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Sirket 2.¢eyrek sonuglarinda beklentilerin olduk¢a iizerinde
yaklasik 4 milyar TL net kir ac¢ikladi. Konsensus beklentisi 2,4
milyar TL seviyesindeydi. Onceki yilin ayn1 dénemine gore 6
aylik sonuclarma kiyasla net karda 63% oraninda 6nemli bir kayip
yasandi. Ancak g¢eyreksel bazda kiyaslandiginda 107,6% oraninda
kayda deger bir iyilesme saglanmig durumda. Bu iyilesme 1C24
doneminde olusan zararin etkisi ile kiimiilatif bakista diisiis
goriintiisiiniin biiyiik 6l¢iide oniine gecti denebilir.

2024/06 sonuglarinda 6 ayhk ve ceyreksel bazda satislarda
saglanan beklenti iizerinde biiyiime olumlu tarafta dikkat
¢ekiyor. Havacilik sektoriine kiyasla yolcu sayilarinin ve doluluk
oranlarinin gorece giiclii seyretmeye devam ettigi sirkette
bagarili siire¢ yonetiminden bahsetmek miimkiin.

Satis maliyetlerinin 6A23 donemine gore ceyreksel ve kiimiilatif
olarak ciro artisinin {izerinde gerceklesmesi briit kar marjinda
daralmaya sebep oldu. Ancak burada da 1C24 doneminde olusan
zararin baskisi s6z konusu. 2C23 donemine gore olduk¢a yakin
seyreden marjlar, sektorde yasanan marj kayiplar1 géz oniine
alindiginda onceki yila gore korunmus olmasiyla basarih olarak
degerlendirilebilir.

Faaliyet giderlerine baktigimizda ise maliyetlere Kiyasla daha
olumlu bir tablo s6z konusu denebilir. Ciro biiyiimesinin
asagisinda 3A24 donemine gore ceyreksel 72% 6 ayhkta 83,2%
yasanan artisla olumlu seyirden bahsetmek miimkiin. Bu
sonuglarla esas faaliyet kar1 6 aylikta 27% ceyreksel olarak 2C23
dénemine gore 65,6% artis kaydetti. FAVOK’te ise biiyiime
beklentilerin iizerinde sirasiyla 6 aylikta 56% c¢eyreksek bazda
70,1% olarak gerceklesti.

Yiiksek faizin onemli bir risk olusturdugu finansman gideri
tarafinda 2023/06 donemine gore ¢eyreksek bazda 100% 6 aylikta
ise 200% artis olumsuz tarafta dikkat ¢ekti. FAVOK/net finansman
gideri orani 2023 yilinin aymi déneminde 5,58 iken 2024/6
sonuglartyla 3,19’a gerilemesi olumsuz tarafta karsimiza ¢ikiyor.

Bor¢/kaynak oram diisiis egiliminde olan sirket 2023/6 donemine
gore 81,6%’dan 75% oranina iyilesme gosterdi. Net borglu
pozisyonda olmaya devam eden sirket 2023/6 donemine gore
borcunu  47,6%  oraninda  artirdi.  Biiylime oranlarina
kiyaslandiginda makul karsilanabilecegi soylenebilir. Sirket 2023/6
donemine gore 6zkaynaklarimi 122,5% oraninda olduke¢a giiglii
bir ivme ile artirdu.

Yatirim faaliyetlerinden nakit akisinin pozitife donmesi ve
isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akis1 iyilesmesinin
basrolde oldugu serbest nakit akist iyilesmesi, 2023/6 donemine
gore 265% oranda artarak oldukga giiclii seyretti.

Isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akismin 2023 yilina gore
89,8% oranda arttifn izlendi. 2 milyar TL nakit cikisi olan
yatinm faaliyetlerinden nakit akis1 ise 5,4 milyar TL pozitif
tarafa gecerek olumlu anlamda kayda deger etki yaratti.
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- Beklenti iizerinde aciklanan bilancoyu oldukca pozitif karsiliyoruz. 2023 yilinin ayni donemine gore ceyreksel kiyasta
saglanan basarinin kiimiilatif taraftaki olumsuz tablonun biiyiik 6l¢iide oniine gectigini diisiiniiyoruz. Orta ve uzun vadede
begenmeye devam ettigmiz PGSUS’un TAVHL’de olusan tarihsel bazda yiiksek carpanlar géz oniine alindiginda kisa
vadede 6n plana ¢ikabileceg@ini ve pozitif ayrisma gosterebilecegini diisiiniiyoruz.

- Riskler tarafinda gii¢lii mevsim sonuglarinda gozden kagabilecegini diisiindiiglimiiz net finansman giderinin takip edilmesi
gerektigini diisiinerek olumsuz tarafta haneye yazilabilecek kayda deger tek unsur oldugunu diisiiniiyoruz. Devam eden
sartlarda net bir etkisi olmasa da yakin cografya ve kiireselde artan gerilim ve jeopolitik riskleri yalnizca PGSUS icin degil,
genel havacilik adina takip edilmesi gereken unsurlardan biri olarak degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirnm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi cergevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Gguncu kigilerin ugrayabilecedi her tarlu
zararlardan dolayi Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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