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KRVGD
Rasyolar (Son Kapanis 26.04.2024)
KERVAN GIDA SANAYI VE TICARET A.S. e LR
PD/DD 1,75
Sirketin agikladigi 2023 yil sonu bilangosu sonuglarinin FD/FAVOK 11,17
sirket icin notr olmasini bekliyoruz. Gelir Tablosu 2022 2023 % Degisim
Satiglar 8.668 8.207 -5,3%
Net Kar 35 323 832,9%
irketin G | Faaliveti FAVOK 879 846 -3,7%
sirketin Genel Faaliyeti Marjlar 2022 2023  Degisim pp
Kervan Gida yumusak seker, sert seker, sakiz, draje cikolata, Nt 'far Marji% 0,00 3,93 3,9
FAVOK Marji % 10,1 10,3 0,2

surpriz yumurta ve oyuncakh Grin kategorilerinden olugsan
sekerleme sektorliinde faaliyet gostermektedir. Yumusak seker Uriin grubu kapsaminda jelly, licorice,
marshmallow drdnleri bulunmaktadir. Sirket tim bu kategorilerde Uretim ve satis faaliyetlerini
yiritmektedir. Uretim kapasitesinin biiyiik bir bdliimi yumusak seker (jelly, licorice, marshmallow) Griinleri
olusturmaktadir. Sakiz grubunda sekerli, sekersiz, yuvarlak sakiz, draje sakiz Gretimi ve satisi yapiimaktadir.

2023 Yil Sonu Finansal Sonuglar

KRVGD, 2023 yilinin tamaminda 2022'ye kiyasla %832,9 artisla 323 milyon TL net kar acikladi. Toplam
satiglariniise 2022’ye kiyasla %5,3 oraninda azalarak 8,2 milyar TL olarak gergeklestirdi. 2023 yilinda net kar
artisindaki en 6nemli etken parasal kazang kaleminin 2022 yilina gére yaklasik 600 milyon TL daha ylksek
gerceklesmesidir. Ayrica gectigimiz sene Vergi Usul Kanunu’nda uygulanan enflasyon muhasebesi sebebiyle
ertelenmis vergi geliri olusmus ve vergi giderinde bir dnceki seneye kiyasla ciddi bir diisiis yasanmistir.
85 llkeye ihracat yapan sirketin konsolide Girlin bazinda satis kirilimi incelendiginde %59 Jelly, %17 Licorice,
%5 Marshmallow ve %19 diger Urlinlerdir.
Navlun fiyatlarinin normallesmesiyle briit kar marji yiikselen sirketin net borg / FAVOK orani 2,36’dan 2,96’ya
yukselmistir. Bu rasyon Ozelinde sirket 3,0 lzerine g¢ikmayi planlamiyor. Borcunun %40,9’u ABD dolari
%13,2’si Avro olmasi sebebiyle Tiirk lirasinin siki para politikalari ile gliglenmesi sirketin borgluluk durumunu
olumlu etkileyecek faktorlerdendir.
Sirketin 2024 yilinda plandig1 yatirimlar:

e Enerji maliyetlerini sifirlama projesi i¢in yapilacak glines enerji paneli yatirimlari,

e Polonya’da 2. jelly hatti yatirimi,

o Amerika’da depo yatirimi

e  Otomasyon ve IT altyapi yatirimlari ve

e Tirkiye’de OTC Urinleri icin nisastasiz jelly hatt yatirimi olarak siralanabilir.

Sirket’in 2024 yili beklentileri
e 2023 yil konsolide ciro 8,2 milyar TL olarak gergeklesmisken (Sirket 2024 yil sonu mali tablolarda
1,4 enflasyon endeksi ile 11,5 milyar TL olarak gériinmesini beklemekte) 2024 yili konsolide ciro
beklentileri %12 artisla 12,9 milyar TL;
e 2023 yilinda konsolide FAVOK %10,3 marj ile 846 milyon TL olarak gerceklesmisken (Sirket 2024 yil
sonu mali tablolarda 1,4 enflasyon endeksi ile 1,2 milyar TL olarak gériinmesini beklemekte) 2024
yili konsolide FAVOK beklentileri %10,9 marj ile 1,4 milyar TL;

e 35-37 milyon ABD dolari CAPEX olarak listelenebilir.
Sadrettin BAGCI

sadrettin.bagci@phillipcapital.com.tr

irfan Kemal OZER

kemal.ozer@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyar

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngora, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oénce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek snemli ¢ikar ¢catismalarina yol
agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.nin yazil izni olmadan g¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya tgluncu kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



