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Kog Holding A.$. (KCHOL) 4C24 déneminde 3,330 milyon TL net kar
acikladi. Piyasa beklentisi Sirketin bu dénemde 217 milyon TL net kar
aciklamasi yonundeydi. Sirket beklentilerin Gzerinde bir geyreklik net
kar agiklamis olsa da net kar yillik bazda %93.6 azalis gosterdi. Net
kar marji ise yillik bazda 7.7 puan azalis gOstererek %0.6
seviyesinde gergeklesti. Sirketin net karindaki azalista satis
gelirlerindeki yillik %11.1'lik daralmaya ek olarak toplam maliyetler
icerisinde finans sektori faaliyetleri maliyetindeki 6nemli artis, faaliyet
giderlerinin brit kara oraninin yikselmis olmasi nedeni ile faaliyet
karinin daralmasi, esas faaliyet disi finansal giderler ve ertelenmis
vergi gideri etkili oldu. Sirketin is kollarina goére yillik kombine
gelir miktarlarina bakildiginda finans ve dayanikh tiketim
sektorlerinde yillik buyime yasanirken, enerji, otomotiv ve diger
sektorlerde daralma yasandi.

Satis gelirleri yillik bazda %11.1 azalig gosterdi

4C24 déneminde Sirketin finans sektéri faaliyetleri dahil toplam satis
gelirleri, yilhik %11.1 azalig gostererek 553,278 milyon TL'ye geriledi.
Bir 6nceki geyrege gore ise satis gelirleri %7.2 azaldi. Brit kar yillik
%39.6 azaligla 72,085 milyon TL olurken, brit kar marji ise yillik -6.1
puan azaligla %13.0 seviyesinde gerceklesti.

FAVOK 28,475 milyon TL oldu

FAVOK yillik bazda %59.5 azalig gosterirken, geyreksel bazda %0.7
artis gosterdi ve 28,475 milyon TL oldu. FAVOK marji da yillik 6.2
puan azalisla %5.1 seviyesinde gerceklesti. Sirket bir dnceki ¢ceyrekte
%4.7 FAVOK marji elde edilmisti.

12 Aylik Sonuglar

2024 yilinin tamamina baktigimizda, Sirketin satis gelirleri gegen yila
paralel olarak 2,317,907 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Brit kar
marji -9.3 puan azaligla %14.1 seviyesinde, FAVOK marji 9.6 puan
azaligla %5.9 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yilllk bazda %62.1
azalis gosterdi ve 136,399 milyon TL olarak hesaplandi.Bu sonuglarla
birlikte sirketin 12 ayllk net donem kari %98.8 azaligla
1,306 milyon TL'ye geriledi.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 4C24 Deg. (%)

Kapanis (TL) 155.90
Piyasa Degeri (mn TL) 395,346.5
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 86,976.2
Buglinki Sermaye (bin TL) 2,535,898
Halka Acik Sermaye 557,898
Halka Agiklik Orani %22
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -12.5
3 Ayhk -17.4
Yilbasina gore -12.7
Son 1Yl -5.4

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -11.9
3 Aylik -21.7
Yilbagina gore -13.5
Son 1Yl -11.7

Piyasa Carpanlari

F/K 302.7
PD/DD 0.7
FD/NS 04
Bilango Ozeti (Bin TL) 2024/12
Aktifler 3,908,152,000
Net Borg 514,194,000
Net Déviz Pozisyonu 7,789,000
Net Satislar 2,317,907,000
FAVOK 136,399,000
Net Kar/Zarar 1,306,000

Deg. (%) 12A24 12A23  Deg. (%)

Net Satiglar 553,277,862 622,599,803 -11.1 595,890,908 -7.2 2,317,907,000 2,316,773,000
Brit Faaliyet Kari 72,084,577 119,400,227 -39.6 77,210,462 -6.6 327,835,000 543,799,000
Faaliyet Giderleri 62,328,752 63,835,647 -2.4 62,786,436 -0.7 249,704,000 228,179,000
Finansman Gelir/Gider -6,939,629 -4,861,239 ad. -8,116,902 ad. -24,861,000 -35,484,000
Esas Faaliyet Karl 9,755,825 55,564,580 -82.4 14,424,026 -32.4 78,131,000 315,620,000
FAVOK 28,475,448 70,341,796 -59.5 28,272,824 0.7 136,399,000 359,817,000
Ana Ortaklhk Net Kar 3,330,443 51,994,244 -93.6 -3,912,861 a.d. 1,306,000 108,176,000
Oranlar 4G24 4C23 Fark 3C24 Fark 12A24 12A23
Brit Kari Marji (%) 13.0 19.2 -6.1 13.0 0.1 141 23.5
Esas Faa.Kari Marji (%) 1.8 8.9 -7.2 24 -0.7 3.4 13.6 -10.3
Favok Marji (%) 51 11.3 -6.2 4.7 0.4 5.9 15.5 -9.6
Net Kar Marji (%) 0.6 8.4 -7.7 -0.7 1.3 0.1 4.7 -4.6




INTEGRAL
= YATIRIM

18.02.2025

KCHOL / Ko¢ Holding

is Kollarina Gére Finansal Performans

Sirketin is kollarina gére kombine gelir miktarlarina bakildiginda finans sektériinde %27 ve dayanikh tiketim sektériinde %13 oraninda yillik
buylime yasanirken, enerji sektériinde %15, otomotiv sektériinde %9 ve diger sektérlerde %1 oraninda yillik daralma yasandi. Enerji sektoru
gelirlerinin daralmasinda yillik bazda gerileyen riin marjlan etkili olurken, otomotiv sektdrdeki satis gelirlerini baskilayan negatif unsurlar i¢
pazarda artan rekabete ek olarak ara¢ bulunabilirligi ve satis kampanyalarindaki artis ile fiyatlandirma ortaminin baskilanmasi oldu. Dayanikli
tiketim tarafindaki gelirlerde Nisan 2024 sonrasi Whirlpool katkisi ile inorganik blyUme yasanirken yurt icindeki sadlam talep gelirleri
destekledi. Finans sektériindeki gelirlerinin buyimesinde net lcret ve komisyon gelirlerindeki 6nemli buyime ve devam eden glglu sermaye ve
likidite oranlari etkili olurken yiiksek mevduat ve swap maliyetleri ile baskilanan net faiz marji ve yilin tglincl geyreginden itibaren daralan kredi
mevduat makasi negatif etki yaratt.

is kollarinin konsolide net kara olan katkisina bakildiginda ise 2024 yilinda otomotiv sektérii 14,325 milyon TL ile Sirkete en gok kar getiren sektdr
olurken, onu 7,043 milyon TL ile enerji sektori ve 672 milyon TL ile dayanikli tiketim sektdrt izledi. Finans sektoru ise 15,651 milyar TL zarar ile
sirketin konsolide net karini negatif etkileyen sektdr olarak 6ne ¢iktl. Sirket diger sektdrlerden ise 5,083 milyon TL zarar elde etti.

Net borg pozisyonu artiyor

Sirketin net borg pozisyonu 2023 yilinin ayni donemine gbre %27.0 artarken, bir Onceki ceyrege gbre %13.3 artarak bu dbnemde
514,194 milyon TL seviyesine yukseldi. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 3.8 seviyesinde gerceklesti. 31 Aralik 2024 itibariyle Sirketin 7,789 milyon TL
déviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gére 127,830 milyon TL azalarak 503,859 milyon TL oldu. isletme faaliyetlerinden 116,308 milyon TL nakit
girisi saglandi. Yatirim faaliyetlerinden 121,372 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 9,597 milyon TL nakit girisi oldu.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat

Kog¢ Holding’in 4C24 dénemine iligkin olarak agiklamis oldugu finansal sonuglari zayif bulduk. Sirketin konsolide net karindaki yillik %93.6'lik
azaligta satis gelirlerinin yillik %11.1 oraninda daralmasina ek olarak, toplam maliyetler icerisinde finans sektéru faaliyetleri maliyetindeki dnemli
artis, faaliyet giderlerinin brit kara oraninin yiikselmis olmasi nedeni ile faaliyet karinin daralmasi, esas faaliyet digi finansal giderler ve ertelenmis
vergi gideri etkili oldu. Sirketin is kollarina gore yillik kombine gelir miktarlarina bakildiginda finans ve dayanikli tiiketim sektorlerinde yillik
bliyime yasanirken, eneriji, otomotiv ve diger sektodrlerde daralma yasandi. KCHOL icin INA modelimize gére 12 aylik hedef fiyatimizi 270 TL
olarak hesapliyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2023/12 2024/12  Ded.(%)
Dénen Varliklar 341,574,474 605,973,000 2,360,399,445  2,472,313,000  2,338,684,000 5.4
Hazir Degerler 60,360,801 93,849,000 360,694,266 417,840,000 307,172,000 -26.5
Ticari Alacaklar 20,478,731 46,980,000 177,474,717 207,100,000 182,259,000 -12.0
Diger Alacaklar 2,193,924 6,585,000 28,060,014 31,661,000 19,289,000 -39.1
Stoklar 18,651,844 46,258,000 193,382,370 167,231,000 166,226,000 0.6
Diger Dénen Varliklar 24,809,568 48,396,000 222,366,409 213,887,000 222,039,000 3.8
Duran Varliklar 288,526,070 414,580,000 1,707,206,783  1,655,431,000  1,569,468,000 52
Ticari Alacaklar 521,842 776,000 2,662,345 1,460,000 1,305,000 -10.6
Yatirim Amacl Gayrimenkuller 384,742 369,000 3,690,321 3,585,000 2,764,000 -22.9
ejt'fﬁmg'r‘ Yontemiyle Degerlenen 8,367,140 12,135,000 76,259,423 99,685,000 99,618,000 -0.1
Maddi Duran Varliklar 38,520,817 51,168,000 369,048,021 398,275,000 425,860,000 6.9
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12,932,015 18,443,000 137,361,963 139,473,000 152,173,000 9.1
Diger Duran Varliklar 3,142,714 4,268,000 18,473,264 23,567,000 33,209,000 40.9
TOPLAM AKTIFLER 630,100,544 1,020,553,000  4,067,606,228  4,127,744,000  3,908,152,000 53
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 414,492,964 709,677,000 2,726,079,110  2,693,843,000  2,604,653,000 33
Finansal Borglar 23,766,653 61,806,000 219,849,887 277,862,000 276,806,000 0.4
EIZS‘;”\Z %‘ﬁ"KFI 'Sr:;r;zﬁ' Borglanmalarin 47,957,577 61,704,000 317,683,830 243,967,000 249,531,000 2.3
Ticari Borglar 20,039,594 71,588,000 244,652,716 269,482,000 250,577,000 7.0
Diger Borglar ve Karsiliklar 313,729,140.00 514,579,000.00 1,943,892,677.77 1,902,532,000.00 1,827,739,000.00 3.9
Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 127,536,528 189,771,000 460,913,346 460,395,000 444,835,000 3.4
Finansal Borglar 110,083,014 162,779,000 363,025,983 357,184,000 352,987,000 1.2
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 17,453,514.00 26,992,000.00 97,887,363.23 103,211,000.00  91,848,000.00 -11.0
Oz Sermaye 46,342,139 63,641,000 528,058,138 586,403,000 528,635,000 9.9
TOPLAM PASIFLER 630,100,544 1,020,553,000  4,067,606,228  4,127,744,000  3,908,152,000 53

Temel Rasyolar 2023/12 2024/12
Cari Oran 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9
Likitide Oran 0.7 0.7 0.7 0.8 0.7
Toplam Borg / Toplam Aktif 86.0 88.1 78.4 76.4 78.0
T. Finansal borg / Aktif 28.9 28.1 221 21.3 22.5
Toplam Borg / Ozsermaye 1,169.6 1,413.3 603.5 537.9 576.9
Gelir Tablosu (Bin TL) 4C23 4C24 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)
Satis Gelirleri 622,599,803 553,277,862 -11.1 2,316,773,000 2,317,907,000 0.0
Satislarin Maliyeti 391,402,507 331,527,049 -15.3 1,437,943,000 1,386,482,000 -3.6
Brit Kar/Zarar 119,400,227 72,084,577 -39.6 543,799,000 327,835,000 -39.7
Faaliyet Giderleri 63,835,647 62,328,752 -2.4 228,179,000 249,704,000 9.4
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 55,564,580 9,755,825 -82.4 315,620,000 78,131,000 -75.2
Esas Faaliyet Kari 53,501,748 11,466,163 -78.6 277,114,000 66,751,000 -75.9
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 70,341,796 28,475,448 -59.5 359,817,000 136,399,000 -62.1
Ana Ortaklik Net Kar 51,994,244 3,330,443 -93.6 108,176,000 1,306,000 -98.8
Karlilik Oranlar 4C23 4C24 12A23 v.vz
Brit Kar Marji 19.2 13.0 23.5 141
Favok Mariji 11.3 5.1 15.5 59
Net Kar Marji 8.4 0.6 4.7 0.1

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 lligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin 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 gorisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gOruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) higcbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan gérus alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandinimasi: Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya g¢ikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatinrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan gérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanliglk veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




