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Performans 1Ay 3Ay 12Ay
Mutlak % -16,0 -29,6 123,1
Rolatif % 5,4 -26,8 75,1
En Yiksek (TL) 51,05 58,93 64,70
En Diisiik (TL) 41,50 41,50 18,60
min TL 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03
Ciro 17.588  15.091 4.369 3.865
Faaliyet kar1 1.886 2.008 305 421
FAVOK 2.092 2.229 358 489
Net kar 964 1.187 98 96
Hisse basina kar 1,47 1,80 0,15 0,15
Briit marj (%) 17,7 19,6 12,6 18,2
FAVOK marij1 (%) 11,9 14,8 8,2 12,6
Net kar marji (%) 5,5 7,9 2,3 2,5
Net bor¢ 1.697 1.954 1.221 1.166
Defter Degeri 5.574  8.126  3.450  8.236
Toplam Aktifler 11.889  14.042 7.944  14.440
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Kocaer Celik ile 9 Agustos 2024 tarihinde bir toplanti
gerceklestirdik. Yatirnma iliskileri ile yapilan goriisme sonrasi

sirketle ilgili degerlendirmemiz asagida yer almaktadir.

m Satis performanst - Sirket yiin ilk ceyreginde, Aliaga A1

Fabrikasi’ndaki yatirnm siirecinde 5 Ocak - 11 Mart tarihleri

arasinda gerceklesen 66 gunluk planli Uretim durusu
gerceklestirdi. Aliaga-A1 Fabrikasi yatirimi 11 Mart 2024, Servis
Merkezi yatinmi ise 4 Mart 2024 tarihinde tamamlanarak devreye
alindi. Sirket, ilk ceyrekte yillik %9 azalisla 124.656 ton celik profil
satis1 gerceklestirdi. Bu donemde sirketin toplam satis hacmi
icinde, kar marj1 yiksek katma degerli Uriin satislarimin pay,
1C24’te yillik 2 puan artisla %36 seviyesine ulasti. Hem azalan satis
hacmi hem de driin fiyatlanmin seyrine bagh olarak sirketin bu
donemde satis gelirleri yillk %12 azalisla 3,9 mlr TL seviyesine
geriledi. Yatinmlarin tamamlanmasinin etkisiyle yilin ikinci
yarisinda sirketin satis performansini giiclendirmesi ve 2024 yilinda
satis hacmini 2023 yilina gore %5 artirmasi ongorilmektedir. Bu
hacim icerisinde de katma degerli iriin payimin 2023 yilindaki
%39,4 seviyelerinin lzerinde gerceklesecegi beklenebilir. Sirket,
toplam satis portfoyii icinde ilk ceyrekte gordugiimiiz %36
seviyelerinde bulunan katma degerli iriin paymm, oniimiizdeki

yillarda %75 seviyelerine cikarmayi hedeflemektedir.

m Yatinm faaliyetleri - Dagitim ag1 oldukca giicli olan sirket,

Aliaga’daki

gerceklestiriyor.

bes tesisten uretim yapip 140 Ulkeye ihracat
Sirketin %75’

gelirlerinden olusuyor. Sirket dinyanin farkli bolgelerinde de

satis  gelirlerinin ihracat
uretim vyaparak vyerel Uuretici konumuna gelmeyi hedefliyor.
Sirketin, Suudi Arabistan ve ABD’de Uretici olabilmesi icin fizibilite
calismalan yapiliyor. Bununla birlikte heniiz kesinlik kazanmis bir
yatinm karar bulunmamakta. Kocaer Celik, Suudi Arabistan Kamu
Yatinm Fonu tarafindan hayata gecirilen Neom megasehir
projesinde tedarikci onay1 aldi. Sirket, bu projedeki roliyle MENA
(Orta Dogu-Kuzey Afrika) bolgesine olan satislarim giiclendirmeyi
hedeflemektedir. Sirketin yatinmsiz donemde yillik yatinm
harcamasi yaklasik 2 mn $ seviyelerindedir. Bununla birlikte sirket
son 3 yilda toplam 18-20 mn $ civarinda bir yatinnm harcamasi
gerceklestirdi. Bunun bir kismi galvaniz yatirimi olup, 2023 yilinda

da A1 ve A2 fabrikalarinin makineleri alindi, 2024 yilinda da
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Jeotermal Enerji Santrali (JES) yatinm harcamalarn yapilacak.
Jeotermal enerji santrali yatinminda sondaj calismalar1 devam
ediyor, sirketin %99 oraninda istirak ettigi Kocaer Enerjiye ait
yatirnmin birinci faz1 olarak 24 MW kurulu giiciinde ve ikili cevrim
teknolojisine sahip jeotermal enerji santralinin 2026 yilinin ilk
ceyreginde devreye alinmasi planlaniyor. Bu yatinmin,
finansallara 2026 yili itibariyle yansimasi bekleniyor. Bu yatirnmin
ardindan jeotermal kaynagin kapasitesine paralel olarak,
jeotermal enerji yatinmlarina kademe kademe devam edilmesi
hedefleniyor. Uretilen enerjinin %20’si kendi ic tiiketimi icin

kullamlirken, kalan %80’inin ise YEKDEM’e satilmasi planlanmakta.

m Genel degerlendirme - Sirketin is modeli, entegre demir celik
fabrikalarina gore farkli olup, sirket siparis bazli musteriye ozel
urunler Uretmekte, dolayisiyla da yuksek kapasite ve yiiksek stokla
calismamaktadir. Yurt dis1 piyasalara yonelik satis planlamasi
bulunmasi nedeniyle risk, bolge bolge dagitilabilmektedir. 2023
yiinda yurt dis1 satislari MENA bolgesi, Amerika ve Avrupa’ya
dengeli olarak dagilmistir. Sirketin 1€24 donemi itibariyle 1,16 mlr
TL net bor¢ pozisyonu bulunurken, Net Borc/FAVOK rasyosu ise
4C23 donemindeki 0,88x seviyesinden 1C24 doneminde 0,43x
seviyesine gerilemis durumda. Son bir yillik ortalama FD/FAVOK
carpan ortalamasi 12,1x seviyesinde yer alirken, sirket mevcut
durumda 10,8x FD/FAVOK ile islem goriiyor. F/K tarafinda ise son
bir yi1llik ortalama 20,4x seviyesinde yer alirken, mevcut durumda

sirket son bir y1llik ortalama F/K seviyelerinden islem gormektedir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butundur. Sayfa2/ 4
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Ceyrekler itibariyle Gelir ve Karlilik Verileri, mn TL

Satis gelirleri gelisimi

Briit Kar ve marj gelisimi
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Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biitiindiir. Sayfa3 /4
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Satis Verileri ve Ozet Finansallar

Satis Hacmi (ton) 2022 2023 2023/03 2024 /03
I ve H Sekilli Celik Profiller 33.717 56.987 10.084 14.418
Katma Degerli Uriin 224.038 221.297 47.359 44.708
U ve C Sekilli Celik Profiller 70.532 87.642 21.906 18.156
Yapisal Celik Profiller 204.951 195.532 58.205 47.374
Toplam Satis Hacmi1 533.238 561.458 137.554 124.656
Katma Degerli Uriinler /Toplam Satis Hacmi 42,0% 39,4% 34% 36%
Satis Gelirleri (bin TL) 2022 2023 2023/03 2024 /03 Artis %
Yurtigi Satislar 4.300.369 4.427.735 1.529.556 978.935 -36%
Yurtdis1 Satislar 13.294.832 10.537.557 2.839.025 2.846.369 0%
Diger Gelirler 2.896 130.377 68 41.181 a.d.
lade ve iskontolar (-) -9.670 -4.189 -4 -1.255 a.d.
Net Satislar 17.588.427 15.091.481 4.368.608 3.865.230 -12%
Ozet Konsolide Bilanco (Bin TL) 31 Mart 2024 31 Arahik 2023 Artis %

Donen Varliklar 7.318.164 7.089.876 3%

Duran Varliklar 7.122.221 6.952.087 2%

Toplam Varliklar 14.440.385 14.041.963 3%

Kisa Vadeli Yukumlulukler 5.816.031 4.935.090 18%

Uzun Vadeli Yukumlulikler 365.185 958.782 -62%

Ozkaynaklar 8.259.169 8.148.091 1%

Toplam Kaynaklar 14.440.385 14.041.963 3%

Ozet Konsolide Kar-Zarar Tablosu (Bin TL) 31 Mart 2024 31 Mart 2023

Hasilat 3.865.230 4.368.608 -12%

Briit Kar 702.217 552.069 27%

Esas Faaliyet Kar 311.223 334.941 -7%

Finansman Giderleri (net) -288.178 -141.823 103%

Net Parasal Kazanc (Kayip) -31.516 81.826 a.d.

Vergi Oncesi Kar 137.025 248.762 -45%

Net Donem Kari 95.599 98.468 -3%

Diizeltilmis FAVOK 488.832 358.455 36%

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlgi s6zlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin

kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin udrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan
dolayi Vakif Yatirim Menkul Dedgerler A.S. sorumlu tutulamaz.




