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KOG HOLDING - KCHOL 4.Geyrek Degerlendirmesi

Kog¢ Holding 4C19'da piyasa beklentisinin Gzerine ¢ikarak 1.1 milyar TL
net kar acikladi. (Beklenti: 877 milyon TL Net Kar) Sirketin net kari
gectigimiz yilin ayni dénemine gére %35 oraninda azalmis oldu. Net
kardaki dususte finans ve enerji tarafindaki zayif karlilik sonuglarinin
etkili oldugunu soéylenebilir. Otomotiv boliminin ise elde edilen net
karda destekleyici oldugu goézleniyor. (4C18 Net Kar: 1.7 milyar TL) Kog¢
Holding’in yillik bazda konsolide net kari ise 5.5 milyar TL'den %21
oraninda azalarak 4.39 milyar TL’ye geriledi.

Sirket net karinin bir 6énceki yila goére azalmasina ragmen sirket guglu
nakit pozisyonu ile dikkat g¢ekiyor. Sirketin acgik doviz pozisyonu
bulunmazken 64 milyon $ solo bazda net yabanci para pozisyonu ve 433
milyon $ net nakit pozisyonu bulunuyor.

Sirketin yillik bazda konsolide satis gelirleri 2019 yilinda %7 oraninda
artarak 142.4 milyar TLden 152.9 milyar TL'ye yulkseldi. Satis
gelirlerindeki artista 34.8 milyar TL’den 45.5 milyar TL'ye ylkselen yurt
digi satislarin etkili oldugu goralda. Yurt disi satiglar artan Kog¢ Holding
Turkiye ihracatindaki %9’luk payiyla Turkiye’nin en buyik ihracatgisi
konumunda bulunuyor.

Sirketin FVAOK Mariji 4C19'da 6.55 olurken bu oran 3C19'da 7.43'til.
Brut Kar Marji ise 4C19’da 13.99 iken 3C19'da 14.48'di. Sirket karliligini
gOsteren piyasa garpanlarinin bir dnceki hesap doénemine gore azaldigi
gorilirken sirketin fiyat/kazanci 11.45 ile sektor ortalamasi olan 8.93’ln
Uzerinde bulunuyor.

2019 yih finansallar ile ilgili olarak Ko¢ Holding CEO’su Levent
Cakiroglu, 2019'da diinyada ve lkemizde yasanan belirsizliklere ragmen
faaliyet gosterilen tim sektorlerde yatirimlara devam ederek 2019’da 8.9
milyar TL son 5 yilda ise toplam 38 milyar TL yatirim yaptiklarini dile
getirdi.

6,82x 2020T F/K ve 5.56x 2020T FD/FVAOK carpanlarini kullanarak
yurtici ve yurtdisi benzerlerin ¢arpanlari ile degerlendirdigimizde KCHOL
hisseleri 24.30 TL hedef fiyat %21 ylkselis potansiyeline isaret ediyor.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

KCHOL 14.02.2020
Kapanis Fiyati 19,82
Ginlik Degisim (%) 1,85
Haftalik Degisim (%) -1,00
Son 1 Yil En Disuk 14,53
Son 1 Yil En Yiksek 21,76
Son 1 Yil lslem Hacmi Deg. (%) 5,20
Beta (Son 1 Yil) 0,97
Piyasa Degeri (mn. TL.) 50.261,50
Halka Agiklik Orani 22,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 13.273,54
Sermaye (mn. TL) 2.535,90
Temettli Verimi (Son 5Y) 2,05
Performans (%) Son1Ay Son6 Ay Son1Yi
KCHOL 4,71 9,81 18,99
XU100 0,24 21,26 18,59
Relatif Getiri (XU100) -4,95 -11,46 0,40
Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y

FIK 7,82 9,06 11,40
FD/FVAOK 5,06 6,63 8,49

F/DD 1,30 1,48 1,53
FD/Satiglar 0,30 0,45 0,56

Degisim (%)

KCHOL
2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satiglar 39.621 34,095 40332  39.219 | 39.260 | 142.470 152.907 -1% 0% 7%
Satislarin Maliyeti -33.864  -29.774 -34.368 -33.587 | -33.823 (-120.252 -131.551 0% 1% 9%
Briit Kar 5.835 4.389 6.024 5.679 | 5.493 | 22.439 21.585 -6% -3% -4%
Faaliyet Giderleri -3.082 -3.039 -3.492 -3.485 | -3.637 |-11.012 -13.654 18% 4% 24%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 1.030 -185 125 -33 -367 -1.639  -460 - 1003% -72%
Net Faaliyet Kari/Zarari 3.783 1.165 2.656 2.161 1489 | 9.788 7.471 -61% -31% -24%
FVAGK 3.325 1.994 3.219 2912 | 2,571 | 13.540 10.696 -23% -12% -21%
Finansal Gelir/Gider (Net) -1.660 -1.147 -1.315 -1.382 | -1.081 | -4.432 -4.926 -35% -22% 11%
Vergi Geliri (Gideri) 140 -126 146 -159 513 -266 374 - - -
Net Kar/Zarar 1.710 779 1.425 1.076 1110 | 5.537 4.391 -35% 3% -21%
Briit Kar Marji 14,7 12,9 14,9 14,5 14,0 15,7 14,1 -0,7 -0,5 -1,63
FVAOK Marji 8,4 5,8 8,0 7,4 6,5 9,5 7,0 -1,8 -0,9 -2,51
Net Kar Marj 43 23 35 2,7 2,8 3,9 2,9 -1,5 0,1 -1,01
Net isletme Sermayesi 15.656 9.165 11.092 9.602 | 6.796 | 15.656 6.796 -8860,0 -2806,1 -8.860,00
Net Nakit (Yillik) -25.182  -24.222  -25.934 -23.938 | -22.480 | -25.182 -22.480 2702,1 1457,9 2.702,09
Toplam Borg/ézsermaye 235 310 300 285 280 235 280 45,0 -4,8 44,98
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) a4 1.054 218 281 320 | 44 320 275,8 38,9 275,76
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2019/4Q

KCHOL Rasyolar 2019/3Q 2019/2Q 2019/1Q 2018/4Q

Net Satislar - Yillik (Mn. TL) 152.907 153.268 159.399 152.151 142.470
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 107.390 0 0 0 107.597
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 45.517 0 0 0 34.872
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 4.391 4.991 5.182 5.175 5.537
Briit Kar Mariji (%) 13,99 14,48 14,94 12,87 14,73
FVAOK (Mn. TL) 2.571 2.912 3.219 1.994 3.325
FVAOK Marii (%) 6,55 7,43 7,98 5,85 8,39
Aktif Karlilik - Yillik (%) 3,17 3,50 3,88 4,06 4,83
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 12,62 14,87 15,98 16,76 17,51
Alacak Tahsilat Siiresi 49,54 48,38 47,93 47,38 48,19
Stok isleme Siiresi - Yillik 47,44 45,22 43,40 44,25 45,06
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 58,72 72,62 64,18 52,77 46,33
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 6.796 9.602 11.092 9.165 15.656
Net Nakit (Mn. TL) -14.835 -15.781 -17.628 -16.417 -17.654
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -1.458 -1.997 1.712 -960 954
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 22.480 23.938 25.934 24.222 25.182
Net Borg/FVAOK (%) 2,10 1,96 1,62 1,63 1,66
F/K 11,45 9,61 8,58 7,88 6,50
Sektor F/K 8,93 8,80 7,99 5,98 5,57
F/DD 1,39 1,38 1,30 1,26 1,08
Sektér F/DD 1,07 1,13 1,01 0,98 0,89
FD/ FVAOK 6,80 6,28 5,07 4,71 4,52
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 320 281 218 1.054 44

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin goriisiini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglinci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, gnderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig tilkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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