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GLOBAL YATIRIM HOLDING AS.
GLYHO | Analist Toplanti Notu
Sirket Hakkinda

Global Yatirim Holding (GLYHO), liman isletmeciligi, eneriji,
gayrimenkul, madencilik ve finans gibi cok sayida sektorde
faaliyet gosteren cokuluslu bir holdingdir. Catisi altindaki
Global Ports Holding, 4 kitada 21 Ulkede 33 kruvaziyer
limaniyla “dinyanin en blyik bagimsiz kruvaziyer liman
isletmecisi” olarak 6ne g¢ikmaktadir. Holding’in finansal
iskolunda istanbul Portféy, Global Menkul Degerler ve
GFS Holding yer alirken; madencilik (Straton), dogalgaz
dagitim (Naturelgaz), enerji Uretimi (Consus Enerji —
kojenerasyon, biyokiitle, glines) ve gayrimenkul gelistirme
(Ardus Real Estate — Van AVM, Stiimerpark, Rihtim51) gibi
birimler de stratejik faaliyet alanlaridir. Sirket, global
liman agini ve dogal gaz / yenilenebilir enerji projelerini
blyltmeyi stratejik oncelik olarak belirlemis, ayni
zamanda gayrimenkul projeleriyle portfoyu
cesitlendirmistir. is modeli genel olarak istirak yatirimlari

ve proje finansmanina odaklanmakta, portfoylindeki
sirketlerin  operasyonel performanslarini  konsolide
etmektedir.
Finansallar

2025 yilinin ilk yarisinda GLYHO konsolide cirosu onceki
yilin ayni doénemine gore artis gostermistir. Toplam
gelirler 6A25’te TL 12.405 milyon olarak gergeklesmis
(6A24: TL 10.574 milyon). Brit kar ise TL 4.954 milyon
(6A24: TL 4.653m) seviyesine ulasmistir. Ayni donemde
FAVOK (EBITDA) TL 4.454 milyon (6A24: TL 3.915m) ve net
donem kari TL 1.339 milyon (6A24: TL 935m) olarak
kaydedilmistir.

Segment bazli bakildiginda, liman isletmeciligi ve dogalgaz
gelirleri glclU artislar sergilemistir. Global Ports Holding’in
6A25 geliri yilhk %7 artisla TL 4.858 milyon’a yukselirken,
FAVOK %14 artisla TL 3.107 milyon olarak gerceklesmistir.
Naturelgaz’in ilk yari gelirleri TL 3.662 milyon (%16) ve
FAVOK’'G TL 871 milyon (%40) olarak aciklandig
gorilmektedir.
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Buna karsilik enerji tGretimi segmentinde (Consus Enerji) 6A25 geliri 6nceki yil seviyesinde 845
milyon TL olurken, FAVOK TL 189 milyon (yilik %10) seviyesine ulasmistir. Madencilik
tarafinda Straton’un satis gelirleri %6 artisla TL 346,3 milyon olmus ancak faaliyet giderleri
nedeniyle FAVOK %54 disisle TL 38,7 milyon kaydedilmistir. Gayrimenkul bélimiinde ise
gelirler %9 artarak TL 141,7 milyon, FAVOK %11 artisla TL 65,5 milyon diizeyindedir. Diger
yandan finansal hizmetler (menkul kiymet borsa komisyonlari ve portféy yonetimi)
segmentinde ilk yari geliri %13 disusle TL 843,5 milyon olmus, FAVOK ise %27 gerileyerek TL

189,7 milyon seviyesine inmistir.
Borgluluk ve Finansal Yapi

6A25 itibariyla konsolide bazda toplam brit bor¢ TL 56.031 milyon, nakit benzeri TL 12.826
milyon ve net borg -TL 43.205 milyon olarak raporlanmistir. Bu yapiyla Net Borg/EBITDA orani
konsolide bazda 4,6x seviyesindedir. 6 aylik dénemde net finansman giderleri TL 1.039,9
milyon (6A24: TL 1.517,1m) olmus, boylece finansman maliyetlerinde gerileme gorilmastir.
Sirketin portfoytundeki uzun vadeli bor¢glanmalarin ¢ogu sabit faizli olup, vade yapisi 2030’lara

kadar uzanmaktadir.
Operasyonel Gelismeler

Sirketin faaliyet gosterdigi tim ana sektorlerde projeler ve ortakliklar 6ne g¢ikmaktadir.
Limanlar: GPH kapsaminda Lizbon Kruvaziyer Limani’nin kullanim hakki 2049’dan 2056’ya
kadar uzatilmistir. Singapur’daki Marina Bay Cruise Centre yatirimi icin isletme siresi 2037’ye
kadar eklenmistir. Antigua Kruvaziyer Limani’na yeni iskele insaatina baslanmis olup, yeni
terminalin 2026’da tamamlanmasi planlanmaktadir. Ayrica iskogya Greenock Limani’nda 50
yillik imtiyaz anlasmasi imzalanmistir. Dogalgaz (Naturelgaz): Citygas satis hacmi %50 artisla
139,1 mn Sm*e yukselmis, toplam 6A satisi 195,2 mn Sm? olmustur. Sirket, Mayis 2025’te
Mus’ta 15 MW kapasiteli yeni bir glines enerjisi santralini devreye alarak operasyonlarinin
¢ogunu yenilenebilir enerjiden saglamaya baslamistir. Nisan 2025’te TL 400 milyon tutarinda

nakit temettl dagitimi yapilmistir.

Enerji (Consus): Consus Enerji, Bahamalar’daki iki adaya elektrik tedariki icin 75 MW’lik (25
MWh depolamali) dogal gaz+gilines santrali projesi Ustlenmistir. Bu proje yaklasik 135 milyon
USD yatirim gerektirmekte ve finansmani igcin USD 75 milyon tutarinda tahvil ihraci (10 yil
anapara oteleme) gerceklestirilmistir. Ayrica GPH’nin liman agiyla uyumlu olarak Antigua’da 5
MWp’lik glines enerjisi projesi icin 6n anlasma yapilmis, 30 yil garantili tarifeyle elektrik satisi
planlanmaktadir. Grup sirketleri adina yuarutilen 3.1 MWp'lik diger glines santrali projeleri de

2025’te devreye alinmistir
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Gayrimenkul (Ardus): Van Sehirlerarasi Otobis Terminali yaninda insa edilen Van Alisveris
Merkezi, %100 dolulukla ¢alismakta, 6A 2025’te ~4 milyon ziyaretgi ¢ekmistir. Rihtim51 tarihi
binasinda gerceklestirilen proje kapsaminda 6.603 m?lik bir otel insaati tamamlanmis, 25 yillik
marka yonetimi icin Hilton ile sdzlesme imzalanmistir (2025 sonu agilis 6ngoérultyor)
Simerpark yasam alani projesi (Denizli) ve Kibris AquaDolce yatirimi gibi yeni projeler de
devam etmektedir. Finansal Hizmetler: istanbul Portféy’iin 6A25 varlik yonetimi biyuklugi
142 milyar TL'ye ulagmis, grup genelinde yonetilen AUM ise yillik %44 artisla 144,7 milyar
TLl'ye ¢cikmistir. Grup sirketlerinin hisse alimlari ve birlesmeleri ile portféy yonetimi kapasitesi

glclendirilmistir.

Sirketin ¢cok sektorll ve kiresel portfoyl, donglsel riskleri azaltmakta ve blylme firsatlarini
cesitlendirmektedir. Ozellikle liman isletmeciliginde giiclu finansal performans ve genis cografi
yayihm (kruvaziyer talebindeki artistan dogrudan fayda) bir avantajdir. Dogalgaz dagitim ve
yenilenebilir enerji yatinnmlarindaki verimlilik yukselisi (gaz satis hacmindeki artig, GES

projeleri) karlihg desteklemektedir.

Finansal hizmetler biriminde piyasa volatilitesi ve zayif borsacilik ortami nedeniyle gelirler ve
FAVOK daralmistir. Madencilik faaliyetleri TL bazinda karli olmakla birlikte, yiiksek enflasyon
ortami ve doviz kaynakh maliyet baskilari EBITDA marjlarini olumsuz etkilemistir (6A 2025te
Straton EBITDA’sI %54 diismistir). Buna ek olarak konsolidasyonda énemli oranda azinlik payi
olmasi (6A25 net karin ~%40’1 azinhga aittir) ortaklara dagitilabilir nakti sinirlamaktadir. Makro
tarafta ise TL'deki oynaklik ve enflasyon, finansman maliyetleri zerinde baski yaratma

potansiyeline sahiptir.
Gelecek Beklentileri

Kiresel kruvaziyer sektorliinde kapasitenin 2030’a kadar %25 artmasi beklenmekte bu da
liman isletmeciliginde talep artisinin slirdiglini gostermektedir. Enerji tarafinda Bahamalar
projesi ve yeni GES yatirimlari (Antigua, Mus, Straton enerji santralleri) 6niimizdeki donem
gelirlerini destekleyecektir. Sirket yonetimi, artan AUM ve sermaye piyasasi faaliyetlerini
kullanarak portfoéy yonetiminden gelir elde etmeye devam etmeyi, ayrica yenilenebilir ve

altyapi projeleriyle bliyiimeyi hedeflemektedir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan her turli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirli§ine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. ALB
Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel
anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak
alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde
herhangi bir sekilde taahh(it veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hic
bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz
bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne
sekil ve surette olursa olsun UglncU kisilerinugrayabilecegi her tirll zararlardan dolayi ALB Yatirim
Menkul Degerler AS.sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kkisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiritercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. CEKINCE—Bu rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis
olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi
bir yatirim aracinialma veya satma ydninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir.
Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlariile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacag! gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik ve zararlardan
kurum calisanlari ile ALB Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu
rapordaki her turlG ic ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢clncU kisi
kurumlardan elde edilmis olup, ALB Yatirim Menkul Degerler ASS. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler

belli bir gelirin saglanmasina ydnelik olarak verilmemektedir.
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