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2C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/06 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gére %7,66 artisla 20.792 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda net satiglan %5,43 azalisla 37.353 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'ii 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %74,06 artisla 2.538 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK'G %50,81
artisla 4.646 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore 466 baz puan artisla %12,2
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK marji 464 baz
puan artisla %12,4 olmustur.

Net kan 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %242,16 artisla 5949,4 milyon TL
olmustur. 2025 yilinin ilk 6 ayinda 336 milyon TL net zarar agiklayan sirket, 2026 yilinin ilk
6 ayinda 5.976 milyon TL net kar aciklamistir.

Sonug: 2C26 sonuglarini operasyonel agidan pozitif degerlendiriyoruz. Giigli satis hacmi
blylmesi, marjlardaki toparlanmanin devam etmesi, hammadde maliyetleri lizerindeki
baskinin azalmasi ve nakit yaratimindaki iyilesme sonuclari destekledi. Net kar yillik %242
artarak konsensis beklentisinin %8 tizerinde gerceklesti. Bununla birlikte, s6z konusu
glicli artis biylik 6lglide 2027 yilindan itibaren imalat gelirlerinde uygulanacak kurumlar
vergisi oranindaki diisiislin ardindan kaydedilen yiiksek tutarli nakit digi ertelenmis vergi
gelirinden kaynaklandi. Dolayisiyla, raporlanan net karin temel karliliktaki iyilesmeyi
onemli 6lctide oldugundan gligli gosterdigini diistinliyoruz. Ciro, daha zayif reel
fiyatlamaya ragmen belirgin sekilde artan satis hacimlerinin destegiyle yillik %8
yiikselerek 20.792 mn TL seviyesine ulasti. FAVOK yillik yaklasik %65 artarak yaklasik
2.588 mn TL olurken, FAVOK marji yillik yaklasik 431bp iyileserek %12,4 seviyesine
yiikseldi. Bununla birlikte marj, 1¢26’daki %13,1 seviyesine kiyasla hafif geriledi. Briit kar
marji da yillik yaklasik 417 bp artarak %9,6 seviyesine yiikseldi ve son birkag ¢eyrektir
devam eden operasyonel normallesme trendini siirdiirdi. Son donemdeki EREGL ve
KCAER notlarimizda da belirttigimiz izere, sektor hisseleri 2C-3C déneminde karliigin
toparlanacag beklentisini dnemli élclide fiyatlamisti. Kardemir'in 2C26 sonuglan kisa
vadeli marj toparlanmasini teyit etse de, kiiresel ¢elik déngiisiinde sirdiirilebilir bir pozitif
doniis olduguna dair heniiz yeterli kanit gérmiiyoruz. Bu nedenle mevcut durumu, sirket
bazinda operasyonel normallesme ile gelik sektdriinde daha genis kapsamli bir dongiisel
toparlanma arasinda ayristirmak gerektigini diisinliyoruz. Kiiresel celik fiyatlarinin zayif
seyri ve halen kirilgan olan emtia gériinimd, stirdiirilebilir bir kar toparlanmasinailigkin
gériiniirliigi sinirlamaya devam ediyor. (SINIRLI POZIiTiF)

Sirket Faaliyet Alani

TLmn 2025/06 2026/06 A 2025 3G25 4G25  1G26  2C26  Alyly) A(g/o)
Net Satislar 39.497 37.353 -%5,4 19.313 19.733 19.336 16.561 20.792  %7,7 %256
Briit Kar 2,057 3.424 %665 1.054 1.801 2249 1.422 2.001 %89,8 %40,7
Faaliyet Kari 1199  2.636 %119,8 617 1367 1.801 1.041 1.594 %1582 %53,1
FAVOK 3.081 4.646 %50,8 1.458 2185 2.782 2108 2538 %741 %20,4
Net Parasal Pozisyon 727 1.069 %47,0 539 521 271 582 487  -%9,7 -%16,4
Net Kar 336 5.976 1739  -838 -804 26 59494 %2422 %22573
Briit Kar Marji %52  %9,2 396bp %55 %91 %116 %86 %96 417bp 104bp
Faaliyet Marji %3,0 %71 402bp  %3,2 %69 %93 %63 %77 447bp 138bp
FAVOK Marji %7,8 %124 464bp  %7,6 %111 %144 %127 %12,2 466bp  -52bp
Net Kar Marji -%0,9  %16,0 1.685bp  %9,0 -%42 -%4,2 %02 %28,6 1.961bp 2.845bp
Net Borg 9.071 317 -%96,5 9.071 8908 6.793  3.902 317 -%96,5 -%91,9
Net Déviz Pozisyonu  -24.561 -20.680 -%15,8 -24.561 -22.365 -18.615 -13.810 -20.680 -%15,8 %49,8
Net Borg/FAVOK 1,6 0,0 -%98,0 1,6 1,3 0,8 0,5 0,0 -%98,0 -%92,8

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.06.2026) a.d: anlamii degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz dniinde bulundurunuz.

444 0 435

17.08.2026

Endekse Paralel Getiri
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Bloomberg / Reuters Kodu

Fiyat (TL/hisse) 41,48
Hedef Fiyat 59,95
Potansiyel Getiri %44,53
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 23,50-47,00
Piyasa Degeri(milyon TL) 32.364
Firma Degeri(milyon TL) 32.581
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 28.804
Odenmis Sermaye(milyon TL) 780
Dolasimdaki Paylar (%) 89,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %20,95
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once) %12,76
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 42.539 51.270 56.483 58.152
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 1.736.487 2.146.274 2.281.761 1.903.033
Fiyat Araligi(TL/hisse) 40,1-41,8 39,6-44,8 36,3-44,8 23,8-44,9
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -3 -1 31 51
BIST 100'e Gére Rolatif Getiri -4 31 16
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 100

Her ¢esit ham demir ve gelik mamullerinin kok ve kok yan drinlerinin imali ve satisi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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