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KCAER 2026 1.ceyrekte 5,06 mlr TL Hasllat, 715,2 m TL FAVOK, 118,8 m TL Net
Kar ile beklentilerimize paralel Satig ve FAVOK beklentilerimizin Gzerinde
Net Kar agikladigini gérmekteyiz.

Satiglar

1Q26'da ge¢tigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislarda %15 daralma
izlerken Yurt ici satislar %37 artis gosterirken Yurt disi satislar ise %32 daralma
gostermistir. Satis hacminin ise Subat sonu itibariyle jeopolitik gerilimlerin
etkisiyle Turkiye'de toplam sektér ihracat hacmindeki duslse paralel %4
daralma gosterdigini gérmekteyiz. Yurt disi satislarin bélgesel dagiliminin
%44 Kuzey Afrika, %28 Amerika Kitasl, %12 Avrupa %6 Orta Dogu olarak
gerceklestigini izlerken toplam satislarin igerisindeki yurt disi payinin
gectigimiz yilin ayni dénemine goére 9pt daralma ile %62 seviyesinde
gergeklestigini gérmekteyiz.

Sektérdeki ihracat daralmasi

Uriin grubuna baktigimizda Katma Degerli Celik profillerin toplam satig
hacmindeki payinin gectigimiz yilin ayni dénemine gére %49'dan %46.6
seviyesine geriledigini gorsek de orta uzun vadeli senaryoda payin artarak
devam etmesini beklemekteyiz. Uriin bazl satis hacminde ise Katma Degerli
Uriin %8,5, U ve C %28.9, | ve H Uriin %3.2 daralma gésterirken Yapisal Celik
Profillerde ise %16.1 artis gérmekteyiz. Urlin fiyatlarindaki disisin gérece
sona ermesi ve Urun miksinin de etkisiyle beraber Ton Basi FAVOK 1Q26'da
M $ seviyesinde seyrettigini gérmekteyiz. Ozetle 6nimuizdeki dénemde
ozellikle Urun fiyatlarinin da katkisiyla beraber Ton Basi FAVOK'Un artarak
devam etmesini beklesek de ihracat payindaki degisimin karlilik Gzerindeki
etkilerini yakindan takip edecegiz. Sektére baktigimizda ise Dinya Ham
Celik Uretimi gec¢tigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %2.3 daralma
gosterirken Turkiye Celik Uretiminin %5.3 artis gosterdigini fakat Turkiye
Celik ihracatinin %6.8 daralma gosterdigini gérmekteyiz. KCAER nezdinde i¢
Pazar satiglarindaki artis, ihracatta ise olusan sektére paralel daralmayr NOTR
dederlendirmekteyiz.

Karhlik Yapisi

Kar marjlarinda gectigimiz yilin ayni donemine kiyasla Briut Kar ve Net Kar
marjinda daralma izlesek de FAVOK marjinda yatay seyrin hakim oldugunu
gormekteyiz. Sebeplerine baktigimizda artan jeopolitik gerilimler, lojistik
riskler, sektdrel daralma ve bolgesel ayrisma ve artan ticaret engellerinin
etkili oldugunu izlesek de surdurdlebilir FAVOK rakamini pozitif
dederlendirmekteyiz.

Borg¢ yapisi

1Q26'da geg¢tigimiz ceyrege gore finansal borglarin %6 artis gosterdigini
izlerken net borcun ise %33 artis gosterdigini gérmekteyiz. 1Q26 itibariyle
KCAER 0,9x NetBor¢/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.

Sonug olarak baktigimizda 1Q26 sonuglarini NOTR degerlendirmekteyiz.
Gectigimiz sektorel agidan gergeklesen zorlu strecin ardindan ézellikle Gran
fiyatlarinda dip bdlgelerinin test edilmesine paralel 2026 yilinda marjlarda
iyilesme beklesek de artan ticaret bariyerleri, sektoérel fiyat ayrismalari ve
jeopolitik etkilerden dolay olusan lojistik problemlerinin hem sektér icin
hem de KCAER nezdinde ihracat pazarlari icin asagi yonlu risk olusturma
ihtimalini belirtmek isteriz. Fakat butlin gelismelere ragmen yenilenebilir
enerji yatirnmlarinin etkisiyle olusacak marj artisi, ek kapasite yatirimlari ve
Urin miksinde katma degerli GrUnlerin payinin artarak devam etmesini
pozitif degerlendiriyoruz. Ozetle Orta uzun vade icin KCAER'i nis Grin
segmenti, artan katma degerli profil karmasi, 140 Ulkeye dayanan genis
ihracat kasasi, gucli déviz dogal hedge yapisi ve sektérde defansif konumu
nedeniyle begenmeye devam etmekteyiz.

Son Fiyat

5 Mayis 2026

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degderi (mIn $)

F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mlIn lot)

FDPO (%)

12,16
23,420
518,3
82,72
8,89
1,72
1,915
25,79

GUnluk Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 198,04

FiYAT
PERFORMANSI (%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIO0'E GORE -2,78 393 -60,58
Nominal (TL) 8,86 7,90 -3,04
Nominal (USD) 7,53 4,10 -20,21
ORTAKLIK YAPISI %
Hakan Kocaer 74,20
Diger 25,80
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Kocaer Celik Sirket Karti

Hisse Adi

Sektor

Halka Agiklik Orani
Kurulug Tarihi
Yasi

Personel Sayisi

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyat!
Giinliik Getiri
Haftalik Getiri
Aylik Getiri
Goreceli Getiri

Yillik En Diisiik - En Yiiksek

Yillik Ortalama Fiyat

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar

Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

Aktifler

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler

Uzun Vadeli Yikimlilikler

Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karlihg
Akif Karlik
Brit Kar Marji
Net Kar Marji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biiyiime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi

Ticari Borg Devir Hizi

180,00
Kocaer Celik
160,00
Metal Ana Sanayi
240% 140,00
25.12.1984 120,00
41
1031 10000
80,00
12,16 60,00
3,67 40,00
3,84
20,00
8,86
4,19 0,00
5.05.2025  5.06.2025
010-017
12,54

14258 14.407
4.420 4726
4358 3.760
3.628 4305
14394 14423
13311 13317
10 10
28.652 28.829
11.592 11.444
3363 3814
14955 15259
2.940 2217
1915 1915
13.653 13.527

1,23 1,26
0,85 0,92
98,66 42,67
1,71 1,49
8,83 721
0,99 3,65
0,47 1,73
18,64 18,84
2,35 1,96
14,15 12,89
-66,65 336,36
-16,34 16,63
31,42 9,13
32,44 11,27
4,85 521
6,00 6,27
427 3,71

5.07.2025

-1,03
-6,46
1591
-15,73
-0,20
-0,04
527
-0,61
1,29
-11,82
-1,99
32,59
0,00
0,93

-0,03
-0,08

55,99
0,21
1,62

-2,66
-1,26
-0,21
0,39
1,26

-403,01
-32,97
22,29
21,17

-0,35
-0,27
0,56

5.08.2025

5.09.2025

5.10.2025

5.11.2025

5.12.2025 5.01.2026

s KCAER e XU 100

5.02.2026 5.03.2026

5.04.2026

Net Satilar 5.055 24.112 24.112 -79,03 -79,03
Yurt ici Satiglar 1.863 5.266 5266 -64,62 -64,62
Yurt Disi Satiglar 3.064 18.673 18.673 -83,59 -83,59
Diger Satiglar 129 198 198 -34,54 -34,54

Satislarin Maliyeti 4113 19.568 19.568 -78,98 -78,98
iskontolar 0,88 2,96 2,96 -70,37 -70,37
indirimler 0,27 21,35 21,35 -98,72 -98,72

Briit Kar 942 4.544 4.544 -79,27 -79,27

Faaliyet Giderleri 377 1.950 1950 -80,67 -80,67

Esas Faaliyet Kari 565 2593 2593 -78,21 -78,21

Amortisman 150 515 515 -70,87 -70,87

FAVOK 715 3.109 0 -76,99 ad

Vergi Oncesi Kar 277 1117 1117 -7523 -7523

Ana Ortaklik Net Kar 19 473 473 -74,90 -74,90
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
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