,,A& PIRAMIT

MENKUL KIYMETLER A.$

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

Sektor Holding
Fiyat (Son Kapanis) 14,19
Son 1 Yil En Yiksek 15,28
Son 1 Yil En Diusuk 5,94
Piyasa Dederi mn TL 37.135
Fiili Dolasim % 35,71
Yilbasina Son
Performans 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 1,00% 7,09% 37,93% 131,30%
UsD -2,07% 1,68% -9,16% 51,50%
Hisse Perf (XU100'e gdre) 8,98% 1,98% -3,13% 27,72%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
DOHOL 3,92 1,20 3,45 0,33
XHOLD 4,89 1,73 3,59 0,72
XU100 6,68 2,01 6,44 1,10
Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3C23 2G23 Fark 3C23 3G22 Fark
Net Satislar 13.846 8.726 59% 13.846 4.081 239%
SMM 11.905 5.730 108% 11.905 2.851 318%
Brit satis kari 1.941 2.997 -35% 1.941 1.230 58%
Faaliyet Giderleri 1.264 777 63% 1.264 424  198%
Finansal 578 1.355 d 578 500 d
Gelir/Gider . -t a.d. i . a.d.
Esas Faaliyet
Kari 2.095 3.347 -37% 2.095 1.451 44%
FAVOK 921 2.551 -64% 921 1.043 -12%
Ana Ortaklik Net
Kar 1.089 5.878 -81% 1.089 1.639 -34%
Fark Fark
Oranlar (%) 3C23  2G23  (Puan) 3G23 3C22 (Puan)
Brit kar Marji 14,02 34,34 -20,3 14,02 30,15 -16,1
EFK Mariji 15,13 38,35 -23,2 15,13 35,55 -20,4
FAVOK Mariji 6,65 29,23 -22,6 6,65 25,55 -18,9
Net Kar Marji 7,87 67,36 -59,5 7,87 40,15 -32,3
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3C23 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 3C23 dénemi ana ortaklik net kari geyreklik %82, yillik
%34 azalarak 1,09mlr TL'ye geriledi. Hasllat ise geyreklik %59,
yillik %239 artarak 13,85mlr TL'ye ylkselmistir. 3G23 hasilati
faaliyet bolumleri bazinda incelendiginde; otomotiv ticaret ve
pazarlamanin 5,81mlr TL (yillik %195 artis), sanayi ve ticaretin
4,16mlr TL (yilllik %71 artis) ve finansman ve yatirrmin 2,66mir
TL (yillk %1.200 artis) katki sadlayarak héasilatin tamamina
yakinini olusturdugu gorilmektedir. Hasilatin geri kalan 498,9mn
TL'si internet ve edlence, 480,8mn TL'si elektrik Uretimi ve
239,1mn TL'si gayrimenkul yatirimlari boliminden saglanmustir.

Maliyet ve giderlerdeki sert artis karlihigr baskilamistir

3CG23 doneminde satislarin maliyeti geyreklik %108, yillik %318
artarak 11,91mlr TL'ye yukselmistir. Maliyetlerin hem geyreklik
hem de yillk bazda oransal bakimdan hasilattan daha fazla
artmasiyla karlilik oldukga baskilanmistir. 3C22 déneminde %70
ve 2C23 doéneminde %66 olarak gerceklesen SMM/Ciro orani cari
dénemde %86'ya yikselmistir. 3C23’te faaliyet giderleri
ceyreklik %63, yilik %198 artisla 1,26mlir TL'ye cikmistir.
Faaliyet giderlerinin brit kar igerisindeki payi 3C22'de %34 ve
2C23'de %26 olmustu. 3G23 dbneminde ise %65’e ulasmistir.
Boylece net faaliyet kar (NFK) ceyreklik %70, yillik %16
azalarak 676,1mn TL'ye gerilemistir. NFK’deki gerileme salt
operasyonel performansa _dair __ negatif  bir gérinim

sergilemektedir.

3G23'te Sirket'in esas faaliyetlerinden diger net gelirleri ceyreklik
%26, yillik %120 artisla 1,42mir TL'ye ylkselerek kari hafifge
desteklemistir. Didger net gelirlerdeki ylikselis kambiyo ve faiz
gelirlerinde yasanan artistan kaynaklanmaktadir. 2C23'te bagli
ortaklik satisi neticesinde yatinm faaliyetlerinden elde edilen
gelirler sert bir yukselisle 4,14mir TL'ye ulasmisti. Ancak cari
dénemde bu durumun olmamasindan dolayr yatirim
faaliyetlerinden gelirler 147,7mn TL'ye gerilemistir.

3C€23 kar marjlarinda oldukga sert diisiisler goriilmektedir

Maliyet ve faaliyet giderlerindeki artisa bagl olarak 3C23
doneminde kar marjlari hem geyreklik hem de yillik bazda sert
gerilemistir. Ana ortaklik net kdr marji %7,9, FAVOK marji %6,6
ve NFK marji %4,9 dizeyine inmistir.

2C23 doneminde Sirket’in 14,25mlr TL'lik net yabanci para varlik
pozisyonu bulunmaktaydi. USD cinsi kisa vadeli finansal
yatinmlar ve hedge amach tirev araglardaki artisin etkisiyle net
yabanci para pozisyonu 22,6mlir TL'ye ylkselmistir. Ayrica, kisa
vadeli finansal yatirimlardaki artisin neticesinde Sirket'in net
nakit fazlasi 13,13mlr TL'den 15,53mlr TL'ye ylkselmistir.

Ozetle; Sirket'in 3C23 finansallari kdr marjlarinda sert disis
gergeklestigini gostermektedir. Ancak, yabanci para pozisyonu
ve net nakit fazlasi gigli gérianimund korumustur.

3C23 finansallarini sinirli negatif olarak dederlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan

bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse “ Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 “ Direng-1 Direng-2 “ Direng-3

DOHOL H 13,63 13,53 13,46 12,00 H 14,67 15,28 H -

Hisse simetrik Uggen formasyonu igerisinde fiyatlanmakta olup hacim indikatérti (BIST100 Endeksi‘ndeki
hacim dislsine paralel) formasyonu teyit etmektedir. Teknik acidan kisa vadede bu formasyonu takip
etmekteyiz. Formasyon direncinin (Bu haftanin 14,67) kirilmasiyla alimlar artabilir, tim zamanlarin zirvesi
hedeflenebilir. Geri gekilmelerde formasyon destedi (Bu haftanin 13,53) ve 22 haftalik AO (kirmizi) 13,46
seviyeleri 6énemli destekler olarak izlenebilir. Bu desteklerin altinda kapanislar yapilmasi durumunda asagdi
yonli hareketlerin gorilebilecegini disinmekteyiz.

INDIKATORLER

5 Haftallkk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftalik

Hisse RSI “ Momentum Stochastic MACD

AO AO AO AO
DOHOL 13,90 13,46 11,66 6,56 60,80 H 92,73 - -
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylll Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is Merkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma Mudiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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