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Kog Holding (KCHOL) 3C23 déneminde piyasa beklentisi olan 29.529
mn TLnin oldukga Uzerinde 36.303 mn TL net dénem kari agikladi.
Net kar bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore %83, bir dnceki ceyrege
gbére %76 artti. Bir dnceki yila gbre tum is kollarindan elde edilen
karlihk net kari destekledi. Enerji, dayanikli tlketim ve otomotiv
sektorl karliliklarindaki artis 3. Ceyrek net kar rakaminda etkili oldu.
Genel yonetim gideri, net finansman gideri ve vergi gideri net kar
baskiladi. Net kar marji yillik bazda 1,6 puan artis gostererek %9,17
seviyesinde gerceklesti.

Kuvvetli i¢ talep, tarihsel ortalamalarin tGzerindeki rafineri marjlari ve
genis ham petrol fiyat farklar sayesinde gugli bir karlilik elde eden
enerji sektori konsolide net kara yillik 10,016 mn TL katki
saglayarak, %83 artis saglamis oldu. Kuvvetli i¢ piyasa performansi
ve ihracat pazarlarinda kademeli toparlanma ile otomotiv sektéri net
kara 10,925 mn TL katki sagdladi. Yurt ici gelirlerde artis ve olumlu
kurlarin yurtdisi gelirlere katkisi ve diusik hammadde maliyetlerine
karsin zayif yurt digi talep ve artan finansman gideri dayanikli tiketim
segmenti 522 mn TL katki saglamadi. Finans sektérinde ise gigli
6zkaynak ve likitidenin korunmasiyla 14,434 mn TL katki saglanmig
oldu.

Net satislar 3C23’te 304.5 mn TL, FAVOK 79.993 mn TL seviyesinde
geldi. Net borg pozisyonu 30 Eylul itibariyle geyreklik yaklasik 34 mir
TL artti ancak net borg/FAVOK rasyosu 1 seviyesi ile ideal yerlerde.
Net kar marjlarindaki toparlanma 3. Ceyrek dénemde de devam etti.

9 Aylik Sonuglar... 2023 yilinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin
satis gelirleri yillk bazda %37,0 artigla 886,3 milyar TL'ye yukseldi.
Briit kar marji 3,2 puan artisla %26,6 seviyesinde, FAVOK mariji 1,1
puan artisla %18,5 seviyesinde gergeklesti. FAVOK yillik bazda
%46,0 artis gosterdi ve 163,6 milyar TL olarak hesaplandi.Bu
sonuglarla birlikte sirketin 9 aylik net donem kari %75,3 artisla 73,7
milyar TL'ye yiikseldi.

Degerlendirme... Ko¢ Holding'in 3C23 ddnemine iligskin finansal
sonuglari piyasa beklentisinin Gzerinde gelmesine karsin halka agik
istiraklerinin finansal sonuglarini daha 6nce agiklamasindan dolayi
piyasa tepkisinin sinirlh olmasini beklenebilir. Kog¢ holding net aktif
degere gore tarihsel ortalamalarin da altinda neredeyse %35-40
iskontolu islem gérmeye devam ediyor.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 142,40
Piyasa Degeri (mn TL) 361.111,9
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 79.444.6
Buglinki Sermaye (bin TL) 2.535.898
Halka Acik Sermaye 557.898
Halka Agiklik Orani %22
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 2,4
3 Ayhk 19,6
Yilbasina gore 74,0
Son 1 Yil 157,9

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 10,1
3 Aylik 52
Yilbasina gore 251
Son 1Yl 33,9

Piyasa Carpanlari

F/IK 3

PD/DD 1,7
FD/NS 0,5
Aktifler 2.331.225.000
Net Borg 226.529.000
Net Déviz Pozisyonu 23.204.000
Net Satislar 886.318.000
FAVOK 163.636.000
Net Kar/Zarar 73.675.000

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) Deg. (%) 2C23 Deg. (%) 9A23 9A22 Deg. (%)
Net Satislar 396.016.000 260.994.000 51,7 266.540.000 48,6 886.318.000 646.872.000 37,0
Briit Faaliyet Kari 108.700.000 63.398.000 71,5 70.833.000 53,5 235.551.000 151.298.000 55,7
Faaliyet Giderleri 32.053.000 16.227.000 97,5 25.863.000 23,9 80.379.000 45.143.000 78,1
Finansman Gelir/Gider -4.603.000 -3.941.000 ad. -5.474.000 ad. -13.936.000 -12.857.000 a.d.
Esas Faaliyet Karl 76.647.000 47.171.000 62,5 44.970.000 70,4 155.172.000 106.155.000 46,2
FAVOK 79.993.000 49.356.000 62,1 47.707.000 67,7 163.636.000 112.060.000 46,0
Ana Ortaklik Net Kar 36.303.000 19.859.000 82,8 20.600.000 76,2 73.675.000 42.021.000 75,3
Brit Kari Mariji (%) 27,4 24,3 3,2 26,6 0,9 26,6 23,4 3,2
Esas Faa.Kari Marji (%) 19,4 18,1 1,3 16,9 2,5 17,5 16,4 1,1
Favok Marji (%) 20,2 18,9 1,3 17,9 2,3 18,5 17,3 1,1
Net Kar Marji (%) 9,2 7,6 1,6 7,7 1,4 8,3 6,5 1,8
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Bilango (Bin TL) 2022/09 2023/09  Ded.(%)
Dénen Varliklar 341.574.474  605.973.000 982.090.000  909.383.646  1.503.036.000 65,3
Hazir Degerler 60.360.801  93.849.000  151.618.000  130.039.361 257.595.000 98,1
Ticari Alacaklar 20.478.731  46.980.000  74.829.000  78.233.433 131.460.000 68,0
Diger Alacaklar 2.193.924 6.585.000  11.795.000  14.006.105 17.346.000 23,8
Stoklar 18.651.844  46.258.000  78.521.000  80.605.448 116.022.000 43,9
Diger Dénen Varliklar 24.809.568  48.396.000  86.003.000  78.953.765 112.651.000 42,7
Duran Varliklar 288.526.070  414.580.000  600.504.000 561.297.049  828.189.000 47,5
Ticari Alacaklar 521.842 776.000 1.119.000 1.064.418 1.000.000 6,1
Yatirrm Amacl Gayrimenkuller 384.742 369.000 358.000 360.691 351.000 -2,7
sgt'ff:qug'r‘ Yontemiyle Degerlenen 8.367.140  12.135.000  21.369.000  16.879.163 37.451.000 121,9
Maddi Duran Varliklar 38.520.817  51.168.000  73.026.000  66.058.393 104.321.000 57,9
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12.932.015 18.443.000 23.486.000 22.285.591 30.751.000 38,0
Diger Duran Varliklar 3.142.714 4.268.000 4.797.000 5.433.388 9.827.000 80,9
TOPLAM AKTIFLER 630.100.544 1.020.553.000 1.582.594.000 1.470.680.695  2.331.225.000 58,5
Kisa Vadeli Yiitkiimliilikler 414.492.964  709.677.000 1.145.655.000 1.065.603.165  1.684.187.000 58,1
Finansal Borglar 23.766.653  61.806.000  92.414.000  81.984.660 129.157.000 57,5
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa 47.957.577 61704000 133.538.000 126.655.567  146.570.000 15,7
Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar 20.039.594  71.588.000  102.839.000  113.590.772 179.980.000 58,4
Diger Borglar ve Karsiliklar 313.729.140,00 514.579.000,00 816.864.000,00 743.372.166,00 1.228.480.000,00 65,3
Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 127.536.528  189.771.000  189.741.000  201.025.108 297.811.000 48,1
Finansal Borglar 110.083.014  162.779.000  152.598.000  165.592.957  247.886.000 49,7
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borclar ve Karsiliklar 17.453.514,00 26.992.000,00 37.143.000,00 35.432.151,00  49.925.000,00 40,9
Oz Sermaye 46.342.139  63.641.000 149.353.000  123.376.521 214.138.000 73,6
TOPLAM PASIFLER 630.100.544 1.020.553.000 1.582.594.000 1.470.680.695  2.331.225.000 58,5

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/09 2023/09
Cari Oran 0,8 0,9 0,9 0,9 0.9
Likitide Oran 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8
Toplam Borg / Toplam Aktif 86,0 88,1 84,4 86,1 85,0
T. Finansal borg / Aktif 28,9 28,1 23,9 25,4 22,5
Toplam Borg / Ozsermaye 1.169,6 1.413,3 8941 1.026,6 925,6
Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)
Satis Gelirleri 260.994.000 396.016.000 51,7 646.872.000 886.318.000 37,0
Satiglarin Maliyeti 179.048.000 238.801.000 33,4 451.291.000 536.343.000 18,8
Brit Kar/Zarar 63.398.000 108.700.000 71,5 151.298.000 235.551.000 55,7
Faaliyet Giderleri 16.227.000 32.053.000 97,5 45.143.000 80.379.000 78,1
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 47.171.000 76.647.000 62,5 106.155.000 155.172.000 46,2
Esas Faaliyet Kari 41.010.000 71.876.000 75,3 90.099.000 138.031.000 53,2
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi éncesi kar ) 49.356.000 79.993.000 62,1 112.060.000 163.636.000 46,0
Ana Ortaklik Net Kar 19.859.000 36.303.000 82,8 42.021.000 73.675.000 75,3
Karlilik Oranlan 3C22 3C23 9A22 9A23
Briit Kar Marji 24,3 27,4 23,4 26,6
Favok Mariji 18,9 20,2 17,3 18,5
Net Kar Marj 7,6 9,2 6,5 8,3

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan Kkisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) higbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan dnce bir uzmandan gérug alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi 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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