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KCHOL 3C2025 Bilan¢o Analizi
Genel Degerlendirme

Ko¢ Holding 2025 vyilinin ilk dokuz ayinda gecen vyilin ayni
donemindeki 9.300 milyon TL’lik net kara kiyasla %54’lik bir artisla
14.352 milyon TL net kar aciklamistir. Bu tutar, karsilik gelmektedir.
Net KARdaki yukselis, konsolide gelirlerin %12 azalmasi ve esas
faaliyet KARInin %27 gerilemesine ragmen gerceklesmistir. 2024
doneminde Arcelik’in Whirlpool satin alimina iliskin 9,8 milyar TL
tutarindaki tek seferlik kazan¢ KARIilik Gzerinde belirgin bir etki
yaratmisti, 2025 yilinda bu etki bulunmamasina karsin net KARin
yikselmesi, segment bazinda 6zellikle Finans ve Enerji tarafindaki
katki degisimlerinin sonucu olmustur.

Sektorel Performans ve Stratejik Gelismeler

Ko¢ Holding’in portfoy vyapisi, 2025 vyilinin ilk dokuz ayinda
segmentler arasinda farklhlasan sonuclar Gretmistir. Finans
segmentindeki muhasebesel bazli iyilesme ve Enerji segmentinin
glcli operasyonel performansi, Otomotiv ve Dayanikli Tuketim
segmentlerinde gorulen zayifliklari dengeleyerek konsolide net
KARI desteklemistir.

Enerji Segmenti

Enerji segmenti donem boyunca Holding’in KARhlik acisindan en
gucli alani olmustur. Ana ortaklik net KARina katkisi yillik %32
artisla 9.676 milyon TL seviyesine vyukselmistir. Segmentteki
performansi  buyuk olcude Tupras belirlemistir.  Yilin ilk
ceyreklerinde zayif seyreden urtun KARIliklari Gglncu ceyrekte
belirgin sekilde toparlanmis, Tupras’in net rafineri marji 6,5 S/v
seviyesinde gerceklesmistir. Tupras, %93,6 seviyesindeki yulksek
kapasite kullanim orani ve RUP unitelerinin etkisiyle beyaz Urin
verimini %76,2’den %82,0’ye yukseltmistir. Toplam satis hacmi %4
gerileyerek 21,9 milyon ton olmus ancak sirket donem boyunca
21,8 milyar TL net KAR Uretmistir. Aygaz tarafinda satis hacmi 1.777
bin ton ile yatay seyretmis, konsolide gelir %16 daralarak 64,8
milyar TL'ye gerilemis ve sirket 2,7 milyar TL net KAR elde etmistir.

Otomotiv Segmenti

Otomotiv segmentinin ana ortaklik net KARina katkisi yillik bazda
%38 azalarak 11.069 milyon TL'ye dusmustir. Segment gelirleri ise
%8 artisla 962,7 milyar TL'ye yukselmistir.
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Ford Otosan, operasyonel acidan gucli bir yil gecirmis Uretim ve
toplam satis adetleri %12, toplam gelir ise %8 artarak 582,4 milyar
TL'ye ulasmistir. Bu buyime ihracat gelirlerindeki %12’lik artisla
desteklenmis ve ihracatin toplam gelirdeki pay1 %81’e ylikselmistir.
Yurt ici gelirler ise rekabetci fiyatlama ve model dagilimi etkisiyle
%6 gerilemistir.

Tofas, Stellantis Otomotiv Pazarlama A.S.nin devralinmasi ve
konsolidasyon kapsamina alinmasiyla finansal yapisinda énemli bir
bliyume kaydetmistir. Konsolidasyon etkisiyle yurt ici satis adetleri
%77 artarak 185.504 adede cikmis, toplam gelir %63 ylkselerek
189,5 milyar TL'ye ulasmistir. Bu buyime, Tofas’'in kendi
Uuretiminde %22 ve ihracatindaki %4,6’ik distse ragmen
gerceklesmistir.

Turk Traktor, sektdor daralmasindan en fazla etkilenen sirket
olmustur. Yurt ici satislar %48, ihracat %25 gerilemis, buna bagli
olarak toplam gelir %41 dismus ve sirketin net KARI %87 azalarak
917 milyon TL seviyesine gerilemistir.

Dayanikli Tuketim Segmenti

Dayanikli Tiketim segmenti Holding’in en zayif halkasini
olusturmus ve 3C25 doneminde 3.239 milyon TL negatif katki
Uretmistir. Gecen vyilin ayni déoneminde 8.699 milyon TL KAR elde
edilmis olsa da bu rakam Arcelik’in Whirlpool satin alimindan
kaynaklanan 9,8 milyar TL'lik tek seferlik geliri icerdiginden baz
etkisi gucludir. Bu etki disarida birakildiginda dahi segmentte
operasyonel zorluklarin devam ettigi gortlmektedir. Turkiye beyaz
esya pazari 3C25’te %6,3 daralmis, Arcelik’in konsolide gelirleri
%5,6 azalarak 379 milyar TL'ye diismus ve sirket 6,4 milyar TL ana
ortaklik net zarari aciklamistir. FAVOK marji ise dénem boyunca %6
seviyesinde kalmistir.

Finans Segmenti

Finans segmenti Holding’in KAR gortinimiinde en dikkat cekici
iyilesmeyi saglamistir. Segmentin ana ortaklik net KARina katkisi,
3C24 déneminde PPA dizeltmeleri kaynakl olusan 16.105 milyon
TL zarardan 2025 yilinda 711 milyon TL zarara gerileyerek %96
oraninda iyilesmistir. Operasyonel olarak ise Yapi Kredi gicli bir
performans sergilemistir. Banka’nin toplam kredi hacmi yillik %39
artisla 2,431 trilyon TL'ye cikarken musteri mevduatlari 1,780
trilyon TL'ye yikselmistir. Maddi 6zkaynak KARIiligI %23,7, takipteki
krediler orani %3,3 seviyesinde gerceklesmistir. Yapi Kredi donem
boyunca 4,7 milyar dolar; son bir yilda ise toplam 7,1 milyar dolar
tutarinda yurtdisi kaynak saglamis ve konsolide sermaye yeterlilik
rasyosunu %13,9 seviyesinde korumustur.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her turltu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. ALB Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsihiginda herhangi bir
maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hic¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
dctincu kisilerin ugrayabilecegi her tlirli zararlardan dolayr ALB Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirnm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi 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
sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—Bu rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi
amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirirm kararlari ile bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi
gibi, so6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlslik ve zararlardan kurum calisanlari ile ALB Yatirirm Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirli ic ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gg¢lincu kisi
kurumlardan elde edilmis olup, ALB Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda
bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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