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Finansal Degerlendirme Raporu

Kocaer Celik <KCAER>
Demir Celik

KCAER 1C26'da gegen senenin 59 milyar TL'sine kiyasla %15,3 azalarak 5,0 milyar TL
hasilat, 1,2 milyar TL'lik brut kara karsilik %21,5 gerileyerek 942 milyon TL brut kar
acikladl. Esas faaliyet kari gegen senenin 1,0 milyar TL'sinden %53,6 duserek 464
milyon TL'ye, FAVOK 854,9 milyon TL'den %16,4 azalarak 715 milyon TL'ye gelirken net
donem kari 356 milyon TL'den %66,6 gerileyerek 118,8 milyon TL'ye indi.

Sirket, kuresel ham celik Uretiminin 1C26'da genelinde %2,3 daralan konjekturu
dogrudan hissetti. Sirket hasilatinin gerilemesinin ana sebebi yurtdisi satislarin %32
gerilemesi. Jeopolitik gerilimler, lojistik krizler ve Avrupa’nin ¢elik ithalatina uyguladigi
artan ticaret bariyerleri ihracat hacmini dogrudan vururken Turkiye celik ihracati
sektdr genelinde de %6,8 daraldl. Yurt ici satislar %37 artarak kismi telafi saglasa da
toplam satis hacmi 150 bin tondan 144 bin tona yalnizca %4 geriledi. Ancak yurt ici
fiyatlarin ihracat fiyatlarinin altinda kalmasi, bu kanal kaymasini brut marj agisindan

ek bir baski unsuruna donusturdu.

Pozitif tarafta ise Urin karmasi tarafi olarak 6ne ¢ikiyor. Katma degerli GrUnlerin
toplam portfoydeki payl 2023'teki %39 seviyesinden bu geyrekte %46,6'yva yUkseldi.
Yapisal gelik profil satislari %16 artarken katma degerli profil hacmi goérece sinirli
geriledi. Sirketin yuUksek marjli UrlUnlere kayma stratejisinin zorlu bir ¢eyrekte bile

isledigi goruluyor; bu gelisme orta vadeli degerleme acisindan olumlu bir veri noktasi.

Orta vadeli deger yaratma hikayesi esas olarak enerji yatirimlari ve sinirda karbon
dlzenlemesi uyumu Uzerine kurulu. Aydin'daki 24 MW jeotermal santral yatirimi
tamamlandiginda Uretim  enerjisinin - tamaminin  yenilenebilir  kaynaklardan
karsilanmasi, fazla Uretimin ise satisa sunulmasi hedefleniyor. Ocak 2026'da yururluge
girmis olan AB Sinirda Karbon Mekanizmasi sirket igin orta vadede rakiplerden
farklilasma firsati sunuyor. Yenilenebilir enerji yatirimlari tamamlandiginda Kocaer,
karbon kredisi talep eden degil arz eden bir konuma gegmeyi hedefliyor. Bu da
ihracat fiyatlama gucu agisindan anlamli bir avantaja donusebilir. 2030 vizyonunda ise
1 milyon ton kapasiteli gelikhane ve 500 bin ton kapasiteli 4. fabrika planlaniyor;

mevcut 800 bin tonluk kapasitenin neredeyse ikiye katlanmasi anlamina geliyor.

Net borg ivmesi ve ihracat kanallarinin toparlanmasi, 2C26'da izlenecek kritik

gostergeler olarak 6ne cikiyor.

Finansallar glncel konjektUrin negatifitesini yansitiyor olsa da, orta uzun vadede

sirketin yaptigi yatirimlarin finansallari ve hisseyi desteklemesini bekliyoruz

Ancak ceyreklik bazda finansallarin hisseye negatif etki etmesini bekliyoruz.

Acilista nétr/saticili bir tepki bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her tUrlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile
mevcut piyasa kosullari ve glivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin
yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan,
eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her
trld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gglncu Kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan
ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Dederler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet



