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KCAER
Hikaye devam ediyor

KCAER, 2025 4.ceyrekte 6.11 mlIr TL Hasilat, 831.2 m TL FAVOK, 8.99 m TL
Net Kar ile beklentilerin Gzerinde sonuglar agikladigini gérmekteyiz.

Sektorin defansif oyuncusu

4Q25'de gectigimiz yilin ayni donemine goére %12.5 daralma izlerken
12A25'e baktigimizda %4 daralma gormekteyiz. KCAER 6zelinde ihracat
payina baktigimizda ise 12A25'de gegtigimiz yilin ayni ddnemine gore
1.78pt artis ile %77.44 seviyesine gelmesini pozitif degerlendirmekteyiz.
Yurt digi satislarin bélgesel dagiliminin MENA %51, Amerika Kitasi %26,
Avrupa %15 ve Birlesik Kralllk %5 oldugunu goérmekteyiz. Satis
hacminde ise yillik %17,6 artisla 682.873 tona ulasmistir.

Katma degerli Gridin payi artmaya devam ediyor

Urtn grubuna baktigimizda Katma degerli celik profillerinin toplam
satis hacmindeki pay1 2024'teki %41,6 seviyesinden 2025'te %43,1'e
cikmistir. Yapisal gelik profillerin payinin %31,5'ten %25,7'ye gerilemesi,
sirketin bilingli olarak distk marjli Grin grubundan katma degerli
segmente gegisin surdigunu gérmekteyiz. | ve H sekilli profillerin payi
%13,3'ten %15,4'e U ve C sekilli profillerin payi ise %13,6'dan %15,8'e
yukselmistir. DonlUsUm surecinin devam etmesini ve Katma Degerli
Uran payinin artarak devam etmesini pozitif degerlendirmekteyiz.
Urtn miksinin evrilmesi sonucunda ton basi favék rakaminin 3Q25'de
74$ seviyesinden 107$ seviyesine ¢iktigini gérmekteyiz. Yilin ilk
yarisinda ise ortalama ton basi favok'un 125 $ seviyelerinde oldugunu
gormekteyiz.

Artan Ton Basi Favok

4Q25'de hem ceyreklik hem de gectigimiz yilin ayni donemine kiyasla
kar marjlarinda artis izlerken sebeplerine baktigimizda sektorel
zorluklara ragmen urin miksindeki evrim , paralelinde ton basi favék'de
meydana gelen artis , hacim buyumesi , maliyet avantaji gibi etkileri
sayarken net zarar igin ise vuk-tfrs farkinin muhasebesel etkisini
gosterebiliriz.

Borg¢ yapisi

4Q25'de 6nceki ceyrege gore finansal borglar %16 artis gosterirken nakit
pozisyonundaki degisimden kaynakli net borcun %38 azaldigini
izlemekteyiz. KCAER 4Q25 itibariyle 0.65x NetBor¢/FAVOK carpanlariyla
islem goérmektedir.

Sonug olarak baktigimizda beklentilerin Gzerinde sonuglari POZITIF
degerlendirmekteyiz. .4Q25'de FAVOK marjindaki glcli toparlanma ve
ton basi FAVOK'Un yil icindeki en dislk seviyeden belirgin bicimde
yukari g¢ekilmesi olumlu karsilanirken, net karin yalnizca ertelenmis
vergi etkisiyle beklentilerin belirgin altinda kalmasi kisa vadeli piyasa
algisi Uzerinde baski yaratabilecegdini , diger yandan ise 2025 yil
butuninde brit kar ve FAVOK marjlarindaki yapisal iyilesme, %17,6'lik
hacim buUyUmesi, katma degerli Urin payindaki artis ve 0,65x'e
gerileyen Net Bor¢/FAVOK carpani sirketin defansif o6zelligini
korudugunu dusinmekteyiz. Orta uzun vade igin KCAER'i nis uarin
segmenti, artan katma degerli profil karmasi, 140 Ulkeye dayanan genis
ihracat kasasi, gugli doviz dogal hedge yapisi ve sektérde defansif
konumu nedeniyle begenmeye devam etmekteyiz.

KCAER
27 Subat 2026
Son Fiyat 1,16
Piyasa Degeri (milyon TL) 21,371
Piyasa Degeri (milyon $) 486,
F/K 4514
FD/FAVOK 30,07
PD/DD 1,74
Hisse Sayisi (milyon lot) 1,915
FDPO (%) 25,79
GUnluk Ort. islem Hacmi (milyon TL) 229,1
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE -13.53 -24.79 -33.86
Nominal (TL) -1.67 5.98 12.19
Nominal (USD) -2.79 2.7 -8.35
ORTAKLIK YAPISI %
Hakan Kocaer 74,20
Diger 25,80
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KCAER

Kocaer Celik Sirket Karti

Hisse Adi Kocaer Celik
Sektor Metal Ana Sanayi
Halka Agiklik Orani 24.0%
Kurulug Tarihi 25.12.1984
Yasi 41
Personel Sayisi 1,166

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyat! 1.16
Giinliik Getiri 3.14
Haftalik Getiri 0.54
Aylik Getiri -1.67
Goreceli Getiri 2.63
Yillik En Diisiik - En Yiiksek 9.86-16.58
Yillik Ortalama Fiyat 12,61
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Ozet Bilanco

m 2025/12 | 2025/09 [Degisim(%) 2025/12 | 2025/09 [2024/12 Degisim(%)

Donen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Aktifler
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler
Uzun Vadeli Yiikimliilikler
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye

Ozkaynaklar

Oran Analizi

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karlilig
Aktif Karlilik
Briit Kar Marji
Net Kar Marji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Bilyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biyliime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi

Ticari Borg Devir Hizi

Ozet Bilanco

13,092 11,049 18.49 Net Satilar 24,112 17,243 25,177 39.83 -423
4,295 1,963 118.80  Yurt ici Satiglar 5,266 2,778 5,895 89.55 -10.67
3,417 3,582 -4.61  Yurt Disi Satglar 18,673 14,333 19,050 30.28 -1.98
3,912 3,859 1.37  Diger Satiglar 198 149 269 3245 -26.48
13,106 12,531 4.59 Satslarin Maliyeti 19,568 13,976 21,178 40.01 -7.60
12,101 11,495 527 iskontolar 2.96 2.03 1.50 45.84 97.84
9 7 26.06 indirimler 21.35 14.19 34.84 50.46 -3871
26,198 23,580 11.10 Brit Kar 4,544 3,267 4,000 39.07 13.60
10,400 8,705 19.48 Faaliyet Giderleri 1,950 1,448 1,796 34.65 8.60
3,466 3,043 13.92 Esas Faaliyet Kari 2,593 1,819 2,204 42.59 17.68
13,866 11,747 18.04 Amortisman 515 364 462 41.76 11.65
2,015 3,125 -35.54 FAVOK 3,109 2,182 0 42.45 ad
1,915 1,915 0.00 Vergi Oncesi Kar 1,17 721 392 54.97 185.03
12,293 11,788 4.28 Ana Ortaklik Net Ka 473 445 109 6.38 336.36
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.
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