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Polisan Holding (POLHO) 3C23 déneminde 305,9 Milyon TL net kar
aciklayarak yillik bazda %133'lik net kar blyiumesi kaydetti. Sirketin
net kari 2C23'e gbre %232 artis gosterdi. Net kar marji yillik bazda
12,0 puan artis gostererek %22,8 seviyesinde gerceklesti. Artan net
karda maliyetlerdeki azalma etkili olurken, ©zkaynak yontemiyle
degerlenen yatinmlar net kari destekledi.

Satis gelirleri yillik bazda %10,5 artis gosterdi

3C23 doéneminde satig gelirleri, yillik %10,5 artis gostererek 1,3
milyar TL'ye yiUkseldi. Bir dnceki ceyrede gore satis gelirleri %18 artti.
Brit kar yilhk %82,9 artisla 374,5 milyon TL olurken, brit kar marji
yilhk 11,0 puan artigla %27,9 seviyesinde gerceklesti.

FAVOK 294,1 milyon TL oldu

FAVOK vyilllk bazda %69 artis gésterirken, geyreksel bazda %40,7
artig gdsterdi ve 294,1 milyon TL oldu. FAVOK mariji da yillik 7,6 puan
artisla %21,9 seviyesinde gerceklesti. Bir onceki ceyrekte %18,3
FAVOK mariji elde edilmisti.

9 Aylik Sonuglar

2023 yilinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin satig gelirleri yilhk
bazda %10,6 artisla 3,5 milyar TL'ye yikseldi. Brit kar marji 0,7 puan
artisla %20,6 seviyesinde, FAVOK marji 2,1 puan azalisla %15,3
seviyesinde gergeklesti. FAVOK vyillik bazda %3,0 azalis gosterdi ve
536,8 milyon TL olarak hesaplandi.Bu sonuglarla birlikte sirketin 9
aylk net dénem kari %8,6 azaligla 409,8 milyon TL'ye geriledi.

Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net borg pozisyonu 2022 yilinin ayni dénemine goére %163,5
artarken, bir dnceki ceyrege gore %2,7 artarak bu dénemde 579,5
milyon TL net borcu gergeklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 0,9
seviyesinde gerceklesti. 30 Eylul 2023 itibariyle sirketin 71,9 milyon
TL déviz agigi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2022 yil sonuna gore 94,3 milyon TL azalarak
380,9 milyon TL oldu. isletme faaliyetlerinden 478,9 milyon TL nakit
girisi saglandi. Yatinm faaliyetlerinden 94,1 milyon TL nakit ¢ikisi
olurken finansman faaliyetlerinden 479,1 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 14,70
Piyasa Degeri (mn TL) 11.150,0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 2.341,5
Buglinki Sermaye (bin TL) 758.500
Halka Acik Sermaye 159.285
Halka Agiklik Orani %21
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -13,2
3 Ayhk 26,6
Yilbasina gore 9,9
Son 1 Yil 56,7

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -3,9
3 Aylik 20,6
Yilbagina gore -19,6
Son 1Yl -15,6

Piyasa Carpanlari

F/IK 7,0
PD/DD 2,8
FD/NS 2,6
Bilango Ozeti (Bin TL) 2023/09
Aktifler 6.204.938
Net Borg 579.489
Net Déviz Pozisyonu -71.861
Net Satislar 3.515.358
FAVOK 536.755
Net Kar/Zarar 409.794

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) Deg. (%) 2C23 Deg. (%) 9A23 Deg. (%)
Net Satislar 1.342.962 1.215.416 10,5 1.142.646 17,5 3.515.358 3.178.736 10,6
Briit Faaliyet Kari 374.536 204.762 82,9 254.665 471 723.762 632.739 14,4
Faaliyet Giderleri 120.816 52.916 128,3 81.225 48,7 290.145 142.443 103,7
Finansman Gelir/Gider -33.525 -27.700 a.d. -34.547 a.d. -89.144 -90.441 a.d.
Esas Faaliyet Karl 253.720 151.847 67,1 173.441 46,3 433.616 490.296 -11,6
FAVOK 294.080 173.738 69,3 209.044 40,7 536.755 553.290 -3,0
Ana Ortaklik Net Kar 305.857 131.213 133,1 92.124 232,0 409.794 448.249 -8,6
Oranlar 3C23 3C22 Fark 2C23 Fark 9A23 9A22

Brit Kari Mariji (%) 27,9 16,8 11,0 22,3 5,6 20,6 19,9 0,7
Esas Faa.Kari Marji (%) 18,9 12,5 6,4 15,2 3,7 12,3 15,4 -3,1
Favok Marji (%) 21,9 14,3 7,6 18,3 3,6 15,3 17,4 -2,1
Net Kar Marji (%) 22,8 10,8 12,0 8,1 14,7 11,7 141 -2,4
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Degerlendirme

Polisan Holding'in artan net karini olumlu karsiliyoruz. I¢ ve dis pazardaki talep daralmasindan sirket negatif etkileniyor. Poliport ve Polisan
Yapikim'den gelen destegi degerli gériyoruz. Polisan Hellas ise zarar etmeye devam ediyor. Ticaret hacmindeki kayiplar lojistik maliyetlerinde
dislse neden olmus, Uzak Dogu ve 6zellikle Cin menseili PET Urlnlerinin rekabet giictiind artirmigtir. Eylil ayinda ise Yunanistan'da yasanan sel
felaketi nedeniyle Polisan Hellas'In faaliyetlerine gegici olarak ara verilmistir. Dolar/TL kurundaki yukari yonlu hareketler ise sirketin faaliyetlerini ve
karhhgini desteklemektedir.
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Bilango (Bin TL)

2021

2022

2022/09

2023/09

Deg.(%)

Doénen Varliklar 794.710 1.518.360  1.949.990 2.022.110 1.921.776 -5,0
Hazir Degerler 288.471 411.559 475.143 354.977 380.891 7,3
Ticari Alacaklar 291.243 631.609 765.115 782.086 947.513 21,2
Diger Alacaklar 14.204 35.864 26.769 24.002 67.481 181,1
Stoklar 146.766 390.051 534.728 564.546 372.134 -341
Diger Dénen Varliklar 17.287 30.496 62.528 68.524 117.313 71,2

Duran Varliklar 2.011.869 2.230.284  3.882.341 2.605.607 4.283.162 64,4
Ticari Alacaklar 782 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 356.877 432.468  1.386.089 411.483  1.366.304 232,0
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 533.677 525.588 636.067 553.543 714.551 291
Maddi Duran Varliklar 1.009.499 1.117.109 1.432.302 1.332.416  1.603.702 20,4
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.087 2.833 3.071 3.163 3.709 17,2
Diger Duran Varliklar 2.562 4.096 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 2.806.579  3.748.644 5.832.331 4.627.717 6.204.938 34,1

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 623.330 1.244957 1.576.292 1.614.213 1.784.146 10,5
Finansal Borglar 113.825 185.075 176.954 247.878 332.705 34,2
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 217.673 305.692 306.025 265.910 357.588 34,5
Ticari Borglar 262.821 710.238 965.516  1.004.553 991.033 -1,3
Diger Borglar ve Karsiliklar 29.011,58 43.952,80 127.797,57 95.872,97 102.818,80 7,2

Uzun Vadeli Yiikiimlilkler 427.180 456.806 330.487 327.087 407.049 24,4
Finansal Borglar 314.050 342.917 265.453 268.176 275.650 2,8
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 113.130,05 113.888,81 65.033,66 58.911,62 131.399,12 123,0

Oz Sermaye 1.756.069  2.046.881 3.925.552 2.686.416  4.013.743 49,4

TOPLAM PASIFLER 2.806.579  3.748.644 5.832.331 4.627.717  6.204.938 341

Temel Rasyolar 2020 2021 2022 2022/09 2023/09

Cari Oran 1,3 1,2 1,2 1,3 1,1

Likitide Oran 1,0 0,9 0,9 0,9 0,8

Toplam Borg / Toplam Aktif 37,4 454 32,7 41,9 35,3

T. Finansal borg / Aktif 23,0 22,2 12,8 16,9 15,6

Toplam Borg / Ozsermaye 59,8 83,1 48,6 72,3 54,6

Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)

Satig Gelirleri 1.215.416  1.342.962 10,5 3.178.736  3.515.358 10,6

Satiglarin Maliyeti 1.010.654 968.426 -4,2 2.545.998 2.791.596 9,6

Brit Kar/Zarar 204.762 374.536 82,9 632.739 723.762 14,4

Faaliyet Giderleri 52.916 120.816 128,3 142.443 290.145 103,7

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 151.847 253.720 67,1 490.296 433.616 -11,6

Esas Faaliyet Kari 127.321 267.010 109,7 455.461 385.804 -15,3

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 173.738 294.080 69,3 553.290 536.755 -3,0

Ana Ortaklik Net Kar 131.213 305.857 133,1 448.249 409.794 -8,6

Karlilik Oranlari 3C22 3C23 9A22 9A23

Brit Kar Marji 16,8 27,9 19,9 20,6

Favok Mariji 14,3 21,9 17,4 15,3

Net Kar Marji 10,8 22,8 14,1 11,7

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

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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 goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

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

Biiyiikdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Kat:2 34398 Maslak-Sariyer/iISTANBUL
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




