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Kog¢ Holding 4C2024 Sonugclari
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"Koc¢ Holding Zorlu Gecen 2024 Yilinda Yalnizca 1,3 Milyar TL (37mn USD)
Ana Ortaklik Net Donem Kari Kaydetti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 254,70TL
ReuterS,Bloombergya . KCHOLISiKChoL T Kog Holding 4G2024'te 3.330mn TL ana ortaklik net
Sektor Hoding  donem kari aciklamistir. Beklenti 370mn TL ana ortaklik
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, Xuto0 et dénem zarari elde edilmesi yonlndeydi. Holding
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar 4C2023'te 51.994mn TL ana ortaklik net dénem kar
S&P ESG Degerlendirme Notu 76/100 acgiklamisti.
Fiyat 15590 TL 4,31 USD
BIST 100 9.917TL 274USD 4, ceyrek kariyla birlikte Holding'in 2024 yilindaki ana
Tl:/$'_(TC|VI_'BAII§) 36,1523  ortaklik net donem kari 1.306mn TL olmustur. 2023'te
Disiik / Yilksek Son 1Yl 15590 TL 263,75TL jse 108.176mn TL ana ortaklik net dénem kari
Hisse Adedi (mn) 2.536 kaydedilmisti.
Piyasa Degeri (mn TL) 395.347
:?Itigzl;;fri(::ii(':ar;glg?uze""m'§) 226'12/‘:’ Kog Holding'in finans-disi grup sirketlerinin satig
Yabanci Yatirimei Takas Orani 44:0% gelirlerinin  toplamindan olusan kombine gelirleri
Yerli Yatirimci Takas Orani 56,0 4C2024'te bir dnceki yilin ayni donemine goére %18,7
1Aylik  3Ayhk  1Yillik  oraninda azalirken (378.324mn TL), faaliyet kari da ayni
iri - 0, - 0, - 0,
TL Getiri 125%  -174% 54% - 4snemde %76,4 oraninda azalarak 16.212mn TL olarak
BiST-100 -0,6% 5,6% 7,2% o
BIST-100 Géreceli a19%  -21,7%  -11,7% 9erceklesmistir.
(Gn‘]‘:'?[)'ﬂem Hacmi (mn TL) ic202 42024 0/1[';{8 Holding’in 2024 vyilinda finans disi grubun toplam
Ticari Faal. Briit Kari 73676 46.796 _;6,5;; konsolide kart %65 oraninda disls kaydetmis ve
Finans Sektérii Briit Kar 45725 25288  -44,7% 28.873mn TL olmustur. Bu grupta 6zellikle otomotiv
Briit Kar 119.400  72.085 -39,6% kategorisindeki karin %63 oraninda azalmasi toplam
Faaliyet Kar1 /Zarari 68836  16.212  -764% arn asadl gelmesinde etkili olmustur. Otomotiv
Net Kar/Zarar 96.358 3.702 -96,2% . .. . .
Holding Payi Net Kar/Zarar 51994 3330 -93.6% sirketlerinin performansinda, i¢ pazardaki artan
FIK pooD rekabet, satis kampanyalariyla artan fiyatlama baskisi
KCHOL a.d. 0,75 ve artan arag bulunabilirliginin yani sira, i¢ pazardaki
BIST-100 8,82 132 talebin yilin basinda 6ne cekilmesi etkili olmustur.
BIST- Holding _ 16,12 0.90 " Finans kategorisinin, Koc Holding'in konsolide karina
Ortakhik Yapisi (llk 5) Pay Orani L. \ ! . | ]
Family Danigsmanlik Gayrimenkul ve Tic. A.S. 43,75% ;tGkIgI242024'|t':f i7-)567Ymn TKL f;‘rar Sf(.ik|lnde-dlrk(?023.
Diger 42,78% . mn ar). Yapi Kredi ve finans is kolunun
Vehbi Kog Vakfi 7,29%  karhligi zorlu makro kosullar ve parasal kayip etkisinde
flf’mahé‘t S_i:’l'm Arsel g'éiz" kalmistir. Finans segmentinde 2024'te parasal kayip
isse Geri Alm ,04% - -
270
245 1(1)-288 Holding'in solo net nakit pozisyonu 2023 sonundaki
220 1000 23.402mn  Tl'den (795mn USD) 2024 sonunda
195 9.400 32.103mn TL'ye (911mn USD) yukselmistir. Bununla
32 8800  birlikte, 2024 déneminde finans disi Net bor¢/FAVOK
120 | —kcHoL gzgg orani 0,9x seviyesinde kaydedilmistir. Holding'in finans
95 BIST-100-5ag Eksen 7000 disi cari orani da ayni doénemde 1,3x olarak
SRR gerceklesmistir.
o [a0] N (o] ~ o o — o~ hm) o

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 18.02.2025 verileri kullanimistir.
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2024 yii Ko¢ Holding igin Kog Holding’in faaliyet gosterdigi sektorlere bakildiginda; eneriji

zorlu gegti... tarafinda, Tlpras’in Grin marjlar 2024'te yillik olarak dlistis gosterirken,
Aygaz'in satis gelirlerinde daralma goézlenmistir. Talep baskisi ve
kampanyalar disinda artan rekabet karllikta disise neden olmustur.
Turk Traktor ve Otokar'in cirolarinda gerilemeler devam etmistir.
Yavaslayan ic taleple birlikte dayanikh tiketim segmetinde marjlar baski
altinda kalirken, finansal giderler karhliga baski yapmistir. Son olarak
finans tarafinda, fonlama maliyetindeki ylksek seviyeler ve parasal
kayip karlilik tizerinde etkisini gdstermistir. Ozetle zayIf gecen dénemle
birlikte bu yil 1.306mn TL ana ortaklik net donem kar kaydedilmistir.
Gegen yilin ayni déneminde 108.176mn TL ana ortaklik net dénem kari
yazilmisti. Nominal olarak, enerji ve finans kar dislstinde 6nemli
segmentler olmustur.

I(.og Holding ac23 ac24 4C24-3C24 4C24-4C23 2023 2024 2024 - 2023
Finansal Performans (mn TL) %Deg. %Deg. %Deg.
Satis Gelirleri 395.949 284.089 -18,7% -28,3% 1.518.495 1.291.970  -14,9%
_ Faaliyet Kari 30.113 9.035 -38,1% -70,0% 136.391 45.142 -66,9%
‘T Faaliyet Kar Marji 7,6% 3,2% -1,0% -4,4% 9,0% 3,5% -5,5%
S Kombine Net Kar 56.594 2.694 -68,6% -95,2% 84.512 16.616 -80,3%
Net Kar Mariji 14,3% 0,9% -1,5% -13,3% 5,6% 1,3% -4,3%
Konsolide Net Kar 25.980 1.200 -64,8% -95,4% 37.915 7.043 -81,4%
Satis Gelirleri 287.696 261.630 11,8% -9,1% 1.067.110 971.573 -9,0%
2 Faaliyet Kari 10.747 -1.680 a.d. a.d. 101.065 30.372 -69,9%
g Faaliyet Kar Marji 3,7% a.d. a.d. ad. 9,5% 3,1% -6,3%
I Kombine Net Kar 38.397 7.145 -26,9% -81,4% 118.770 44.044 -62,9%
O Kombine Net Kar Marji 13,3% 2,7% -1,4% -10,6% 11,1% 4,5% -6,6%
Konsolide Net Kar 12.022 31 -99,2% -99,7% 50.745 14.325 -71,8%
£ Satis Gelirleri 106.922 119.816 -4,8% 12,1% 429.079 485.412 13,1%
53 Faaliyet Kari 3.112 6.738 a.d. 116,5% 19.147 13.493 -29,5%
= Fadaliyet Kar Marji 2,9% 5,6% 5,6% 2,7% 4,5% 2,8% -1,7%
F  Kombine Net Kar 15.082 3.571 a.d. -76,3% 21.566 -2.419 a.d.
§ Kombine Net Kar Marji 14,1% 3,0% a.d. -11,1% 5,0% a.d. a.d.
Konsolide Net Kar 6.879 3.175 a.d. -53,8% 9.612 672 -93,0%
Satis Gelirleri 158.843 175.528 -2,1% 10,5% 561.022 710.437 26,6%
- Faaliyet Kari 25.330 905 a.d. -96,4% 138.540 19.228 -86,1%
S Fadliyet Kar Marji 15,9% 0,5% a.d. -15,4% 24,7% 2,7% -22,0%
i.% Kombine Net Kar 10.128 -5.018 a.d. a.d. 26.024 -27.567 a.d.
Kombine Net Kar Marji  6,4% a.d. a.d. a.d. 4,6% a.d. a.d.
Konsolide Net Kar 5.434 -2.811 a.d. a.d. 14.654 -15.651 a.d.
Satis Gelirleri 50.618 47.243 18,6% -6,7% 168.486 166.325 -1,3%
Faaliyet Kari -540 1.762 290,4% a.d. 275 1.193 a.d.
,ghwo Faaliyet Kar Marji a.d. 3,7% 2,6% a.d. 0,2% 0,7% 0,6%
B Kombine Net Kar 562 2.159 a.d. 284,0% -2.950 -4.436 a.d.
Kombine Net Kar Marji  1,1% 4,6% a.d. 3,5% a.d. a.d. a.d.
Konsolide Net Kar 1.679 1.736 a.d. 3,4% -4.750 -5.083 a.d.
Satis Gelirleri 1.000.028 888.306 -4,3% -11,2% 3.744.192 3.625.717 -3,2%
£ Faaliyet Kari 68.761 16.760 -11,0% -75,6% 395.418 109.428 -72,3%
& Faaliyet Kar Marji 6,9% 1,9% -0,1% -5,0% 10,6% 3,0% -7,5%
§ Kombine Net Kar 120.764  10.551 a.d. -91,3% 247.922 26.238 -89,4%
Kombine Net Kar Marji  12,1% 1,2% 1,2% -10,9% 6,6% 0,7% -5,9%
Konsolide Net Kar 51.994 3.330 a.d. -93,6% 108.176 1.306 -98,8%

Kaynak: Ziraat Yatinm, Kog Holding, a.d.: anlamli degil
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Ozet Bilancolar (Mn TL) 2023 2024 %Deg.

DONEN VARLIKLAR 2.472.313 2.338.684 -5,4%
Nakit ve nakit benzerleri 417.840 307.172 -26,5%
TCMB hesabi 348.846 367.960 5,5%
Finansal yatirmlar 56.344 57.958 2,9%
Ticari alacaklar 207.100 182.259 -12,0%
Finans sektoru faaliyetlerinden alacaklar 1.006.132 1.006.984 0,1%
Turev araclar 15.112 8.797 -41,8%
Stoklar 167.231 166.226 -0,6%
Diger alacaklar 31.661 19.289 -39,1%
Diger dénen varliklar 213.887 222.039 3.8%

2.464.153 2.338.684 -5,1%
Satis amach siniflandirilan duran varliklar 8.160 0 a.d.

DURAN VARLIKLAR 1.655.431 1.569.468 -5.2%
Finansal yatirimlar 560.409 478.033 -14,7%
Ozkaynak yont. degerlenen yatirnmlar 99.685 99.618 -0.1%
Ticari alacaklar 1.460 1.305 -10.6%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 379.904 336.171 -11,5%
Turev araclar 19.758 9.937 -49,7%
Yatirim amacli gayrimenkuller 3.585 2.764 -22,.9%
Maddi duran varliklar 398.275 425.860 6.9%
Maddi olmayan duran varliklar 139.473 152.173 9,1%
Ertelenen vergi varliklar 29.315 30.398 3.7%
Diger duran varliklar 23.567 33.209 40,9%
TOPLAM AKTIFLER 4.127.744 3.908.152 -5,3%

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 2.693.843 2.604.653 -3.3%
K. V. bor¢clanmalar 277.862 276.806 -0.4%
U.V. borclanmalarin kisa vadeli kisimlari 243.967 249.531 2.3%
Ticari borglar 269.482 250.577 -7.0%
Finans sektori faaliyetlerinden borglar 1.625.666 1.528.303 -6.0%
Turev aracglar 5.621 15.671 178.8%
Donem karivergi yukumlulGaga 10.502 3.568 -66,0%
Kisa vadeli karsiliklar 15.759 19.322 22,6%
Diger Borglar 43.659 50.995 16.8%
Diger kisa vadeli yukimlultkler 195.337 209.880 7.4%

2.687.855 2.604.653 -3,1%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 460.395 444.835 -3,4%
Uzun vadeli bor¢lanmalar 357.184 352.987 -1,2%
Finans sektori faaliyetlerinden borglar 14.608 13.298 -9,0%
Turev araclar 14.006 6.929 -50,5%
Ertelenen vergi yikimlulGga 21.915 24.195 10.4%
Uzun vadeli karsiliklar 38.351 34.208 -10,8%
_Diger uzun vadeli yakumlaltkler 14.331 13.218 -7.8%

OZKAYNAKLAR 586.403 528.635 -9,9%
Odenmis sermaye 2.536 2.536 0.0%
Sermaye duzeltme farklari 68.921 68.921 0,0%
Geri alinmis paylar -90 -90 a.d.
Paylarailiskin primler/ iskontolar 331 331 0%
Kar/zararda siniflandirilmayacak dig. gel./gid. -11.005 -13.388 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. 11.561 -16.686 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 15.231 15.231 0%
Gecmis villar karlari/zararlari 390.742 470.474 20.4%
Ana ortaklik kar payi 108.176 1.306 -98.8%

TOPLAM PASIFLER 4.127.744 3.908.152 -5,3%

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2023 plop 2 %Deg.
Hasilat 1.760.013 1.611.489 -8.4%
Finans sektori faaliyetleri hasilati 556.760 706.418 26,9%

Toplam hasilat 2.316.773 2.317.907 0,05%
Satislarin maliyeti 1.437.943 1.386.482 -3,6%
Finans sektori faaliyetleri maliyeti 335.031 603.590 80,2%
Satislarin maliyeti (-) 1.772.974 1.990.072 12.2%
Ticari faaliyetlerden briat kar 322.070 225.007 -30.1%
Finans sektoru faaliyetlerinden brat kar 221.729 102.828 -53.6%

BRUT KAR/ZARAR 543.799 327.835 -39,7%

Operasyonel Giderler 228.179 249.704 9.4%
Pazarlama giderleri (-) 96.787 110.352 14,0%
Genel yonetim giderleri (-) 126.707 132.466 4,5%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 4.685 6.886 47,0%

ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 315.620 78.131 -75.2%
Diger faaliyet gelir/giderleri -38.506 -11.380 a.d.
Ozkaynak yén. deg. yat. kar/zar. pay 44.353 20.615 -53,5%

FAALIYET KARI/ZARARI 321.467 87.366 -72,8%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 1.690 2.503 48,1%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -35.484 -24.861 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclari/(kayiplari) -58.780 -38.296 a.d.

VERGI ONCESi KAR/ZARAR 228.893 26.712 -88,3%
Vergi gideri/geliri (-) 50.478 32.000 -36,6%

NET DONEM KARI/ZARARI 178.415 -5.288 a.d.

Kontrol giicii olmayan paylar 70.239 -6.594 a.d.

Ana Ortaklik Kar Payi 108.176 1.306 -98,8%

Kaynak: Ziraat Yatirim, Kog Holding, a.d.: anlamh dedil
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Ziraat Yatinm Aragtirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikce 6niimiizdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve (izeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve lizeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnrm danismanlhgi s6zlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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