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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

18,00
16,00
14,00
12,00
10,00

8,00

SeoTLo'L
SToTE0’L
ST0TSo'L
S20TL0'L

S20T'60°L

SToTLLL

970T’L0°L
970T’€0’L

e KCAER e XU 100

ORTAKLIK YAPISI %

Hakan Kocaer 74,2

Diger 25,8

KCAER GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) 3,67 8,86
Getiri ($) 3,70 7,52
Getiri (XU100-Rolatif) 4,17 -2,22
Ceyreklik 2025/12
Yilhk 2025/03
Brit Kar Marji (Y%) 21,31
Brut Kar Marji (C%) 18,84
FAVOK Marji (Y%) 11,02
FAVOK Marji (C%) 13,49
Net Kar Mariji (Y%) 1,29
Net Kar Marji (C%) 0,41
Net Bor¢ (mIn TL) 2.293,85
isletme Sermayesi (mln TL) 2.884,94
Cari Oran 1,13
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -2.056,64
Net Finansman

Gideri/Satislar 9,94
Briit Kar Biylime (Y%) 44,89
Briit Kar Biyume (C%) 30,11
FAVOK Biiyiime (Y%) -19,61
FAVOK Biiyiime (C%) 96,42
Net Kar Buiyiime (Y%) -80,87
Net Kar Buyiime (C%) -73,04
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970T'S0'L

15.500,00
14.500,00
13.500,00
12.500,00
11.500,00
10.500,00
9.500,00

8.500,00

12AYLIK
-3,04
-17,27
-59,78

2026/03
2026/03

18,64
18,17

12,77
14,15
1,02
2,35
2.939,71
3.766,04
1,23

861,63

7,36
-25,34
-25,34

4,62
-16,34
-29,07
-66,65

Kocaer Celik — KCAER - Sinirli Olumlu

Katma degerli sonuclar

Kocaer Celik, 2026 1.ceyrekte 5,06 milyar TL hasilat(2025/03:5,92 milyar
TL), 715 milyon TL FAVOK(2025/03:855 milyon TL), 119 milyon TL net
kar(2025/03:356 milyon TL) ile piyasa beklentisi Gzerinde bizim ise
tahminlerimize paralel sonuclar paylasti. (Piyasa Beklentisi:5,7 milyar
TL hasilat, 640 milyon TL FAVOK, 52 milyon TL net kar/Pusula
Yatinm:5,34 milyar TL hasilat, 661 milyon TL FAVOK, 60 milyon TL net
kar)

Sektérde siirpriz yok. ilk ceyrek yagish kosullarin getirdigi sakin insaat
faaliyetlerine paralel sekilde ilk 2 ayda Uretim 7 milyon tona paralel
seyrederken tiiketim ise sinirli artigla 6,7 milyon ton oldu. ihracat 6zellikle
reel dederleme faktori ile sinirl daralarak 2 milyon ton olurken fiyatlama
faktori kaynakli ithalat ise sinirli daralarak 2,7 milyon ton seviyesinde
gerceklesti. Fiyatlama mekanizmasi anlaminda ilk 2 ay siirprizsiz gecse
de Mart ayi itibariyle fiyatlama yansimalarinin baslamasinin yani sira
Nisan ayindan itibaren gerginlik devam etmesiyle birlikte canli seyir
surilyor. Bu dogrultuda 2.ceyreklerin ¢ok daha gicli olmasini
bekleyebiliriz.

Tonajlar bekledigimiz gibi gerceklesti. Subat sonu itibaryla jeopolitik
gerilimlerin tirmanmasinin etkisiyle Tulrkiye'de toplam sektor ihracat
hacmindeki diisis, sirketin ihracat performansina da yansimis, toplam satis
hacmi bir onceki ylla gore %4 azalisla 144.645 ton seviyesinde
gerceklegmistir. Oniimiizdeki ceyreklerde kademeli iyilesme bekleriz.
AB kisit stirecinin sinirh etki yarattigini degerlendirmekle birlikte
alternatif  cografyalarla bunun kompanse  edilebilecegini
degerlendiriyoruz. Satislarin dadilimina bakacak olursak %62 yurtdisi,
%34 yurtici, %4 ihrag kayith olarak gerceklesmis olup yurt disi satiglarin
dagihmi ise %44 Kuzey Afrika, %28 Amerika Kitasi, %12 Avrupa, %7
Birlesik Krallik, %6 Ortadogu ve %3 diger olarak gerceklesti. Sirket 140
tlkeye ihracat kompozisyonu ile tim kanallan degerlendirmeye devam
ediyor.

Katma degerli triin artmaya devam ediyor. Gelirler gecen yila kiyasla
%15 diistisle 5,06 milyar TL'ye gerilese dahi trlin gami bazinda katma
degerli profiller 350 baz puan artisla %46,6'ya yiikselerek agirhgini
artirmaya devam etti. Diger Urlinlere bakacak olursak yapisal celik 590 baz
puan artisla %31,6; | ve H 200 baz puan diisiisle %13,4; U ve C ise 730
baz puan diisiisle %8,5 olarak kaydedildi. Katma deger artisini acikca
olumlu buluyoruz.

Katma deger operasyonel karlihga yansidi. FAVOK gelir acisi bakimindan
%16 dusiisle 715 milyon TL'ye gerilese de FAVOK marji son 3 ¢eyregdin
en ylksek seviyesi olan %14,1’e ulasti. Yilhk bazda gelir dusiisiine
paralel etkilesim kaynakhh 30 baz puan diisiisle %14,1; ton basina
FAVOK ise 10 dolar diisiisle 111 dolar seviyesinde gerceklesti.
Operasyonel anlamda da oniimizdeki donemde katma degerli
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SNA pozitife dondi. Sirket, gorece yatirm faaliyetlerini dengeleyip
operasyonel surdurilebilir kar pozisyonunun ardindan 2,1 milyar TL
negatif SNA’dan 862 milyon TL pozitif SNA'ya donmeyi basardi. Celik
sirketleri icin nakit akimini 5Snemsemeye devam ediyoruz.

KCAER nezdinde finansallan kisa vadede her ne kadar gelir, FAVOK ve
karlilik yilhk bazda diigse de nakde donim ve katma deger artisi
kaynakli sinirli olumlu buluyoruz. Orta ve uzun vadede bu kompozisyon
degisiminin pozitif yansimalarini bekliyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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