GedikYatirm

Model Portfoy Glincellemesi

Kog Holding’i ekliyoruz 21 Agustos 2025

20/08/2025 tarihli kapanis fiyatlanyla

Ko¢ Holding’i ekliyoruz: Koc Holding’i yeniden model BIST- . ea ort. ‘
portféylimiize ekliyoruz. Holding yogunlasmasini azaltarak sanayi Model Portféy Ag?r?-k Degeri H::;";“:A ':T:;f ';°:::s('£
agirligini artirmak amaciyla Kog Holding’i model portféyiimiizden _ @) ™ (rimn)
cikardigimiz 9 Temmuz 2025 tarihinden giinimize istiraklerine gf;;kHolding 8;?: :ig?g iizg 1280?’80 2:’11;’
gore daha zayif sekilde %4 oraninda pozitif ayrisabilirken; bu Enka Ingaat 1,6%  438.900  788,8 943 29,0%
dénemde 6zellikle otomotiv (FROTO +11%, TOASO +4%) ve — foenifences Py T
dayanikli  tiiketim (ARCLK +7%) sektorlii istiraklerinin Mavi Giyim 07% 33322 4519 650  550%
performanslari dikkat cekiciydi. Temmuz ayindaki gulcli Z';i?nsu Holdg ;‘11;: 2?)?)‘_222 22.331226?2 ZZZZ Zing;
performansinin ardindan TUPRS (+3%) bir miktar normallesti Tab Gida Sanayi 0,4% 57.197 1481  300,6  37.3%
ancak holdingin getirisine yakinsadi. NAD agirliklari géreceli diisiik Tav Havalimanlan 14% 95725 6625 4440 68,5%

T.S.K.B. 05% 39340 2994 18,9  34,8%
olsa da OTKAR (+26%) ve AYGAZ (+6%) paylarinin fiyatlamasi da Tk Eeve Yeller 73%  467.475 8.6924  480.0  41.7%
oldukca giiclilydii. Bu dénemde YKBNK (-10%) ve TTRAK (-4%) Turkcell 3,5% 214830 21967 1398 431%
ise negatif ayristi. Bu dénemde Kog¢ Holding takasindaki yabanci Degisiklikler
payinda 1puan bandinda diisiis oldu. E'I‘:::fa”n KC':'OL
Bu fiyatlamanin ardindan holding iskontosu %36 bandinda Portfdy Performans Nominal Getiri (%) B:;Tl;:i?o
sekillenmektedir. Son 15 yillik ortalama olan %13 seviyelerinden ;g;i Z;‘::Z//: i;;‘:
oldukca uzak olmasi lokal sartlarla aciklanabilse de, glincel 2025 Yil Bagindan 19,0% 5,0%
iskontonun ve piyasa degerinin tim vadeler icin yeniden cazip Kaynak: Gedik Yatirum Arastirma, Rasyonet
seviyelere yaklastigini diisiiniyoruz. Sirket’in glincel piyasa degeri
olan 11.3mr USD, Mayis 2024’teki kapanis zirvesi olan 18.7mr
USD’nin %40 altindadir ve istiraklerinde yasanan negatif
gorunimi buylik oranda fiyatladigini distniyoruz. O dénemde
holding iskontosu %210’lar seviyesine kadar yakinsarken (May-
Haz24 ortalamasi: %15), endekste yasanan negatif fiyatlamanin
ardindan yeniden bu kadar acilan holding iskontosunun orta
vadede de yeniden firsat yarattigini disiniiyoruz. Son 3 aylik
donemde yabanci satisina ragmen glgcli fiyatlamayi disiniirse
iskontodaki durum fiyatlama riskini bize gore daha da
azaltmaktadir.
Son olaraksa; 2C sonuglarinin ardindan; istiraklerden Tipras,
Aygaz ve Arcelik 2025 beklentilerini korurken, Tirk Traktor'de
asag yonli revizyon gordiik. Yapi Kredi, Ford Otosan ve Tofas'ta
ise minor dizenlemeler gordiik. Solo net nakit pozisyonda ise
Ozellikle turizm sektdriine 6n 6deme olarak entegre edilen nakit
sebebiyle 4C’ye gore hafif disis gerceklesse de, yapilan
yatinmlar dahilinde 857mn USD hala oldukgca saglikli bir

Gedik Yatirnm

goriinimdir. Gocek Marinasi igin 6denecek tutar ve Kalamig
Marina’si igin taksitler halinde 6denmekte olan tutar ve yapilacak
yatinmlar ise bu figlire dahil degildir; orta vadeli yaklasik %20
bandinda bir etkisinin olabilecegini dislinliyoruz. Sonug¢ olarak
giincel bilanco durumunu saglikli; iskontoyu ve piyasa degerini ise
tim vadeler icin cazip buluyoruz.

Arastirma Boliimii
arastirma@gedik.com
+90 216 453 00 00

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Detayli Model Portfoy 20/08/2025 tarihli kapanis fiyatlariyla
Ekleme : Nominal  Rélatif _ vYikselme  TY353 35064 FD/FAVEK
Tarihi EKlemeFiyati SonKapamis o Getiri  HedefFivat o . nsiveli ?TT.?:;; (TLmn)  *20251 @ K2025T
Arcelik 30.06.2025 122,50 145,10 18,4% 5,8% 180,00 24,1% 98.048 287,1 6,1 16,4
Dogan Holding 21.06.2024 16,84 19,63 16,6% 12,8% 20,82 6,1% 51.372 246,3 0,7 17,7
Enka in§aat 4.04.2025 57,45 73,15 27,3% 7,3% 94,34 29,0% 438.900 788,8 6,0 16,0
Garanti Bankasi 13.12.2024 123,24 145,90 18,4% 7,7% 180,00 23,4% 612.780 3262,3 1,4 5,4
Kog¢ Holding 20.08.2025 182,90 182,90 0,0% 0,0% 254,85 39,3% 463.816 4445,5 0,7 24,1
Mavi Giyim 30.06.2025 38,46 41,94 9,0% -2,6% 65,00 55,0% 33.322 451,9 3,1 6,9
Migros 26.07.2022 50,68 493,25 873,2% 121,7% 799,00 62,0% 89.305 812,0 3,8 7,5
Sabanci Holding 22.05.2025 78,30 95,50 22,0% 3,8% 154,25 61,5% 200.586 2320,2 0,6 50,9
Tab Gida Sanayi 13.03.2025 169,94 218,90 28,8% 24,1% 300,56 37,3% 57.197 148,1 5,6 18,8
Tav Havalimanlarn 18.08.2025 252,00 263,50 4,6% 2,6% 444,00 68,5% 95.725  662,5 7,6 21,9
T.S.K.B. 13.12.2024 12,78 14,05 9,9% 0,0% 18,94 34,8% 39.340 299,4 0,9 3,2
Tirk Hava Yollari 18.03.2025 322,73 338,75 5,0% 1,8% 480,00 41,7% 467.475 8692,1 4,9 3,7
Turkcell 20.05.2025 96,43 97,65 1,3% -13,5% 139,78 43,1% 214.830 2196,7 2,5 12,8
BIST-100
Nominal Rolatif Endeks
Performans Performans
2023 Yili 64,6% 21,4% 35,6%
2024 Yili 48,6% 12,9% 31,6%
2025 Yilbasindan Bugiine 19,0% 5,0% 13,3%
* Banka ve Holding icin PD/DD Kaynak: Gedik Yatirim Arastirma, Rasyonet

Onemli Not: Gedik Yatirim Model Portféy’ii asgari 7 ve azami 15 adet hisse senedinden olusur. Agirliklar, istisnai durumlar
disinda tiim hisseler icin esittir. Portféyde 10 hissenin altinda bulunmast durumunda; 10 hisseye kadar olan bosluklar BIST-
100 ile doldurulur. Portféyde 10 hissenin asildig: durumlarda ise BIST100 kontenjant kullaniimaz.
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Arastirma Ekibi

Ali Kerim Akkoyunlu

Arastirma Direktorl

Gida & icecek, Gida Perakende, Giyim, Mobilya, Savunma Sanayii, Yemek&ikram Hizmetleri

ali.akkoyunlu@gedik.com

Serkan Génencler

Bas Ekonomist

Makroekonomi, Strateji

serkan.gonencler@gedik.com

Umut Oztiirk Midur Petrol Uriinleri, Enerji, Kimyevi Maddeler, insaat Taahhiit, Otomotiv Yan Sanayi. umut.ozturk@gedik.com
Mehmet Mumcu Mudur Yardimcisi Demir-Celik, Otomotiv, Holdingler, Telekomiinikasyon mehmet.mumcu@gedik.com
Ceren Capcl Yénetmen Yurtigi Servis ve Koordinasyon ceren.capci@gedik.com
Cigdem Ay Yonetici Veri Yonetimi cigdem.ay@gedik.com
Nesrin Ak6z Uzman Banka, Sigorta, Diger Finansallar nesrin.akoz@gedik.com
Burak Pirlanta Uzman Sabit Getirili Menkul Kiymetler

burak.pirlanta@gedik.com

Melek Miray Alkan

Uzman Yardimcisi

Cimento, Perakende, Kiigiik Olcekli Isletmeler

miray.alkan@gedik.com

Berk Berensel

Uzman Yardimcisi

Cam, Dayanikli Tiiketim, Havacilik, Madencilik, Saglik, GMYO

berk.berensel@gedik.com

Bora Kaya

Uzman Yardimcisi

Makroekonomi, Veri Yonetimi

bora.kaya@gedik.com
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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