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Kog Holding (KCHOL TI)

Bloomberg Hisse Kodu KCHOL
Mevcut Fiyat (TL) 179.30
L ~ . .
HedefFiyat (TL) 2500 Bilango Degerlendirmesi
Getiri Potansiyeli (%) 55.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 133.70 210.86 - -
L]
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 4,533 Degerlendlrme- Olumlu
Sermaye (mlIn TL) 2,536
Pazar Yildiz Pazar Kog Holding 2¢25’te 7.733 milyon TL net kar (Konsensus: 1.598 milyon TL net kar
Hisse Verileri (mln TL) / Deniz Yatirim: 1.598 milyon TL net kar) acikladi. Enflasyon muhasebesi
Piyasa Degeri 454,687 . . .
Hedeflenen Piyasa Degeri 707,516 nedeniyle 2C25 finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi altinda 3.179
Hisse Performansi 1Ay 3Ay 12Ay YBB milyon TL’lik olumsuz etki olustu.
Nominal Getiri 16% 30% -13% 5%
BIST100 Rolatif Getiri 8% 10% -14% 4% = Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
140 30000 v' Ceyreksel bazda net kara gecis ve beklentilerin iizerinde gerceklesmesi,
1.20 + 1 25000 enflasyon muhasebesinin baskisinda azalma ve gliglii solo net nakit
1.00 - 1 200.00 pozisyonu.
0.80 dl
0.60 | 15000 4 Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar
040 1 -+ 100.00 .
’ 1 % Kombine net finansal borcun FAVOK’e oraninda artis.
0.20 + XU-100 Relatif KCHOL TL (sag eksen) 50.00
0.00 ‘ ‘ : ‘ 0.00 = Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz
03/24 07/24 11/24 02/25 06/25

- 2625 finansallarinda, gegen ¢eyregin aksine net kar kaydedilirken hem

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma . . e e . . R
Fiyatlar 31 Temmuz 2025 tarihi itibariyledir. bizim hem de piyasa beklentilerinin lizerinde gergeklesti. Ayrica, giiclii
solo net nakit pozisyonu da korundu. Bu gercevede, aciklanan finansal

sonuglarin hisse performansi iizerinde olumlu etkisinin olacagi
Finansallar
(mInTL)
Net kar 7,733 1,598 1,598 1,319

Gergeklesen DenizYatirrm Research Turkey Forlnvest (Foreks) dﬁsﬁncesindeyiz.

m Holding’in finans disi satis gelirleri 2C25te yillik bazda %18 azalisla 406.395
milyon TL diizeyinde gergeklesti.

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey, ForInvest

m 2G25’te kombine gelirler igerisinde otomotiv ve diger segmentler sirasiyla %32
ve %2 biuyume kaydederken, %21 daralma ile enerji segmenti kombine gelirdeki
yillik diisise 6ncilik etti.

m Sirket 2C25’te yillik %22 azalisla 7.733 milyon TL seviyesinde net kar agikladi
(1€25: 1.498 milyon TL net zarar). Diger yandan, 2G24’te 164 milyon TL olarak
aciklanan net karin Argelik’in  Whirlpool EMEA ve Whirlpool MENA
sirketlerinin iktisabina iliskin ‘pazarlikli satin alim sonucu elde edilen kazang’
dolayisiyla 9.857 milyon TL net kar olarak revize edildigini belirtmek isteriz.
Ceyreksel bazda net kara geciste, enerji ve otomotiv segmentlerinin katkisinda

artisa_ek olarak finans segmentinin _kar yazmasi_etkili olmustur. 2C25’te

konsolide bazda en biyuk katki 4.295 milyon TL kar ile otomotiv olurken, 1.223
milyon TL zarar ile dayanikli tiketim segmenti baski yaratti.

m Haziran 2025 sonu itibariyle solo net nakit pozisyonu 34.064 milyon TL (857
milyon USD), kombine net finansal borcun FAVOK’e orani 1,6x diizeyindedir.
Holding’in yabanci para pozisyonu 595 milyon USD artida bulunmaktadir.

m Koc Holding’in net aktif degerini yaklasik 686 milyar TL olarak hesapliyoruz.

Son kapanisa gore net aktif deger iskontosu %34 seviyesinde bulunurken, uzun
vadeli ortalamasi %13 civarindadir.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.
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m Genel Degerlendirme: Cesitlendirilmis portfoyii ve giglii bilangco yapisi Kog

Holding agisindan olumlu unsurlar olarak karsimiza gikarken, iyilesen iilke risk
priminin de NAD iskontosunun daralmasi agisindan destekleyici unsur
oldugunu disiiniiyoruz.

Finansallarin ardindan, Holding’in sahip oldugu cogu halka acik sirketin hedef
degerinde yukari yonlii revizyon yapmamiz neticesinde Ko¢ Holding igin 12-
ayhk hedef fiyatimizi 244,60 TL'den 279,00 TL'ye yiikseltirken, onerimizi AL
olarak siirdiiriiyoruz. 2025 tahminlerimize gére, KCHOL hissesi 0,7x PD/DD
¢arpani ile islem gormektedir. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin
%4 altinda performans sergilemistir. Geriye donik 12 aylk verilere gére hisse
0,8x PD/DD garpaniyla islem gérmektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmig Kalemler Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 406,395 -18%
Net Kar (mio TL) 7,733 -22%

TMS 29 Dahil

Yillik Degisim
-18%
-51%

779,106 951,428
6,235 12,758

Ozsermaye Karliligi (yillik)
Aktif Karhlik (yillik)

-19.8 puan
-2.6 puan

-0.8% 14.0%
-0.1% 1.9%

-14.9 puan
-2 puan
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 31.07.2025 18.02.2025 18.02.2025
BILANCO (milyon TL) 6A25 2024 2023
Dénen Varliklar 2,780,421 2,728,638 2,472,313
Nakit ve Nakit Benzerleri 311,130 358,390 417,840
Finansal Yatinmlar 45,646 67,622 56,344
Ticari Alacaklar 247,656 212,649 207,100
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 1,215,807.00 1,174,889.00 1,006,132.00
Diger Alacaklar 32,227 22,505 31,661
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 192,869 193,943 167,231
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 731,595 698,640 577,845
(Ara Toplam) 2,776,930 2,728,638 2,464,153
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 3,491.00 0.00 8,160.00
Duran Varliklar 1,879,282 1,831,161 1,655,431
Ticari Alacaklar 1,610.00 1,523.00 1,460.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 429,273.00 392,224.00 379,904.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 551,248 557,740 560,409
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 113,606 116,228 99,685
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 3,134.00 3,225.00 3,585.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 501,407 496,868 398,275
Serefiye 81,135 81,275 70,022
Maddi Olmayan Duran Varliklar 119,393 96,271 69,451
Ertelenmis Vergi Varhig 33,070 35,467 29,315
Diger Duran Varliklar 45,406 50,340 43,325
TOPLAM VARLIKLAR 4,659,703 4,559,799 4,127,744
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimlalikler 3,120,486 3,038,954 2,693,843
Finansal Borglar 607,034 614,099 521,829
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 282,130 292,358 269,482
Diger Borglar 72,966 59,498 43,659
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlilikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 1,838,228.00 1,783,132.00 1,625,666.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumliltklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Dénem Kari Vergi Yukumlulagi 3,165 4,163 10,502
Borg Karsiliklari 20,390 22,544 15,759
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 296,573 263,160 200,958
(Ara Toplam) 3,120,486 3,038,954 2,687,855
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 5,988.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 579,838 519,006 460,395
Finansal Borglar 446,576 411,844 357,184
Diger Finansal Yikumliltkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 10,176 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 14,429.00 15,515.00 14,608.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 41,311 39,912 38,351
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimlilugi 33,610 28,229 21,915
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 33,736.00 23,506.00 28,337.00
Ozkaynaklar 959,379 1,001,839 973,506
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 595,180 616,781 586,403
Odenmis Sermaye 2,536 2,536 2,536
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 386.00 386.00 331.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 17,771 17,771 15,231
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 532,118 548,921 390,742
Dénem Net Kar/Zarar 6,235 1,524 108,176
Yabanci Para Gevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 36,134 45,643 69,387
Azinlik Paylari 364,199 385,058 387,103
TOPLAM KAYNAKLAR 4,659,703 4,559,799 4,127,744

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket KOG HOLDING

Periyot Sonu
Aciklanma Tarihi

GELIR TABLOSU (milyon TL)

Surdiiriilen Faaliyetler
Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar)
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-)
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar)
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT KAR (ZARAR)
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri
Diger Faaliyet Giderleri (-)
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler
FAALIYET KARI (ZARARI)
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-)
Diger Gelir ve Giderler

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi)
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disl) (-)
Parasal Kazang / (Kayip)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI)
Surddriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri)
Dénem Vergi Geliri (Gideri)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri)
Diger Vergi Geliri (Gideri)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Dénem Kar/Zararinin Dagilhmi
Ana Ortaklik Paylari
Azinlik Paylari
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang
Surdirilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang
Hisse Basina Kazang
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basgina Kazang

30.06.2024
31.07.2025

6A24

951,428
-814,799
0.00
136,629
412,195.00
-340,513.00
0.00
71,682.00
0.00
208,311
-65,150
-76,602
-3,611
44,633
-32,643
0.00
74,938
3,106
3,652
-546
0.00
12,831
90,875
48,523
-59,963
-34,830
44,605
-23,725
-17,131
-6,594
0.00
20,880

0.00
20,880

12,758

8,122
0.50
0.50
0.50
0.50

30.06.2025
31.07.2025

6A25

779,106
-652,141
0.00
126,965
398,307.00
-323,468.00
0.00
74,839.00
0.00
201,804
-60,877
-79,495
-4,208
25,445
-41,967
0.00
40,702
535
706
-171
0.00
6,024
47,261
36,561
-51,662
-7,258
24,902
-15,373
-2,369
-13,004
0.00
9,529

0.00
9,529

6,235
3,294
0.25
0.25
0.25
0.25

30.06.2024
31.07.2025

2024

495,015
-422,424
0.00
72,591
209,201.00
-182,726.00
0.00
26,475.00
0.00
99,066
-36,930
-38,692
-2,008
32,401
-9,835
0.00
43,912
1,233
1,676
-443
0.00
4,954
50,099
17,959
-25,541
-10,060
32,457
-11,952
-11,605
-347
0.00
20,505

0.00
20,505

9,857
10,648
0.39
0.39
0.39
0.39

30.06.2025
31.07.2025

225

406,395
-338,160
0.00
68,235
200,361.00
-164,409.00
0.00
35,952.00
0.00
104,187
-31,294
-38,674
-2,229
11,708
-18,994
0.00
24,704
403
427
24
0.00
3,486
28,593
18,235
-28,998
3,179
17,830
-5,134
442
-5,576
0.00
12,696

0.00
12,696

7,733
4,963
0.31
0.31
0.31
0.31

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

© DENIZ INVEST 2025

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve lizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklar tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



