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Sirket 3.ceyrek sonuglarinda 375,9 milyon TL net kar agikladi. 9 aylik
kiimilatif sonuglarda ise 1.140 milyon TL net kr rakamina ulasti.

Net satislar 2.312 milyon TL olarak gergeklesti. Ceyreksel 54% ve 9 aylik
bazda 47% biiyime ger¢eklesti. Bu anlamda 3C ciro rakamimin 1Y
sonuclarina gore daha ivmeli oldugunu sdéylemek mimkin. Saglanan
biiylimede 3C adina mevsimselligin pozitif etkisi, pazar giicliniin artmasi,
marka bilinirligini ylikselmesi ve nihayetinde yeni is iligkilerinin artmasi etkili
oldu denebilir.

Sirketin 30.09.2024 tarihi itibari ile 205 adet binek, 481 adet minibs, 157
adet midibus, 169 adet otobis olmak (izere toplam 1.012 adet 6z mal araci
bulunmaktadir. Ayrica Grup biinyesinde 30.09.2024 tarihi itibari ile toplam
729 adet tahditli plaka bulunmaktadir. Ve buna ek olarak 26 S serisi 95 adet
plaka Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’nden 10 yilhigma kiralanms, 49
adet 26 S ilge plakasi bulunmaktadir.

Satis maliyetlerinin, hem ¢eyreksel hem 9 aylik sonuglarda net satis seyrinde
saglanan bilyiimeye karsi diisik seyri, briit kir marjinda iyilesmeleri
beraberinde getirdi. Faaliyet giderlerinde ise maliyetlerin aksine ézellikle 3¢
sonuglarinda daha goérece daha ylksek artis yasandi. Ancak faaliyet
giderlerinin rakamsal bakista diisiik olmasi, karlilik tarafinda baski yaratmadi.
Bu gelismelerle tiim operasyonel kirhhk marjlarinda kayda deger
artiglar izlendi.

Bu sonuglarla esas faaliyet karinda 2023/9 dénemine gore geyreksel ve 9 aylik
bakista sirastyla 187% ve 139%, FAVOK’te ise sirastyla 121% ve 117%
seviyesinde oldukca gucli buyume kaydedildi. Gergeklesen degisimlere
bakarak; ceyreksel ve kiimiilatif bakista istikrarli biiyiimenin devam
ettigi, 3C sonuclarinda da ivmenin yiikseldigi izlendi.

Yiksek faizin piyasada 6nemli bir risk olusturdugu finansman giderleri
tarafinda geyreksel bazda 45% azalma, 9 aylikta ise 58% artis yasandigi
kaydedildigi. Geligsmeler finansman giderlerin hem ceyreksel hem kiimulatif
bakista karlilik adina kayda deger diizeyde baski olusturmadigy, ¢eyreksel
bazda iyilesmenin ise gelecek donemlerde de devam edebilecegi mesajini
verdi.

Bor¢/kaynak oranmin (38,6%) BIST ortalamalara kiyasla cok makul
ve sektdrel ortalamaya gore de guvenli seyretmeye ettigi gorildi. Son 5
yilin 9A donemlerine tarihsel bakista en diisiik seviyeye gerilemis olmasi
da olumlu anlamda dikkat gekiyor.

Saglanan iyilesmenin; gelecek donemlerde faiz oranlarinin bir siire daha
yiksek seyredebilecegi senaryoda dahi finansman giderleri adina
iyilesmeleri beraberinde getirecegi ve defansif yap1 sundugu ¢ikarimiyla
olumlu ve Kkorunakh olarak degerlendiriyoruz. Borgluluklarin yiiksek
seyredip risk olusturdugu piyasada giiclii 6zkaynak yapis1 ve net nakit
pozisyonu surdirmesini olumlu karsiliyoruz.

Net parasal pozisyon karinin ¢eyreksel ve 9 aylik bazda kardan zarara gectigi
izlendi. Yasanan degisimin net kar lizerinde muhasebesel anlamda baski
yarattigi ancak odaklamilmasi gereken degisimin operasyonel karhhk
olmasiyla bu durumun kayda deger 6nem tasimadigina dikkat cekiyoruz.

Buna ek olarak vergi giderleri tarafinda ceyreksel bazda vergi gelirinin
azaldi@1 ve kiimiilatif bakista vergi giderinin 60% oranda hafiflemesi
dikkat cekiyor. Yasanan degisimin geyreksel bazda net Kér igin ¢ok sinirh
baskilanma olusturdugu, 9 aylik bakista ise rakamsal karsiligi kumdlatif net
kiar rakammin 10%’undan daha asag seviyede olmasiyla smirli fayda
sagladig1 gorilmistir.
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Fiyat
Son Kapanis (TL, 7 Kasim -24) 143,00
Piyasa Degeri (bin TL) 14.586.000
Finansal Veriler (TL mn) 2022/9 2023/9 2024/9
Net Satiglar 1.110 4.090 6.007
% biiyiime 268 47
EsasF. Kari 160 693 1.655
% biiyiime 334 139
FAVOK 182 826 1.790
% biiyiime 354 117
A.ONet Dénem Kari 102 836 1.141
% biiyiime 723 37
Marjlar (%) 2022/9 2023/9 2024/9
Brit Kar Marji 18,08 20,18 30,56
Esas F. Kar Marji 14,38 16,94 27,55
FAVOK Mariji 16,37 20,19 29,81
Net Kar Marj 9,15 20,43 18,99
Carpan 2022/9 2023/9 2024/9
PD/DD 1,66 3,28 2,71
F/K 7,09 5,69 8,21
FD/FAVOK 4,18 5,27 5,95
Net Borg/FAVOK -0,15 -0,10 -0,44
Ozsermaye Karlihgi (%) 37,04 87,09 49,73
Sektor Ulastirma
Hisse Sayisi (bin) 102.000
Piyasa Verisi
BIST-100 8.946
TL/USS 34,23
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Fiyat Performansi 1A 3A 6A
TL Nominal Getiri 13,41 13,77 32,34
BIST-100 Rolatif 14,36 24,53 45,79
Ortaklik Yapisi Pay Adedi Pay (%)
LEVENT BiRANT 32.000.000 31,37
ISMAIL BULENT BiIRANT 32.000.000 31,37
DiGER 21.697.524 21,27
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Nakit akislar1 incelendiginde 2023/9 donemine kiyasla; isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akislarinda 264% oraminda ¢ok gugcli
blyume, yatirim faaliyetlerinden nakit ¢ikisinda yaklasik 50% hafifleme ve finansman faaliyetlerden nakit ¢ikisinin rakamsal boyutta
cok sinirh arttigi sonuglarla; serbest nakit akislarinin 5 milyon TL negatiften 16,8 milyon TL pozitif tarafa gecmesini oldukca basarili
buluyoruz.

Bu sonuclarla net parasal pozisyon kaleminde yasanan negatif etkiye ragmen 2024/9 déneminde vergi oncesi karda ceyreksel ve 9 aylik
bazda sirasiyla 7% sinirh daralma ve 51% blylme, net karda sirasiyla 18% daralma ve 37% blyume saglandig: izleniyor.

Sonuglart mevcut ekonomik sartlar géz 6niinde bulunduruldugunda oldukca olumlu buluyoruz. Agiklanan enflasyon verilerine bakilarak
yiiksek faiz doneminin bir siire daha siirdiiriillecegi ve bu ¢ikarimla operasyonel ve mali anlamda giiclii olan sirketi giivenli yapisiyla
begenmeye devam ediyoruz. Mevcut ¢arpanlari piyasa ortalamalarina gore makul ve devam eden bllylimeyi de hesaba katarsak cazip
bulmaya devam ediyoruz.

- Tim bu degerlendirmeler neticesinde diisiik likiditeye bagh ylksek volatilite risklerine karsi 5% agirhkla model portféyimuzde

bulundurmaya devam ediyorken; hedef fiyatimizi neticelenmesini bekledigimiz yeni ihale ve is alimlarimin sonug¢larma odakh olarak
yukar yonlii gézden gecirmek izere 219,4 TL olarak koruyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sézlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglncu Kisilerin ugrayabilecegi her turla
zararlardan dolayi Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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