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UNLU YATIRIM HOLDING (UNLU TI)

YapiKredi

Yatinm Arastirma

Enflasyon muhasebesi kaynakl zayif karlilik TUT (6nceki: TUT)

Kapanis Fiyati (TL) 15.92 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 23

Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 2,786 /86 | Nominal / Gorece Getiri — 12ay (%) 88/-3

Halka Aciklik Orani 34 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 62

TL milyon 2023/12 2022/12 Yilhk A

Net Gelirler 1,518 1,304 16%

Faaliyet Kari 395 390 1% | TMS29 (Enflasyon Muhasebesi), 2023/12 Finansal Tablolariyla
Uygulanmaya Baslandigi igin TMS29 ile Uyumlu Geyreksel

Net Kar 36 -24 Sonug ve Piyasa Tahmini Bulunmamaktadir

Ozkaynak Karliligi 3%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

2023 Sonuglari

= Unli Yatinm Holding’in (“UNYH”) net kari TMS29 etkisi dahil 2023’'te 36 milyon TL seviyesinde gerceklesti (2022:
24 milyon TL net zarar). Net gelirler yillik %16 artarken, faaliyet kari ise %1 artis gosterdi. Sirket 2023’te 513 milyon
TL parasal zarar elde etti (2022: 556mn TL parasal zarar). Efektif vergi oranin %77 olmasi da karlihdi baskiladi. Bu
nedenlerle 2023 6zkaynak karliligi %3 gibi olduk¢a disuk bir seviyede gergeklesti (TMS-29 hari¢ %48).

= Aciklanan finansallan hisse igin olumsuz olarak degerlendiriyoruz. 23 TL/hisse hedef fiyatimizi ve TUT
tavsiyemizi koruyoruz. TMS29 etkisi ile birlikte tahminlerimizi dizenledigimizde, 6nUmuzdeki vyillara dair
tahminlerimizi ve hedef fiyatimizi revize edecegiz. 2023 finansallarina gére UNYH 77x F/K ve 1.8x PD/DD
¢arpanlarindan islem gérmektedir.

= Hisse 2023 sonuna gore XU100’a gore %21 geri geride performans gosterdi. Bu olumsuz performansta hem
enflasyon muhasebesinin potansiyel olumsuz etkisinin hem de 25 Mart KAP aciklamasinin (hissedar
potansiyel hisse satigi) etkili oldugunu diistiniiyoruz.

= Net gelirler 2023te yillik %16 artti ve 1.5 milyar TL seviyesine yukseldi. Yatirim danismanhdi ve varlik yénetimi
gelirleri yillik %11 artarken, hazine gelirleri ise %172 artig gbsterdi. Kurumsal finansman gelirleri yillik %18 dusus
gOsterdi. Takipteki krediler gelirleri yillik %2 artarken, kurumsal satis gelirleri ise yatay seyretti.

= Faaliyet giderleri yillik %22 artis kaydetti. Bu artis personel giderlerinde (toplam faaliyet giderlerinde %54 paya
sahip) %23 artis kaynakl.

= Net nakit pozisyon 544mn seviyesinde gerceklesti (2022: 265mn TL). Musterilere saglanan kredi bakiyesi 359
milyon TL seviyesindedir. Kaldirag orani ise 1.7x gibi ihtiyatl bir seviyede gerceklesti.
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UNLU TI - Unlii Yatinm Holding - Agiklanan Finansallar (TLmn)

Gelir Tablosu

TLmn 2023/12 2022/12 yly
Net Gelirler 1,518 1,304 16%
Faaliyet Giderleri -1,129 -923 22%
Faaliyet Kan 389 381 2%
Net Finansman Gelir (Gider) -10 92 n.m.
Parasal Kazang (Kayip) -513 -556 -8%
Vergi Oncesi Kar Zarar 158 119 33%
Vergi -122 -143 -15%
Net Kar 36 -23 n.m.
TLmn 2023/12 2022/12 yly
Donen Varliklar 2,117 2,375 -11%
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,328 1,268 5%
Ticari Alacaklar 548 856 -36%
Duran Varliklar 587 657 -11%
Finansal Varliklar 16 30 -45%
Maddi Duran Varliklar 56 54 3%
Serefiye 256 256 0%
Toplam Varliklar 2,703 3,032 -11%
KV Yiikiimliliikler 1,045 1,206 -13%
KV Finansal Borglar 777 957 -19%
Ticari Borglar 34 19 76%
UV Yiikiimliliikler 92 157 -42%
UV Finansal Barglar 7 43 -83%
Toplam Ozkaynaklar 1,566 1,669 -6%
Toplam Yiikiimlulikler 2,703 3,032 -11%



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






