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KARDEMIR DEMIR GELIK - KRDMD 4.Ceyrek Degerlendirmesi

04.03.2020

Kardemir Demir Celik piyasa beklentilerinden iyimser 4GC19’da 129
milyon TL zarar agikladi. Piyasa beklentisi 139 milyon TL zarar
yonindeydi. Sirket 4C18'de ise 328 milyon TL kar agiklamisti. Sirket
son g¢eyrekteki zararina ragmen yillik bazda ise 81 milyon TL net kar
elde etti. (2018/4Q Net Kar: 814 Milyon TL) Kardemir'in 4G19’da zarar
aciklamasinda ve yillik karinin diismesinde Uriin fiyatlarindaki zayif
seyir ile artan maliyetlerin etkili oldugunu gériyoruz.

Satis gelir 4C19'da 4C18’e gbre %8.6 oraninda azalan Kardemir'in
yillik bazda satis gelirleri ise %8.8 oraninda artti. (4C19 Net Satiglar:
1.49 Milyar TL, 2019/12 Net Satislar: 6.07 Milyar TL) FAVOK rakami
2018/12'ye gore %80 oraninda azalan sirket 79 milyon TL FAVOK
aciklarken FAVOK marji ise %5.30 oldu. Piyasa beklentisi 55 milyon
TL FAVOK'ti. (2018/12 FAVOK: 399 Milyon TL; 2018/12 FAVOK
Marji: %24.45)

Son c¢eyrekteki zararina ragmen karlilik oranlari pozitif kalmaya
devam eden Kardemirin 2019 yili finansallarini degerlendiren
Kardemir Yonetim Kurulu, gerek ana hammadde girdileri olan kémur
ve cevher fiyatlarindaki yiksek oranh artiglar, gerekse nihai Uriin
fiyatlarinda kiiresel 6lgekte yasanan disuUsler nedeniyle tim diinyada
oldugu gibi Ulkemizde de sektérdeki karllklarin ciddi oranda
distigiine dikkat gekti.(2019/12 Aktif Karlilik: %0.93, 2019/12 Oz
Sermaye Karlilik: %2.02)

2019 yilinda yuksek firinlar ve celikhane boélgelerindeki yenileme
yatirimlari nedeniyle uretimi 2018 seviyelerinde kalan sirket, 2020’de
fiili 3 milyon tonun lzerinde olan Uretim kapasitesini 3,5 milyon tona
cikarmayi hedefliyor.

11.69x 2020T F/K ve 4.89x 2020T FD/FVAOK carpanlarini kullanarak
sektor benzerleriyle degerlendirdigimizde KRDMD hisseleri 3.52 TL
hedef fiyat %26 ylkselis potansiyeline isaret ediyor.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL
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Kapanis Fiyat 2 79
Gunlik Degisim (%) 410
Haftallk Degisim (%) -1,06
Son 1Yl En Dugik 1,79
Son 1 Y1l En Yiiksek 3,18
Son 1 Yilislem Hacmi Deg. (%) 18,24
Beta (Son 1 YIl) 1,24
Piyasa Degeri (mn. TL.) 217683
Halka Aciklik Orani 89,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 200259
Sermaye (mn. TL) 780,23
Temettd Verimi (Son 5Y) 412
Performans (%) Son 1 Ay Son6 Ay Son 1Yl
KRDMD -1,06 38,39 24 53
XU100 6,74 12,53 7,69
Relatif Getinl (XU100) 5,67 2586 16,84
Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y

FIK 35 15,14 0,00
FDIFVAOK 259 6,44 995
F/DD 0,70 1,56 061
FD/Satislar 0,51 0,96 0,58

Degigim (%)

KRDMD 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/3Q 2019/40-2019/3Q 2019/12-2018/12
Net Satislar 1.631 1.636 1.639 1.310 1.491 5.583  6.076 -9% 14% 9%
Satiglarin Maliyeti -1.240 -1.464 -1.419 -1.204 | -1.442 | -3.874 -5.529 16% 20% 43%
Briit Kar 390 172 220 107 48 1.709 548 -88% -55% -68%
Faaliyet Giderleri - -1 -24 -25 -26 -90 97 -14% 3% 8%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 47 96 -18 0 -89 15 -203 - 34625% -
Net Faaliyet Kari/Zaran 407 55 178 81 67 1.633 247 -116% - -85%
FVAOK 273 139 167 85 54 1.208 445 -80% -36% -63%
Finansal Gelir/Gider (Net) 210 -115 -81 -33 -84 -5099 -314 - 154% -48%
Vergi Geliri (Gideri) -291 99 6 -11 21 -252 116 - - -
Net Kar/Zarar 328 68 103 39 -129 814 81 -139% - -90%
Brit Kar Marji 23,9 10,5 13,4 8,2 3,2 30,6 9,0 -20,689 -4,9 -21,59
FVAGK Marji 24,4 12,4 14,9 9,5 53 31,6 10,7 -19,1 4,2 -20,90
Net Kar Marji 20,1 41 6,3 3,0 8,6 14,6 13 -28,7 -11,6 -13,26
Net isletme Sermayesi 77 490 405 391 pLa 1 127 241 -485,8 -150,0 -485,80
Net Nakit (Yillik) -1.167 -1.036 -930 -935 -1.165 | -1.167 -1.165 1,6 -179,9 1,65
Toplam Bar;/dzsermaye 101 115 111 116 133 101 133 311 17,0 31,15
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -1.614 -1.310 -1.564 -1.913 | -2.099 | -1.614 -2.099 -485,2 -186,7 -185,17
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KRDMD Rasyolar 2019/4Q  2019/3Q 2019/2Q  2019/1Q  2018/4Q

Net Satislar - Yillik {(Mn. TL) 6.076 6.216 6.309 5.930 5.583
Yurt ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.489 1.326 1.661 1.659 1.645
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 23 3 4 4 1
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 81 537 545 647 3814
Briit Kar Marji (%) 3,24 8,15 13,44 10,53 23,93
FVAOK (Mn. TL) 79 124 244 203 399
FVAOK Marji (%) 5,30 9,47 14,90 12,43 24,45
Aktif Karlilik - Yillik (%) 0,93 6,35 6,87 8,12 10,74
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 2,02 15,16 15,59 18,93 24,93
Alacak Tahsilat Siiresi 56,34 52,77 53,14 52,28 47,09
Stok isleme Siiresi - Yillik 28,76 100,77 102,92 107,60 108,31
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 120,08 141,89 112,08 118,53 131,29
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 352 571 591 715 1.062
Net Nakit (Mn. TL) -1.324 -1.139 -979 -1.110 -1.241
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 263 8 -82 -191 399
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 1.702 1.439 1.431 1.513 1.705
Net Borg/FVAOK (%) 3,82 2,56 1,81 1,56 1,41
F/K 39,44 4,73 4,70 4,23 3,05
Sektdr F/K 10,40 5,99 5,72 5,99 4,48
F/DD 0,82 0,61 0,62 0,66 0,61
Sektér F/DD 1,10 1,01 1,06 1,26 0,93
FD/FVAOK 7,50 4,10 2,90 2,67 2,37
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -3.068 -2.795 -2.286 -1.914 -2.359

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirm 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.$.’nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglincu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gnderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Gilkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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