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ADEL
i DlaanaM 80 TIL
(000 TL) 4C2018 4C2019 % 12A2018 12A2019 %
Net Satislar 31.211 50.803 63% 385.115 347.114 -10%
Brat Kar 10.884 11.154 2% 174.274 151.824 -13%
FAVOK -8.477 -4.400 48% 82.981 69.557 -16%
Brit Kar Marji 35% 22% 45% 44%
FAVOK Mariji -27% -9% 22% 20%

Serbest Nakit Akim 144,609 119.498 -17% -51.349 21.690 a.d.

GENEL MUDURUMUZ EVRIM HIZALER'IN DEGERLENDIRMESI

2019 yilh hem dinya ekonomisi hem de Tirkiye ekonomisi agisindan ¢ok zor bir yil
oldu. Ozellikle ilk iic ceyrekte énceki yilin ayni dénemine gére %22 seviyesinde artan
dolar kuru ve %33 seviyesinde artan faiz oranlari, faaliyet gdsterdigimiz kirtasiye
sektoru gibi isletme sermayesi ihtiyaci yliksek olan sektorlerdeki marjlarda erozyona
sebep oldu. Biz de yil boyunca bunu engelleyebilmek adina sirekli olarak yeni
aksiyonlar aldik. Bu aksiyonlar, ilk 3 ¢eyregin sonunda énceki yilin ayni dénemine
gére %84 seviyesinde ciro gerceklesmesi getirdi. Son c¢eyrekte ise ekonominin ve
piyasalarin pozitife dénmesinin de etkisiyle, aldigimiz aksiyonlar meyvelerini verdi ve
bir énceki yilin son ¢eyregine gére %63 ciro biiylimesi sagladik.

Boéylece bu kadar zor bir yili, 2018 yilina goére %90 ciro gerceklesmesi ile
tamamlamayi basardik. Aldigimiz tasarruf tedbirlerine ragmen, kura bagli enerji ve
hammadde maliyetlerindeki artis ve daralan talebin etkisiyle, yila 6zglu brit kar
marjimiz 1 puan geriledi.

2019 yilinda sirketimizdeki en 6nemli iki olumlu gelismenin ilki; son c¢eyrekte
yakaladigimiz %63'liik satis artisi , ikincisi ise yil boyunca uyguladigimiz etkin bilanco
yénetimi politikalarimiz sonucu yarattigimiz 21,7 milyon TL serbest nakit akim.

Ayrica, yukarida bahsettigim zorlu ekonomik kosullarin etkisiyle piyasada
olusabilecek likidite riskini ybénetebilmek igin yil icerisinde 6zellikle alacak ydnetimi
konusunda aldigimiz tedbirler ve ihtiyath satis yaklasimimiz sayesinde ek bir miisteri
riski olusmadan 2019 yilini tamamladik.

2020'de piyasalarin gecen yila kiyasla daha pozitif basladigini gériiyoruz.

2020 yilinda temel énceliklerimiz; surddrdlebilir baytime, etkin bilanco yénetimi ile
pozitif nakit yaratmaya devam etmek ve borgluluk seviyemizi azaltmak olacaktir.



FINANSAL PERFORMANS
A-NET SATISLAR

Net satislar gecen seneye gbére %10 azalma gostererek 347,1 Milyon TL olarak
gerceklesmistir.

2019 yilina bakildiginda net satislar %10 azalmis olmasina ragmen, Ekim - Aralik
donemi 0Ozelinde bakildiginda satislari artirmaya yonelik alinan aksiyonlarla 4.
ceyrekte net satislarda %63 artis gerceklesmistir.

B-FAVOK

2019 yihinda net satislarin gecen yila gére %10 dusuk olmasi ile birlikte, kurlardaki
artisin etkisiyle satislarin maliyetindeki disidsin %7 seviyesinde faaliyet
giderlerindeki diisiisiin de %4 seviyesinde gerceklesmesinin etkisiyle FAVOK gecen
yilla gbére % 16 oraninda altta kalmistir.

C-SERBEST NAKIT AKIM

Sirketin nakit akim déngusiine bakildiginda sektérdeki dénemsellik geredi satislar ilk
9 ayda gergeklesirken, tahsilatin sonraki aylarda olmasi nedeniyle, Ocak- Eylul
dénemi nakit ihtiyacina paralel olarak serbest nakit akimin negatif oldugu, son Gc¢ ay
ise nakit girisleriyle beraber serbest nakit akimin pozitif oldugu dénemlerdir. Ilk 3
ceyrekte net isletme sermayesi ihtiyaci yuksek olmakla birlikte, Sirket 4. Ceyrekte,
alacaklarin tahsilatinin agirlikh olarak bu donemde yapilmasina paralel, pozitif serbest
nakit yaratmaktadir.

2018 yilinda Sirketin 51,3 Milyon TL nakit ihtiyaci olusurken, 2019 yilinda Sirketin
pozitif nakit akim yaratma hedefine paralel olarak net isletme sermayesindeki
iyilesme sonucunda 21,7 Milyon TL serbest nakit akim yaratiimistir.

2020 YILI BEKLENTILERI

Sirketimizin 2020 vyili stratejik is plani gercevesindeki hedefleri asadida yer

almaktadir;

- Net satislarda %10-12 arasi bliylime
- Etkin isletme sermayesi yonetimi ile serbest nakit akim tutarini artirmak,

- Sirketin borgluluk seviyesini azaltmak,



I_-}del Kalemcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
Ozet Bilango
(Bin TL)

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Stoklar

Diger donen varliklar
Donen varhklar

Finansal yatirrmlar

Ozkaynak yéntemiyle dederlenen yatirimlar
Maddi duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar

Diger duran varhklar

Duran varhiklar

Toplam varhklar

Kisa vadeli borglanmalar

Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari
Ticari borglar

Diger kisa vadeli yikimlultkler

Kisa vadeli ylikiimliilukler

Uzun vadeli borglanmalar
Uzun vadeli karsiliklar

Toplam uzun vadeli ylikiimliiliikler
Toplam 6zkaynaklar

Toplam kaynaklar

31.12.2018

59.155
77.794
158.379
45.959
341.287

234

111.082
6.860
6.569

124.745
466.032
205.390
10.083
24.115
26.628
266.216

4.668
6.367

11.035

188.781

466.032

31.12.2019

13.421
82.018
137.387
28.814
261.640

234

105.340
8.273
14.034
127.881
389.521
118.687
7.241
22.331
18.443
166.702

51.042
8.558

59.600

163.219

389.521



I_}del Kalemcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
Ozet Kar veya Zarar Tablosu

(Bin TL)

31.12.2018 31.12.2019
Hasilat 385.115 347.114
Satiglarin maliyeti (-) (210.841) (195.290)
Briit kar 174.274 151.824
Faaliyet giderleri (102.520) (97.997)
Esas faaliyetlerden diger gelir/(gider), net (5.183) (2.947)
Esas faaliyet kari 66.571 50.880
Yatirnm faaliyetlerinden gelirler/(giderler), net 364 3.160
Ozkaynak yéntemiyle dederlenen yatirimlarin kar/(zarar)larindan paylar (753) (6.081)
Finansman gelirleri/(giderleri), net (44.825) (65.875)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kari/(zarar) 21.357 (17.916)
Vergi gelir/(gideri) (7.527) 3.243
Donem kari/(zarari) 13.830 (14.673)
FAVOK-EBITDA 82.981 69.557
Karhlik Oranlan 31.12.2018 31.12.2019
Brit Kar Marj 45% 44%
Faaliyet Kar Marji 17% 15%
Net Kar Marji 4% -4%
FAVOK-EBITDA Mariji 22% 20%

31.12.2018 31.12.2019
31 Aralik itibariyla Piyasa Dederi (Bin TL) 259.875 370.913




RISKLER

Finansal Riskler: 2019 basinda %30 ve lzerinde olan faiz oranlari %12’li seviyelere
dismustir. Jeopolitik risklerin ve tlkemizdeki makroekonomik géstergelerin seyrine
gore asadl ya da yukari dogru bir seyir izleyebilecektir. Bu risklerden korunmak icin
Sirketin ortalama kredi vadesinin artiriilmasi hedeflenmektedir. Bu amacla sirketin
toplam finansal borglari igindeki uzun vadeli borglanmalarin orani 2018 yilinda %?2
olmasina ragmen 2019 yilinda %29’a cikariimistir.

FX Riski: Satislarin maliyetinin %60-65'i déviz kuruna endekslidir. Sirketimiz, risk
yonetimi politikasina gére ddviz riskinin minimum % 50’sini hedge etmektedir. 2020
yil agisindan baktigimizda déviz riskinin tamamina yakini hedge edilmistir.

Alacak Riski: Sirketimiz, alacaklarinin tahsilatlarini bayilerinden almis oldugu cekler
araciligi ile yapmaktadir. Genel olarak alinan ceklerin kesidecileri bayi musterileri
oldugundan, risk dagilimi saglanmaktadir. Sirket’in bu sistemde galismasi nedeniyle
alacaklarindan kaynaklanan énemli bir risk olusmamistir. Sirketimiz, teminat olarak
“teminat mektubu”, “ipotek” ve DBS’leri dikkate almaktadir. Sirketimiz yillar itibariyle
aldigi teminatlar arttirmaktadir.

YATIRIMCI ILISKILERI ILETISIM BILGILERI

Sirketin finansal tablolari ve faaliyet raporuna ulasmak igin www.adel.com.tr
websitemizi ziyaret edebilirsiniz. Asadida yer alan kisilerle her konuda iletisime
gegebilirsiniz.

IRFAN CETIN BERRIN AKMAN

Mali Isler Direktéri Bltce Raporlama Miudur

Yatirimai iligkileri Birimi Yoneticisi Yatirnimal Iliskileri Birimi Calisani
E-Posta: irfan.cetin@adel.com.tr E-Posta: berrin.akman@adel.com.tr
Tel: 0850677 7000 Tel: 0850677 70 00

Faks: 0 850 202 72 10 Faks: 0 850 202 72 10

PELIN iSLAMOGLU

Bltce Raporlama Ydneticisi

Yatirimci lligkileri Birimi Calisani
E-Posta: pelin.islamoglu@adel.com.tr
Tel: 0850677 70 00

Faks: 0 850 202 72 10
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