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Finansal Degerlendirme Raporu

Dogan Holding <DOHOL>
Holding

Dogan Holding (DOHOL), 2025 yilinin son c¢eyredinde 237 milyon TL konsensUs zarar
beklentisinin aksine 2,2 milyar TL net kar elde etti. Gecen yilin ayni geyredine gore net kar

%55 artarken, gegen yilin tamamina goére net kar %68 azaldi.
Yenilenebilir Enerji—GWIND

2025 yil yenilenebilir enerji yatirimlarinda hedeflerin Gzerinde bir yil olarak kayitlara gegti.
50 MW kurulu gug artisi 57 M’ olarak gergeklesirken, Avrupa buyUmesi icin hazirhklar
(italya ve Almanya) tamamladi. Ceyrek bazda gelir ve kar dusUsu iklim ve PTF etkisiyle
meydana geldi. Elektrik Uretimi yillik %10 azalirken, PTF'te %17'lik artis, enflasyonun
altinda kaldi. GWIND Toplanti Notu icin TIKLAYINIZ.

Madencilik—Glimdiistas

GUmustas, gelir ve FAVOK beklentilerinin Ustinde yili tamamladi. Sirket %44 FAVOK
marji gerceklestirdi. Madencilik sektérd, holdingin Net Aktif Deger ve FAVOK'e en yUksek
katklyl saglayan is kolu oldu. DOHOL satin alimiyla birlikte cevher Uretiminde yillik %32
iyilese kaydedildi. Sirket, madencilik grubunda verimlilik ve kapasite artirmi ile

surdurulebilir blytme hedefliyor.
Finansal Hizmetler — Hepiyi Sigorta

Dijital altyap! destekli operasyonlar, hizli hasar 6demesi ve dustk gider/gelir rasyosu ile
Hepiyi Sigorta'ya rekabet avantaji yarattl. Sirket, piyasada Pazar payinda kaskoda 9.,
zorunlu trafikte 6. olarak yili tamamlarken, brut yazilan prim, yillik %56 artti. 250 — 300
milyon dolar yonetilen portfoy blUyUklugu artisi, 2025 yilinda 280 milyon dolar artisla 764

milyon dolara yUkseldi.
Sesa Ambalaj

Sirketin, glclu ihracat performansi ile marjlarda iyilesme gerceklesti. ihracat %50+ olarak
kalmaya devam etti. ABD'nin ihracat icindeki pay! ise %22 seviyesinde. Sesa’nin premium

Urdnlerinin gelirler icindeki payl %30'a ylkselse de kardaki dusus devam etti.
KAREL

Sirketin, dontstm programi ile yeniden yapilandirma maliyetleri geride kalirken, sermaye
destegdi ile KAREL'in finansal gorGnumu iyilesti. 2026 yilinda, tahsisli sermaye artisi
surecinin de sonlanmasi ile beraber karlilik ve bilango glicU agisindan holding tarafindan

KAREL'de bir donim noktasi olmasi bekleniyor.
Otomotiv

Otomotiv sektériinde Cin'in etkisi hem kiresel hem de yerel dizeyde hissediliyor. Uretim
agisindan Cin, diinya otomotiv tedarik zincirinin merkezi konumunda. Birgok arag pargasi,
ozellikle batarya, elektronik donanim, cip ve hafif metaller Cin'den geliyor. Bu durum,
Cin'deki Uretim aksakliklarinin veya politika degisikliklerinin klresel otomotiv Uretimini
dogrudan etkilemesine yol agiyor. Talep tarafinda ise Cin, elektrikli ara¢ pazarinda lider
konumda. Cin'in EV talebi, batarya ve yari iletken tedarikgilerini besledigi gibi, kiresel
oyuncularin Uretim ve AR—GE stratejilerini Cin odakli planlamasina neden oluyor. Ote
yandan, Cin'in i¢ piyasadaki reguUlasyonlari, tesvikleri ve ihracat politikalari otomotiv

sirketlerinin fiyatlama, Uretim hacmi ve yatirim kararlarini sekillendiriyor.
Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Holding tarafinda otomotiv segmenti vergi ve rekabetgi pazar etkisiyle baski altinda. Yeni
modeller ile 2026'da iyilesme 6ngoérullyor. Motosiklet satis hacimleri ise ithal edilen
motosikletlere uygulanan ek gumrik ve gozetim vergisinden negatif etkilenerek
4C24'teki 7.049 adetten, 4C25'te 1.000 adete geriledi. MG satislari rekabetgi kosullar ile
1.770 adette 616 adete gerilerken, Suzuki satislar %88 artis kaydetti.

Net Aktif Deger (NAD)

Holding verilerine goére 2025'te yillik bazda NAD %9 artarak 2,8 milyar dolara yukseldi. Bu
yukseliste, Hepiyi Sigorta ve Gumustas Madencilik etkili oldu. 2030 projeksiyonlarina gére
NAD hedefi 4,5 milyar dolar agiklandi. Sirketin yeniden dénusum hikayesinde sadelesen
portfdy yapisi ve operasyonel verimliligi yiksek sirketleri blnyesinde bulundurmasi /

bulunduracak olmasi katalist etki yaratabilir.
Nakit Pozisyonu

2025 yili sonunda holdingin solo net nakit pozisyonu %5 azalisla 639 milyon dolar olarak
gergeklesti. Bu yUksek nakit stoku, holdingin finansal saglamligini ve kisa vadeli
yukUumlulukleri karsilama kapasitesini guglendirirken, ayni zamanda beklenmedik piyasa
dalgalanmalarina karsi bilangosunda dayaniklilik saglayabilir. YUksek nakit pozisyonu,
onumuzdeki donemde stratejik yatirimlar, birlesme ve satin almalar ile bUyUume

firsatlarinin hizli bir sekilde degerlendirilmesine olanak taniyabilir.

2026 Yili Hedefleri

2026 Vil Beklentileri

Yenilenebilir Enerji GWIND
950 - 1000 GwH Elektrik Uretimi
%65 - 70 FAVOK Marji

Madencilik - Gumustas

>%40 TL bazinda gelir artisi
%40 - 50 FAVOK Marji
>70 milyon dolar yatirim harcamasi

Finansal Hizmetler - Hepiyi Sigorta

100 - 130 milyon dolar yonetilen portfoy buyukligu artisi

DOHOL Konsolide

2030 NAD: 4,5 milyar dolar

Cekince: Bu raporda yer alan her turlt bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info
Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin
dogrulugu ve bunlarin yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir
getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler
burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorUslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogdacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne
sekilde olursa olsun Gglncu kisilerin ugrayabilecedi her tirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay info
Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagli kuruluslari, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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