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Kocaer Celik Sanayi

2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Net kar beklentilerle genel olarak uyumlu. Kocaer Celik, 3C26’da gegen yilin
ayni geyregindeki disik baz etkisinin yani sira azalan net finansman ve vergi
giderlerinin destegiyle piyasa beklentilerine paralel 221 milyon TL net kar acikladi
(s Yatinrm: 209 milyon TL, Piyasa: 206 milyon TL). Piyasa beklentisinin %15
Gzerinde gerceklesen net satis gelirleri, ceyreklik bazda %17 artisla ve yillik bazda
yatay kalarak (-%1) 3C26'da 7.613 milyon TL seviyesinde gerceklesti (is Yatirnm:
6.591 milyon TL, Piyasa Beklentisi: 6.621 milyon TL). FAVOK yillik bazda %42
artisla (ceyreklik bazda yatay) 1.054 milyon TL oldu (is Yatirim: 975 milyon TL,
Piyasa Beklentisi: 1.009 milyon TL). FAVOK mariji yillik bazda 4,2 puan artarken,
ceyreklik bazda 2,3 puan gerileyerek %13,8 olarak gergeklesti.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Satis hacminde yillik bazda %3 daralma. Sirket’in satis hacmi 3C25’teki 188 bin
tondan 3C26’da 182 bin tona gerileyerek yillik bazda %3 azaldi. Katma degerli
Urlnlerin toplam satislar icindeki payr 2C26’daki %50,5 seviyesinden 3C26’da
%44,0’e gerilerken, 9A25’teki %44,0 seviyesinden 9A26’da %47,0’ye yikseldi.
Sirket’in net satis gelirleri 3C26'da ceyreklik bazda %17 biyiyerek 7.613 milyon
TL'ye ulasti ve 9A26 toplam gelirlerini 19.843 mn TL'ye getirdi (yillik -%11). 9A26
doéneminde ihracat toplam gelirlerin %68'ini olustururken, yurt ici satislar %28,
ihra¢ kayith satislar ise kalan %4'lik payi aldi. Uluslararasi satislarin cografi
dagiliminda 9A26 itibariyla Kuzey Afrika %43 pay ile ilk sirada yer alirken, bunu
Amerika (%27), Avrupa (%14), Birlesik Krallik (%6) ve Orta Dogu (%6) izledi.

Uriin miksi degisimine bagh olarak yillik bazda FAVOK marji genislemesi,
¢eyreklik bazda daralma. Brit kar marji 3¢26’da yillik 3,4 puan genisleyerek
%19,3 seviyesine ulasti (¢eyreklik -3,8 puan). Faaliyet giderlerinin net satislara
orani 3C25’teki %8,2 seviyesinden 3C26’da %7,8’e gerileyerek iyilesme gosterdi.
Buna baglh olarak, triin miksindeki degisim kaynakli ¢eyreklik marj daralmasina
(2C26: %16,1) ragmen, FAVOK marji yillik bazda 4,2 puanlik genislemeyle
3C26'da %13,8 seviyesine yiikseldi. Ton basina FAVOK, 2C26’daki 125 ABD Dolari
ve 3C25’teki 78 ABD Dolari seviyelerine kiyasla 3C26’da 118 ABD Dolari olarak
kaydedildi.

Serbest Nakit Akisinda iyilesme. Serbest nakit akisi, temel olarak isletme
sermayesi yonetimindeki iyilesmenin etkisiyle 3¢C25’teki negatif 281 milyon TL
seviyesinden 3C26’da pozitif 1.267 milyon TL'ye dondi. Sirket'in net borg
pozisyonu, 2C26 sonundaki 2,5 milyar TL seviyesinden 3C26 sonunda 1,5 milyar
TL’ye gerileyerek iyilesme kaydetti.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 10.20
12 Aylik Hedef Fiyat* 18.83
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 18.83
Piyasa Degeri (mn) 19,533
Halka Agik PD (mn) 5,036
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 211.4
Hisse sayisi (Adet mn) 1,915
Takas Saklama Orani (%) 26
Yabanci Orani (%) 16
*Guncelleme tarihi: 08/05/2026
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 19.1 12.8 9.8
PD/DD 15 1.7 1.7
FD/FAVOK 5.8 5.5 4.7
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL -2.9 -2.2 -24.7
ABD S -4.8 -16.1 -36.6
BIST-100 Relatif 3.9 -4.1 -28.4
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Yorum. Hisse, son bir haftada BIST-100 endeksinin %10,24 lzerinde performans gosterdi. Net borgtaki ceyreklik gerileme 6ne
cikan olumlu unsur olmakla birlikte; 3¢26 FAVOK ve net kar rakamlari piyasa beklentilerine genel olarak paralel gerceklesti. Yillik
bazdaki FAVOK marji bilyiimesinde diisiik baz etkisinin de katkisi oldugunu hatirlatalim. Uriin miksindeki katma degerli riin
payinin diismesine bagh olarak marjlarda ¢eyreklik bazda yasanan daralma ve hissenin son bir haftaki gliclii performansi goz

ontine alindiginda, sonuglara piyasa tepkisinin bugiin hafif negatif olabilecegini degerlendiriyoruz.

Tablo 1: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk Tahminler
3C26 3¢25 Y/Y 2C26 c/¢ 9A26 9A25 Y/Y Piyasa Tahmini isYatirnm
Ciro 7,613 7,704 -%1 6,519 +%17 19,843 22,370 -%11 6,621 6,591
Briit Kar 1,468 1,226 +%20 1,505 %2 4,038 4,239 -%5
Briit Kar Marji %19.3 %15.9 +3.4 ppt %23.1 -3.8 ppt %20.3 %18.9 +1.4 ppt
Faaliyet Giderleri -595 -631 -%6 -632 -%6 -1,653 -1,879 -%12
Faaliyet Gideri/Ciro -%7.8 -%8.2 +0.4 ppt -%9.7 +1.9 ppt -%8.3 -%8.4 +0.1 ppt
FaaliyetKar’ 873 595 +%47 873 %0 2,384 2,360 +%1
Amortisman 181 145 +%25 178 +%2 528 472 +%12
FAVOK? 1,054 740 +%42 1,051 %0 2,913 2,831 +%3 1,009 975
FAVOK Marji %13.8 %9.6 +4.2 ppt %16.1 -2.3 ppt %14.7 %12.7 +2.0 ppt
Finansman Gelir (Gider), net -342 -552 -%38 -617 -%44 -1,380 -2,043 -%32
Parasal Kazang (Kayip) -82 115 a.d. -66 +%25 211 280 a.d.
VOK 245 283 %14 266 %8 823 935 -%12
VOK Marji %3.2 9%3.7 0.5 ppt 9%4.1 0.9 ppt 9%4.1 %4.2 0.0 ppt
Vergi Gelir (Gider) -24 -247 -%90 247 a.d. 50 -351 a.d.
Net Kar 221 36 +%514 513 -%57 873 584 +%49 206 209
Ana Ortaklik Net Kari 221 35 +%530 510 -%57 865 577 +%50
Net Kar Marji %2.9 %0.5 +2.4 ppt %7.9 5.0 ppt %4.4 %2.6 +1.8 ppt
"Faaliyet kari = Briit kar — satis, genel yd netim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderleriniicermez. 2 FAVOK = Faaliyet kari+amortisman/itfa.

Kaynak: Sirket, Is Yatirm
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mAL m GOZDEN GEGIRILIYOR ® ONERIMIZ YOK B SAT TUT

Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen
veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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