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"Kog¢ Holding’in 2€2025°teki Ana Ortaklik Net Donem Kari1 7,7 Milyar TL ile
Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti...”

Oneri "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 254,70TL Kog Holding 2C2025'te 7.733mn TL ana ortaklk net
Reuters/Bloomberg KCHOLIS/KCHOL.TI  dgnem kari acgiklamistir. Beklenti 1.352mn TL ana
Sektor Holding  ortaklik net dénem kari elde edilmesi ydniindeydi.
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler X030, XU0S0, XUL00  y6|ding 2G2024'te ise 9.857mn TL ana ortaklik net
Islem Gordugii Pazar Yidz Pazar  gsnem kari aciklamisti. 2. ceyrek karinin katkisiyla
S&P ESG Degerlendirme Notu 76/100 Sirket'in 6 aylik ana ortaklik net dénem kari 6.235mn
et 17930TL 443USD 1) we ulasmistir. (6A2024: 12.758mn TL taklik
BIST 100 10.743TL 265 USD ye ulagmistir. ({ + L4./o0mn 1L ana ortaxll
TL/$ (TCMB Alis) 40,4904 et .donem"karl?. Finans ve otom(_)tlv basta olmak lzere
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yil 135,00 TL 208,76 TL faa“yet gOSterllen sektorlerdeki karliliklarin artmasi
Hisse Adedi (mn) 2536 oOnceki ceyrekteki zararin telafisinde 6nemli faktérler
Piyasa Degeri (mn TL) 454,687 olmustur.

Net Nakit (Solo) (mn TL) (Diizeltilmis) 32.067 . . L. . o

Fiili Dolasim daki Pay Orani 26.4% Finans-disi sirketlerinin satis gelirlerinin toplamindan
Yabanci Yatirimci Takas Orani 37,7% olusan kombine gelirleri 2C2025'te bir dnceki yilin ayni
Yerli Yatirimci Takas Orani 623% donemine gbre %1,7 oraninda azalirken (823.617mn

1 Aylik 3 Aylik 1 Yillik

TL), yine ayni grubun faaliyet kari da %27,1 oraninda

;;'S.?it(;: 1::322 igi:ﬁg _liizz azalarak 32.118mn TL olarak gergeklesmistir. Holding'in
BiST-100 Géreceli 7.8% 10,0% -136% 2C25'te finans disi grubun toplam konsolide kari
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 2111  6.695mn TL olarak kaydedilmistir. Gegen yilin ayni
'(rr?cr;r?l;)aal T 2;;222;: zggzggg %'?Zi; déneminde Holding'in 13.144mn TL konsolide kari
Finans Sel'(térij Briit Kar! 26:475 35:952 36% bulunmaktaydi. Bu grupta o6zellikle dayanikli tiketim
Briit Kar 99.066 104.187 5o, Kategorisinde kardan zarara doénids toplam karin
Faaliyet Kari /Zarari 48.866  28.190 -42% baskilanmasina neden olmustur. Dayanikli tiketim
Net Kar/Zarar 20.505  12.696 -38%  sjrketlerinin zayif performansinda zorlayic fiyatlama
Holding Payi Net Kar/Zarar 9857 77;52 I;Sf;g ortami ve uluslararasi piyasalardaki hacim dusutst etkili
KCHOL ad. 076 Olmustur.
g:gf::lding 13;18 (1)'3: Finans kategorisi tarafinda ise sirketlerin Kog
Ortaklik Yapisi (ilk 5) Pay oramyHolding'in konsolide karina etkisi 2G25'te 1.038mn TL
Family Danigmanlik Gayrimenkul ve Tic. A.S. 43,75% kar seklindedir (2C24: 3.287mn TL zarar). Yapi Kredi
Diger 42,78% Bankasl ana faaliyet gelirlerindeki artis ve parasal kayip
\sI:;::hlé?gs\eI:ikr:Arsel ;ig;‘; etkisinin azalmasi zarardan déniisin baslica sebepleri
Hisse Geri Alm 0:04% olarak goésterilebilir. Finans segmentinde bu cgeyrekte
HISSE PERFORMANSI parasal kayip 3.503mn TL'yi go6stermistir (2C2024:
270 11200 12.423mn TL parasal kayip).
2‘2‘2 10.600
195 ;?4'880 Holding'in solo net nakit pozisyonu 2024 sonundaki
170 gg00 32.103mn Tl'den (911mn USD) 2025 Haziran ayi
W3 ool 8200  sonunda temettii 6demeleriyle birlikte 34.064mn TL'ye
s | ——BIST-1005a Elsen 7% (857mn USD) yiikselmistir. Bununla birlikte, 2.ceyrekte
S I % 3T S 84 80 K09 9898 finans disi Net borg/FAVOK orani 1,6x seviyesinde
888 ddgd8388 858 kaydedilmistir. Holding'in finans disi cari orani da ayni

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 01.08.2025 verileri kullanimistir. dénemde 1'2X olarak gergekle§m|§t|r.
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Faaliyet gosterilen bazi Kog Holding’in faaliyet gosterdigi sektorlere bakildiginda; eneriji

sektorlerde toparlanmalar tarafinda, Tlprasin Grin marjlan gectigimiz ceyreje goOre artis

go6zleniyor... gosterirken, Aygaz’in karlihgindaki artis destekleyici olmustur. Otomotiv
tarafinda satis gelirlerinin artmasi ve Tofas’in Stellantis birlesmesinin
yarattigi sinerji karlilik tGzerinde etkili olmustur. Otokar'in cirosundaki
iyilesmeler yasanirken, diger yandan Tirk Traktor'de ciro ve karllikta
gerilemeler devam etmistir. Yavaslayan i¢ taleple birlikte dayanikli
tiketim segmetinde marjlar baski altinda kalmistir. Son olarak finans
tarafinda, gugli dcret geliri ve parasal kaybin azalmasi etkisini
gostermistir. Ozetle gectigimiz ceyrege gére toparlanma sinyalleri veren
Kog Holding’de zarardan kara doénlsim gerceklesmis ve bu geyrekte
7.733mn TL ana ortaklik net donem kari kaydedilmistir. Gegen yilin ayni
déneminde 9.857mn TL ana ortaklik net donem kar yazilmisti.

K.og Holding 1c24 2024 1¢25 2025 2C25-2C24 6A24 6A25 6A25-6A24
Finansal Performans (mn TL) %Deg. %Deg.
Satis Gelirleri 357.090 389.765 264.705 308.079 -21,0% 768.305 588.686 -23,4%
_ Faaliyet Kari 5.528 13.809 4.852 12.103 -12,4% 19.669 17.246 -12,3%
'S Faaliyet Kar Marji 1,5% 3,5% 1,8% 3,9% 0,4% 2,6% 2,9% 0,4%
S Kombine Net Kar 207 6.008 236 9.761 62,5% 6.227 10.011 60,8%
Net Kar Marji 0,1% 1,5% 0,1% 3,2% 1,6% 0,8% 1,7% 0,9%
Konsolide Net Kar -131 2.982 75 3.615 21,2% 2.843 3.695 30,0%
Satis Gelirleri 291.402 246.392 236.908 325.057 31,9% 555.299 576.196 3,8%
2 Faaliyet Kari 20.252 10.164 6.480 15.872 56,2% 31.633 22.741 -28,1%
g Faaliyet Kar Marji 6,9% 4,1% 2,7% 4,9% 0,8% 5,7% 3,9% -1,7%
o Kombine Net Kar 19.807 10.644 5.823 9.740 -8,5% 31.641 15.913 -49,7%
< Kombine Net Kar Marji 6,8% 4,3% 2,5% 3,0% -1,3% 5,7% 2,8% -2,9%
Konsolide Net Kar 8.405 3.493 2.033 4.295 23,0% 12.403 6.450 -48,0%
£ Satig Gelirleri 119.446 153.124 125.545 140.988 -7,9% 279.745 274.074 -2,0%
= Faaliyet Kari 4.679 20.847 2.610 3.895 -81,3% 25.807 6.662 -74,2%
= Faaliyet Kar Marji 3,9% 13,6% 2,1% 2,8% -10,9% 9,2% 2,4% -6,8%
" Kombine Net Kar 3.325 19.843 -2.380 -2.752 a.d. 23.368 -5.275 a.d.
g Kombine Net Kar Marji 2,8% 13,0% -1,9% a.d. ad. 8,4% a.d. a.d.
Konsolide Net Kar 1.488 9.368 -1.036 -1.223 a.d. 10.945 -2.321 a.d.
Satis Gelirleri 192.492 210.942 187.607 201.398 -4,5% 414.997 400.275 -3,5%
- Faaliyet Kari 16.157 9.163 8.923 8.000 -12,7% 26.291 17.459 -33,6%
S Faaliyet Kar Marji 8,4% 4,3% 4,8% 4,0% -0,4% 6,3% 4,4% -2,0%
-E Kombine Net Kar -8.937 -5.718 3.421 1.797 a.d. -15.192 153 a.d.
Kombine Net Kar Marji a.d. a.d. 1,8% 0,9% a.d. a.d. 0,04% a.d.
Konsolide Net Kar -4.961 -3.287 -855 1.038 a.d. -8.546 132 a.d.
Satis Gelirleri 41.489 48.475 40.111 49.493 2,1% 92.456 92.013 -0,5%
Faaliyet Kari -1.138 -778 -1.001 248 a.d. -1.984 -813 a.d.
,g Faaliyet Kar Marji a.d. a.d. a.d. 0,5% a.d. a.d. a.d. a.d.
B Kombine Net Kar -2.185 -2.714 -1.182 292 a.d. -5.031 -959 a.d.
Kombine Net Kar Marji a.d. a.d. a.d. 0,6% a.d. a.d. a.d. a.d.
Konsolide Net Kar -2.064 -2.699 -1.632 8 a.d. -4.887 -1.721 a.d.
Satis Gelirleri 1.001.919 1.048.698 854.876 1.025.015 -2,3% 2.110.802 1.931.244 -8,5%
£ Faaliyet Kari 45.478 53.205 21.864 40.118 -24,6% 101.416 63.295 -37,6%
8 Faaliyet Kar Marji 4,5% 5,1% 2,6% 3,9% -1,2% 4,8% 3,3% -1,5%
§ Kombine Net Kar 12.217 28.063 946 18.838 -32,9% 41.013 39.641 -3,3%
Kombine Net Kar Marji 1,2% 2,7% 0,1% 1,8% -0,8% 1,9% 2,1% 0,1%
Konsolide Net Kar 2.737 9.857 -1.415 7.733 -21,5% 12.758 6.235 -51,1%
K.og Holding 2024 2025 2(_:25-2?24 6A24 6A25 6A25-6'AZ4
Finansal Performans (mn TL) %Deg. %Deg.
Toplam Satig 1.001.919 1.048.698 854.876 1.025.015 -2,3% 2.050.617 1.879.891 -8,3%
Finans 192.492 210.942 187.607 201.398 -4,5% 403.434 389.005 -3,6%
Finans Digi 809.427 837.756 667.269 823.617 -1,7% 1.647.183 1.490.886 -9,5%
Toplam Faaliyet Kari 45.478 53.205 21.864 40.118 -24,6% 98.683 61.982 -37,2%
Finans 16.157 9.163 8.923 8.000 -12,7% 25.320 16.923 -33,2%
Finans Digi 29.321 44.042 12.941 32.118 -27,1% 73.363 45.059 -38,6%
Konsolide Net Kar 2.737 9.857 -1.415 7.733 -21,5% 12.594 6.318 -49,8%
Finans -4.961 -3.287 -855 1.038 a.d. -8.248 183 a.d.
Finans Disi 7.698 13.144 -560 6.695 -49,1% 20.842 6.135 -70,6%

Kaynak: Ziraat Yatirnm, Kog Holding, a.d.: anlamh degil
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 6A2024 6A2025 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 2.197.689 2.780.421 27%
Nakit ve nakit benzerleri 287.972 311.130 8%
TCMB hesabi 292.491 432.113 48%
Finansal yatirmlar 76.063 45.646 -40%
Ticari alacaklar 191.737 247.656 29%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 936.681 1.215.807 30%
Turev araclar 8.204 9.958 21%
Stoklar 173.200 192.869 11%
Diger alacaklar 18.147 32.227 78%
Diger dénen varliklar 213.194 289.524 36%

2.197.689 2.776.930 26%
Satis amacli siniflandirilan duran varliklar 0 3.491 a.d.
DURAN VARLIKLAR 1.389.200 1.879.282 35%
Finansal yatirmlar 442.840 551.248 24%
Ozkaynak yént. degerlenen yatirnmlar 80.670 113.606 41%
Ticari alacaklar 1.095 1.610 47%
Finans sektori faaliyetlerinden alacaklar 299.038 429.273 44%
Turev araclar 12.219 9.183 -25%
Maddi duran varliklar 362.945 501.407 38%
Maddi olmayan duran varliklar 128.032 200.528 57%
Ertelenen vergi varliklar 32.025 33.070 3%
Diger duran varliklar 27.015 36.223 34%
TOPLAM AKTIFLER 3.586.889 4.659.703 30%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 2.403.087 3.120.486 30%
K. V. borclanmalar 193.899 199.542 3%
U.V. bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 260.154 407.492 57%
Ticari borglar 256.586 282.130 10%
Finans sektoru faaliyetlerinden borglar 1.452.483 1.838.228 27%
Kisa vadeli karsiliklar 18.148 20.390 12%
Diger Borglar 31.341 72.966 133%
Diger kisa vadeli yukumlultkler 168.556 277.659 65%
2.403.087 3.120.486 30%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 388.901 579.838 49%
Uzun vadeli bor¢lanmalar 302.950 446.576 47%
Finans sektori faaliyetlerinden borglar 12.136 14.429 19%
Ertelenen vergi yikimlulGga 19.009 33.610 77%
Uzun vadeli karsiliklar 34.003 41.311 21%
Diger uzun vadeli yakumlaltkler 11.126 25.054 125%
OZKAYNAKLAR 475.057 595.180 25%
Odenmis sermaye 2.536 2.536 0%
Sermaye dizeltme farklar 59.199 80.836 37%
Geri alinmis paylar -77 -105 a.d.
Paylarailiskin primler/ iskontolar 285 386 35%
Kar/zararda siniflandirimayacak dig. gel./gid. -9.729 -16.332 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. 698 -28.265 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 13.158 17.771 35%
Gecmis villar karlari/zararlari 407.355 532.118 31%
Ana ortaklik kar payi 12.758 6.235 -51%
TOPLAM PASIFLER 3.586.889 4.659.703 30%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 6A2024 6A2025 %De§g.
Hasilat 951.428 779.106 -18%
Finans sektoru faaliyetleri hasilati 412.195 398.307 -3%
Toplam hasilat 1.363.623 1.177.413 -14%
Satiglarin maliyeti 814.799 652.141 -20%
Finans sektori faaliyetleri maliyeti 340.513 323.468 -5%
Satiglarin maliyeti (-) 1.155.312 975.609 -16%
Ticari faaliyetlerden brit kar 136.629 126.965 -7%
Finans sektori faaliyetlerinden brit kar 71.682 74.839 4%
BRUT KAR/ZARAR 208.311 201.804 -3%
Operasyonel Giderler 145.363 144.580 -1%
Pazarlama giderleri (-) 65.150 60.877 -7%
Genel yénetim giderleri (-) 76.602 79.495 4%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 3.611 4.208 17%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 62.948 57.224 -9%
Diger faaliyet gelir/giderleri 11.990 -16.522 a.d.
Ozkaynak yén. deg. yat. kar/zar. pay 12.831 6.024 -53%
FAALIYET KARI/ZARARI 87.769 46.726 -47%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri 3.106 535 -83%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -11.440 -15.101 a.d.
Net parasal pozisyon kazanclari/(kayiplar) -34.830 -7.258 a.d.
VERGI ONCESI KAR/ZARAR 44.605 24.902 -44%
Vergi gideri/geliri (-) 23.725 15.373 -35%
NET DONEM KARI/ZARARI 20.880 9.529 -54%
Kontrol glici olmayan paylar 8.122 3.294 -59%
Ana Ortaklik Kar Payi 12.758 6.235 -51%

Kaynak: Ziraat Yatinm, Kog Holding, a.d.: anlamh degil
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Ziraat Yatinm Aragtirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikce 6niimiizdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve (izeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve lizeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnrm danismanlhgi s6zlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

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