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“"Net Donem Kari Beklentilerin Uzerinde Gelse de Faaliyet Karliligi Zayif
Bir Goriintii Sergiledi...”

Oneri "TUT"
Hedef Hisse Fiyati : 18,90 TL

Koza Altin‘in 2023 yihinin ilk geyredindeki net

Reuters/Bloomberg KOZAL.IS/KOZAL.TI  4pnem kan gecen yilin ayni dénemine gore
Sektor Madenciik ©4,30,8 oraninda artarak 1.384mn Tl'ye
Dahil Oldugu Endeks XU030, XU050, XUL00  ¢ikmistir. Bizim kar tahminimiz 1.109mn TL iken,
Islem Gordugu Pazar Yidz Pazar  piyasanin ortalama kar tahmini 1.166mn TL idi.
Fiyat 16,36 TL 084USD Satis gelirleri beklentimizin altinda gelirken,
BIST 100 4.486 231UsD yatinm faaliyetlerinde net gelir tahminimizin
TL/$ 19,44TL  (TCMBKuru) Uzerinde gerceklesmistir.
Yiiksek Son 1Yl 31,57 TL
Diigiik Son 1Y 7.027L  Yilin ilk ceyredginde ortalama ons basina altin TL
Hisse Adedi (mn) 32025 satis fiyatinin gegen yilin ayni dénemine gore
P. Degeri (mn TL) 52393 %35,8'lik artisina karsin, dretimin  %14,1
Net Borg (mn TL) 10478 Oraninda gerileyerek 49,8bin ons altina dligmesi
Fiili Dolagim daki Pay Orani 2999 Sonrasinda satis gelirleri sadece %15,7_ oraninda
Halka Agiklik 2900 artmis ve 1.631mn TL'ye (Be!<|ent|:_ 1.770)
Yerli Yatirimci Takas Oran 75.3% glkmllstlr. Ons baslv par:asal _mallyetle_l_*ln 1.470
RS- 24 7% USD’ye kadar ciktigi gozlenirken, brat karlilik
1 AVIK 3 AVIK 1Y|i||k 624mn TL ile %33,2 oraninda dismustir. Ote
yh y! . . . . .
Hisse Getiri (TL) 11.0% 22.0% 269.1% yandan, §|rket|n faaliyet glderlerl_ 333,2mvr_1 TL
BIST-100 20.5% 12.4% 171.7% g§rgekle§|rken, FAVOK gegen Y_llln ilk geyreginde
BIST-100 Géreceli _26’1% 8’5% 35’8% gére %57,6 oraninda dismis ve 1C2023'te
) ot ’ ’ ’ 352,1mn TL'ye gerileyerek piyasa beklentisi olan
Ort. Is. He. Glinliik (Son 1ay mn TL) 935 835mn TL'nin oldukca altinda gerceklesmistir.
(mn TL) 162022 162023 %Ded. FAVOK marjl ise %21,6 olarak gerceklesmistir.
Net Satis 1.409 1631 157%  Gegen yilin ilk ceyreginde FAVOK marji %58,9
Brit Kari 934 624 -33.2% idi. Son olarak, yatirm faaliyetlerinden net
Faaliyet Kari /Zarari 781 -38 ad geliler 1.496mn TL olmus (Yatirm amach
Net Kar / Zar 1.058 1384 308% gayrimenkul satisindan 776mn TL gelir
FIK FDIFAVOK  yaziimistir) ve kari desteklemistir. Gecen yilin ilk
KOZAL 12,08 1646 ceyredinde bu kalemde 496,9mnTL gelir
BiST-100 4,75 - yazilmisti.
BIST-Sanayi 9,27 7,56
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani  Sirketin net nakit pozisyonu 6nceki ceyrede gore
ATP ingaat ve Ticaret A.$ 450% 611mn TL aratarak 2023 yilin ilk ceyredinde
Diger 30,0 10,5 milyar TL'ye yukselmistir. Sirket'in bu
Koza - ipek Holding A.S 250% donemdeki kur korumali mevduati 1,2 milyar
HISSE PERFORMANSI TL'dir.
5.700 40,0
—— XU100

32,0 Gelirlerini esas itibariyle altin Uretim ve

4.400 -
24,0 satislarindan elde eden Koza Altinin  mali

= KOZAL (Sag Eksen)

3100 16,0 performansinda altinin piyasa fiyati énemli bir
1.800 8,0 dedisken iken, Sirket herhangi bir koruma
500 0,0 uygulamamaktadir.
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03.05.2023 verileri kullaniimistir.




OZET BILANGOLAR (MN TL) 2020 2021 2022 03/2022 03/2023 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 6.408 9.392 11.215 9.852 12.261 24%
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.922 8.885 9.903 9.163 10.750 17%
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 -3%
Diger Alacaklar 33 54 89 77 163 111%
Stoklar 406 426 1.086 527 1.014 92%
Diger Dénen Varliklar 48 27 137 84 334 295%
DURAN VARLIKLAR 1.973 2711 2.216 3.295 2.690 -18%
Finansal Yatirmlar 301 287 271 756 278 -63%
Maddi Duran Varliklar 659 952 1.245 970 1.283 32%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12 15 16 15 17 16%
Diger Duran Varliklar 988 1.413 684 1.554 1.112 -28%
TOPLAM AKTIFLER 8.381 12.103 13.431 13.147 14.951 14%
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 614 1.119 1.067 1.078 1.809 68%
Finansal Borglar 5 20 20 23 261 1021%
Ticari Borglar 104 198 154 151 206 37%
Diger Borglar ve Karsiliklar 505 901 894 904 1.343 49%
UZUN VADELI YUOKUMLULUKLER 203 417 507 451 588 30%
Finansal Borglar 9 29 15 20 11 -44%
Diger Borglar ve Karsiliklar 194 388 492 431 576 34%
OZSERMAYE 7.564 10.568 11.856 11.618 12.554 8%
Odenmis Sermaye 153 153 153 153 3.203 -
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 5.464 7.274 7.339 10.278 8.299 -19%
Net Dénem Kari/Zarari 1.810 3.004 4.010 1.058 1.384 31%
Diger 137 137 355 129 -332 -357%
TOPLAM PASIFLER 8.381 12.103 13.431 13.147 14.951 -357%

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 03/2022 03/2023
SATISLAR 3.250 4.002 5.737 1.409 1.631 16%
Satislarin Maliyeti (-) 1.177 1.504 2.242 475 1.007 112%
BRUT KAR/ZARAR 2.072 2.498 3.494 934 624 -33%
Genel Yonetim Giderleri (-) 247 290 758 170 333 96%
Diger Faaliyetlerden Gel./Gid. 5 8 -282 18 -328 a.d
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 1.708 1.953 2.454 781 -38 -105%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 644 2.069 2.299 497 1.496 201%
Vergi Gideri/Geliri 541 1.013 748 216 70 -68%
Net Donem Kari/Zarari 1.810 3.004 4.010 1.058 1.384 31%

a.d. : anlamli degil
Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatinm Aragtirma - Oneri Listesi Tamimlari
(Aksi belirtilmedikge 6ntimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto

AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danmismanhd kapsaminda
dedildir. Yatinm damismanhd hizmeti; arac kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd sézlesmesi cergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum wve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanillarak yatinm kararn wverilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabhilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midiirlitk Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas ISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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