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ertelenmis vergi geliri sonrasi net
kar
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Kardemir 2023’de enflasyon muhasebesi (TMS-29
etkisi) uygulanmis finansallarina gore 1.588mn TL net
kar (2022: 1.108mn TL, yilbk %43 artis) acikladi.
Yiiksek maliyetler operasyonel karliigi baskilarken
7.507mn TL esas faaliyetlerden diger giderler sonucu
3.040mn TL faaliyet zaran kaydedildi. 2.911mn TL
parasal kazanc ve 1.888mn TL ertelenmis vergi geliri
ise net kara gecilmesinde etkili oldu. Net kar marj
%3,1 seviyesinde gerceklesti (2022: %2).

2023’de Kardemir, TMS-29 etkisi dahil 51.621mn TL
satis geliri aciklad1 (2022: 54.169mn TL, yillk %5
azalis). Satis hacmi 2.365bin ton ile 2022’deki
2.065bin ton seviyesinin %15 uzerinde gerceklesti.

FAVOK 2023’de 3.210mn TL (2022: 5.105mn TL, yiluk
%37 azalis) seviyesinde gerceklesti. FAVOK marji %6,2
ile %9,4 seviyesindeki 2022’ye gore 32 puan geriledi.
Ton basina FAVOK 135S seviyesinde gerceklesti.
(2022: 2475).

Net nakit pozisyon.. Kardemir 2022 sonunda 975mn
TL seviyesinde net borc pozisyonu bulunurken 2023
sonunda 2.555mn TL net nakde gecti.

Yurt icinde yeniden yapilanma temasimin etkisiyle
uzun durinlere yonelik artan talep urun fiyatlarim
destekliyor. 2024’Un ikinci yarisinda baslamasi
beklenen global parasal gevseme siirecinin ardindan
uruin fiyatlarinda ve marjlarda global olarak iyilesme
ongoriyoruz. Maliyet tarafinda, yilbasindan bu yana
demir cevheri ve komir fiyatlarinda izlenen
gerilemenin de stok tutma politikasi nedeniyle

onumiizdeki donemde finansallara yansimasini
bekliyoruz.
» 2023 finansallarn ve beklentilerimiz

dogrultusunda Kardemir D Grubu paylar
icin (KRDMD) 43,62 TL seviyesinde bulunan
12 aylik hedef fiyatimizi ve AL tavsiyemizi
koruyoruz. Hedef fiyatimiz son kapanis

fiyatina gore %68 oraninda getiri
potansiyeli tasimaktadir.
Riskler:  Global parasal gevseme  surecinin
beklenenden gec baslamasi, Cin’de emlak

sektoriindeki yavaslamanin daha da derinlesmesi,
hammadde maliyetlerinin beklentimizden yiiksek ve
urun fiyatlannin beklentimizden zayif seyretmesi
degerlememizde asagi yonlii ana risk unsurlaridir.
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Tablo 1: Finansallar (TMS-29 Etkisi Dahil)

Milyon TL 2022 2023 Yilik

Satis Gelirleri 54.169 51.621 -4, 7%

Brit Kar 4177 2.190 -47,6%
Briit Kar Marji 7,7% 4.2%

Operasyonel Kar 3.599 1.587 -55,9%
Operasyonel Kar Marji 6,6% 3,1%

FAVOK 5.105 3.210 -37,1%
FAVOK Marji 9,4% 6,2%

Net Kar 1.108 1.588 43,3%
Net Kar Marji 2,0% 3,1%

Kaynak: Finnet, Seker Yatirm Arastirma

Tablo 2: Temel Finansallar (TMS-29 Etkisi Dahil)

BIiLANCO (TL Mn) 2022/12 2023/12  %Deg
Maddi Duran Varbklar 34.499 34.304 (1)
Maddi Olmayan Duran Varutklar 168 188 12
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 286 258 (10)
Ticari Alacaklar 6.907 5.157 (25)
Hazir Degerler 3.116 4,757 53
Diger Kisa Vadeli Varbklar 20.669 15.301 (26)
Toplam Aktifler 65.646 59.965 9)
Uzun Vadeli Bor¢lar 846 398 (53)
Diger Uzun Vadeli Yikiimlilikler 5.995 3.497 (42)
Kisa Vadeli Borg¢lar 628 50 (92)
Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar 12.617 10.834 (14)
Diger Kisa Vadeli Y ukiimlilikler 8.954 8.342 (7)
Toplam Yiikimlilikler 29.040 23.121 (20)
Toplam Ozsermaye 36.606 36.844 1
Toplam Pasifler 65.646 59.965 9)
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022/12 2023/12  %Deg
Net Satislar 54.168 51.621 (5)
SMM 49.991 49.431 (1)
Briit Kar 4.177 2.189 (48)
Faaliyet Giderleri 578 602 4
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar1) 3.599 1.587 (56)
Net Diger Gelir/ (Gider) (1.249) (4.628) A.D.
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir / (Gider) 417 52 (88)
Finansman Gelir / (Gider) (1.999) 146 A.D.
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 18 42 139
Vergi Oncesi Kar 3.289 111 (97)
Vergi 2.181 (1.477) A.D.
Net Kar/(Zarar) 1.108 1.588 43
Azinbk Paylar 0) 0) A.D.
Ana Ortaklk Paylar1 1.108 1.588 43,3

Kaynak: Finnet, Seker Yatirim

Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazihi izni olmadikga bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / iISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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