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e Kog Holding, 2025 1.ceyrekte 1,21 milyar TL net zarar beklentimizin Ustinde 1,41 milyar TL net
zarar agikladi.

e Sektorlere gore net aktif deger bakimindan inceleme yaptigimizda yurtdisi gelirlerin toplam
kombine gelirlere orani 5 puan artisla %34 olarak gerceklesti. TUpras'in yabanci paraya
endeksli gelirleri dahil edilince oran %48 oldu.

e Temettu gelirleri blylimeye devam ediyor. 2022 yilinda 6 milyon TL seviyesinde olan tutar,
2023 yilinda 24,2 milyon TL ve 2024 yilinda 38,5 milyon TL seviyesine ulasmistl. Yilbasindan
bu yana 19,7 milyon TL temettu geliri elde edildi. Temettinun buyuk bir kismi 10,4 milyar TL
ile EYAS dahil Tupras'tan geldi. Buyuk ¢ogunlugu da doviz veya doévize endeksli geliri olan
sirketlerden elde edildi. Odenenen temettllerde azalma varmis gibi gérllse de temettl .
dagitim oranlar %28'den %1336'ya cikarken temettl verimi 80 baz puanla %4,5a [eSAASIAERNE Kar/min TL
yuUkselmistir. Temettld 6deme miktari 17,4 milyar TL olmustur. Enerji

e Enerji bransi iyilestirilmis beyaz Grun verimi, dusuk enerji fiyatlari, yiksek kapasite kullanim Otomotiv
orani, doviz kayiplarini telafi eden stok kazanclari ve net faiz geliri destek unsuru saglarken .. .
cekirdek iyilesmeye karsin zayiflayan Grtn marjlari nedeniyle 75 milyon TL net zarar ile etki Dayanikh Tketim
etti. Finans

e Otomotiv bransi ortak girisimler ile saglam ihracat s6zlesmeleri pozitif katki saglarken i¢ Diger
pazar ve ihracat tarafinda zayiflik, yeni piyasaya strtlen modellerin hazirlik dénemi, yurtici
pazarda artan rekabet ve rekabetgi fiyatlandirma unsurlari finansallari negatif etkilemistir.
2,03 milyar TL net zarar ile etki etti.

e Dayanikli tuketim bransinda Whirpool katkislyla inorganik buyUme gerceklesmesi ve dusuk
hammadde maliyetleri pozitif katki sunarken zorlu piyasa kosullari ve yUuksek baz etkisi
nedeniyle zayif talep, fiyatlandirma baskisi, yogunlasan rekabet ve dusuk kapasite kullanim
oranlari negatif etki yaratmistir. Finansallara 1,04 milyar TL net zarar ile etki etti.

e Finans tarafinda guUglU spread genislemesi ile desteklenen saglam marj performansi,
komisyonlarda devam eden ivme, guglu sermaye yapisi ile likidite oranlarinin korunmasi,
korunan gug¢lu sermaye tamponlari dogrultusunda devam eden igsel sermaye yaratimi
pozitif etkilerken enflasyon geciskenligi kaynakh gider artislari negatif etki yapti.
Finansallara 855 milyon TL net zarar ile etki etti.

Toplam

Sonug olarak, finansallari negatif degerlendiriyoruz. Ancak, tarihsel ortalamanin en dip seviyelerinde
bir net aktif deger iskontosu olmasiyla birlikte yabanci payinin tarihsel ortalamalarin cok¢a uzaginda
kalmasinin hisse senetleri tarafinda olumsuz etki yarattigini da belirtmek isteriz. Net aktif deger
tablosunda holding sektérinin basinda gelmeyi surdurlyor. Otomotiv tarafinda ise toparlanma
olmadik¢a negatif baski sirmekle beraber diger unsurlarin dayanikl tiketim harici toparlanmasini
olumlu karsilyoruz.
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Kog Holding Sirket Karti

100 Liranin Yilhk Seyri
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Ozet Bilango Ozet Gelir Tablosu

2025/03 | 2024/03 [De5IFIMT) 2025/03 | 2024/03 [2024/12 55T )

Dénen Varhklar 2.527.702 1.957.748 29,11 Net Satiglar 538.320 622.041 2.317.907 -13,46 -76,78
Nakit ve Benzerleri 325.424 272.639 19,36 Yurtici Satis o O 1.100.932 a.d a.d
Stoklar 195.084 145.366 34,20 Yurt Disi Satis o [e] 510.557 a.d a.d
Ticari Alacaklar 204.962 150.748 3596 Diger satiglar o o o a.d a.d

Duran Varhklar 1.681.550 1.287.657 30,59 Satiglarin Maliyeti 296.189 370.141 1.386.482 -19,98 -78,64
Maddi Duran Varhklar 468.232 313.863 4918 Iskontolar 0,00 0,00 0,00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 188.700 110.623 70,58 indirimler 0,00 0,00 0,00 a.d a.d

Aktifler 4.209.252 3.245.405 29,70 Brut Kar 92.085 103.054 327.835 -10,64 -71,91

Kisa Vadeli Borglar 2.783.616 2.134.647 30,40 Faaliyet Giderleri 68.282 63.810 249.704 7,01 -72,65

Uzun Vadeli Borglar 508.858 355.806 43,02 Esas Faaliyet Kan 23.803 39.244 78.131 -39,35 -69,53

Toplam Borg 3.292.474 2.490.453 32,20 Amortisman 15.193 11.858 58.268 28,12 -73,93

Net Borg 578.801 355.676 62,73 FAVOK 38.996 51.102 o -23,69 a.d

Sermaye 2.536 2.536 0,00 Vergi Oncesi Kar 6.670 11.460 26.712 -41,80 -75,03

Ozkaynaklar 574.186 460.268 24,75 Ana Ortaklik Net Kar -1.415 2.737 1.306 -151,70 -208,35
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Oranlar 2025/03 | 2024/03 | Degisim(Bps)
Likidite 501,00
Cari Oran 0,91 0,92 -0,01
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Brut Kar Marji 17,1 16,57 0,54
Net Kar Mariji -0,26 0,44 -0,70 PD/DD
Favok Marji 724 8,22 -0,97 200
1,80
Buyume 1,60
Net Kar Buytme 000  -7440 7440 130
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan
ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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