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Koc¢ Holding 362023 Sonugclan

Gaye AKSONGUR YAVUZ gaksongur@ziraatyatirim.com.tr

"Kog¢ Holding’in 3¢2023 Ana Ortaklik Net Donem Kari
36,3 Milyar TL ile Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 221,00TL

Reuters/Bloomberg KCHOL.IS/KCHOL.TI

Sektor Holding
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
islem Gérdiigii Pazar Yidiz Pazar
S&P ESG Degerlendirme Notu 76/100
Fiyat 136,80 TL 4,86 USD
BIST 100 7.713TL 274 USD
TL/$ (TCMB Alis) 28,1258
Diigiik / Yiiksek Son 1Yl 54,38 TL 158,00 TL
Hisse Adedi (mn) 2.536
Piyasa Degeri (mn TL) 346.911
Net Nakit (Solo) (mn TL) (YKB AT1 Dahil) 17.311
Fiili Dolagim daki Pay Orani 26,4%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 59,4%
Yerli Yatirimci Takas Orani 40,6%
1 Aylik 3 Aylik 1 Yillik

TL Getiri -6,7% 1,9% 156,6%
BiST-100 -7,5% 9,1% 98,8%
BiST-100 Goreceli 0,8% -6,6% 29,1%
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 497,97
(mn TL) 3G2022 3G2023 % Deg.
Ticari Faal. Briit Kari 34.346 65.717 91,3%
Finans Sektorii Briit Kari 29.052 42.983 48,0%
Briit Kar 63.398  108.700 71,5%
Faaliyet Kari /Zarari 43.944 81.094 84,5%
Net Kar/Zarar 33.103 60.946 84,1%
Holding Payi Net Kar/Zarar 19.859 36.303 82,8%
FIK PD/DD

KCHOL 34 1,6
BiST-100 7,0 2,1
BiST- Holding 5,0 1,6
Ortaklik Yapisi (ilk 5) Pay Orani
Family Danigmanlhk Gayrimenkul ve Tic. A.S. 43,75%
Diger 42,80%
Vehbi Kog Vakfi 7,26%
Semahat Sevim Arsel 6,15%
Hisse Geri Alim 0,04%

HISSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 30.10.2023 verileri kullanimistir.

Ko¢ Holding'in 2023 yili 3. ceyrek ana ortakhk net
dénem kari 36.303mn TL ile hem bizim beklentimiz olan
31.610mn TL'nin hem de piyasa beklentisi olan
29.354mn TL'nin Uzerinde gerceklesmistir.
Tahminimizdeki sapmada 06zellikle, Yap! Kredi, Ford
Otosan ve Tuapras'in beklentimizden daha iyi kar
rakamlart  acgiklamalarn  etkili olmustur. Holding
3C2022'de 19.859mn TL ana ortaklik net dénem kari
aciklamisti.

3. ceyrek kar rakamiyla birlikte Holding'in 2023 ilk 9
ayhk ana ortaklhk net dénem kan 73.675mn TL'ye
ulasmistir. Holding 2022'nin ayni déneminde 42.021mn
TL ana ortaklik net dénem kan aciklamisti.

Ko¢ Holding’in finans-disi grup sirketlerinin satis
gelirlerinin  toplamindan olusan kombine gelirleri
3C2023’de bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %50,6
oraninda artarken, faaliyet karn de ayni ddénemde
%102,5 oraninda artarak 64.373mn TL olarak
gerceklesmistir. Finans disi grubun toplam kari da
%125,3 oraninda artis kaydetmis ve 21.869mn TL
olmustur. Finans kategorisinin, Kog Holding’in
konsolide karina katkisi 3C2022'deki 10.152mn TL'den
3C2023’'de 14.434mn TL'ye vyukselmistir. (3C2023
toplam karinin %39,8’)

Holding’in solo net nakit pozisyonu 2022 sonundaki
1.392mn TL'den temetti 6demesine (6,5 milyar TL)
karsin istiraklerden temettl gelirlerinin (16 milyar TL)
olumlu katkisiyla Eylil ayr sonunda 17.311mn TlL'ye
(YKB AT1 ve YKB'nin %6,8'lik hisse satisina bagli 6,7
milyar TL dahil) yUkselmistir. Holding, bilanco dénemi
sonrasi, Ford Otosan ve EYAS'tan temettl gelirleri elde
edecedini, Marmaris Altinyunus’un tahsisli sermaye
artinmina istinaden ise 1,2 milyar TLlik nakit cikisi
kaydedecedini ve boylelikle toplam 7 milyar TL'lik nakit
girisi olacagini bildirmistir. Bunlara bagl olarak,
bankacilik disi 2022 Aralik sonunda 0,5x olan Net
bor¢/FAVOK orani da 2023 Eylil ayr sonunda 0,2x
seviyesine gerilemistir. Holding’in 2022 vyilsonundaki
1,3x seviyesindeki finans digi cari orani da 2023 Eylul
sonunda yine ayni seviyede gergeklesmistir.

Kog¢ Holding'in hedef hisse fiyatini, grup sirketlerinden
Yapi! Kredi, Tupras, Aygaz, Ford Otosan, Tofas, Otokar
ve Argelik ile ilgili hedef degerlerimizdeki degisiklikler ve
tahminlerimizdeki glincellememize bagh  olarak
180,60TL'den 221,00TL'ye ylkseltiyor ve daha dnceki
“AL" Onerimizi ise koruyoruz.
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Ll el 1622 2022 3¢22 4c2  1C23 2023 3¢23 6B A28 3B3C22 .,
Finansal Performans (mn TL) %Deg. %Deg.
Satis Gelirleri 113.178 196.965 217.905 185.679 147.421 159.886 283.722  77,5% 30,2% 528.048 591.029 11,9%
Faaliyet Kari 5938 17.497 18.923 16.492 12.545 17.335 33.508 93,3% 77,1% 42.358  63.388 49,6%
:q:_; Faaliyet Kar Mariji 5,2% 8,9% 8,7% 8,9% 85% 108% 11,8% 1,0% 3,1% 8,0% 10,7% 2,7%
& Kombine Net Kar 1.571 11.096 12.068 17.452 6.725 7.915 23.201 193,1% 92,3% 24735  37.841 53,0%
Net Kar Marji 1,4%  56%  55% 94% 4,6% 50% 82%  3,2% 2,6% 4,7% 6,4% 1,7%
Konsolide Net Kar 568 4.721 5.468 8.271 3.054 3.367 10.016 197,5% 83,2% 10.757  16.437 52,8%
Satis Gelirleri 50.195 64.803 84.590 113.285 113.469 133.782 157.246 17,5% 85,9% 199.588 404.497 102,7%
> FaaliyetKar 5.645 8230 9.917 15.482 12.575 18.441 24.389 32,3% 145,9%  23.792  55.405 132,9%
'g Faaliyet Kar Marji 11,2% 12,7% 11,7% 13,7% 11,1% 13,8% 155% 1,7% 3,8% 11,9%  13,7% 1,8%
S Kombine Net Kar 5.063 7.007 8.160 16.006 10.195 15.931 24.443 53,4% 199,5%  20.230 50.569 150,0%
o Kombine Net Kar Marji 10,1% 10,8% 9,6% 14,1% 9,0% 11,9% 155% 3,6% 5,9% 10,1% 12,5% 2,4%
Konsolide Net Kar 2.204 3.027 3.738 7.372 4.786 7.055 10.925 54,9% 192,3% 8.969 22.766 153,8%
Satis Gelirleri 32.558 37.682 38.972 44.501 47.151 56.202 69.948 24,5% 79,5% 109.212 173.301 58,7%
-§ Faaliyet Kari 2426 1.806 2.228 2.714 2849 4.289 5.158 20,3% 131,5% 6.460 12.296 90,3%
% Faaliyet Kar Marji 7,5% 4,8% 5,7% 6,1% 6,0% 7,6% 7,4% -0,3% 1,7% 5,9% 7,1% 1,2%
'; Kombine Net Kar 1.269 377 532 2,618 1.200 1.031 1.077 4,5% 102,4% 2.178 3.308 51,9%
8 Kombine Net Kar Marji 3,9% 1,0% 1,4% 5,9% 2,5% 1,8% 1,5% -0,3% 0,2% 2,0% 1,9% -0,1%
Konsolide Net Kar 568 184 210 1.208 579 631 522 -17,3% 148,6% 962 1.732 80,0%
Satis Gelirleri 27.471 36.371 47.808 57.049 50.095 68.411 92.208 34,8% 92,9% 111.650 210.714 88,7%
Faaliyet Kari 9.496 14.741 21.545 23.326 15.436 15.400 33.350 116,6% 54,8% 45.782  64.186 40,2%
§ Faaliyet Kar Marji 34,6% 40,5% 451% 40,9% 30,8% 22,5% 36,2% 13,7% -8,9% 41,0% 30,5% -10,5%
-E Kombine Net Kar 7.247 11.726 16.169 17.339 13.643 11.512 25.091 118,0% 55,2% 35.142  50.246 43,0%
Kombine Net Kar Marji 26,4% 32,2% 33,8% 304% 272% 168% 27,2% 10,4% -6,6% 31,5% 23,8% -7,6%
Konsolide Net Kar 3.250 7.368 10.152 10.889 8.785 7.275 14.434 98 4% 42,2% 20.770  30.494 46,8%
Satis Gelirleri 9.528 13.304 14.597 19.098 15.195 20.549 25.354 23,4% 73,7% 37.429  61.098 63,2%
Faaliyet Kari -12 432 728 1.001 55 811 1318 62,5% 81,0% 1.198 2.184 82,3%
;?a Faaliyet Kar Mariji a.d. 3,6% 5,0% 5,2% 0,4% 3,9% 5,2% 1,3% 0,2% 3,2% 3,6% 0,4%
B Kombine Net Kar 232 499 705 611 -206 2.753 1.035 -62,4% 46,8% 1.436 3.582 149,4%
Kombine Net Kar Marji 2,4% 3,8% 4,8% 3,2% ad 13,4% 4,1% -9,3% -0,7% 3,8% 59% 2,0%
Konsolide Net Kar 122 150 292 43 -432 2272 406 -82,1% 39,0% 564 2.246 298,2%
Satis Gelirleri 232.929 349.126 403.872 419.612 373.331 438.830 628.478  43,2% 55,6% 985.927 1.440.639 46,1%
Faaliyet Kar 23.492 42.757 53.341 59.015 43.460 56.276 97.723 73,6% 83,2% 119.590 197.459 65,1%
C_EU Faaliyet Kar Marji 10,1% 12,2% 13,2% 14,1% 11,6% 12,8% 155% 2,7% 2,3% 12,1% 13,7% 1,6%
§' Kombine Net Kar 15.382 30.705 37.634 54.025 31.557 39.142 74.847 91,2% 98,9% 83.721 145.546 73,8%
Kombine Net Kar Marji 6,6% 8,8% 9,3% 12,9% 8,5% 89% 11,9% 3,0% 2,6% 8,5% 10,1% 1,6%
Konsolide Net Kar 6.713 15.449 19.860 27.784 16.772 20.600 36.303 76,2% 82,8% 42.022 73.675 75,3%

Kaynak: Ziraat Yatirim, Kog Holding, a.d.: anlamh degil

3. ceyrek kar rakami 2C2023 ile mukayese edildiginde, konsolide net karin
Ko¢ Holding’in 3€2023 ana %76,2 oraninda yukseldigi gézlenmektedir. Bu artista 6zellikle finans ve
ortaklik net dénem kar1 36,3 enerji kategorisinde yer alan sirketlerin performansi etkili olmustur.
milyar TL... Otomotiv grubu (Ford Otosan, Tofas, Turk Traktor) bu ceyrekte de glcla

sonuclar kaydetmistir. Dayanikh tiketim ile diger kategoride yer alan

sirketlerin karlarinda ise bir 6nceki ceyrede gore gerileme gozlenmistir.

Kog Holding 3¢23-2¢23 3¢23-3¢22 )
Finansal Performans (mTy) 1622 2622 3622 42 123 2023 3¢23 ) 9A22  9A23 %Deg.
Toplam Satig 232.929 349.126 403.872 419.612 373.331 438.830 628.478 43,2%  55,6% 985.927 1.440.639 46,1%
Finans 27.471 36.371 47.808 57.049 50.095 68.411 92.208 34,8%  92,9% 111.650 210.714 88,7%
Finans Disi 205.458 312.755 356.064 362.563 323.236 370.419 536.270 44,8%  50,6% 874.277 1.229.925 40,7%
Toplam Faaliyet Kari 23.492 42.757 53.341 59.015 43.460 56.276 97.723 73,6%  83,2% 119.590 197.459 65,1%
Finans 9.496 14.741 21.545 23.326 15.436 15.400 33.350 116,6%  54,8% 45782  64.186 40,2%
Finans Disi 13.996 28.016 31.796 35.689 28.024 40.876 64.373 57,5%  102,5% 73.808 133.273 80,6%
Konsolide Net Kar 6.713 15.449 19.860 27.784 16.772 20.600 36.303 76,2%  82,8%  42.022 73.675 75,3%
Finans 3.250 7.368 10.152 10.889 8.785 7.275 14.434 98,4%  42,2%  20.770  30.494 46,8%
Finans Disi 3463 8081 9.708 16.895 7.987 13.325 21.869 64,1%  1253% 21.252  43.181 103,2%

Kaynak: Ziraat Yatinnm, Kog Holding, a.d.: anlamh degil
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Kocg Holding’in hedef piyasa degerini, grup sirketlerinden Yapi kredi, Tupras,

. . Aygaz, Ford Otosan, Tofas, Otokar ve Argcelik ile ilgili hedef degerlerimizdeki
ijl'0&12',,013271';3#17:?”";:; degisiklikler ve tahminlerimizdeki glincellememize bagh olarak 457.980mn
koruyoruz... TL'den 560.442mn TL'ye; hedef hisse fiyatini da 180,60TL'den
221,00TL'ye yikseltiyoruz. Kog Holding igin daha onceki “AL"” 6nerimizi
ise koruyoruz.

Hedef hisse fiyatimizi

Holdingin
Sektor Pay:
%

Holdinge Hedef Piyasa Holdinge Toplam
Ait Pay Degeri Ait Pay lgin. Payi
(mn TL) (mn TL) (mn TL) (%)

Kog¢ Holding

Kullanulan Cari Deger
Degerleme Yontemi (mn TL)

Halka Acik Sirketler

Yapi ve Kredi Bank. Finans 54,8% Gordon Biylime M. ve P. Garpan.  148.161 81.244 198.331 108.755 16,0%
TUpras Eneriji 42,1% INAve P. Carpanlari 272.449 114.619 353.373 148.664 21,9%
Aygaz Eneriji 40,7% Pargalarin Toplami 30.552 12.429 41.102 16.720 2,5%

Ford Otosan Otomotiv 38,7% INAve P. Carpanlari 285.676 110.414 454.428 175.636 25,8%
Tofas Oto. Fab. Otomotiv 37,6% INAve P. Carpanlari 124.000 46.612 205.002 77.060 11,3%
Otokar Sawnma 44,7% INAve P. Carpanlari 48.984 21.886 52.704 23.548 3,5%
Arcelik Dayanikl Tik. 41,4% INAve P. Carpanlari 94.264 39.054 141.904 58.791 8,6%
Tark Traktor Otomotiv 37,5% Piyasa Degeri (BiST)+1 76.171 28.564 95.366 35.762 5,3%
Tat Gida Gida 43,7% Piyasa Degeri (BiST)+1 5.252 2.293 6.576 3.594 0,5%
Altinyunus Cesme Turizm 30,0% Piyasa Degeri (BIST)+1 10.918 3.275 13.669 5.134 0,8%
Marmaris Altinyunus Turizm 50,0% Piyasa Degeri (BiST)+1 8.258 4.127 10.339 6.470 1,0%
Halka Acik Portfoy Degeri 464.517 660.135 97,0%
Kog Holding Holdingin Kullannlan Cari Deger qudinge Hedeffiy.asa qudinge 'T.oplam
Halka Agik Olmayan Payi Dederleme Yéntemi (mn TL) Ait Pay Degeri Ait Pay Icin. Pay
Sirketler* % g (mnTL)  (mnTL) _ (mnTL) (%)
Arcelik LG Klima 5,0% Defter Degeri+1 737 37 923 46 0,0%
Bilkom 100,0% Defter Degeri+1 790 790 989 989 0,1%
Dizey 32,2% Defter Degeri+1 95 31 119 38 0,0%
Kog Finansman 50,0% Defter Degeri+1 915 458 1.146 573 0,1%
Kog Sistem 41,1% Defter Degeri+1 567 233 710 292 0,0%
Kogtas 37,2% Defter Degeri+1 537 200 672 250 0,0%
Marina /Ayvalik 4,4% Defter Degeri+1 129 6 162 7 0,0%
Marina /Tek-Art Kalamis 33,8% Defter Degeri+1 683 231 855 289 0,0%
Otokog Otomotiv 96,3% Defter Degeri+1 13.573 13.074 16.993 16.368 2,4%
Ram Dis Ticaret 39,7% Defter Degeri+1 97 39 121 48 0,0%
RMK Marine 43,2% Defter Degeri+1 264 114 331 143 0,0%
Sendeo 45,0% Defter Degeri+1 299 135 374 168 0,0%
Setur 24,1% Defter Degeri+1 300 72 376 91 0,0%
Token 54,4% Defter Degeri+1 750 408 939 511 0,1%
zer 39,5% Defter Degeri+1 644 255 806 319 0,0%
Halka Acik Olmayan Portfoy Degeri 20.380 16.080 25.516 20.133 3,0%
Cari Portfoy Degeri 484.649
Toplam Portfdoy Degeri (mn TL) 680.268
Net Nakit Solo (mn TL) (YKB A1 ve Temettl gelirleri dahil) 20.285
Cari Net Aktif Deger 500.882
Hedef Net Aktif Deger (mn TL) 700.553
%20 Holding iskontosu 140.111
Hedef Piyasa Degeri (mn TL) 560.442
Hedef Hisse Fiyati 221,00 TL
Ko¢ Holding Piyasa Degeri (mn TL) (30/10/2023) 346.911
Koc¢ Holding Hisse Fiyati 136,80 TL
Cari Net Aktif Dederine Gore iskonto 30,7%
Net Aktif Degerine Gore Iskonto Orani 50,5%
Hedef Piyasa Degerine Gore iskonto Orani 38,1%
Sadece Halka Agik Portfdy Degerine iskonto Orani 47,4%

*Haziran sonu verileri kullanilmistir.
Kaynak: Ziraat Yatinm, Kog Holding, a.d.: anlamli degil

Hesaplamada halka acgik sirketlerden Yapi Kredi, Tupras, Aygaz, Ford
Otosan, Tofas, Otokar ve Arcelik icin Arastirma Bo6limimiuz tarafindan
hesaplanan hedef piyasa degerleri kullaniimistir. Diger halka acik sirketler
ise islem gordugl piyasa dederleri 1 yil ileriye dogru gétirilerek dikkate
alinmigtir. Ek olarak holding iskontosu da halka agik sirketlerin toplam
icindeki payinin yiksek olmasina bagl olarak %20 olarak kullaniimistir.
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 2020 2021 p1i77] 9A2022 9A2023  %Deg.
DONEN VARLIKLAR 341.574 605.973 982.090 909.384 1.503.036 65%
Nakit ve nakit benzerleri 60.361 93.849 151.618 130.039 257.595 98%
TCMB hesabi 48.972 103.245 130.959 136.504 232.612 70%
Finansal yatinmlar 6.127 14.483 24.145 19.899 39.489 98%
Ticari alacaklar 20.479 46.980 74.829 78.233 131.460 68%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 157.462 229.362 414.715 360.782 580.570 61%
Tlrev araglar 2.317 16.780 9.470 10.324 10.745 4%
Stoklar 18.652 46.258 78.521 80.605 116.022 44%
Diger alacaklar 2.194 6.585 11.795 14.006 17.346 24%
Diger donen varliklar 24.810 48.396 86.003 78.954 112.651 43%
341.373 605.938 982.055 909.348 1.498.490 65%
Satig amagli siniflandirilan duran varliklar 201 35 35 35 4.546 a.d.
DURAN VARLIKLAR 288.526 414.580 600.504 561.297 828.189 48%
Finansal yatirmlar 73.172 118.155 229.232 197.475 355.626 80%
Ozkaynak yént. degerlenen yatirmlar 8.367 12.135 21.369 16.879 37.451 122%
Ticari alacaklar 522 776 1.119 1.064 1.000 -6%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 137.771 187.381 212.975 217.982 250.532 15%
Tlrev araglar 3.902 8.828 13.271 14.993 15.763 5%
Yatirim amagli gayrimenkuller 385 369 358 361 351 -3%
Maddi duran varliklar 38.521 51.168 73.026 66.058 104.321 58%
Maddi olmayan duran varliklar 12.932 18.443 23.486 22.286 30.751 38%
Ertelenen vergi varliklari 9.812 13.057 20.871 18.766 22.567 20%
Diger duran varliklar 3.143 4.268 4.797 5.433 9.827 81%
TOPLAM AKTIFLER 630.101 1.020.553 1.582.594 1.470.681 2.331.225 59%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 414.493 709.677 1.145.655 1.065.603 1.684.187 58%
K. V. borglanmalar 23.767 61.806 92.414 81.985 129.157 58%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 47.958 61.704 133.538 126.656 146.570 16%
Ticari borglar 29.040 71.588 102.839 113.591 179.980 58%
Finans sektori faaliyetlerinden borglar 274.101 445,328 707.203 637.302 1.047.602 64%
Tlrev araglar 4.689 12.944 7.433 7.584 10.957 44%
Dénem karivergi yukimlulugu 1.587 2.565 5.682 8.471 10.582 25%
Kisa vadeli karsiliklar 1.879 3.698 6.495 6.066 10.597 75%
Diger Borglar 4.076 4.778 12.719 9.081 33.369 267%
Diger kisa vadeli yukimlulikler 27.384 45.266 77.332 74.868 111.122 48%
414.479 709.677 1.145.655 1.065.603 1.679.936 58%
Satis amagli sinif. varlik grup. iliskin yukamlalal 14 0 0 0 4.251 a.d.
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 127.537 189.771 189.741 201.025 297.811 48%
Uzun vadeli borglanmalar 110.083 162.779 152.598 165.593 247.886 50%
Finans sektori faaliyetlerinden borglar 3.070 5.846 5.237 4.278 8.439 97%
Tirev araglar 6.748 9.158 8.017 9.471 10.772 14%
Diger borglar 207 0 0 0 0 a.d.
Ertelenen vergi yukimlulugi 1.259 2.607 4.025 3.893 7.007 80%
Uzun vadeli karsiliklar 4.986 7.348 14.630 9.823 17.233 75%
Diger uzun vadeli yukamlultkler 1.183 2.033 5.234 7.968 6.474 -19%
OZKAYNAKLAR 46.342 63.641 149.353 123.377 214.138 74%
Odenmis sermaye 2.536 2.536 2.536 2.536 2.536 0%
Sermaye diizeltme farklan 967 967 967 967 967 0%
Geri alinmig paylar 0 -19 -19 -19 -19 a.d.
Paylara iligkin primler/ iskontolar 9 9 9 9 9 -3%
Kar/zararda siniflandiriimayacak dig. gel./gid. -279 -620 -3.509 -1.188 -3.510 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. 1.167 5.635 19.800 19.290 20.112 4%
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 524 538 683 683 5.022 a.d.
Gegmis yillar karlari/zararlar 32.145 39.402 59.080 59.075 115.346 95%
Ana ortaklik kar payi 9.273 15.193 69.806 42.021 73.675 75%
TOPLAM PASIFLER 630.101 1.020.553 1.582.594 1.470.681 2.331.225 59%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2020 2021 2022 9A2022 9A2023 %Deg.
Hasilat 142.536 273.653 733.868 535.749 677.056 26%
Finans sektori faaliyetleri hasilati 41.241 73.036 167.989 111.123 209.262 88%
Toplam hasilat 183.777 346.689 901.857 646.872 886.318 37%
Satiglarin maliyeti 119.935 227.236 609.386 451.291 536.343 19%
Finans sektori faaliyetleri maliyeti 19.511 39.388 65.636 44.283 114.424 158%
Satiglarin maliyeti (-) 139.446 266.624 675.022 495.574 650.767 31%
Ticari faaliyetlerden briit kar 22.601 46.417 124.482 84.458 140.713 67%
Finans sektori faaliyetlerinden brit kar 21.730 33.648 102.353 66.840 94.838 42%
BRUT KAR/ZARAR 44.331 80.065 226.835 151.298 235.551 56%
Pazarlama giderleri (-) 9.747 15.587 33.573 22.819 35.930 57%
Genel yonetim giderleri (-) 12.800 16.942 34.257 21.612 43.313 100%
Aragtirma ve gelistirme giderleri (-) 454 631 1.038 712 1.136 60%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 21.330 46.905 157.967 106.155 155.172 46%
Diger faaliyet gelir/giderleri -7.464 -18.110 -21.037 -16.056 -17.141 a.d.
Ozkaynak yén. deg. yat. kar/zar. pay 2.967 5.880 12.416 7.461 18.859 153%
FAALIYET KARI/ZARARI 16.832 34.675 149.346 97.560 156.890 61%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri 3.574 583 2.456 1.015 1.132 12%
Faaliyet digi finansal gelirler/giderler -6.566 -6.129 -17.665 -12.857 -13.936 a.d.
Vergi gideri/geliri (-) 1.207 2.944 15.917 13.696 26.853 96%
NET DONEM KARI/ZARARI 12.633 26.185 118.220| 72.022 117.233 63%
Kontrol glicti olmayan paylar 3.361 10.992 48.414 30.001 43.558 45%
Ana Ortaklik Kar Payi 9.273 15.193 69.806 42.021 73.675 75%
Kaynak: Ziraat Yatirnm, Kog Holding, a.d.: anlamh degil
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01lile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine 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 Miidiirliik Pazarlama
Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas ISTANBUL
+90 212 339 8080 / 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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