DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu KCHOL
Mevcut Fiyat (TL) 164.40
HedefFiyat (TL) 280.00
Getiri Potansiyeli (%) 70.3%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 129.81 270.75
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 2,653
Sermaye (minTL) 2,536
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 416,902
Hedeflenen Piyasa Degeri 710,051

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 7% -15% 19% 20%
BIST100 Rélatif Getiri 6% 5% 5% 1%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 07 Kasim 2024 tarihi itibariyledir.
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Kog¢ Holding (KCHOL TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli Olumsuz

Kog Holding 3C24’te 3.682 milyon TL net zarar (Konsensus: 432 milyon TL net kar
/ Deniz Yatirm: 2.209 milyon TL net kar) acgikladi. Enflasyon muhasebesi
nedeniyle 3C24 finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi altinda 7.982
milyon TLl’lik olumsuz etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
v' Solo net nakit pozisyonda devam eden artis.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

% Enflasyon muhasebesinin devam eden baskisina ek olarak bankacilik ve
dayanikli tiiketim iskollarinda zayiflama.

= Bilancoya dair kisa degerlendirmemiz

- 324 finansallarinda, faaliyet karindaki azalma ve parasal kayiptaki
artis dolayisiyla net zarar kaydedildi. Artan solo net nakit pozisyonuna
karsilik sonuglarin beklentinin altinda kalmasi dolayisiyla agiklanan
finansal sonuglarin hisse performansi lizerinde sinirli olumsuz bir etki

yaratacagi diisiincesindeyiz.

m Holding’in finans disi satis gelirleri 3C24’te yillik bazda %19 azalisla 393.067
milyon TL diizeyinde gergeklesti.

m 3G24’te kombine gelirler icerisinde en yiiksek bliyimeyi %30 ile finans segmenti
gerceklestirirken, %14 ile dayanikli tiiketim segmenti takip etmistir.

m Sirket 3C24’te 3.682 milyon TL seviyesinde net zarar agikladi (2G24: 179
milyon TL net kar). S6z konusu yillik azalista faaliyet karindaki daralma ve

cogunlukla finans ve enerji_segmentleri kaynakli olusan parasal kayip etkili

olmustur. 3GC24’te konsolide net kara en buylk katki 3.448 milyon TL ile
otomotiv olurken, 5.190 milyon TL zarar ile finans segmenti baski yaratti.

m Eylil 2024 dénemi sonu itibariyle Holding’in solo net nakit pozisyonu (YKB AT1
dahil) 29.062 milyon TL (853 milyon USD) olup (Haziran 2024 dénemi sonu:
23.358 milyon TL (712 milyon USD)) kombine net finansal borcun FAVOK’e orani
0,9x diizeyindedir. Holding’in yabanci para pozisyonu 650 milyon USD artida
bulunmaktadir.

m Enflasyon muhasebesi etkisi. 3¢24 finansallarina iliskin enflasyon muhasebesiz
detay paylasilmazken, gegen yilin ayni dénemi olan 3¢23 finansallarinda,
enflasyon muhasebesi net karda %63 azalisa neden oldu.

m Genel Degerlendirme: Kog¢ Holding'i, ¢esitlendirilmis portfoyil ve glgli bilango

yapisi nedeniyle temel olarak begeniyoruz. Ayrica, uzun vadeli ortalamasinin
lizerinde seyreden net aktif degerine (NAD) gore iskontosu ile 6ne cikiyor.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



DENiZ YATIRIM ARASTIRMA BILANGO DEGERLENDIRME

Finansallarin ardindan artan solo net nakit pozisyonuna karsiik Yapi Kredi
Bankasi ve Argelik basta olmak iizere Holding’in sahip oldugu halka agik
sirketlerin hedef degerlerinde asagi yonlii revizyon yapmamiz neticesinde Kog
Holding i¢in 12-aylik hedef fiyatimizi 320,00 TL'den 280,00 TL’ye indiriyoruz.
Ancak, sundugu yiikselis potansiyeli dolayisiyla AL onerimizi siirdiiriiyoruz.
Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %1 {izerinde performans
sergilemistir. Geriye dénlk 12 aylik verilere gére hisse 9,6x F/K ve 0,8x PD/DD
carpanlariyla islem gérmektedir.



KOG HOLDING (KCHOL TI) — BILANGCO DEGERLENDIRMESI

Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 3¢23 Ceyreksel Degisim: Yillik Degisim 3¢23 2023 2022

Satislar (mio TL) 399,239 -2% 304,518 1,219,023 1,399,472
Net Kar (mio TL) 179 ad. 36,303 72,230 72,662
Ozsermaye Karlihgi (yillik) 12.7% -4.2 puan 47.4% 13.1% 19.9%
Aktif Karlilik (yillik) 1.7% -0.6 puan 4.4% 1.9% 2.6%

DENIZ YATIRIM STRATEJ & ARASTIRMA
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 07.11.2024 07.11.2024 15.03.2024 15.03.2024
BILANCO (milyon TL) 3624 3¢23 2023 2022
Dénen Varliklar 2,363,348 1,503,036 2,326,434 1,634,866
Nakit ve Nakit Benzerleri 329,780 257,595 393,186 249,825
Finansal Yatirmlar 63,309 39,489 53,019 39,784
Ticari Alacaklar 190,600 131,460 194,879 122,923
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 970,191.00 580,570.00 946,766.00 683,339.00
Diger Alacaklar 25,283 17,346 29,793 19,435
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 179,501 116,022 157,363 133,941
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 604,684 356,008 543,750 385,404
(Ara Toplam) 2,363,348 1,498,490 2,318,756 1,634,651
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 4,546.00 7,678.00 215.00
Duran Varliklar 1,487,713 828,189 1,557,754 1,182,450
Ticari Alacaklar 1,414.00 1,000.00 1,373.00 1,844.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 320,831.00 250,532.00 357,489.00 350,925.00
Diger Alacaklar 0 0 0 0
Misteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 455,227 355,626 527,342 379,123
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 91,768 37,451 93,803 52,819
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 3,597.00 351.00 3,374.00 2,556.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 0 0 0 ]
Maddi Duran Varliklar 397,661 104,321 374,776 255,611
Serefiye 64,511 8,314 65,890 48,730
Maddi Olmayan Duran Varliklar 78,806 22,437 65,353 46,410
Ertelenmis Vergi Varligi 32,284 22,567 27,585 9,770
Diger Duran Varliklar 41,614 25,590 40,769 34,662
TOPLAM VARLIKLAR 3,851,061 2,331,225 3,884,188 2,817,316
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 2,564,542 1,684,187 2,534,893 1,888,144
Finansal Borglar 469,385 275,727 491,039 372,308
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0 0
Ticari Borglar 244,852 179,980 253,582 169,452
Diger Borglar 54,752 33,369 41,083 20,957
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 1,552,278.00 1,047,602.00 1,529,744.00 1,165,279.00
Devlet Tegvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumliliiklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0 0
Dénem Kari Vergi YakimlGluga 3,939 10,582 9,882 9,377
Borg Karsiliklari 19,615 10,597 14,830 10,701
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 219,721 122,079 189,098 140,070
(Ara Toplam) 2,564,542 1,679,936 2,529,258 1,888,144
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagl Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yikamliltkler 0.00 4,251.00 5,635.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 444,722 297,811 433,228 319,239
Finansal Borglar 350,587 247,886 336,108 251,440
Diger Finansal Yukumlalikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 13,973.00 8,439.00 13,746.00 8,629.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumliliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 34,792 17,233 36,087 24,106
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsilig) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yakumlaltga 24,977 7,007 20,622 11,810
Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 20,393.00 17,246.00 26,665.00 23,254.00
Ozkaynaklar 841,797 349,227 916,067 609,933
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 509,735 214,138 549,866 365,745
Odenmis Sermaye 2,536 2,536 2,536 2,536
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 311.00 9.00 311.00 229.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 14,332 5,022 14,332 5,048
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 443,505 115,346 364,799 215,209
Dénem Net Kar/Zarar -1,905 73,675 98,132 72,662
Yabanci Para Cevrim Farklar 0 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 50,956 17,550 69,756 70,061
Azinhk Paylan 332,062 135,089 366,201 244,188
TOPLAM KAYNAKLAR 3,851,061 2,331,225 3,884,188 2,817,316

Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket KOG HOLDING

30.09.2024
07.11.2024

Periyot Sonu
Aciklanma Tarihi

GELIR TABLOSU (milyon TL)

Siirdiriilen Faaliyetler
Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar)
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-)
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar)
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT KAR (ZARAR)
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri
Diger Faaliyet Giderleri (-)
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler
FAALIYET KARI (ZARARI)
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-)
Diger Gelir ve Giderler
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Pe
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Dig1)
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis) (-)
Parasal Kazang / (Kayip)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI)
Surdurulen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri)
Donem Vergi Geliri (Gideri)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri)
Diger Vergi Geliri (Gideri)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar
Azinlik Paylari
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang
Hisse Basina Kazang
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang

3¢24

393,067
-335,564

0.00
57,503

167,666.00
-152,514.00

0.00

15,152.00

0.00
72,655
-25,636
-31,402
-2,044
8,966
-14,936
0.00
7,603
303
365
-62
0.00
4,585
12,491
17,597
-25,235
-7,982
-3,129
-3,717
1,708
-5,425
0.00
-6,846

0.00
-6,846

-3,682
-3,164
-1.45
-1.45
-1.45
-1.45

30.09.2023
07.11.2024

3¢23

484,916
-387,998
0.00
96,918
143,936.00
-79,402.00
0.00
64,534.00
0.00
161,452
-23,942
-27,442
-898
11,293
-21,324
0.00
99,139
1,064
1,076
-12
0.00
11,406
111,609
15,648
-26,109
-31,289
69,859
-47,898
-20,267
-27,631
0.00
21,961

0.00
21,961

13,477
8,484
5.32
5.32
5.32
5.32

30.09.2024
07.11.2024

9A24

1,160,408
-992,712
0.00
167,696
500,107.00
-427,142.00
0.00
72,965.00
0.00
240,661
-78,181
-93,183
-4,956
28,944
-41,262
0.00
52,023
2,808
3,310
-502
0.00
14,933
69,764
56,732
-73,596
-38,508
14,392
-22,852
-12,108
-10,744
0.00
-8,460

0.00
-8,460

-1,905
-6,555
-0.75
-0.75
-0.75
-0.75

30.09.2023
07.11.2024

9A23

1,218,533
-984,794
0.00
233,739
375,683.00
-210,063.00
0.00
165,620.00
0.00
399,359
-66,333
-85,036
-3,278
39,312
-73,605
0.00
210,419
1,739
1,833
-94
0.00
27,307
239,465
69,907
-151,704
-52,981
157,668
-80,452
33,732
-46,720
0.00
77,216

0.00
77,216

52,867
24,349
20.85
20.85
20.85
20.85

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

© DENIZ INVEST 2024

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



