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KARTONSAN — KARTN 4.Ceyrek Degerlendirmesi 24.2.2020

TL net nakdi bulunuyor.

sektor ortalamalarina gore

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Kartonsan'in net kari 4C19'da 4C18’e gore %28.5 azalarak 22 milyon
TL oldu. (4C18 Net Kar: 30.7 milyon TL) Kartonsan’in yillik bazda net
kari ise %28 oraninda azalarak 114 milyon TL’den 81 milyon TL'ye
geriledi. Sirketin karindaki azaligta yatirnm faaliyetlerinden elde ettigi
gelirlerde azalis etkili oldugu géraluyor.

Sirketin satis gelirleri 4C19’
TL’e geriliyor.(4C18 Satis Gelirleri: 184 milyon TL) Kartonsan'in satis
gelirleri geyreksel bazda azalsa da yillik bazda %16 oraninda artarak
637 milyon TL’den 737 milyon TL oldu.

Karlilk oranlarinda azalis oldugu gorilen Kartonsan’in aktif karliligi
%15.69 (4C18 Aktif Karhhk:
%18.84(4C18 Oz Sermaye Karlilik: %31.51). 23 milyon TL FAVOK
rakamina sahip olan sirketin FAVOK marji ise %13.51 oldu. Nakit
yonetiminde basarili oldugunu gérdigimuiz Kartonsan’in 86 milyon

14.51 guncel F/K ve 9.78x glincel PD/DD ¢arpanlarina sahip hisse

oraninda iskontolu goérinuayor.
ortalamasi ile karsilastinldiginda %78 daha dusuk carpan degerine
isaret ediyor. Siketin son 5 yillik temetti verimi %0.9 iken uzun
sureden beri takip edilen ylksek bedelsiz sermaye artirimi yapabilme
ihtimalinde degerlendirilen bedelsiz potansiyeli ise %15.793 olarak
karsimiza ¢ikiyor. Takibimizde olan bir hisse olmamasi nedeniyle
sirket paylari i¢in bir hedef fiyat 6nerisinde bulunmuyoruz.

MERIKARTH TG

T T Lo (kAN SV

FICH

Xl MATRiKS _[~T=[6]0
g

da 4C18’e gore %7 azalarak 171 milyon

%26.29) 6z sermaye karhhgi ise
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KARTN 24.02.2020

Kapanis Fiyati 416,00
Gunlik Degisim (%) -2,69
Haftalk Degisim (%) -9,27
Son 1 Yl En Disik 295,30
M . M Son 1 Yl En Yiksek 499,00
(36.61x) bakildiginda sektore gore F/K gqp 1 vilisiem Hacmi Deg. (%) 1025
.Sirketin glncel F/K'si 5 yillik F/K Beta (Son1 vil) 0,76
Piyasa Degeri (mn. TL.) 1.180,20
Halka Agiklik Orani 26,00
Halka Agik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 255,00
Sermaye (mn. TL) 2,84
Temettl Verimi (Son 5Y) 0,90
Performans (%) Son1Ay Son6 Ay Son1Yil
KARTN -13,33 39,83 8,14
XU100 -6,79 17,19 10,33
Relatif Getiri (XU100) -6,54 22,64 -2,19
Piyasa Garpanlari 1Y 2Y 3Y
FIK 9,84 21,14 271,05
FD/FVAOK 6,88 11,02 23,10
F/DD 2,74 2,60 2,77
FD/Satislar 1,75 1,69 2,46
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KARTN
2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satislar 184 187 201 178 171 637 737 -7% -4%
Satislarin Maliyeti -133 -152 -164 -152 -145 -477 -613 9% -4%
Briit Kar 51 35 37 26 26 161 124 -49% 0%
Faaliyet Giderleri -12 -11 -11 -10 -11 -39 -43 -8% 6%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -1 4 0 1 4 7 9 - 550%
Net Faaliyet Kari/Zarari 38 28 26 17 19 129 90 -50% 16%
FVAGK 46 31 34 24 23 149 112 -50% -3%
Finansal Gelir/Gider (Net) -2 -4 -5 -4 -3 -12 -16 95% -12%
Vergi Geliri (Gideri) 2 -3 -3 -1 2 -20 -4 - -
Net Kar/Zarar 31 25 22 12 22 114 81 -28% 78%
Briit Kar Marji 27,6 18,8 18,3 14,7 15,2 25,2 16,8 -12,4 0,5
FVAGK Marji 25,1 16,7 16,8 13,4 13,5 233 15,2 -11,6 0,2
Net Kar Marji 16,7 13,5 10,8 6,9 12,8 17,8 11,0 -3,9 5,9
Net Isletme Sermayesi 109 129 138 143 140 109 140 30,7 -3,6
Net Nakit (Yillik) 93 92 69 69 86 93 86 -7,5 16,6
Toplam Borg/Ozsermaye 20 20 22 21 20 20 20 0,7 -0,6
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 64 75 66 61 63 64 63 -1,2 1,7
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KARTN Rasyolar

2019/4Q

2019/3Q

2019/2Q

2019/1Q

2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 737 750 725 684 637
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 178 172 197 204 625
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 34 40 37 30 102
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 81 90 119 122 114
Briit Kar Mariji (%) 15,19 14,67 18,26 18,79 27,60
FVAOK (Mn. TL) 23 24 34 31 46
FVAOK Mariji (%) 13,51 13,35 16,84 16,70 25,12
Aktif Karlihk - Yillik (%) 15,69 18,16 25,72 26,56 26,29
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 18,84 22,22 31,36 32,09 31,51
Alacak Tahsilat Suresi 35,22 34,92 36,16 37,05 38,14
Stok isleme Siiresi - Yillik 75,16 72,17 70,66 66,38 63,02
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 34,89 31,67 29,78 34,08 36,25
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 140 143 138 129 109
Net Nakit (Mn. TL) 86 69 69 92 93
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -17 0 23 1 -14
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) -86 -69 -69 -92 -93
Net Bor¢/FVAOK (%) -0,77 -0,63 -0,57 -0,56 -0,58
F/K 14,51 10,66 7,56 8,01 8,16
Sektor F/K 82,15 88,91 21,05 7,54 6,03
F/DD 2,59 2,21 2,12 2,26 2,27
Sektér F/DD 2,15 3,12 1,58 1,64 1,53
FD/FVAOK 9,78 6,60 5,50 5,77 5,60
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 63 61 66 75 64

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$S.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen uglncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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