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Finansal Performans

Kog Holding’in 2026 yilinin ilk yarisindaki konsolide net kari, enerji segmentinin katkisi ve ertelenmis vergi
etkisiyle yillik bazda %147 artarak 20,3 milyar TL’ye ylkseldi. Konsolide vergi éncesi kar %154 artigla 83,6 milyar
TL, konsolide gelirler ise %8,9 artisla 1,69 trilyon TL olarak gerceklesti.

Kombine gelirler %7,2 blylyerek 2,74 trilyon TL'ye ulasti. Holding, yilin ilk yarisinda 1,7 milyar dolar kombine
yatirim gercgeklestirdi. Kombine yatinnmlar gecen yilin ayni donemindeki 1,8 milyar dolar seviyesinin sinirli altinda
kaldr.

Enerji segmenti 20,7 milyar TL ile konsolide net kara en yiiksek katkiyi sagladi. Segmentin katkisi yillik bazda
%324 arttl. Otomotiv segmentinin katkisi %60 gerileyerek 3,4 milyar TL olurken finans segmenti 2,2 milyar TL,
dayanikli tiiketim segmenti ise 421 milyon TL katki sundu. Diger faaliyetlerin 6,5 milyar TL negatif katkisinda
holdingin net nakit pozisyonundan kaynaklanan parasal kayip ile perakende, hizmet ve saglik sirketlerinin faaliyet
sonuglari etkili oldu.

Uretim sirketlerinde 2027 yilindan itibaren gecerli olacak kurumlar vergisi oranindaki indirimin ertelenmis vergi
hesaplamalarina yansimasi da ilk yari net karini destekledi.

Likidite ve Portfoy

Kog Holding, haziran sonu itibariyla holding seviyesinde 989 milyon dolar net nakit tasidi. Ikinci ceyrekte
kullanilan 600 milyon dolarlik kullip kredisi sonrasinda briit nakit 1,6 milyar dolara ylkseldi. Kredinin ilk taksidinin
Nisan 2028’de 6denecek olmasi, kisa vadeli borg servisi ihtiyacini sinirliyor. Holding nakdinin %76’si yabanci para
cinsinden tutuluyor.

Finans segmenti haric kombine net finansal bor¢c/FAVOK orani 1,1, cari oran ise 1,25 seviyesinde gerceklesti.
Konsolide yabanci para agik pozisyonu, dogal korunma ve korunma araglari sonrasinda 278 milyon dolar olurken
holdingin solo yabanci para uzun pozisyonu 612 milyon dolar seviyesinde bulunuyor.

Haziran sonundaki net aktif degerin yaklasik %901 halka acik sirketlerden olustu. Otomotiv segmentinin net aktif
deger icindeki toplam payi %32, finansin payi %23, rafinerinin payi ise %20 olarak hesaplandi. Ilk yari kombine
gelirlerinin %321’i uluslararasi satiglardan elde edildi. Dévize endeksli emtia faaliyetleri de dahil edildiginde
gelirlerin yaklasik yarisi doviz bazli nitelik tasidi.

Halka acik olmayan sirketlerin etkin ortaklik payiyla diizeltilmis toplam defter degeri 117 milyar TL, yaklasik 2,5
milyar dolar olarak paylasildi. Bu portfdy icinde Otokog, Opet, Entek, marina faaliyetleri, Token ve Koc¢Sistem 6ne
cikarildi.

Portfoy Optimizasyonu

ilk yedi ayda holding ve istirakler diizeyinde bir dizi portfdy islemi gerceklestirildi. Kog Holding, Tiipras’in
sermayesinin %2,1’ine karsilik gelen paylari 210 milyon dolar bedelle satti ve Kemer Medical Center’daki kalan
%20 payi satin aldi. Saglik yatirimlarini ortak bir ydonetim cergevesinde toplamak amaciyla ayri bir saglik grubu
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olusturuldu.

Arcelik, Hitachi ortakligindaki %60 payin 261 milyon dolar karsiliginda satisina yonelik anlagsma yaparken Beko
Europe’un kalan %25 payini 71,5 milyon euro bedelle satin aldi. Sirket ayrica Whirlpool’a 43,1 milyon euro
karsiliginda %2,9 oraninda geri alinmis pay satti. Atil durumdaki bazi taginmazlarin degerlendirilmesine yoénelik
protokol de temmuz ayinda imzalandi.

Ford Otosan, Kog Finansman’in tamamini toplam 131 milyon dolar bedelle satin almaya yonelik islemleri ytrutta.
Otokar ise Romanya’daki Automecanica sirketini 81,7 milyon euro karsiliginda biinyesine katti. Yonetim, bu
islemleri portfoyl sadelestirme, faaliyet lcegini artirma ve operasyonel verimliligi gelistirme yaklasiminin
parcalari olarak tanimladi.

Enerji
Enerji segmenti, ilk yarida holdingin net karindaki artisin ana kaynag oldu. Tiipras’in yliksek kapasite kullanimi,

Uriin kompozisyonu optimizasyonu ve gliclenen rafineri marjlari segment sonuglarini destekledi. Tlpras’in net
rafineri marji ikinci ceyrekte varil basina 21,4 dolara yukseldi.

Turkiye akaryakit pazarinda ilk bes ayda motorin talebi %3 gerilerken benzin talebi %10, jet yakiti talebi %6 artt.
LPG pazari ayni donemde %2 daraldi. Aygaz'in ilk yari toplam satis hacmi ise Banglades faaliyetlerinin artan
katkisiyla %5 blytyerek 1,22 milyon tona ulasti.

Opet, Mayis 2026 itibariyla beyaz Grlnlerde %20,3 pazar payiyla sektorin ikinci bliylik oyuncusu konumunu
slrdirdl. Entek’in 490 MW olan kurulu glictiniin %77’si sifir karbonlu elektrik Gretim tesislerinden olustu. Sirketin
Romanya’daki ilk yurt disi yenilenebilir enerji yatirrminin insaati planlandigi sekilde ilerledi.

Otomotiv

Tlrkiye otomotiv pazari, ylksek faizler ve siki likidite kosullari altinda ilk yarida %8 daraldi. Kog Toplulugu
sirketlerinin yurt ici otomotiv pazarindaki toplam payi %33, Tirkiye’nin arag ihracatindaki payi ise %51 olarak
gerceklesti.

Otomotiv segmentinin konsolide net kar katkisi yillik bazda %60 gerileyerek 3,4 milyar TL'ye indi. Yurt i¢cindeki
zayIf talep, rekabetci fiyatlama ortami ve euro/TL kurundaki artisin Uretici enflasyonunun altinda kalmasi, 6zellikle
ihracatcl sirketlerin karliigi izerinde baski olusturdu.

Tofas’in ihracat gelirleri yeni KO modelinin katkisiyla yillik bazda %160 artti. Kuzey Amerika ihracatinin yilin
ilerleyen doneminde baslamasi, K9 modelinin ilk sevkiyatinin ise ekimde yapilmasi planlaniyor.

TlrkTraktor’'in gelirleri, yurt ici traktor satislarindaki belirgin daralma nedeniyle %31 geriledi. Yurt ici traktor
pazari ilk yarida %55 kiguliirken sirket haziran sonu itibariyla %41,8 pazar payini korudu.

Otokar’in gelirleri %19 azaldi. Yonetim, geyrekler arasindaki teslimat oynakliginin savunma projelerinin teslimat
takviminden kaynaklandigini ve Romanya projesinde operasyonel veya uygulamaya iliskin bir sorun bulunmadigini
belirtti. Haziran sonundaki 669 milyon euroluk siparis bliyukligl, gelecek donem teslimatlari agisindan
gortnlrlik sagladi.
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Yonetim, Otokar’in sermaye yapisini desteklemeye yonelik adimlarin devam ettigini ancak ihtiyag¢ duyulabilecek
ek kaynagin holding acisindan yliksek bir tutara isaret etmedigini ifade etti.

Dayanikl Tiiketim

Arcelik’in ilk yari gelirleri %210 gerileyerek 280,7 milyar TL oldu. Tirkiye gelirleri %9, toplam gelirlerin %65’ini
olusturan uluslararasi gelirler ise %11 azaldi. Zayif talep, fiyatlama baskisi ve olumsuz Griin kompozisyonuna
ragmen tedarik tasarruflari ile Gretim iyilestirme projeleri briit kar marjini destekledi.

Mevsimsel isletme sermayesi ihtiyaci kaldirag seviyesini yiiksek tutmaya devam etti. Yonetim, sirketin maliyet
optimizasyonu, tedarik tasarruflari, isletme sermayesi yonetimi ve Beko Europe entegrasyon sinerjilerine
odaklandigini belirtti.

Arcelik’in kullanilmayan fabrika arazilerini degerlendirme projesinin gelistirme asamasinda oldugu aktarildi.
Ydnetim, temel senaryonun bu arazilerin Kog Holding tarafindan satin alinmasi olmadigini, proje sirketleri
tizerinden daha yiiksek deger yaratacak alternatiflerin degerlendirildigini acikladi. islemin finansal etkisinin ve
kredi s6zlesmelerindeki oranlara katkisinin yil sonuna kadar daha gortiniir hale gelmesi bekleniyor.

Finans

Yapi Kredi’nin BDDK finansallarina gore ilk yari net kari %36 artarak 31 milyar TL’ye ylkseldi. Maddi 6zkaynak
karliligl %23,4 olarak gerceklesti. Cekirdek gelirler %47 artisla 120,5 milyar TL’ye ulasirken cekirdek gelir mariji
%6,5 oldu.

Makroekonomik kosullarin aktif kalitesi Gzerindeki etkisiyle takipteki kredi orani yilbasina gore 0,5 puan artarak
%4,1’e yikseldi. Toplam karsilik orani %4,0, ilk yari kredi riski maliyeti ise %2,01 olarak gerceklesti.

Konsolide sermaye yeterlilik orani %14,4, birinci kusak sermaye orani %12,1 seviyesinde kaldi. Yonetim, i¢sel
sermaye Uretiminin makroekonomik oynakliga karsi sermaye tamponlarini destekledigini belirtti.

Yapi Kredi, temmuz sonunda Yapi Kredi Portfoy’in %2100’tniin Azimut Holding’e satisina yénelik anlagsma
imzaladi. Yonetimin toplantida paylastigi bilgiye gore islem yaklasik 425 milyon dolarlik sirket degerine isaret
ediyor. Islem, Yapi Kredi ile Azimut arasinda 15 yillik miinhasir dagitim anlasmasini da kapsiyor. Kapanisin
ardindan Yapi Kredi’nin ana sermaye yeterlilik oranina yaklasik 70 baz puan katki bekleniyor.

Sermaye Tahsisi

Yénetim, 6niimizdeki dénemde sermaye tahsisindeki ilk dnceligin mevcut sirketlerin organik blylime ve
rekabetcilik yatirimlarini desteklemek oldugunu belirtti. Bu yaklasimin istiraklerdeki ortaklik oranlarini
artirmaktan ziyade sirketlerin yeni projelerine kaynak saglamaya odaklandig ifade edildi.

Holdingin net nakit pozisyonu, oynak piyasa kosullarinda hem dayaniklilik saglayan hem de mevcut faaliyetlerle
baglantili yatirim firsatlarinin degerlendirilmesine imkan veren stratejik bir rezerv olarak tanimlandi. Hisse geri
alimi ise temel sermaye kullanim alani degil, piyasa kosullarina bagli olarak yonetim kurulu tarafindan
degerlendirilebilecek taktiksel bir secenek olarak konumlandirild.

Yonetim, portfoy sirketlerindeki varlik satiglarinin yalnizca kisa vadede deger ortaya ¢ikarmak amaciyla
yapilmadigini vurguladi. Ortakliklar ve satislar, ilgili sirketin musteri erisimini, Griin kapsamini veya faaliyet
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Olcegini gelistirdigi 6lclide giindeme alinacak. Yapi Kredi’deki varlik yonetimi isleminin ardindan benzer adimlarin
devam edebilecegi belirtilirken olasi islemler bankanin stratejik dontisiiminin bir pargasi olarak cergevelendi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



