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KMPUR - Toplanti Notu

Sektorel Konumlandirma

Kimpur, 1983 yilinda kurulan Tirkiye'nin lider poliliretan sistem Ureticisidir.
Sirket, Turkiye pazarinda ayakkabi ve sert kopik (rigid) segmentlerinde pazar
lideri konumundadir. Esnek koplk, case ve polyester poliol segmentlerinde
ise pazar blylmesi o6nemli oOlglide artmaktadir. Pazar dinamiklerine
bakildiginda; Turkiye stinger Ureticileri hari¢ toplam poliliretan pazari 400 bin
ton seviyelerindedir. Kiiresel ¢capta 25 milyon ton, sirketin ana hedefi olan
EMEA bolgesinde ise 6 milyon tonluk bir pazar hacmi bulunmaktadir.

Uretim Altyapisi

Sirketin toplam Uretim kapasitesi Gebze'de 140 bin ton, Diizce'de 115 bin ton
ve Letonya'da 25 bin ton olmak lzere toplam 280 bin ton diizeyine ulasmistir.
2025 yilinda %60 seviyelerinde, mevcut konjonktlirde %65 seviyelerinde olan
kapasite kullanim oraninin yil genelinde %70 bandina tasinmasi
hedeflenmektedir. Uretim tarafindaki en biiyiik operasyonel giig, reaktérlerin
ayakkabi, rigid veya flexible gibi farkh Grln gruplari arasinda hizli gegis
yapabilme esnekligine sahip olmasidir. Yonetim; mevcut 280 bin tonluk
kapasitenin oniimuzdeki bes yillik biyime projeksiyonlarini rahathkla
karsilayabilecegini, bu dogrultuda yeni bir tesis yatirrmi yapmak yerine
operasyonel verimlilige ve dijitallesmeye odaklanilacagini vurgulamaktadir.
Bu durumda yatirim gideri/satislar rasyosunun ilimli diizeyde seyretmesi
beklenebilir.

Tedarik Zinciri

Petrokimya sektoriinde son donemde yasanan kiresel tedarik sikintilarina ve
sektorel 'micbir sebep' (force majeure) durumlarina ragmen Kimpur, ¢oklu
tedarik ag1 stratejisi sayesinde Uretim sirekliligini tavizsiz korumustur.
Hammadde ihtiyacinin yaklasik %60'in1 Uzak Dogu'dan, %40'ini ise Avrupa ve
diger bolgelerden karsilayan sirket, lojistik operasyonlarini FOB ve EXW bazli
dogrudan navlun anlasmalariyla yonetmektedir. Lojistik rotalarinda
halihazirda Hirmiz Bogazi'ni kullanmayan sirket, Kizildeniz'deki potansiyel
jeopolitik riskleri de olaylar tirmanmadan ¢ok daha 6nce 6ngérerek tedarik
hattini proaktif bir kararla Umit Burnu'na sabitlemistir. Bu stratejik erken
hamle ve uzun sureli lojistik anlasmasi spekiilatif maliyet artislarindan
tamamen korunmustur. Ek olarak, haftalik toplanan satin alma komitesinin
etkin yonetimiyle stok ve yoldaki emtia dahil olmak lizere 4 aylik hammadde
cevrimi glivence altina alinmistir.

Satis Performansi

Sirketin blylime stratejisinin merkezinde, hacimsel bazda %30 biyime
beklenen ve toplam gelirler icindeki payinin %40'a ulastiriimasi hedeflenen
ihracat pazarlari yer almaktadir. Halihazirda toplam ihracatin %55'inden
fazlasini olusturan Avrupa pazari, bu operasyonel biiyiimenin ana lokomotifi
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Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu KMPUR TI
Hisse Fiyat, TL 15,50
Fiili Dolasim Orani 26,45%
Piyasa Degeri, milyon TL 7731
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 174
BIST-100 Endeks Agirhg 0,00%
BIST Tim Endeks Agirhg 0,04%
Yabanci Yatinimeo Orani 5,14%
Emeklilik Fonlar Orami 0,44%
Yatinm Fonlan Orani 13,86%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Aragtirma
Fiyat ve piyasa dederi 03/04/2026 itibariyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmig ac2a ac25 12424 12425
Gelirler 4.198 3773 17.336 13.422
Briit Kar 421 789 2471 2.540
Briit Kar Marji 10,0% 20,9% 14,3% 18,9%
FAVOK 139 586 1.557 1642
FAVOK Marji 3,3% 15,5% 9,0% 12.2%
Net Kar -913 227 -1.368 -354
Net Kar Marji -21,7% 5,0% -7,.9% -2,6%
Net Borg 4.432 4.412 4.432 4,412
Piyasa Carpanlari 2023 2024 Son
F/K 12,5 ad. a.d.
PD/DD 2,8 3,7 2,2
FD/FAVOK 6,0 11,0 7.4
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Aragtirma
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Yuda Leon Mizrahi 166 34,18%
Diger 130 26,79%
Etel Sason 43 10,17%
Toplam 486
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
250 20%
200 10%
0%
15,0 -10%
10,0 -20%
-30%
5a -40%
0,0 - : : : : : : -50%

0225 0425 D625 0825 1025 1225 0226
BiST 100 Rélatif (saf)  ——Hisse Fiyat, TL {sol)

Kaynak: BIST, Finner

1a 3a 6a 1y
Nominal 20,0% -0,8% -13,4% -9,1%
Rolatif 20,0% -11,8% -27,3% -33,4%
Ort.Islem Hacmi 18 12 10 10

milyon &

Kaynak: BIST, Finnet
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konumundadir. i¢ pazarda ise ayakkabi segmentinde gézlemlenen makroekonomik daralmanin; otomotiv, sert panel ve
yap! kimyasallari tarafindaki taleplerle kompanse edilmesi planlanmakta olup, yurt icinde %2 civarinda defansif bir
blylime modeli 6ngoriilmektedir. Siparis defterinin giincel gérinimiine bakildiginda, Mart ayinda hacimsel bazda cift
haneli bliyiime kaydedildigi; Nisan ve Mayis ayi baglantilarinin ise bitce hedeflerini destekleyecek ivmede gicli sekilde
tesis edildigi anlagiimaktadir.

Finansal Yonetim ve Beklentiler

ihracat gelirlerinin agirlikli olarak Euro, hammadde alimlarinin ise Dolar cinsinden gerceklesmesinden kaynaklanan kur
pozisyonu, sirket blinyesindeki riskten korunma (hedge) mekanizmalariyla etkin bir sekilde dengelenmektedir. Kiresel
hammadde fiyatlarinda son ¢eyrekte gozlemlenen %40-70 bandindaki keskin artislar, sirketin yerine koyma maliyeti
(replacement cost) odakli fiyatlama stratejisi sayesinde kisa vadede yiiksek bir stok kari yaratacaktir. Bu giclt karhhik
ivmesinin, Ozellikle ikinci ¢eyrek finansal sonuglarina belirgin bir sekilde yansimasi beklenmektedir. Yilin dérdiinci
ceyreginde olasi normallesme adimlarina ragmen briit kir ve FAVOK marjlarini korumayi hedefleyen yénetim, ilk
ceyreklerde yakalanan bu ivmenin katkisiyla yil sonu igin bitcelenen marj hedeflerinin belirgin sekilde asilacagini
ongodrmektedir.

2026 yili igin ciro tahminimiz 300 milyon EUR ve FAVOK beklentimiz ise 45 milyon EUR seviyesindedir (2025: 267 mn EUR
ciro, 33 mn EUR FAVOK). Tahminlerimiz sonucunda sirketin 2026T FD/FAVOK garpanini 5,3x olarak hesapliyoruz.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi 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 sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler nceden 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 calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, 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 miusterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




