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1C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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1G20 net kar beklentilerin iizerinde geldi, artan fiyatlarla 2021 ton basina FAVOK’ii yiikselttik, 12 aylik hedef fiyati yukari revize
ettik

Kardemir 1C20’de 501 milyon TL net kar agikladi, ortalama piyasa beklentisi olan 417 milyon TL ve Ak Yatirim
beklentisi olan 386 milyon TL'nin lzerinde. 1C20’de sirket 162 milyon TL net zarar acgiklamisti. 1C21 net karin
beklentilerin tizerinde gerceklesmesi beklenenden diisiik net finansal giderlerden kaynaklandi.

1C20 ciro yillik %80 blyimeyle 2 milyar 732 milyon TL olarak gerceklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 2
milyar 550 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 2 milyar 756 milyon TL'ye paralel. Satis hacminde yillik %6 daralma
yasarken, cirodaki bliyiime satis fiyat artislardan kaynaklandi.

1C21 FAVOK yillik %513 biiyiimeyle 815 milyon TL olarak gergeklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 790 milyon
TL ve bizim beklentimiz olan 783 milyon TL'ye paralel geldi. 1¢21 FAVOK mariji %29,8 ile 1¢20’deki %8,8 marjin
tizerinde gergeklesti. Ton basina FAVOK 1C20’deki 39 dolardan 1¢21’de 206 dolara cikti. Artan satis fiyatlari ve
hammadde fiyatlari ile makasin acilmasi ile bu sonuc¢ ortaya cikti. Giigli gelen FAVOK ile bilangoda net borg
pozisyonu 2020 yil sonundaki 809 milyon TL’den Mart sonunda 157 milyon TL’ye azald.,

Yorum: 1G21’de goriilen satis fiyat artislari 2C21’de devam etti. Boylece 2021 yilinin ilk yarisinda daha yliksek ton
basina FAVOK rakamlari bekliyoruz. Buna gére 2021 tiim yil ton basina FAVOK beklentimizi 120 dolardan 143
dolara yiikselttik (2020 tiim yil ton basina FAVOK rakami 75 dolar olarak gerceklesti). Buna gére 12 ayhk hedef
fiyatimiz 8,50 TL’den 10,00 TL’ye yiikseldi. Endeksin Uzeri 6nerimizi koruyoruz. Sonuglara olumlu tepki olmasini
bekliyoruz.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 1¢21 1C20 Yillik Deg. 4C20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 2,732 1,515 80% 2,348 16% 7,520 6,076 24%
Briit Kar 786 112 601% 590 33% 1,144 548 109%
Brat Kar Mariji 28.8% 7.4% 2138 bps 25.1% 367 bps 15.2% 9.0% 620 bps
FAVOK 815 133 513% 614 33% 1,246 651 92%
FAVOK Marji 29.8% 8.8% 2106 bps 26.1% 370 bps 16.6% 10.7% 586 bps
Net Kar 501 -162 n.m. 457 10% 61 81 -25%
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Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 1¢21 4C20 3¢20 220 1G20
Net borg 157 809 1,895 1,592 1,683
FX pozisyonu -1,818 -1,956 -2,424 -2,708 -3,171
Faal. Nakit Akimi 701 1,083 61 324 239
Serbest Nakit Akimi 642 1,013 18 329 39
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alig veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlighigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirrm’in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas1 durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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