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Kocaer Celik

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu KCAERTI
Hisse Fiyah, TL 10,20
Fiili Dolasim Qrani 35,78%
Piyasa Degeri, milyon TL 19,533
Piyasa Degeri, milyon ABD dolar 391
BIST-100 Endeks Agirhig 0,15%
BIST Tim Endeks Agirhig 0,12%
Yabanc Yatinmo Orani 11,42%
Emeklilik Fonlan Orani 7,38%
Yatinm Fonlan Orani 17.,40%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma

Fiyat ve piyasa dederi 04,/11/2026 itibaryla

Finansallar, mn TL,

TMS 29 Uygulanmig 3C25 3C26 9425 9426
Gelirler 7,704 7,613 22,370 19,843
Briit Kar 1,226 1,468 4,239 4038
Brit Kar Marji 15,9% 19,3% 18,9% 20,3%
FAVOK Ja0 1,054 2,831 2,913
FAVOK Marji 5,6% 15,8% 12,7% 14,7%
Met Kar 35 221 577 865
Net Kar Marji 0,5% 2,9% 2,6% 4.4%
Met Borg 4,055 1,518 4,055 1,518
Piyasa Carpanlarn 2024 2025 Son
F/K 104,3 50,7 22,3
PO/DD 09 2,0 1,3
FO/FAVOK 5.0 8,4 5,3

Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma

Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Hakan Kocaer 1,421 74,2%
Diger 454 25,8%
Toplam 1,915
Kaynak: Sirket Verisi
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Kaynak: BIST, Finnet
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Kaynak: BIST, Finnet
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Kocaer Celik (KCAER)

Finansal Sonug¢ Degerlendirmesi

KCAER 3C26 Finansal Sonuglari (Pozitif)

KCAER, 3C26 finansallarinda;

- yillik bazda %1,2 azalisla 7,61 milyar TL ciro,

- yillik bazda %42,5 artisla 1,05 milyar TL FAVOK ve

- yilhk bazda %530 artisla 221 milyon TL net kar agikladi.

Piyasa medyan beklentisi 6,62 milyar TL gelir, 1,0 milyar TL FAVOK ve 206
milyon TL net kar olmasi yoniindeydi. Kurum olarak tahminlerimiz 6,54
mir TL ciro, 998 mn TL FAVOK ve 203 mn TL net kar seklindeydi.
Dolayisiyla ciro, FAVOK ve net kar rakamlari sirasiyla piyasa medyan
beklentisinin %15, %5 ve %7 lzerinde acgiklandi.

Yilin Gglincl geyreginde sirketin satis hacmi yillik bazda %3 azalisla 182
bin tona gerilerken ¢eyreklik bazda ise %6 artti (3¢25: 188 bin ton, 1C26:
145 bin ton, 2C26: 171 bin ton). Katma degerli trtnlerin toplam satislar
icindeki payi ise Eylal 2026 itibariyla %47,0 oldu (9A25: %44,0 2025:
%43,1, 1C26: %46,6, 6A26: %48,7).

3C25'ten itibaren ABD'nin Tiirk celik Griinlerine uyguladigi ek giimriik
vergileri nedeniyle bu pazarda yasanan hacim kaybi marijlar iizerinde
baski olusturmus, ilk geyrekte baslayan sinirh toparlanma egiliminin
ardindan, ABD'ye satislar ikinci ceyrekte yeniden baslamisti. Eyliil sonu
itibariyla ise ihracatin toplam satislar icerisindeki payi ¢eyreksel bazda
artarak %68 olarak gergeklesti (3C25: %83, 2025: %77, 1C26: %62, 6A26:
%65). Satis hacminin heniiz geg¢mis donemlerdeki seviyelerine
ulasmamis olmasi nedeniyle marjlara etkisi sinirh  kalirken
toparlanmanin devam etmesiyle birlikte 6niimiizdeki ¢eyreklerde bu
etkinin daha belirgin hale gelmesini bekliyoruz.

Cirodaki yatay gorinime karsin Gretim maliyetlerindeki iyilesmenin
katkisiyla briit kar marji yillik bazda 3,4 puan artarak %19,3’e yikseldi.
FAVOK marji ise 3C25’teki %9,6 seviyesinden 3C26’da %13,8’e yiikselerek
operasyonel karhlikta iyilesmeye isaret etti. Ton basi FAVOK ise énceki
ceyrege kiyasla %6 oraninda azalisla 118 USD’ye gerilerken yillik bazda ise
%51 artt1 (3C25: 78 USD, 1G26: 114 USD, 2¢26: 125 USD).

Net kar, onceki c¢eyrekte kurumlar vergisi oranindaki indirimden
kaynaklanan vergi gelirinin normallesmesine bagli olarak ¢eyreksel bazda
%57 gerilerken, glg¢li operasyonel performans, net finansman
giderlerindeki iyilesme ve efektif vergi oranindaki diistisiin katkisiyla yillik
bazda belirgin bir artis kaydetti.

Sirketin net borcu Haziran sonu itibariyla 2,55 milyar TL, net borg/FAVOK
rasyosu 0,70x dizeyindeydi. Eylil sonu itibariyla net borg %40,4 azalarak
1,52 milyar TL'yve gerilerken, net bor¢/FAVOK rasyosu operasyonel
karhhktaki iyilesme ile birlikte 0,38x’e iyilesti.
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Sirket, Ekim ayinda agirlikli olarak ihracat ve i¢ piyasaya yonelik toplam
68,3 milyon USD (yaklasik 3,4 milyar TL) tutarinda gelik profil siparisi
aldi. S6z konusu siparislerin biiyiik bolimiiniin son g¢eyrekte, kalan
kisminin ise 1C27'de ciroya vyansiyarak gelirleri desteklemesini
bekliyoruz.

Aciklanan sonuglari, cirodaki yatay goriiniim, operasyonel kar
marjlarinda yillik bazda goriilen iyilesme, katma degerli iriinlerin
toplam satislar igindeki payinin artmasi, ihracat payindaki ihmh artis ve
borgluluktaki belirgin iyilesme nedeniyle kismen pozitif olarak
degerlendiriyoruz.

Sirket 2026 tahminlerimize goére 5,1x FD/FAVOK carpaniyla islem
gormektedir.

Sirket, buglin saat 15:00’te finansal sonuclarini degerlendirecegi bir
webcast gerceklestirecek.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve vyanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirrm danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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