Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu THYAO
Sektor Ulastirma
Halka Agiklik Orani : 50.00

Piyasa Degeri(Bin TL)
Halka Agik Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

£446,775,000.00
£223,387,500.00
£1,067,158,000.00

Son Kapanis Fiyati(TL) 323.75
Hedef Fiyat(TL) 404.65
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 24.99

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Do6nen Varliklar

£512,191,000.00
£1,847,846,000.00
£566,751,000.00
£774,833,000.00
£1,018,517,000.00
£585,069,000.00
£542,482,000.00
£42,587,000.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £43,931,000.00
D6nem Net Kari(Ana Ortakhk Paylari) : £18,864,000.00
FD/FAVOK : 7.31
F/K : 3.99
PD/DD : 0.44
Oz Sermaye Karlihg : 12.66

BiST100 Karsilagtirmasi ve Kar Marjlari

XU100 Karsilastirmah Grafik

16000 400.00

14000 350.00

12000 300.00

10000 250.00
8000 200.00
6000 150.00
4000 100.00
2000 50.00

0 0.00

g8 8 8§ 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ ~N o~ o~ ~N o~
wn ~ - - - o0 wn ~ a - - [} n
o o o - o o o o o - o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
- - - - - - - - - - - - -

N THYAQ s XU100

Kar Marjlari

2025/06 2025@9 £025g12 2026/03 2026/06
NN -

20.00 2 ’es - - - Ca— -
s g R u
15.00 b -
© <
2 n MmN L
10.00 E 2 @ ® o 8 2
© - ~
~N 3 ~
N . I I I I 1 I .
0.00 l . I . l
-5.00 i a3
~ o~

MBriit Kar Marji MEsas Faal.Kar Marji ™ FAVOK Marji B NetKar Marji

arastirma@alnusyatirim.com

5.08.2026

——

ALNUSYATIRIM GIRiS

HESAP AC

Tiirk Hava Yollari

Maliyetlerdeki Giiglii Artis, Karlihklari OGnemli Olgiide Baskilamistir!

» Sirketin, 2026/06 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin ayni
dénemine(2025/06) gére 177,03 Milyar TL(ytizde 43,39) civarinda
artis gostererek, 595,07 Milyar TL dizeyinde gerceklesmistir.
Satiglarin  Maliyeti ise; ayni doénemler arasinda ‘Akaryakit’,
‘Personel’, ‘Amortisman’, ‘Yer Hizmetleri’, ‘Bakim’ ve ‘Yolcu
Hizmet/ikram’ gibi &nemli maliyetler &nciiligiinde 190,59 Milyar TL
civarinda(ytizde 54,16) hayli glicli artis géstermis ve cari donemde
542,48 Milyar TL dizeyinde yer almistir. Hasilat tarafindaki artigin,
tutar bazinda Satislarin Maliyeti’ndeki artistan 13,56 Milyar TL daha
dislik(-) olmasi sonrasinda; sirketin Briit Kar rakami senelik bazda
ayni tutarda(13,56 Milyar TL) azalmis ve cari donemde 42,59 Milyar
TL civarinda gerceklesmistir. Sirketin Brit Kar Marji da; gegen seneki
ylzde 13,76 seviyesinden ylizde 7,28’e hizla gerilemistir.

» Sirketin Faaliyet Giderleri; ‘Personel’, ’Komisyon ve Tesvik’,
‘Rezervasyon Sistem’ ve ‘Haberlesme ve Bilisim’ giderleri
onclliuginde, gegen yilin ayni dénemine gére 14,46 Milyar TL(ylizde
33,74) artmis ve 57,32 Milyar TL tutarinda yer almistir. "Ugak, Motor
ve Diger Alimlara iliskin Hibe Kredi Gelirleri’, 'Sigorta, Tazminat ve
Ceza Gelirleri’, ‘Ticari Faaliyetlerden Kaynaklanan Kur Farklarr’,
'Bankalardan Elde Edilen Faiz Digi Gelirler’ ve ‘Reeskont Faiz Geliri’
gibi alt kalemlerin etkiledigi Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri ise;
2025/06 donemine goére 1,61 Milyar TL(ytuzde 14,30) dizeyinde
azalmis ve 9,64 Milyar TL olmustur. Operasyonel Gider/Gelir
kalemlerinde nette gorilen 16,07 Milyar TL civarindaki
kotiilesmenin, Brit Kar tarafindan gelen 13,56 Milyar TL'lik negatif
etkiye eklenmesi sonrasinda; sirketin Esas Faaliyet Zarari, gecen yila
gore 29,63 Milyar TL duzeyinde(yluzde 120,78) oldukga hizli
kotiilesmis ve 5,10 Milyar TL Zarar (2025/06’da 24,53 Milyar TL kar
vardi) ortaya c¢ikmistir Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur
farklari ve tek seferlik kalemlerin haric tutuldugu FAVOK rakami ise;
senelik bazda 12,31 Milyar TL(ylzde 21,88) civarindaki azalisla 43,93
Milyar TL tutarinda gergeklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari ve
FAVOK Marijlari; sirasiyla yiizde 3,26’dan yiizde -2,52’ye ve yiizde
13,78’den yiizde 7,51e gerilemistir.

Faaliyet Disi Kisimdan Gelen Giiglii Pozitif Etki; Sirketin Donem Net
Kari Elde Etmesine Olanak Saglamigtir!

» Cari doénemde sirketin Net Yatirm Faaliyet Gelirleri; ‘Finansal
Yatinmlar Faiz Gelirleri’ alt kaleminin biyik orandaki etkisi ve
‘Menkul Kiymet Satis Karlar’ ve ‘Devlet Tesvik Gelirleri’ alt
kalemlerinin de destegiyle 20,11 Milyar TL artarak 41,96 Milyar TL
olarak gerceklesmis ve Net Kari en ¢ok destekleyen kalem olmustur.
Ayrica, Donem Vergi Geliri/Gideri kalemi; 9,48 Milyar TL tutarindaki
Ertelenmis Vergi Gelirinin Etkisiyle yilhk bazda 8,81 Milyar TL
iyilesme gostermis ve cari donemde 4,76 Milyar TL Dénem Vergi
Geliri Elde Edilmistir. Diger yandan, ‘Net Kur ve Faiz Giderleri’nin
bilyiuk oranda etkiledigi Net Finansman Giderleri; senelik bazda 4,69
Milyar TL kétiilesmis ve sirketin Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen
Yatirnmlarindan(Sun Express, TEC, TGS, Turkish DO&CO, THY Opet,
TFS Akaryakit, Goodrich, We World Express) Ortaya Gikan Zarar Payi
da; cari dénem finansallarinda 1,28 Milyar TL artis gdstermistir.

» Ozetle; cari dénem finansallarina 29,63 Milyar TL tutarinda Esas
Faaliyet Zararn kaydeden sirketin, yukarida saydigimiz faaliyet disi
kisimda ‘Ertelenmis Vergi Gelirleri’ ve ‘Yatinm Faaliyet Gelirleri'nin
blyuk oranda etkisiyle ortaya gikan 23,49 Milyar TL’lik gli¢lU iyilesme
sonrasinda Donem Net Kari; gecen yilin ilk yarisinda gergeklesen
25,01 Milyar TL tutarindan yizde 24,58 gerileyerek 18,86 Milyar TL
olmustur. Net Kar Marji da; ylzde 6,13'den yiizde 3,22’ye dulsls
gostermistir.
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Operasyonel Gelismeler ve Beklentiler;

» Sirketin hasilat rakamlarinin kinhimlarina baktigimizda;

= 2026/06 déneminde olusan 463,08 Milyar TL tutarindaki Yolcu Gelirleri; senelik bazda 130,04 Milyar TL(ylzde 39,04) tutarinda artis
gosterirken, 100,57 Milyar TL'lik Kargo Gelirlerinde de; senelik 41,92 Milyar TL(ytizde 71,48) civarinda bir artis goralmustar.

Toplam Yolcu ve Kargo Gelirleri’nin, cografi dagilimina baktigimizda senelik bazda ‘tutar bazinda’ en yiksek artis 76,53 Milyar TL(ylizde 72,66)
ile “Asya ve Uzak Dogu” gelirlerinden gelirken, bu lokasyonu; 43,14 Milyar TL(yluzde 39,85) ile “Avrupa’ gelirleri ve 28,28 Milyar TL(yuzde
35,22) tutarinda artisla “Amerika” gelirleri, 15,44 Milyar TL(yuzde 49,32) civarindaki artisla “Afrika’” gelirleri izlemistir. Savastan dolayi
yakindan takip edilen “Orta Dogu” gelirleri ise 2,14 Milyar TL(ylizde 6,41) tutarinda azalis gdstermistir. Sirketin “Yurt ici”’ gelirlerini
inceledigimizde; 10,72 Milyar TL(ylzde 32,33) artisla 43,85 Milyar TL olarak gergeklesmistir. 519,79 Milyar TL’lik tutar ile toplam gelirlerin
ylzde 92,22'sini(gecen yil ylizde 91,54) kapsayan ‘Yurt Disi Gelirleri'nin tamamindaki senelik artis orani ylizde 44,97(tutar bazinda 161,24

Milyar TL) olmustur. Yurtdisindan elde edilen gelirin dagiliminda ise; ylizde 34,99 ile “Asya ve Uzak Dogu”, yizde 29,12 ile “Avrupa” ve ylizde
20,89 ile de “Amerika” 6n plana ¢ikmistir.

» Satiglarin Maliyeti’'ndeki hizli artisi inceledigimizde ise;
= Savas sebebiyle 88,78 Milyar TL'lik(ylizde 85,19) yukselisle ‘Akaryakit’ en 6nemli etkiyi yaratirken, 41,06 Milyar TL’lik artisla da ’Personel’

giderleri maliyet artisi tizerinde bilyiik oranda etki etmistir. Diger 6nemli artislar; 14,75 Milyar TL ile ‘Amortisman/itfa Payr’, 10,68 Milyar TL ile
‘Yer Hizmetleri’, 12,22 Milyar TL ile ‘Bakim’ ve 6,90 Milyar TL ile de ‘Yolcu Hizmet ve ikram’dan gelmistir.

THYAO Yolcu Sayilari (Milyon Kisi)
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» 2026/06'da 132 Ulkedeki Codeshare anlagsmalari dahil 568 uluslararasi noktaya erisim saglayan ve yiizde 83,7’lik(gecen yil yuzde 81,4) doluluk
orani ile ugan sirket, 44,5 Milyon(2025/06’da 42,2 Milyon) civarinda yolcu tasimistir. AKK(Kilometre Basina Arz Edilen Koltuk) yiizde 5,1 oraninda

artisla 135,5 Milyar diizeyinde yer alirken, Yurt ici taraftaki Doluluk Orani; ylzde 84,2’den yizde 84,9’a, Yurt Disi taraftaki Doluluk Orani da;
ylzde 81,1’den ylizde 83,6'ya ylkselmistir.

» Cari donem itibariyle, sirketin filo buyUkligl; 146 adeti genis govdeli, 378 adedi dar gévdeli ve 28 adedi de Kargo amagl olmak tizere 552
ucaktan olusmaktadir. Filonun yizde 31,70'lik kismi(175 adet) sirkete ait olup, ylizde 34,96’lik kismi(193 adet) finansal kiralama ve yuzde

33,33’luk kismi da(184 adet) operasyonel kiralamadan olugsmaktadir. Sirketin, 2025 yilinin 2.Ceyreginde 35 Bin 539 ve 2025 yili sonunda 36 Bin
563 olan ¢alisan sayisi; 2026 yili 2. geyreginde 36 Bin 482 personel olarak gergeklesmistir.

Q ileriye Doniik Hedefler
= 2033 yilinin yolcu tagima hedefi 170 Milyon ve lzeridir.
= 2033 yil igin taginan kargo tahmini 3,9 Milyon Ton seviyesindedir.

= 2033 yilinda sirketin ciro beklentisi 50+ Milyar Dolar diizeyindedir.
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Finansal Tahminler ve Degerleme;

> Finansal Tahminler;

FiNANSAL TAHMiNLER(1000 USD)

Ozet Finansallar 2025/12 2026/12T 2027/12T 2028/12T 2029/12T 2030/12T

Hasilat 24,208,693| 24,934,954 26,680,400 29,348,440 30,815,862 31,740,338
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 20,267,286| 22,940,157 22,144,732 24,212,463 24,960,848 26,376,221
SM(H)M Orani 83.72% 92.00% 83.00% 82.50% 81.00% 83.10%
Briit Kar 3,941,407 1,994,796 4,535,668 5,135,977 5,855,014 5,364,117
Faaliyet Giderleri 72,250 2,194,276 2,294,514 2,641,360 2,835,059 3,174,034
Esas Faaliyet Kari 2,283,589 -199,480 2,241,154 2,494,617 3,019,955 2,190,083
Amortisman Giderleri(+) 2,398,948 2,493,495 2,721,401 3,081,586 3,328,113 3,491,437
FAVOK 3,998,153 2,294,016 4,962,554 5,576,204 6,348,068 5,681,521
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -493,081 142,129 -292,786 126,648 -524,542 181,282
Net Kar(Ana ortakhga ait) 2,995,024 1,563,422 2,635,076 1,935,911 2,098,166 2,447,303
Sermaye Harcamalari -6,375,084 -4,986,991 -4,002,060 -3,815,297 -4,006,062 -4,284,946
Net isletme Sermayesi -132,144 1,871,164 3,792,477 3,703,626 3,590,840 3,451,557
Firmaya Serbest Nakit Akimlari -1,435,458 -2,926,339 1,243,234 1,824,830 2,160,150 349,839
indirgenmis Serbest Nakit Akimlan -2,797,848 1,136,454 1,594,854 1,805,020 279,490

> Degerleme;

v Sirket degerlemesi igin INA(indirgenmis Nakit Akimlari) ydéntemini yiizde 100 agirlik ile kullandik. Fonksiyonel para birimine gére 11 Milyar
756,1 Milyon ABD Dolari civarinda hedef piyasa degerine ulasiimis olup, 12 aylik 47,50 TL ortalama kur beklentimiz ile Turk Lirasi bazinda 558
Milyar 414,1 Milyon TL'ye yakin bir degerlemeye denk gelmektedir. BOylece, hisse basina hedef fiyatimizi; daha 6nce belirledigimiz 412,87 TL
seviyesinden 404,65 TL'ye revize ediyoruz. Asagl yonli glincellemeye karsin, ylzde 25,00 civarindaki getiri potansiyeliyle “AL” olan
tavsiyemizi koruyoruz.

Degerleme Bilesenleri(1000 USD/TL)

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu
Serbest Nakit Akimlari Toplami S 2,017,970.47
Terminal Blilyiime Orani 1.00%
Terminal SNA Degeri S 9,738,116.80
Hedef Piyasa Degeri(USD) $ 11,756,087.27
Hedef Piyasa Degeri(TL) Ort.Kur: 47.50 4 558,414,145.14
Odenmis Sermaye +1,380,000.00
Hisse Basi Hedef Fiyat £404.65
Son Fiyat £323.75
Yiikselis Potansiyeli 24.99%
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" . ) Yillik Ceyreklik
OZET BILANCO(Bin TL) 2026/06 2025/06 Degisim(%) 2026/2C 2026/1C Deg.(%)
DONEN VARLIKLAR 512,191,000.00 397,076,000.00 28.99% 512,191,000.00 485,646,000.00 5.47%
Nakit ve Nakit Benzerleri 80,346,000.00  98,791,000.00 -18.67%  80,346,000.00  71,141,000.00 12.94%
Ticari Alacaklar 69,062,000.00  40,762,000.00 69.43%  69,062,000.00  61,676,000.00 11.98%
Stoklar 51,528,000.00  31,937,000.00 61.34%  51,528,000.00  47,665,000.00 8.10%
Pesin Odenmis Giderler 23,030,000.00  13,656,000.00 68.64%  23,030,000.00  18,368,000.00 25.38%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 5,999,000.00 177,000.00  3289.27% 5,999,000.00 3,998,000.00 50.05%
Diger Donen Varliklar 13,046,000.00 7,570,000.00 72.34%  13,046,000.00  11,658,000.00 11.91%
DURAN VARLIKLAR 1,847,846,000.00 1,255,513,000.00 47.18% 1,847,846,000.00 1,672,387,000.00 10.49%
Maddi Duran Varliklar 420,999,000.00 302,225,000.00 39.30%  420,999,000.00 384,091,000.00 9.61%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6,642,000.00 6,926,000.00 -4.10% 6,642,000.00 8,928,000.00 -25.60%
Ertelenmis Vergi Varligi 26,075,000.00  25,306,000.00 3.04%  26,075,000.00  20,376,000.00 27.97%
TOPLAM VARLIKLAR 2,360,037,000.00 1,652,589,000.00 42.81% 2,360,037,000.00 2,158,033,000.00 9.36%
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 566,751,000.00  431,666,000.00 31.29%  566,751,000.00 498,369,000.00 13.72%
Kisa Vadeli Borglanmalar 72,728,000.00  54,299,000.00 33.94%  72,728,000.00  71,774,000.00 1.33%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 114,529,000.00  84,025,000.00 36.30% 114,529,000.00  94,816,000.00 20.79%
Ticari Borglar 85,355,000.00  65,696,000.00 29.92%  85,355,000.00  74,701,000.00 14.26%
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 24,411,000.00  17,475,000.00 39.69% 24,411,000.00  26,175,000.00 -6.74%
Diger Borglar 20,673,000.00  12,556,000.00 64.65%  20,673,000.00 9,677,000.00 113.63%
Dénem Kari Vergi YakimlGUlGgu 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%
Kisa Vadeli Karsiliklar 7,695,000.00 5,575,000.00 38.03% 7,695,000.00 7,868,000.00 -2.20%
Diger Kisa Vadeli Yakumliltkler 6,270,000.00  20,157,000.00 -68.89% 6,270,000.00 5,884,000.00 6.56%
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 774,833,000.00  468,803,000.00 65.28%  774,833,000.00 693,301,000.00 11.76%
Uzun Vadeli Borglanmalar 726,977,000.00  446,268,000.00 62.90% 726,977,000.00 647,365,000.00 12.30%
Uzun Vadeli Karsiliklar 25,549,000.00  14,912,000.00 71.33%  25,549,000.00  21,678,000.00 17.86%
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 1,179,000.00 2,332,000.00 -49.44% 1,179,000.00 2,663,000.00 -55.73%
TOPLAM YUKUMLULUKLER 1,341,584,000.00 900,469,000.00 48.99% 1,341,584,000.00 1,191,670,000.00 12.58%
TOPLAM OZKAYNAKLAR 1,018,453,000.00 752,120,000.00 35.41% 1,018,453,000.00 966,363,000.00 5.39%
ANA ORTAKLIGA AT OZKAYNAKLAR 1,018,517,000.00 752,073,000.00 35.43% 1,018,517,000.00 966,388,000.00 5.39%
Odenmis Sermaye 1,380,000.00 1,380,000.00 0.00% 1,380,000.00 1,380,000.00 0.00%
Sermaye Diizeltme Farklari 1,124,000.00 1,124,000.00 0.00% 1,124,000.00 1,124,000.00 0.00%
Paylara iliskin Primler(iskontolar) 43,000.00 0.00 0.00% 43,000.00 43,000.00 0.00%
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler 490,214,000.00  339,476,000.00 44.40%  490,214,000.00  445,498,000.00 10.04%
Birikmis Diger Kapsamli Giderler 56,509,000.00  52,473,000.00 7.69%  56,509,000.00  57,998,000.00 -2.57%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,540,000.00 1,175,000.00 31.06% 1,540,000.00 1,540,000.00 0.00%
Gegmis Yillar Karlariveya Zararlar 450,325,000.00  332,482,000.00 35.44%  450,325,000.00 450,325,000.00 0.00%
Net Donem Kari veya Zarari 18,864,000.00  25,013,000.00 -24.58% 18,864,000.00 9,915,000.00 90.26%
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR -64,000.00 47,000.00 -236.17% -64,000.00 -25,000.00 156.00%
TOPLAM KAYNAKLAR 2,360,037,000.00 1,652,589,000.00 42.81% 2,360,037,000.00 2,158,033,000.00 9.36%

" . ) Yillik Ceyreklik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2026/06 2025/06 Degisim(%) 2026/2¢ 2026/1¢ Deg. (%)
HASILAT 585,069,000.00  408,036,000.00 43.39% 327,108,000.00 257,961,000.00 26.81%
SATISLARIN MALIYETI 542,482,000.00  351,890,000.00 54.16%  306,089,000.00 236,393,000.00 29.48%
BRUT KAR (ZARAR) 42,587,000.00  56,146,000.00 -24.15%  21,019,000.00  21,568,000.00 -2.55%
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 13,300,000.00 9,747,000.00 36.45% 5,756,000.00 7,544,000.00 -23.70%
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 44,021,000.00  33,114,000.00 0.00%  22,900,000.00  21,121,000.00 8.42%
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00%
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 13,782,000.00  12,543,000.00 9.88% 4,568,000.00 9,214,000.00 -50.42%
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 4,146,000.00 1,299,000.00 219.17% -422,000.00 4,568,000.00  -109.24%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -5,098,000.00  24,529,000.00  -120.78%  -2,647,000.00  -2,451,000.00 8.00%
FAVOK 43,931,000.00  56,238,000.00 -21.88%  22,670,000.00  21,261,000.00 6.63%
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 46,197,000.00  23,816,000.00 93.97%  24,498,000.00  21,699,000.00 12.90%
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GiDERLER 4,235,000.00 1,963,000.00 0.00% 571,000.00 3,664,000.00 -84.42%
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERL.YATIRIML. KARLARINDAN/ZARARLARINDAN PAYLAR -2,247,000.00 -970,000.00 0.00% 445,000.00  -2,692,000.00  -116.53%
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 34,617,000.00  45,412,000.00 -23.77%  21,725,000.00  12,892,000.00 68.52%
FINANSMAN GELIRLERI 10,128,000.00  18,461,000.00 0.00% 4,205,000.00 5,923,000.00 -29.01%
FINANSMAN GiDERLERI 31,324,000.00  34,988,000.00 -10.47%  16,881,000.00  14,443,000.00 16.88%
PARASAL KAZANG/KAYIP 585,000.00 100,000.00 485.00% 549,000.00 36,000.00  1425.00%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 14,006,000.00  28,985,000.00 -51.68% 9,598,000.00 4,408,000.00 117.74%
DONEM VERGI GiDERIi GIDERI/GELIRI 4,716,000.00 4,908,000.00 0.00% 4,716,000.00 90,000.00  5140.00%
ERTELENMIS VERGI GELiRi/GIDERI -9,476,000.00 -858,000.00  1004.43%  -3,938,000.00  -5,538,000.00 -28.89%
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 18,864,000.00  25,013,000.00 -24.58 8,949,000.00 9,915,000.00 -9.74%

Kaynak: Finnet
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Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GiRiS HESAP AC

ACIKLAMALAR

> NOTR 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda, yiizde 0,01-14,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» TUT Onerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 15,00-24,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» AL 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda ytizde 25,00 ve Uzerinde getiri potansiyeli ortaya
cikan sirketler icin verilmektedir.

KAYNAKLAR

v" Sirketin Finansal Tablolari ve Dipnotlar,
v" Sirketin Faaliyet Raporu
v" Finnet(finansal veri ve tablolarin ¢ekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgl s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin 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 sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirnrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Arastirma Miidiirii
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