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Ko¢ Holding A.$. (KCHOL), 2C25 ddneminde 7.733 milyon TL
konsolide net kar acgikladi. Piyasa beklentisi sirketin bu dénemde
1.102 milyon TL konsolide net kar agiklamasi yoniundeydi. Net kar
ylllik bazda %21,5 azalis gosterirken, net kar marji ise yillik bazda
0,1 puan azalis gostererek %1,3 seviyesinde gergeklesti. Sirketin
blylyen esas faaliyet kari, net finansman giderinin artis
gOstermeyerek gegen yila paralel kalmasi ve surdirilen faaliyetlerin
vergi giderindeki azalis net kari destekleyen ana unsurlar oldu. Satis
gelirlerindeki daralmaya ek olarak diger faaliyetlerden gelen net zarar
ve yatirim faaliyetlerinden gelirlerdeki daralma ise net kari baskilayan
unsurlar oldu.

Satis gelirleri yillik bazda %13,8 azalis gosterdi

225 doneminde sirketin satis gelirleri, yillik %13,8 azalis gostererek
606.756 milyon TL'ye geriledi. Bir 6nceki ceyrege goére ise satis
gelirleri %6,3 artti. Brut kar yilik %5,2 artisla 104.187 milyon TL
olurken, brit kar marji yilik 3,1 puan artisla %17,2 seviyesinde
gerceklesti. Satis  gelirlerindeki daralmaya karsin  satiglarin
maliyetindeki iyilesme brut karhiliktaki artisi destekledi.

Finans sektorl faaliyetleri hari¢ tutuldugunda ise gegen yilin ayni
ceyreginde 495.015 milyon TL seviyesinde olan toplam hasilat yillik
%17,9 azalisla bu ¢eyrekte 406.395 milyon TL olarak gerceklesti.

FAVOK 48.654 milyon TL oldu

FAVOK vyillik bazda %25,5 artis gésterirken, geyreksel bazda %17,7
artis gosterdi ve 48.654 milyon TL oldu. FAVOK mariji da yillik 2,5
puan artisla %8,0 seviyesinde gerceklesti. Bir 6nceki ceyrekte %7,2
FAVOK marji elde edilmisti.

6 Aylik Sonuglar

2025 yilinin ilk 6 ayina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik
bazda %13,7 azaligla 1.177 milyar TL'ye geriledi. Brit kar marji 1,9
puan artisla %17,1 seviyesinde, FAVOK marji 0,8 puan artisla %7,6
seviyesinde gerceklesti. FAVOK vyillik bazda %3,2 azalis gosterdi ve
89.994 milyon TL olarak hesaplandi. Bu sonuglarla birlikte sirketin 6
aylik net dénem kari %51,1 azaligla 6.235 milyon TL'ye geriledi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 179.30
Piyasa Degeri (mn TL) 454,686.5
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 100,031.0
Buglinki Sermaye (bin TL) 2,535,898
Halka Acik Sermaye 557,898
Halka Agiklik Orani %22
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 16.4
3 Ayhk 30.2
Yilbasina gore 51
Son 1Yl -12.8

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 7.8
3 Aylik 10.0
Yilbagina gore -3.8
Son 1Yl -13.6

Piyasa Carpanlari

F/K 61.6
PD/DD 0.8
FD/NS 04
Aktifler 4,659,703,000
Net Borg 696,834,000
Net Déviz Pozisyonu -21,394,000
Net Satislar 1,177,413,000
FAVOK 89,994,000
Net Kar/Zarar 6,235,000

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 2G25 Deg. (%) 125 Deg. (%) 6A25 6A24 Deg. (%)
Net Satiglar 606,756,000 704,216,000 -13.8 570,655,383 6.3 1,177,413,000 1,363,623,000 -13.7
Brut Faaliyet Kari 104,187,000 99,066,000 5.2 97,616,290 6.7 201,804,000 208,311,000 -3.1
Faaliyet Giderleri 72,197,000 77,720,000 -7.1 72,383,510 -0.3 144,580,000 145,363,000 -0.5
Finansman Gelir/Gider -7,584,000 -7,582,000 ad. -7,516,937 ad. -15,101,000 -11,440,000 a.d.
Esas Faaliyet Kari 31,990,000 21,346,000 499 25,232,780 26.8 57,224,000 62,948,000 -9.1
FAVOK 48,654,399 38,760,723 255 41,338,381 17.7 89,994,000 92,933,000 -3.2
Ana Ortaklik Net Kar 7,733,000 9,857,000 -21.5  -1,499,995 a.d. 6,235,000 12,758,000 -51.1
Oranlar 2G25 2G24 Fark 1G25 Fark 6A25 6A24

Brit Kari Marji (%) 17.2 14.1 3.1 171 0.1 171 15.3 1.9
Esas Faa.Kari Marji (%) 5.3 3.0 2.2 4.4 0.9 4.9 46 0.2
Favok Marji (%) 8.0 55 25 7.2 0.8 7.6 6.8 0.8
Net Kar Marji (%) 1.3 1.4 -0.1 -0.3 1.5 0.5 0.9 -0.4
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Yurt digi gelirlerin orani artmaya devam ediyor

Sirketin ilk alti aylik ddnemde toplam konbine gelirlerinin igerisinde yurt digi gelirlerinin pay! %33 seviyesine yikseldi. Gegen yilin ayni déneminde
bu oran %30 seviyesindeydi. Turkiye'nin en blylk ihracat grubu konumunda olan Sirket, Turkiye'nin toplam ihracatinin yaklasik %7'sini
gerceklestirdi.

is kollarina gére degisen finansal performans

2025 yilinin ilk 6 aylik déneminde sirketin is kollarina gére kombine gelir miktarlarina bakildiginda, otomotiv sektériinde %4 oraninda yillik
blyume yasanirken, enerji sektdrinde %23, finans sektériinde %4 ve dayanikh tiketim sektdriinde %2 oraninda yillik daralma yasandi. Diger
sektorler ise gegen yilin ayni déneminde paralel gelir Uretti.

is kollarinin konsolide net kara olan katkisina bakildiginda ise, 2025 yilinin ilk yarisinda otomotiv sektériinden 6.450 milyon TL net kar elde
edilirken, enerji sektoriinden 3.695 milyon TL, finans sektdriinden ise 132 milyon TL net kar saglandi. Dayanikli tiiketim sektoriinden 2.321 milyon
TL net zarar elde edilirken, diger sektorlerden ise 1,721 milyon TL net zarar elde etti.

Enerji sektéru gelirlerinin daralmasinda Tipras'in yillik bazda azalan satis hacmi ve yatay Urtin marjlar etkili oldu. Ancak sirket beyaz Grin
verimindeki artis ve benzin segmentinde yurt igindeki belirgin giicli taleple bu sektérde saglam bir ¢eyreklik performans ortaya koydu.

Dayanikli tiketim sektortindeki zayif performansta i¢ ve dis pazardaki zayif talep, i¢ pazarda avantajsiz Griin karmasi, yurt icinde yuksek rekabet
ve fiyat baskisi etkili oldu. Whirlpool'un katkisi ile sinerji ve maliyet tasarrufu, diisik hammadde maliyetleri ve avantajli EUR/USD paritesi ise bu
sektoriide ilk yariyil sonuglarini destekleyen pozitif unsurlar olarak izlendi.

Otomotiv sektérindeki satig gelirlerini destekleyen pozitif unsurlar; uluslararasi pazarda kur avantajinin ve avantajli Griin karmasinin destekledigi
glglu ihracat rakamlari, yurt ici pazarda ise OTV artigi beklentisi ve saglanan kapmanyalarla giiglenen talep oldu.

Finans sektoru tarafinda yilin ilk yarisinda yurt icinde yasanan olaganistu gelismeler nedeni ile kesintiye ugrayan faiz indirim déngustine ragmen
ana faaliyet gelirlerinde glicli sonuglar elde edildi. Esnek fonlama maliyeti yonetimi ile sinirli net faiz marji daralmasi yasandi.

Net borg pozisyonu artiyor

Sirketin net bor¢ pozisyonu 2024 yilinin ayni ddnemine gore %31,3 artarken, bir 6nceki geyrege goére %13,6 artarak bu donemde 696.834
milyon TL seviyesinde gergeklesti. Net bor¢g/FAVOK rasyosu ise 4,5 seviyesine yikseldi. 30 Haziran 2025 itibariyle sirketin 21.394 milyon TL déviz
acigl bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 10.200 milyon TL azalarak 508.622 milyon TL oldu. isletme faaliyetlerinden 51.070 milyon TL nakit
cikisi saglandi. Yatirim faaliyetlerinden 46.931 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 45.606 milyon TL nakit girisi oldu.

Siurdirilebilirlik adimlan

Kog Holding'in Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yonetisim (CSY) yolculugu kapsaminda 2050 yilinda karbon nétr hedefi bulunuyor. Kog Toplulugu
Sirketlerinin Karbon Dénlisimi Yol Haritasi kapsaminda 2017 baz yilina gore 2024’te %17 dusis saglanmistir. Sirketin 2017 baz yilina gére 2030
yilina kadar Kapsam 1 ve 2 Sera Gazi Emisyonlarinda %20 azaltim, 2040 yilina kadar ise Kapsam 1 ve 2 Sera Gazi Emisyonlarinda %49 azaltim
hedefi bulunuyor.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat

Ko¢ Holding'in 2C25 donemine iliskin olarak agiklamis oldugu finansal sonuglar sinirh pozitif bulduk. Sirketin sektorel ve mevsimsel
dalgalanmalara karsi gesitlendirilmis dayanikli portfdy yapisi, gligli nakit pozisyonu ve yliksek ihracat geliri gligli kaslari olmaya devam ediyor.
Konsolide gelirlerdeki daralma bu ¢eyrekte de bilangodaki negatif nokta olmaya devam etse de, piyasa beklentisinin izerinde gelen 7.733 milyon
TL'lik konsolide net kar ve esas faaliyet karindaki biyiime bilangodaki pozitif noktalarin basinda yer aldi. Sirketin buyliyen esas faaliyet kari, net
finansman giderinin artis géstermeyerek gecen yila paralel kalmasi ve surdirilen faaliyetlerin vergi giderindeki azalis net kari destekleyen ana
unsurlar oldu. Satis gelirlerindeki daralmaya ek olarak diger faaliyetlerden gelen net zarar ve yatinm faaliyetlerinden gelirlerdeki daralma ise net
kari baskilayan unsurlar oldu. Sektorel sonuglara bakildiginda ise otomotiv sektoriindeki giigli sonuglar bu geyrekte sirketin konsolide finansal
sonuglarini pozitif etkiledi. ilk geyrekte gegen yila gére gelir biiyiimesi gdsteren dayanikli tilketim sektériiniin ise bu geyrekte gegen yila gére gelir
daralmasi gostermesi sirketin konsolide finansal sonuglarini baskiladi. KCHOL igin INA modelimize gére 12 aylik hedef fiyatimizi 270 TL
seviyesinde koruyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2024/06 2025/06 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 2,753,970,807  2,884,544,750  2,728,638,000 2,967,949,482  2,780,421,000 -6.3
Hazir Degerler 420,836,177 487,510,351 358,390,000 388,902,319 311,130,000 -20.0
Ticari Alacaklar 207,066,728 241,631,710 212,649,000 258,938,244 247,656,000 -4.4
Diger Alacaklar 32,738,721 36,940,133 22,505,000 24,507,280 32,227,000 31.5
Stoklar 225,626,812 195,114,981 193,943,000 233,904,274 192,869,000 -17.5
Diger Dénen Varliklar 259,443,629 249,550,370 259,062,000 287,915,634 289,524,000 0.6

Duran Varliklar 1,991,865,254  1,931,456,414  1,831,161,000 1,876,095,945  1,879,282,000 0.2
Ticari Alacaklar 3,106,262 1,703,439 1,523,000 1,478,783 1,610,000 8.9
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 4,305,643 4,182,760 3,225,000 4,484,966 3,134,000 -30.1
{zkaynal Yontemiyle Degerlenen 88,974,866 116,306,408 116,228,000 108,943,752 113,606,000 43
Maddi Duran Varliklar 430,582,832 464,683,097 496,868,000 490,152,349 501,407,000 2.3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 160,265,601 162,728,631 177,546,000 172,905,497 200,528,000 16.0
Diger Duran Varliklar 21,553,483 27,496,545 38,746,000 36,483,395 36,223,000 -0.7

TOPLAM AKTIFLER 4,745,836,061 4,816,001,164  4,559,799,000  4,844,045,427  4,659,703,000 -3.8

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3,180,623,645 3,143,012,508  3,038,954,000  3,245,336,723  3,120,486,000 -3.8
Finansal Borglar 256,507,504 324,192,517 322,961,000 261,857,996 199,542,000 -23.8
Uzun Vadeli Finansal
Borglanmalarin Kisa Vadeli 370,654,211 284,645,888 291,138,000 351,334,483 407,492,000 16.0
Kisimlari
Ticari Borglar 285,445,939 314,415,241 292,358,000 346,515,947 282,130,000 -18.6
Diger Borglar ve Karsiliklar 2,268,015,990.96 2,219,758,862.54 2,132,497,000.00 2,285,628,296.66 2,231,322,000.00 -2.4

Uzun Vadeli Yukiimliilkler 537,765,717 537,160,942 519,006,000 525,205,578 579,838,000 10.4
Finansal Borglar 423,556,683 416,740,612 411,844,000 409,129,907 446,576,000 9.2
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 114,209,034.10 120,420,330.36 107,162,000.00 116,075,671.29 133,262,000.00 14.8

Oz Sermaye 616,106,184 684,179,428 616,781,000 641,558,099 595,180,000 -7.2

TOPLAM PASIFLER 4,745,836,061 4,816,001,164  4,559,799,000 4,844,045,427  4,659,703,000 -3.8

Temel Rasyolar 2024/06 2025/06

Cari Oran 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9

Likitide Oran 0.7 0.8 0.7 0.8 0.7

Toplam Borg / Toplam Aktif 78.4 76.4 78.0 77.8 79.4

T. Finansal borg / Aktif 221 21.3 22.5 211 22.6

Toplam Borg / Ozsermaye 603.5 537.9 576.9 587.7 621.7

Gelir Tablosu (Bin TL) 2G24 2CG25 Deg. (%) 6A24 6A25 Deg. (%)

Satis Gelirleri 704,216,000 606,756,000 -13.8 1,363,623,000 1,177,413,000 -13.7

Satiglarin Maliyeti 422,424,000 338,160,000 -19.9 814,799,000 652,141,000 -20.0

Briit Kar/Zarar 99,066,000 104,187,000 5.2 208,311,000 201,804,000 -3.1

Faaliyet Giderleri 77,720,000 72,197,000 -7.1 145,363,000 144,580,000 -0.5

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 21,346,000 31,990,000 49.9 62,948,000 57,224,000 -9.1

Esas Faaliyet Karl 43,912,000 24,704,000 -43.7 74,938,000 40,702,000 -45.7

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 38,760,723 48,654,399 25,5 92,933,000 89,994,000 -3.2

Ana Ortaklik Net Kar 9,857,000 7,733,000 -21.5 12,758,000 6,235,000 -51.1

Karlilik Oranlar 2C24 2C25 6A24 6A25

Briit Kar Marji 14.1 17.2 15.3 17.1

Favoék Mariji 5.5 8.0 6.8 7.6

Net Kar Marj 1.4 1.3 0.9 0.5

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhgi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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 sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklarn yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sariyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




