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KARDEMIR

2C24 Finansal Sonuglari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2024/06 dénemine aittir. Bu sonuglar
itibariyle sirketin: Net satislari 2. geyrekte gegen yilin ayni geyregine gore %21,30
azaligla 11.065 milyon TL olmustur. FAVOK'(i 2. geyrekte gegen yilin ayni geyregine
gdre %83,93 azaligla 520 milyon TL olmustur. FAVOK mariji 2. geyrekte gegen yilin
ayni ceyregine gére 1.830 baz puan azalisla %4,7 olmustur. Gegen yilin 2.
ceyreginde 298 milyon TL net kar agiklayan sirket, bu yilin 2. geyreginde 927 milyon
TL net zarar agiklamistir.

Sonug: Sirket, 2G24’te 11.065 mn TL satig geliri (yillik: -%21), 520 mn TL FAVOK
(yilhk: -%84) ve 927 mn TL net zarar (2G23: +298 mn TL) agiklamistir. Bu agsamada
talep ortaminda ve makroekonomik konjonktirde ciddi bir iyilesme
saglanamamasinin yani sira birim maliyetler Gzerindeki baskinin devam etmesi,
marjlarda kalici bir pozitif egilimin olusmasini engellemektedir. Nispeten gugli satis
hacmine ragmen satis gelirleri %21 daralmis, FAVOK ise yiiksek genel giderlerle
birlikte zayif (riin fiyatlari sonrasi 520 milyon TL, FAVOK marji %4,7 olarak
gerceklesmistir. Yaklasik 500 milyon TL net finansal giderler ve 331 milyon TL’lik
vergi gideri sonrasi net kar baskilanmistir. 2G24’te satis hacmi yillik %5 daralmayla
(ceyreklik: -%13) 493 bin ton olarak gergeklesmistir (2023: yillik: +%14 — 2,4 mn
ton). Brit kar marji yillik 1.861bp daralmayla %1,9 olmustur. 2C24’te operasyonel
giderler/satiglar orani %2,0 olup, son 3 yillik ortalama olan %1,2 seviyesinin
Uzerindedir. Zayif satig gelirleri ile birlikte artan bakim&onarim ve personel giderleri,
bu orani baskilamistir. Mevcut gelir gériinimiine gére bu oranin yikselisi bizim de
beklentilerimiz dahilindedir. Hatirlanacag tGzere; 2023 yilinda sirketin operasyonel
karlihgi zayif olmasina ragmen, 6zellikle disik isletme sermayesi ihtiyaci nedeniyle
nakit akisinda 6nemli dizeyde iyilesme gérmistik. Emtia piyasalarinda olasi daha
fazla olumsuzluk veya emtia fiyatlarindaki toparlanmanin gecikmesine karsi bilango
gegici bir siire igin direngli hale gelmistir (Mar.24: ~3,5 milyar TL net nakit; Haz.24:
~89 milyon TL net borg). Ancak emtia piyasasindaki olasi bir ek kotilesme, yiksek
yatinim harcamalarinin da olacagi gelecek yillarda borgluluk goériinimi tzerinde
(2022 ve 1Y23'e benzer sekilde) baski olusturabilir. Hisse yil basindan bu yana
BIST-100 Endeksi'nin %20 altinda, 2022 ve 2023 yilinda sirasiyla %30 ve %2
altinda performans sergilemistir. Boylelikle sirket operasyonlarina yonelik olumsuz
gelismelerin blyik oranda fiyatlandigini diisiiniyoruz. Hisse senedi fiyatlarindaki
kirilgan durusun yilin ikinci yarisinda sona erebilecegini éngériiyoruz. Ancak bu
asamada talep ortamini ve igletme nakit akisini canlandiracak gicli bir katalizor
heniiz mevcut degildir. Hisse 2025 yili beklentilerimize gére 5,0x FD/FAVOK ile
islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse izerindeki etkisini sinirli negatif olarak
degerlendiriyoruz.
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2C24 Finansal Sonuglar

Hisse Bilgileri

Sektor DEMIR, GELIK
Fiyat 24,56
Hedef Fiyat 39,61
Potansiyel Getiri 61,28%
52 Haftalik Fiyat Araligi 21,02-33,88
Piyasa Degeri (Milyon TL) 19.162
Firma Degeri (Milyon TL) 25.995
Fiili Dolagim PD (Milyon TL) 17.054
Odenmis Sermaye (Milyon TL) 780
Dolagimdaki Paylar (%) 89,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay % En Son) 16,86%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay % 3 ay 6nce) 16,87%
Ortalama islem Miktari (Bin) 39.338 36.189 48.545 61.027
Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 980.306 968.735  1.442.149  1.661.617
Fiyat Araligi 24,6-254  24,4-30,8 24,4-329  21,1-32,9
Nominal Getiri -20 -18 -12 -3
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -9 -9 -15 -23
Ortaklik Yapisi (Sermaye Payi %)

DIGER 100

Net Satlglar 31.390 24.300 -%22,6 17.330 14.060 13.235 11.065 -%21,3 -%16,4
Briit Kar 2.228 1.478 -%33,6 2.882 1.269 209 -%92,8 -%83,6
Faaliyet Kan 1.874 1.031 -%45,0 2.700 1.046 -15 - -
FAVOK 2.858 2.029 -%29,0 3.234 1.509 520 -%83,9 -%65,6
Net Parasal Pozisyon 1.470 124 -%91,6 512 10 114 -%0,8  %1028,1
Net Kar -1.587 -1.829 %15,2 -1.885 298 -902 -927 - %2,8
Briit Kar Marji %7,1 %6,1 -101bp %20,5 %9,6 %1,9 -1.861bp -771bp
Faaliyet Marji %6,0 %4,2 -173bp %19,2 %7,9 -%0,1 - -
FAVOK Mariji %9,1 %8,3 -76bp %23,0 %11,4 %4,7 -1.830bp -671bp
Net Kar Marji -%5,1 -%7,5 - -%10,9 %2,1 -%6,8 -%8,4 - -
Net Borg 115 89 -%22,0 -2.858 115 -3.460 89 -%22,0 -
Net Doviz Pozisyonu -11.241 -15.963 %42,0 -8.743 -11.241 -13.558 -15.963 %42,0 %17,7

Net Borg/FAVOK 0,0 0,0 %56,1

0,0 -0,7 0,0 %56,1 -

Enflasyona Gére Diizeltimis (30.06.2024)
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Genel Miidiirliik
Esentepe Mh. Ecza Sk. Safter Han is Merkezi No:6 Sisli/istanbul —(0212) 286 30 00

Aydin

Gizelhisar Mahallesi Albay Sefik Caddesi No:4 Ronesans Plaza i¢ Kapi No:17 Efeler/AYDIN
(0256) 218 22 95

Beylikdiizii

Hayrettin Pasa Mah. 1993 Sokak No:22 Ferah Residence Daire Al Esenyurt—(0212) 270 26 43

Denizli
Sirakapilar Mahallesi 1585 Sokak Kaygiin is Merkezi No:3 i¢ Kapi No:13 Merkezefendi - (0258) 295 08 99

Eskisehir
Akarbasi Mah. Atattrk Bul. Yagmur Apt. No : 87A Odunpazari — (0222) 211 20 45

izmit
Karabas Mah. Ankara Karayolu Cad. No: 65/3 Kocaelie - (0262) 999 68 97

Levent
Nisbetiye Mah. Aytar Cad Metro is Merkezi No. 10 i¢ Kapi No: 1 Besiktas —(0212) 286 30 00

Mersin

Glivenevler Mah. 1928 Sk. Ekinci Global is Merkezi No:5 i¢ Kapi No:6 Yenisehir/MERSIN -
(0324) 2413315

Suadiye

Suadiye Mah. Oncii Sokak Biiyiik Hanli Konutlari B1 Blok K:8 D:22 Kadikdy — (0216) 350 01 43

YASAL UYARI
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Adana
Cinarli Mah. 61024 Sk. Sunar Nuri Gormu is Merkezi Sitesi A Blok No:18 D:124 - (0322) 355 31 45

Ankara
Tunali Hilmi Cad. 60/12 Kavaklidere —(0312) 426 16 61

Bursa
Cekirge Mah. Cekirge Cad. Gékgen Apt. Blok 97/1 C Osmangazi —(0224) 233 43 37

Erenkdy

Bagdat Caddesi Beyaz Apt. No: 339 D:5 Erenkdy —(0216) 301 10 45

izmir

Cinarli Mah. Ozan Abay Cad. Egeperla No: 10 / 201 Konak / izmir - (0232) 270 44 67

Kapaligarsgi
Molla Fenari Mah. Kiirkgiiler Garsisi Sk. No:25 i¢ Kapi No:1 Fatih / istanbul - (0212) 513 40 01

Malatya

Sancaktar Mah. Aslantepe Cad. Canbaylar Plaza No. 93/9 Battalgazi —(0422) 377 90 00
Nigde

Asagi Kayabagsi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kiiltiir Plaza No:32 Kat:1/4 Nigde - 388 214 19 35-34

Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihrag eden ortakliklar ve kuruluglar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yénelik olmamak kaydiyla, Marbas Menkul Degerler A.S. misterilerine ve/veya dagitim kanallarina yonelik olarak Marbag Menkul Degerler A.S.'nin
anlasmali oldugu disaridan hizmet saglayici kurulus tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhig kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanhigl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuzilerisk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve
nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu
raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Marbas Menkul Degerler AS. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Marbas Menkul
Degerler AS. her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Marbas Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhtdini tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her turli gergek ve/veya tuzel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir
sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS. ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Marbas Yatirim Menkul Degerler A.S.

¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.



