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KLSER 2C26 Sonuglari (Pozitif)

- yillik bazda %5 artisla 4,27 milyar TL ciro,
- 293 milyon TL FAVOK (2¢25: 39 mn TL negatif FAVOK),
- yaklasik 170 mn TL net kar agikladi (2C25: 987 mn TL zarar).

Yurt iginde ilk ¢eyrekte baz etkisinin de katkisiyla gorilen gugli
hacim artisinin ardindan, ikinci ceyrekte bliyime hizinda
normallesme yasansa da talep gorinimu pozitif seyrini korudu.
Bu dogrultuda, yurt ici satis gelirleri yilhk bazda %17 artis
gostererek cirodaki ilmh reel bliyimeye katki saglarken, ihracat
tarafinda ilk ceyrekte gozlenen belirgin daralma egilimi ikinci
ceyrekte de devam etti ve yurt disi gelirler yillik bazda %26
daraldu.

Yilin ikinci ¢eyreginde brit kar marji yillik bazda 4,1 puan artisla
%17,1 oldu. Operasyonel karliliktaki toparlanma ve faaliyet
giderlerindeki kismi iyilesme ile birlikte FAVOK marji %6,9
diizeyinde olustu (2C25: -%1,0).

ilk ceyrekte sirketin net borcu 7,18 milyar TL, net borcun
FAVOK’e orani ise 15,1 diizeyindeydi. ikinci ceyrekte ise net borg
onceki ceyrege kiyasla %13 artarak 8,14 milyar TL'ye ¢ikarken
operasyonel karliliktaki iyilesme ile birlikte Net Bor¢ /FAVOK
orani 10,1x'e iyilesti. Ancak kaldirag oraninin hala yiksek
seviyelerde seyrettigini belirtelim.

Sirket aktifinde yer alan Bandirma’daki lg¢ tasinmazin toplam
500 milyon TL pesin bedelle hakim ortaga satisiyla elde edilen
tek seferlik yatinm geliri (465 mn TL) net kara pozitif katki
sagladi. Bununla birlikte, net finansman giderlerinde belirgin bir
iyilesme goriilmemesine karsin net parasal pozisyon kazancinin
yillik bazda %44 artmasi ve ertelenmis vergi gelirindeki yillik 3,5
kat artis da net kari destekledi. Ancak s6z konusu katkilarin
agirlikli olarak operasyonel olmayan muhasebesel nitelikteki
kalemlerden kaynaklanmasi nedeniyle, net kardaki iyilesmenin
sirketin temel faaliyet sonuclarini sinirh dlcide yansittigini
belirtelim.
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Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu KLSER TI
Hisse Fiyati, TL 25,30
Fiili Dolasim Orani 21,25%
Piyasa Degeri, milyon TL 13.024
Piyasa Degeri, milyon ABD dolarn 272
BIST-100 Endeks Agirhig 0,00%
BIST Tum Endeks Agirhig 0,04%
Yabanci Yatirnmci Orani 4,43%
Emeklilik Fonlari Orani 0,04%
Yatirim Fonlari Orani 0,08%
Kaynak: ks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 21/08/2026 itibanyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 2C25 2C26 6A25 6A26
Gelirler 4.066 4.273 8.035 9.153
Brit Kar 525 729 699 1.503
Brit Kar Marj 12,9% 17,1% 8,7% 16,4%
FAVOK -39 293 -386 582
FAVOK Marji -1,0% 6,9% -4,8% 6,4%
Net Kar -987 170 -1.866 93
Net K&r Marji -24,3% 4,0% -23,2% 1,0%
Net Bor¢ 7.245 8.139 7.245 8.139
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K a.d. a.d. a.d.
PD/DD 3,7 3.7 19
FD/FAVOK -18,8 -207,7 26,2
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
H.ibrahim Bodur Holding AS. 315 61,2%
Diger 126 24,4%
Victory International Ag 74 14.4%

0 0,0%
Toplam 515

Kaynak: Sirket Verisi
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BIST 100 Rolatif (sag)
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Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a 6a 1y
Nominal -1,6% -4,5% -10,0% -23,8%
Rolatif -5,3% -13,4% -13,6% -40,6%
Or_t.l;lem Hacmi 07 10 11 1.0
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet
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Enflasyon muhasebesinin karlilik izerinde yarattigl baski devam etse de sirket faaliyetlerinde dip noktanin
2024 sonunda goriuldugi ve sonraki ¢eyreklerde operasyonel marjlarda toparlanma egilimi olusturdugunu
goriyoruz. Agiklanan sonuglari, ciroda reel bazda bliyime egiliminin korunmasi, operasyonel kar marjlarinda
yillik gorilen iyilesme ve faaliyet karlihginda toparlanma sinyalleri alinmasi nedeniyle pozitif olarak
degerlendiriyoruz. Oniimiizdeki dénemde operasyonel iyilesme ve yeniden yapilanma kaynakh kazanimlarin
katkisiyla finansal sonuglardaki toparlanma egiliminin devam edebilecegini tahmin ediyoruz.

Sirket 2026 tahminlerimize gére 13,8x FD/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.

Sirket buglin 10:30’da ikinci ceyrek sonuglarini degerlendirecegi bir webcast gerceklestirecek

PhillipCapital Arastirma

arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. TUm yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek dnemli gikar ¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasiigin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




