Model Portfoy Guncelleme, 15 Eylul 2025

Deniz Yatirrm Strateji ve Arastirma Bolumu

DenizYatirnm £



DenizYatinm 5

Model Portfoy degisiklik & bilgilendirme

B GWIND’i Model Portfoyimiuzden cikariyoruz. Hisse, portfoyiimize ekledigimiz 9 Temmuz 2024 tarihinden bu yana nominal bazda %-30, BIST 100
endeksine gore rolatifte ise %-27 performans ortaya koymustur. Her ne kadar Model Portféyimuizi degerlendirme yaklasimimiz, uzun vadeli ve sabirli bakis
acisi Uzerinden sekillense de hisse fiyatinin 2025 yilinin 9 aylik déneminde karsilastigi baski ve yer aldidi sektére ydnelik genel yatirimci degerlendirmelerini
dikkate aldigimizda, Portféy performansimizi gézetme ve 2026 hazirliklarimiz kapsaminda bu karari aliyoruz. Hisse igin 12A hedef fiyatimiz 44.60 TL, 6nerimiz
ise AL olarak devam etmektedir.

B KCHOL'U Model Portfoyumuze ekliyoruz. Son kapanig fiyati ile birlikte F/DD rasyosu 0.71x olan KCHOL’U 2026 beklentilerimiz kapsaminda Model
Portfoyimiize ekliyoruz. Hisse, yil baslangicindan bu yana %-2, BIST 100 rolatifte ise %-8 dlizeylerinde performans sergilerken, son kapanisa goére NAD
iskontosunu %38 seviyesinde hesapliyoruz. Uzun vadeli ortalamasinin tzerinde yer alan NAD iskontosuna ek olarak, ulke risk primindeki azalis ve olumlu olarak
degerlendirdigimiz 2C finansallarini takiben, 2026 hazirliklarimiz kapsaminda bu karari aldigimizi belirtmek isteriz. Hisse igin 12A hedef fiyatimiz 279.00 TL,
onerimizise AL.

B Model Portfoylimiizz. TAVHL, FROTO, HTTBT, KAREL, PGSUS, BIMAS, CCOLA, SAHOL, CIMSA, YKBNK, TABGD, GARAN, ANSGR ve KCHOL’den
olugsmaktadir.
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Ko¢ Holding 6zet NAD tablosu

DenizYatirm 5

B Kog¢ Holding’in net aktif degerini yaklagik 680 milyar TL olarak hesapliyoruz. Son kapaniga gore net aktif deger iskontosu %38 seviyesinde bulunurken,
uzun vadeli ortalamasi %13 civarindadir.

B Degerlememizde, NAD iskontosunu %25 varsayarken, 12-aylik hedef fiyatimiz 279,00 TL seviyesinde bulunmaktadir. Ayrica, asagidaki tabloda farkh
iskonto oranlarina gore senaryo analizimizi de gorebilirsiniz.

Ozet NAD tablosu

Halka Acik (milyon TL) 573,052
Halka Acik Olmayan (milyon TL) 64,464
Net Nakit (milyon TL) 34,064
Sabit Kiymetler* (%25 iskonto) (milyon TL) 8,705
Net Aktif Deger (milyon TL) 680,285
Koc¢ Holding Piyasa Degeri (milyon TL) 422,227
iskonto/Prim -38%
Hisse Fiyati 166.50

Kaynak: Sirket, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari
* Kog Finansal Hizmetlerin Aygaz blinyesinden ¢ikarilarak Kog¢ Holding biinyesinde birlestiriimesi islemi amaciyla yapilan degerleme sonucu baz alinmistir.

NAD iskonto orani 15% 20% 25% 30% 35%
12-aylik hedef fiyat 319.00 300.00 279.00 263.00 244.00
Yikselis potansiyeli 92% 80% 68% 58% 47%
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Deniz Yatinm Model Portféy

Hisse Hedef fiyat Potansiyel Nominal A YBB 1A A 3AA 6A A 12AA
TAVHL 448.00 94% 873% -16% -11% -5% -13% -12%
FROTO 159.00 58% 245% 9% -5% 21% -3% 17%
HTTBT 73.50 60% 392% -11% 3% 18% 7% 28%
KAREL 17.00 83% -12% -9% 13% 3%
PGSUS 362.50 63% 115% 5% -6%
BIMAS 760.46 56% 303% -8% -9% -3%
CCOLA 72.93 59% 183% -22% -12% -8%
SAHOL 148.40 72% 113% -7% -13% 6% -17% -2%
CIMSA 74.00 68% 182% -4% -12% % % 33%
YKBNK 44.10 42% 108% 2% -7% 12% -8% 5%
TABGD 316.50 48% 6%
GARAN 181.60 32% 14% 15% -6% 16% 30%
ANSGR 46.58 D 3% -15% -9% 2% % n%
MP ortalama potansiyel 68% MP son 12A 7% BIST 100 son 12A 9%
MP son giincellemeden A 8% MP YBB -3% BIST 100 YBB 6%
BIST 100 son gilincellemeden A 7% MP 2019- 2079% BIST 100 2019- 1036%
Rolatif son 12A -2%
Rolatif YBB -8%
Rolatif 2019- 92%
Yil MP performans BIST 100 BIST 100 Getiri Rolatif Rolatif
BIST 100 BIST 100 Getiri

2019 B 25% 7 30%
2020 B o29% [
2021 B o2s% m 30%
2022 . 197%  206% 0%
2023 e s% o3 B 39%
2024 4% B os% B 3%
2025 | -3% | &% | 7% -9%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimi hesaplamalar
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Model Portfoy calisma esaslarn

B Model Portfoy:

o Deniz Yatinm Model Portfdy, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimu tarafindan, temel analiz kriterlerine gére hazirlanmis, orta-uzun vadeli hisse senedi tavsiye
listesidir. Alinan pozisyonlar sadece uzun yonludur (long only). Herhangi bir rakamsal/ytzdesel getiri hedefi s6z konusu degildir. Herhangi bir sirket sayisi siniri s6z
konusu degildir. Herhangi bir siklikta/takvim dahilinde degisiklik yapma zorunlulugu s6z konusu degildir. Strateji ve Arastirma Bolimu analistleri portfoyt takvim yili
icerisinde piyasa kosullari izin vermez ise degistirmeme hakkina sahiptirler. Portfdy icerisinde yer alan sirketler icin temel analiz acisindan getiri potansiyeli
kalmamis dahi olsa da (dederleme olarak) sirket markasina olan gegmis ve gelecek dénem guiveni ile liste icerisinde kalmaya devam edebilirler. Portfoyde yer
alan sirketler i¢in AL tavsiyesi bulunmasi zorunlulugu s6z konusu degildir. Boliim analistleri, TUT vel/veya Gozden Gegiriliyor onerileri ile de liste
icerisinde sirket tercihinde bulunabilirler.
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Yasal Uyari

Uyari Notu:

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, giivenilir 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 hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak
degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsli§indan Deniz
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirirm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanlgi
sozlesmesi cergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadan
cogaltilamaz, hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir.

Disclaimer:

Assessments included in this report/e-mail have been prepared based on information and data obtained from sources deemed to be reliable by Deniz Yatirm Menkul Kiymetler A.S. The
statements in the report may not be suitable with your financial status, risk or income preferences and must not be evaluated as a form of guidance towards carrying out sales or purchases in
any way. Deniz Yatirim does not guarantee the accuracy, completeness and permanence of these data. Therefore, readers are recommended to verify the accuracy of these data before they act
based on information in these reports, and the responsibility of decisions taken as per these information belongs to the reader. Deniz Yatirim cannot in any way be held liable for the
incompleteness or inaccuracy of this information. Also, employees and consultants of Deniz Yatirim and DenizBank Financial Services Group have no direct or indirect responsibility with regards
to any losses to be incurred due to information given in this report/e-mail. This information does not constitute an investment recommendation, buy-sell proposal or promise of income in
relation to any capital market instruments and does not fall in scope of investment consultancy. Investment Consultancy services are tailor-made for persons based on their risk and income
preferences in scope of investment consultancy agreements signed with authorized institutions. None of this content can be copied without the written permission of Deniz Yatirrm Menkul
Kiymetler A.S., published in any form or environment, given reference or utilized.
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