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KORDSA TEKNIK TEKSTIL — KORDS 4.Ceyrek Degerlendirmesi

Kordsa net karini 4C19'da 4C18’e gore piyasa beklentisine paralel
sekilde %61 oraninda artirarak 78 milyon TL olarak agikladi. (4C18
Net Kari: 48 milyon TL) Sirketin net kari yillik bazda ise 339 milyon
TL’den 378 milyon TL’ye yikseldi.

Kordsa’'nin satis gelirleri ceyreksel bazda %8 oraninda artisla 1.17
milyar TL'den 1.26 milyar TL olurken yillik bazda ise satis gelirleri
%30 artarak 5.1 milyar TL oldu. Sirketin satislarindaki artisin net
kardaki artisin temelini olusturdugu goruliyor.

Yabanci net para pozisyonunda iyilesme oldugu gorilen sirketin 2018
yilinda 13 milyon TL olan net yabanci para pozisyonu 2019 yilinda 56
milyon TL’ye ylkseliyor.
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Aktif ve 6z sermaye karliligini bir 6nceki bilango rakamlarina gore LSSINEEES 25.02.2020
artirmayi basaran Kordsa, 165 milyon TL FAVOK rakami ile %13.01 Kapanis Fiyat 14,87
FAVOK marjina sahip. Sektor ortalamasinin altinda F/K ve PD/DD Gtnlik Degj?'m((?) 047
oranlarina sahip olan sirketin F/K orani 8.27,PD/DD orani ise 1.25 22:?":{?:2';’3;5@ '3’2?
seviyesinde. (Sektor F/K: 10.31, Sektér PD/DD: 1.99) Son 1 Yi En Yiksek 15,83
Kompozit endistrisinin blyiik oyuncularindan Fabric Development, got”l;" 'S'f:(‘lHacm' Deg. (%) 118’2?
Textile Products,Advanced Honeycomb Technologies ve Axiom _ea( Onv _') ’
Materials sirketlerini binyesine katan Kordsa, Kuzey Amerika’daki EglizaAZiﬁfggnr:' ) 2'822’23
konumunu guglendirmek igin blyUk bir yatirrm yapiyor. Axiom’un Halka Ak Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 824:78
sirketin blylime potansiyeline olumlu etki yaptigi gézleniyor. Sermaye (mn. TL) 19453
Temettl Verimi (Son 5Y) 4,65
Sirket paylar 8,51x giincel F/K ve 1,29X gincel PD/DD carpanlariyla
islem gorayor. Sirketin guincel F/K carpani 5 yillik ortalamasi seviyesi pertormans (%) SonlAy Son6Ay  SonlVYi
yakinlarinda hareket ediyor. Sektor ortalamalariya baktigimizda ise korbs 4,06 27,75 47,80
her iki carpanin degerinin de sektérin gerisinde bulundugu Xu100 -6,02 18,16 11,25
gdzleniyor. 6.50x 2020T F/K ve 7.05x 2020T FD/FVAOK carpanlar) Relatif Getiri (XU100) 10,08 9,59 36,56
|I§ yurtigi ve .yyrtdlsl benzerlerlylg ya.ptlg.!nllz karsilastirmaya gore Piyasa Carpanlan 1y oy 3y
sirket paylari icin 19.63 TL hedef fiyat ngdriyoruz. FIK 6.02 872 9.78
FD/IFVAOK 5,49 6,06 6,32
F/DD 1,10 1,13 1,21
FD/Satiglar 0,51 0,58 0,73

KORDS
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 Satiglar 1.171 1.265 1.321 1.285 1.266 3.947 5.137 8% -2% 30%
Satislarin Maliyeti -984 -1.008 -1.052 -1.051 | -1.039 | -3.153 -4.150 6% -1% 32%
Briit Kar 187 257 269 234 227 794 987 21% -3% 24%
Faaliyet Giderleri -100 -103 -108 -117 -118 -312 -446 19% 1% 43%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -56 27 20 -5 32 44 73 - - 68%
Net Faaliyet Kari/Zarari 32 181 180 112 141 525 614 344% 26% 17%
FVAGK 128 198 210 175 165 621 747 29% -6% 20%
Finansal Gelir/Gider (Net) 16 -42 -42 -18 -60 -126 -163 - 230% 29%
Vergi Geliri (Gideri) -6 -29 -31 -13 -12 -73 -86 - -13% 17%
Net Kar/Zarar 34 93 98 77 71 292 340 106% -8% 16%
Briit Kar Marji 16,0 20,3 20,4 18,2 17,9 20,1 19,2 1,920 -0,3 -0,90
FVAGK Mariji 10,9 15,6 15,9 13,6 13,0 15,7 14,5 2,1 -0,6 -1,20
Net Kar Marji 2,9 7,4 74 6,0 5,6 74 6,6 2,7 -0,4 -0,80
Net [sletme Sermayesi 1.328 1.346 1.536 1.512 1.557 1.328 1.557 228,6 45,4 228,57
Net Nakit (Yillik) -1.388 -1.380 -1.463 -2.334 | -2.384 | -1.388 -2.384 -996,1 -50,9 -996,08
Toplam Bor;/dzsermaye 136 148 158 181 194 136 194 57,9 12,8 57,87
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 13 35 -12 -26 56 | 13 56 43,8 82,2 43,84
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KORDS Rasyolar 2019/4Q 2019/3Q 2019/2Q 2019/1Q 2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 5.137 5.042 4.994 4.499 3.947
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 0 0 0 0 0
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 0 0 0 0 0
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 378 349 402 378 339
Briit Kar Marji (%) 17,93 18,23 20,35 20,30 16,01
FVAOK (Mn. TL) 165 175 210 198 128
FVAOK Mariji (%) 13,01 13,63 15,88 15,62 10,94
Aktif Karhilik - Yillik (%) 5,66 5,17 7,23 7,50 7,60
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 16,65 15,61 19,29 19,83 18,80
Alacak Tahsilat Siiresi 68,33 67,09 69,67 69,99 70,73
Stok isleme Siiresi - Yillik 108,36 105,74 109,11 111,58 115,61
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 52,45 57,85 57,41 56,11 51,32
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 1.557 1.512 1.536 1.346 1.328
Net Nakit (Mn. TL) -2.288 -2.249 -1.352 -1.295 -1.347
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 51 871 83 -8 -286
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 2.384 2.334 1.463 1.380 1.388
Net Borg/FVAOK (%) 3,19 3,35 3,11 3,41 3,84
F/K 8,51 8,14 6,78 6,24 6,51
Sektér F/K 10,62 11,09 8,71 8,65 8,32
F/DD 1,29 1,17 1,13 1,04 1,04
Sektoér F/DD 2,03 2,09 1,66 1,61 1,56
FD/FVAOK 7,06 6,76 4,99 4,87 5,30
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 56 -26 -12 35 13

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’'nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglincu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Gilkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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