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“"Kervan Gida’nin Son Donemde Devreye Giren Yatirimlari
Karlhihgr Desteklemeye Devam Edecek...”

Reuters/Bloomberg KRVGD.IS/KRVGD.TI

Sektor Gida
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU500
islem Gordiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 27,60 TL 0,89 USD
BIST 100 9.334TL 301 USD
TL/$ (TCMB Alis) 31,0047
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 13,43 TL 28,22 TL
Hisse Adedi (mn) 240
Piyasa Degeri (mn TL) 6.624
Net Bor¢ (mn TL) 1.950
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 27,5%
Halka Aciklik 28,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 14,0%
Yerli Yatirimci Takas Orani 86,0%
1 Aylik 3 Aylk 1 Yilik
TL Getiri 17,1% 21,2% 23,1%
BIST-100 11,8% 17,3% 84,5%
BiST-100 Géreceli 4,7% 33%  -33,3%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 34,18
(mn TL) 3G2022 3G2023 % Deg.
Net Satig 1.427 2.084 46,0%
Briit Kar 410 669 63,4%
Faaliyet Kari /Zarari 222 315 41,9%
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 129 168 29,8%
F/K FDIFAVOK
KRVGD 16,4 8,9
BiST-100 7,7 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 18,8 10,9
Ortaklik Yapisi Pay Orani
Diger 38,4%
Basar Ailesi 25,5%
Aydin Celik 9,2%
Suat Erdem 8,8%
Mahmut Kogum 8,8%
Fahrettin Cezik 8,6%
Hisse Geri Alim 0,7%
HISSE PERFORMANSI
53 9.100
25 8.400
23 7.700
21 7.000
19 6.300
17 —KRVGD 5.600
15 e BIST-100-Sag Eksen 4.900
13 4.200
T3 3 3 3 ¥ ¥ ¥ 8 ¥ 8 3% &
88 3 885 88383 4498 8
88 88 88 8 88 8 8 8 8

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 26.02.2024 verileri kullanimistir.

Sirket, gida ve igecek sektoériinde yumusak seker
(jelly, licorice ve marshmallow), sakiz, sert seker,
oyuncakli Grian, takviye edici gida (katma dederi
ylksek) vb. kategorilerini igeren sekerleme Uretimi ve
satigi faaliyeti gostermektedir. Sirket, 2023 kiresel en
iyi 100 sekerleme sirketi listesinde 55. siraya
yukselmistir. Yumusak seker kategorisinde ise ilk 5
arasinda yer almaktadir.

tuketim miktan 1,2kg/yil ile
ortalama ile kiresel olcekte dederlendirildiginde
oldukca dusuk kalmaktadir. Sirket'in 2022-2027
arasindaki sekerleme sektéri YOBB 6ngorisi %5,2'tir.
Sirket icin ise bu beklenti dolar bazli %15 civarindadir.

Turkiye'de kisi basi

Sirket'in 2022 yili verilerine gore uretim alani 110bin
m2’dir. Sirket’in, Istanbul’da bulunan hatlarn Akhisar'da
bulunan fabrikasina tasinarak vyurtici Uretim artik
Manisa’da gerceklesmektedir. Istanbul fabrikasinda
kalan son 1 jelly tGretim hattinin bakimlarinin yapilarak
Misir'a gonderilecedi ve vyillik 7.500 ton (retim
kapasitesine sahip olacadi aciklanmistir. Tasinma
amacinin  Misir'daki  genel dretim  giderlerinin
Tlrkiye'ye kiyasla daha disik maliyetlerde olmasidir.

Sirketin konsolide olarak 8 jelly (UGretim hatti
bulunmaktadir. Bunlarin 5'i Ttrkiye'de, 2'si Polonya’da
ve 1'i de Misir'da konumlanmaktadir. 2022 itibariyle
Sirket Uretim kapasitesi, 122.700 ton olarak
bildirilmistir. (Glncel kapasite 111.410 ton/yil’dir.) Ek
olarak, 2024 yilsonunda 125.000 tonluk bir Gretim
kapasitesine ulasilmasi hedeflemektedir. Sirket'in
toplam 7 fabrikasi ve 3.100+ calisani bulunmaktadir.
Bununla birlikte Sirket, 2022 yilinda 85 Ulkeye ihracat
gergeklestirmistir. Sirket gelirlerinin %75 gibi bluyuk
bir ¢ogunlugu jelly ve licorice Urinlerinden
saglanmaktadir.

Sirket 2022-2023 dodéneminde bltinsel déntsim
hareketi baslatmistir. Buna goére, tim slreglerde
optimum kapasite kullanimi, verimlilik ve karlilik
anlayisi ile Sirket bir yeniden yapilanma sirecine
girmistir. Sldreg sonunda, Polonya’daki distik marjli
dranlerin Gretimi durdurularak, katma dederi ylksek
diger Grlnlere gecis saglanmistir. Ek olarak,
Istanbul’daki fabrika tamamen Akhisar’a tagsinmis olup,
son lretim hatti da bakim sonrasi, Misir'a
gonderilecektir.




Avrupa, Ingiltere ve ABD
Pazarlarinda Onemli
Miisteriler...

Polonya’daki OTC iiriin hatt:
Tiirkiye’ye gelecek...

Toplam Satis icerisindeki Uriinlerin Dagilimi
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Marshmallow 55% Licorice
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m Draje

m Diger

ic cember 9A22'yi, dis cember
9A23'l gostermektedir.

Kaynak: Kervan Gida, Ziraat Yatinm

Sirketin satislarina kategori bazli bakildiginda 2022 yilinin ilk 9 aylik
periyodunda toplam satislar icinde en bliylk paya jelly %55 ile sahipken
sonrasinda %14 ile licorice ve %17'lik diger UGrinler grubu
olusturmaktadir. 2023 yilinin ilk 9 aylik periyoduna bakildiginda ise toplam
satiglar iginde %/5’'lik artisla payini %60’a gikaran jelly sahipken onun
ardindan %17 ile licorice ve %12’lik diger Urlnler grubu gelmektedir.

Sirket 2022 yilinda oldudu gibi 2023 yilinda da ABD ve Avrupa pazarlari
icin 6zel Uretim tarafinda adimlar atmaya devam etmektedir. Sirket'in
ABD'de ilk etapta 8.300m?, sonrasinda ek 2.200m? daha eklenebilecek bir
alana ulasacak depo projesi ylrattigia aciklanmistir. 2025 yilinin mayis
ayinda tamamlanmasi beklenen bu depoyla birlikte Sirket, ABD’deki
depolama kapasitesini biylik oranda artirarak Walmart ve Dollar Tree gibi
stok hazir Grin tedarikine 6nem veren blylk perakende sirketleriyle is
birlikleri konusunda da elini glclendirmeyi hedeflemektedir. Sirket,
Londra’da agtigi Bebeto Shop ile birlikte global pazardaki perakende ve e-
ticaret gorantrligunt  artirmayr  ve bu alanlarda buyumeyi
hedeflemektedir. Bununla birlikte, Ingiltere’de ayrica Aldi ve Asda market
zincirlerine 6zel Uretim calismalari sirmektedir. Sirket bu igbirlikleriyle
birlikte 2024 yilinda brat karhlikta anlaml bir iyilesme hedeflemektedir.

Sirket'in blylk 6nem atfettigi noktalardan bir digeri ise Polonya’daki OTC
(recetesiz ilag) tarafindaki Gretimlerdir. Sirket tarafindan Polonya’daki
OTC lretim hattina ek olarak yeni bir 2.000 ton/yil kapasiteli hat
kurulmasi hedeflenmektedir. Diger taraftan, Polonya’daki 2. yumusak
seker Uretim hatti yatirnmlarinin da 2024 yilinin ilk ceyredinde devreye
girmesi beklenmektedir. Sirket son geyrekte Polonya tarafinda cift haneli
FAVOK marji 6ngdrmektedir. Ayrica Polonya’da liretimi yapilan sdz konusu
6zel seri "Bebeto Selections” Urinlerinin Tlrkiye'de de satisa sunulmasi
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GES yatirnminin marijlari
desteklemesi bekleniyor...

icin galismalara baglanmistir. Avrupa pazarinda katma degeri daha yiksek
olan dridnlerin Tiarkiye pazarina da konumlandiriimasi icin yeni bir OTC
hatti kurulmasi planlanmistir. Sirket, baslangigta bu trlnlerin Tlrkiye’den
gelecek taleplerin belirsizliginden dolayr daha dislk Uretim hacmiyle
calismayi planlamaktadir.

Sirket sdrdirilebilirlik adimlan kapsaminda ve karbon saliniminin
azaltilmasina yonelik olarak, Manisa’da bulunan yaklasik 325 dénim arazi
Uzerine 25.000 kWp kapasiteli fotovoltaik GES yapim karari almistir.
Yatirimin toplam bedeli (arazi, santral ve santral yapim maliyeti) 20,7mn
USD seviyesindedir. Ilgili santral kademeli olarak devreye alinmaya
baslanmistir. 2024 yilinin Haziran ayinda ise santralin tamamen devreye
girmesi planlanmaktadir. Santral tamamen devreye girdiginde Sirket'in
Turkiye'deki Uretim tesislerinin  enerji maliyetlerinin  tamaminin
karsilanmasi amaglanmaktadir. Bu yatinmin Sirket'in yilhk konsolide
FAVOK marjina katkisinin 170 baz puan seviyesinde olmasi
o6ngodrilmektedir. Bu projeye ek olarak GES yatirimlarinin devam etmesi
ve 2024 sonu 2025 basi gibi anaerobik atik su aritma tesisi yatirnmi
yapilmasi planlanmaktadir.

Kanal Bazh Satislar
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Kaynak: Kervan Gida, Ziraat Yatirim

Sirket'in, Tlrkiye tarafinda ihracatin ciro igerisindeki payi 2022 yilinin ilk
9 ayinda (1.870mn TL) %66,7 olarak gergeklesirken 2023 yilinin ayni
déneminde bu oran 5,7 puan artisla (3.007mn TL) %72,4 seviyesini
gbstermistir. Polonya tarafinda ise ihracatin ciro igerisindeki payr 2022
yihinin ilk 9 ayinda (61mn TL) %9,5 olurken 2023 yilinin ayni déneminde
bu oran 2,4 puan azalisla (74mn TL) %?7,1’ gerilemistir. Sirket OTC Urln
grubunda ve ihracatta ciro bliyimesinde hedefi %60-65 seviyeleridir.
Sirket’in ihracat yaptidi ilk tg Ulke sirasiyla ABD, Ingiltere ve Irak'tir.
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3¢23-3¢22

9A22

9A23 %Deg.

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 1622 2G22 3¢22
Hasilat 998 1.035 1.427
Satiglarin maliyeti (-) 728 721 1.018
BRUT KAR 270 314 410
Operasyonel Giderler 161 197 230
Genel yonetim giderleri (-) 46 48 60
Pazarlama giderleri (-) 114 147 167
Ar-Ge (-) 2 2 3
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 109 117 180
Diger faaliyet gelir/giderleri 36 87 42
FAALIYET KARI/ZARARI 145 203 222
FAVOK 140 147 213
Yatinim faaliyet gelirleri/giderleri 0 16 1
Ozkaynak yont. degerlenen yatirmlar 6 -5 0
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 151 215 224
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -84  -126 -84
Vergi Oncesi Kar 67 89 139
Vergi gideri/geliri (-) 10 15 10
NET DONEM KARI/ZARARI 57 74 129
Kontrol giicti olmayan paylar -7 -3 0
Ana Ortaklik Net D6nem Kari 64 77 129
FINANSAL ORANLAR 1622 2¢22 3¢22
Brit Kar Marji 27,0% 30,4% 28,7%
Esas Faaliyet Kar Marji 10,9% 11,3% 12,6%
Faaliyet Kar Marji 14,5% 19,7% 15,5%
FAVOK Marji 14,0% 14,2% 14,9%
Net Kar Marji 6,4% 7,4% 9,1%

4G22 1G23 2C23 3C23 %Deg.
1.380( 1.499 1.632 2.084 46,0%
1.057( 1.079 1.080 1.414 39,0%
323| 420 552 669 63,4%
234| 249 312 381 65,7%
50 75 93 115 90,3%
177( 170 214 259 55,6%
7 4 6 6 140,6%
89 171 240 289 60,5%
50 15 389 26 -37,7%
139| 186 629 315 41,9%
127) 209 281 344 61,7%
6 6 16 22 a.d.
3 2 1 0 a.d.
148 194 646 337 50,5%
-93 -79 -574 -149 a.d.
55| 115 73 187 34,4%
-80 50 33 17 61,6%
135 65 40 171 32,2%
-3 4 2 3 a.d.
138 60 37 168 29,8%
4C22 1C23 2G23 3G23  De.
23,4%|28,0% 33,8% 32,1% 3,4%
6,4%(11,4% 14,7% 13,9% 1,3%
10,1%|12,4% 38,6% 15,1% -0,4%
9,2%|14,0% 17,2% 16,5% 1,6%
10,0%| 4,0% 2,3% 8,1% -1,0%

3.460  5.214 50,7%
2467  3.573 44,8%
994  1.641 65,2%
588 942 60,1%
154 282 83,3%
428 643 50,4%
7 16 149,4%
405 699 72,5%
165 431 161,1%
570  1.130 98,2%
500 835 67,0%
18 44 151,7%

2 2 41,8%
589  1.177 99,6%
-294 -802 ad.
295 375 26,9%
35 99 184,2%
260 275 5,8%
-11 10 a.d.
271 266 -1,9%
9A22  9A23 Dej.
28,7%  31,5% 2,8%
11,7%  13,4% 1,7%
16,5%  21,7% 5,2%
14,4%  16,0% 1,6%
7,8%  51% -2,7%

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirrm

9A23 donemindeki ana
ortaklik net donem kari
266mn TL...

Sirketin satis gelirleri 2023 yili ilk 9 ayda 2022'nin ilk 9 aylik dénemine
gore %50,7 oraninda artmis ve 5.214mn TL olmustur. Ayni dénemde
FAVOK %67 oraninda artmis ve 835mn TL'yi gdstermistir. FAVOK mariji
1,6 puan artisla %16’ya ylkselmistir. Finansman o6ncesi faaliyet kari
1.177mn TL ile 2022 déneminin %99,6 lzerinde gerceklesmistir. Dider
taraftan, finansman giderindeki ylUkselise ve efektif vergi oranindaki artisa
(ek deprem vergisi: 37mn TL) bagl olarak Sirket’in ana ortaklik net
dénem kari %1,9 oraninda gerilemis ve 266mn TL olmustur. Sirket 2023
yil sonu finansallarini ise mart sonunda agiklamay planlamaktadir.

FAVOK Mariji
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Kaynak: Kervan Gida, Ziraat Yatinm

Sirketin Polonya'daki

FAVOK gelisimi

2023 vyilina kiyasla

iyilesme

kaydetmistir. 2022 yilinda Polonya'daki ortalama FAVOK marji %2,6 iken,
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2023 yih 9 aylik verilere gére %8,3'ye ylkselmistir. Polonya'dan elde
edilen FAVOK 2022 yilinda toplam FAVOK'Un %3,8'ini olusturmaktadir.
2023 yili ilk 9 ayda bu oran %10,4'e kadar ylkselmistir.

FAVOK Marji 1C22 2G22 3C22 4Cc22 123 2C¢23 3¢23
Polonya -0,4% 1,2% 6,9% 2,2% 8,5% 8,3% 8,0%
Turkiye 18,0% 17,3% 16,5% 10,9% 155% 19,3% 18,7%
Toplam 14,0% 14,2% 14,9% 92% 14,0% 17,2% 16,5%
Kaynak: Kervan Gida

Sirket tarafindan Polonya’da 4C2023 FAVOK marji cift haneli
beklenmektedir. (2GC2023: %38,3, 3C2023: %8) Bu beklenti 2024 yil igin
ise %12 - 13 bandinda bulunmaktadir. Tirkiye'de, 3C2023'de FAVOK
Marji %18,7 olurken, 2024 yilinda GES yatirmlarinin olumlu katkisi,
tasinmanin verimliligi ve navlun fiyatlarina bagh olarak 150 - 200 baz
puanin Uzerinde artis beklenmektedir.

2023 yil konsolide beklentisi ise %16,0 FAVOK marji seklindedir.

Sirket'in son geyrekte 350 - 400mn TL FAVOK, %15,7 - %16 aralidinda
da FAVOK marji beklentisi bulunmaktadir.

Sirket 2023 yilini 7,65mn TL ciro ve 1.225mn TL FAVOK ile kapatmayi
beklemektedir. Bu da %16'lik FAVOK marjina isaret etmektedir. Sirketin
2024 yili igin net bor¢/FAVOK hedefi 1,65 seviyesindedir.

Net Isletme Sermayesi / Net Satis

7.000 45,0%
6.000 35,7% 40,0%
29,7% 35,0%
5.000 !
25,9% 27,28 30,0%
)
4.000 23,1% 25,0%
3.000 20,0%
15,0%
2.000
10,0%
1.000 . . 5,0%
., 0.0%
2021 2022 1¢23 2¢23 3¢23
B j5letme Sermayesi Ciro isletme Sermayesi/Ciro

Kaynak: Kervan Gida, Ziraat Yatinm

Kervan Gida’nin igletme sermayesi/ciro rasyosu 2022 sonunda %325,9
olarak gerceklesirken stok sayisindaki kétilesmeyle birlikte 2023°Gn ilk 9
ayinin sonunda %?27,3’e ylkselmistir. Sirket bilangolarinda géziiken stok
fazlasinin, tedarikci firmalarin taleplerine hizli sekilde karsilik vermek
amaciyla stratejik olarak tutulmak zorunda oldugu belirtilmistir. Sirket’in
isletme sermayesi/ciro rasyosu hedefi ise %25'tir.

Sirketin net borg pozisyonu 2022 yilsonundaki 1,2 milyar TL'den 3C23
Misir yatirimi marjlari itibariyla 1,9 milyar TL'ye gelmistir. Buna bagli olarak Net Borg/FAVOK
artiracak... rasyosu ise 2022'de 2,02x iken 3C2023'te 2,03x'U gOstermistir. Sirket,
kar marjini ve MENA bdlgesindeki Gretim penetrasyonunu artirmak igin
Misir tarafindaki yatirimlarini artirdigini agiklamistir. Ek olarak yatirimlarin
bilango tarafinda uzun vadede Tirkiye’deki FAVOK marjinin %21-22
seviyelerinde gergeklesmesi beklenmektedir. Sirket’in 2024 cirosunda cift
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Pay geri alim politikalari
devam edecek...

haneli bliyime beklentisi vardir. Misir tarafinda ise yatirimlar sonrasinda
marj beklentisi %20- 25 arasindadir. Bu beklentiler cercevesinde sirket
Misir'dan da 10mn USD ciro hedeflemektedir.

Sirket pay geri alim politikalan kapsaminda 1,6 milyon hisse adedine 19,7
TL'lik ortalama bir maliyetle sahip olduklarini belirtmistir. Sirket pay geri
alimlan tahtadan gerceklesmektedir. Eger geri alinan paylarin satisi s6z
konusu ise bu satislar 6zel emir ydntemi ile gerceklesmektedir. Bu yontem
sayesinde hisse senedi fiyatinda bozulma gézlenmemektedir. Geri alim
programi 15 Subat 2023 tarihinde baslamis olup 3 yil sGirecektir.

Benzer Sirket Carpanlar

Kervan Gida’nin faaliyet alani olan yumusak seker kategorisinde
yurticinde birebir karsilastirilabilir sirketler olmamasi sebebiyle Borsa
Istanbul’da islem goren gida sektori sirketleri baz alinmistir. Buna gore
ortalama F/K 16,5 iken ortalama FD/FAVOK 10,4 seviyesindedir. Yurt disi
sirketlerinde ise ortalama F/K 18,8 iken ortalama FD/FAVOK 10,9
seviyesindedir. Kervan Gida’nin son F/K’si 16,4, FD/FAVOK orani da
8,6'dir.

Benzer Sirketler PiyasaDegeri F/K FD/FAVOK
Yurtigi (mn USD) Cari Cari
A.V.0.D Gida ve Tarm Tarkiye 33 12,8 16,8
Fade Gida Turkiye 58 = 69;9
Konfrut Gida Turkiye 107 24,0 7,6
Pinar Et Ve Un Turkiye 128 12,8 12,4
Tat Gida Tarkiye 157 18,7 14,4
Kervan Gida Tarkiye 213 16,4 8,6
Kerevitas Gida Turkiye 292 12,0 7,2
Tukas Turkiye 414 10,9 10,2
Banvit Tarkiye 475 20153 6+
Ulker Biskiivi Turkiye 1.298 24,4 6,2
Kent Gida Turkiye 5.158 1962 54
Ortalama 16,5 10,4
Ortanca 14,6 9,4

Piyasa Degeri FD/FAVOK
(mn USD) Cari

Benzer Sirketler

Yurt disi

Krasnyj Octyabr PJSC Rusya 273 30,5 9,1
Wawel SA Polonya 283 14,5 7.1
Guan Chong Bhd Malezya 386 17,7 14,8
Delfi Ltd Singapur 459 9,2 6,7
Cloetta AB isvec 509 11,8 6,7
Morinaga & Co Ltd/Japan Japonya 1.673 16,3 6,9
Tootsie Roll Industries Inc ABD 2181 239 21,6
Lotte Corp Giney Kore 2.242 a.d. 8,5
M Dias Branco SA Brezilya 2.789 15,6 9,2
Universal Robina Corp Filipinler 4.225 a.d. 11,7
Flowers Foods Inc ABD 4.814 18,8 15,7
Grupo Nutresa SA Kolombiya 5.397 29,7 12,3
Ortalama 18,8 10,9
Ortanca 17,0 9,2

Kervan Gida

Tiirkiye

Kaynak: Bloomberg, Ziraat Yatirim
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Hisse Performansi ve Istatiksel Analiz

KRVGD hisseleri son 1 yilda BIST100’e gore geride kalmistir. Sirketin
hisse fiyati son 1 yilda en ylksek 28,22 TL'yi gorirken en dislk ise 13,43
TL olmustur.

KRVGD & BIST-100

Son 1Yillik Hisse Fiyati istatistikleri

TL
Son Deger 27,60 0,89
Maksimum 28,22 1,25
Minimum 13,43 0,67
Ortalama 21,16 0,83
Medyan 22,10 0,80
Std. Sapma 3,69 4,07

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirrm

KRVGD & BIST-100

28 ~=Kervan Gida (Sol Eksen) 9.100
26 e B|ST-100 (Sag Eksen) . 8.500
24 - 7.900
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14 - 4.900
12 4.300

Sub 23
Mar 23
Nis 23
May 23
Haz 23
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Agu 23
Eyl 23
Eki 23
Kas 23
Ara 23
Oca 24

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirrm

Sirketin hisse dederi son 1 yilda %23,1 oraninda yukselmistir. Ayni
Sirketin son 1 yillik dénemde BIST-100 ise %84,5 yukselmistir ve hisse fiyati BIST-100"e gbre
getirisi %23,1 %33,3 daha kotlu bir performans sergilemistir. Hisse son bir ayda %4,7
BIST-100 gdreceli getiri kaydederken, son (i aylik gérece getirisi de %3,3
olarak gerceklesmistir. Bu arada Gida endeksi (XGIDA) son 1 yilda BIST-
100’e goére %40,9 oraninda artmistir.

1Ay 3 Ay Son 1 Yil
Hisse Getiri 17,1% 21,2% 23,1%
BiST-100 Getiri 11,8% 17,3% 84,5%
BiST-100 Goreceli Getiri 4,7% 3,3% -33,3%

Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirrm

Sirketin son 1 yil betasi diger bir deyisle BIST-100'e karsi duyarlilig
0,68x'dir. Sirketin hisse fiyati son bir yilda BIST-100'de meydana gelen 1
birimlik artis veya azalislara 0,68 birim olarak tepki vermektedir. Betasi
1’den dusuk olan hisseler 6zellikle endeksin disecedi beklentisinin oldugu
donemlerde, hisse daha dlstk oranda gerileyecedi disiincesiyle tercih
edilebilmektedir.
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BIST-100 & KRVGD Getiri Dagilimi (y=KRVGD, x=BIST100)
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Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirrm

Kervan Gida 26.02.2024 tarihi itibariyle 16,4x F/K ile son bir yillik
ortalama F/K’si olan 13,0x’in Ustlnde islem gdérmektedir. Ayni sekilde,
Pazartesi guni kapanisi itibariyle 8,9x FD/FAVOK oraniyla islem géren
Kervan Gida son bir yillik ortalama FD/FAVOK'G olan 8,28x oraninin da
Uzerindedir.
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2022 09/2022 09/2023 % Deg.
DONEN VARLIKLAR 833 1.703 2,613 2.300 4.139 80,0%
Nakit ve Nakit Benzerleri 232 260 334 180 911 405,3%
Ticari Alacaklar 309 573 1.009 908 1.373 51,2%
Diger Alacaklar 11 45 197 147 226 54,4%
Stoklar 219 610 929 865 1.337 54,5%
Diger Dénen Varliklar 62 214 145 200 292 46,0%
DURAN VARLIKLAR 560 1.183 1.694 1.408 2.328 65,4%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 12 1 5 2 7 205,5%
Maddi Duran Varliklar 476 890 1.283 1.062 1.756 65,3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 22 176 211 193 281 45,4%
Diger Duran Varliklar 44 110 195 144 283 96,3%
TOPLAM AKTIFLER 1.392 2.885 4.307 3.708 6.467 74,4%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 404 1.465 2.254 1.970 3.235 64,2%
Finansal Borglar 97 586 743 770 1.498 94,4%
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 120 234 559 491 479 -2,5%
Ticari Borglar 152 524 686 569 910 59,8%
Diger Borglar ve Karsiliklar 35 122 265 140 349 149,6%
UZUN VADELI YUOKUMLULUKLER 148 210 315 306 911 197,5%
Finansal Borglar 93 160 293 252 885 251,4%
Diger Borglar ve Karsiliklar 55 50 21 55 26 -51,7%
OZSERMAYE 840 1.210 1.739 1431 2.321 62,1%
Odenmis Sermaye 188 240 240 240 240 0,0%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari -25 8 131 76 445 487,9%
Net Dénem Kari/Zarari 122 133 408 271 266 -1,9%
Diger 547 669 772 690 1.095 58,6%
Kontrol Giici Olmayan Paylar 9 159 188 155 276 77,9%
TOPLAM PASIFLER 1.392 2.885 4.307 3.708 6.467 74,4%
OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2020 2021 2022 09/2022 09/2023 %Deg
SATISLAR 1.012 1.848 4.840 3.460 5.214 50,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 665 1.311 3.524 2.467 3.573 44.8%
BRUT KAR/ZARAR 347 537 1.317 994 1.641 65,2%
Genel Yonetim Giderleri (-) 44 105 204 154 282 83,3%
Pazarlama Giderleri (-) 97 288 605 428 643 50,4%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 3,3 59 13,7 7 16,5 149,4%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 11 202 215 165 431 161,1%
FAALIYET KARI/ZARARI 212 340 709 570 1.130 98,2%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 3 56 24 18 44 151,7%
Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler -88 -275 -387 -294 -802 172,5%
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari 2 -11 4 2 2 41,8%
Vergi Gideri/Geliri (-) 6 -3 -45 35 99 184,2%
NET DONEM KARI/ZARARI 123 113 395 260 275 5,8%
Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari 122 133 408 271 266 -1,9%
a.d: anlamli degil, Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirm
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Ziraat Yatinnm Aragtirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nimuzdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve {izeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda
dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin Kkisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midiirliik Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas iISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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