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KISALTMALAR

A.S. :| Anonim Sirketi

AVM :| Aligveris Merkezi

BDR :| Bagimsiz Denetim Raporu

BiST / Borsa Istanbul :| Borsa Istanbul A.S.

Defter Degeri, DD :| Finansal tablolarda yer alan toplam Ozkaynak Degeri

Degerleme Konusu Sirket /
Dogusan Yatirim/ Sirket

_| Dogusan Yatirim Ingaat Anonim Sirketi

Dogusan/DOGUB Dogusan Boru Sanayi ve Ticaret A.S.

Dogu Halk Holding :| Dogu Halk Holding A.S.

Doguser Doguser Yap1 Geregleri Sanayi ve Ticaret A.S.
FAVOK :| Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar

Firma Degeri, FD, Sirket
Degeri

Tanmmi UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 20.3.a’da verilen
bir isletmedeki toplam 6zsermaye degerine finansal bor¢ ve bor¢ benzeri

:| ylikiimliiliiklerin eklenmesi ile bulunan degerden, bu yikiimliilikleri

kargilamak i¢in bulundurulan tiim nakit veya nakit benzerlerinin ¢ikartilmasi
ile elde edilen degerdir.

FD / Satislar :| Firma Degeri’nin net satiglara boliinmesiyle bulunan benzer sirket carpani
GSYH :| Gayrisafi Yurt i¢i Hasila
INA, INA Yéntemi :| Indirgenmis Nakit Akislar1, Indirgenmis Nakit Akislar1 Y&ntemi

Integral Yatirim

:| Integral Yatirim Menkul Degerler A.S.

kg

.| Kilogram, Uluslararasi Birimler Sistemi'nde bin grama esit olan temel kiitle
*| birimidir.

Mah.

:| Mahalle

Net Satislar, Satislar

:| Indirim ve iskontolar diisiildiikten sonra ulasilan net hasilat tutar1

OSB

:| Organize Sanayi Bolgesi

Ozellestirme idaresi

:| T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 Ozellestirme Idaresi Bagkanlig

Baskanhg
4046 Sayih Kanun :1 4046 Sayili Ozellestirme Uygulamalart Hakkinda Kanun

.. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi
Pay Tebligi :

' | Gazete’de yayimlanan VII-128.1 sayili Pay Tebligi

Pazar Degeri

:| Bir varligin serbest piyasa kosullarinda, el degistirebilecegi tahmini bedel

Pazar Yaklasimi

:| varliklarla  karsilastirilmasi

Degerleme konusu varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya benzer
suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagim

PD

:| Piyasa Degeri

Sermaye Piyasas1 Mevzuati

.| 6362 sayili Sermaye Piyasast1 Kanunu ve ikincil mevzuati ile ilgili
*| diizenlemeler

SPK

:| Sermaye Piyasas1 Kurulu

.1 30 Aralik 2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 6362 sayili

SPKn *| Sermaye Piyasasi Kanunu
T.C. :| Tirkiye Cumbhuriyeti
TCMB :| Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
TL :| Tiirk Lirasi
TMS / TFRS :| Tirkiye Muhasebe Standartlari ve Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
TUIK :| Tiirkiye Istatistik Kurumu
14 Subat 2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6102
TTK : . .
sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG :| Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi
UDS .| Turkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi

‘| tarafindan yayimlanan Uluslararasit Degerleme Standartlart




1. Rapor Bilgileri
1.1. Raporun Tarihi
1.2. Raporun Sayisi
1.3. Raporun Tiirii

1.4. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Unvani

1.5. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Yetki Belgesi

1.6. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Adresi

1.7. Miisterinin Unvani

1.8. Degerleme Yapilacak Varhk

1.9. Miisterinin Adresi

1.10. Degerleme Tarihi
1.11. Degerleme Para Birimi
1.12. Dayanak Sozlesmenin Tarihi

1.13. Miisteri ve Diger Tiim
Kullanicilar

1.14. Miisteri ile Olan iliskinin
Niteligi

01.05.2026

SKT-2026/02

Sirket Degerleme Raporu

Integral Yatirrm Menkul Degerler A.S.

15.01.2016 tarih ve G-027 (387) sayil1 yetki belgesine
sahip genis yetkili aract kurum statiisiinde olan
Integral Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Maslak Mahallesi Saat Sokak Spine Tower No:5 Kat:2
I¢c Kap1 No: 41- 46 34398 Maslak / Sartyer / Istanbul

Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi

Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi’nin planladig1 pay satis islemine esas teskil
etmek iizere Dogusan Yatirim’in 6zkaynak degeri
tahmin edilmistir.

Kizilirmak Mah. Dumlupinar Bul. A No:9a I¢ Kap1
460 Cankaya/ANKARA

22.04.2026
Tirk Lirasi
20.04.2026

Isbu Rapor Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 Anonim Sirketi ile integral Yatirim arasinda
20.04.2026 tarihinde imzalanmis olan “Sirket
Degerinin Tespitine Yonelik Degerleme Calismasina
[liskin Hizmet Sozlesmesi” kapsaminda
hazirlanmustir.

Isbu raporun muhatabi Vera Konsept Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’dir.

Integral Yatirim’m 20.04.2026 tarihinde imzalanan
“Sirket Degerinin Tespitine Yonelik Degerleme
Calismasma iliskin Hizmet Sézlesmesi” disinda
degerleme konusu Sirket ve Vera Konsept
Gayrimenkul Yatinm Ortaklifi Anonim Sirketi ile
onemli bir iligkisi veya baglantis1 bulunmamaktadir.
Sirket ve Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 Anonim Sirketi ile Integral Yatirim arasinda
¢ikar ¢atigmasi veya herhangi bir menfaat gatismasi
bulunmamaktadir.  Sirket ve Vera Konsept
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi ile
Integral Yatirim arasinda herhangi bir sermaye iliskisi
yoktur. Integral Yatirim’in isbu rapor nedeniyle elde



edecegi iicret haricinde herhangi bir ekonomik ¢ikari
bulunmamaktadir.

2. Yonetici Ozeti
2.1. Degerleme Calismasinin Amaci Konusu ve Dayanagi

Degerleme ¢alismasinin amaci Dogusan Yatirim’in 6zkaynak degerinin YMM’nin hazirladig
22.04.2026 tarih ve 2026-007 sayili ayrintili bilangosuna dayanilarak tespit edilmesidir. Degerleme
calismasi UDS degerleme yontemlerine bagli kalinarak gergeklestirilmistir.

2.2. Proje Ekibi

Osman Ilker Savuran, Integral Yatirim’da Kurumsal Finansmandan sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi
pozisyonunda ¢alismakta olup, sermaye piyasalarinda 20 yilin lizerinde tecriibesi bulunmaktadir. Lisans
egitimini Orta Dogu Teknik Universitesi, Ekonomi Boliimii’nden 1996 yilinda mezun olarak
tamamlamistir. 2. Lisans egitimini ise Altinbas Universitesi, Hukuk Fakiiltesi'nde tamamlamstir.
Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir (SPL Diizey 3 Lisans, sicil n0:205910).

2.3. Calismanin Kapsam ve Kisitlamalar

Degerleme c¢aligmasmin amact Dogusan Yatiim’mn O6zkaynak degerinin YMM’nin hazirladigi
22.04.2026 tarih ve 2026-007 sayili ayrintili bilangosuna dayanilarak tespit edilmesidir.

Isbu rapor, degerleme ile ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayict kosullart  biinyesinde
barmdirmaktadir.

e Integral Yatirrm degerleme ¢alismasindaki analize esas verilerin dogru ve giivenilir oldugunu
o6zen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul o6lciide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykir1 olduguna iligkin bir siipheye ulagilmamistir.
Bununla birlikte, Integral Yatirim elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve
hukuki olarak gizli, beklenmedik herhangi bir durum veya engeli olmadigini taahhiit
edememektedir.

o Sirket’in rekabet ettigi pazar ve {irinlere iligkin bagimsiz bir kurulus tarafindan gergeklestirilmis
bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, Dogusan Yatirnm’in sektérdeki
konumunu bagimsiz bir kurulugun raporuna dayandirarak belirlemek miimkiin olmadigindan,
verilen tahminlerin bagimsiz bir rapor ile kiyaslanmas1 miimkiin degildir.

e Degerleme ¢aligmasi sirasinda, Dogusan Yatirim’1n faaliyetlerinin yiiriitiilmesi i¢in gerekli olan
tiim yasal kosullar1 haiz oldugu kabul edilmistir.

e Yapilan degerleme caligmasi kapsaminda Integral Yatirim tarafindan genel kabul gormiis
denetim standardina gore tam kapsamli denetim c¢alismasi yapilmamigtir. Degerleme
kapsaminda kullanilan finansal veriler YMM Kemal Onder’in gériisiinden ge¢mis olup, bu
bilgilerin giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

e Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve
makul olduklar1 diisliniilen verilere gore hazirlanan isbu raporda, verilerin kullanilmasinda
gosterilen 6zene ragmen, sartlar ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte
yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket degerinin Ongoriillen sekilde
gerceklesmemesi miimkiindiir.

Sirket hakkinda analiz yapmak ve yatirim karar1 olusturmak isteyen yatirimeilarin, Sirket’e ait olan yasal
mali tablolarini, tiim finansal tablolari, finansal tablolarin dipnotlarin1 ve diger 6zel durum
acgiklamalarini ayrintili bir sekilde incelemeleri gerekmektedir.

2.4. Uygunluk Beyani

Isbu rapor, SPK’nin I11.62-1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi
geregi Uluslararas1 Degerleme Standartlar ve Sermaye Piyasast Kurulu Karar Organi’nin 11.04.2019



tarih ve 21/500 say1l1 kararina uygun olarak hazirlanmais olup, s6z konusu degerleme ¢alismasini yiiriiten
ekibin Integral Yatirrm’in isbu degerleme tarihi itibariyla Sermaye Piyasas1 Kurulu Karar Organi’nin
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda yer verilen sartlar1 haiz oldugu ve “Gayrimenkul Disindaki
Varliklar: Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesinde yer aldig1 beyan edilmektedir.

2.5. Kullamim Dagitim ve Yayima iliskin Kisitlamalar

Isbu rapor muhatabi1 olan Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin dahili
kullanim1 i¢in hazirlanmistir. Bu rapor, sermaye piyasasi mevzuatinda yer verilen yiikiimliiliikler
haricinde Integral Yatirim’im yazili izni olmadan, kismen veya tamamen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz
veya dagitilamaz.

2.6. Degerleme Calismasinda Kullanilan Verilere iliskin Degerlendirme ve Beyan

Isbu raporda yer verilen degerlendirmelere esas teskil eden veriler, Yeminli Mali Miisavirlik Ozel
Amagli Mali Durum Tespit Raporu, Sirket’ten talep edilen diger bilgi/belgelere, 06.03.2026 tarihli
KAP’ta agiklanan ihale bedeline iliskin rapor ve Finnet veri tabanlarindan edinilen verilere
dayanmaktadir.

Integral Yatirim olarak isbu raporda yer alan bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla paylasilan
bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya ¢ikmasi halinde Integral Yatirim ve galisanlarinca herhangi bir
sorumluluk kabul edilmeyecektir.

2.7. Degerleme Calismasinda Kullanilan Deger Esasi ve Beyan

Isbu raporda yer alan degerleme ¢alismasi, SPK’nin 111-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig ve anilan Teblig’in eki Uluslararas1 Degerleme Standartlarinda yer alan
diizenlemeler dikkate alinarak, Dogusan Yatirim’in durumuna uygun oldugu kanaatine ulasilan Maliyet
Yaklasimi kapsaminda ele alinan Net Aktif Deger yonteminin kullanilmasi ile yiiriitilmiistiir.

2.8. Degerleme Cahsmasinda Uyulan ilkeler

Isbu raporda yer alan degerleme galismasinin, SPK’nin I11-62.1 say1li Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig ve Uluslararas1 Degerleme Standartlarinda yer alan diizenlemeler dikkate
almarak, agagida belirtilen etik ilkeler ¢ercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

e Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmig olup, ¢alismalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bi¢cimde yiiriitiilm{istiir.

e Degerleme isini alabilmek i¢in bilerek yanlis, yaniltict ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve
bu sekilde reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, Onyargili goriis ve analiz igceren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

e Integral Yatirim, dnceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar igeren bir gorevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiistiir.

o Degerleme c¢alismalar1 yiritilirken bagimsiz ve tarafsiz olunmustur. Bagimsizliga ve
tarafsizliga giicliige diistiriilebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamaistir ve bu yondeki teklif
veya talepler kabul edilmemistir, Isbu rapor kisisel ¢ikar gdzetmeksizin yerine getirilmistir.

o Gorevle ilgili tcretler, degerlemenin Onceden belirlenmis sonucglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Degerleme kapsaminda kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana dayali,
meslek kurallarina uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek giliveni zedeleyici
hareketlerden 6zenle kaginilmistir.

e Degerleme gorevinin planlamasi, yiiriitiliip sonuglandirilmasit ve degerleme raporunun
hazirlanmasi sathalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gosterilmistir.

e Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve beseri kaynaklar etkin ve verimli
sekilde kullanilmustir,



e Degerleme calismasi yliriitiiliirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak sekilde
meslek adabini dikkate almistir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve gevreye saygi da
gozetilmistir.

o Degerleme ¢alismasinda kullanilan yaklagim ve yontemler degerlemenin amacina uygun sekilde
degerlendirilmis ve belirlenmistir.

2.9. Degerleme Sonucu

Sirket’in dzkaynak degerinin tespitinde Maliyet Yaklasimi kapsaminda ele alinan Net Aktif Deger
Yontemi kullanilmigtir. Sirket’in degerlemesinde kullanilan yontemin verdigi sonug asagidaki tabloda
paylasilmstir.

Degerleme Sonucu Ozsermaye Degeri (TL)

Net Aktif Deger Yontemi 344.170.182,53

Degerleme calismasi kapsaminda farkli degerleme yontemleri uygulanmasi veya farkli tarihlerdeki
verilerin kullanilmasi durumunda isbu rapor kapsaminda tespit edilen degerden farkli bir degere
ulasilmas1 miimkiin olabilir.

3. Sirket Hakkinda Bilgiler
3.1. Sirket Hakkinda Genel Bilgiler

Dogusan Yatirim insaat Anonim Sirketi hakkindaki 6zet bilgilere asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Hukuki statiisii: Anonim Sirket

Tabi oldugu mevzuat: TTK

Ihraceimn kuruldugu iilke: Tiirkiye Cumhuriyeti
Kizilirmak Mah. Dumlupinar Bulvart No:9/A1 Blok

Kayith merkezinin adresi: 11.Kat I¢ Kap1 No:460 YDA Center Cankaya /
ANKARA

internet adresi: Yoktur.

Telefon: 0312220 16 61

Ozellestirme Idaresi Baskanhigi’'mn Dogusan paylarmin satisina iliskin halesinde yer alan
“Sermayesinin en az %51 ini ihaleye teklif veren ORTAK GIRISIM GRUBU iiye/iiyelerinin olusturdugu
bir sirket ile HISSE SATIS SOZLESMESI imzalanacaktir” hiikmiinden dolay1, sdzlesmenin imzalanmasi
amactyla Dogusan Yatirim 12.03.2026 tarihinde kurulmustur. Dolayistyla Dogusan Yatirim Dogusan
paylarii tutmak amaciyla kurulan 6zel amacglhi bir kurulustur. Bu nedenle, isbu béliimde Dogusan
Yatirim’in aktifin biiyiik ¢ogunlugunu olusturan Dogusan Boru Sanayi ve Ticaret A.S.’ye iliskin
bilgilere yer verilecektir. Dogusan hakkindaki 6zet bilgilere asagidaki tabloda ve metinde yer
verilmektedir.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Hukuki statiisii: Anonim Sirket
Tabi oldugu mevzuat: TTK, SPK, 4046 Sayili Kanun ve ilgili diger mevzuat
fhraceinin kuruldugu iilke: Tiirkiye Cumhuriyeti

- . Yalnizbag Mahallesi, Sivas Caddesi No: 21 / A Merkez -
Kayith merkezinin adresi: .

Erzincan

internet adresi: Yoktur.
Telefon: +90 446 236 24 01

~



Kurulusu ve Tarihgesi

Dogusan, 1974 yilinda yurt disinda calisgan 180 iscinin ortakligiyla ve 940.000 TL sermaye ile
Erzincan’da kurulmustur. 1974 yilindan 1982 yilina kadar ¢alisan sayisi artarak 3.500 kisiye ulagmistir.
Sirket’in Iller Bankas1, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1, Erzincan il Ozel Idaresi, Erzincan Belediyesi
ve Erzincan Ticaret Odasi gibi kamu kurumlariin istiraki ile yerel ve kamusal niteligi pekismistir.

1982 yilinda kayitl sermaye sistemine gecilerek, sermaye yapisinda daha esnek ve siirdiiriilebilir bir
finansal yap1 benimsenmistir. Bu stratejik adimi, 1984 yilinda Alman Wehrhahn teknolojisi ile ¢imento
esaslt boru iiretimi yatirimi izlemis ve yillik 25.000 ton kapasiteli, basinca dayanikli asbestli boru
{iretimi baslatilmistir. Sirket bu donemde, iiretiminin gogunlugunu Iller Bankas araciligryla belediyelere
satarak diizenli bir gelir akigi modeli olusturmustur.

1987 yilinda Sirket paylarmin Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (Giiniimiizde; Borsa Istanbul
A.S.) islem goérmeye baslamasiyla sermaye piyasalartyla entegrasyonu saglanmistir. Ancak asbestli
iiriinlerin insan sagligina olas1 zararlarina dair gelisen farkindalik neticesinde asbestli boru pazarinda
yasanan daralma, Sirket’i iirlin g¢esitlendirmesine ve yeni yatirimlara yonlendirmistir. Bu gergevede,
1992 yilinda italyan Vortex Hydra teknolojisi kullamlarak, perlit bazli renkli beton kiremit iiretimine
baslanmistir. Bu iiriinle birlikte Dogusan, Tiirkiye’de ve diinyada ilk olma 6zelligi tasiyan yenilik¢i bir
iiretim modeline gecmistir.

1997 yilinda Izmir Kimk’ta kurulan Doguser ile iiretim kapasitesinin artiriimasi hedeflenmis ancak
finansman yetersizlikleri nedeniyle bu girisim iiretime doniisememistir. S6z konusu yatirimlar daha
sonra Erzincan’da bulunan merkez tesise aktarilmigtir.

2005 yilinda Doguser ile Dogusan, Sirket yapis1 altinda birlesmis; asbestli boru iiretimine tamamen son
verilerek stratejik olarak ¢evre ve insan sagligina duyarl bir tiretim modeline gecilmistir.

2000’11 yillarda distribiitorliik ve bolge bayiliklerine yonelik pazarlama stratejileri gelistirilmis, 2007
yilr itibariyla ise Sirket’in bilyiik ortagi konumundaki Iller Bankasi’na ait hisseler Ozellestirme Yiiksek
Kurulu’nun 12.07.2007 tarih ve 2007/49 sayili karar1 ile 6zellestirme kapsam ve programina alinmis ve
karar 14.07.2007 tarih ve 26582 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Sermaye yapisini giiclendirmeye yonelik olarak 2008, 2011, 2019 ve 2022 yillarinda sirasiyla ¢ikarilmig
sermayede artisa gidilmistir. Mevcut durumda Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 39.000.000 TL, kayith
sermaye tavani 50.000.000 TL’dir. Sirket’in kayith sermaye tavani siiresinin 2029 yili sonuna kadar
uzatilmasi ve kayith sermaye tavaninin 50.000.000 TL’den 100.000.000 TL’ye artirilmasina iligkin esas
sozlesme degisikligi i¢in SPK’nin uygun goriisii alinmis ve esas sdzlesme tadili T.C. Ticaret Bakanlig
tarafindan onaylanmistir. Sirket’in olaganiistii genel kurul toplantistnin 13.11.2025 tarihinde
yapilacagina iliskin KAP’ta agiklama yapilmstir.

Gegmisten giiniimiize Dogusan, yerli kaynaklara dayali, ¢evreye duyarli ve yenilikgi liriin stratejileriyle
faaliyet alanin1 degistirmis, zaman iginde kentsel altyapi iiriinlerinden yap1 malzemelerine gegis yaparak
iiretim ¢esitliligini artirmis ve pazarlama modelini blgesel bayilikler {izerine yeniden yapilandirmstir.

Sirket’in Konumu

Dogusan, faaliyetlerini Erzincan ilinde kurulu bulunan kapali alan1 16.320 m? toplam alan1 144.409 m?
biiylikliiglindeki entegre liretim tesislerinde siirdiirmektedir. Tesis, teknolojik iiretim hatlarina ve
elektronik kontrollii yonetim altyapisina sahiptir.

Sirket’in ana ham maddesi olan perlit madeni, Erzincan ilinde yer almakta olup, tesise yaklagik 30 km
mesafede bulunmaktadir. Bu yakinlik, ham madde tedarik siirecinde lojistik maliyetlerinin azaltilmasi
ve Uretim siirekliliginin saglanmasi agisindan Sirket’e konum avantaji saglamaktadir.

Sirket’in bulundugu Erzincan ili, Dogu Anadolu Boélgesi’nin 6nemli gecis giizergahlarindan biri
tizerinde yer almakta olup, karayolu ve demiryolu ulasim altyapisina sahiptir. Bu durum, hem ham
madde tedarikinde hem de tiriin dagitiminda bolgesel 6lgekte lojistik erisilebilirligi artirmaktadir.
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Dogusan’in cografi konumu

Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirket’in kayith sermaye sistemi kapsaminda g¢ikarilmis sermayesi 39.000.000 TL olup, sermayesi
tamamen Odenmistir. Ortaklik yapist asagidaki tabloda yer almakta olup, en biiyiik pay sahibi; %56,09
oraninda sermaye ve oy hakki oranina sahip olan Dogusan Yatirim’dir.

Sermayedeki Pay1 Sermayedeki Oy Hakki Oram
Ortakhk Unvam y (TI}:) Pa)),’l (%) y (%)
Dogusan Yatirim 21.874.796,60 56,09 56,09
Diger (Halka Acik Kisim) 17.125.203,40 43,91 43,91
Toplam 39.000.000,00 100,00 100,00

Sirket’in istirakleri

Sirket’in, Erzincan’da atil durumda bulunan entegre mermer iiretim tesislerine sahip Dogu Halk Holding
sirketinde %40,08 oraninda dogrudan istiraki bulunmaktadir.

Dogu Halk Holding, Erzincan Il Ozel idaresi énciiliigiinde 1978 yilinda Erzincan’da ve yurt disinda
5.000’den fazla hissedara sahip halka agik bir sirket olarak 1.346.000 TL sermaye ile kurulmustur. Dogu
Halk Holding’in, mermer ve granit isleme tesisleri 1997 yilinda faaliyete ge¢mistir. Onceleri bu tesisi
kendisi isletmeyi diisiinen Dogu Halk Holding, bunun verimli olmadig1 diigiincesiyle tesislerini kiralama
yoluna gitmistir. Dogu Halk Holding’in 46.350 m? arsas1 ve 10.417 m?kapali alan1 bulunmaktadir.

Dogu Halk Holding Hakkinda Ozet Bilgiler

Firma Unvam Dogu Halk Holding A.S.
Adres Erzincan Sivas Karayolu 15 Km Pk 75 Erzincan
Kurulus Tarihi 07.07.1978
Ticaret Sicil Numarasi 2998
Vergi Dairesi ve Numarasi Fevzipasa VD. 3090017648

. Madencilik — Mermer Blok Isleme ve Mermer Levha
Faaliyet Alani .

Imalati

Vo]



DOGUB’un Uriinleri Hakkinda Bilgiler
1. Seraper Dogal Perlitli Cati Kaplamalari

DOGUB’un ana iiriin grubu olan Seraper markali ¢at1 kaplamalar1, dogal perlit katkili 6zel yapisi ile
yiiksek 1s1 yalitimi, su gegirmezlik ve uzun 6miirlii kullanim avantaji sunmaktadir.

a. Villa Serisi

Estetik goriiniimil ile villa tipi yapilara 6zel olarak gelistirilmistir. Geleneksel ve modern ¢izgileri
birlestiren formu sayesinde iist segment konut projelerinde tercih edilmektedir.

b. Akdeniz Serisi

Akdeniz mimarisinden esinlenilerek tasarlanmis olup, 6zellikle sahil bolgelerinde yaygin kullanim alani
bulmaktadir. Yiiksek egimli catilarla uyumlu yapist sayesinde yagmur suyu tahliyesini
kolaylastirmaktadir.

¢. Tamamlayic1 Uriinler

Cat1 sistemini biitiinleyen mahya ve kenar elemanlar1 gibi tamamlayici iiriinler, Seraper kiremitlerle tam
uyumlu olarak tiretilmektedir.

e Genis Agili Mahya

Cat1 egiminin normal oldugu hallerde kullanilan konik yapili mahya tipidir.
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Dik Mahya

Cat1 egimlerinin ¢ok dik oldugu zamanlarda daha iyi sonug¢ veren mahya tipidir. Ayrica yan
kapatma kiremidi olarak da kullanilmaktadir.

2. Seraper Yer ve Duvar Karosu

DOGUB’un Seraper markasi ad1 altinda sundugu yer ve duvar kaplamalari, dogal perlit igerigi sayesinde
yiiksek performansli, uzun omiirlii ve estetik ¢coziimler sunmaktadir. Dogal perlit icerigi sayesinde
iriinler hem 1s1 hem ses yaliimi saglamakta ve gevresel kosullara karsi yiiksek dayaniklilik
gostermektedir.

Seraper Duvar Karolari, dzellikle dig cephe uygulamalarinda tercih edilmekte olup, 6zellikleri asagida
yer almaktadir:

Is1 ve Ses Yalitimi: Perlit icerigi sayesinde yiiksek seviyede izolasyon saglar; don olaylarina
kars1 dayaniklidir ve -48°C’ye kadar etkilenmeden performansini korumaktadir.

Estetik Goriiniim: Renk ve desen secenekleri sayesinde diger yap1 malzemeleriyle uyumlu ve
dekoratif bir ylizey sunmaktadir.

Ekonomik Coziim: Diger cephe kaplama malzemelerine kiyasla yaklasik 1 / 3 oraninda daha
diisiik maliyetlidir.

Dayamkhilik: Tek noktadan uygulanan basing deneylerinde 14 mm’lik karolarda 70 - 80 kg
arasi kirilma direnci elde edilmistir.

Uygulama Kolayhgi: Kalin veya ince siva gerektirmez, dogrudan duvara monte
edilebilmektedir.

Hafiflik: 14 mm kalinligindaki karolarin birim agirlig1 yalnizca 3.600 — 3.700 gram arasindadir.
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Bu yonleriyle Seraper Duvar Kaplamalart; giivenli, 1s1 ve ses yalitimli, ekonomik, estetik, uzun
Omiirlii ve diinya standartlarinda bir ¢6ziim sunmaktadir.

Tugla Desen . esel Daire Desen

3. Yapi Uriinleri

Bu grup igerisinde yap1 elemanlar1 ve tamamlayici {irlinler yer almakta olup, ¢at1 ve zemin sistemleriyle
entegre calisacak sekilde tasarlanmislardir. Uriinler perlit katkili dayanikli yapr malzemelerinden
olusmakta ve kullanicilara uzun dmiirlii kullanim imkan1 sunmaktadirlar. Dogusan bu iiriinleri ticari mal
olarak alip satmakta olup kendisi iiretmemektedir.

Duvar Baca Dibi Duvar Baca Dibi Diibelli Vida Politiretan Mastik A;uk Ta§|ma Pmﬁll Mahya Tespit
Bandi Baski Citasi Elemani

&%'017

Mahya Havalandirma  Saak Havalandirma ~ PVC Mail Dere NefesAlanSualiim ~ PVC Antenlik ~ PVC Havalandirma
Bandi Elemani (Gztimi Ortiisii Kiremiti Bacasi

4. insaat Altyapr Uriinleri

DOGUB, ge¢miste altyapi insaatlarinda kullanilan ¢imento esasli borular ve benzeri altyapi {irlinlerinin
iretimini gergeklestirmistir. Giinlimiizde bu iiriin grubunda tiretim yapilmamakta, mevcut stoklardan
satig gergeklestirilmektedir.

Uretim Bilgileri

Cat1 malzemeleri sektorii islev, estetik, dayaniklilik ve enerji verimliligi gibi kriterlere gore gesitlilik
gostermekte olup Metal Esasli, Kil Esasli, Cimento Esasli, Bitliim Esasli ve Plastik Esasli kaplama
malzemeleri olmak {izere 5 ana gruptan olugmaktadir.

Dogusan, ¢imento esasli ¢at1 kaplamalar1 sektdriinde yer alan, perlit icerikli beton gat1, yer ve duvar
kaplama malzemeleri iiretmektedir. Hammaddesinde kum yerine perlit kullanilan beton kiremit {iretimi
1992 yilinda Dogusan tarafindan gergeklestirilmistir. Perlit, bilesiminde %75 silisyum bulunan volkanik
camsi dokuda bir malzemedir. Diinya perlit rezervlerinin %60°1 Tiirkiye’dedir'. Diinyada perlit 1940’11
yillardan beri kullanilmakta olup, Tiirkiye’de perlit kullanim1 1980’li yillarda baslamistir. Erzincan
perlit agisindan zengin bir bdlgede bulundugundan Dogusan tiretimde kullandigi perlit il sinirlarn
i¢indeki maden ocaklarindan tedarik edilmektedir. Uretilen renkli perlitli beton kiremitler ve yardime1
elemanlar Seraper markasiyla pazarlanmaktadir.

! Kaynak: Tiirkiye Perlit Enstitiisii
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Erzincan’daki {iretim tesisinde yilda 12 milyon adedin {izerinde kiremit iiretim kapasitesi
bulunmaktadir. Bu iirlinler hem konut hem de ticari yapilarda kullanilmaktadir. Ayrica Sirket, kiremit
iiretiminde kullanilan ¢imento ve agrega gibi ham maddelerin iiretimini de kismen kendi biinyesinde
gergeklestirmektedir.

DOGUB’un iiretim faaliyetleri, Erzincan’daki iiretim tesisinde gergeklestirilmekte olup, {iretim
planlamasi yillik talep ve satig hedeflerine gore sekillendirilmektedir. Ham Madde Tedarik Siireci

Sirket’in iiretim faaliyetlerinde kullanilan ham madde dogal perlit madenidir. Bu maden Erzincan
ilindeki rezervlerden temin edilmektedir. Perlit ham maddesi, fabrikanin yaklasik 30 km uzaginda
bulunan ocaklardan tedarik edilmekte ve bu sayede lojistik maliyetleri azaltilmaktadir.

Ayrica ¢imento, pigment, katki maddeleri ve ambalaj malzemeleri gibi ikincil ham maddeler de {iretim
siireglerinde kullanilmaktadir. Bahsi gegen ham maddeler yurt igindeki bolgesel tedarik¢ilerden temin
edilmektedir.
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Sirket, tretim siiregleri igerisinde yardimci ham maddeler kullanmaktadir. Sirket’in ana {iriin
gruplarinda perlit madeni kullanilmasindan dolayi, perlit Sirket i¢in ana ham madde konumundadir.
Perlit, Erzincan ilinde bulunan yerel kaynaklardan tedarik edilmekte olup, diisiikk tasima maliyeti ve
yiiksek izolasyon performansi sayesinde tiretim siirecinde stratejik oneme sahiptir.

Finansal Oranlar

Bu boliimde, Sirket’in 31.12.2025 tarihli satin alma giicii endeksine gore raporlanan 31.12.2025 ve
31.12.2024 finansal tablolar1 ile 31.12.2024 tarihli satin alma giicli endeksine gore raporlanan
31.12.2023 finansal tablolar1 baz alinmustir.

Likidite Oranlar

a-) Cari Oran: Kisa vadeli borglarin 6denmesinde bir zorlugun olup olmadigini gosterir.

Donen Varliklar

Cari O =
artbran Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

b-) Asit-Test Oranmi: Donen varliklardan stoklarin cikartilmasi ile elde edilen degerin kisa vadeli
yabanci kaynaklara boliinmesi ile elde edilir.

Donen Varliklar — Stoklar

Asit — Test O =
St eStUTAM = 1 sa Vadeli Yabanct Kaynaklar
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¢-) Nakit Oran: Isletmeye hicbir nakit girisi olmamasi durumunda elde bulunan nakitler ve menkul
kiymetlerle kisa vadeli bor¢larin ne kadarinin 6denebilecegini gosterir.

Hazir Degerler

Nakit O =
arat Yran Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar
Likidite Oranlari \ 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Cari Oran 0,46 0,86 2,17
Asit-Test Orani 0,17 0,27 0,30
Nakit Oran 0,15 0,04 0,11

Sektorel Karsilastirma — Likidite Oranlar:

Dogusan 6zelinde, islem gordiigii BIST Tas, Toprak Endeksi sirketleri baz aliarak likidite oranlarinmn
karsilastirmasi yapilmistir.

Cari oran, sirketin kisa vadeli borglarmi kisa vadeli varliklariyla 6deme giiciinii 6lger. Sektor
ortalamasinin altinda olan 0,46 seviyesi, Dogusan’in kisa vadeli borglarini yonetirken daha dikkatli bir
likidite planlamasina ihtiya¢ duyabilecegini gostermektedir.

Asit-test orani, stoklarin likit kabul edilmedigi durumda 6deme giiciinii gosterir. 0,17 degeri sektor
ortalamasinin altinda ve kritik esik olarak kabul edilen 1’in de gerisindedir. Dogusan’in orani sektor
ortalamasinin altinda olmakla birlikte, bu durum Sirket’in stoklara dayali bir isleyisi olabilecegine ve
likidite yonetiminde daha fazla iyilestirme alan1 bulunduguna isaret etmektedir.

Nakit orani, nakit ve nakit benzeri varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliikleri karsilama kapasitesini
gosterir. Dogusan’in 0,15 seviyesindeki orani sektor ortalamasinin gerisindedir. Genel kabul géren 0,20-
0,50 araliginin da altinda kalmaktadir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin 31/12/2025 tarihi itibariyla likidite oranlarini igeren tablo
asagida paylasilmustir.

Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran
AFYON Afyon Cimento 2,36 1,90 1,01
AKCNS Akgansa 1,49 1,25 0,65
BTCIM Bat1 Cimento 1,02 0,63 0,04
BSOKE Batisoke Cimento 1,16 0,62 0,03
BIENY Bien Yapi Urtinleri 1,07 0,72 0,04
BOBET Bogazici Beton Sanayi 1,08 1,05 0,73
BUCIM Bursa Cimento 1,95 1,37 0,66
CGCAM Cagdas Cam 3,30 2,38 1,32
CMBTN Cimbeton 0,73 0,70 0,09
CIMSA Cimsa 1,10 0,79 0,43
DOGUB Dogusan 0,46 0,17 0,15
EGSER Ege Seramik 0,88 0,58 0,07
GOLTS Goltas Cimento 1,07 0,74 0,03
KLKIM Kalekim Kimyevi Maddeler 2,15 1,82 1,02
KLSER Kaleseramik 0,86 0,49 0,05
KONYA Konya Cimento 1,41 0,86 0,06
KUTPO Kiitahya Porselen 3,87 1,71 0,18
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Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran

LMKDC Limak Dogu Anadolu 3,07 2,60 1,49
NIBAS Nigbas Nigde Beton 3,72 3,50 0,30
NUHCM Nuh Cimento 4,45 3,94 2,94
OYAKC Oyak Cimento 2,25 1,68 1,02
QUAGR QUA Granite Hayal Yap1 1,01 0,77 0,03
SERNT Seranit Granit Seramik 1,44 0,55 0,02
MARBL Tureks Turun¢ Madencilik 1,54 0,45 0,04
USAK Usak Seramik 0,90 0,54 0,00
Sektorel Ortalama 1,63 1,26 0,66

Kaynak: Finnet
31.12.2024 itibariyla

Dogusan’in cari orani (0,86) sektor ortalamasinin altindadir. Bu durum, kisa vadeli yiikiimliiliiklerini
karsilamakta sektor geneline gore daha zayif bir pozisyonda olduguna isaret etmektedir. Yatirimcilar
acisindan bu durum, likidite riskini artiran bir unsurdur.

Dogusan’in asit-test orani (0,27) sektor ortalamasinin gerisinde olsa da bu tablo sirketin stoklarinin
nakde cevrilme siirecine daha fazla baglh oldugunu isaret etmektedir. Dolayisiyla stok yonetimi ve
alacak tahsilat1 performansindaki gelismeler, bu gdstergenin olumluya dénmesine katki saglayabilir.

Nakit oran1 (0,04) Dogusan’da sektor ortalamasina gore daha diisiik seviyededir. Bu, sirketin nakit ve
nakit benzeri varliklarinin sinirli oldugunu ortaya koymaktadir. Bununla birlikte, giiglii bir isletme
dongiisii ve diizenli tahsilat yapist ile bu durumun etkileri azaltilabilir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin likidite oranlarini igeren tablo asagida paylasilmistir.

Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran
AFYON Afyon Cimento 2,80 2,46 1,62
AKCNS Akgansa 1,60 1,30 0,67
BTCIM Bati Cimento 1,12 0,75 0,08
BSOKE Batisoke Cimento 0,56 0,28 0,01
BIENY Bien Yap1 Uriinleri 1,70 0,97 0,18
BOBET Bogazici Beton Sanayi 1,23 1,16 0,54
BUCIM Bursa Cimento 2,44 1,66 0,72
CGCAM Cagdas Cam 2,92 2,34 1,20
CMBTN Cimbeton 0,82 0,78 0,02
CIMSA Cimsa 0,78 0,56 0,31
DOGUB Dogusan 0,86 0,27 0,04
EGSER Ege Seramik 1,12 0,46 0,03
GOLTS Goltas Cimento 1,11 0,66 0,06
KLKIM Kalekim Kimyevi Maddeler 2,10 1,72 0,97
KLSER Kaleseramik 1,05 0,56 0,21
KONYA Konya Cimento 1,46 0,76 0,13
KUTPO Kiitahya Porselen 1,90 0,98 0,13
LMKDC Limak Dogu Anadolu 3,71 2,97 1,69
NIBAS Nigbas Nigde Beton 1,40 1,03 0,04
NUHCM Nuh Cimento 3,59 3,06 2,25
OYAKC Oyak Cimento 2,36 1,68 0,88
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Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran

QUAGR QUA Granite Hayal Yap1 1,20 0,89 0,13
SERNT Seranit Granit Seramik 1,37 0,37 0,01
MARBL Tureks Turun¢ Madencilik 1,47 0,50 0,04
USAK Usak Seramik 0,97 0,66 0,01
Sektorel Ortalama 1,67 1,15 0,48

Kaynak: Finnet

31.12.2023 itibariyla

Dogusan’in cari oran1 sektor (2,17) ortalamasinin {izerindedir. Bu durum, sirketin kisa vadeli borglarini
karsilama konusunda sektor geneline kiyasla daha gii¢lii bir konumda oldugunu gostermektedir. Likidite
agisindan olumlu bir tablo ¢izmektedir.

Asit-test orani (0,30) ise sektor ortalamasinin altinda. Bu durum, stoklar hari¢ tutuldugunda sirketin kisa
vadeli yiikiimliiliiklerini karsilamada zorlanabilecegini isaret etmektedir. Likidite yapisinda stok
bagimliliginin yiiksek oldugu goze carpmaktadir.

Dogusan’in nakit orani (0,11) da sektdr ortalamasimin altindadar. Ilgili oran, kisa vadeli borglarin nakit
ve nakit benzeri varliklarla 6deme kapasitesinin gorece zayif oldugunu ortaya koymaktadir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin likidite oranlarini igeren tablo asagida paylasilmstir.

Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran
AFYON Afyon Cimento 1,96 1,54 0,53
AKCNS Akcansa 1,45 1,16 0,54
BTCIM Bat1 Cimento 1,19 0,81 0,09
BSOKE Batisoke Cimento 0,63 0,29 0,01
BIENY Bien Yapi Uriinleri 2,22 1,42 0,62
BOBET Bogazi¢i Beton Sanayi 1,43 1,37 0,76
BUCIM Bursa Cimento 3,59 2,63 0,86
CGCAM | Cagdas Cam 1,82 1,40 0,52
CMBTN Cimbeton 0,88 0,83 0,01
CIMSA Cimsa 1,36 1,02 0,71
DOGUB | Dogusan 2,17 0,30 0,11
EGSER Ege Seramik 2,71 1,06 0,18
GOLTS Goltas Cimento 1,15 0,81 0,05
KLKIM Kalekim Kimyevi Maddeler 1,85 1,54 0,72
KLSER Kaleseramik 1,94 1,18 0,63
KONYA Konya Cimento 1,42 0,78 0,21
KUTPO Kiitahya Porselen 1,86 0,98 0,14
LMKDC Limak Dogu Anadolu 2,53 1,65 0,41
NIBAS Nigbag Nigde Beton 2,35 2,06 0,77
NUHCM | Nuh Cimento 2,74 2,16 1,35
OYAKC Oyak Cimento 2,22 1,60 0,88
QUAGR QUA Granite Hayal Yap1 1,34 1,00 0,31
SERNT Seranit Granit Seramik 1,64 0,54 0,03
MARBL Tureks Turun¢ Madencilik 1,97 0,96 0,46
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Kod Sirket Cari Oran  Asit-Test Oram Nakit Oran
USAK | Usak Seramik 1,12 0,71 0,04
Sektorel Ortalama 1,82 1,19 0,44

Kaynak: Finnet

Mali Yap1 Oranlar

Sirket’in kaynak yapismi ve varliklarimin hangi kaynaklarla ne oranlarda karsilandigini gdsteren
oranlardir. Bu oranlar ile bir dl¢lide Sirket’in uzun vadeli bor¢larini 6deyebilme kapasitesi gibi mali yap1
durumunu analiz etmek miimkiindiir.

a-) Kaldira¢ Orami: Varliklarin yilizde kaginin yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosterir.

b-) Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler / Toplam Varhklar: Varliklarin yiizde kacinin kisa vadeli
yiikiimliilikklerle fonlandigini gosterir.

¢-) Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler / Toplam Varhklar: Varliklarin yiizde kagimin uzun vadeli
yiikiimliiliklerle fonlandigini gosterir.

d-) Ozkaynaklar / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler: Ozkaynaklarin kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin ne
kadarini karsiladigin1 gosterir.

e-) Ozkaynaklar / Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler: Ozkaynaklarimn uzun vadeli yiikiimliiklerinin ne kadar
karsiladigin1 gosterir.

f-) Ozkaynaklar / Toplam Varhklar: Varliklarin yiizde kaginin 6zkaynaklar ile fonlandigin1 gosterir.
Mali oranlarin yillara gore degisimi asagidaki tablodaki gibidir.

Mali Oranlar \ 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Kaldira¢ Orani (Toplam Yiikiimliiliikler / Toplam Varliklar) 0,64 0,37 0,19
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler / Toplam Varliklar 0,59 0,33 0,15
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler / Toplam Varliklar 0,05 0,04 0,04
Ozkaynaklar / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1,65 1,92 5,43
Ozkaynaklar/ Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 14,95 17,91 21,38
Ozkaynaklar / Toplam Varliklar 0,36 0,63 0,81

Sektorel Karsilasgtirma — Mali Yapi Oranlan

Dogusan dzelinde, islem gordiigii BIST Tas, Toprak Endeksi sirketleri baz alinarak mali yap1 oranlarinin
karsilastirmasi yapilmistir.

Dogusan’in kaldirag orani sektor ortalamasinin iizerindedir. Bu durum, Sirket’in borg¢la finansmaninin
sektore kiyasla daha yiiksek seviyelerde olduguna isaret etmektedir.

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin varliklara oram sektor ortalamasinin iizerindedir. Ilgili oran,
Sirket’in kisa vadede 6demesi gereken borglarin varliklara gore daha biiyiik bir pay tuttuguna ve kisa
vadeli yiikiimliiliik baskisinin sektére gore daha yogun olduguna isaret etmektedir.

Dogusan’in uzun vadeli yiikiimliiliiklerinin varliklara oram sektor ortalamasinin altinda olarak 6ne
¢ikmaktadir. Sirket’in borg yapisi kisa vadeli yiikiimliiliklere dayanmakla birlikte, uzun vadeli borg
yiikii sektore kiyasla daha diisiik olarak gozlemlenmektedir.

Dogusan’in 6zkaynaklarmin kisa vadeli yiikiimliiliiklere orami sektor ortalamasinin iizerindedir.
Sirket’in kisa vadeli borglarin1 6zkaynaklariyla karsilama kapasitesinin sinirli oldugu one ¢ikmaktadir.
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Sirket’in 6zkaynaklarimin uzun vadeli yiikiimliiliiklere oram sektor ortalamasinin altinda olmasina
ragmen arzu edilen seviyelerdedir. ilgili oran, uzun vadeli bor¢larin 6zkaynakla desteklenebilecegini
gostermektedir.

Dogusan’in 6zkaynaklarinin toplam varhklara oram sektor ortalamasinin altinda seyretmektedir.
Ilgili oran, Sirket’in varhiklarmin daha diisiik bir kismimin 6zkaynaklarla finanse edildigine ve
bor¢lulugun gorece daha yiiksek olduguna isaret etmektedir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin 31.12.2025 tarihi itibariyle mali yap1 oranlarini igeren tablo
asagida paylasilmistir.

Kaldirag Y‘S\’ ,  UVYik./ Ozkaynak / Ozkaynak/ Ozkaynak /
Orani Varhkl. KV Yiik. UV Yiik. Varhkl.
Varhkl.

Afyon Cimento 0,13 0,12 0,01 0,14 0,01 0,87
Akcansa 0,31 0,25 0,06 0,37 0,09 0,69
Bati Cimento 0,30 0,14 0,16 0,23 0,26 0,61
Batisoke Cimento 0,26 0,13 0,13 0,17 0,18 0,74
Bien Yapi Uriinleri 0,48 0,44 0,04 0,84 0,07 0,52
Bogazi¢i Beton
Sanayi 0,52 0,41 0,11 0,84 0,23 0,48
Bursa Cimento 0,34 0,15 0,18 0,27 0,32 0,56
Cagdas Cam 0,23 0,11 0,12 0,14 0,15 0,77
Cimbeton 0,84 0,77 0,07 4,77 0,43 0,16
Cimsa 0,53 0,24 0,29 0,68 0,80 0,36
Dogusan 0,64 0,59 0,05 1,66 0,15 0,36
Ege Seramik 0,70 0,64 0,06 2,18 0,20 0,30
Goltag Cimento 0,26 0,22 0,04 0,31 0,05 0,71
Kalekim Kimyevi
Maddeler 0,30 0,27 0,03 0,41 0,05 0,66
Kaleseramik 0,69 0,54 0,15 1,73 0,49 0,31
Konya Cimento 0,29 0,26 0,03 0,37 0,04 0,71
Kiitahya Porselen 0,19 0,11 0,08 0,13 0,09 0,81
Limak Dogu
Anadolu 0,22 0,17 0,05 0,22 0,06 0,78
Nigbas Nigde
Beton 0,18 0,11 0,08 0,13 0,09 0,82
Nuh Cimento 0,15 0,11 0,04 0,12 0,05 0,85
Oyak Cimento 0,22 0,18 0,04 0,23 0,04 0,78
QUA Granite Hayal
Yapi 0,53 0,50 0,03 1,07 0,06 0,47
Seranit Granit
Seramik 0,64 0,31 0,34 0,86 0,95 0,36
Tureks Turung
Madencilik 0,44 0,31 0,13 0,57 0,23 0,56
Usak Seramik 0,54 0,50 0,04 1,09 0,08 0,46
Sektorel Ortalama 0,38 0,29 0,09 0,73 19,26 0,60

Kaynak: Finnet
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31.12.2024 itibariyla

Dogusan’in kaldirag orani sektor ortalamasinin biraz {izerinde seyretmektedir. Bu durum Sirket’in
bor¢la finansman oraninin sektdre kiyasla daha yiiksek oldugunu, ancak halen makul seviyelerde
oldugunu gostermektedir.

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin varliklara orani sektor ortalamasinin tizerinde gergeklesmistir.
Bu durum, likidite yonetiminde dikkatli olunmasi gerektigine isaret etse de oran hala kontrol edilebilir
seviyededir.

Dogusan’in uzun vadeli yiikiimliiliiklerinin varliklara orani sektor ortalamasinin altinda kalmistir. Bu
durum, Sirket’in uzun vadeli bor¢ yiikiinii smirli tuttugunu ve risk seviyesini diistirdiiglini
gostermektedir.

Sirket’in 6zkaynaklarinin kisa vadeli yiikiimliiliikklere oran1 sektor ortalamasinin altinda gergeklesmistir.
Bu durum, kisa vadeli borglarin 6zkaynaklar tarafindan rahatlikla karsilanabildigini, ancak sektor
ortalamasina kiyasla daha diisiik bir giivence sundugunu gostermektedir.

Dogusan’in 6zkaynaklarinin uzun vadeli yiikiimliiliiklere orani sektor ortalamasina yakin diizeydedir.
Bu giiclii yapi, sirketin uzun vadeli bor¢larinin 6zkaynak giiciiyle fazlasiyla karsilanabildigini ortaya
koymaktadir.

Ozkaynaklarin toplam varliklara oran sektdr ortalamasina ¢ok yakin seyretmektedir. Bu oran, sirketin
varliklarint agirlikli olarak Ozkaynakla finanse ettigini ve mali yapisinin dengeli oldugunu
gostermektedir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin mali yap1 oranlarini igeren tablo asagida paylagilmistir.

[0AY

Kaldra (. Yik./ Ozkaynak / Ozkaynak/ Ozkaynak /
¢ Orani . Varhkl KV Yiik. UV Yiik. Varliklar

KV

Varhkl.

Afyon Cimento 0,12 0,11 0,01 8,08 135,62 0,88
Akcansa 0,28 0,24 0,04 3,04 19,18 0,72
Bati Cimento 0,31 0,15 0,16 4,12 3,77 0,61
Batisoke Cimento 0,40 0,26 0,14 2,28 4,19 0,60
Bien Yapi Uriinleri 0,30 0,27 0,03 2,57 21,45 0,70
Bogazi¢i Beton 0,29 0,24 0,05 2,96 14,22 0,71
Sanayi

Bursa Cimento 0,21 0,13 0,09 5,35 7,85 0,67
Cagdas Cam 0,24 0,13 0,11 6,02 6,99 0,76
Cimbeton 0,75 0,71 0,04 0,35 5,95 0,25
Cimsa 0,53 0,37 0,16 1,00 2,28 0,37
Dogusan 0,37 0,33 0,04 1,92 17,91 0,63
Ege Seramik 0,45 0,42 0,04 1,32 15,07 0,55
Goltas Cimento 0,23 0,21 0,03 3,51 28,08 0,73
Kalekim Kimyevi 0,30 0,28 0,02 2,33 29,83 0,66
Maddeler

Kaleseramik 0,53 0,44 0,09 1,06 5,34 0,47
Konya Cimento 0,28 0,25 0,03 2,86 2495 0,72
Kiitahya Porselen 0,25 0,21 0,05 3,63 15,08 0,75
Limak Dogu Anadolu 0,16 0,14 0,02 6,19 34,72 0,84
Nigbas Nigde Beton 0,17 0,04 0,13 22,65 6,51 0,83
Nuh Cimento 0,20 0,14 0,06 5,69 14,35 0,80
Oyak Cimento 0,19 0,17 0,02 4,76 37,27 0,81
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uv

Kaldira Yllfl\(] / Yiik./ Ozkaynak/ Ozkaynak/ Ozkaynak /
¢ Oram . Varhkl KV Yiik. UV Yiik. Varhklar
Varhkl.
QUA Granite Hayal 0,46 0,40 0,06 1,34 8,37 0,54
Yapi
Seranit Granit 0,64 0,32 0,32 1,12 1,11 0,36
Seramik
Tureks Turung 0,39 0,30 0,10 2,02 6,31 0,61
Madencilik
Usak Seramik 0,53 0,49 0,04 0,96 11,02 0,47
Sektorel Ortalama 0,34 0,27 0,07 3,89 19,10 0,64

Kaynak: Finnet
31.12.2023 itibariyla

Dogusan’in kaldirag orani sektor ortalamasinin belirgin sekilde altindadir. Bu durum sirketin borgla
finansman yerine 6zkaynak agirlikli bir yapiy1 tercih ettigini, dolayisiyla finansal risk seviyesinin gorece
daha diistik oldugunu gostermektedir.

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin varliklar igindeki pay1 sektor ortalamasinin altindadir. Bu
durum, Dogusan’in kisa vadeli bor¢ baskisinin sektér geneline gore daha sinirli oldugunu ortaya
koymaktadir.

Dogusan’mn uzun vadeli yiikiimliiliikklerinin varliklar igindeki pay1 da sektdr ortalamasinin yarist
seviyesindedir. Bu da sirketin uzun vadeli borgluluk agisindan giiglii bir konumda oldugunu
gostermektedir.

Sirket’in 6zkaynaklarinin kisa vadeli yiikiimliiliklere orami sektdr ortalamasinin {izerindedir. Bu da
Dogusan’in kisa vadeli bor¢larini karsilama giiciiniin sektor geneline kiyasla daha yiiksek oldugunu
gostermektedir.

Dogusan’in 6zkaynaklarinin uzun vadeli yiikiimliiliikklere oran1 sektor ortalamasiin iizerindedir. Bu
durum, Sirket’in uzun vadeli finansal siirdiiriilebilirliginin gii¢lii oldugunu ortaya koymaktadir.

Sirket’in varliklarinin biiyiik bir kism1 6zkaynaklarla finanse edilmektedir. Bu oran sektdr ortalamasinin
iizerindedir ve Dogusan’in finansman yapisinda saglam bir 6zkaynak tabanmna sahip oldugunu
gostermektedir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin mali yap1 oranlarini igeren tablo asagida paylagilmistir.

Ozkaynak

Kaldirag KV Yiik./

UV Yiik./ Ozkaynak/ Ozkaynak /

Orani

Varhkl.

Varhkl.

KYV Yiik.

UV Yiik.

/
Varhkl.

Afyon Cimento 0,15 0,14 0,01 6,18 91,77 0,85
Akcansa 0,30 0,27 0,02 2,57 31,10 0,70
Bat1 Cimento 0,39 0,18 0,21 3,05 2,66 0,55
Batisoke Cimento 0,57 0,29 0,28 1,50 1,53 0,43
Bien Yapi Uriinleri 0,32 0,28 0,04 2,42 18,95 0,68
Bogazi¢i Beton 0,33 0,27 0,06 2,52 11,73 0,67
Sanayi

Bursa Cimento 0,14 0,11 0,03 6,64 25,77 0,73
Cagdas Cam 0,29 0,15 0,13 4,65 5,28 0,71
Cimbeton 0,71 0,67 0,03 0,44 8,92 0,29
Cimsa 0,39 0,23 0,16 2,09 3,06 0,48
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Ozkaynak

Kaldirag KV Yiik./ UV Yiik./ Ozkaynak/ Ozkaynak/

.. .. /

(0) 21111 Varhkl. Varhkl. KYV Yiik. UV Yiik. Varlikl.
Dogusan 0,19 0,15 0,04 5,43 21,38 0,81
Ege Seramik 0,27 0,24 0,03 3,07 26,93 0,73
Goltas Cimento 0,25 0,20 0,05 3,63 13,39 0,71
Kalekim Kimyevi 0,35 0,32 0,03 1,94 24,59 0,62
Maddeler
Kaleseramik 0,38 0,29 0,09 2,13 7,16 0,62
Konya Cimento 0,32 0,30 0,02 2,31 28,84 0,68
Kiitahya Porselen 0,25 0,20 0,05 3,69 15,11 0,75
Limak Dogu Anadolu 0,26 0,20 0,06 3,71 11,79 0,74
Nigbas Nigde Beton 0,16 0,03 0,13 27,38 6,71 0,84
Nuh Cimento 0,29 0,12 0,18 6,09 3,94 0,71
Oyak Cimento 0,25 0,19 0,06 4,00 13,04 0,75
QUA Granite Hayal 0,46 0,43 0,04 1,26 14,33 0,54
Yapi
Seranit Granit 0,70 0,25 0,45 1,20 0,66 0,30
Seramik
Tureks Turung 0,39 0,29 0,10 2,08 6,01 0,61
Madencilik
Usak Seramik 0,49 0,45 0,04 1,15 12,51 0,51
Sektorel Ortalama 0,34 0,25 0,09 4,05 16,29 0,64

Kaynak: Finnet

Sektorel Karsilastirma — isletme Sermayesi Giinleri

Dogusan &zelinde, islem gordiigii BIST Tas, Toprak Endeksi sirketleri baz alarak isletme sermayesi
giinleri karsilagtirmasi yapilmistir,

Isletme sermayesi giinlerinin yillara gore degisimi asagidaki tablodaki gibidir.

Isletme Sermayesi Giinleri 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Stok Devir Siiresi 146 195 121
Alacak Tahsil Siiresi 61 62 18
Bor¢ Devir Siiresi 79 75 43
Nakit Dondiirme Siiresi 128 183 96

Dogusan’in stok devir siiresi (146 giin) sektor ortalamasinin tizerindedir. Bu durum, stoklarin elde daha
uzun siire tutuldugunu, dolayisiyla isletme sermayesinin stoklarda daha fazla baglandiginm
gostermektedir.

Dogusan’in alacak tahsil siiresi (61 giin) sektér ortalamasina oldukca yakin olarak 6ne ¢ikmaktadir.
S6z konusu durum, Sirket’in miisterilerden tahsilat performansinin sektdr standardina uygun oldugunu,
tahsilat politikasinda belirgin bir sorun olmadigim gostermektedir.

Borclarin 6denme siiresi (79 giin) sektor ortalamasinin iizerinde olup, Dogusan, tedarikgilerine
O6demelerini sektor geneline gore daha geg bir siirede yapmaktadir.

Dogusan’in nakit dondiirme siiresi (128 giin) sektor ortalamasinin iizerindedir. Bu durum, isletmenin
nakde doniisiimiinde sektor geneline kiyasla daha yavas oldugunu géstermektedir. Uzun nakit dongiisii,
isletme sermayesi ihtiyacinm artirabilir ve likidite yonetiminde zorluk yaratabilmektedir.
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S6z konusu endekste yer alan sirketlerin 31.12.2025 tarihi itibariyle isletme sermayesi giinlerini igeren
tablo asagida paylasilmistir.

Stok Devir Alacak Tahsil Borg¢ Devir Nakit Dondiirme

Siiresi Siiresi Siiresi Siiresi
Afyon Cimento 58 89 84 62
Akcansa 38 62 57 42
Bati Cimento 41 68 71 38
Batisoke Cimento 62 78 68 71
Bien Yapi Uriinleri 128 157 117 168
Bogazi¢i Beton
Sanayi 5 53 43 15
Bursa Cimento 71 65 35 101
Cagdas Cam 93 90 62 121
Cimbeton 4 91 117 - 22
Cimsa 66 61 69 58
Dogusan 146 61 79 128
Ege Seramik 92 94 97 89
Goltas Cimento 72 85 62 95
Kalekim Kimyevi
Maddeler 38 67 81 23
Kaleseramik 104 86 91 100
Konya Cimento 61 60 52 68
Kiitahya Porselen 172 64 49 187
Limak Dogu Anadolu 51 54 59 45
Nigbag Nigde Beton 64 118 41 141
Nuh Cimento 42 40 32 50
Oyak Cimento 68 59 58 69
QUA Granite Hayal
Yapt 112 176 156 132
Seranit Granit
Seramik 681 170 145 707
Tureks Turung
Madencilik 244 39 85 198
Usak Seramik 154 88 143 99
Sektorel Ortalama 52 63 60 55

Kaynak: Finnet

31.12.2024 itibariyla

Dogusan’in stok devir siiresi sektor ortalamasinin iizerindedir. Bu durum, stoklarin nakde doniisim
hizinin sektoére kiyasla daha yavas oldugunu ve stoklarin elde daha uzun siire tutuldugunu
gostermektedir. Stok yonetiminde optimizasyon yapilmasi nakit dongiisiinii olumlu etkileyebilir.

Dogusan, sektore kiyasla alacaklarini daha hizli tahsil etmektedir. Bu durum, Sirket’in miisteri tahsilat
politikasinin gii¢lii oldugunu ve nakit akisina katki sagladigin1 gostermektedir.

Dogusan’in bor¢ 6deme siiresi sektor ortalamasina yakin olup, biraz daha kisadir. Bu durum, Sirket’in
tedarikg¢ilerine 6demeleri sektore kiyasla daha erken yaptigim gostermektedir. Bu durum tedarikgilerle
giiven iligkisini gliglendirebilir, ancak nakit dongiisiinii uzatabilir.
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Dogusan’in nakit dondiirme siiresi sektor ortalamasinin belirgin sekilde iizerindedir. Bu durum,
Sirket’in nakit yaratma siirecinin sektore kiyasla daha uzun oldugunu, dolayisiyla isletme sermayesinin
daha gec geri kazamldigim gostermektedir. Ozellikle stok devir siiresindeki yiiksekligin bu sonucu
etkiledigi sdylenebilir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin isletme sermayesi giinlerini igeren tablo asagida paylagilmistir.

Stok Devir Alacak Tabhsil Nakit Dondiirme
Siiresi Siiresi Siiresi Siiresi

Borg¢ Devir

Afyon Cimento 49 62 118 -7
Akgansa 41 57 89 9
Bat1 Cimento 41 60 68 33
Batisoke Cimento 78 72 75 75
Bien Yapi Uriinleri 174 152 93 233
Sai 5 39 46 1
Bursa Cimento 66 60 31 94
Cagdas Cam 73 77 54 97
Cimbeton 4 83 101 -14
Cimsa 66 56 102 21
Dogusan 195 62 75 183
Ege Seramik 141 96 116 121
Goltas Cimento 76 70 67 79
Kalekim Kimyevi

Maddotor Y 42 66 91 17
Kaleseramik 137 79 73 143
Konya Cimento 71 51 66 56
Kiitahya Porselen 166 70 69 167
Limak Dogu Anadolu 58 49 58 49
Nigbas Nigde Beton 53 148 51 149
Nuh Cimento 44 46 49 40
Oyak Cimento 68 54 71 51
%%‘? Granite Hayal 112 183 92 203
ooram Grant 1112 136 212 1.035
Tureks Turun

Madencilik 230 42 93 178
Usak Seramik 129 115 113 131
Sektorel Ortalama 129 79 83 126

Kaynak: Finnet

31.12.2023 itibariyla

Dogusan’in stok devir siiresi sektor ortalamasina gore yliksektir. Bu durum, stoklarin elde daha uzun
siire tutuldugunu gostermektedir. Sirket acisindan stok yonetiminde iyilestirmeye acgik bir alan
bulundugu sdylenebilir.

Sirket’in alacak tahsil siiresi sektdr ortalamasina gore oldukga kisadir. Bu durum, Dogusan’in
miisterilerinden tahsilatin1 hizli yaptigini ve nakit girisinde avantaj sagladiginmi gostermektedir.
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Dogusan’in bor¢ O0deme siiresi sektor ortalamasina kiyasla daha kisadir. Bu durum, Sirket’in
tedarikgilerine 6demelerini daha erken yaptigini gostermektedir.

Dogusan’in nakit dondiirme siiresi sektor ortalamasinin iizerindedir. Bu durum, Sirket’in nakde
doniislim siirecinin sektore gore daha uzun siirdiigiinii ortaya koymaktadir.

S6z konusu endekste yer alan sirketlerin isletme sermayesi giinlerini igeren tablo asagida paylagilmistir.

Dseif(;l; Alacak T?hsi! Borg¢ ]?'evilz Nakit Dﬁndiirm(?

Siiresi Siiresi Siiresi Siiresi
Afyon Cimento 30 41 81 -11
Akgansa 24 37 68 -8
Bati Cimento 27 32 57 2
Batisoke Cimento 50 31 74 7
Bien Yapi Uriinleri 77 84 68 93
Bogazici Beton Sanayi 4 32 36 0
Bursa Cimento 42 45 23 64
Cagdas Cam 45 64 29 80
Cimbeton 3 52 74 -19
Cimsa 31 33 63 1
Dogusan 121 18 43 926
Ege Seramik 98 64 77 85
Goltas Cimento 28 38 58 8
Kalekim Kimyevi
Maddeler Y 28 46 75 1
Kaleseramik 74 53 60 67
Konya Cimento 39 35 68 6
Kiitahya Porselen 86 56 34 108
Limak Dogu Anadolu 58 48 42 64
Nigbas Nigde Beton 26 68 72 22
Nuh Cimento 27 30 34 23
Oyak Cimento 37 33 51 20
?{iﬁ Granite Hayal 31 114 73 117
Seranit Granit Seramik 514 116 125 504
Tureks Turun
Madencilik 241 46 92 195
Usak Seramik 78 70 70 78
Sektorel Ortalama 75 51 62 64

Kaynak: Finnet

Sektorel Karsilastirma — Karhilik Oranlari

Dogusan’in 31.12.2025 itibariyla yilliklandirilmis finansal verilerinde briit zarar, faaliyet zarar1 ve net
donem zarar1 olmasi nedeniyle ilgili karlilik oranlar1 6zelinde bir karsilastirma yapilamamustir.
31.12.2025 tarihi itibariyle BIST Tas, Toprak endeksinde yer alan sirketlere ait marjlara asagidaki
tabloda yer verilmistir. Negatif marjlar anlamli degil (A.D.) olarak isaretlenmistir.

Briit Kar Marji Faaliyet Kar1 Marji Net Kar Marj1

Afyon Cimento 0,19 0,15 0,06
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Briit Kar Marji Faaliyet Kar1 Marji Net Kar Marji
Akcansa 0,13 0,07 0,03
Bat1 Cimento 0,10 0,00 A.D.
Batisoke Cimento 0,07 A.D. A.D.
Bien Yapi Uriinleri 0,17 0,08 A.D.
Bogazi¢i Beton Sanayi A.D. A.D. A.D.
Bursa Cimento 0,17 0,04 A.D.
Cagdas Cam 0,30 0,17 0,19
Cimbeton 0,00 A.D. A.D.
Cimsa 0,20 0,09 0,07
Dogusan A.D. A.D. A.D.
Ege Seramik 0,07 A.D. A.D.
Goltas Cimento 0,25 0,05 0,05
Kalekim Kimyevi Maddeler 0,41 0,21 0,11
Kaleseramik 0,12 A.D. A.D.
Konya Cimento 0,20 0,10 0,04
Kiitahya Porselen 0,38 0,12 0,06
Limak Dogu Anadolu 0,41 0,35 0,23
Nigbas Nigde Beton 0,38 A.D. A.D.
Nuh Cimento 0,25 0,13 0,04
Oyak Cimento 0,27 0,20 0,16
QUA Granite Hayal Yap1 0,24 0,11 A.D.
Seranit Granit Seramik 0,38 0,12 A.D.
Tureks Turun¢ Madencilik 0,41 0,08 0,00
Usak Seramik 0,24 0,17 A.D.
Sektorel Ortalama 0,19 0,10 0,06

Kaynak: Finnet

31.12.2024 itibariyla

Briit Kar Marj1 Faaliyet Kar1 Marji Net Kar Marji
Afyon Cimento 0,25 0,21 0,13
Akgansa 0,17 0,12 0,08
Bat1 Cimento 0,12 0,04 A.D.
Batisoke Cimento 0,04 A.D. 0,06
Bien Yapi Uriinleri 0,06 A.D. A.D.
Bogazici Beton Sanayi 0,10 0,09 0,02
Bursa Cimento 0,25 0,14 0,04
Cagdas Cam 0,27 0,16 0,09
Cimbeton 0,03 A.D. A.D.
Cimsa 0,22 0,11 0,10
Dogusan A.D. A.D. A.D.
Ege Seramik 0,00 A.D. A.D.
Goltas Cimento 0,34 0,20 0,11
Kalekim Kimyevi Maddeler 0,40 0,20 0,12
Kaleseramik 0,00 A.D. A.D.
Konya Cimento 0,10 A.D. A.D.
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Briit Kar Mariji Faaliyet Kar1 Marji Net Kar Marji
Kiitahya Porselen 0,49 0,17 0,07
Limak Dogu Anadolu 0,43 0,39 0,35
Nigbas Nigde Beton 0,18 AD. A.D.
Nuh Cimento 0,27 0,17 0,12
Oyak Cimento 0,28 0,23 0,16
QUA Granite Hayal Yap1 0,16 0,04 A.D.
Seranit Granit Seramik 0,52 0,26 0,31
Tureks Turung Madencilik 0,40 0,05 0,05
Usak Seramik 0,04 A.D. A.D.
Sektérel Ortalama 0,21 0,16 0,12

Kaynak: Finnet

31.12.2023 itibariyla

Briit Kar Marji

Faaliyet Kar1 Marji

Net Kar Marj1

Afyon Cimento 0,24 0,21 0,38
Akgansa 0,21 0,17 0,13
Bati Cimento 0,14 0,09 0,16
Batisoke Cimento 0,14 0,05 0,21
Bien Yapi Uriinleri 0,18 0,09 0,01
Bogazici Beton Sanayi 0,20 0,19 0,16
Bursa Cimento 0,28 0,21 0,18
Cagdas Cam 0,23 0,17 0,15
Cimbeton 0,03 A.D. 0,03
Cimsa 0,20 0,12 0,12
Dogusan 0,10 A.D. A.D.
Ege Seramik 0,24 0,02 A.D.
Goltas Cimento 0,34 0,22 0,30
Kalekim Kimyevi Maddeler 0,39 0,19 0,09
Kaleseramik 0,16 A.D. 0,03
Konya Cimento 0,19 0,11 0,15
Kiitahya Porselen 0,38 0,12 0,02
Limak Dogu Anadolu 0,40 0,36 0,38
Nigbas Nigde Beton 0,32 AD. 0,63
Nuh Cimento 0,24 0,17 0,14
Oyak Cimento 0,30 0,26 0,27
QUA Granite Hayal Yapi 0,27 0,17 0,05
Seranit Granit Seramik 0,41 0,18 0,49
Tureks Turung Madencilik 0,43 0,10 0,08
Usak Seramik 0,19 0,11 0,07
Sektorel Ortalama 0,25 0,16 0,18

Kaynak: Finnet
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3.2. Dogusan Yatirnm ve DOGUB’un Finansal Bilgileri

3.2.1. Dogusan Yatirnm’in Finansal Durum Tablosu

Dogusan Yatirim’in YMM Kemal Onder tarafindan hazirlanan Yeminli Mali Miisavirlik Ozel Amach
Durum Tespit Raporu ¢ercevesinde olusturulan 22.04.2026 tarihli ayrintili bilango asagida yer

almaktadir.

VARLIKLAR

Do6nen Varhklar

Hazir Degerler 23.038
Bankalar 23.038
Ticari Alacaklar 17.770.450
Alicilar 17.770.450
Doénen Varhklar Toplami 17.793.488
Duran Varhklar

Diger Alacaklar 16.276.961
Bagh Ortakliklardan Alacaklar 16.276.961
Mali Duran Varliklar 1.677.500.000

Bagh Ortakliklar
Duran Varhklar Toplami
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Ticari Borglar

Saticilar

Diger Ticari Borglar

Diger Borglar

Ortaklara Bor¢lar

Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler
Odenecek Vergi ve Fonlar

Kisa Vadeli Yabana Yiikiimliiliikler Toplami
Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Ticari Borglar

Diger Ticari Bor¢lar

Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar Toplam
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye

Odenmemis Sermaye (-)

Donem Net Kari

Donem Net Kari

OZKAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI

3.2.2. Dogusan Yatirnm’in Kar veya Zarar Tablosu

1.677.500.000
1.693.776.961
1.711.570.450

17.615.599
17.479.084
136.514
165.300.000
165.300.000
47.903
47.903
182.963.503

1.237.500.000
1.237.500.000
1.237.500.000

291.000.000
300.000.000
(9.000.000)
106.946
106.946
291.106.946
1.711.570.450

Dogusan Yatirim’in YMM Kemal Onder tarafindan hazirlanan Yeminli Mali Miisavirlik Ozel Amach
Durum Tespit Raporu ¢ercevesinde olusturulan 22.04.2026 tarihinde sona eren kar veya zarar tablosu
asagida yer almaktadir.

Ayrimtili Gelir Tablosu (TL ) 01.01.2026 - 22.04.2026

Briit Satislar 41.558.708
Yurti¢i Satiglar 41.558.708
Net Satislar 41.558.708
Satislarin Maliyeti (-) (41.315.904)
Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-) (41.315.904)
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 242.804

27



Faaliyet Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
OLAGAN KAR VEYA ZARAR
DONEM KARI VEYA ZARARI
DONEM NET KARI VEYA ZARARI

3.2.3. DOGUB’un Finansal Durum Tablosu

135.857
135.857
106.946
106.946
106.946
106.946

Dogusan’in 31.12.2025 tarihi itibariyla satin alma giici esasina gore hazirlanmig 31.12.2025 ve
31.12.2024 donemlerine ait bagimsiz denetimden gegen finansal durum tablosuna asagida yer

verilmistir.
Dogusan:

TL )
VARLIKLAR
Doénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varhklar
Diger Alacaklar
Ozkaynak Yontemi ile Degerlenen Yatirimlar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Ticari Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar

Ertelenmis Gelirler (S6zlesme Yiikiimliiliikkleri Digsinda Kalanlar)

Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Karsiliklar

Ertelenmis Vergi Yikiimliligi
Ozkaynaklar

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklart

Paylara Iliskin Primler / Iskontolar (+/-)
Kar veya Zararda Yeniden Simiflandirilmayacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler (Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Gegmis Yillar Karlari / Zararlari (+/-)
Donem Net Kar1 / Zarar1 (+/-)

TOPLAM KAYNAKLAR
Kaynak: 31/12/2025 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

31.12.2025

45.064.004
15.278.354
783.764
783.764
67.928
67.928
28.197.695
30.612
304.005
401.646
122.548.276
3.600
5.737.608
16.637.617
169.451
167.612.280

98.972.679
8.120.163
1.956.145

60.903.594
7.966.552

17.705.926
2.320.299
8.926.183
4.644.828
4.281.355

59.713.418

59.713.418

39.000.000

1.106.777.499

79.298.654

(2.828.742)

38.410

(50.583.631)
167.612.280

31.12.2024

50.119.586
2.274.467
12.954.472
12.954.472
88.911
88.911
34.180.193
376.072
8.007
237.464
125.289.310
4.712
5.995.842
119.144.553
144.203
175.408.896

57.968.936
17.890.247
6.029.546
18.164.243
9.348.204
3.005.341
3.531.355
8.926.183
4.644.828
4.281.355
111.228.998
111.228.998
39.000.000

1.106.777.499

79.298.654
(1.896.793)

38.410

(1.111.988.772)  (1.064.031.448)

(47.957.324)
175.408.896
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3.2.4. Kar veya Zarar Tablosu

Asagida yer alan tablo, Dogusan’in 31.12.2025 tarihi itibariyla satin alma giicii esasina gore hazirlanmis
31.12.2025 ve 31.12.2024 donemlerine ait bagimsiz denetimden ge¢mis kar veya zarar tablosunu
igermektedir.

(TL) 31.12.2025 31.12.2024
Hasilat 67.339.345 65.175.133
Satislarin Maliyeti (-) (74.886.236) (79.351.706)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) (+/-) (7.546.891) (14.176.573)
Briit Kar (Zarar) (+/-) (7.546.791) (14.176.573)
Genel Yo6netim Giderleri (-) (17.643.856) (22.577.092)
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (2.615.742) (1.484.251)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 233.361 29.935.184
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (16.065.924) (23.492.613)
Esas Faaliyet Kar1 (Zaran) (+/-) (43.639.052) (31.795.345)
I()):}lflz}rltzilj_;{ontemlyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan (Zararlarindan) (258.234) (311.246)
Finansman Gideri (Geliri) Oncesi Faaliyet Kar1 (Zarar) (+/-) (43.897.286) (32.106.591)
Finansman Gelirleri 2.316.633 1.605.821
Finansman Giderleri (-) (13.702.359) (4.614.216)
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplart) (+/-) 7.090.771 (4.155.149)
Siirdiiriilen Faal. Vergi Oncesi Donem Kari (Zar.) (+/-) (48.192.241) (39.270.135)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri (Geliri) (+/-) (2.391.390) (8.687.189)
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri (+/-) (2.391.390) (8.687.189)
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Net Kar1 (Zarar) (+/-) (50.583.631) (47.957.324)
Doénem Net Kari (Zarar) (+/-) (50.583.631) (47.957.324)

Kaynak: 31/12/2025 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

4. Degerleme
4.1. Degerlemeye iliskin Varsaymmlar ile Ozel ve Olagan Dis1 Sartlar

Degerleme calismasinda, Sirket’in mevcut yapisi ve benzer sirketlerin verileri dikkate alinmistir.
Bununla birlikte, degerleme calismasinda asagidaki varsayimlarda bulunulmustur.

e Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen olagan dis1 mali kriz, dogal afetler, olagan dis1
siyasi ve yasal degisiklikler, dngorillemez hukuki gelismeler gibi alisilagelen disinda bir engel
olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore, ongoriilebilir gelecekte faaliyet gostermeye
devam edecegi,

o Sirket’in gecmiginde gerceklesen risklerin tekrarlanan tiirde olmamasi nedeniyle, bu risklerin
Sirket faaliyetini projeksiyon doneminde de ciddi anlamda etkilemeyecegi ve Sirket’in
stirdiiriilebilirligi etkilemeyecegi,

e Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettigi ve Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu,

e Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, alisilagelen personel doniisiimii disinda olumsuz énemli bir degisiminin olmayacagi,

e Tirkiye ve diinya ekonomisinde gelecekte gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlardan ve
ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi,

e Sirket’in pay edinimine iliskin bor¢lanmalari diginda vadeli alacagi ya da bor¢lanmasi bulunmadigi
ya da s6z konusu bor¢ ve alacaklarin 22.04.2026 tarihli finansal tablolarda reeskont edilmis
tutarlar ile raporlandigi.

Bu varsayimmlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglari vardir. Degerlemede ayrica
olaganiistii herhangi bir 6zel varsayimda bulunulmamustir.
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Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek ilgili tiim faktorlerin dikkate alinmasi ile hesaplanmaktadir.
Farkli tarihlerdeki verilerle, farkli degerleme yontemlerinin ve agirlik oranlarinin kullanilmasi halinde
farkli sonuglara ulagilmasit miimkiindjir.

4.2. Degerlemede Kullanilan Yaklasim ve Yontemler

Degerleme ¢alismas1 SPK’nin III- 62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda
Tebligi geregi UDS’de yer alan diizenlemeler kapsaminda yiiriitiilmiis ve tim yonleri ile ilgili
standartlara uygun olmasina 6zen gosterilmistir.

UDS’de Sirket degerlemelerinde ii¢ temel yaklagim uygulanmaktadir. Bu temel degerleme
yaklagimlarinin her biri farkli, ayrintili uygulama yontemlerini icermektedir. Degerleme yaklasimlarimin
uygun ve degerlenen varliklarin icerigi ile iligkili olmasina dikkat edilmesi gerekmektedir. Bu
yontemler;

e Pazar Yaklagim

o  Gelir Yaklagimi1

e Maliyet Yaklagimi
olarak siralanmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 10.4 uyarinca degerleme caligmasinda yer alan
bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek
seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden
fazla degerleme yoOntemi kullanilmasimma gerek olmadigi belirtilmektedir. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin ¢esitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da goz Oniinde bulundurmasi gerekli
goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya dayali
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden
fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilecegi belirtilmektedir.

Bu ger¢evede, yapilan inceleme sonucunda Dogusan Yatirim’in DOGUB paylarini tutmak {izere kurulan
6zel amagl bir kurulus oldugu dikkate almarak ve DOGUB’un Dogusan Yatirim’im aktif toplaminin
¢ogunlugunu olusturdugu goéz oniinde bulundurularak, oncelikle DOGUB’un 6zsermaye degerinin
hesaplanmasi suretiyle Dogusan Yatirim’in 6zsermaye degerinin tahmin edilmesine karar verilmistir.
DOGUB ve Dogusan Yatirim’in 6zsermaye degerlerinin tahmin edilmesinde kullanilan Yaklasim ve
Yontemler agagida agiklanmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 ve 20.2. uyarinca, Pazar Yaklagimi,
varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade etmektedir. UDS 105 Degerleme
Yaklagimlar1 ve Yntemleri madde 20.2 uyarinca da asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin
uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesinin gerektigi belirtilmektedir.

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmig olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli dl¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak iglem
gbérmesi, ve/veya

(c) onemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi.

DOGUB paylarimin ihale ile Dogusan Yatirim’a satildigi ve DOGUB paylarinin halihazirda Borsa
Istanbul A.S. Alt Pazarinda islem gordiigii dikkate alinarak, UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve
Yontemleri’nde madde 20.2°de belirtilen paylarin son donemde satilmis olmasi ve aktif olarak islem
gormesi sartlariin saglandigi sonucuna varilmistir. Bu g¢ercevede, son donemde paylarin satiginin
gergeklestirildigi goz oniinde bulundurularak, UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde
30.1°de tamimlanan ve kilavuz islemler yontemi olarak da bilinen karsilastirilabilir igslemler yontemi
uyarinca, gosterge niteligindeki degere ulasilabilmesi i¢in degerleme konusu varliga iligkin bilgilerden
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istifade edilmistir. Diger yandan, DOGUB paylarinin aktif bir piyasada islem goérdiigii géz Oniinde
bulundurularak UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 30.9 kapsaminda gosterge
niteligindeki degerin belirlenebilmesi i¢in degerleme konusu varligin borsa fiyatlarindan istifade
edilmek suretiyle Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi uygulanmistir. UDS 200 Isletmeler ve
Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi {izere Pazar Yaklasimi isletmelerin ve isletmedeki
paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir. UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemlerinin
20.3 maddesi uyarinca 20.2’nci maddede belirtilen durumlarin varligi halinde Pazar Yaklasimi’na
onemli oOlgiide agirlik verilmesi gerekmektedir. Bu bilgiler dogrultusunda DOGUB’un 6zkaynak
degerinin tahmin edilmesi i¢in degerlemesinin amacina uygun oldugu diisiiniildiigiinden sadece Pazar
Yaklasiminin kullanilmasi uygun gorilmiistiir. Dogusan Yatirim paylarinin son donemde el
degistirmemesi ve aktif bir pazarinin bulunmamasi nedeniyle ve ayrica anilan ortakliga benzer
sirketlerin de aktif bir pazarinin bulunmadig1 géz 6niinde bulundurularak, degerleme ¢aligmasinda Pazar
Yaklagiminin kullanilmas1 uygun goériilmemistir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklasiminin ¢ok sayida
uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit
tutarlarinin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. INA yonteminin varyasyonlar1 olan bu
yontemler UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi iizere, isletmelerin
ve isletmedeki paylarm degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir. INA yontemi, sirketlerin faaliyet
gosterdigi siire icerisinde yaratacagi varsayilan nakit akislarinin bugiinkii degerlerine indirgenmeleri
esasina dayanan bir degerleme ydntemidir. INA yontemi bircok varsayima dayanarak sirketlerin uzun
vadeli potansiyelini de yansitarak 6zgiin degerini bulmaya odaklanmaktadir. Bu yontemin en dnemli
dezavantaji, varsayimlara c¢ok duyarli olmasi nedeniyle objektif bir degerlendirme yapmanin
zorlugudur. DOGUB ve dolayisiyla Dogusan Yatirim’in i¢ dinamikleri ve finansallardaki dalgali seyir
g6z oOnilinde bulunduruldugunda nakit akig tahminlerinin zaman ve tutarinin yiiksek bir tutarlilikla
tahmin edilemeyecegi degerlendirilmistir. Bu sebeple, gelir yaklasimi DOGUB ve Dogusan Yatirim i¢in
uygun goriilmemis ve kullanilmamaistir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 60.1 uyarinca maliyet yaklagimi bir alicinin
gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik ve risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik
icin ister satin alma isterse yapim yoluyla edinilmis olsun kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi
elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. UDS 200 Isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1°de
de belirtildigi lizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmakla birlikte,
madde 70.1°in (b) bendinde de belirtildigi iizere degerleme konusu varligin holding statiisiinde
bulunmasi halinde Maliyet Yaklasimi kapsaminda ele alinan Toplama Yo6ntemi uygulanabilmektedir.
Bu kapsamda, UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1 uyarinca Maliyet Yaklagiminin
DOGUB ‘un 6zkaynak degerinin tahmin edilmesinde kullanilmamasina karar verilmis olmakla birlikte,
Dogusan Yatinm’in DOGUB paylarinin tutmak amaciyla kurulan 6zel amacgh bir ortaklik oldugu ve
bunun diginda bagkaca bir faaliyeti olmadig1 dikkate alinarak, Dogusan Yatirim’in 6zkaynak degerinin
tahmin edilmesinde Maliyet Yaklasiminin kullanilmasi uygun gorilmiistiir.

Boylece, UDS’de belirlenen degerleme yaklagimlarinin degerlendirilmesi sonucunda;

- DOGUB i¢in UDS’de belirtilen Pazar Yaklasimi (Borsadaki Kilavuz Emsaller ve
Karsilastirilabilir Islemler Yéntemleri)

- Dogusan Yatirim i¢in UDS’de belirtilen Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deger Yontemi)

kullanilmas1 uygun goriilmiistiir. Asagida, bu degerleme yontemleri ve ulasilan sonuclar UDS ana
basliklar1 altinda agiklanmaktadir.

4.2.1. Pazar Yaklasim

DOGUB’un degerleme c¢alismasi kapsaminda Pazar Yaklasimi cergevesinde Borsadaki Kilavuz
Emsallar Yontemi degerleme g¢alismasina dahil edilmistir. DOGUB 6zelinde, degerleme tarihi olan
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22.04.2026 tarihi itibariyla geriye doniik 1, 3, 6 ve 12 aylik agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik
ortalamalar1 bu yontemde esas alinarak DOGUB’un 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Ayrica Pazar Yaklasimi kapsaminda dikkate alinan diger bir yéntem olan Karsilastirilabilir Islemler
Yontemi de degerleme ¢aligmasina dahil edilmistir. 06.03.2026 tarihinde ilan edilen ihale bedelinin esas
alimmas: suretiyle ¢esitli diizeltmeler yapilarak DOGUB’un 6zsermaye degeri hesaplanmaistir.

S6z konusu Yontemlere ait detaylara asagida yer verilmistir.
4.2.1.1. Borsadaki Kilavuz Emsallar Yéntemi

Borsadaki Kilavuz Emsallar Yontemi kapsaminda, Sirket paylarinin 22.04.2026 tarihi itibariyla
geriye doniik 1, 3, 6 ve 12 aylik agirlikli ortalama fiyatlarinin aritmetik ortalamalart
hesaplanmustir. Ilgili hesaplamalara ve Sirket’in geriye doniik 1, 3, 6 ve 12 aylik fiyat
grafiklerine agagida yer verilmistir2 3.

22.04.2026 itibariyla 1 Aylik Agirlikli Ortalama Fiyatlari Aritmetik Ortalamasi 96,85

Odenmis Sermaye 39.000.000
Kaynak: Finnet

Agirhikh Ortalama
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DOGUB Borsadaki Kilavuz Emsallar Yontemi — 3 Ayhk
22.04.2026 itibariyla 3 Aylik Agirlikli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamasi 63,52

Odenmis Sermaye 39.000.000
Kaynak: Finnet

2 Grafik iizerinde yer alan DOGUB kisaltmast Dogusan’1, XTAST kisaltmast Dogusan’in da yer aldig1 Borsa Istanbul’daki Tas ve Topraga
Dayali Sektér Endeksini, XU100 kisaltmasi BIST100 endeksini ifade etmektedir.

3 Tiim grafiklerde son tarih 22.04.2026 olmakla birlikte Excel formiilii nedeniyle bazi grafiklerde son tarih farkli goriilebilmektedir.

32



Agirhikh Ortalama
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22.04.2026 itibariyla 6 Aylik Agirlikli Ortalama Fiyatlarm Aritmetik Ortalamasi 57,52

Odenmis Sermaye 39.000.000
Kaynak: Finnet

Agirhkh Ortalama
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DOGUB Borsadaki Kilavuz Emsallar Yontemi — 12 Ayhk
22.04.2026 itibartyla 12 Aylik Agirlikli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamast 39,06

Odenmis Sermaye 39.000.000
Kaynak: Finnet
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Agirhikh Ortalama
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Yukarida yer alan pay fiyati grafiklerine bakildiginda, Sirket pay fiyatlarinin incelenen dénem boyunca
dalgali bir seyir izledigi ve 6zellikle donem sonuna dogru belirgin bir yiikselis trendine girdigi
gbzlemlenmektedir. Son 1 yillik veri seti itibariyla, 2025 yilinin ikinci yarisinda sinirli artiglar ve yatay
hareketler sergileyen pay fiyati, 2025 yilinin son ¢eyreginde diisiis egilimine girmistir. Ancak 2026 yili
basindan itibaren pay fiyatlarinda gii¢lii bir toparlanma yasandig1 ve bu yiikselis trendinin rapor tarihi
itibariyla ivmelenerek devam ettigi goriilmektedir. Incelenen dénemde, Sirket pay fiyatlarin dzellikle
2026 yili itibartyla BIST 100 (XU100) ve XTAST endekslerinden belirgin sekilde pozitif ayristig dikkat
¢ekmektedir. Bu durum, Sirket paylarmin piyasa genelinden bagimsiz olarak daha yiliksek bir
performans sergiledigini gostermektedir. Bununla birlikte, séz konusu yiikselisin kisa bir zaman
diliminde gerceklesmis olmasi nedeniyle pay fiyatlarinda volatilitenin artti§i ve fiyat hareketlerinin
donemsel olarak keskin dalgalanmalar icerdigi gozlemlenmektedir.

Pay fiyatlarinda gézlemlenen dalgali seyir ve 6zellikle son donemde ortaya ¢ikan hizli yiikselis trendi
dikkate alindiginda, kisa vadeli fiyat hareketlerinin sirketin temel degerini tam olarak
yansitmayabilecegi degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda, degerleme c¢alismasinda donemsel
volatilitenin etkisini sinirlamak ve daha uzun vadeli fiyat egilimini yansitmak amaciyla uzun dénem
ortalamalarina daha fazla agirlik verilmesi suretiyle 1, 3, 6 ve 12 aylik agirhikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamalar1 esas alinmistir. Boylelikle, pay fiyatlarinda son donemde gdzlemlenen ani
yiikselislerin degerleme sonucuna olan etkisi dengelenerek, sirketin 6zkaynak degerinin daha istikrarl
ve siirdiirtilebilir bir seviyede belirlenmesi hedeflenmistir. DOGUB 6zkaynak degerinin tahmin edilmesi
icin Borsadaki Kilavuz Emsallar Yontemi kapsaminda ulasilan sonuca asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

Ozkaynak Degeri - Agirhik  Agirhklandinlmis Ozkaynak Degeri

1 Yillik 1.523.468.407,11 | 40% 609.387.362,85

6 Aylik 2.243.310.164,06 |  30% 672.993.049,22
3Aylik 2.477.468.296,88 | 20% 495.493.659,38

1 Ayhik 3.777.328.043,48 | 10% 377.732.804,35
TOPLAM 100% 2.155.606.875,79
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4.2.1.2. Karsilastirilabilir islemler Yontemi

Karsilagtirilabilir islemler yontemi kapsaminda, DOGUB’un yakin tarihte (08.04.2026) gerceklesmis
hisse devri islemi dikkate almarak Karsilastirilabilir Islemler Yonteminin kullanilmasi uygun
goriilmustiir. S6z konusu iglemin detayina deginecek olursak, Dogusan Boru Sanayi ve Ticaret A.S. nin
sermayesinin %56,09’unu temsil eden kamu paylari, 01.12.2025 tarihinde ger¢eklestirilen 6zellestirme
ihalesi sonucunda Dogusan Yatirim tarafindan devralinmigtir. S0z konusu islem, yakin tarihte
gerceklesmesi nedeniyle DOGUB’un piyasa degeri hakkinda 6nemli bir referans noktasi sunmaktadir.

Dogusan Boru Sanayii ve Ticaret A.S.’nin Sermaye Yapisinda Yer Alan %56,09 Oranindaki Kamu
Hisselerinin Ozellestirilmesine iliskin Hisse Satis Sozlesmesi’nin (Sozlesme) 2’nci maddesinde
DOGUB sermayesinin %56,09’unu temsil eden paylarm devir bedeli 1.100.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

Bununla birlikte, %100°{i i¢in 6denen toplam bedelin 1.961.133.891,96 TL oldugu sonucuna vartlmaistir.
Diger yandan pay devrinin 08.04.2026 tarihinde gerceklestigi dikkate alindigindan degerleme tarihi ile
pay devir tarihi arasindaki 14 giinliik siire i¢in fiyatin diizeltilmesi gerektigi diisliniilmektedir. Bu
kapsamda, yapilan diizeltmede Sozlesmedeki pay devir fiyatina uygulanan vade farki orani olan %35
esas alinmis ve DOGUB paylarinin %100°1 i¢in diizeltilmis fiyat 26.327.550,88 TL vade farkinin
uygulanmasi suretiyle 1.987.461.442,84 TL olarak hesaplanmistir. Bu dogrultuda, Karsilastirilabilir
Islemler Yontemi cercevesinde DOGUB’un 6zkaynak degeri 1.987.461.442,84 TL olarak tahmin
edilmistir.

4.2.1.3. DOGUB’un Ozkaynak Degeri

Pazar Yaklasimi kapsaminda uygulanan Borsadaki Kilavuz Emsallar ve Karsilastirilabilir Islemler
Yontemleri sonucunda DOGUB’un tahmin edilen 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

DOGUB Degerleme Sonucu

Ozkaynak Degeri Afariik Aglrllklandlrllvml.s Ozkaynak
Degeri
Borsadaki Kilavuz Emsaller 2.155.606.876 50,00% 1.077.803.438
Karsilastirilabilir Yontem 1.987.461.443 50,00% 993.730.721
Ozkaynak Degeri 100,00% 2.071.534.159

4.2.2. Dogusan Yatirnm’in Net Aktif Degerinin Hesaplamasi

Dogusan Yatirim’in degerlemesi kapsaminda, Sirket’in YMM Kemal Onder’in hazirladig1 22.04.2026
tarih ve 2026-007 sayili ayrintili bilangonun esas alinmasi ve varliklarinin giincel piyasa degerlerinin
g6z onlinde bulundurulmasi suretiyle hesaplanan net aktif deger yaklasimi benimsenmistir. Sirket’in
bilangosunda yer alan varliklarin ¢ok biiyiik bir kismi, bagl ortaklik olarak raporlanan DOGUB’dan ve
yiikiimliilikklerin 6nemli bir kism1 da DOGUB paylarmin vadeli olarak alinan kismi nedeniyle olusan
borgtan olugturmaktadir. Sirket’in bilangcosunda gerceklestirilen diizeltmeler sonrasinda hesaplanan net
aktif degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Dogusan Yatirim 22.04.2026 Tarihli Bilan¢o ve Net Aktif Degeri (TL)

Hazir Degerler 23.038,38 23.038,38
Ticari Alacaklar 17.770.450,20 17.770.450,20
Diger Alacaklar 16.276.961,62 16.276.961,62
Bagli Ortaklik (Dogusan Boru) Giincel Deger 1.677.500.000,00 -515.576.490,04 1.161.923.509,96
Kisa Vd. Yb. Yiik. 182.963.503,66 182.963.503,66
Uzun Vd. Yb. Yiik. 1.237.500.000,00 -568.639.726,03 668.860.273,97
Ozkaynak Toplami/Net Aktif Degeri 291.106.946,54 344.170.182,53
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Yukaridaki tablodan da goriilecegi iizere, bagli ortaklik olarak raporlanan DOGUB un degeri bir 6nceki
boliimde yer verilen hesaplamalar gercevesinde 2.071.534.159 TL’nin %56,09’u olarak diizeltilmistir.
Ote yandan, DOGUB paylarnin alimi nedeniyle Ozellestirme Idaresi’ne olan 1.237.500.000 TL
tutarindaki vadeli borglar degerleme tarihindeki 668.860.273,97 TL tutarina indirgenerek degerleme
tarihindeki degeri hesaplanmis ve bunlar sonucunda Sirket’in net aktif degeri 344.170.182,53 TL olarak
hesaplanmustir.

5. Sonu¢
5.1. Degerleme Sonucu

Dogusan Yatirim’in dzkaynak degerinin tespitinde Maliyet Yaklasimi kapsaminda ele alinan Net
Aktif Deger Yontemi kullanilmistir. Degerleme ¢alismasi kapsaminda kullanilan finansal verilerin veya
benzer sirket verilerinin degismesi/degistirilmesi, farkli degerleme yontemleri uygulanmasi veya farkli
tarihlerdeki verilerin kullanilmasi durumunda igsbu rapor kapsaminda tespit edilen degerden farkli bir
degere ulagilmasi miimkiin olabilir.

erleme Sonucu (Dogusan Yatirim insaat A.S.) Ozkaynak Deg
Net Aktif Deger Yontemi 344.170.182,53

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

0. ILKER SAVURAN KIVANC MEMIiSOGLU
GENEL MUDUR YARDIMCISI GENEL MUDUR
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Ek 1: Sorumluluk Beyam Tarih: 01.05.2026

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Baskanhg

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvari (Eskisehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Sirket Degerleme Raporu Sorumluluk Beyan

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayil1 biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Disindaki  Varliklarin  Sermaye  Piyasast Mevzuatt  Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar basliginin F maddesinin 9. Maddesi cergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, 01.05.2026 tarihli Dogusan Yatirim Ingaat
A.S. Sirket Degerleme Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamin1 degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
0. ILKER SAVURAN KIVANC MEMiSOGLU
GENEL MUDUR YARDIMCISI GENEL MUDUR
Ek 2: Yetkinlik Beyani Tarih: 01/05/2026

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansman Dairesi Baskanhgi

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvari (Eskisehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA
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Sirket Degerleme Raporu Yetkinlik Beyam

Dogusan Yatirim Insaat A.S. 6zkaynak degerinin tespiti amaciyla tarafimizca hazirlanan 01.05.2026
tarihli Sirket Degerleme Raporunun imza tarihi itibariyla Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak,
Kurulunuzun 2019/19 sayili biilteni ile duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul Karar
uyarinca gayrimenkul dis1 varliklarin degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

Degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar
Lisansi”na sahip en az 10 kisinin tam zamanli olarak istihdam edilmesi,

Ayr1 bir “Kurumsal Finansman Boliimii’ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere olusturulmus
benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olunmasi,

Degerleme calismalar1 sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulusg
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlerin bulunmast,
Miisteri kabulii, ¢aligmanin yiiriitilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siireglerinde
kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olunmasi,

Degerleme ¢aligmalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi ve

Degerleme ¢alismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olunmast

sartlarin1 sagladigimizi, Sirket ile dogrudan veya dolayli olarak sermaye ve ydnetim iliskimizin
bulunmadigini ve anilan raporun ve degerleme ¢aligmasinin sermaye piyasasi mevzuatinda yer verilen
diizenlemelere uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
0. ILKER SAVURAN KIVANC MEMiSOGLU
GENEL MUDUR YARDIMCISI GENEL MUDUR
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