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Ko¢ Holding - N6tr
So6zde iyimser finansallar

Ko¢ Holding, vergi ve net parasal kazancin etkisiyle 2025
2.ceyrekte 7,73 milyar TL; 6 aylkta 6,24 milyar TL net kar
aciklayarak beklentileri agip gegti diyebiliriz.

Enerji grubunda beyaz arin verimliligi 6n plana ¢ikti. Benzin
segmentinde belirgin glclu yurtici talep, beyaz trin veriminde
iyilesme, artan kapasite kullanim orani, stratejik donudsum
planina yoénelik duzenlemeler iyimserlestirirken yatay urun
marjlari ve daralan fiyat farklari baskilara neden oldu. 6 aylikta
konsolide kara etkisi 3,7 milyar TL oldu.

Yogun rekabet yasanan gugli i¢ pazarla otomotiv ayakta kald..
Vergi artisi beklentisi ve kampanyalarla gug¢lenen i¢ pazar, kur
avantajinin destekledigi gucglu ihracat performansi, ortak
girisimler ile saglam ihracat s6zlesmeleri, glclu pazar konumu
ve olcek avantajlarindan faydalanma potansiyeli
iyimserlestirirken yogun fiyat rekabeti ve marjlari baskilayan
yuksek elektrikli arag talebi baskiladi. 6 aylikta konsolide kara
etkisi 6,45 milyar TL oldu.

Dayanikh tlketim zorlu piyasa kosullarinda zayif talebe sahne
oldu. Whirpool sinerjisi, disiuk hammadde maliyetleri ve
avantajli parite iyimserlestirirken i¢ pazarda zayiflik ve dis
pazarlardaki zayif talep, Turkiye pazarinda avantajsiz fiyat ve
urun karmasi, fiyat baskisi ve artan rekabet baskiladi. 6 aylikta
konsolide zarar etkisi 2,32 milyar TL oldu.

Konservatif yapiyla ayakta kalmaya ¢alisan finans grubu takip
ettik. GUc¢lu ana faaliyet gelirleri, vadesiz mevduat taban
yayginhgdi, esnek fonlama maliyeti ile sinirh net faiz marji
daralmasi, gelismis musteri penetrasyonu ile guclu Ucret geliri
performansi, NPL girislerindeki azalma bilancoyu destekledi.132
milyon TL konsolide kara katki yapti.

Vergi ve net parasal kazang kar olusmasini sagladi. KCHOL net
parasal kaybin bor¢luluk cercevesinde 7 milyar azaltilmasi ve
efektif vergi oraninin énemli 6l¢utte dusup 10 milyar TL vergi
pozitifligi gelmesiyle birlikte net kar varligini takip ettik. Bunlar
olmasa idi gegen seneye paralel olacak sekilde bir net zarar
takip etmeyi bekleyebilirdik.

Bu gercevede makroekonomik kosullar gergevesinde yumusak
inis kosullarina dénlds ©6nce istiraklere yarayip sonrasinda
holdinglere yarayacagindan dolayi esas iyimser finansallarin
3.ceyrek ve sonrasinda goérulebilecegini degerlendiriyoruz.

Finansali nétr degerlendirmekle birlikte bundan sonraki
iyimser/kétimser fiyatlamanin artik gelecege yénelik hazirhk
yapacagini vurgulamakta fayda var oldugunu belirtmek isteriz.

KCHOL her Carsamba yayinladigimiz net aktif deger
tablosunda %40 bandinda ortalama iskontoya sahip
oldugunu takip etmeyi surddrdyoruz.

1 Agustos 2025

Hisse Kodu KCHOL
Piyasa Degeri (mlr TL) 454,69
Piyasa Degeri (mIn $) 11.201
F/K A.D
PD/DD 0,76
FD/FAVOK 7,37
Hisse Sayisi (mlIn lot) 2.536
FDPO (%) 26,38
GUnluk Ortalama islem 4555
(mlIn TL) (12 ayhk)
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PERFORMANSI

(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE 9,69 13,24 12,57
XHOLD'A GORE 8,47 1,68 -15,55
Nominal (TL) 16,43 30,21 12,75
Nominal (USD) 1452 24,61 -35,38

Ortaklik Yapisi (%)

4375" Family
Danismanlk

= Vehbi Kog¢ Vakfi

42,81

= Semahat Sevim
Arsel
Diger

615 7,29
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degdildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:
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100 Liranun vilk Sy

Hisse Adi Kog Holding
120,00
Sektor Holding
Halka Agiklik Orani 22,0% 100,00
Kurulus Tarihi 6.12.1963
Yasi 62 80,00
Personel Sayisi 132.447
60,00
Kapanis 179,30
GUnluk Getiri 2,75 2000
Haftalik Getiri 2,34
Aylik Getiri 16,43 o"V‘x 0,159 o“f’ o,fq 0,{;; Q'f’ @59 o,f;
Géreceli Getiri 1,56 \Qfl' \9\'} _0"”1’ o"’,} 9":} p";} ,OQ’W 6\’}
— ~ B g 4 > AP 5 ey »
Yillik En DUstk - En YUkse 134-211
Yillik Ortalama Fiyat 164,61 —KCHOL ==Xu100
[ Walemier | 2025/06] 2024/03 [0e@smO9 | Kalemier | 2025/06 | 2024/03 [2024T2 | DBl
Dénen Varliklar 2.780.421 1.957.748 42,02 Net Satiglar 1177.413 622.041 2.317.907 89,28 -49,20
Nakit ve Benzerleri 311.130 272.639 1412 Yurt ici satis o 0 1.100.932 ad ad
Stoklar 192.869 145.366 32,68 Yurt Disi Satis (0] (o] 510.557 ad ad
Ticari Alacaklar 247.656  150.748 64,28 Diger Satiglar o} 0 0 ad ad
Duran Varliklar 1.879.282 1287.657 45,95 Satiglarin Maliyeti 652141 370141 1.386.482 76,19 -52,96
Maddi Duran Varliklar 501.407 313.863 59,75 lIskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 200.528 110.623 81,27 Indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad
Aktifler 4.659.703 3.245.405 43,58 Brat Kar 201.804 103.054  327.835 95,82 -38,44
Kisa Vadeli Borglar 3120.486 2134.647 46,18 Faaliyet Giderleri 144.580 63.810 249.704 126,58 -42,10
Uzun Vadeli Borglar 579.838 355.806 62,96 Esas Faaliyet Kar 57.224 39.244 78.131 45,82 -26,76
Toplam Borg 3.700.324 2.490.453 48,58 Amortisman 32770 11.858 58.268 176,35 -43,76
Net Borg 696.834 355.676 95,92 FAVOK 89.994 51102 (0] 76,11 ad
Sermaye 2536 2536 0,00 Vergi Oncesi Kar 24.902 11.460 26.712 17,29 -6,78
Ozkaynaklar 595180  460.268 29,31 Ana Ortaklik Net Kar 6.235 2737 1306 127,80 377,41
FK
Likidite 10,00
Cari Oran 0,89 0,92 -0,03 9,00
Likit Oran 0,74 077 -0,03 &
Degerleme 700
6,00
F/K 0,00 504 -504 500
PD/DD 0,76 1,10 -0,33 4,00
FD/FAVOK 8,63 2,44 619 300
Karlilik 200
R 1,00
Ozsermaye Karlihgi 117 0,88 0,28 1012025 1022025 1032025 1042025 1052025 1062025 1072025
Aktif Karlilik 0,15 omn 0,04 e[ /K =5 Yillik Medyan
Brut Kar Marji 174 16,57 0,57
Net Kar Marji 0,53 0,44 0,09 PD/DD
Favok Marji 7,64 8,22 -0,57 140
Buaydme 120
Net Kar Buyume -5113 -74,40 23,28 1,00
Favok Buyume -3,16 -11,40 8,24 0,80
Ozsermaye Buyume 25,29 190,23 -164,94 060 W
Aktif Biyime 29,91 94,77 6486 (40
Faaliyet Etkinligi 020
Stok Devir Hizi 6,43 1,91 -548 0,00
Alacak Devir Hizi 9,96 1712 716 1012025 1022025 1032025 1042025 1052025 1062025 1072025
Ticari Borg Devir Hizi 454 10,72 -6,18 ===PD/DD ====5 Yillik Medyan

AMARBAS

Q Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
& www.marbas.com.tr <, +90 (212) 286 30 00



