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o Dogan Holding, Net Aktif Degeri hafif artigla 2,6 milyar dolar olarak gergeklesti.

e Hasilat ceyreklik %28 duslsle 12,91 milyar TL olarak gergeklesirken yillik %12 artigla 84,49 milyar TL olarak sonuglandi. Haslilatin yil boyunca baskilanmasinin ana nedeni finans
sektorl haricindeki gelirlerin dismesinden kaynaklaniyor.

e Otomotiv, elektronik ve teknoloji sektorlerindeki regulatif ve makroekonomik zorluklardan Dogan Holding finansallari olumsuz etkilenmistir.

e Cin’den ithal edilen otomobillere uygulanan ek vergiler ve AB GSR standartlari otomotiv isini etkilerken, Dolar/TL paritesi ile TUFE arasindaki uyumsuzluk ise elektronik ve teknoloji
operasyonlari tzerinde baski yaratmistir.

e Buradaki riski minimize edebilmek amaciyla kontrol edilebilen portfdyler odak haline getiriimistir. Orta vadeli hedefler dogrultusunda 1 milyar dolar degerinde is kollari olugturma
stratejisine paralel olarak dijital sigorta sirketi Hepiyi Sigorta’nin biyimesi hizlandiriimis ve 2024 yilinda yonetilen portfdy buyukligu iki katina ¢ikariimistir. Ayrica, sektdrde en
disuk gider/gelir oranina sahip olunmasi, Hepiyi'nin operasyonel verimliliginin yiksek oldugunu gostermektedir.

e 2024 yilinda Dogan Holding, stratejik portfdy degisimi karari almis olup Dogan Burda (DOBUR) ve DMC paylarini satarak stratejik varliklara gegis yapma karari almistir.

e 2024 yilinda bu satilan sirketlerin yerine Gumustas Madencilik ve Doku Madencilik hisse senetlerinin %75'’ini satin alarak 6zellikle son dénemde buyuyen batarya endistrisinin
hammaddeleri olan bakir, kursun ve pirit Gretimi alanindan énemli derecede gelir etmeyi planliyor.

e Yenilenebilir enerji sektériinde Galata Wind, Gretim kapasitesini artirarak tretimde yillik %11 artis gerceklestirmistir. Ancak, AUF mekanizmasinin kaldiriimasi ve yurtigi yiiksek TUFE
nedeniyle net gelirlerinde digus yasanmigtir.

e Madencilik sektériinde Gimustas Madencilik, 4.ceyrek itibariyle konsolide edilmeye basladi. Yiksek kar marji ve uluslararasi pazara erisimi nedeniyle gii¢li bir konuma sahiptir.

Otomotiv ve mobilite sektériinde, Dogal Trend Cin’den ithal edilen araglar Gizerindeki ek vergilere ragmen binek otomobil satislarini artirmistir. Ancak, ek vergiler ve AB GSR standartlari

FAVOK mariji tizerinde olumsuz bir baski olusturmustur.

Elektrik ve teknoloji sektoriinde Karel Uretim tesislerinde meydana gelen yangin ve azalan siparis hacmi gibi zorluklarla karsilasmistir.

Ambalaj tarafinda Sesa Ambalaj ihracat payini artirmis ancak TL enflasyonu operasyonel karliligi olumsuz etkilemistir.

Ditas Dogan otomotiv sektdriindeki talebin azalmasindan olumsuz etkilenmigtir.

FAVOK’te 3.¢eyrekte zararin ardindan tekrardan karlihga donls gerceklesti. 4.ceyrek FAVOK kari 1,1 milyar TL oldu. Yillk FAVOK %59 disusle 4,74 milyar TL olarak sonuglandi. Ustte

belirttigimiz gelismeler acik sekilde FAVOK'(i yillik bazda baskiladi. FAVOK mariji geyreklik 10 baz puan artis yillik 949 baz puan diisiisle %5,61 olarak gergeklesmistir.

e Net kar geyreklik %1 disisle 1,08 milyar TL olurken yillikta net zarardan net kara donis yapildi. 2023 yilinda 210,18 milyon TL net zarar elde edilirken bu yil TMS 29 sonucu net parasal
kazancinda elde edilmesiyle birlikte 4,32 milyar TL net kar elde edildi.

e Ozsermaye karliligi (RoE), geyreklik 223 yillik 680 baz puan artisla %6,48 olarak gergeklesti.

e Dogan Holding, net nakit ve net borgsuz kalmay: siirdiiriiyor. Net bor¢ %12 azalisla -22,38 milyar TL olarak sonuglanmistir. Net borg/FAVOK 297 baz puan azalarak -4,72 olarak gerceklesti.

e Dogan Holding, 2025 yilinda Yenilenebilir Enerjide 50+ MW kurulu giig artigi, 900-980 bin elektrik iiretimi, %70-75 FAVOK marji; Madencilikte TL bazinda %50’den fazla gelir
artigi, %25-30 FAVOK marj, dolar bazinda 40-45 milyon dolar yatirrm harcamasi; Dijital Finansal Hizmetlerde Hepiyi Sigorta’da 250-300 milyon dolar portféy biyuklugi artisi,
toplam grupta %70’den fazla TL bazl gelir artisi bekliyor. Konsolide tarafta TUFE+%5-8 gelir, TUFE+%6-10 TL FAVOK biiyiimesi ve %5-10 dolar bazli NAD artis1 tahmin ediliyor.

Sonug olarak, bu gelismeler 1siginda bilangoyu nétr degerlendiriyoruz. Yeni portfoy yapisinin 2025 yilinda takip edilmesi gerektigini belirtmek isteriz.
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. . e . . Otomotiv Ticaret ve . internet ve Gayrimenkul ve L.
2024/binTL  Madencilik Elektrik Uretimi Sanayi ve Ticaret Finansman ve Yatirim . Eliminasyon  Toplam
Pazarlama Eglence Yatinm
Hasilat 863.532 2.364.399 22.091.760 26.329.531 28.996.301 3.209.938 1.284.692 -647.620 84.492.533
STMM -670.025 -1.125.736 -20.874.881 -24.098.154 -24.832.648 -1.680.711 -1.016.552 263.279 -74.035.428
Briit Kar 193.507 1.238.663 1.216.879 2.231.377 4.163.653 1.529.227 268.140 -384.341 10.457.105
Briit Kar Marji  22,41%  52,39%  551% 8,47% 14,36%  47,64% 20,37% D~ 12.38%
. . o . . Otomotiv Ticaret ve . internet ve Gayrimenkul ve L.
2023/binTL  Madencilik Elektrik Uretimi Sanayi ve Ticaret Finansman ve Yatirim . Eliminasyon  Toplam
Pazarlama Eglence Yatirm

Hasilat 2.684.049 25.212.777 28.861.489 15.570.082 2.981.848 1.172.345 -776.431 75.706.159
STMM -1.090.426 -21.839.274 -24.172.056 -13.005.050 -1.560.696 -881.783 492.908 -62.056.377
Briit Kar 1.593.623 3.373.503 4.689.433 2.565.032 1.421.152 290.562 -283.523 13.649.782
Briit Kar Marji 16,25% 16,47%  47,66% 2,73% [~ 18.03%

Geyrekih Finans Harici 2023 2024 . _—
DOHOL o Finans Sektorii 2023 2024
Sanslar_zom(/i;,zzss,saz,ooo 20236/01,:05,935,000 z0241/;9213,750,000 202132:;:8,256,000 Yurtici Satiglar 50.865.251 58.554.024 Faiz Gelirleri 1.672.501 3.668.420_
e T g 2L Yurtdigi Satiglar 5.099.496  5.639.372 Sigortacilik Gelirleri 11.067.151 19.564.057  76,78%
Brit Kar 10,457,105,000 13,649,782,000 3,082,665,000 3,512,408,000 . .
%ebriit 17.34 22 23.9% 1w7%  lade ve Iskontolar -4,158.812 -3.897.704 Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.083.775 586.285 -45,90%

Net Kar 3,455,735,000 -615,131,000 424,775,000 -745,489,000

P o a0 Hasilat 60.805.935 60.295.692 Diger Faaliyet Gelirleri 1.076.797 378.079
STMM -49.593.522 -53.583.237 Hasilat 14.900.224 24.196.841 |y Rci-br
EBIT% 0.87 8.11 20.3% 29.1% o
esiToA% 561 15.10 29% @ Briit Kar 11.212.413  6.712.455 @FIKEYY STMM -12.462.855 -20.452.191] &% Loy
NET KAR% 5.11 -0.28 5% -a% ii o
Briit Kar Marji 18,44% 11,13% -7,31% Briit Kar 2.437.369 3.744.650 53,63%
Genel Y6n.Gid.% 7.03% 5.1% 13.0% 5.9% Briit Kar Marji 16,36% 15,48% -0,88%
Paz.Sat.Da.Gid.% 8.77% 6.7% 13.0% 6.0%
Arge% 0.23 0.46 -0.1% 0.9%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg -22,374,989,000  -18,898,202,000 -3,997,780,000
18.4% Ceyreklik Nakit Degisimi
Nakit 25,838,251,000 17,503,122,000 4,305,154,000 8,466,408,000
-4,161,254,000
netborg/6zkaynak - 0.35 - 0.27
2024/12 beklenti 2024/12 %
sati 12,913,750,000
FAVOK 1,101,849,745
NET KAR 424,775,000
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Dogan Holding Sirket Kart

100 Liramn Yilhik Seyri

Hisse Adi Dogan Holding

140.00
Sektor Holding
Halka Aciklik Oramni 36.0% 120.00
Kurulus Tarihi 22.09.1980

100.00
Yasi 44
Personel Sayisi 54 80.00

60.00
Fiyat & Getiri
Kapams 13.39 000
Gunliuk Getiri -0.45 20.00
Haftalhlk Getiri 3.56
Ayhk Getiri 1.83 00
Y . s e s =2 = s e e e e N 2 e
Goreceli Getiri -0.31 61:-" Q;b’-" Qb:-" S Q(::'-" 6\'} v S .{:;" \';-\' v o~ >
— = > 5 > > a5 3 3> 5 > 5> 2> 3> >

Yilik En Dusuk - En Yiksek 12.34-17.77
Yillik Ortalama Fiyat 1451 PO N0

Ozet Bilanco Ozet Gelir Tablosu
2024/12 | 2024/09 [Degisim(%) |  Kalemler | 2024/12 | 2024/09 [2023/12 Degisim(2%)

Donen Varhklar 83,218 76,830 8.32 Net Satslar 84,493 62,086 75,706 36.09 11.61
MNakit ve Benzerleri 25,838 21,533 19.99 Yurt ici Satis 58,554 0 59,865 a.d -2 19
Stoklar 7412 2,194 -19.39 Yurt Disi Saus 5,639 (o] 5,099 a.d 10.59
Ticari Alacaklar 7,446 7,206 3.32 Diger Satuslar (8] (0] (0] a.d a.d

Duran Varhklar 56,449 54,467 3.64 Sauslarin Maliyeti 53,583 40,385 49 594 32.68 8.04
Maddi Duran Varhklar 22,378 20,323 10.11 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 19,998 18,082 10.59 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d

Aktifler 139,668 131,297 6.38 Briit Kar 10,457 6,939 13,650 50.69 -23.39

Kisa Vadeli Borglar 48,836 47,248 3.36 Faaliyet Giderleri 9,724 6,381 7,513 52.39 29.42

Uzun Vadeli Borglar 16,793 12,049 39.38 Esas Faaliyet Kan 734 559 6,137 31.32 -88.05

Toplam Borg 65,629 59,297 10.68 Amortisman 4,006 2,865 5,293 39.85 -24.30

Net Borg -22,375 -18,377 -21.75 FAVOK 4,740 3,423 o 38.46 a.d

Sermaye 2,617 2,617 0.00 Vergi Oncesi Kar 4,341 4,360 2,581 -0.43 68.18

Ozkaynaklar 63,425 60,212 4.13 Ana Ortakhk Net Ka 4,317 3,049 -210 41.60 2,154.06
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~
Likidite
Cari Oran 1.70 1.63 o.08] %
Likit Oran 1.48 1.36 0.12
16.00
Degerleme
F/K 8.12 14.66 -6.55 11.00
PD/DD 0.55 0.65 -0.10
FD/FAVOK 2.67 2.70 003 °%
Karlilik
e 1.00
Ozsermaye Karlilig 6.48 6.64 -0.17 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025
Aktif Kar'll'k 3- I 5 3-20 '0-05 — K m— Y|k Medyan
Brut Kar Marji 12.38 11.18 1.20
Net Kir Marji 5.11 491 0.20 PD/DD
Favok Mariji 5.6l 5.51 0.10 1.00
0.90
Biiyiime 0.80
Net Kir Biiyiime 000 207588  -2075.88 .0 W
Favok Biiyiime -58.53  -51.19 -7.34 328
Ozsermaye Biiyiime -9.29 97.25 -106.54 0.30
0.20
Aktif Biiyiime 355 12096 A7l 630
- = 0.00
Faaliyet Etkinligi
SO SZ A SR SR S S g S S
Stok Devir Hizi 5.99 5.78 0.22 Rl QY & & oV Y AV > &
N\ ¥ N N > > > S Q> NG
Alacak Devir Hizi 12.22 12.52 -0.30] ©
Ticari Borg Devir Hizi 12.15 17.04 -4.89 ====PD/DD ==5 Yillik Medyan
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Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; aracit kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirnnm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dodru oldudu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degdistirilebilir. TUm sinyal
ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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