. FINANSAL SONUCLAR/3C23
YamKrEdl TURKIYE / YATIRIM

Yatirim Arastirma 3 Kasim 2023

UNLU YATIRIM HOLDING (UNLU TI)

Beklentinin sinirh altinda sonuglar TUT (6nceki: Gozden Gegiriliyor)
KapanigFiyati (TL) 19.99 | HedefFiyat—12ay (TL/pay) 23
Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 3,498/122 | Nominal / Gorece Getiri— 12ay (%) 138/25
Halka Agikiik Orani 34 | on.islem Hacmi —3ay (TLmn) 74

) . YKY Piyasa
TL milyon 3G23 3C22 Yilik A 2G23 Ceyreklik A tahmin Beklentisi
Net Gelirler 369 199 85% 256 44% 352
FaaliyetKar 121 72 68% 58 109% 135
Net Kar 110 81 36% 159 -31% 150 mevcut degil
Ozkaynak Karlilig 38% 44% -6% 62% -24% 52%

“Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP
3C23 Sonuglari

= Unli Yatinm Holding'in (“‘UNYH”) net kar 3C23'te 110 milyon TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 150
milyon TL, piyasa beklentisi bulunmuyor). Net kar G¢lncu ¢eyrekte ceyreklik %31 dlsUs gosterirken, yillik olarak
ise %36 artis gosterdi. 3C23 6zkaynak karlilig1 % 38 seviyesinde gergeklesti (9A23: %44). Sonuglar beklentilerimizin
bir miktar altinda gelisirken bunun temel nedenleri beklentimize gére daha yiksek efektif vergi orani ve daha diisik
net yatinm ve kur farki gelirleri oldu. Is kollarinin dengeli gelir bilyiimesi gelisimi geyregin en olumlu noktalarindan
biri oldu.

m 2023 hedefleri olumlu yonde revize edildi: Sirket 2023’te 1.25 milyar TL net genigletilmis gelir (YKYt: 1.3 milyar
TL) ve 550 milyon TL vergi 6ncesi net kar hedeflemektedir (YKYt: 620mn TL).

Ozet Gériisiimiiz

= Unli Yatinm Holding’in 3G23 net kari beklentimizin %26 altinda gergeklesti. Sonuglari hisse igin sinirh olumsuz
olarak degerlendiriyoruz. Unli Yatinm Holding igin 12 aylik hedef fiyatimizi 23TL/pay (eski hedef fiyat 18.7TL)
olarak glincelledik. Hedef fiyat %15 getiri potansiyeline isaret etmektedir. Ozkaynak maliyetini ortalama %27 olarak
varsaylyoruz. Ozkaynak maliyetinin altinda getiri potansiyeli nedeniyle tavsiyemizi TUT olarak revize
ediyoruz (eski tavsiye “Gdzden Gegiriliyor”). Sirket 2023/24 tahminlerimize gore 2.7x/1.8x PD/DD ve 7.7x/5.2x FIK
seviyelerinde carpanlar ile islem gérmektedir. Sirketin 2023/24’te %41/%42 6zkaynak karliligi elde etmesini tahmin
ediyoruz.

Genel Degerlendirme

= Net gelirler 3.¢eyrekte yillik %85 geyreklik ise %44 artis gostererek 369 milyon TL seviyesine ulasti. Yillik gicli
blyUme is birimlerinin bircogunun yiksek katkisi ile gergeklesti. Yatinm danigsmanlidi ve varlik ydnetimi gelirler
yillik %82 artarken, kurumsal satis gelirleri yillik % 150, takipteki krediler yénetimi gelirleri ise yillik %72 biyime
kaydetti. Sirketin Gglincl geyrekte Ebebek halka arzini tamamlamasi gelirleri destekleyen bir unsur oldu. Hazine
gelirleri ise yillik %141 artarak gelirleri destekledi. Kurumsal finansman gelirleri ise yillik %20 dusus gosterdi.

s Faaliyet giderleri yillik %95 artis kaydetti. Enflasyonun tzerindeki artis personel giderlerinde artis kaynakli. Sirketin
net yatinm/finansal gelirleri 3. ¢eyrekte 40 milyon TL katkida bulundu (3G22: 32mn TL, 2C23:129mn TL). Sirket
3.ceyrekte net 15mn TL kambiyo geliri elde etti. Net nakitpozisyon523mn TL seviyesinde gergeklesti (2C23: 544mn
TL). Musterilere saglanan kredi bakiyesi ¢ceyreklik %68 artarak 543 milyon TL’ye ulasti. Kaldirag oraniise 2.1x gibi
ihtiyatli bir seviyede gercgeklesti.
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UNLU TI = Unlii Yatinm Holding - Agiklanan Finansallar (TLmn)

Kar & Zarar (milyon TL} 3C22 4G22 123 2G23  3G23 9A22  9A23  yillik
Net Gelirler 199 239 245 256 369 44% 85% 454 870 92%
Faaliyet Giderleri 127 172 174 -198 248 25% 95% 31 -620 99%
Faaliyet Kan 72 66 72 58 121 109% 68% 142 250 76%
Diger Gelir/Gider 1 1 1 0 0 -18% -66% 4 2 62%
Net yatinm/finansman Gelir/Gider 31 57 19 129 40 -69% 26% 80 188 135%
Vergi Oncesi Kar 105 124 91 187 161 -14% 54% 226 439 94%
Net Kar 81 102 73 159 110 -31% 36% 167 343 106%
Bilango (milyon TL) 3C22 4G22 123 2C23  3G23
Toplam Aktifler 1,389 1,716 1,818 2,237 2,540 14% 83%
Nakit ve benzerleri 215 264 395 990 1,046 6% 388%
Finansal Yatinmlar 478 505 479 317 334 5% -30%
Diger Alacaklar 77 151 111 176 192 9% 148%
Musterilere Krediler 255 399 426 324 543 68% 113%
Takipteki Alacaklar 226 225 219 267 260 -3% 15%
Toplam Yiiktmliilikler 617 822 850 1,143 1,330 16% 115%
Toplam Finansal Borg 456 609 683 940 1,049 12% 130%
Ozkaynak 772 894 968 1,094 1,210 1% 57%
Gostergeler 3022 4G22 1C23  2G23  3G23
Ozkaynak Karliigi 44% 49% 32% 62% 38%
Aktif Karlihg 26% 26% 17% 31% 18%
Kaldirac (x) 1.8 1.9 1.9 20 21
Net Borg 314 312 2302 544 523
Net Borg / Ozkaynak (x) -41% -35% -31% -50% -43%
Gider / Gelir 654% 2% 1% 7% 67%
Misterilere Krediler / Toplam Aktifler 18% 23% 23% 14% 21%

Kaynak: YKY Arastirma, KAP
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Ceyreklik Net Gelirler (mn TL) Carpanlar & Gostergeler
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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.






