2C25'te 100 milyon TL net kar kaydedilmisken 2C26'da net kar 3,29
milyar TL'ye yukseldi. Bu artista, 2027'de yirirlige girecek yeni
vergi rejiminin konsolide holding seviyesinde yaklasik 2 milyar TL
ertelenmis vergi geliri saglamasi (Galata Wind'de 1,6 milyar TL'lik
ertelenmis vergi kaydi), Hepiyi'nin karlihgindaki artis ve Holding'in
solo net nakit pozisyonundan gelen daha yiksek faiz gelirleri

sayesinde yatirim faaliyeti gelirinin yillik bazda ikiye katlamasi etkili 150 -

oldu. Net parasal pozisyon kaybi (2€26: -1,00 milyar TL, 2C25:-1,02 100 -

milyar TL) yatay seyretti. 5.0 -
0,0

2C26 sonu itibariyla DOHOL'lin NAD iskontosu %64 seviyesinde
bulunmaktadir (1C26: %61). Stratejik odak alanlarinin (madencilik,
finansal hizmetler, yenilenebilir enerji) toplam NAD icindeki payi
yillik bazda %44'ten %57'ye yikseldi.
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DOHOL 2C26 Sonuglari (Kismen Pozitif) Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu DOHOLTI
-yilhk bazda %11 distsle 26,22 milyar TL gelir, ) ::,f;;:f:;ram 35;;?
-yillik bazda %18 artisla yaklasik 7,03 milyar TL FAVOK ve Piyasa Degeri, milyon TL 56.527
-yilhk bazda 32 kat artigla 3,29 milyar TL net kar agikladi. Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 1181

BIST-100 Endeks Agirhig 0,45%
Net Aktif Deger (NAD), 2C26 itibariyla yillik bazda %23, 2025 sonuy  B/STTtm Endeks Al Oa1%
kiyasla %14 oraninda artarak 3,21 milyar ABD dolarina yiikseldi Z;ZZT:::T:::[“;:I'S::Z: z::i;
(ZQS: 2,61 milyar USD; 1€26: 3,00 milyar USD). Holding'in solo net . .. coniar oram BRED
nakit pozisyonu 2C26'da 649 milyon USD'ye ulasti (2C25: 662 MN T mor vamie, Finnes, phiipcapial Arasorma
USD, yillik -%2; 1G26: 633 mn USD, geyreklik +%3); donem iginde it ve piyasa aegen 21/05/2026 tivanyia
higbir istirak icin sermaye yatirimi gerekmedi. - .

TMS 29 Uygulanm:
2C26'da konsolide gelir yillik bazda %11 gerilerken, bu dususin - . 17222 1:2;2 326/;:: 3::;:
temel sebebi Dogan Trend Otomotiv'deki %39 gelir daralmasi stkar 4691 5470 8819 11716
(Suzuki Swift satislarinin durdurulmasi ve zayif motosiklet satislari)  sritkar mari 262%  381%  268%  389%
ve Galata Wind'deki %54 gelir daralmasidir (diiglik PTF). Otomotiv Favox 2778 3506 5288 7999
segmenti hari¢ tutuldugunda konsolide gelirler yalnizca %3 geriledi. Vo*Mar Pox MK dalk 20w
Hepiyi Sigorta (TMS29 harig) brit yazilan primde %32 artis ve Karel :Zz ::: o 01:;: ;;:f lsng 1326:/9
%9 reel biylme ile ciro tarafinda gii¢lii performans kaydetti. st Sk bbse ShbE e
Konsolide FAVOK2C26'da yl”lk bazda %18 art|§|a 7,03 milyar TL'ye Piyasa Carpanlarn 2024 2025 Son
yukselirken, FAVOK marji %20,2'den %26,8'e genisledi (otomotiv 44 17,8 88
haric: %25,7'den %32,2’ye yilkseldi). Bu iyilesmede GUmistas °°° 03 i b
Madencilik'in FAVOK marjini %28'den %42'ye tagiyan etkin hedgeve 22 08 07 0O
karli Griin karmasi, Hepiyi Sigorta'nin saglam faaliyet performansi ve R A
Karel'in konsolide FAVOK marjini %6'dan %10'a ¢ikaran operasyonel  oytakik vapss: Hisse Sayssi (milyon) Sian
dénusum programi belirleyici oldu. Buna kargin Galata Wind'de oigr 894 34,2%
FAVOK marji yuksek sabit maliyet yapisi nedeniyle %69'dan %33'e  Yasar segimhan Dogan Faralyal 303 11,6%
geriledi ve Dogan Trend’de 154 milyon TL negatif FAVOK olustu. puzuban¥slciodag S L%

Hanzade Vasfiye Dogan Boyner 301 11,5%

Toplam 2.617

Kaynak: Sirket Verisi

Hisse Fiyat Performansi

30,0 -

25,0 - - 0%
20,0 -
- -5%

- 5%

- -10%

- -15%

BIST 100 Rolatif (sag)

0825 1025 1225 0226 0426 0626 0826

-20%

——Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a 6a 1y
Nominal 5,2% 0,3% 59%  137%
R&latif 1,2% -9,1% 16%  -11,4%
i i
O e Hacml a6 49 56 67
milyon $

Kaynak: BIST, Finnet

Sirket, Galata Wind'in FAVOK marji beklentisini spot elektrik fiyati ortamini dikkate alarak %65-70
bandindan ~%60 seviyesine asagl yonlu revize ederken, elektrik tretimi beklentisini 950-1000 GWh'de
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korudu. Hepiyi Sigorta'da ise yillik Yonetilen Portfoy BlyuklGgu artis beklentisi 100-130 milyon USD'den
200-250 milyon USD'ye yukari yonli revize edildi. Gimistas Madencilik'teki glicli hedeflerde (>%40 TL gelir
artisi, %40-50 FAVOK marji, >70 milyon USD yatirim harcamasi) herhangi bir degisiklige gidilmezken, 2030
Net Aktif Deger hedefi de 4,5 milyar ABD dolari seviyesinde korundu.

PhillipCapital Arastirma
arastirma@phillipcapital.com.tr

Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sézlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. TUm yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden dnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek dnemli gikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasiigin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




