Hizh Coézim lgin AT Capital
wiww.alcapital.com.tr

OLw

Kocaer Celik Toplanti Notlari
Biiyliime stratejileri 4 ana grupta 6zetleniyor;

» Yiksek kar marji portfoy blyiumesi yakalanmasi ve 800 bin ton olan Uretim kapasitesini artirmak
yerine, katma degerli Grlnlerin payini artirip marjlari artirmaya oncelik veriliyor. Bu dogrultuda
2022 yilinda toplam satislarin icinde katma degerli Griinlerin pay1 %33’ten %42’ye ¢ikarildi. Bu
da ton basina EBITDA’y1 50 dolar artirdi. Oniimiizdeki 3 yil icinde bu oranin %75’e ¢ikarilmasi
hedefleniyor.

» Avrupa’nin gesitli yerlerinde dagitim kanallarinin olusturulmasi ve servis merkezleri kurulmasi
hedefleniyor

> Dikey entegrasyonu artirmak ve bunun icinde organik ve inorganik yatirim firsatlari yaratmayi
hedefliyor.

» Son olarak da yesil enerji Gretimine odaklanmak ve enerjide bagimsizlik hedefleniyor . Mevcutta
tlketiminin %33’ yesil enerjiden karsiliyor. 2024 yilinin ilk ¢eyregine kadar bu orani %100’e
¢ikarilmasi hedefleniyor.

Yatirimlar tarafinda;

> Katma degerli Griin portfoyunt artirmak oncelikli hedefleri. Bunun icin Al ve A2 fabrikalarinda
renovasyon yaptiklarini belirttiler. Yeni farkli ebath Grinler ekleniyor ve katma degerli Griin
oranlarinin artmasi bekleniyor.

» Yesil enerjiyi artirmak igin potansiyel olarak butin kaynaklarla ilgilendiklerini belirttiler.
Oniimiizdeki yil %100 6z tiiketim karsilanmasi hedefleniyor.

» Son olarak ise 2023 beklenti ve tahminlerini ise se¢im sonrasinda Haziran ayinda agiklanacagi
belirtildi. Fakat tonaj olarak tahmini %10 hacim biiyiimesi ve marjlarda katma degerli Grlinlerin
katkisiyla blylime yakalayacaklarini ayrica enerji yatirrmlari tamamlandiktan sonra EBITDA’ya
olumlu yansimani bekledikleri belirtildi.

2022 Yilinda Gergeklesenler ve Beklentiler

Kocaer Celik 60 yildan faaliyette olan 3 Celik profil fabrikasi ile 140 llkeye ihracat gerceklestirerek 500 mn
S ciroya ulasmistir. Ayni zamanda Tirkiye’nin en buylk sicak haddelenmis celik Ureticisi olup Galvaniz ve
Servis Merkezi ile Avrupa ve Tirkiye’nin ilk ve tek entegre tesisine sahiptir.

3 celik fabrikasinda 800.000 ton/yil toplam kapasite, celik servis merkezinin 120.000 ton/yil ve galvaniz
fabrikasinin 100.00 ton yil kapasitesi bulunan Kocaer Celik, tek tesiste 3 prosesi sunabilen nadir firmalar
arasinda yer aliyor. Bu durumun sirkete maliyet avantaji yarattigi belirtildi.

Mevcut faaliyette olan tesislerin tikettigi elektrik enerjisinin 33%’ni yenilenebilir kaynaklarla Uretiliyor. 5
fabrikanin tamaminin ¢atisinda glines panelinin bulundugu ve 2024 yilinin 1. Ceyregine kadar bu oranin
%100’e gikarilmasi hedefleniyor

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yoénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Cesitli sektorlerde faaliyet gbstermesine ragmen son zamanlarda 6zellikle kar marjinin ylksek olmasi ve
blyliyen bir sektér haline geldigi icin enerji sektdriine odaklaniliyor. Bu strateji kapsaminda Enerji nakil
hatlari, solar profil, ve maden tiinel profilleri iiretiliyor.

Genel olarak musteriye 0zel ve ar-ge kullanilarak kar marji ylksek Grin Gretimi ve satisi stratejisini
uyguladiklari vurgulandi. Emtia fiyatlarindaki dalgalanmalardan ¢ok fazla etkilenmediklerini ve 6zel Giriin
yaptiklari icin dalgalanma donemlerinde spreadlerini koruma avantajlarina sahip olduklarini belirttiler.

Yurtici satislarin toplam satislardaki pay1 yaklasik %25 olarak gercgeklesirken, yurtdisi satislarda 6 tlkede
kurulan temsilciliklerle beraber ve yurtdisi istiraki Kocaer Steel UK kanallariile satislarini gerceklestiriyor.

%90’nI Kocaer’e konsolide olan Kocaer Steel UK ingiltere’de yaklasik 800 bin metrekarelik alanda limanin
yaninda ve 3 biiyiik deposu ile birlikte dzellikle Avrupa’da Kota avantajini sagliyor. ingiltere’de siirekli
blylyen bu modeli Avrupa’nin her yerinde uygulamasi hedefliyorlar.

Yurtdisi gelirlerinin %53’U0 Amerika kitasindan saglaniyor. %15 ‘i ise Birlesik krallik satislarindan
kaynaklaniyor. Giiney Afrika %2, Avrupa ise %8 paya sahip. Ozellikle Avrupa’da 2022 yilinda kota kaynakli
satis gelirlerinin yavas oldugu belirtildi fakat kota disi Urinlerde 2023 yilinda satislarin artmasini
hedefleniyor.

Turkiye demir celik sektérii 2022 yilinda %10.4 daralirken Kocaer Celik %7 biiyiime yakalamistir. ihracat
hacmi ise Turkiye’de %23 daralirken Kocaer Celik %32 ihracat bllyimesi yakalayarak 434,6 milyon S
ulasmistir.

2022 yil boyunca gl nakit pozisyonu devam etti ve 948 mn TL'ye ulasildi. Glgll 6zsermayesiyle birlikte
%45 6zkaynak/toplam varlik orani elde etti. Yatirim yapilmasina ragmen az kaldirag kullanimi dolayisiyla
net finansal borg/ FAVOK 0.7x’e geriledi.

Finansal performansa baktigimizda enflasyon ve kur etkisin olumlu yansimasiyla birlikte marjlarda
iyilesme goriildii.. Briit kar marji %20’den %23’e ulasti. FAVOK marji %13,9'dan %16,8’e yiikseldi. Net kar
marijl ise %3.2’den %8’e yikseldi

Kocaer celik mevsimsellik nedeni ile 1. ve 3. ¢eyrekte zayif performans sergilediklerini ve ihracattaki
kaymalardan dolayi ¢eyreklik bazda degerlendirilmenin bu nedenle saglikli olmayacagi belirtildi.

Net isletme sermayesi/satislar oraninin bu yil %16’dan %21’e yukseldigi gorullyor. Bunun gegici bir stireyi
kapsadigi ve hammadde stogu etkisi oldugu belirtildi.

Yabanci para pozisyonunun stoklari eklediklerinde 6 milyon dolardan +88 milyon dolar seviyesine
yukseldigi belirtildi.

Son olarak ise 2023 beklenti ve tahminlerini ise se¢im sonrasinda Haziran ayinda agiklanacagi belirtildi.
Fakat tonaj olarak tahmini %10 hacim bilyiimesi ve marjlarda katma degerli iiriinlerin katkisiyla biiyiime
yakalayacaklarini ayrica enerji yatirimlari tamamlandiktan sonra EBITDA’ya olumlu yansimani
bekledikleri belirtildi.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yoénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
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Duygu Yilmaz — Arastirma Uzmani
Sena Eker — Arastirma Uzman Yardimcisi

CEKINCE ..

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlhidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi

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 Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler,
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari
amagcl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.. higbir sekilde sorumlu

tutulamaz.

isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.
Arastirma Béliimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gériis ve tahminlerini temsil etmemektedir.
Bu rapordaki tiim gériis ve bilgiler énceden 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 gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankacihig

ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve glvenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yoénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getir terciblerinize uygun almayabilir. Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize -
uygun sonuglar dodurmayabilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin HlssE KOC U

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.



