Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
KCHOL
Holding ve Yatirim
£478,270,372.23
£905,153,372.23

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 188.60
Hedef Fiyat(TL) 285.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 51.11

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

$£2,363,348,000.00
£1,487,713,000.00
$£2,564,542,000.00
£444,722,000.00
£509,735,000.00
1,160,408,000.00
£992,712,000.00
£240,661,000.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £101,556,000.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : -£1,905,000.00
FD/FAVOK : 5.40
F/K : 11.03
PD/DD 0.94
Oz Sermaye Karlihg 11.98

Kar Marijlari

XU100 Kargilagtirmah Grafik
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Koc Holding (KCHOL)

» 2024/09 doéneminde, Grubun Kombine Gelirleri; Eneriji
grubunun 948,4 Milyar TL, Otomotiv grubunun 668,1
Milyar TL, Finans grubunun 503,3 Milyar TL ve Dayanikl
Tiketim grubunun 344,0 Milyar TUlik katkisiyla 2,57
Trilyon TL olmustur. Kombine Brit Kar 317,5 Milyar TL
civarinda olurken, 235,6 Milyar TL civarindaki Faaliyet
Giderleri sonrasinda ise; Kombine Esas Faaliyet Kari 81,9
Milyar TL diizeyinde gerceklesmistir.

» Yatirnm Faaliyetlerinden 7,21 Milyar TL gelir elde eden
grubun, Net Finansal Giderleri ve TMS 29 enflasyon
muhasebesi etkisini yansitan Net Parasal Kayip tutarlar
ise; sirasiyla 27,6 Milyar TL ve 20,4 Milyar TL civarinda
olmustur. Finansallarina 26,4 Milyar TL civarinda da Vergi
Gideri yazan sirketin, Kombine Net Kari ise; 14,8 Milyar TL
dizeyinde olmustur. Bu Kar rakaminin, Holding’in ana
ortakhk paylarina isabet eden tutari ise 1,90 Milyar TL
Zarar(-) seklinde olmustur.

» Konsolide Net Karin kirlhminda; Tipras'in basi cektigi
“Enerji”’ grubunun katkisi 5,50 Milyar TL(2023’09’a goére
%51 diists) olmustur. Ford Otosan, Tofas, Turk Traktor ve
Otokar’dan olusan “Otomotiv”’ grubu 13,5 Milyar TL’lik
katki(2023'09’a gore %63 disls), Arcelik'in yer aldig
Dayanikli Tiiketim grubu 2,4 Milyar TUlik negatif(Zarar)
etki etmistir. Yine, Yapi ve Kredi Bankasi’nin domine ettigi
Finans sektorl de; Holding’in konsolide Kari’'na 12,1 Milyar
TL tutarindaki Zarar etkisi ile en ¢ok baskilayan is kolu
olmustur.

» 30 Eylil itibariyle 14 Milyar USD civarinda piyasa degerine
sahip olan sirket, halka acik sirketleri ve net nakdine(16,7
Milyar USD) gore yilzde 16’lik iskontoya sahiptir. Net Aktif
Deger kiriminda; Binek ve Ticari Arag Uretimini kapsayan
Otomotiv grubu yilizde 25’lik pay sahibi olurken, Diger
otomotiv grubu ise ylzde 12 pay almaktadir. Finans
sektoérinln payi ylzde 22 olurken, Rafinaj sektoru ylzde
17, Akaryakit ve LPG Dagitimi sektorl ylzde 3, Dayanikh
Tiketim yizde 6 ve Diger Varliklar yiuzde 14’lik paya
sahiptir.

» 2023 sonunda Yap! Kredi Bankasi’'nin AT1 geliri dahil 23,4
Milyar TL(795 Milyon USD)’lik nakde sahip olan Holding,
sonrasindaki donemde 29,7 Milyar TL temettl geliri elde
etmesine karsin; 22,5 Milyar TL tutarinda ise temetti
ddemesi(-) yapmistir. Yénetim Ucretleri, OPEX, kur
dénusimu, Net Finansal Gelir/Gider etkisi de 1,6 Milyar TL
civarinda negatif(-) olmustur. Bu gelismeler sonrasinda;
Holdingin cari donem sonundaki net nakit tutari 29,1
Milyar TL civarinda(853 Milyon USD) olmustur. Bu tutara,
4.Ceyrekte; EYAS, Ford Otomotiv ve Turk Traktor'in
temetti dagitimlarindan kaynakli olarak 8,8 Milyar TL
civarinda gelir eklenecektir. Grubun solo net yabanci para
pozisyon tutari ise 650 Milyon USD diizeyindedir.

22.11.2024

www.alnusyatirim.com

0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

» Grup sirketlerinin 2024 yil beklentilerindeki son degisimleri kisaca hatirlarsak;

= TUPRSIn Urtn marji beklentisi; 16 Dolar/Varil’den, 12 Dolar/Varil’e revize edilirken, retim ve satis beklentileri ise; sirasiyla 26
Milyon Ton ve 30 Milyon Ton olarak sabit birakilmistir. AYGAZ'in satis tahminleri; Tlipgaz ve Otogaz segmentilerinde, sirasiyla 10 Bin
adet ve 20 Bin adet civarlarinda asagi yonli revize edilmistir.

= ARCLK’in gelir bliyiimesi 6ngorisl; hem yurt igi(sabit reel bliylime), hem de yurt disi(YP-ylzde 50 civari) segmentleri igin sabit
birakilirken, FAVOK mariji beklentisi ise; ylizde 6,5 civarindan, yiizde 5,8-6,0 bandi civarina indirilmistir.

= TOASO’nun en disik perakende satis beklentisi; 10 Bin adet ylkseltilirken(120 bin’den 130 bin’e), en yiiksek(140 bin) beklentisi ise;
sabit birakilmistir. Sirketin ihracat beklentisi ortalama 5 bin adet distrilmastdr.

* FROTO’nun perakende satis beklentisi; ortalama 5 bin adet yiikseltilmistir. ihracat beklentisi ise; Tiirkiye icin ortalama 30 bin adet
asagi cekilirken, Romanya igin sabit birakilmistir.

= TTRAK'In yurt ici satis 6ngoriisi; sabit birakilirken, ihracat tahmini ise; ortalama ‘Bin 500’ adet asagi yonli revize edilmistir.

= YKBNK’nin net faiz marji ve g¢ekirdek gelir marji beklentileri; asagi yonli revize edilirken, komisyon blylmesi igin ise paralel beklenti
Ongorulmustir(onceki beklenti yizde 100°den biyik seklinde olup, 2023 ise ylizde 142’den blyuktr).

v’ Aciklanan finansallar kisa vadeli negatiflik icermektedir. Son 15 yildaki tarihsel ortalamalara gére yiizde 12 oraninda NAD
iskontosuna sahip olmasina karsin, grup igerisindeki sirketlerin bircogunun beklentilerinde yapilan revizeler de dikkate alinacak
olursa; Holding hisseleri igin 12 aylik hedef fiyatimizi 285,00 TL seviyesinde sabit birakiyoruz. “AL”’ olan tavsiyemizi de devam
ettiriyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisimi(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 2,363,348,000.00 2,197,689,000.00 7.54 1,503,036,000.00 57.24
Nakit ve Nakit Benzerleri 329,780,000.00 287,972,000.00 14.52 257,595,000.00 28.02
Ticari Alacaklar 190,600,000.00 191,737,000.00 -0.59 131,460,000.00 44.99
Stoklar 179,501,000.00 173,200,000.00 3.64 116,022,000.00 54.71
Pesin Odenmis Giderler - -7 #savijo! - 0.00
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 232,929,000.00 213,194,000.00 9.26 112,651,000.00 106.77
DURAN VARLIKLAR 1,487,713,000.00 1,389,200,000.00 7.09 828,189,000.00 79.63
Maddi Duran Varliklar 397,661,000.00 362,945,000.00 9.57 104,321,000.00 281.19
Maddi Olmayan Duran Varliklar 143,317,000.00 128,032,000.00 11.94 30,751,000.00 366.06
Ertelenmis Vergi Varligi 32,284,000.00 32,025,000.00 0.81 22,567,000.00 43.06
TOPLAM VARLIKLAR 3,851,061,000.00 3,586,889,000.00 7.36 2,331,225,000.00 65.19
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 2,564,542,000.00  2,403,087,000.00 6.72 1,684,187,000.00 52.27
Kisa Vadeli Borglanmalar 205,956,000.00 193,899,000.00 6.22 129,157,000.00 59.46
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 263,429,000.00 260,154,000.00 1.26 146,570,000.00 79.73
Ticari Borglar 244,852,000.00 256,586,000.00 -4.57 179,980,000.00 36.04
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - -7 #SAYI/0! - 0.00
Diger Borglar 54,752,000.00 31,341,000.00 74.70 33,369,000.00 64.08
Turev Araglar 11,532,000.00 13,418,000.00 -14.06 10,957,000.00 5.25
Dénem Kari Vergi Yukimlaluga 3,939,000.00 8,502,000.00 -53.67 10,582,000.00 -62.78
Kisa Vadeli Karsiliklar 19,615,000.00 18,148,000.00 8.08 10,597,000.00 85.10
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 208,189,000.00 168,556,000.00 23.51 111,122,000.00 87.35
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 444,722,000.00  388,901,000.00 14.35 297,811,000.00 49.33
Uzun Vadeli Borglanmalar 350,587,000.00 302,950,000.00 15.72 247,886,000.00 41.43
Uzun Vadeli Karsiliklar 34,792,000.00 34,003,000.00 2.32 17,233,000.00 101.89
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 24,977,000.00 19,009,000.00 31.40 7,007,000.00 256.46
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 11,680,000.00 11,126,000.00 4.98 6,474,000.00 80.41
TOPLAM YUKUMLULUKLER 3,009,264,000.00 2,791,988,000.00 7.78 1,981,998,000.00 51.83
TOPLAM OZKAYNAKLAR 841,797,000.00 794,901,000.00 5.90 349,227,000.00 141.05
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 509,735,000.00 475,057,000.00 7.30 214,138,000.00 138.04
Odenmis Sermaye 2,536,000.00 2,536,000.00 0.00 2,536,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 10,795,000.00 - 9,729,000.00 10.96 - 3,510,000.00 207.55
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,871,000.00 698,000.00 -511.32 20,112,000.00 -114.28
Yeniden Degerleme Artigi - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Kar Yedekleri - -7 #savijor - 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 14,332,000.00 13,158,000.00 8.92 5,022,000.00 185.38
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 443,505,000.00 407,355,000.00 8.87 115,346,000.00 284.50
Net Donem Kari veya Zarari - 1,905,000.00 1,632,000.00 -216.73 73,675,000.00 -102.59
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 332,062,000.00 319,844,000.00 3.82 135,089,000.00 145.81

TOPLAM KAYNAKLAR 3,851,061,000.00 3,586,889,000.00 7.36

2,331,225,000.00 65.19
Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhk
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 . 2023/09 L.
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 1,160,408,000.00  767,341,000.00  51.22 1,218,533,000.00 -4.77
SATISLARIN MALIYETI 992,712,000.00  657,148,000.00  51.06 984,794,000.00 0.80
BRUT KAR (ZARAR) 240,661,000.00  168,006,000.00  43.25 399,359,000.00  -39.74
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 93,183,000.00 61,781,000.00  50.83 85,036,000.00 9.58
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 78,181,000.00 52,545,000.00  48.79 66,333,000.00 17.86
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 4,956,000.00 2,912,000.00  70.19 3,278,000.00 51.19
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 28,944,000.00 19,978,000.00  44.88 39,312,000.00  -26.37
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 41,262,000.00 26,326,000.00  56.73 73,605,000.00  -43.94
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 52,023,000.00 44,420,000.00  17.12 210,419,000.00  -75.28
FAVOK 101,556,000.00 74,951,289.03  35.50 272,396,000.00  -62.72
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 3,310,000.00 2,945,000.00  12.39 1,833,000.00 80.58
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GiDERLER 502,000.00 440,000.00  14.09 94,000.00  434.04
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 14,933,000.00 10,348,000.00  44.31 27,307,000.00  -45.31
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 69,764,000.00 57,273,000.00  21.81 239,465,000.00  -70.87
FINANSMAN GELIRLERI 56,732,000.00 39,135,000.00 44.96 69,907,000.00 -18.85
FINANSMAN GiDERLERI 73,596,000.00 48,361,000.00 52.18 98,723,000.00 -25.45
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 14,392,000.00 17,521,000.00 -17.86 157,668,000.00  -90.87
DONEM VERGI GiDERi GIDERI/GELIRi 12,108,000.00 13,816,000.00  -12.36 33,732,000.00  -64.11
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 10,744,000.00 5,319,000.00  101.99 46,720,000.00  -77.00
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) -1,905,000.00 1,777,000.00  -207.20 52,867,000.00 -103.60
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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