HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Madencilik

Koza Altin

2C24 Finansal Sonuglar - Negatif

v Ongoriilerimizi asan net parasal pozisyon zarar
sebebiyle kaydedilen net zarar. TMS 29 etkisi dahil
edildiginde, 2C23’te 1,12 mir TL net kar agiklayan Koza Altin,
2C24te 39,41 mn TL net zarar kaydetti. Kurum beklentimiz
99,61 mn TL seviyesinde net kar agiklanmasi yonindeydi.
Tahminimizdeki sapmada, beklentimizin altinda gergeklesen
FAVOKe ek olarak, kaydedilen net parasal pozisyon
zararinin  6ngoérimuzu asmasi etkili oldu. Net parasal
pozisyon zarari kalemi 2C24’te, gegen yilin ayni dénemindeki
1,27 milr Tl'den 1,71 mlir TL'ye ylkseldi. Diger yandan,
sirketin net nakdi 2C24’te yillk bazda %9’luk iIlimh dususle
10,66 mir TL seviyesinde gergeklesti. Net nakit cephesinde
devam eden gugli goérinime karsin, beklentimizin altinda
gerceklesen FAVOK ve net kar rakamlarina isaret eden 2C24
finansallarinin hisse performansina etkisini ‘negatif’ olarak
degerlendiriyoruz.

v' Beklentimizin hafif altinda gergeklesen iiretim. Sirketin
net satis gelirleri TMS 29 etkisi dahil edildiginde, 2C24'te
yilllk bazda %17,5 distus kaydederek 2,09 mir TL
seviyesinde, kurum beklentimizin %8,5 altinda gergeklesti.
2C24te ceyreksel toplam Uretim yilik bazda %24 azalis
kaydederek 26.874 ons seviyesinde gergeklesti. Kurum
beklentimiz 30.000 ons seviyesinde bulunuyordu. Bu arada
2C24te Altin Ons fiyatlar TL bazinda %52 artis kaydetti.

v' Beklentimizin altinda operasyonel karhlik. TMS 29 etkisi
dahil edildiginde, 2C24'te sirketin FAVOK'U yillik bazda
%17,4 artisla 595 mn TL seviyesinde gergeklesti. Aciklanan
rakam kurum beklentimizin %210,5 altinda bulunuyor. Gegen
yilin ayni déneminde %20 seviyesinde bulunan FAVOK
marjl, 2C24’te %28,51 seviyesine artis gosterdi. Bu dénemde
toplam giderler marjinda gorilen 4 puanlik artis karsisinda,
amortisman  giderlerinde  gorilen  belirgin  ylkselis
operasyonel karhliktaki artista etkili oldu.

v KOZAL hissesi igin 35,70 TL olan hedef fiyatimizi 34,30
TL olarak revize ediyor ve ‘AL’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.
Koza Altin’in beklentimizin altinda gergeklesen operasyonel
sonuglara isaret eden 2C24 finansallarinin ardindan
modelimizi revize ediyoruz. Bu c¢ergcevede 170.000 ons
seviyesinde bulunan yilsonu altin Gretim tahminimizi 152.000
olarak glncelliyoruz. Modelimizde benzer sirket ¢arpanlari
modelimizde de yaptigimiz revizyonun ardindan Koza Altin
icin mevcut yilsonu beklentilerimiz ¢ergevesinde, 35,70 TL
olan hedef fiyatimizi 34,30 TL olarak revize ediyor ve ‘AL’
tavsiyemizi surdiriyoruz.
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Ozet Veriler

Hisse Kodu KOZAL
Cari Fiyat (TL) 24.34
52H En Yuksek (TL) 29.72
52H En Disuk (TL) 18.52
Piyasa Degeri (mn TL) 77,949
Piyasa Degeri (mn USD) 2,286
Halka Agiklik Orani (%) 21.11
Konsensus HF (TL) 26.00
Konsensus Tavsiye 33% B/33% H/33% S
3AHacim (mn USD) 72.9
HLY HBK (2024T) 0,27
Konsensus HBK (2024T) -
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma

KOZAL (Mn TL) 2624 2623 jedisim  BeKlentisi
Net satislar 2.087 2530 -17,5% 2.280
FAVOK 595 507 17,4% 665
FAVOK marji 28,5% 20,0% 8,5% 29,2%
Net kar -39 1.124 n/a 100
Net kar mariji -1,9% 44,4%  -46,3% 4,4%
TMs el TMszomahin YUK quefii, TMSZ
(Mn TL) L) degisim (Mn TL) Etkisi 2023
Net satiglar 2.087 2.530 -17,5% 1.438 76%
FAVOK 595 507 17,4% 301 68%
FAVOK marji 28,5% 20,0% 8,5% 20,9% -0,9%
Net kar -39 1.124 n/a 1.514 -26%
Net kar marji -1,9% 44,4% -46,3% 105,3% -60,9%

Kaynak: KOZAL, HLY Aragtirma
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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