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Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (mIn $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (min lot)
FDPO (%)

Giinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL)
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ORTAKLIK YAPISI %
Bitlis Ailesi
Diger

POLHO

Getiri (TL)

Getiri ($)

Getiri (XU100-Rolatif)

Ceyreklik
Yillik

Brit Kar Marji (Y%)
Brut Kar Marji (C%)

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

Net Kar Marji (C%)

Net Bor¢ (mIn TL)

isletme Sermayesi (mln TL)
Cari Oran

Serbest Nakit Akimi (mln
TL)

Net Finansman
Gideri/Satislar

Brit Kar Blyime (Y%)
Brut Kar Blytme (C%)
FAVOK Biiyiime (Y%)
FAVOK Biyiime (C%)

GUNLUK  AYLIK
9,96
9,72
6,23

2,10
0,98
6,60

2025/09
2024/12

26,50
23,29

22,20
16,16
-11,68
-5,06
1.559,09
1.185,42
0,92

-117,10

2,30
-38,38
-20,57

9,45
-44,62
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15.500,00
14.500,00
13.500,00
12.500,00
11.500,00
10.500,00
9.500,00

8.500,00

970T€0’L

12AYLIK
108,54
72,11
82,12

2025/12
2025/12

19,94
21,48

16,56
16,85
-22,55
-50,63
1.807,76
1.135,65
0,93

-339,91

7,50
-27,14
-27,14
-32,70

-7,52

Polisan Holding - No6tr
Doénusum sureci surtiyor

Yoénetim, 2025 yili finansallarinin operasyonel performansin yani sira
yeniden yapilandirma adimlan ve muhasebesel etkiler nedeniyle
dalgah gériindiigiinii belirtti. Ozellikle enflasyon muhasebesi ve
enflasyon—kur makasi finansallar tizerinde belirgin baski yaratti. Son ¢
yllda enflasyonun kurdan daha hizli artmasi nedeniyle karsilastirmali
finansallar zayif gériiniirken, 2025 sonunda enflasyon—kur farki yaklasik
9 puana geriledi. Yonetim, bu farkin daralmasinin 2026'da finansallar
Gzerindeki baskiyi azaltabilecegini ifade etti.

Talep tarafinda hem Turkiye hem Avrupa’da PMI verilerinin zayif
seyretmesi kimya segmentinde fiyatlari ve ihracati olumsuz etkiledi.
Ozellikle Avrupa'daki dusiik sanayi talebi nedeniyle kimya Uriinlerinde
dolar bazli fiyat baskisi olustu.

2025 yili icinde gerceklestirilen kismi béliinme islemi finansallar Gzerinde
o6nemli etki yaratti. 10 Eylll 2025 itibariyla boya faaliyetleri aynigtinidi,
ancak yilin ilk dokuz ayinda konsolidasyona dahil olmasi nedeniyle yaklasik
370 milyon TL zarar finansallara yansidi. Yonetim, bu islemin yil basinda
gerceklesmesi halinde bu etkinin gériilmeyecegini belirtti.

Bir diger onemli gelisme Polisan Hellas operasyonlarinin sonlandiniimasi
oldu. Sirket, zayif performans ve artan rekabet nedeniyle bu faaliyeti
durdurma karari ald. istirakin varliklari Ocak 2026°da 2,64 milyon avro
bedelle satildi ve bu siirecte 2025 finansallarina yaklasik 7 milyon avro
deger distikligi yansitild.

Finansal sonuclara bakildiginda sirket 2025 yilinda 6,4 milyar TL konsolide
gelir elde etti. Enflasyon muhasebesi nedeniyle gelirlerde dislis gorilse de
tonaj bazinda 6nemli bir hacim kaybi yasanmadigi belirtildi. Buna karsin
yuksek maliyetler ve tek seferlik etkiler nedeniyle sirket yili yaklasik 1,4
milyar TL net zarar ile tamamladi. Zararda 6zellikle Polisan Hellas kaynakli
giderler, boya faaliyetlerinin etkisi ve bazi deger diisiikliikleri belirleyici
oldu.

Segment bazinda bakildiginda Poliport liman faaliyetleri glicli
performans sergilerken, kimya segmentinde zayif talep ve disen iriin
fiyatlan performansi sinirladi.

Bilango tarafinda sirket isletme sermayesini azaltmaya odakland. Ticari
alacaklar yaklasik 1,6 milyar TL'den 1,2 milyar TL'ye gerilerken toplam
finansal bor¢ 2,2 milyar TL'den 2 milyar TL'ye disti. Buna karsin Polisan
Hellas kredilerinin holding biinyesine aktariimasi nedeniyle net borg
1,8 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

Sirket ayrica 2025 yilinda yaklagik 186 milyon TL yatirim gerceklestirdi. Bu
yatinmlar agirlikl olarak kimya ve liman faaliyetlerinde kapasite ve
verimlilik artisina yonelik oldu.
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Yonetim, 2026 yilinda finansallarin daha saghkli bir goérinime
kavusabilecegini belirtti. Bunun bagslica nedenleri olarak boya
faaliyetlerinin ayrismasi, Polisan Hellas etkisinin ortadan kalkmasi ve
enflasyon—-kur makasinin daralmasi gosterildi. Ayrica Dilovasi
kampisindeki kullanilmayan alanlarin  depolama ve lojistik
faaliyetlerine acilmasiyla Poliport tarafinda ek gelir potansiyeli olusmasi
bekleniyor.

Toplantida ayrica Bitlis ailesinin sahip oldugu %77,7 oranindaki Polisan
Holding hisselerinin satisi siirecinin devam ettigi ve islemin
tamamlanabilmesi icin Rekabet Kurumu onayinin beklendigi ifade edildi.

Yonetim, isletme sermayesi yonetimine odaklandiklarini ve alacak ile
stok tarafinda 6nemli iyilesme sagladiklarini belirtti. Uzun vadeli karlilik
beklentilerine iliskin olarak Poliport liman faaliyetlerinde FAVOK marjinin
%45-55 bandinda, kimya faaliyetlerinde ise yaklasik %15 seviyesinde
gerceklesebilecegi ifade edildi. Ayrica holding seviyesinde maliyet
optimizasyonu kapsaminda personel sayisinin 82'den 62'ye
digsirildigi ve giderlerin azaltildigi aktarldi. Yonetim, hisse satis
surecinin tamamlanmasinin ardindan yeni ortaklik yapisina bagl olarak
stratejik 6nceliklerin degisebilecegini de belirtti.

Finansallara dair gorusiimiiz yok, toplantiyi ise nétr degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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