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Kombine tarafta iyimser haberler BILANCO PUANI 6/10
Dogan Holding, 2025 3.ceyrekte kombine 885 milyon TL net kar ile P!yasa De?er! (min TL) 45.797
beklentilerimiz dahilinde bir sonug paylast. Piyasa Degeri (min $) 1.089
s t temettll ddemeleri net nakdi etkiledi. Sirket FIK 0,00
ermaye artisi ve temettd odemeleri net nakdi etkiledi. Sirke -
istiraklerinde stregelen aksiyonlarla birlikte 2.ceyrekte 662 milyon dolar FD/FAVOK 1,27
olan net nakit pozisyonu 617 milyon dolara geriledi. DITAS satisi net PD/DD 0,59
nakitteki azalmay! kompanse eden unsur olarak kargimiza ¢iktu. Hisse Sayisi (min lot) 2617
GWIND'den gelecek haberlerin iyimser olacagini biliyorduk. Kurulu gu¢ FI?P(? (%) . . 35,65
ceyreklik bazda sabit kalarak 354 MW olarak seyretse de hedef odakl GUnluk Ortalama Islem Hacmi
calisan bir yapi takip ediyoruz. Eletkrik Uretim, kapasite artiglari ve (mln T|_) 327
ceyrek dénem boyunca elverisli iklim kosullariyla Gretim 3.ceyrekte %48
artis kaydetti. PTF'deki TL bazli %14 artista gelirleri destekledi. 3.ceyrekte .
kombine kara katkisi 292 milyon TL oldu. FIYAT
PERFORMANSI
Madencilik (Gumustas) beklentilerin Gzerinde devam ediyor. Tonaj ilk 9 % 1AY 3 AY 12 AY
ayda %26 artarak 353 bin ton oldu. FAVOK marji ise %39 ile guglu ( °) -
kalmayi srdurdd. Yatirimlar sirmekle birlikte 24 milyon dolarlik yatinm BISTIO0'E GORE -3,49 6,62 10,42
yapildi. Doku'nun burada ruhsat faktérl olarak faaliyetlerini devam ) o _ _ _
ettirdigini hatirlatalim. 3.ceyrekte kombine kéara katkisi 622 milyon TL XHOI,'D A GORE 12,87 7,28 12,64
oldu. Nominal (TL) -1,30 7,25 34,21
Nominal (USD) -2,30 3,54 M4
Sigortacilikta (Hepiyi) pazar payl kazanimi strtyor. Yénetilen portfoy
buyukligu 698 milyon dolara ytkseldi. Sermaye tampon zorunluluguna
ragmen gulgclu bir blylime sergilendi. Brut prim Uretimi %19 artisla 7,2 ORTAKLIK YAPISI %
: - o .
rrplyar TL olurken, n?t k_ar TMS 29 hari¢ %51 arj:lgla 1,2 milyar TL'ye YASAR B. D. FARALYALI 1,58
yukseldi. Pazar payl 6zelinde ise kasko segmentinde 143 baz puanhk <
artisla %4,2 pazar payina ulasildi. 3.ceyrekte kombine net kara etkisi 429 ARZUHAN YALCINDAG 1,52
milyon TL oldu. HANZADE V.D. BOYNER 1,48
KAREL h K ivilesi G ) lon EAVOK VUSLAT SABANCI 1,48
er gegen geyrek iyilesiyor. Gegcen sene sire gelen =
zararlarina ragmen bu yil itibariyle 3.ceyrekte %10 ceyreklik FAVOK marji ISIL DOGAN 9,51
dikkat gekti. Savunma tarafi toparlanirken, elektronik kart grubunda tek AYP|N DOGAN 8,57
seferlik giderler tamamlandi. Bu durum sirketin 2026'da éniini agmis DIGER 35,86
oldu. 3.ceyrekte kombine kara katkisi 522 milyon TL zarar oldu.
SESA'da istah stryor. Premium Urlnlerin payl artmaya devam ederken 20,00 12.000,00
3.geyrekte gelirlerin %30'unu olusturdu. TUrkiye ve Avrupa'daki talep
yavaslamasina ragmen gelirlerde diri kalma strdi. Ozellikle verimlilik 19,00 11.500,00
inisiyatifleri, fiyatlama disiplinindeki artis ve etkin maliyet yonetimi
sayesinde karlliklar gozle goérulur iyilesme goruldi. Trump tarifelerinin 18,00 11.000.00
de etkisiyle ihracatta ABD'nin payi %15'ten %19'a ylUkseldi. 3.geyrekte net 17.00 '
kara katkisi 173 milyon TL oldu. ' 10.500,00
Dogan Trend'de zorlu kosullar strdyor. Cin menseili ara¢ ithalatina 16,00 10.000.00
getirilen kismi vergi indirimi rahatlatsa da asgari stok politikasi 15.00 : !
kapsamindaki arz kisitlarinin teslimat hacimlerini sinirlamaya devam '
etmesi nedeniyle MG satislari zayif seyrini sGrdlrdU. Bu dogrultuda stok 14,00 9.500,00
azaltimina giden sirket yonetisimle faaliyetlerini gérece toparladi.
3.geyrekte kombine net kara katkisi 364 milyon TL zarar oldu. 13,00 9.000,00
DOHOL o6zelinde finansallari olumlu degerlendirirken, édnumuzdeki 12,00 8.500,00
déneme iligkin iyilesme beklentilerinin istahl desteklemeye devam 5 o 5 P 5 b
ettigini gériyoruz. Esas gug¢ll toparlanmanin ise 2026'nin ikinci geyregi ; W o < ] ;
itibariyla baglamasini bekliyoruz. S ¥y 83 B ¥ 9
R : : - a h &n & & ©
DOHOL son veri itibariyle %60 iskontolu islem gériyor.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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SIRKET KARNESI

EK

KARLILIK

Brut Kar Marji (Y%)
Brut Kar Marji (C%)
FAVOK Mariji (Y%)
FAVOK Marji (C%)
Net Kar Marji (Y%)
Net Kar Marji (C%)

BORCLULUK

Net Bor¢ (mln TL)
isletme Sermayesi (mIn TL)
Cari Oran
Serbest Nakit Akimi (mIn TL)
Net Finansman Gideri/Satislar

BUYUME

Brut Kar Buyume (Y%)
Brut Kar Buyume (C%)
FAVOK Buyume (Y%)
FAVOK BlUyume (C%)
Net Kar Buyume (Y%)
Net Kar Buyume (C%)

PUAN

10,35
3,70
1,62
3,89
-3,74
0,24

-36.403,10
-2.818,59
1,70
14.391,32
12,99

72,70
72,70
-17,20
0,00
0,00
-90,68

PUAN

0,5
0,5
1,0
1,0
0,0
0,5

PUAN

— — —

PUAN

0,5
0,5
0,0
1,0
0,0
0,5

6,00

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri GUzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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