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BiLAN(}O ANALIzi
KOG HOLDING (KCHOL)

Sirkete iligkin bilanco analizi ve teknik dederlendirme notumuzu agagida gorebilirsiniz:

- Kog¢ Holding, 3C18’de beklentilerin %7,7 Gzerinde 1,27 mir TL net kar acgikladi.

- Holdingin net satis gelirleri yillik bazda %76 artisla 45,4 mir TL oldu ve tarihinin en ylksek
cirosuna isaret etti. Brit kdrda da buna bagli olarak yillik %84 artigla rekor kar elde edildi.

- FAVOK 5,34 mir TL ile yillik %117 artarken FAVOK marjinda da artis gortltyor.

Temel Analiz: Ko¢ Holding, 3C18’de ortalama piyasa beklentisi olan 1,18 mir TL'nin %7,7
Uzerinde olacak sekilde 1,27 mir TL net kar agikladi. Bu rakam, net karda yillik %2 gerilemeye
isaret ediyor. Net karda kur farki giderlerinden kaynaklanan sinirli gerilemeye karsin, holdingin
net satis gelirleri %76 artisla 45,4 mir TL, FAVOK rakami da yillik %117 artisla 5,34 mir TL oldu.
Ozetle, holdingin istiraklerinden sagladigi déviz bazli gelirler ve dévize endeksli Griin portféyinin
yuksek artis kaydetmesi gelir ve operasyonel karliigi desteklerken ylksek doéviz acgik
pozisyonunun net kari sinirladigini goriyoruz. Ko¢ Holding'in istirakleri ve net nakit pozisyonu
kullanilarak hesaplanan net aktif degerine (NAD) gore %11 iskonto ile islem gorduguini ve bu
oranin holdingin son G¢ yillik ortalama iskonto orani olan %8’in hafif (zerinde oldugunu
sOyleyebiliriz. Bu nedenle, KCHOL hisselerine yoénelik yatinmci ilgisinin agirlikli olarak
istiraklerinin BIST performansina dayali sekillenecegini distniyoruz. Mevcut iskonto, KCHOL de
gucli pozisyon almak icin yeterli degil, ancak degerleme olarak holdingin ucuz kalmaya devam
ettigini belirtelim.

Net satiglar 45,350 25,724 76.3% 37.1% 33,084

Satiglarin maliyeti 37,549 21,498 74.7% 34.7% 27,880 -
Briit kar 7,801 4,226 84.6% 49.9% 5,203 -
Briit kar marji 17.2%  16.4% 0.8% 1.5% 15.7% -
Faaliyet Giderleri 3,084 2,202 40.1% 17.2% 2,631 -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 6.8% 8.6% -1.8% -1.2% 8.0% -
FVOK 4,717 2,025 132.9% 83.3% 2,573 -
FVOK marji 10.4% 7.9% 2.5% 2.6% 7.8% -
FAVOK 5,343 2,464 116.8% 70.4% 3,135

FAVOK marji 11.8% 9.6% 2.2% 2.3% 9.5%

Net kar (Ana Ortakhik Paylari) 1,267 1,290 -1.8% -10.7% 1,418 1,176
Net kar marji 2.8% 5.0% -2.2% -1.5% 4.3%

Kaynak: KCHOL

Teknik Analiz: Yaklasik U¢ aylik gevseme hareketi sonrasinda orta — uzun vadeli sikisma
bélgesinin destegine yaklasan KCHOL hisselerinde kisa vadede 15,20 ve 14,90 destekleri
izlenmeli. 14,90 altinda hissede artan bir satig baskisi gorebiliriz. Tepki gelmesi durumunda ise
15,60 ve 16,50 - 16,70 direng bolgeleri takip edilebilir.
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Hazirlayan: Yatinnm Danigmanhgi ve Bireysel Portfoy Yonetimi

Soru, goris ve islemleriniz i¢cin misteri temsilciniz ile iletisime ge¢ebilirsiniz.

Subelerimiz

ADANA SUBESI
0(322) 459 45 99

BURSA SUBESI
0(224) 225 18 50

ISTANBUL GOZTEPE SUBESI
0(216) 368 24 20

ANKARA SUBESI
0(312) 434 22 52

DENizLi SUBESI
0(258) 265 16 21

izZMiR SUBESI
0(232) 482 20 50

ANTALYA SUBESI
0(242) 241 44 14

ISTANBUL SUBESI
0(212) 314 82 62

SAMSUN SUBESI
0(362) 431 08 24

GEKINCE

Bu rapor genel yatirim tavsiyesi niteligindedir.

“Yatirrm Danismanhgi”“ hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatirirm Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeleri, kisilerin
yerindelik testi ile belirledigi risk seviyeleri dikkate alinarak, Halk Yatirim Yatirim Danismanligi ve Arastirma birimi nezdinde guvenilir
olduguna inanilan bilgi kaynaklarindan yararlanarak hazirlanmakta ve kisiye 6zel sunulmaktadir. Verilen bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, risk yapiniza uygun olmayan sekilde sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Size 6zel olarak tahsis edilen
Yatirim Danismaniniz ile irtibata gegmeniz ve mali durumunuz ve risk seviyelerinize uygun kararlari birlikte almaniz tavsiye edilir.

Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz glvenilir kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. Yatirim Danismanligi’nin beklentilerini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik
yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Halk Yatinm Menkul degerler A.S.'nin yazili izni
olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglnci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynaklh tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Uyari Notu: Bu e-posta’nin igerdigi bilgiler (ekleri dahil olmak tzere) gizlidir. Onayimiz olmaksizin Gglincu kisilere agiklanamaz. Bu
mesajin gonderilmek istendigi kisi degilseniz, litfen mesaji sisteminizden derhal siliniz. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. bu
mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu veya eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir. Bu nedenle bilgilerin ne sekilde
olursa olsun, igeriginden, iletilmesinden, alinmasindan, saklanmasindan sorumlu degildir. Bu mesajin icerigi yazarina ait olup, Halk
Yatirim Menkul Degerler A.S. nin goruslerini igermeyebilir.
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