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Kocaer Celik (KCAER) 2023 yilinda 1.186 Milyon TL net kar elde
etti. Bu sonugla birlikte sirket 2023 yilinda net karini 2022 yilina
kiyasla %23 artirdi. Sirketin net kar marji 2023 yilinda %7,86
seviyesinde gerceklesti ve 2022 yilina kiyasla 2,38 puan artis
gosterdi. Kocaer Celik’in net kar olusumunda, satis hacmindeki artis,
etkin maliyet ve operasyonel gider yonetimi, finansman giderlerindeki
distsun katkisinin yani sira yatinm faaliyetlerinden giderlerin
azalmasi etkili oldu. Buna karsin satis hacminde gdzlenen artisa
ragmen, celik fiyatlarindaki global gerileme 2023 vyilinda ciroyu
olumsuz etkilemesi, net parasal pozisyon kazanglari (kayiplar) ve
ertelenmis vergi gelirindeki azalis net kari torpulemisgtir.

Demir-gelik sektoriinde yasanan daralma ve ihracat hacminde
yasanan gerilemeye ragmen satis hacmini artirdi... Kocaer Celik
2023 yilinda demir-gelik sektérinde yasanan daralma ve ihracat
hacminde yasanan gerilemeye ragmen, 2022 yilinin ardindan 2023
yillinda da satis hacmini arttirarak sektérden pozitif yénde ayrismayi
basardi. Mayis ayinda Aliaga - A2 fabrikasinin yatirnm sirecinde
gergeklesen 32 gunlik Uretim durusuna ragmen, 2023 yilinda toplam
net satis hacmi 2022 vyilina goére %5,3 artarak 561.458 tona
yUkselmistir. Yiksek katma degerli profillerin bir kisminin Uretildigi
Aliaga - A2 fabrikasindaki yatinm amacli durusa ragmen, etkin
planlama sonucunda katma degerli Urinlerin Uretim ve satig
hacminde ciddi bir diusus yasanmamistir. Ancak satis hacminde
g6zlenen artisa ragmen, celik fiyatlarindaki global gerileme 2023
yilinda ciroyu olumsuz etkiledi. Sirketin 2023 yili satis gelirleri 15.091
Milyon TL olarak gergeklesti. Ton bazinda satis hacmine
baktigimizda, | ve H Sekilli Celik Profiller 2022 yilinda 33.717 ton
iken, 2023 yilinda 56.987 ton seviyesine yikseldi. Katma Degerli
Profiller 2022 yilinda 224.038 ton seviyesinden 2023 yilinda 221.297
ton seviyesine yukseldi. U ve C Sekilli Celik Profillere baktigimizda,
70.532 ton seviyesinden, 2023 yilinda 87.642 ton seviyesine
yukseldigini sdylemek mimkin. Yapisal Celik Profiller ise 2022
yilinda 204.951 ton seviyesinde iken, 2023 yilinda 195.532 ton
seviyesinde gerceklesmistir. Toplam satis portfoyindeki yiksek
katma degerli Grtin agirigini korumayi surdirda.

Net borg pozisyonu artiyor... Sirketin net borg pozisyonu 2022
yihinin ayni dénemine gore %0.1 artarken, bir dnceki ¢eyrege gore
%10.8 artarak bu donemde 1.7 milyar TL net borcu gerceklesti. Net
bor¢/FAVOK rasyosu ise 0.8 seviyesinde gergeklesti.

Sirketin nakit degerleri azaldi... Sirketin nakit degerleri 2022 yil
sonuna goére 86.5 milyon TL azalarak 673.9 milyon TL oldu. igletme
faaliyetlerinden 553.7 milyon TL nakit girisi saglandi. Yatinm
faaliyetlerinden 102.1 milyon TL nakit girisi olurken finansman
faaliyetlerinden 785.0 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 54.40
Piyasa Degeri (mn TL) 35,771.8
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 8,585.2
Buglinki Sermaye (bin TL) 657,570
Halka Acik Sermaye 157,817
Halka Agiklik Orani %24
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 16.2
3 Ayhk 93.7
Yilbasina gore 82.6
Son 1Yl 247.6

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)
1 Aylik

3 Aylik
Yilbasina gore
Son 1Yl

21.3
65.8
52.3
93.1

PD/DD
FD/NS

Piyasa Carpanlari
F/IK

30.1
5.1
2.5

Aktifler
Net Borg
Net Déviz Pozisyonu
Net Satislar
FAVOK

Net Kar/Zarar

Bilango Ozeti (Bin TL)

2023/12
12,203,611
1,698,389
-348,529
15,091,481
2,228,956
1,186,704

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3C23 Deg. (%) 12A23 12A22 Deg. (%)
Net Satiglar 6,210,830 10,841,069 -42.7 3,636,352 70.8 15,091,481 17,588,427 -14.2
Brit Faaliyet Kari 1,144,045 1,539,721 -25.7 858,268 33.3 2,965,228 3,105,193 -4.5
Faaliyet Giderleri 422,993 761,554 -44.5 251,460 68.2 957,048 1,219,123 -21.5
Finansman Gelir/Gider -403,804 -843,455 a.d. -333,597 a.d. -923,808 -1,565,208 a.d.
Esas Faaliyet Kari 721,052 778,168 -7.3 606,808 18.8 2,008,180 1,886,069 6.5
FAVOK 853,896 927,357 -7.9 636,545 34.1 2,228,956 2,091,565 6.6
Ana Ortakhk Net Kar 70,525 514,621 -86.3 348,811 -79.8 1,186,704 964,430 23.0
Oranlar 4C23 4G22 Fark 3C23 Fark 12A23 12A22
Brit Kari Marji (%) 184 14.2 4.2 23.6 -5.2 19.6 17.7
Esas Faa.Kari Marji (%) 11.6 7.2 4.4 16.7 -5.1 13.3 10.7
Favok Marji (%) 13.7 8.6 5.2 17.5 -3.8 14.8 11.9
Net Kar Marji (%) 1.1 4.7 -3.6 9.6 -8.5 7.9 5.5
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12 Aylik Sonuglar... 2023 yilinin tamamina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik bazda %14.2 azaligla 15.1 milyar TL'ye geriledi. BrGt kar
marji 2.0 puan artisla %19.6 seviyesinde, FAVOK marji 2.9 puan artisla %14.8 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillik bazda %6.6 artis gosterdi ve
2.2 milyar TL olarak hesaplandi.Bu sonuglarla birlikte sirketin 12 aylik net ddnem kari %23.0 artisla 1.2 milyar TL'ye yukseldi.

Etkin maliyet ve operasyonel gider yonetimi ile birlikte marjlardaki geligim... Demir-gelik sektdriinde yasanan daralma ve ihracat hacminde
yasanan gerilemeye ragmen, 2022 yilinin ardindan 2023 yilinda da satis hacmini etkin maliyet ve gider yonetimini géz 6niinde bulundurmasi
etkisi marjlari desteklemigtir. 2023 yilinda brut kar marji 6nceki yilki %17,7 seviyesinden %19,6 seviyesine ylkselmistir. Brut karlihga paralel
olarak FAVOK marji da énceki yila nazaran yiikselmis ve %11,9'dan %14,8’e gikmistir. Sirket 2023 yilinda toplam 1,80 milyar TL tutarinda esas
faaliyet kari elde etmistir.

Degerlendirme... Sirketin demir-celik sektoriinde yasanan daralma ve ihracat hacminde yasanan gerilemeye ragmen 2022 yilinin ardindan 2023
yilinda da satig hacmini arttirarak sektérden pozitif yénde ayrigmayi basarmasini énemli buluyoruz. Ozellikle etkin maliyet ve gider ydnetimi ile
marjlarinda gelisimi saglamasini degerli bulduk. Avrupa MENA ve Amerika kitasindan agirlikli olarak katma degerli Uriinlere yonelik siparigleri ve
yatirimlarinin ilerleyen surecte sirkete katalizor etki yaratmasini bekleriz.
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Bilango (Bin TL) 2020 2021 2022/12 2023/12 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 602,508 621,267 2,125,444 6,514,137 6,161,680 -54
Hazir Degerler 23,712 12,220 310,435 760,411 673,922 -11.4
Ticari Alacaklar 187,849 218,897 521,688 1,985,560 1,254,836 -36.8
Diger Alacaklar 44,270 64,934 492,104 266,389 226,042 -15.1
Stoklar 282,276 269,755 625,708 2,219,087 2,861,205 28.9
Diger Dénen Varliklar 26,939 30,407 0 214,705 259,944 21.1

Duran Varliklar 637,415 816,736 1,335,407 5,374,543 6,041,930 12.4
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 31,195 37,440 59,395 258,191 286,170 10.8
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 124 129 129 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 492,414 641,002 1,139,322 4,756,248 5,341,619 12.3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 80,409 76,141 17,191 23,987 6,922 -711
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 1,239,923 1,438,003 3,460,851 11,888,680 12,203,611 2.6

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 753,849 770,408 2,116,976 5,745,462 4,288,996 -25.3
Finansal Borglar 345,930 296,285 708,934 2,470,874 1,975,890 -20.0
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 118,817 165,673 669,144 262,102 282,572 7.8
Ticari Borglar 159,602 170,735 437,770 1,298,454 1,235,908 -4.8
Diger Borglar ve Karsiliklar 129,500.35 137,715.17 301,128.20 1,714,031.78 794,624.98 -53.6

Uzun Vadeli Yiikiimlilkler 354,398 408,588 410,497 557,497 833,260 49.5
Finansal Borglar 347,622 401,049 381,116 516,914 794,770 53.8
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 6,776.11 7,538.87 29,381.23 40,583.11 38,489.36 -5.2

Oz Sermaye 131,567 258,498 928,655 5,574,027 7,062,463 26.7

TOPLAM PASIFLER 1,239,923 1,438,003 3,460,851 11,888,680 12,203,611 2.6

Temel Rasyolar 2019 2020 2021 2022/12 2023/12

Cari Oran 0.8 0.8 1.0 1.1 14

Likitide Oran 0.4 0.4 0.7 0.7 0.7

Toplam Borg / Toplam Aktif 89.4 82.0 73.0 53.0 42.0

T. Finansal borg / Aktif 65.5 60.0 50.8 27.3 25.0

Toplam Borg / Ozsermaye 842.3 456.1 272.2 113.1 72.5

Gelir Tablosu (Bin TL) 4G22 4C23 Deg. (%) 12A22 12A23 Deg. (%)

Satig Gelirleri 10,841,069 6,210,830 -42.7 17,588,427 15,091,481 -14.2

Satiglarin Maliyeti 9,301,347 5,066,785 -45.5 14,483,234 12,126,252 -16.3

Brit Kar/Zarar 1,539,721 1,144,045 -25.7 3,105,193 2,965,228 -4.5

Faaliyet Giderleri 761,554 422,993 -44.5 1,219,123 957,048 -21.5

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 778,168 721,052 -7.3 1,886,069 2,008,180 6.5

Esas Faaliyet Kari 510,792 219,432 -57.0 1,751,259 1,804,219 3.0

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 927,357 853,896 -7.9 2,091,565 2,228,956 6.6

Ana Ortaklik Net Kar 514,621 70,525 -86.3 964,430 1,186,704 23.0

Karlilik Oranlari 4G22 4C23 12A22 12A23

Brit Kar Marji 14.2 18.4 17.7 19.6

Favok Mariji 8.6 13.7 11.9 14.8

Net Kar Marji 4.7 1.1 5.5 7.9

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhgi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklarn yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17
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