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Kerevitas (KERVT) Analist Toplanti Notu

Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 24 Aralik 2024 tarihinde gergeklestirdigi analist toplantisindan
derledigimiz notlari paylasiyoruz.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

1970 yilinda bugline faaliyet gdsteren Kerevitas, bugiin SuperFresh markasiyla 21 kategoride 400’(n
Gzerinde Uriniuyle dondurulmus gida pazarinda faaliyet gostermektedir. Dondurulmus gida
kategorisinde unlu mamuller, sebze ve meyve Urlnleri, patates ve kroket Urinleri, et Grlinleri, donuk
firincihk Grinleri ve tath Grinleri tiketiciyle bulusmaktadir. Konserve kategorisinde ise ton balig
konserveleri, misir ve sebze yer almaktadir. Genel Merkezi istanbul’da olan sirket, 1995 yilindan bu
yana Borsa istanbul’da islem gdérmektedir.

Dondurulmus ve Konserve is Birimi

e Dondurulmus gida pazari, gelecegin en 6nemli kategorilerinden biri olarak gortulmektedir.
Son ug yilda 50 bin tonluk bir buyime kaydeden pazarin, 2025 yilinda +21 bin ton artig ile
%9 blyume gdstermesi bekleniyor.

e Son 3 yilda 5 kat artan Dondurulmus gida pazari cirosunun 2025 yili sonunda yuksek ciro
bliyiime trendini devam ettirerek %41 artis ile 33,2 milyar TL'ye ulasmasi beklenmektedir.

e Pazardaki bliyiime ivmesi devam ederken, penetrasyon oraninin %33 seviyesinde olmasi, yani
evlerin %67’sine heniiz dondurulmus gidalarin ulasmamis olmasi, 6nemli bir biylime
potansiyeline isaret ediyor. Tiirkiye'de kisi basina dondurulmus gida tiketimi 6 kilo iken, bu
rakam Avrupa'da 30 kilo, ABD'de ise 50 kilo seviyesinde.

e indirim marketlerinin dondurulmus gida pazarindaki agiriginin, 2025 yilinda da devam
edecegi dusunulmektedir.

e Son ikiyilda pazara 300 yeni Urun eklendi ve bu artis trendinin sirmesi bekleniyor.

e Yapilan inovasyonlar, ciroya 1 milyar TL’lik katki sagladi. Yeni Urlnlerin, toplam ciro
icindeki payi %20 olarak gerceklesti.

e Sirket, SuperFresh, markal Grinler kategorisinde %40 pazar payi ile lider konumdadir. En yakin
rakiplerinin pazar payi %9 diizeyindeyken, indirim marketleri de dahil edildiginde toplam pazar
payl %25 olarak hesaplanmaktadir. 2025 yili itibariyla bu oranin %27-28 seviyelerine gikariimasi
hedeflenmektedir.

e Sanayi ve Ticaret Bakanligi onayli iki Ar-Ge merkezi bulunmaktadir. Bunlardan biri
dondurulmus gida, digeri ise yag is biriminde faaliyet gostermektedir. 2023 yilinda 6 proje
tamamlanmis, 2024 yilinda ise aktif olarak ylrutulen 9 proje bulunmaktadir.

e 2025 yilinda, dondurulmus gidaya ydnelik olumlu bakis agisinin guclenmesiyle, musteri
sadakatini artirarak pazar liderliginin pekistiriimesi hedeflenmektedir.
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is Birimi

Yag kategorisi, tonajda kiicllen tek segment oldu. Pazarda en yiksek ciro ve tonaj Aycicek
yagina ait. Aycicek yaginin fiyatinin 2024 yilinda palm yaginin altinda kalmasi, margarinden
aycicek yagina bir gecise neden oldu. Tereyagi tiiketicilerinin, fiyat farki nedeniyle margarini
tercih etmeye basladigi da gbzlemlendi. Ancak aycicek yagina gecisler daha ylksek oldugundan
toplam tonajda bir diislis yasandi. Buna ragmen Kerevitas, klgllen pazarda tonajini koruyarak
pazar payini artirmayi basardi.

Yag segmenti lic ana kategoriden olusuyor: Paket segmenti %64,5’lik bir pazar payina sahipken,
kase birimi %35,3’liik bir payla takip ediyor.

Margarin pazarinda kiiclilme devam ediyor. Son Uc¢ yilda margarin pazarinda 5 bin tonluk bir
daralma yasandi ve bu trendin 2025 yilinda da stirecegi 6ngoriliyor. Buna karsin, artan maliyet
kalemleri ve enerji fiyatlariyla birlikte dniimizdeki yil TL bazinda %32 biyime ile 12,4 milyar
TL ciroya ulasiimasi bekleniyor.

Palm yagi maliyetleri sektori dogrudan etkiliyor. Yag is biriminde toplam maliyetin yaklasik
%65-70’ini palm yagl hammaddesi olusturuyor. Malezya borsasindaki fiyat dalgalanmalari
sirket maliyetlerini ciddi bicimde etkilerken, palm yagi fiyatlarinda énimizdeki yil yaklasik
%20’lik bir artis 6ngoriliyor.

Suriye’deki gelismeler olumlu etkiler yaratiyor. Bolgedeki gelismelerin sirket satislarina pozitif
yansimasi bekleniyor.

GES ve Kazan Yatirimi

Afyonkarahisar'in Emirdag ilgesinde bulunan Organize Sanayi Bolgesi'ndeki 60.000 m?'lik alan ve
¢atilarda, sirketin kendi enerjisini daha uygun maliyetlerle tretme hedefi dogrultusunda bir anlasma

saglandi. Ancak MWm sinirina takildiklarindan dolayi siirecin uzadigi ifade edildi. Yapilacak yatirimla

birlikte, sirketin enerji ihtiyacinin tamamini karsilamasi hedefleniyor.

Ayrica, komir kazanlarinin dogalgaz kazanlarina donUstirilmesi planlaniyor. Bu dénisiimin isletme

sermayesi Uzerinde 6nemli bir etki yaratmasi beklenmekte. Proje, ilk etapta Emirdag fabrikasinda
hayata gegirilecek.

Her iki projenin de 2025 yili itibariyla tamamlanmasi 6ngériliiyor. Finansman saglama siirecinde, yurt

disinda yapilan gorismelerle, 2 yil geri 6demesiz ve 5 yil 6demeli, minimum maliyetli bir borglanma

modeli planlanmaktadir.
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Sirketin 3C24 Finansal Sonuclari

Ozet Gelir Tablosu

(bin TL) 3C24 3C23 Deg.(%) 2C24 Deg.(%)

Net Satiglar 5.494.816 6.751.400 -18,6 5.618.471 -2,2 | 17.323.706  19.296.345 -10,2
Briit satis kari 1.120.774 1.367.735 -18,1  1.484.357 -24,5| 3.649.274  3.354.494 8,8
Faaliyet Giderleri 706.915  774.452 -8,7 792.813 -10,8 | 2.347.924  2.098.932 11,9
Finansal Gelir/Gider -660.240 -474.639 a.d. -455.364 a.d.| -1.521.373 -1.742.873 a.d.
Esas Faaliyet Kari 413.859  593.283 -30,2  691.543 -40,2 | 1.301.350  1.255.562 3,6
FAVOK 502.190 711.247 -29,4  838.837 -40,1 | 1.687.207  1.636.513 3,1
Ana Ortaklik Net Kar 406.709  425.181 -4,3  167.018 143,5 981.303 314.469 212,1

Oranlar

Brit Kar Marji (%) 20,40 20,26 0,1 26,42 -6,0 21,07 17,38 3,7
Esas Faa.Kar Marji (%) 7,53 8,79 -1,3 12,31 -4,8 7,51 6,51 1,0
FAVOK Marji (%) 9,14 10,53 -1,4 14,93 -5,8 9,74 8,48 1,3
Net Kar Marji (%) 7,40 6,30 1,1 2,97 4,4 5,66 1,63 4,0

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Cekince:
Bu bilgiler ve gériisler nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S.
bilgilerin ve ifade edilen goérislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acik¢a ifade
edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu karar
almadan 6nce bir uzmandan goris alinmahdir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolaylh, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
tlrlG kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoninde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir
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