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Karel
Hisse Detaylari
Bloomberg Kodu KAREL TI
Hisse Fiyati (TL) 4,72
Fiili Dolagim Orani 38,51%
Piyasa Degeri (mn TL) 3.804
Piyasa Degeri (mn $) 76
BIST-100 Endeks Agirlig -
BIST Tiim Endeks Agirlig 0,03%
Emeklilik Fonlari Orani 2,9%
Yatirim Fonlari Orani 12,0%

Kaynak: Matriks, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 04/11/2026 itibariyla

Finansal Veriler
(mn TL) 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 5.285 5.478 15.328 16.502
Briit Kar 588 1.144 1.361 2.460
Briit Kar Marji 11,1% 20,9% 8,9% 14,9%
FAVOK 502 1.081 1.007 1.997
FAVOK Marji 9,5% 19,7% 6,6% 12,1%
Net Kar -677 -481 -1.883 -659
Net Kar Marji -12,8% -8,8%  -12,3% -4,0%
Kaynak: Sirket verisi, Fintables. Eyliil 2026 satin alma gliciiyle ifade edilmistir.
Piyasa Carpanlar 2024 2025 Son
F/K a.d. a.d. a.d.
PD/DD 3,32 4,53 5,69
FD/FAVOK a.d. 10,62 4,68
FD/Satislar 0,81 0,73 0,50
Kaynak: Sirket verisi, Matriks. a.d.: anlamli degil (negatif kér/FAVOK).
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Oncii GSYO 322,4 40,0%
Sakir Yaman Tunaoglu 79,5 9,9%
Serdar Nuri Tunaoglu 64,6 8,0%
Diger 339,4 42,1%
Toplam 805,9 100,0%
Kaynak: Matriks
Hisse Fiyat Performansi
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Kaynak: BIST, Matriks

la 3a 6a 1y
Nominal -253%  -48,2%  -58,8%  -52,8%
Rolatif -20,2%  -38,2%  -48,5%  -55,2%
Ort.isl.Hacmi (mn$) 0,4 1,3 3,6 2,9

Kaynak: BIST, Matriks

PhillipCapital Aragtirma
05.11.2026

Karel 3C26 Sonuclari

Karel (KAREL), 3C26'da;

« yillik %4 artisla 5,5 milyar TL ciro,

+ 1,08 milyar TL FAVOK (3C25: 502 milyon TL) ve

+ 481 milyon TL net zarar (3¢25: 677 milyon TL) aciklad.

Ciro piyasa beklentisiyle uyumlu gelirken FAVOK beklentinin %81
lzerinde gerceklesti. Net zarar ise 292 milyon TL'lik beklentinin %64
tizerinde oldu. Iki faaliyet béliimiinde birden genisleyen briit marj
giiclli bir operasyonel ceyrege isaret ederken, finansman giderleri ve
iptal edilen sermaye artirimi bilanco {izerindeki baskiyi canli tutuyor.

Marijlar iki boliimde de genisledi. Ticari ve hizmet faaliyetlerinin
cirosu yillik %4 artisla 3,67 milyar TL'ye ylkselirken bu bolumiin briit
marji %15,8'den %25,5'e cikti. Uretim faaliyetlerinde ciro %2 artisla
1,81 milyar TL olurken briit marj %1,8'den %11,6'ya yiikseldi. Briit kar
ise yillik %95 artisla 1,14 milyar TL'ye ulasti.

FAVOK iki katini asti. Faaliyet giderleri yillik %10 azalarak 457 milyon
TL'ye inerken, ceyreklik Ar-Ge giderlerinin 8 milyon TL ile oldukca
disiik kalmasi bunda belirleyici oldu (9A26: 242 milyon TL, yillik %15
artis). FAVOK yillik %115 artisla 1,08 milyar TL'ye yiikselirken FAVOK
marji %9,5'ten %19,7'ye ciktl. Esas faaliyet kari 413 milyon TL oldu
(3G25: 24 milyon TL zarar).

Finansman giderleri net zarar belirledi. Finansman giderleri yillik
%78 artisla 1,25 milyar TL'ye cikarken net finansman gideri 828
milyon TL oldu (hesaplamamiz). Parasal kazancin 2C26'daki 710
milyon TL'den 54 milyon TL'ye inmesi ve 115 milyon TL'lik vergi gideri
de zarari derinlestirdi. Boylece ana ortaklik net sonucu 2¢26'daki 93
milyon TL karin ardindan 481 milyon TL zarara donddi.

Borcluluk artti, ozkaynak eridi. Toplam finansal bor¢ Haziran
sonundaki 7,43 milyar TL'den 8,56 milyar TL'ye ¢ikarken net borg 8,07
milyar TL'ye yikseldi (hesaplamamiz). Finansal borglarin %90" kisa
vadeli olup net borcun son 12 aylik FAVOK'e orani 3,2x seviyesinde
bulunuyor (hesaplamamiz). Ana ortakliga ait 6zkaynaklar ise yil
sonundaki 1,58 milyar TL'den 668 milyon TL'ye indi.

Sermaye artirnmi iptal edildi. SPK'nin 21 Mayis'ta onayladigi 2,25
milyar TL'lik tahsisli sermaye artirminda pay satis fiyatinin
revizyonuna yonelik basvuru 29 Temmuz'da olumsuz karsilanirken
sirket slireci Eylil basinda iptal etti. Sirket alternatif finansman
seceneklerini degerlendirirken, %54 istiraki Daiichi Elektronik'in
halka arz amagli esas sozlesme degisikligi 21 Eylil'de SPK'dan onay
ald.

Genel Degerlendirme

3G26 sonuclarini kismen pozitif degerlendiriyoruz. FAVOK'iin
beklentinin belirgin sekilde lizerinde gelmesi ve iki bolimde birden
marjlarin  genislemesi  operasyonel donusimin  slirdiglni
gosteriyor. Buna karsin beklentiyi asan net zarar, buyiik bolumi kisa
vadeli 8 milyar TL'yi askin net borg ve iptal edilen sermaye artirimi,
hissede yonu sirketin bulacagi finansman ¢6ziimiintin belirleyecegine
isaret ediyor.

Anil Oztiirk
anil.ozturk@phillip.com.tr

PhillipCapital Arastirma


mailto:anil.ozturk@phillip.com.tr
mailto:anil.ozturk@phillip.com.tr

PhiIIlpCapitaI PhillipCapital Arastirma

. 05.11.2026
Your Partner In Finance

Yasal Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl 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 yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige
gidilebilir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklar 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri
onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla
ortaya cikabilecek, 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 miisterileri arasinda
dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da
getiri vaadi degildir ve yatinrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu
raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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