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Toplanti Notlari

En kotlisi geride kaldi

Net Aktif Deger (NAD): 2025 yilinda NAD bliyimesinin yaklasik %2-3 seviyesinde
kalmasi bekleniyor. Bu performans, agirlikh olarak halka agik istiraklerin piyasa

performansinin beklentilerin altinda kalmasindan kaynaklaniyor.

Stratejik Odak: Holding’in stratejik dncelikleri Yenilenebilir Enerji, Madencilik ve
Finansal Hizmetler olmaya devam ediyor. 2025 yilinda 6ne ¢ikan iki temel zorluk
ise otomotiv segmentinde hacim daralmasi ve Karelde devam eden yeniden

yapilanma ve sermaye artisi stireci oldu.

Gelirler: Konsolide ciro, agirlikli olarak otomotiv is kolundaki sert daralma

nedeniyle baslangi¢ hedefinin altinda kaldi.

Nakit Pozisyonu: Yonetim, reel getiri elde etmek amaciyla solo nakit

portféylinde TL'nin oranini %25’e yukseltmeyi hedefliyor.
Temettii Akisi: 2025 yilinda holding seviyesinde yaklasik 20 milyon USD temetti
27-28 milyon USD

seviyesinde gerceklesti. Yonetim, 2026 yilinda istirak temettilerinin en az 50

dagitilirken, istiraklerden elde edilen temetti geliri

milyon USD seviyesine ¢ikmasini bekliyor.

Galatawind: Kurulu gii¢ artisi hedeflerin lizerinde gergeklesmesine ragmen, 2025
yili icin 900 MW Uretim hedefinin, beklenenden zayif seyreden riizgar kosullari

nedeniyle tam olarak yakalanamayabilecegi ifade edildi.

Karel: Karel’in mevcut net borcu yaklasik 135 milyon USD seviyesinde bulunuyor.
40 milyon USD’lik riichan hakki kisitlanmis sermaye artirnmi sonrasinda yil sonu
net borcun yaklasik 100 milyon USD seviyesine gerilemesi bekleniyor. Yonetim,
Karel'in 2026 yilinda 40-50 milyon USD FAVOK iretmesini éngériiyor (3G25
itibariyla FAVOK uzun bir siirenin ardindan ilk kez pozitife déndii). Buna bagli
olarak, 2026 yil igin Net Borg/FAVOK oraninin 2x veya altina inmesi bekleniyor.
Bu gerceklestiginde, Dogan Holding portfoyindeki tim sirketlerin Net Borg/
FAVOK oraninin 2xX'in altinda olmasi hedefleniyor. Ayrica, Daiichi icin halka arz

plani bulunuyor.

Giumiistas Madencilik: Satislarin %85-90"1 ihracat, %10-15’i yurti¢i pazardan
geliyor. Yurtici satislarin 6nemli bir bélimi TCMB alimlarindan kaynaklaniyor.
Sirketin mevcut FAVOK marji %39 seviyesinde olup, yil sonunda %40 civarinda
gerceklesmesi bekleniyor. Glimistas'in 2026—2027 déneminde toplam 66 milyon
USD CAPEX yatirmi planlaniyor ve bu yatirimlarin tamaminin ya da biyik
kisminin i¢ nakit akisiyla finanse edilmesi 6ngoriliyor. Konsantre (retimin
2025’te 150 bin ton, 2026’da 180 bin ton ve 2027’de 240 bin ton seviyesine
ulasmasi bekleniyor. ihracat gelirlerinin ise 2025’te 75 milyon USD, 2026’da 100
milyon USD ve 2027'de 170 milyon USD seviyesine ¢ikmasi ongorillyor.
Giimiistas halihazirda Dogan Holding’in FAVOK kirliminda anlamli bir paya sahip

olup, 6niimiizdeki donemde bu payin daha da artmasi bekleniyor.
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Yiikselme Potansiyeli 47%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 17.65
12 Aylik Hedef Fiyat* 25.98
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat -
Piyasa Degeri (mn) 46,190
Halka Agik PD (mn) 16,467
Ort. islem Hacmi (3Ay) 306.6
Hisse sayisi (Adet mn) 2,617
Takas Saklama Orani (%) 36
Yabanci Orani (%) 24
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 3.0 23.8 17.8
ABD S 2.0 2.3 -3.5
BIST-100 Relatif -2.5 7.4 3.1
Garpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 8.2 20.2 17.1
PD/DD 0.6 0.7 0.8
FD/FAVOK 1.8 1.6 13
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Hepiyi Sigorta: Hepiyi Sigorta 2025 yilinda da pazar payi kazanmaya devam etti. Sirketin ana odagi kasko ve trafik
branslari. Bu alanlarda en yiiksek prim Gretimine sahip oyuncu olmayi hedefliyor. Yonetim, 2026 yilinda toplam
AuM’nin 1 milyar USD’ye ulasmasini bekliyor. Hepiyi icin halka arzin 2026 yili icinde gerceklesebilecegi ifade
edildi. Sektore kiyasla olduk¢a geng¢ bir sirket olmasi nedeniyle blylime metriklerinin genellikle sektor
ortalamasinin lizerinde seyrettigi vurgulandi. Sirketin 6zkaynaklari yaklasik 184 milyon USD seviyesinde. 2026 igin
sermaye yeterlilik oraninin (SYR) %145-150 bandina yikseltilmesi planlaniyor. Tam otomasyon ve disiik galisan
sayisi sayesinde gelir/gider orani sektoriin en dusikleri arasinda yer alirken, kombine rasyo da sektor

ortalamasinin altinda seyrediyor.

2030 NAD Hedefi: Yonetim, 2030 yili igin 4 milyar USD NAD hedefinin muhafazakar belirlendigini kabul etti. Bu
yaklasimin temel nedeni, yeni portféy yapisi tam anlamiyla olgunlasmadan agresif varsayimlar kullaniimak

istenmemesi. Mevcut NAD iskontosu %51.
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Takip Listesi Dagilimi
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhi@i kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan s Yatinm
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen gogaltilamaz, daditilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




