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Kalekim Kimyevi Maddeler

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu KLKIM TI
Hisse Fiyat, TL 19,83
Fiili Dolasim Orani 25,29%
Piyasa Degeri, milyon TL 59,132
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 183
BIST-100 Endeks Agirhg 0,00%
BIST Tiim Endeks Agirhig 0,05%
Yabanco Yatinmao Orani 5,01%
Emeklilik Fonlarn Oram 1,79%
Yatinm Fonlar Orami B8,41%
Kaynak: triks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa dederi 05/11/2026 itibarnyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 3,626 3,686 9,564 9,235
Briit Kar 1,482 1,375 3,798 3,591
Brut Kar Marji 40,9% 37.3% 39,7% 38,9%
FAVOIK 910 726 2,178 1,784
FAVOEK Marji 25,1% 19.7% 22,8% 19,3%
MNet Kar 319 265 978 375
MNet Kar Marji 8,8% 7.2% 10,2% 4.1%
Net Borg -2,417 -1,733 -2,417 -1,733
Piyasa Carpanlarn 2024 2025 Son
F/K 57 8,9 11,3
PD/DD 12 1,6 11
FO/FAVOK 2.3 3.0 2,7
Kaynak: Sirket Vierisi, PhillipCapital Arastirma
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
H.ibrahim Bedur Holding A5 316 68,7%
Diger 127 27.5%
Dr H.C.ibrahim Bodur Kale Ser. EE 18 3,8%
Toplam 460
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
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BIST 100 Rélatif (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BI5T, Finnet

1a 3a B6a 1y
Nominal 129%  -217%  -41,8%  -40,3%
Rolatif -4,3% 5,4%  -256%  -42,2%
Ort.islem Hacmi
Tisiem Hacml 0,4 07 11 16
milyon &

Kaynak: BIST, Finnet

Nazli Tuna Akar
tuna.akar@phillip.com.tr
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Kalekim (KLKIM)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

KLKIM 3C26 Finansal Sonuglan (Kismen Negatif)
Kalekim, 3C26 finansallarinda;

- yilik bazda %1,7 artisla yaklasik 3,69 milyar TL ciro,

- yillik bazda %20,3 azaligla 726 milyon TL FAVOK ve

- yillik bazda %17 azaligla 265 milyon TL net kar agikladi.

Piyasa medyan beklentisi 3,52 milyar TL gelir, 816 milyon TL FAVOK ve
235 milyon TL net kar olmasi yoniindeyken bizim beklentilerimiz 3,50
milyar TL ciro, 805 mn TL FAVOK olmasi yéniindeydi. Dolayisiyla ciro ve
net kar rakamlari piyasa medyan beklentisinin sirasiyla %5 ve %13
tizerinde gergeklesirken, FAVOK rakami piyasa beklentisinin %11 altinda
gerceklesti.

Uglincii ceyrekte yurt ici satis gelirleri yillik bazda %5 artis kaydederken,
yurt disi satis gelirleri Irak kaynakli talep zayifligi ve bolgedeki jeopolitik
gelismelerin etkisiyle %3 geriledi. Yurt disi pazarlardaki sinirli daralmaya
karsin, yurt ici satislarin katkisiyla toplam satis gelirleri yillik bazda
yaklasik %2 blylme gosterdi.

Cirodaki sinirh artisa karsin, maliyetler tarafinda petrokimya bazh
hammaddelerde goérilen maliyet yikselisleri karlilik Gzerinde baski
olusturdu. Bu dogrultuda brit kar marji yillik bazda 3,6 puan gerileyerek
%37,3'e, FAVOK marji ise 5,4 puan azalisla %19,7'ye geriledi.

Operasyonel karlliktaki zayiflama, finansman gelirlerindeki diists ve
efektif vergi oranindaki sinirl yiikselis net kar Gzerinde baski olusturdu.
Bununla birlikte, net parasal pozisyon kaybinin yillik bazda %17 azalmasi,
net kardaki gerilemeyi sinirlayici yonde katki sagladi.

Sirketin net nakit pozisyonu Haziran itibariyla 1,46 milyar TL olarak
actklanmisti. Eylal sonu itibariyla net nakit pozisyonu 6nceki ceyrege
kiyasla %19 artisla 1,73 milyar TLye yikseldi.

Kalekim, Afrika pazarindaki varligini gliclendirmek amaciyla Kenya’da
uzun yillardir distrib{itorii olan TACC Limited ile stratejik ortakhk kurdu.
Bu kapsamda Kalekim East Africa Limited’in 1,6 milyon ABD dolari bedel
karsihginda %50 hissesini devralarak yonetim kontrollini Ustlendi ve yillik
25 bin ton kapasiteli Uretim tesisini blinyesine katti. Ayrica, Kalekim
Lyksor binyesinde kurulan Trabzon tesisi, Temmuz 2026'da yillik 50 bin
ton Uretim kapasitesiyle seri iiretime basladi. Ote yandan Irak’in Duhok
kentindeki tiretim tesisi ve Fas merkezli Lyksor Maroc ortakligi araciligiyla
uluslararasi pazarlardaki yerel Uretim kapasitesini ve operasyonel
etkinligini gliclendirmeyi hedefliyor.
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S6z konusu yatirimlarin, Kalekim’in uluslararasi pazarlardaki cografi
cesitliligini artirarak orta vadeli blylime potansiyelini ve rekabet glictini
desteklemesini bekliyoruz. Yerel Uretim kapasitesinin genigletilmesinin
pazarlara erisim ve operasyonel verimlilik acgisindan olumlu katki
saglayabilecegini disiiniiyoruz. Bununla birlikte, ABD-iran hattindaki
gerilim basta olmak Uzere jeopolitik belirsizliklerin talep kosullari, tedarik
surecleri ve maliyetler Uzerindeki olasi etkileri nedeniyle, Kalekim’in
operasyonel performansinin ve karlihk goérinimiinin 6ndmuzdeki
donemlerde yakindan izlenmesi gerektigini distinlyoruz.

Agiklanan sonuglari ciroda goriilen ilimh reel biiyiimeye karsin,
operasyonel kar marjlarinda hem yillik hem de ¢eyreksel bazda goriilen
gerileme ve beklenti alti gelen FAVOK nedeniyle kismen negatif olarak
degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, net nakit pozisyonundaki artisin ve
biiyime ile kapasite artinmi odakh yatirimlarin sirketin orta-uzun
vadeli goriiniimiinii destekleyen olumlu gelismeler oldugunu
diisiiniiyoruz.

Sirket 2026 tahminlerimize goére 2,5x FD/FAVOK carpani ile islem
goérmektedir.

Sirket buglin 10:30’da bir telekonferans gerceklestirecek.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sézlesmesi
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
sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim gorus ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir 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 galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklart kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan
PhillipCapital higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim c¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirnm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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