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Ral Yatirm Holding 2025 yih finansallari hakkinda konusmak, operasyonlari ve yeni yatirnmlar
hakkinda bilgi vermek amaciyla bir analist toplantisi diizenledi. Toplantidan 6ne ¢ikan notlarimizi
paylasiyoruz.

Sirket Hakkinda

1976 yilinda kurulan ve 2018 yilinda Ral Yatirim Holding unvanini alan Sirket, insaat-taahhtt, markal
gayrimenkul gelistirme, yenilenebilir enerji ve endistriyel madencilik alanlarinda faaliyet gosteren,
gesitlendirilmis portfdye sahip bir yatinrm holdingidir. Sirket, organik ve inorganik blylime
stratejileriyle deder yaratmayi amacglamaktadir.

BIST100'de islem goéren Sirket hissesi ayni zamanda MSCI Global Small Cap Endeksi'nde ve FTSE
Small Cap Endeksi’‘nde yer almaktadir.

Ortakhk Yapisi

Holding'in %40,9'u halka acik olup, Yonetim Kurulu Baskani Riza Kandemir %36,2, Yonetim Kurulu
Baskan Vekili Ahmet Zorlu ise %22,9 oraninda paya sahiptir.

Faaliyet Alanlari ve Projeler
ingaat

e Sirket, 5.000'in lzerinde tamamlanmis ve 4.000'in Gzerinde devam eden konut projesine
sahiptir.

¢ Tamamlanan projelerin toplam dederi yaklasik 10 milyar TL seviyesinde olup, devam eden
projelerin dederi (enerji yatirimlari dahil) 23 milyar TL'nin Gizerindedir.

e Kendi makine parki ve insan kaynadi sayesinde maliyet avantaji ve operasyonel esneklik
saglanmaktadir.

e Devam eden projeler arasinda Hatay Dértyol, Gaziantep ve Kars'taki TOKI projeleri éne
cilkmaktadir.

e TOKI projelerinde ézellikle: 1.000+ konutluk bilyiik &lcekli ihalelere sinirli rekabetin oldugu
segmentlere odaklanmaktadir.

e “CentRAL” markas! altinda gelistirilen liks konut ve ticari projeler kapsaminda Ankara
Cayyolu, Samsun ve Iskenderun’da projeler gelistirmektedir. Bu projelerden 6,2 milyar TL
hasilat beklenmektedir.

e Tamamlanmak iizere olan Iskenderun New Tower projesinden 6n satis yapilmamis olup giincel
fiyatlardan satis glicU kullanilarak hasilat elde edilmesi hedeflenmektedir.

e TOKI projelerinde deprem sonrasi artan maliyetlere ragmen, fiyat farki kararnameleri
sayesinde kar marjlar korunmustur.

o Sirket yetkilileri TOKI projelerinde 6deme yapisinda bir sorun bulunmadigini ifade etmislerdir.
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Butik Projeler

CentRAL MKM Office 3% 3.200,0
CentRAL MKM Residence 50% 1.600,0
6.200,0

Yenilenebilir Enerji

e Sirket'in Sanhurfa Viransehir'de 130 MWm kapasiteli glines enerjisi santrali bulunmaktadir
(Tarkiye'nin en biylk 4. GES'i). Projenin toplam yatinm tutari 2,9 milyar TL'dir.

e TEIAS ile sistem kullanim ve yan hizmetler sdzlesmeleri imzalanmis olup, aylik 2mn USD YEKA
geliri elde edilmektedir.

e Manisa ve Afyon’da toplam 78 MWm kapasiteye sahip RES projeleri 6n lisans asamasindadir.

e Diyarbakir'da 20 MW kapasiteli GES projesi bagvuru strecindedir.

e Sirket 6 projede toplam 326 MWe kurulu glice sahip olmayi hedeflemektedir.
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Madencilik

e Anadolu Mikronize'de %10 oraninda ortaklik bulunmaktadir.

o Agirhikh olarak Kalsit Gretmektedir. (Kalsit, plastik, boya, kadit, kablo ve yapi kimyasallari gibi
birgok endustriyel Gretimde kritik bir dolgu hammaddesidir)

e Operasyonlar agirlikh olarak Nigde ve gevresinde yuritilmektedir.

e Sirketin 4 Uretim sahasi ve 6 tesisi bulunmaktadir.

e Uretimin %80’ 80 ilkeye ihra¢ edilmektedir.

e Anadolu Mikronize'nin paylarinin 2026 yilinda Borsa Istanbul'da halka arz edilmesine yénelik
cgalismalara da devam edilmektedir.

Bagh Sirketler

Ral Enerji
e Holding'in %51 bagli ortaklig
e 130 MWm aktif GES
e 78 MWm 06n lisans asamasinda
¢ 20 MWm basvuru

RAL Yapi
e Holding'in %100 bagli ortakligi
¢ Holdingin ana insaat/taahht kolu
e 4,1 milyar TL tamamlanan proje bedeli
e 6,3 milyar TL devam eden proje bedeli
e 2.967 adet tamamlanan konut
e 2.736 adet devam eden konut

e Holding'in %100 bagli ortaklidi

e Gayrimenkul gelistirme tarafinda konumlanma
e 2,7 milyar TL tamamlanan proje bedeli

e 2,5 milyar TL devam eden proje bedeli

e 2.208 adet tamamlanan konut

e 1.210 adet devam eden konut

e %85 Ral Yatirm

e %15 Ral GSYO

e 444 MW Romanya GES

e 200mn USD yatirnm bedeli

e 500mn USD proje dederi

e 260 MW Eskisehir RES

e 200 MW depolamali GES

e Sirket 2025 yilinda kurulmus olup, gincel 6denmis sermayesi yalnizca 5mn TL'dir.

Anadolu Mikronize
e %10 Ral Yatinm Holding
e %15 Ral GSYO
e 6 maden sahasi ve 4 (retim tesisi
e %80 ihracat adirlikli is modeli
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Finansal Performans (2025 sonu itibariyle)

e Hasilat: 6,4 milyar TL (%4 artis)

e FAVOK: 1,8 milyar TL (%63 yildan yila artis)

e Ana ortaklik Net Kar: 2,3 milyar TL (%36 yildan yila artis)

e Ozkaynaklar: Bilanco toplaminin yaklasik yarisini olusturmaktadir.

e Finansal Borglar: Ral Yatinm Holding'in toplam banka kredisi 3,3 milyar TL olup, bunun 2,8 milyar
TL'si %51 oraninda bagh ortakhdi olan RAL Enerji'nin proje finansmanindan kaynaklanmaktadir.
eHisse 9 Nisan 2026 itibariyla yilbasi kapanisindan beri %5,2 ylkselmistir. Hisse ayni donemde
%?21,6 ylkselen XU100’e gbre %13,4 negatif ayrisirken, Holding Endeksi'ne gore %2,8 pozitif
ayrismistir.

Sirket, 9 Nisan 2026 itibariyla 34,6x F/K ve 46,1x FD/FAVOK ile islem gdrmektedir.

Gelecek Vizyonu ve Stratejileri

e Blyime Odaklilik: Ral Yatinm Holding, organik ve inorganik blytime firsatlarini dederlendirmeyi
hedeflemektedir.

e Sektorel Cesitlendirme: Insaat, enerji ve madencilik gibi stratejik alanlarda cesitlendirilmis bir is
modeline sahiptir. Siber glvenlik, veri merkezleri ve savunma sanayi gibi yeni sektérler de ana
ortaklarin kisisel yatirirmlari araciidiyla degerlendirilmekte, olgunlastiktan sonra holding blinyesine
dahil edilmesi hedeflenmektedir.

e Marka Dedgeri: “CentRAL"” markasi altinda gelistirilen projeler ile sirketin marka degeri ve fiyatlama
gliclinin guglendirilmesi planlanmaktadir.

e Finansal Yapinin Gulglendirilmesi: RAL GYO ve Anadolu Mikronize'nin halka arzlan ile sirketin
finansal yapisinin daha da giglendirilmesi hedeflenmektedir.

e Rekabet Avantaji: Ozellikle TOKI projelerinde 1.000 konut {izeri biiyiik élcekli projelere odaklanma,
kendi makine parki ve personeli ile maliyetleri diisiirme ve esneklik saglama.

e Enerji Projeleri: Riizgar ve gines enerjisinde yeni projelerinin kapasite artirimi ve gelistirilmesi
devam etmektedir. Son ihalelerde agresif olunmamasinin nedeni, yiksek lisans bedelleri ve disik
PPA fiyatlari nedeniyle projelerin geri dénls surelerinin uzamasidir.

e Viransehir santralini devreye alan sirketin yakin dénem oncelikleri arasinda diger santrallerin
devreye alinmasi, Ankara’daki CentRAL markali projeler ile Samsun Atakum’daki butik projenin
tamamlanmasi, Ral GYO ve Anadolu Mikronize'nin halka arzi ile New Tower satislarinin tamamlanmasi
yer almaktadir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
dedildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile milsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlidi sézlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel

gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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