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KARDEMIR 2¢2026 Sonuclari
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“"Kardemir’in Net Donem Kari Beklentileri Asti...”"

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 53,50TL

Kardemir Grubu, 2C2026'da 5.949mn TL ana ortaklik

Reuters/Bloomberg KRDMD.IS/KRDMD.TI
Sektor Demir-Celik net dénem kan bildirmistir. Sirket gecen yilin ayni
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, Xutoo doneminde 1.739mn TL ana ortaklik net dénem kari
islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar €lde etmisti. Bu tutar, 5.008mn TL'lik piyasa
Fiyat 41,48 TL 0,87USD beklentisinin Gzerinde gergeklesirken, bizim 5.799mn
BIST 100 14.172TL 297USD TL olan tahminimize yakin bir performansa isaret
TL/$ (TCMB Alig) 47,69  etmektedir.
Diigiik / Yiiksek Son 1Y 23,827TL 44,927TL
Kardemir D Sirket'in satis gelirleri, ana Uriin satis hacmindeki
E'_SSE A;eevd'(_m”) 1L . ;22 %16,4'lik artisin destediyle yillik bazda %7,7
Ngta;:rg (?::T(Bn ) '317 buylyerek 20.792mn TL'ye yukselmistir. Satis hacmi
Fiili Dolas im daki Pay Orani 93,0% 699bin tona (2G2025: 601bin ton) ulasirken, ham
Halka Agiklik 89,00 Gelik satislarinda %36,3'lik bluylime izlenmistir. Brit
Yabanci Yatirimci Takas Orani 13,2% kar yilhk bazda %89,8 artisla 2.001mn TL seviyesinde
Yerli Yatirimci Takas Orani 86,8% gerceklesirken, briit kar marji ise 4,2 puanlik
Kardemir D 1Ay':)k 3Ay'(')k 1Y'":)k iyilesmeyle %9,6'ya cikmistir. Operasyonel giderler
TB;_S'Cr;it(I): (1)30//: Z;;; :g:g;‘: %6,8 azalarak 407mn TL'ye gerilerken, diger
BIST-100 Géreceli 0.9% 0,1% 14,3% faaliyetlerden kaynaklanan net giderin 425mn TL'den
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 1395 725mn TlL'ye yilkselmesine ragmen faaliyet kar
Kardemir Grubu (mn TL) 202025 2G2026 %Deg. 192mn TL'den 869mn TL'ye gikmistir. FAVOK %63,3
Net Satig 19.313  20.792 77% artisla 2.652mn Tl'yve ulasirken, FAVOK mariji
Brit Kar 1054 2001  898% o548 4'ten %12,8'e iyilesmistir. Ton basina FAVOK ise
Faaliyet Kari /Zarari 192 869 ad. 83 ysD/ton seviyesinde hesaplanmistir (2G2025: 70
Ana Ort. Net D6n. Kari/Zarari 1.739 5.949 242,2"% USD/ton).
Kardemir D F/K FDIFAVOK
KRDMD 10,9 5,0
BIST-100 13,3 ad. Gecen yilin ayni donemindeki 69mn TL'lik net
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 20,9 8,0 finansman giderine karsin bu geyrekte 138mn TL net
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani  finansman geliri elde edilmesi ve 487mn TL'lik net
Diger 99.3% parasal pozisyon kazanci karlili§i desteklemistir.
Hisse Geri Alim 0.7%  wurumlar vergisi oranindaki giincellemeye bagl olarak
HISSE PERFORMANSI 4.470mn TL net vergi geliri olusmus ve ana ort_akllk
0 oD 22.000 net dénem kart 5.949mn Tl'ye ulagmigtir. IKinci
45 | ——BIST-100-Sag Eksen 18.500 ceyrek kariyla birlikte Kardemir'in 6A2026 ana ortaklk
40 net dénem kar 5.976mn TL olarak gerceklesmistir
35 15.000  (6A2025: 336mn TL zarar).
% 11.500
= Gugli  nakit akisi ve isletme sermayesindeki
20 8.000

gerilemenin destediyle Kardemir Grubu’nun net borcu
1G2026'daki 3.646mn TL'den 2G2026 itibariyla
317mn TL'ye gerilemistir.
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 14.08.2026 verileri kullanimistir.




2026

2026-2C25

2¢26-1G26

%Deg.

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 2¢25 1626
SATISLAR 19.313 16.561
Satiglarin maliyeti (-) 18.259 15.138
BRUT KAR/ZARAR 1.054 1.422
Operasyonel Giderler 437 381
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 617 1.041
Diger faaliyet gelir/giderleri -425 -231
FAALIYET KARI/ZARARI 192 810
FAVOK* 1.624 2.162
Yatinim faaliyet gelirleri/giderleri 29 48
Ozkaynak yént. degerlenen yatirimlar 14 8
FiNANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 236 866
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -69 -478
Parasal kazang 539 582
Vergi Oncesi Kar/Zarar 705 971
Vergi gideri/geliri (-) -1.033 944
NET DONEM KARI/ZARARI 1.739 26
FINANSAL ORANLAR 2C25 126
Brat Kar Mariji 5,5% 8,6%
Esas Faaliyet Kar Marji 3,2% 6,3%
Faaliyet Kar Marji 1,0% 4,9%
FAVOK Marji 8,4% 13,1%
Net Kar Marji 9,0% 0,2%
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Kaynak: Kardemir, Ziraat Yatinm, a.d.:anlaml degil *Kidem Tazminati Dahildir.

2C2026°da satis miktari yillik
% 16,4 oraninda yiikseldi...

Sirket’in 2C2026 déneminde toplam esas Urin satis hacmi yillik bazda
%16,4 artarak 699bin tona ulasmistir. Uriin kiriliminda, ham celik
(katuk) satislart %36 artisla 327bin tona, haddelenmis celik satislari
(yuvarlak, profil, kangal ve ray) ise %3 yikselisle 373bin tona gikmistir.

Satis Miktari (000 Ton) 2C26 2C25§/EI)2:§- 6A2025 6A2026

Pik 0 0 0 a.d. 0 0 a.d.
Katuk (Ham Celik) 240 260 327 36% 520 586 12,8%
Haddelenmis Celik 361 302 373 3% 716 675 -5,8%
Net Esas Uriin Satisi 601 562 699 16,4% 1.236 1.261 2,0%

kaynak: Kardemir, Ziraat Yatirrm, a.d.:anlamli degil

Tlrkiye'de 6A2026 déneminde celik Grinleri ihracati yillik bazda miktar
acisindan %2,5 artarak 7,8mn tona, deder acisindan ise %1,3
ylkselerek 5,3 milyar USD’ye ulasmistir. Ayni dénemde Turkiye'nin
ham celik Gretimi yillik %8,1 artisla 19,8mn ton olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye’de ham celik iiretimi
ve ihracat gelirleri artti...

Ham Celik Uretimi ve ihracati (mn Ton)
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Kaynak: TCUD, Ziraat Yatirim
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Verimlilik yatirrmlari devam Sirket, yliksek katma dederli Grin payini artirma ve 3mn ton sivi gelik

ediyor... Uretim kapasitesi hedefine yoénelik yatirnmlari kapsaminda 2 No.lu
Surekli Dokim Makinesi projesini tamamlayarak 3 Nisan 2026 tarihinde
devreye almistir.

Is birligi agi biiyiiyor... Sirket, ABD merkezli Amsted Rail ile Ana Tedarik ve Yeniden Satis
Sozlesmesi imzalamistir. Anlasma kapsaminda Amsted Rail, Sirket'in
demiryolu drinlerinde Kuzey, Orta ve Giney Amerika’daki midnhasir
distribttord olurken, is birligiyle kiresel satis ve daditim adinin
genigletimesi ve yiksek katma dederli ihracatin artiriimasi
hedeflenmektedir.

Ozet Bilangolar (Mn TL) 6A2025 6A2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 45.528 47.346 4%
Nakit ve nakit benzerleri 3.688 7.006 90%
Ticari alacaklar 7.528 8.941 19%
Diger alacaklar 1.289 523 -59%
Stoklar 26.444 24.129 -9%
Pesin 6denmis giderler 6.095 6.190 2%
Diger donen varliklar 484 556 15%
DURAN VARLIKLAR 78.118 106.601 36%
istirakler, is ortak. ve bagli ortak. yatirmlar 283 283 0%
Ozkaynak yéntemiyle deg. yatinmlar 411 255 -38%
Maddi duran varliklar 76.834 105.450 37%
Maddi olmayan duran varliklar 418 534 28%
Diger duran varliklar 172 80 -53%
TOPLAM AKTIFLER 123.646 153.947 25%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 32.574 33.871 4%
K. V. borglanmalar 9.190 4.680 -49%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 1.186 997 -16%
Ticari borglar 17.789 20.338 14%
Ertelenmis gelirler 3.279 6.082 86%
Donem kari vergi yukiamlalGgu 0 310 a.d.
Galisanlara saglanan faydalara iliskin borglar 630 740 17%
Diger kisa vadeli karsiliklar 257 47 -82%
Diger kisa vadeli yiikiimlalGkler 243 678 179%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 12.686 11.733 -8%
Uzun vadeli borglanmalar 2.635 2.051 -22%
Ticari borglar 557 0 a.d.
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 2.452 2.491 2%
Ertelenen vergi yukimlGlGgu 6.984 7.190 3%
OZKAYNAKLAR 78.386 108.344 38%
Odenmis sermaye 1.506 1.140 -24%
Sermaye dizeltme farklari 25.499 25.864 1%
Karsilikliistirak sermaye dizeltmesi -2.221 -2.009 a.d.
Paylarailiskin primler 2.377 2.447 3%
Kar/zararda siniflandiriimayacak dig. gel./gid. -2.283 21.968 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. -2.249 -1.179 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 2.594 2.594 0%
Gecmis yillar karlari/zararlar 53.499 51.543 -4%
Net dénem kari/(zarari) -336 5.976 a.d.
TOPLAM PASIFLER 123.646 153.947 25%

Kaynak: Kardemir, Ziraat Yatirim, a.d.:anlamli degil
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nlimuzdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi

sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midirliuk

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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