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Finansal Sonug¢ Degerlendirmesi

Bloomberg Kodu KLMSN TI
Hisse Fiyat), TL 18,58
Fiili Dolagim Orani 32,57%
Piyasa Degeri, milyon TL 1.472
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 29
BIST-100 Endeks Agirligi 0,00%
BIST Tim Endeks Agirligi 0,01%
Yabanci Yatirimci Orani 0,96%
Emeklilik Fonlari Orani 0,00%
Yatirim Fonlari Orani 0,00%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma

Fiyat ve piyasa dederi 09/11/2026 itibariyla

Finansallar, mn TL 3G25 3626 9A25 9A26
Gelirler 1.750 1.939 5.587 6.527
Briit Kar 208 261 774 1.057
Briit Kar Marji 11,9% 13,5% 13,8% 16,2%
FAVOK 65 99 316 521
FAVOK Marji 3,7% 5,1% 5,7% 8,0%
Net Kar -132 -37 -186 4
Net Kar Mariji -7,5% -1,9% -3,3% 0,1%
Net Borg 3.150 3.320 3.150 3.320
Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
F/K a.d. a.d. a.d.
PD/DD 0,6 0,6 0,3
FD/FAVOK 62,8 18,2 9,8
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma

Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran

Metalfrio Solutions 53
Diger 26
Toplam 79

67,4%
32,6%

Kaynak: Sirket Verisi

Hisse Fiyat Performansi
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Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a 6a 1y
Nominal -16,9% -33,0% -46,7% -48,9%
Rolatif -13,0% -21,1% -31,4% -52,3%
Or.t.lslem Hacmi 02 03 06 11
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet
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Genel Degerlendirme

3C26 sonuglarini kismen negatif olarak degerlendiriyoruz.
Sirketin satis gelirlerinde yillik bazda %10,8 artis kaydedilirken,
FAVOK'iin %51,3 yiikselmesi ve briit kar marjindaki iyilesme
operasyonel performans acisindan olumlu gelismeler olarak 6ne
cikmistir. Bununla birlikte, yiksek finansman giderlerinin net
karlihk Gzerindeki baskisi devam etmis ve 36,6 milyon TL zarar
actklamistir. Net borcun c¢eyreklik bazda gerilemesine karsin 3,32
milyar TL ile yliksek seviyesini korumasi ve yilin ilk dokuz ayinda
isletme faaliyetlerinden yaratilan nakdin yillik bazda %57,5
azalmasi finansal gérinimi olumsuz etkilemektedir.

Sirket 3C26 finansallarinda,

Yillik bazda %10,8 artisla 1,9 milyar TL hasilat,

Yillik %51 artigla 99 milyon TL FAVOK,

Yillik bazda zarar daralarak 36 milyon TL net zarar acikladi.
Fonksiyonel para birimi euro olan sirketin cirosu euro bazinda %4
gerilerken FAVOK %30 artig gosterdi. FAVOK marji %3,74'ten %5,11
seviyesine yulkselmistir.

Briit karda artis. Satislarin maliyetindeki %8,8'lik artisin, net
satislardaki %10,8'lik blylimenin altinda kalmasiyla birlikte brit
kar marji yillik bazda 1,6 puan iyileserek %13,5 seviyesinde
gerceklesmistir.

Satislarin kirlhmi incelendiginde, 2026 yilinin Gglinci ¢eyreginde
yurt i¢i satislarin yillik bazda %7,0 artisla 532,6 milyon TL'ye, yurt
disi satislarin ise %18,0 artigla 978,9 milyon TL'ye yikseldigi
gorilmektedir. Satislarin kalan bolimi ise 477.186.053 TL ile diger
gelirlere aittir.

Sirketin net borcu, 2026 yilinin ikinci ceyregindeki 3,56 milyar TL
seviyesinden %6,6 azalarak Uiglincl ¢eyrek itibariyla 3,32 milyar
TL'ye gerilemistir. Bununla birlikte net borg seviyesinin
operasyonel karliliga kiyasla yiksek seyretmesi, sirketin finansal
yapisi Uzerindeki baskinin devam ettigine isaret etmektedir.

Finansman giderleri FAVOK'iin {izerinde. Sirketin 2026 yili {iglincii
ceyreginde finansman giderleri 159,6 milyon TL seviyesinde
gerceklesirken, 6zellikle kredi faizleri ve kur farki giderleri net
karlihk Gzerinde baski olusturmaya devam etmistir. Bununla
birlikte, operasyonel karhliktaki iyilesme ve yatirim faaliyetlerinden
elde edilen gelirlerin katkisiyla sirket, yillik bazda net zararini
%72,3 azaltarak 36,6 milyon TL zarar agiklamistir.
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Nakit akista gerileme. Sirketin 2026 yilinin ilk dokuz ayinda
isletme faaliyetlerinden elde ettigi nakit akisi, gegen yilin ayni
donemindeki 594,1 milyon TL seviyesinden %57,5 azalarak 252,5
milyon TL'ye gerilemistir. Bununla birlikte, faaliyetlerden yaratilan
nakdin gegen yilin ayni donemine gore belirgin sekilde gerilemesi
ve yuksek borcluluk seviyesi, sirketin nakit yaratma kapasitesinin
yakindan takip edilmesini gerektirmektedir.

Operasyonel Goriiniim ve Beklentiler Sirket, 2026 yilinin ilk dokuz
ayinda Orta Dogu'daki jeopolitik gelismelerin ihracat satislari
Gzerindeki olumsuz etkisine ragmen, maliyet yonetimi ve
Urin/fiyat karmasindaki iyilesmeyle brit kar marjini artirmayi
basarmistir. Oniimiizdeki dénemde ise alternatif ihracat
pazarlarina yonelerek pazar cesitliligini artirmayi, maliyet
optimizasyonunu sirdidrmeyi ve karlilik odakli satis stratejisiyle
operasyonel performansini desteklemeyi hedeflemektedir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlhgi s6zlesmesi 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. Tim yorum ve tavsiyeler; dngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman
icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde
degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir 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 ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishigindan PhillipCapital higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek,
dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli c¢ikar
catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirnm tavsiyesi, yatirrm aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi
degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugclinci
kisilere gosterilemez, ticari amacgla kullanilamaz.
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