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KRDMD 2026 1.ceyrekte 15,48 mir TL Hasilat, 1,96 mir TL FAVOK, 24,5 m TL Net Kar
ile beklentilerimize paralel sonuclar agikladigini gérmekteyiz.

Satiglar

1Q26'da gegctigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislar %18 daralma gdstermistir.
Uretim verilerinde Sivi Ham Celik %1, Ham Celik %2,7, Net Mamul %5,4 artis
gdéstermistir. Satis kirllimina baktigimizda Esas Urlnler %18,4, Ham Celik %13,5,
Haddelenmis Celik %21,4 daralma gosterdigini gérmekteyiz. Bagli ortakliklarda ise
Celik Konstruksiyon %28,3, Dékim %70 daralma gdsterirken Talash imalat %20,6
Elektrik %33 artis gosterdigini gérmekteyiz. Satis hacmi olarak baktigimizda ise
Ham Celik %7,3, Haddelenmis Celik %15 daralma gésterirken Esas Urlnler toplam
%11,6 azalis gostermistir. Baglh ortakliklarda ise Celik Konstriksiyon %1,4, Talasl
imalat %101, Elektrik %32,7 artis gosterirken DOkUm %27,4 daralma gésterdigini
gormekteyiz. Konsolide satis hacmine baktigimizda daralmanin sebeplerini hacim
azalisi ve fiyat artisinin gecikmeli yansimasi olarak degerlendirmekteyiz.

Sektorde neler oluyor

2026 yilinin Ocak-Subat ayinda diinya ham gelik Gretimi %1.5 artis gdsterirken, Cin
%3,6, AB-27 %3,6, Almanya %4.8, Rusya %10.5 dusuUs gosterirken Afrika %4,7,
Hindistan'in %7.7 artis gosterdigini gérmekteyiz. i¢ tarafa baktigimizda ise
Tarkiye'nin ham c¢elik Uretiminin Ocak-Subat ayinda %4.7 artis gosterdigini
izlerken elektrikli ark ocakl tesislerde Uretim %0,4 daralma gosterirken, entegre
tesislerde ise Uretimin %19 artis gésterdigini gérmekteyiz.

Uriin fiyatlar

Emtia fiyatlarina baktigimizda yil basindan itibaren bélgesel fiyat ayrismasinin
belirginlestigini, Avrupa tarafinda sinirli arz kosullari ve sikilasan ithalat kotalarinin
yukari yonliu baskiyl desteklerken Cin kaynakli zayif seyrin strmesi ve liman
stoklarinin tarihi zirve seviyelerine yaklasmasinin kiresel fiyatlar Gzerindeki asagi
yonlu baskiy canli tuttugunu, Tlrkiye cephesinde ise batida SKDM ve sikilasan
kota rejimi doguda suregelen jeopolitik risklerin sektor Uzerindeki cift yonlu
baskilyl sirdirdigini gérmekteyiz. Ozetle sektérel anlamda fiyatlamadaki
bolgesel ayrismanin sirmesini beklemekle birlikte finansallarda gérdugumuz
kademeli toparlanma etkisinin sektorel toparlanmadan ziyade talep yonlu
toparlanmadan ve fiyat iyilesmelerinden kaynaklanacagini dudsinmekteyiz.
Fiyatlama ve sektoérel agidan ise her olumlu gelismenin ek katalizér yaratma
potansiyeli olacagini disiinmekteyiz. KRDMD nezdinde ise i¢ talebin guglu
seyretmeye devam etmesini beklesek de jeopolitik etkilerin getirmis oldugu faiz
indirim patikasi gecikmesinin olasi talep yoénlu etkilerini takip etmeye devam
etmekteyiz.

Karlilik

1Q26'da kar marjlari gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla artis, gegtigimiz
ceyrege kiyasla sinirh daralma goésterdigini gérmekteyiz. Yilin ilk ¢eyreginde
gectigimiz ¢eyrege nazaran Urun fiyatlarinda major degisim olmazken Ton Basi
FAVOK rakaminin 79 $ olarak gerceklestigini gérmekteyiz. Yilin devaminda ise
aran fiyatlarindaki artisa paralel olarak Ton Basi FAVOK'de iyilesmenin devam
etmesini beklemekteyiz. Net Kar tarafinda ise vergi giderindeki baskinin net
parasal pozisyon kazanciyla gérece toérpulendigini ve sinirli da olsa 24.5m TL Net
Kar agiklandigini gérmekteyiz.

Borg yapisi

1Q26'da gegtigimiz c¢eyrege kiyasla finansal borcun %15, net borcun ise %43
daralma gésterdigini izlemekteyiz. KRDMD 1Q26 itibariyle 0,45x NetBor¢/FAVOK
carpanlariyla islem gérmektedir.

Aciklanan finansal sonuglari NOTR degerlendirmekteyiz. Yilin devaminda Grin
fiyatlarindaki iyilesmenin de etkisiyle toparlanmanin devam edecegini beklerken
KRDMD igin orta uzun vadeli senaryoya baktigimizda Urun fiyatlarindaki
toparlanmaya ek olarak i¢ tarafta talep yonlu aktivite ve ray satislarindaki etkinin
artmasini pozitif olarak yorumlamaktayiz. i¢ talebin gugli devam etmesini
beklesek de jeopolitik olumsuz haber akislarinin sonucu olarak faiz indirim
patikasindaki gecikmenin devam etmesi halinde olasi talep yénli degisimleri
takip etmekteyizz. KRDMD 1Q26 itibariyle 7,47x FD/FAVOK carpaniyla islem
gormektedir.
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Son Fiyat 40,52
Piyasa Degeri (mIn TL) 34,392
Piyasa Degderi (mIn $) 756,8
F/K AD
FD/FAVOK 6,72
PD/DD 0,54
Hisse Sayisi (mlIn lot) 780,2
FDPO (%) 92,98
GUnluk Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 1,882
FiYAT
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KRDMD

Kardemir (D) Sirket Karti

Hisse Adi Kardemir (D)
Sektor Metal Ana Sanayi
Halka Agiklik Orani 89.0%
Kurulug Tarihi 28.02.1995
Yasi 31
Personel Sayisi 4,458

Fiyat & Getiri

Kapanig Fiyati 40.52
Giinliik Getiri 1.81
Haftalk Getiri 5.19
Aylik Getiri 17.86
Goreceli Getiri 1.66
Yillik En Diistik - En Yiiksek 21.16-40.90
Yillik Ortalama Fiyat 28.08
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Doénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Aktifler
Kisa Vadeli Yiiki

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler

Umlilikler

Toplam Borg
Net Borg
Sermaye

Ozkaynaklar

7 2070 W2 725 I i

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

Ticari Borg Devir Hizi

41,794
4216
24,150
9,084
99,404
98,246
426
141,198
28,873
18,910
47,783
3,646
1,140
93,415

1.45
0.60

162.83
0.49
6.79

0.03
0.02
859
0.16
12.67

0.00
3486
69.64
59.93
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8.07
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40,243
2,923
23,511
8,602
99,560
98,365
394
139,803
28,315
18,334
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1,140
93,154

1.42
0.59

0.00
0.31
5.14

-2.09
-1.36

777
-2.52
10.24

0.00
24.69
3836
30.30

298
9.39
347

385
44.23
271
5.6l
-0.16
-0.12
8.3l
1.00
1.97
3.14
243
-42.56
0.00
0.28

0.03
0.01

162.83
0.19
1.65

2.13
1.38
0.82
2.68
242

0.00
10.17
31.27
29.63

-0.36
-1.33
0.86

Net Satilar

Yurt igi Satiglar

Yurt Digi Satiglar

Diger Satiglar
Satislarin Maliyeti
iskontolar
indirimler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Esas Faaliyet Kari
Amortisman
FAVOK
Vergi Oncesi Kar

Ana Ortaklik Net Ka
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475 66,719 66,719 -76.81 -76.81
,163 65,050 65,050 -76.69 -76.69
392 2,032 2,032 -80.72 -80.72
0 0 0 ad ad
,146 61,533 61,533 -77.01 -77.01
7.30 320.31 320.31 -78.99 -78.99
7.56 39.60 39.60 -80.90 -80.90
,329 5,186 5,186 -74.37 -74.37
356 1,477 1,477 -75.89 -75.89
973 3,709 3,709 -73.76 -73.76
987 3,125 3,125 -68.41 -68.41
,960 6,834 0 -71.32 ad
907 40 40 2,169.56 2,169.56
25 -1,680 -1,680 101.46 101.46
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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 danismanhdi 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 sonuclar
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 kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.
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