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2018 3.C Mali Tablo Analizi AL

Yiikselme Potansiyeli* 61%

Kodu KORDS
Gergeklesenler ve Tahminler

Net karda giclii biiyime. Kordsa 3C18'de net karini yillik bazda %266 hilyatElglierl LS A0
. , .. . . o Kapanig 10.95 2.01
oraninda artirarak 122 milyon TL'ye ylkseltti. Sonuglar bizim beklentimiz olan 12 Ayl Hedef Fiyat 17.67 270
110 milyon TL ve piyasa beklentisi olan 111 milyon TL net kar rakaminin 12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 12:06 2:51
Uzerinde gergeklesti. Bizim ve piyasa beklentisinin hafif sapmasinin ana nedeni Piyasa Degeri (mn) 2,130 390
operasyonel performansin beklentilerden daha iyi gergeklesmesi. Halka Acik PD (mn) 607 111
kte & kanl Ort. Islem Hacmi (3Ay) 12.3 21
Ceyrekte One Gikanlar Hisse sayisi (Adet mn) 195
TL’deki deger kaybinin da etkisiyle olaganiistii gelir artigi sagladi. Artan Takas Saklama Orani (%) 28

satis hacimleri ve fiyat artiglari ile birlikte TL'deki deder kaybinin sirketin yabanci
. - . . . Carpanlar 2017G 2018T 2019T
para cinsinden olan gelirlerine olumlu yansimasi sayesinde, sirketin satig FIK 129 == T
gelirleri 3C18’de bizim ve piyasa beklentilerine uyumlu yillik bazda %102 artigla PD/OD 17 13 12
1,23 milyar TL'ye yukseldi (Is Yat: 1,20 milyar TL; Piyasa: 1,19 milyar TL) ED/FAVOK 8.9 592 35

Miithis FAVOK biiyiimesi ve FAVOK marji artisi. Sirketin FAVOK rakami
3G18 dfa ise yillhk bazcl:.ia /02.00 buyu"yerek 3917 deki 77 m|Iy9n TL seviyesinden, Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
230 milyon TL'ye yukseldi. FAVOK marji ise 3C17°deki %12,8 oranindan L (%) 3.9 290 58.0

3G18’de %18,6’ya yukseldi. ABD $ 23.0 33 10.3

Net bor¢ pozisyonunda artis. 3C18'de Iki ABD'li sirketin 100 milyon ABD EHUILDI 1 0 059 59
Dolar tutan karsihdinda satin alinmasiyla birlikte net bor¢ pozisyonu 6A18

Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
sonunda 904 milyon TL'den 9A18 sonunda 1,6 milyar TL'ye yukseldi.

o 3 12.00 - r 250
Goriiniim ve Degerleme 10.00 - e
Sirket 2018 beklentilerini yukar1 yonli revize etti. Sirket 2018 beklentilerini 8.00 -
yukari yonli revize etti. Sirket acgikladigi gugli sonugclarla birlikte 2018 igin ciro - 150
ve FAVOK biiyiime beklentilerini yukari yénlii revize etti. Buna gére, 2018 yili 6.00 7 L 100
icin yillik gelir artigi %25-35'ten %45-55'e revize edildi. Yillik FAVOK bilyimesi S
de %30-40’dan % 75-85'e revize edildi. 2.00 - - 50
AL tavsiyemizi koruyoruz. Kordsa’'nin olumlu 3C18 sonuglarina pozitif 0.00 ® ® @ o o o B o @ 0
piyasa tepkisi bekliyoruz. Hedef fiyatimizi 17,67 TL olarak sabit tutuyoruz. =B o =ibo =5 o
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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3G18 Finansal Ozet

IS Yatinm Konsensus

Kordsa Teknik Tekstil (milyc 3C18 3C18T 3C18T 3CG17 Yilik Deg. Yillik Deg.
Net Satiglar 1.237 1.200 1.191 599 107% 825 50% 2,776 1.838 51%
Brit Kar Marji 22,5% - - 16,8% 5,7pp 21,5% 1,0pp 21,8% 18,7% 3,2pp
Esas Faaliyet Kari (*) 193 - - 50 284% 111 74% 394 193 104%
Esas Faaliyet Kar Marji 15,6% - - 8,4% 7.2pp 13,4% 2,1pp 14,2% 10,5% 3,7pp
Diizeltilmis VAFOK (**) 230 212 212 77 200% 143 61% 493 270 83%
Diizeltilmis VAFOK Marji 18,6% 17,7% 17,8% 12,8% 5,8pp 17,3% 1,3pp 17,8% 14,7% 3,1pp
Net Finansman Gideri (-) (***) -85 - - -16 n.m. -31 n.m. -143 -40 n.m.
Net Kar 122 110 111 33 266% 75 64% 258 122 112%
Net Kar Marji 9,9% 9,2% 9,3% 5,6% 4,3pp 9,1% 0,8pp 9,3% 6,6% 2,7pp
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Tahmini F/K & Gergeklesen F/K
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Tahmini FDIFAVOK & Gergeklesen FD/FAVOK
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan s Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




