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KCHOL'den Beklenti Ustii Net Kar

Kog Holding, ikinci geyrekte piyasa beklentilerinin Gstlinde net kar rakami
aclkladi. Piyasanin ortalama 1,6 milyar TL net kar beklentisine karsilik 7,73
milyar TL net kar agiklanmasi pozitif.

Bir dnceki ceyrekte 1,498 milyar TL zarar agiklayan KCHOL, 2025 2. geyrekte
kar agiklayarak guglu bir toparlanma sergilemis oldu.

Net satislar, 2024 yilinin ayni ddnemine gére %14 dlsusle 1,177 trilyon TL
olarak gergeklesirken, geyreklik bazda 606 milyar TL satisla bir dnceki
ceyrede gore %6,32 oraninda artig gosterdi.

FAVOK tarafinda, son dort geyrektir devam eden yukselis trendi stirtiyor.
Ikinci geyrekte 48 milyar TL olarak gergeklesen FAVOK rakami bir dnceki
Geyrege gore %17,7; 2024'Un ayni ddnemine gore ise %25,5 artis kaydetmis
oldu.

Net borg, %14 artisla 2025 2. geyrek itibariyla 696 milyar TL seviyesine
yukseldi.

Sonug olarak;

Kog Holding, enflasyon muhasebesi etkisinin sinirl kaldig bu geyrekte, istirak
yaplilarindan gelen karlilikla net karini artirmis, FAVOK tarafinda da toparlanma
gdstermistir. FAVOK marjlarindaki geyreklik yiikselis ise finansal tabloya
iyimserlik katiyor. Artan borgluluk dikkat gekerken, 6zkaynak karliig %1'in
altinda kalarak olumsuz tarafta yer aldi. Gegen yilin ayni ddneminde bu oran
%14 seviyelerindeydi.

Kog Toplulugu 2025 Sektorel Ozet Gériiniimde;

Otomotiv:

Tofas ve Turk Traktor'de yurt igi ve dis pazarlarda daralan talep operasyonel
karlihg baskilarken, Ford Otosan gugli ihracat performansi ve yliksek
kapasite kullanimiyla segmentteki zayifldi dengeledi. Otokar ise savunma
sanayi ve ihracat teslimatlar sayesinde gelirlerini artirarak pozitif ayristi.

Eneriji:

Tupras'ta yilik bazda Uriin marjlan zayif seyretse de, ikinci geyrekte Uretim
diizeyi ve rafineri marjinda birinci geyrede gore toparlanma goriimustdr.
Aygaz ise sektdrdeki genel daralmaya ragmen satis hacmi ve operasyonel
verimlilik agisindan guiclii bir gériiniim sergilemistir.

Dayanikli Tiiketim:
Arcelik'te yurt digi pazarlarda kur baskisi ve maliyet etkisi net zararla
sonuglanirken, FAVOK tarafinda geyreklik toparlanma kaydedildi.

Finans:
Yapi Kredi, aktif kalitesini korurken dijitallesme destekli miisteri kazanimiyla
buylmesini strdurdd.

Turizm:
Divan Grubu, otel doluluk oranlarindaki artigla birlikte operasyonel verimlilikte
pandemi dncesi seviyelere yaklasmistir.

Model portféylimiizde 271 TL hedef fiyatla yer alan KCHOL igin "AL"
tavsiyemizi koruyoruz.
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KCHOL / Kog Holding
Hedef Fiyat Hisse Fiyati Getiri Potansiyeli
271% 179.30% %5114
Sektor Holding
BiST islem Pazari Yildiz Pazar
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030
Odenmis Sermaye (Mn TL) 2,536
Ozkaynaklar (Mn TL) 574,186
Piyasa Degeri (Mn TL) 454,687
Halka Aciklik Orani (%) 220
Fiyat Kazang -
PD/DD 0.8
Pay (%) Pay Tutari (MnTL)
FAMILY DANISMANLIK GAYRIMENKUL VE TiC... 437 1,109
DIGER 428 1,085
VEHBI KOG VAKFI 7.3 185
Haftalik Aylik Yilhk
En Diisiik 169.50 153.00 133.70
Fiyat En Yiiksek 180.20 180.20 210.86
Ortalama 173.70 166.53 164.61
KCHOL 2.3% 16.4% -12.8%
Getiri
BIST100 - Géreceli 1.8% 7.8% -13.6%
Son 1Yilda100 TL Ne Oldu?
— XU100 — KCHOL USD-TCMB
132
120
108
) 9%
84
72
| | | | €0
01-10-24 01-01-25 01-04-25 01-07-25
6A24 6A25 Deg. 1¢25 2C25 Deg.
Net Satislar 1,363,623 1177413 -13.7% 538,320 639,093 -13.8%
Briit Kar 208,311 201,804 -31% 92,085 109,719 5.2%
Esas Faaliyet Kari 62,948 57224 -91% 23803 33,421 49.9%
FAVOK 92,933 89,994 -3.2% 38,996 50998 25.6%
Net Kar/Zarar 12,758 6,235 -511% -1,415 7650 -21.5%
Marjlar
Briit Kar Marj 153%  171% 1.9yp 71%  172% 0dyp
EFK Kar Marji 4.6% 49% 0.2yp 4.4% 52% 0.8yp
FAVOK Marji 6.8% 76% 0.8yp 72%  80% 0.7yp
Net Kar Marj 09%  05% 'O‘}: 03%  12% 15yp
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Aktifler (Mn TL) 2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.

Bilango Degerlendirmesi / 01 Agustos 2025
KCHOL / Kog Holding

Donen Varliklar 1,238,699 62.0% 2197689 61.3% 2,527,702 601% 2,780,421 59.7% 10.0%
Nakit ve Benzerleri 212,434 10.6% 287,972 8.0% 325,424 77% 311130 6.7% -4.4%
Ticari Alacaklar 106,948 5.3% 191,737 5.3% 204,962 4.9% 247656 5.3% 20.8%
Stoklar 95,396 4.8% 173,200 4.8% 195,084 4.6% 192,869 41% -11%
Duran Varliklar 760,506 38.0% 1,389,200 387% 1,681,550 399%  1879,282 40.3% 1.8%
Finansal Yatinmlar 309,510 15.5% 442,840 12.3% 466,829 11% 551,248 1.8% 181%
Maddi Duran Varliklar 95,01 4.8% 362,945 101% 468,232 M1% 501,407 10.8% 71%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 29,218 1.5% 128,032 36% 188,700 4.5% 200,528 4.3% 6.3%
Toplam Varliklar (Aktifler) 1,999,205 100.0% 3,586,889 100.0% 4,209,252 100.0% 4,659,703 100.0% 10.7%
2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.

Kisa Vadeli Yiikimliiliikler 1,466,639 73.4% 2,403,087 670% 2,783,616 661% 320,486 67.0% 121%
Kisa Vadeli Borglanmalar 98,309 4.9% 193,899 5.4% 248,993 5.9% 199,542 4.3% -19.9%
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 136,564 6.8% 260,154 7.3% 296,365 70% 407,492 8.7% 37.5%
Ticari Borglar 130,563 6.5% 256,586 7.2% 250,879 6.0% 282130 61% 12.5%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 243134 12.2% 388,901 10.8% 508,858 121% 579,838 12.4% 13.9%
Uzun Vadeli Borglanmalar 194,102 9.7% 302,950 8.4% 399,013 9.5% 446,576 9.6% 1.9%
Toplam Yiikiimliiliikler 1,709,773 85.5% 2,791,988 778% 3,292,474 78.2% 3,700,324 79.4% 12.4%
Toplam Ozkaynaklar 180,508 9.0% 475,057 13.2% 574,186 13.6% 595,180 12.8% 3.7%
Odenmis Sermaye 2,536 01% 2,536 01% 2,536 01% 2,536 01% 0.0%
Gecmis Yil Karlari veya Zararlari 121,742 61% 407,355 M.4% 519,036 12.3% 532,118 M.4% 2.5%
Net Donem Kari veya Zarari 50,731 2.5% 20,880 0.6% -2,989 -01% 9,529 0.2% a.d.
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 1,999,205 100.0% 3,586,889 100.0% 4,209,252 100.0% 4,659,703 100.0% 10.7%
2023/06 Dikey 2024/06 Dikey 2025/03 Dikey 2025/06 Dikey Deg.

Net Satiglar 886,314 100.0% 1,363,623 100.0% 538,320 100.0% 1177413 100.0% -13.7%
Satislarin Maliyeti 547,926 61.8% 814,799 59.8% 296,189 55.0% 652,141 55.4% -20.0%
Briit Kar (Zarar) 218,426 24.6% 208,31 15.3% 92,085 171% 201,804 171% -31%
Faaliyet Giderleri 93,983 10.6% 145,363 10.7% 68,282 12.7% 144,580 12.3% -0.5%
Genel Yonetim Giderleri 52,878 6.0% 76,602 5.6% 38,508 7.2% 79,495 6.8% 3.8%
Pazarlama Giderleri 38,920 4.4% 65,150 4.8% 27,907 5.2% 60,877 5.2% -6.6%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 2,185 0.2% 3,61 0.3% 1,867 0.3% 4,208 0.4% 16.5%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 124,443 14.0% 62,948 4.6% 23,803 4.4% 57,224 4.9% -91%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 25,725 2.9% 44,633 3.3% 12,959 2.4% 25,445 2.2% -43.0%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 48,000 5.4% 32,643 2.4% 21,671 4.0% 41,967 3.6% 286%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 102,168 1.5% 74,938 5.5% 15,091 2.8% 40,702 3.5% -45.7%
FAVOK (Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) 141,972 16.0% 92,933 6.8% 38,996 72% 89,994 76% -3.2%
Faaliyet Kari veya Zarari 102,168 1.5% 74,938 5.5% 15,091 2.8% 40,702 3.5% -45.7%
Finansman Gelirleri 49,816 5.6% 48,523 3.6% 17,288 3.2% 36,561 31% -24.7%
Finansman Giderleri 66,668 7.5% 59,963 4.4% 24,379 4.5% 51,662 4.4% -13.8%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 80,619 91% 44,605 3.3% 6,670 1.2% 24,902 21% -44.2%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 36,165 41% 12,758 0.9% -1,415 -0.3% 6,235 0.5% -511%
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Finansal Oranlar

Bilango Degerlendirmesi / 01 Agustos 2025
KCHOL / Kog Holding

2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 25.4% 25.7% 20.0% 16.6% 141% 13.0% 13.3% 171% 17.2%
EFK Marji (Ceyreklik) 15.3% 17.4% 9.8% 6.3% 3.0% 2.4% 2% 4.4% 5.3%
FAVOK Marji (Ceyreklik) 17.2% 19.0% 121% 8.2% 5.6% 3.7% 5.3% 7.2% 8.2%
Net Kar Marji (Ceyreklik) 5.3% 21% 77% 0.4% 1.4% -0.7% 0.5% -0.3% 1.3%
Ozsermaye Karlilik 61.8% 49.5% 22.7% 32.4% 25.9% 14.8% 0.2% -0.6% -1.0%
Aktif Karlilik 5.2% 4.4% 3% 41% 3.0% 17% 0.0% -01% -01%

BUYUME 2023/06 2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Net Satis Biiylime (Geyreklik) 99.8% 140.9% -32.4% 60.9% 50.8% -10.8% -9.0% -13.5% -13.8%
EFK Biiyiime (Ceyreklik) 85.5% 131.4% -56.1% -20.0% -70.0% -87.6% -80.6% -39.3% 49.9%
Faaliyet Giderleri Biiyiime (Ceyreklik) 192.4% 222.2% -20.2% 48.6% 63.9% 13.0% -0.2% 70% -71%
FAVOK Biiyiime (Geyreklik) 98.7% 141.8% -51.7% -N.4% -50.8% -82.6% -60.1% -237% 25.6%
Net Kar Biiyiime (Ceyreklik) 59.0% -321% 80.5% -74.4% -59.9% - -94.2% - -21.5%

2023/06  2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Finansal Borg / Toplam Borg 251% 26.4% 27.9% 27.9% 271% 27.2% 28.8% 28.7% 28.5%
Toplam Borg / Ozsermaye 947.2% 925.6% 537.9% 5411% 587.7% 590.4% 576.9% 573.4% 621.7%
Net Borg / FAVOK 0.5% 0.5% 11% 1.0% 1.3% 2.3% 4.4% 47% 5.2%
Cari Oran 0.8% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9% 0.9%

FAALIYET 2023/06  2023/09  2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06
Ticari Alacak Devir Siiresi (Giin) 15.9% 15.0% 20.6% 21.3% 22.2% 28.3% 29.4% 32.7% 36.6%
Stok Devir Siiresi (Giin) 24.4% 22.6% 291% 30.7% 32.2% 42.0% 455% 51.6% 56.8%
Ticari Borg Devir Siiresi (Giin) 32.2% 31.2% 55.7% 34.0% 21.4% 53.6% 74.0% 61.9% 80.3%
Nakit Dondiirme Siiresi (Giin) 8.0% 6.4% -6.0% 17.9% 13.0% 16.7% 0.9% 22.3% 131%
YASAL UYARI BOLUMU

Burada yer alan bilgiler Trive Yatinim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedgildir.
Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, herhangi bir yatirim aracinin alm-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Trive
Yatinm tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardanTrive Yatinm sorumlu

degildir.
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