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Kocaer Celik Genel Bakis

Kocaer Celik A.S. sahip oldugu Uc celik fabrikasi, servis merkezi ve galvaniz fabrikasi ile yliksek mukavemetli, 6zel
kalitelerde, farkli ebatlarda, 6zel boy ve kesitlerde ¢elik profillerin tGretim ve satisini yapmaktadir.

Kocaer Celik ile ilgili Genel Bilgiler

e 60 Yillik Deneyim

e 3 Celik Profil Fabrikasi

e 800.000 Ton/Yil Kapasite

e 180.000 Ton/Yil Servis Merkezi

e 100.000 Ton/Yil Galvaniz Fabrikasi

e 500+ milyon ABD Dolari ciro

e 9,2 MW kurulu yenilenebilir kapasite. Ayrica Kocaer Celik tiikettigi elektrik enerjisinin %33’lnl yenilenebilir
kaynaklarla kendi Uretiyor

e 12.000’in Gizerinde 60 farkh kalitede Uriin gesitliligi

e 6 Kitada 140 Ulkeye ihracat

e Ege Bolgesi Demir Celik ihracat Sampiyonu

e Sektoériinde ilk AR-Ge merkezi

e Sektoriinde Turquality programina dahil edilen ilk sirket

e Demir Celik sektoriinde Greencheck sertifikali ilk sirket

o Kendi sektoriinde Avrupa’da ve Tirkiye'de Leed sertifikali ilk Galvaniz Fabrikasi

e 1000+ Galisan

Kocaer Celik’in Deger Kattigi1 Sektorler

Bu sektorler enerji nakil hatlari, GES altyapilari, gelik yapi projeleri, gelik kdpriler, otomotiv ve ulasim, tarim, gemi insa
ve petrol platformlari, maden ve tlinel profillerinden olusmaktadir.

Uriin Kategorisi Bazinda Satis Hacmi Dagilimi
(ton) 2020 2021 2022 2023 9A 2024

Yapisal Celik Profiller %55,9 %43,0 %38,4 %34,8 %32,6
U ve C Sekilli Profiller %19,4 %14,5 %13,2 %15,6 %13,3
| ve H Sekilli Profiller %17,2 %9,5 %6,3 %10,2-1 %13,6
Katma Degerli Profiller %7,5 %33,1 %42,0 %39,4 %40,4

Sirketin en biylk hedeflerinden biri katma degerli profillerinin toplam satis hacmi igcindeki payi arttirmaktir ve yillar
ilerledik¢e bu pay yikselmektedir. 2024 yilinda bu oranin %42 olmasini bekliyorlar.
Satis Kanallar

Kocaer Celik, farkli sektor ve cografi bolgelerde yer alan 2.000’den fazla misteri portfoyiine sahip. Yurtigi satislari
direkt satis seklinde gerceklesirken, yurtdisi satislar hem direkt satis hem de temsilcilik/acenta tizerinden
gerceklesmekte. Kocaer Steel UK ve Ireland ise sirketin dagitim kanallari olarak gorev aliyor.

Yurtdisi Satislarin Cografi Dagilimi

Bu dagilima baktigimiz zaman ise Amerika kitasi %32, MENA %32, Avrupa %25, Birlesik Krallik %6, Asya %4 ve Gliney
Afrika %1 ile sirketin 2023 yurt disi satislar dagilimini olusturuyor.

Al CAPITAL ARASTIRMA LOTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandign tarih itibard ile mevout pivasa kosullan ve govenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu

tarafirmizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim karann destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi P

clarak yorumlanmamalidir. Bu géragler mali durumunug ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calisanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutularmaz.
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Toplam Satis Hacmi
(ton)

2021

Kocaer Celik Analist Toplanti Notlari

2022

2023

9A 2024

Yapisal Celik Profiller 213.606 204.951 195.532 133.191
U ve C Sekilli Profiller 71.944 70.532 87.642 54.537
I ve H Sekilli Profiller 47.134 33.717 56.987 55.708
Katma Degerli Profiller 164.373 224.038 221.297 165.342
TOPLAM 497.057 533.238 561.458 408.778

22.11.2024

Sirket ayni zamanda 2024 sonu toplam satis hacminin 580.000 olarak gerceklesecegini tahmin etmektedir. Ayni
zamanda toplam satis gelirlerindeki yurtdisi satislarinin payi artmaktadir. Yabanci para cinsinden satislarin (yurtici,

yurtdisi, ihrag kayith satislar) toplam satislar igcindeki payr %90-95 araligindadir.

30.09.2024 mali tablolarina gore toplam satisin %740 yurt disi satis, %14’0 ihrag kayitl satis, %12’si ise yurt ici satistir.

Yabanci Para Pozisyonu

Stoklar da eklendiginde sirketin net yabanci para pozisyonu -70 milyon dolardan 34 milyon dolar seviyesine
yukselmektedir. Sirketin yabanci para varliklarini finansal varliklar, stoklar, ve ticari alacaklar olustururken; yabanci

para yukimlaltklerini ticari borglar ve finansal ylkimlaltkler olusturmaktadir.

Stratejik Yatinmlar

Sirketin yatirim harcamalari 2020 yilindan beri istikrarli bir sekilde ylikselmektedir.

YATIRIM HARCAMALARI (000

UsD)

2020 2021 2022 2023

9A 2024

YATIRIM HARCAMALARI /

NET SATISLAR

2020 2021

2022

2023

9A 2024

Sirketin ana hedeflerinden bir tanesi katma degerli Griin portféylni arttirmak ve yatirimlarini da bu dogrultuda
yapiyor. Al ve A2 fabrikalarinda gergeklestirilen modernizasyon yatirimlari ve ¢gelik servis merkezindeki kapasite artisi
ile Grin portfoyline ilave edilen ylksek marjh farkh ebath Grinler ile katma degerli Grlinlerin toplam satislara orani
yukselmektedir. 2023’de katma degerli pay %39 iken 2024 sonu hedefi %42 dir.

Sirket ayni zamanda yesil enerji yatirimlarini da stirdiirmektedir. 2024 yilinda elektrik tiiketiminin %33’(ind i¢ Gretimle
karsilayan sirketin 2026 yili i¢in hedefi %100’diir. Potansiyel kaynaklar olarak da JES ve GES’i belirlemistir.

Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandign tarih itibard ile mevout pivasa kosullan ve govenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu
tarafirmizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim karann destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
clarak yorumlanmamalidir. Bu géragler mali durumunug ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin
kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital

Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calisanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutularmaz.

LOTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

HiISSEKOCU
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Biiylime Stratejieri ve 2030 Vizyonu
Kocaer Celik 4 tane blylme stratejisi benimsemistir. Bunlar;
Dikey Entegrasyonu Arttirmak

e Organik ve inorganik firsatlarla biiylimek

Yesil Uretim ve Enerjide Bagimsizlik

e Elektrik tiketiminin tamaminin kendi tesislerinde Gretilmesi

Yurtdisi Dagitim Kanalini Gii¢lendirmek

e Yeni dagitim ve servis merkezi yatirimlariyla global ayak izini arttirmak

Yiiksek Kar Marji Portfoyiine Odaklanmak

o Katma degerli Girlinlerin payini arttirmak

1)Dikey Entegrasyonu Arttirmak

Sirket, 3 celik profil fabrikasi, 1 servis merkezi ve 1 galvaniz fabrikasi ile entegre yapida ¢alisan, 500.000 Ton kapasiteli
4. Celik Profil Fabrikasi yatirim plani ile ithalati ikame eden, Tirkiye’de Uretilmeyen Urinleri de portfoyline katmayi
hedefliyor.

Fabrikalarinda daha yuksek kaliteli Girtinler Giretebilmek icin 1.000.000 ton kapasiteli yesil celik iretimine uygun ileri
teknolojiye sahip bir Celikhane yatirimiyla, temin edilmesi gli¢c olan ve farkh kesit ve kalitelerde kitiik ve blum iretmeyi
hedefliyor.

Kituk ve blum Uretimleri daha ylksek katma degerli yeni Uriinler tretilmesini ve ithalatin azalmasini saglayacak.
Celikhane yatiriminin tamamlanmasinin ardindan hammadde maliyetlerinin %10-12 arasinda azalmasi bekleniyor.

1.000.000 ton Celikhane ve 500.000 ton Celik Profil kapasiteli fabrika yatirimlari ile hem cevresel etkileri azaltmak hem
de eneriji ve kaynak verimliligini arttirmak amaciyla konvansiyonel elektrikli ark ocaklar (EAF) ve ylksek firin (BOF)
sistemlerinin sinirlarini asan 6n 1sitmali, disik enerji tiketimli, yliksek otomasyon kontrolli ve yenilikgi yesil Gretim
teknolojilerini tercih edilecek. Bdylelikle ton basina 300-350 kWh enerji tiilketimi ile Klasik EAF’lere gore %20-25
oraninda daha verim saglanacak. Ayni zamanda %20 daha az elektrok tiiketimi, yiiksek verimlilik ve stabilite ile bakim
ihtiyacinda %50 azaltim saglanacak.

2)Yesil Uretim ve Enerjide Bagimsizlik

Kocaer Celik’in istiraklerinden olan Kocaer Enerji’'nin Aydin’da bulunan 10,844 hektarlik ruhsat sahasindaki JES
yatirnminin 1. fazi olan 24 MW giiciindeki santral yatirimi devam ediyor ve 2026 yilinda devreye girmesi planlaniyor. ilk
fazdan elde edilecek elektrik enerjisinin %20’si ve ¢ati Ustli GES’ler ile Kocaer Celik, mevcut elektrik harcamasinin
tamamini karsilamayi, kalan %80’inin de YEKDEM kapsaminda santralim devreye alinmasindan itibaren 15 yil boyunca
dolar bazinda alim garantisiyle satisini gerceklestirmeyi planhyor.

Kocaer Enerjinin hedefi, JES ve GES yatirimlarina faz faz devam etmek ve toplamda yaklasik 900 MW’lik glines
enerjisine esdeger yenilenebilir enerjiye ulasmak. Boylelikle mevcut tesislere ek olarak yeni kurulacak Celikhane ve
yeni gelik profil fabrikasinin da elektrik tiketimi karsilanacak. Kalan enerji fazlasi da tipki yukarda oldugu gibi YEKDEM
kapsaminda santralim devreye alinmasindan itibaren 15 yil boyunca dolar bazinda alim garantisiyle satilacak.

Al CAPITAL ARASTIRMA LOTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandign tarih itibard ile mevout pivasa kosullan ve govenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte oclup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi ]

alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KO(; U
Yatinm Menkul Degerler &5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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3)Yurtdisi Dagitim Kanalini Gliglendirmek

Sirket, halihazirda bulunan Kocaer Steel UK ve Kocaer Steel Ireland’a benzer yapilarla yurt disi dagitim kanallarini
glclendirmeyi hedefliyor. Bu hedef icin Suudi Arabistan, Amerika ve Avrupa’da dagitim kanal yatirim fizibilite
¢alismalari stirtiyor. 2030 Vizyonu dogrultusunda bu bolgelerde toplamda 5 yeni dagitim kanali/servis merkezi
hedefleniyor.

4)Yiiksek Kar Marjli Uriinlere Odaklanmak
Yeni ¢elikhane yatirimi ile temin edilmesi glic, farkli kesit ve kalitelerde kitlk ve blum tretmek hedefleniyor.
Celikhaneden saglanacak yiiksek kalite hammadde ile yeni kurulacak Aliaga A4 celik profil fabrikasinda da katma degeri

yiiksek, cesitli ebat ve kalitelerde (iriin Giretmek hedefleniyor. Uriinlerin ek proseslerle son kullaniciya 6zel hale
getirildigi mevcut Servis Merkezinin de kapasitesi arttirilmak igin, yurtici ve yurtdisi olmak lizere, calismalar stirtyor.

2030 Biiyiime Vizyonu Esliginde 2025-2030 Hedefleri
e Celik profil’de diinyanin 6nde gelen ¢o6ziim ortaklarindan olmak
e 140 llkeye ihracata ek olarak depo ve servis merkezlerinin bulundugu bolgelerde aktif olmak
e Yesil, yiksek katma degerli ve cevreci celik tretimi ile global rekabette 6ne ¢ikmak

Sirket 2024’te 800.000 ton olan Celik profil Gretim kapasitenini 2030 yilinda 1.300.000 tona ¢ikarmayi hedefliyor.
2028 yilinda fayda alinmanin beklendigi ¢elikhane’nin kapasitesi i¢cin de 2030 yilinda 1.000.000 ton hedefleniyor.
2025-2030 Planlanan Yeni Yatirim Alanlari

- 240 MW yenilenebilir enerji kurulu glic (900 MW GES esdegerinde) (2024’te 9IMW)
1.000.000 ton kapasiteli Celikhane

500.000 ton ilave gelik profil fabrikasi (A4)

5 yeni dagitim/servis merkezi

Bu dogrultuda 2025-2030 planlanan yatirim tutari 750 milyon USD’dir.

2025-2030 Finansal Hedefler

Yatirim tutarinin %56’s1 enerji, %46’sinin ¢elik segmentinde kullanilmasi planlaniyor.

2026 yilinda JES 1 santrali, 2028 yilinda ¢elikhane ve A4 fabrikasinin nakit akislarinin baslamasi bekleniyor.
Glglu serbest nakit akisi ile Net Borg/EBITDA oraninin 2.0x altinda tutulmasi hedefleniyor.

Katma degerli Girtinlerin portfoydeki payinin %70’e yiikselmesi 6ngoriliiyor.

2050 yilinda karbon nétr olmak hedefleniyor.

2023 yilinda 561.458 ton olan Kocaer Celik satis miktarinin 2030 yilinda dis tedarik satislar dahil bir bicimde 1.450.000
ton olmasi hedefleniyor. Konsolide FAVOK 2023 yilinda 76 milyon USD iken bu rakamin 2030 yilinda 401 milyon USD’ye
ulasmasi hedefleniyor. Bu dogrultuda 2023 yilinda %15 olan Konsolide Favék Marjinin da 2030 yilinda %29 olmasi
hedefleniyor.

2030 yilina kadar yapilmasi hedeflenen 750 milyon USD yatirim tutarinin da yillara gore seyri tablodaki gibidir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LOTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandign tarih itibard ile mevout pivasa kosullan ve govenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu

tarafirmizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim karann destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi ]
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler &5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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YATIRIM HARCAMALARININ SEYRIi (USD mn)

2026T 2027T 2029T 2030T

Hisse Bilgileri N. Akim Tablosu Analizi (Bin TL) Bilanco Analiz (Bin TL)

P.D. (Mio TL) 26,303 Amortisman 218,074 251,760 15.45 Nakit ve Benzerleri 540,044 1,074,852 99.03
FiK 4008 Isletme Faal. 865,913 30,746 AD Aktifler 10,492,929 18,537,880 76.67
PD/DD 272 Yatirim Faal. 1,789,682 591,357  AD Toplam Borglar 6,350,903 8,849,925 3935
Net Borg / FAVOK 1.58 Finansman Faal. 639,225 788,857  23.41 Net Borg 1,532,667 3,287,653 11451
PEG Serbest Nakit Akigi -923,770 -622,104 A/D Ozkaynaklar 4,123,130 9,657,813 134.23
Gelir Tablosu (Mio TL) 2021 2022 2023 2022 % 2023 % 3C23 3C24 3C24% 9A23 9A24 9A24%
Net Satiglar 4,216 17,588 15,091 31715 -14.20 4,906 4,455 -9.20 15,554 13,071 -15.96
Satislann Maliyeti 3,365 14,483 12,126 33044 -16.27 4,715 3,672 -2211 13,048 10,731 -17.75
Briit Kar / Zarar 852 3,105 2,965 264.64 -4.51 192 783 308.09 2,507 2,340 -6.66
Faaliyet Giderleri 315 1,219 957 28641 -21.50 373 339 -9.12 930 946 1.68
Esas Faaliyet Kan / Zaran 536 1,886 2,008 251.83 6.47 -181 444 1,576 1,394 -11.57
Net Kar / Zarar 135 970 1,186 616.57 2222 -160 -152 530 6 -98.84
Amortismanlar 51 205 221 301.20 744 70 81 15.69 218 252 15.45
FAVOK 587 2,092 2,229 256.14 6.57 -111 525 1,795 1,646 -8.29
Karlilik(%) 2021 2022 2023 2022 % 2023 % 3C23 % 3C24 % Fark 9A23 9A24 Fark
Briit Kar Marji 20.20 17.65 19.65 -2.54 1.99 3.91 17.57 13.66yp 1611 17.90 1.78yp
Esas Faaliyet Kar Marji 1271 10.72 13.31 -1.99 2.58 -3.69 9.96 13.65yp 1014 1066  0.53yp
FAVOK Marji 1393 11.89 14.77 -2.04 2.88 -2.26 11.79 14.05yp 11.54 1259 1.05yp
Net Kar Marji 3.14 548 7.86 2.34 2.38 -3.11 -3.45 -0.34yp 343 0.02 -341yp
Ozsermaye Karliligi 22.34 29.66 15.63 7.33 -14.03 -19.43 -8.93 10.50yp 1695 004 -1692yp
Aletif Karlilik 541 12.57 833 715 -4.23 -1.73 -4.24 3.49yp 6.75 0.02 -6.73yp
ROIC 24.60 28.90 15.37 430 -13.53 -11.69 13.73 25.42yp 3800 14.12 -23.88yp
Bilylime(%) 2021 2022 2023 2022%  2023%  3G23% 3024 % Fark 9A23 9A24 Fark
Net Satilar 114.46 317.15 -14.20 202.69 -331.35 102.30 -9.20 -111.50yp 130.52 -15.96 -146.49yp
Esas Faaliyet Kari 186.37 251.83 6.47 65.46 -245.36 0.00yp 4229 1157 -53.87yp
FAVOK 156.55 256.14 6.57 99.58 -249.57 0.00yp 5414  -8.29 -6243yp
Net Kar 62.92 62741 23,05 564.48 -604.36 0.00yp 1847 -99.54 -11801yp

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCE‘H OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld kilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu

tarafirmizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim karann destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi P

clarak yorumlanmamalidir. Bu géragler mali durumunug ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calisanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutularmaz.
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Isletme Sermayesi 2021 2022 2023 2022 % 2023 % 3C23 3C24 Fark 9A23 9A24 9A24%
Alacak Devir Hizi 8.08 16.82 726 8.73p -9.56p 9.13 8.05 -1.07p 12.28 5.70 -6.58p
Stok Devir Hizi 5.38 9.38 5.12 4.00p -4.27p 9.65 4.33 -5.32p 1144  2.89 -8.55p
Ticari Borg Devir Hizi 11.06 16.68 8.15 5.62p -8.54p 28.41 8.49 -19.92p 33.67 5.67 -27.99p
Finansal Yapi ve Likidite 2021 2022 2023 2022 % 2023 % 3C23 3C24 Fark 9A23 9A24 Fark
Net Borg / FAVOK(x) 247 0.81 1.04 -1.66 0.22 -3.46 1.57 5.02p 056 1.58 1.02p
Net Borg / Aktifler % 41.86 14.27 13.50 -27.59 -0.37 14.61 17.73 3.13yp 1461 1773 3.13yp
Fin. Kaldirag % 73.03 53.02 41.93 -20.01 -11.08 60.53 47.74 -12.79yp 60.53 4774 -12.7%p
FNA / Net Mali Borg(x) -35.84 72.74 14.71 108.57 -58.03 0.00 0.00 90.14 -6.78 -96.91p
Faiz Karsilama % 0.22 0.48 1.00 0.27 0.52 -22.29 -35.61 -13.32yp 0.78 -0.01 -0.79yp
Cari Oran(x) 1.00 1.13 1.44 013 0.30 1.24 1.14 -0.10p 1.24 1.14 -0.10p
TEKNIK GORUNUM
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Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCEH OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld kilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu
tarafirmizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim karann destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, vorum vie tavsivede bulunanlann kisisel géraslerine dayanmaktadir. Herhangi kBir yatinm aracimin alim-satirn enerisi ya da getiri vaadi P
clarak yorumlanmamalidir. Bu géragler mali durumunug ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calisanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutularmaz.
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CEKINCE ...

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacgh
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
BSlimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tlim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatinim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirm
bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LOTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandign tarih itibard ile mevout pivasa kosullan ve govenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan bBilgilerin degrulugu ve Bunlann yvatinem kararlanna uygunlugdu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte oclup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi ]

alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uneu kisilerin ugrayabilecedi her tirld dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KO(; U
Yatinm Menkul Degerler &5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.



