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1C22 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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1G22 net kar ortalama piyasa beklentisinin {izerinde; 12 aylik hedef fiyati yukari revize edildi

Kardemir 1C22'de 1.171 milyon TL net kar acikladi; ortalama piyasa beklentisinin lzerinde, ancak bizim
beklentimize paralel. Yiiksek diizeyde net finansal gelirlerle bu sonug ortaya cikti.

1G22 ciro yillik %121 biylimeyle 6.026 milyon TL olarak gergeklesti ve beklentilere paralel. Cirodaki biyiime satig
fiyatlarindaki artislarla meydana geldi. Kutiik satis fiyati yillik %25 artisla 729 dolar/ton, insaat geligi fiyati yillik %20
artisla 754 dolar/ton ve cubuk kangal fiyati yillik %28 artisla 873 dolar/ton sirketin 1C22 ortalama satis fiyatlari
olarak gergeklesti. Satis hacmi yillik %5 distsle 535 bin ton olarak gergeklesti.

1G22 FAVOK vyillik %86 biyiimeyle 1.518 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentilere paralel geldi. 122 FAVOK
marji %25,2 ile 1¢21'deki %29,8 marjin altinda gerceklesti. Ton basina FAVOK 1C20’deki 196 dolardan, bizim
hesabimizla, 1C22'de 203 dolara ciktl. Artan satis fiyatlari ve hammadde fiyatlari ile makasin agilmasi ile bu sonug
ortaya ciktl. Giicli gelen FAVOK ile bilancoda 2021 yilsonundaki 2.745 milyon TL net nakit pozisyonu Mart
soununda 5.127 milyon TL’ye ¢ikti.

Yorum ve Oneri: Ceyreksel bazda beklenen faaliyet karliligindaki daralma gergeklesti, ancak yilin ilk ¢eyreginde
satis fiyatlar ve talep gicli kalmaya devam ediyor. 2022 tim yil beklentilerimizi yukari revize etme ihtiyaci
duyduk. Buna gore Kardemir D hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimiz 17,00 TL'den 21,50 TL’ye yiikseldi. Endeksin
Uzeri dnerimizi koruyoruz. Sonuglara olumlu tepki olmasini bekliyoruz.

Ozet Finansallar, milyon TL 1¢22 1¢21 vly 4C21 ¢/ 2021 2020 vly
Net Satiglar 6,026 2,732 121% 4,713 28% 14,765 7,520 96%
Briit Kar 1,481 786 88% 1,729 -14% 4,782 1,144 318%
Briit Marj 24.6% 28.8% 36.7% 32.4% 15.2%

FAVOK 1,518 815 86% 1,749 -13% 4,885 1,246 292%
FAVOK Marji 25.2% 29.8% 37.1% 33.1% 16.6%

Net Kar 1,171 501 134% 1,716 -32% 3,853 61 6252%
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Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir 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 énerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in 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 Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas1 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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