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Sirket Bilgileri
Sektorel Goriiniim

Hisse Kodu
Yonetim, tclincu ceyrekte ham madde fiyatlarinin arz kisitlarr ile

zayif kiiresel gelik talebi arasinda sekillendigini, bu dénemde
koklasabilir komdr fiyatlari ylikselirken demir cevheri fiyatlarinin Fiili Dolagim Orani
dalgali ve genel olarak zayif seyrettigini, hurda fiyatlarinin ise
ceyrek sonuna dogru toparlandigini belirtti.

Hisse Fiyati

Hisse Basina Kar

Odenmis Sermaye
Koklasabilir kémiir fiyatlari, Cin’deki maden kazalari sonrasi
sikilastirilan glivenlik denetimleri ve Gretim kesintilerinin yerel arzi
daraltmasiyla desteklenirken zayif kiiresel gelik talebi daha fazla
ylkselisi sinirladi. Komir fiyatlar agustostan itibaren Cin’deki siki
arz ve gicli ithalat talebiyle ton basina yaklasik 285 dolara
ylkseldi ve eylllde ylkselis ivmesi zayiflasa da sinirli fiziki arz
fiyatlar yliksek seviyelerde tuttu. Demir cevheri fiyatlari G¢linc
ceyrekte ton basina 92-100 dolar araliginda dalgalandi ve
beklenen talep artisinin eyliilde gerceklesmemesiyle ay sonunda
Cin teslim bazinda yaklasik 92 dolara geriledi. Hurda fiyatlar
temmuzda ton basina 370 dolara kadar diistiikten sonra eylilde
celik Ureticilerinin alimlara donmesi ve jeopolitik gelismelerin
lojistik maliyetlerini artirmasiyla yiikseldi ve geyregi 404 dolardan
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yiikselen tretim maliyetleri ve bolgesel arz kisitlari zayif nihai

talep ile birlikte seyretti. Cin'de yliksek stoklar ve zayif ic talep
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fiyatlar Gzerinde baski yaratirken Avrupa'da ticaret nlemleri ve

sinirli ithalat segenekleri yerel Ureticileri destekledi ve bolgeler F/K

arasl fiyat farklari belirginlesti. FD/FAVOK
Tlrkiye, 2026 yilinin ilk sekiz ayinda Avrupa'nin en biiylk ve PD/DD
dinyanin yedinci buyik ham celik Greticisi konumunu korudu. PEG

Ocak-Agustos doneminde Tirkiye'nin ham celik Gretimi 28,3
milyon tondan 29,3 milyon tona, tiiketimi ylzde 3 artisla 25,8
milyon tondan 26,6 milyon tona yiikseldi. Ihracat yiizde 3 artisla
10,3 milyon tona ¢ikarken ithalat ylzde 3 azalisla 12,2 milyon
tona geriledi ve ihracatin ithalati karsilama orani bir dnceki yilin
Uzerinde ylizde 84 oldu. Cari Oran

Net Borg/FAVOK

Oranlar

Kaldirag Orani

Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi Gzkaynak Karllig

AB'nin Sinirda Karbon Dizenleme Mekanizmasi 1 Ocak 2026'da
kesin uygulama donemine gecti ve 6nceki korunma onlemlerinin
yerini alan yeni celik ithalat rejimi 1 Temmuz 2026'da yururlige
girdi. Yonetim, bu degisikliklerin Turkiye'nin AB'ye celik Net Kar Marji (Geyreklik)

Briit Kar Marji (Ceyreklik)

FAVOK Marji (Ceyreklik)
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ihracatinda karbon maliyetlerini, kota erisimini ve fiyatlama
risklerini artirdigini belirtti. Kota disi gimriik vergisinin ylizde
25'ten yluzde 50'ye ¢ikarilmasina ve karbon vergisinin devreye
girmesine ragmen Avrupall misterilerin Tlrk gelik Grinlerini tercih
etmeyi sirdirdigu, Turkiye'nin AB'de en yiksek kotaya sahip llke
oldugu aktarildi. Tirkiye'deki ortalama sicak haddelenmis rulo
fiyatlari ile Avrupa yerel fiyatlari arasinda ton basina yaklasik 200
dolarlik fark bulundugu ve bu farkin Avrupa'ya ihracat imkanini
destekledigi belirtildi. Yonetim, Tlrkiye pazarinin korunmadigini
ve ilave koruma 6nlemlerine ihtiyag oldugunu, Bakanligin ilave
koruma onlemleri tGizerinde galistigl bilgisinin alindigini ancak
henliz bir agiklama yapilmadigini ifade etti. Bu tiir dlizenleme
degisikliklerinin zaman aldig|, aciklanmasi halinde yerli Greticiler
acisindan olumlu olacag) belirtildi.

Operasyonel Performans

Son donemde kademeleri sekilde artmakta olan ham celik
kapasite kullanim orani bu yilin ilk dokuz ayinda ylizde 96'ya
ulastl. Oran 2025 yilinda ytizde 85, 2024 yilinda ylizde 89
seviyesindeydi. YOnetim, satis ve liretim seviyelerinin 2026'da
normal diizeylerine dondiglinl belirtti. Sivi celik Gretimi ilk dokuz
ayda 5.954 bin tondan 7.072 bin tona, t¢glincl gceyrekte 2.202 bin
tondan 2.403 bin tona ylkseldi. Toplam uretim ilk dokuz ayda
5.566 bin tondan 6.482 bin tona ¢ikti ve bunun 4.526 bin tonu
sicak, 1.187 bin tonu soguk, 769 bin tonu uzun Urtnlerden olustu.

Tlrkiye'deki glicli talebin destegiyle satis hacmi ilk dokuz ayda
5.602 bin tondan 6.384 bin tona yukseldi. Satislarin 4.435 bin
tonu sicak, 1.208 bin tonu soguk, 741 bin tonu uzun Griinlerden
olustu. Uciincii ceyrek satis hacmi 1.931 bin tondan 2.145 bin
tona cikti.

Yassi Grlin yurt ici satislarinda sektorel dagilimin dagitim zincirleri,
genel imalat ve otomotivden boru-profil ve haddeleme sekttriine
dogru kaydigi belirtildi. Boru-profil ve haddeleme sektorinin payi
ylizde 42'den ylizde 50'ye (2.343 bin ton) yiikselirken dagitim
zincirlerinin payi ylizde 23'ten ylizde 19'a (916 bin ton), genel
imalat sanayisinin payi ylizde 22'den yiizde 19'a (917 bin ton),
otomotivin payi ylzde 13'ten ylzde 12'ye (558 bin ton) geriledi.
Uzun Urlnlerde de benzer bir degisim yasandi ve insaat demiri ve
profil Greticilerinin payi ylizde 29'dan ylizde 51'e (376 bin ton)
ylkselirken ylUksek karbonlu ve 6zel kalitelerin payi ylizde 39'dan
ylzde 29'a (211 bin ton), genel imalat sanayisinin payi ylizde
32'den yiizde 20'ye (147 bin ton) geriledi.

Thracat hacmiilk dokuz ayda 1.276 bin tondan 916 bin tona
geriledi ve ihracatin toplam satislar icindeki payi ylizde 22,8'den
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Ozet Gelir Tablosu 2026/9 2025/9 %
Satislar 1959 mr 1479 mr %32
Brit Kar 17.7 mr 11.8 mr %50
Faal. Kari 9.5 mr 59mr %60
FAVOK 20.4mr 13.0mr %57
Net Kar 11.1 mr 24 mr %367
Ozet Bilanco 2026/9 2026/6 %
Doénen Var. 269.7 mr 265.5 mr %2
Duran Var. 355.4mr 333.6 mr %7
Fin. Borglar 162.9 mr 161.1 mr %1
Net Borg 50.5mr 39.5mr %28
Ozkaynaklar 337.0mr 318.6 mr %6
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yilizde 14,3'e indi. Uclincii ceyrekte ihracat 314 bin ton, ihracatin payi yiizde 14,6 oldu. Yénetim, odak noktasinin
yurt ici pazar oldugunu ve ihracati alternatif bir pazar olarak degerlendirdigini belirtti. Gligli yurt ici talep ve diger
pazarlara yonelebilme esnekligi nedeniyle AB'nin yeni ithalat rejiminin sirket izerindeki etkisinin sinirli olmasi
bekleniyor.

Finansal Performans

Net satis gelirleri ilk dokuz ayda 3.841 milyon dolardan 4.299 milyon dolara yikseldi. Gelirlerin 3.611 milyon
dolari yurt ici, 688 milyon dolari ihracat satislarindan elde edildi ve yurt ici satislarin gelir icindeki payi hacimle
uyumlu olarak yiizde 84 oldu. Uglincii ceyrek gelirleri 1.304 milyon dolardan 1.498 milyon dolara cikti.

FAVOK ilk dokuz ayda 341 milyon dolardan 490 milyon dolara yiikseldi ve FAVOK mariji yiizde 8,9'dan yiizde
11,4'e ciktr. Uclincii ceyrek FAVOK'( bir dnceki yilin ayni ddnemindeki 124 milyon dolar ve ikinci ceyrekteki 144
milyon dolar seviyesinden 209 milyon dolara yiikseldi ve FAVOK marji yiizde 14,0 oldu. Yurt ici pazardaki ithalat
baskisina ragmen ton basina FAVOK iiclincii ceyrekte 100 dolara ulasti ve 2024 yili dérdiincii ceyrekteki 39
dolarlik dip seviyeden bu yana iist iiste yedinci ceyrek iyilesme kaydetti. Ton basina FAVOK 6nceki ceyrekte 75
dolar, 2025 yili G¢lincli ceyrekte 68 dolar seviyesindeydi.

Net kar ilk dokuz ayda 62 milyon dolardan 245 milyon dolara ylikseldi ve net kar marji ylizde 1,6'dan yiizde 5,7'ye
cikti. Uglincii ceyrek net kari 16 milyon dolardan 44 milyon dolara yiikseldi. Dokuz aylik dénemde FAVOK'ten net
kara gegiste 249 milyon dolarlik amortisman ve 159 milyon dolarlik net finansman gideri 6ne ¢ikarken ertelenmis
vergi geliri kaynakli 196 milyon dolarlik vergi geliri ve 47 milyon dolarlik parasal kazang net kari destekledi.

Ydnetim, net isletme sermayesinin tiglinci geyrekte ikinci geyrege gore tonaj degil ham madde ve mamul stok
fiyatlarindaki artisa bagli olarak yikseldigini belirtti. Net isletme sermayesi 2025 yil sonundaki 1.328 milyon
dolardan Eyliil sonunda 1.267 milyon dolara geriledi ve dokuz aylik donemde isletme sermayesinden 61 milyon
dolarlik nakit girisi saglandi. Yatinm faaliyetlerinde kullanilan nakit, yatirnm avanslari dahil yaklasik 300 milyon
dolar oldu ve serbest nakit akisi 86 milyon dolar olarak gergeklesti. Kredi faiz maliyetlerinin azaltilmasi amaciyla
vadesi gelen finansal borglar 6dendi ve net 336 milyon dolarlik kredi geri ddemesi yapildi.

Finansal borglar 2025 yil sonundaki 3.658 milyon dolardan Eylil sonunda 3.294 milyon dolara gerilerken bu
borclarin 1.466 milyon dolari kisa, 1.828 milyon dolari uzun vadeli. Net bor¢ 963 milyon dolardan 1.002 milyon
dolara yiikseldi. Net bor¢/FAVOK orani da 2025 yil sonundaki 1,92 kattan dénem sonunda 1,54 kata geriledi.

Gelecek Donem Beklentileri

Sirket 2026 yiliicin 8,4 milyon ton satis hacmi hedefliyor ve ihracatin toplam satislar icindeki payinin ytizde 13-15
araliginda tutulmasi amaclaniyor. 2026 yili ton basina FAVOK beklentisi, yil basinda aciklanan 75-85 dolar
araliginda korundu. Ham maddelerde yaklasik dort aylik gecikme bulunmasi nedeniyle yiksek kémdr fiyatlarinin
etkisinin dérdiincii ceyrekte gériilecegi ve ton basina FAVOK'iin dérdiincii ceyrekte diismesinin beklendigi, buna
ragmen yillik bazda beklenti araligina ulasilacagi belirtildi. Ote yandan sirket beklenmedik bir gelisme
yasanmamasi halinde 2027 goriniminin olumlu gorindigiini ancak fiyatlara iliskin degerlendirme yapmak igin
heniz erken oldugunu ifade etti.

Ham madde stok maliyetlerindeki artisla net isletme sermayesinin dérdiinci geyrekte Gglincli ceyrege gore
ylkselmesi bekleniyor. Serbest nakit akisinin dokuz aylik dénemde pozitif kaldigi ancak yatirim harcamalari
nedeniyle yil sonunda negatif olmasinin beklendigi belirtildi. Net bor¢/FAVOK oraninin 2026 yilinda azami 2 kati
asmamasi bekleniyor.
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Yatirim harcamalarinin dérdiinci geyrekte glines enerjisi santrali yatirimlariyla hizlanmasi ve bakim ile devam
eden diger yatinmlarla birlikte 2026 yilinda yaklasik 600 milyon dolar olmasi bekleniyor. Bu tutarin tahakkuk
esasli oldugu ve avans 6demeleri nedeniyle nakit ¢ikisinin daha disik olacag belirtildi. 2027 biitgesi henlz
kesinlesmemekle birlikte uzun vadeli projeksiyonlarda 2027 ve 2028 yillarinda yillik yatirrm harcamasinin
600-650 milyon dolar seviyesinde olmasi ongoérillyor.

Ayrica altin madenine iligskin olarak kasim ayinda ilk kaynak tahmininin agiklandigy, o tarihten bu yana yeni bir
gelisme bulunmadig ve gelismelerin kamuoyuyla es zamanli paylasilacagi belirtildi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



