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3C21 net kar beklentilere paralel gerceklesti

Kardemir 3C21’de 716 milyon TL net kar agikladi, ortalama piyasa ve Ak Yatirim beklentisi olan 736 milyon TL'ye
paralel gerceklesti.

3G21 ciro yilhk %92 buyimeyle 3 milyar 679 milyon TL olarak gergeklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 3
milyar 194 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 3 milyar 53 milyon TL'nin lzerinde gerceklesti. Cirodaki blylime
satis fiyatlarinda artislar ve TL'nin deger kaybiyla (demir gelik Grlnleri dolar bazli fiyatlaniyor) meydana geldi. Kitiik
satis fiyati yillik %59 artisla 644 dolar/ton, insaat celigi fiyati yillik %34 artisla 660 dolar/ton ve ¢ubuk kangal fiyat
yillik %65 artisla 728 dolar/ton sirketin 3C21 ortalama satis fiyatlari olarak gerceklesti. Satis hacmi yillik %6 disusle
563 bin 300 ton olarak gerceklesti.

3C21 FAVOK yillik %236 biiyiimeyle 1 milyar 65 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentilere paralel geldi. 3¢21
FAVOK marji %28,9 ile 3¢20’deki %16,5 marjin lizerinde gergeklesti. Ton basina FAVOK 3C20’deki 77 dolardan,
bizim hesabimizla 3C21’de 222 dolara ¢iktl. Artan satis fiyatlari ve hammadde fiyatlari ile makasin agilmasi ile bu
sonuc ortaya ciktl. Giiclii gelen FAVOK ile bilancoda 2020 yilsonundaki 809 milyon TL net borg pozisyondan Eyliil
sonunda 1 milyar 425 milyon TL net nakit pzosiyona ulasildi.

Yorum ve oOneri: Yilin ilk dokuz ayinda gorilen olumlu trend ile 2021 tim yilin glgli tamamlanacagina isaret
ediyor. Dokuz aylik rakamlarin ardindan 2021 tiim yil ton basina FAVOK beklentimizi 148 dolardan 159 dolara
yikselttik (2020 tiim yil ton basina FAVOK rakami 75 dolar olarak gerceklesti). Buna gore Kardemir D hisseleri igin
12 aylik hedef fiyatimiz 11,00 Tl’den 11,50 TL’ye yiikseldi. Endeksin Uzeri 6nerimizi koruyoruz. Sonuglara olumlu
tepki olmasini bekliyoruz.
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Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 3¢21 3C20 Yillik Deg. 2C21 Cey. Deg. 9A21 9A20 Yillik Deg.
Net Satiglar 3,679 1,916 92% 3,640 1% 10,051 5,171 94%
Briit Kar 1,039 293 254% 1,228 -15% 3,053 554 451%
Brit Kar Mariji 28.2% 15.3% 1294 bps 33.7% -550 bps 30.4% 10.7% 1966 bps
FAVOK 1,065 317 236% 1,256 -15% 3,136 632 396%
FAVOK Marji 28.9% 16.5% 1240 bps 34.5% -555 bps 31.2% 12.2% 1898 bps
Net Kar 716 -129 n.m. 919 -22% 2,136 -396 n.m.
Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 3C21 2G21 1¢21 4C20 3C20

Net borg -1,425 -705 157 809 1,895

FX pozisyonu -1,776 -1,000 -1,818 -1,956 -2,424

Faaliyet Nakit Akimi 1,174 1,240 701 1,083 61

Serbest Nakit Akimi 794 1,196 642 1,013 18
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlighigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirrm’in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmast durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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