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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/09 2025/09 2026/09

Hasilat - Milyon TL 43.440 60.875 77.775
Brut Kar - Milyon TL 17.879 24.305 29.737
FAVOK - Milyon TL 14.318 20.741 26.825
Net Kar - Milyon TL 6.627 4.024 9.615

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/09 2025/09 2026/09

Hasilat - Milyon TL 18.365 26.917 32.631
Brut Kar - Milyon TL 8.241 11.961 15.644
FAVOK - Milyon TL 7.088 10.985 14.065
Net Kar - Milyon TL 3.821 5.954 9.087
Carpanlar 2024/09 2025/09 2026/09
F/K (x) 10.32 22.04 11.29
FD/FAVOK (x) 8.08 6.32 5.76
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TAVHL - Analist Toplanti Notu

TAVHL'nin 9A26 sonuglari, operasyonel blylime ile net kar arasinda farkh bir
gorinim ortaya koyuyor. Konsolide hasilat yillik %5,1 artisla 1,46 milyar
avroya, FAVOK %7,4 artisla 502 milyon avroya ulasti ve FAVOK marji 70 baz
puan iyilesmeyle %34,3 oldu. Uciincli ceyrekte FAVOK biyimesi %11,4'e
hizlanirken ceyreklik FAVOK marji 253 baz puan artisla %43,3'e yiikseldi. Buna
karsilik ana ortaklik net kari 75 milyon avrodan 173 milyon avroya gikarak iki
katinin  Gzerine ulastl.  Sirket 2026 kilavuzunu Temmuz'daki revizyon
dogrultusunda korudu.

Net kar ile FAVOK arasindaki ayrismanin temelinde finansal kalemler bulunuyor.
Kur farki zararinin 41 milyon avrodan 1 milyon avroya gerilemesi, ertelenmis
vergi kaleminin 32 milyon avro giderden 32 milyon avro gelire donmesi ve
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan zararin 37 milyon avrodan 10
milyon avroya inmesi toplamda yaklasik 130 milyon avro katki sagladi. Net faiz
giderindeki 42 milyon avroluk ve cari vergideki 29 milyon avroluk artis ise bu
katkinin bir bolimint dengeledi. Yonetim iyilesmenin ortak paydasinin TL'deki
deger kaybinin yavaslamasi ve Kazakistan tengesinin glgclenmesi oldugunu
belirtti. Ayrica 9A25 kar yaklasik 103 milyon avroluk nakit disi tek seferlik

kalemle baskilanmisti.

Sonuglari operasyonel acidan olumlu degerlendiriyoruz. Ozellikle Gclnci
ceyrekteki FAVOK ivmesi ve %17 artisla 214 milyon avroya yiikselen serbest
nakit akisi dikkat cekiyor. Bununla birlikte, net kardaki artisin kalitesi zayif,
blylme havalimanlarindan ¢ok servis sirketlerinden geliyor ve yonetim
glmriksUz satis ile Almati tarifesinde ilave artis alaninin sinirli oldugunu kabul

ediyor.
Net kar iyilesiyor ancak finansman gideri ylkseliyor

Net faiz gideri 9A26'da %68 artisla 62 milyon avrodan 104 milyon avroya,
Gglncl geyrekte ise 26 milyon avrodan 47 milyon avroya yikseldi. Nakit akis
tablosuna goére faiz geliri 41 milyon avrodan 23 milyon avroya gerilerken
finansal borglara iliskin faiz gideri 103 milyon avrodan 127 milyon avroya ¢ikti.
Donem iginde 826 milyon avro yeni borglanma ve 422 milyon avro geri 6deme
yapildi. Dolayisiyla faiz gideri 2027 kar tahminleri agisindan asagi yonli bir risk
unsuru olmaya devam ediyor.

Diger finansman gelir ve giderleri kalemi 4 milyon avro giderden 22 milyon
avro gelire dondu ve bunun 30 milyon avroluk bolimU Gglincl ¢ceyrekte olustu.
Ertelenmis vergi gelirinin 6nemli bolimu ise TAV Gurcistan'in temettl dagitimi
ile iliskili. GUrcistan'da kurumlar vergisi temettl dagitiminda 6édendigi icin cari
vergi gideri 32 milyon avrodan 62 milyon avroya yikselirken ertelenmis vergi

tarafinda gelir olustu.

Faaliyet giderleri tarafinda tablo daha olumlu. Nakit faaliyet giderleri %4 artisla
959 milyon avroya yukselerek hasilat blylimesinin bir puan altinda kald.
Personel giderleri ortalama ¢alisan sayisindaki %5'lik artis ve TL enflasyonuna
bagli Ucret artislari nedeniyle %17 ylkseldi. Yonetim 2026'da tek Ucret artis
yapildigini, 2027'de de ayni yaklasimin izlenecegini ve lglncl ceyrekte trafigi
zayif kalan Antalya ile Milas-Bodrum'da daha az sezonluk personel istihdam
edildigini belirtti.
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Buna karsilik yakit maliyeti %10, TAV Teknoloji'nin Katar projesinin tamamlanmasiyla hizmet maliyeti %5 geriledi. Amortisman giderleri ise
Mayis 2025'te baslayan yeni Ankara imtiyazi nedeniyle %12 artti.

Biiylimenin kaynagi servis sirketleri, yurt disi havalimanlar geriledi

Havalimanlarinin FAVOK'Ul %1 artisla 339 milyon avroda kalirken Tiirkiye havalimanlar %9 blyiidi, yurt disi havalimanlari ise %3 geriledi. Servis
sirketlerinin FAVOK'U %24 artisla 163 milyon avroya ulasti. Yonetim bu ayrismayi grubun en biyik iki FAVOK kaynagi olan Gircistan ve
Almati'daki gecici etkilere bagladi ve mevcut varsayimlarla ayrismanin 2027'de sirmesini beklemedigini ifade etti.

Ankara portféyln en gicli performansini gosteren varligl oldu. Mayis 2025'te baslayan yeni imtiyaz daha yiksek yolcu Gcretleri getirdi ve
onceki yapidaki garanti yolcu mekanizmasini kaldirdi. Sunuma gére dis hat yolcu Ucreti 17 avro, transfer lcreti 5 avro, i¢ hat Ucreti 3 avro
seviyesinde. Ankara hasilati %22 artarken toplam trafik %9, dis hat trafigi %13 buyudi. Yonetim Alet ve Pegasus'un blylme stratejilerinin bu
ivmeyi onimdizdeki yillarda da destekleyecegini belirtti.

Gurcistan Mart-Haziran doéneminde Orta Dogu kaynakli hava sahasi kapanmalarindan etkilendi. Haziran'dan itibaren glgcli bir toparlanma
gorilse de dokuz aylik trafik artisi %3, hasilat artisi %1 ile sinirli kaldi ve ydnetim Gircistan FAVOK'Uniin yatay seyrettigini ifade etti. Kuzey
Makedonya'da Uslenen filonun Kasim 2025'te A320'den A321'e gec¢mesiyle trafik %29, hasilat %15 artti. Yer hizmetleri gelirleri ise %11
yukseldi. Havas, Orta Dogu trafigindeki kaybi Wizz Air ve Sky Airlines gibi yeni misterilerle telafi etti.

Almati'da yakittan havacilik gelirine gegis stirliyor

Almati hasilati dokuz ayda %2 artisla 371 milyon avroya ulasirken Gglincl ¢ceyrekte yakit satislarindaki distsle %11 geriledi. Havalimani yakit
satisina dayali bir gelir yapisindan havacilik gelirlerine dayali bir modele gegiyor. Sirket devralindiginda yaklasik 7 ABD dolari olan dis hat yolcu
Ucreti kademeli artislarla yilbasindan bu yana ortalama yaklasik 17 ABD dolarina ulasti. Agustos'ta alinan ilave artisin etkisinin dérdinct
ceyrekten itibaren gorulmesi ve yakit satislarindaki kaybi kademeli olarak dengelemesi bekleniyor. Bununla birlikte, yonetim tarifenin
portfoydeki diger havalimanlarinin seviyesine ulastigini ve ilave artis alaninin sinirli oldugunu belirtti.

Almati'da trafik %4 artti. Dis hat trafigi Cin, Tayland ve Vietnam talebiyle %11 blyurken i¢ hat trafigi Pratt & Whitney motor sorunlari nedeniyle
%2 geriledi. Yonetim etkilenen ugaklarin filoya 2027'de kademeli olarak, agirlikli olarak ise 2028'de donecegini ve 2027 varsayimlarinda bu
konuda temkinli kalindigini ifade etti. Almati'daki %15'lik azinlik payi ise Temmuz'da kullanilan satim opsiyonu kapsaminda 133 milyon ABD
dolarn karsiliginda satin aliniyor ve islemin tamamlanmasiyla sirketin payr %100'e ¢ikacak. Almati'nin net borcu Haziran sonundaki 282 milyon
avrodan Eylil sonunda 342 milyon avroya yukseldi.

Antalya'da dis hat trafigi zayf, ticari gelirlerde plato sinyali

Antalya'da toplam trafik %3 gerilerken dis hat trafigi 26,0 milyon yolcudan 24,6 milyon yolcuya inerek %5,5 diisti. i¢ hat trafigindeki %8'lik artis
toplami kismen destekledi. Yonetim zayifligi otel ve paket tur fiyatlarinin rekabetgiligine, dolayisiyla Turkiye'de enflasyon ile kur arasindaki farka
bagladi. 2027 sezonunda otelcilerin marjdan feragat etmeye hazir olup olmayacagini belirleyici gértiniyor. Enflasyon ile kur arasindaki farkin
onlmdizdeki 2-3 yilda kapanmasini ve Tirkiye turizmindeki biylimenin geri dénmesi bekleniyor.

GUmrikslz satista yolcu basi harcama %21 artisla 8,3 avrodan 10,0 avroya ylkseldi. Bu artisin temelinde Antalya'daki yeni ticari alanlarin ilk kez
tam yil katki saglamasi bulunuyor. Bununla birlikte, yonetim 10 avroyu bir plato olarak gordigind, yolcu basi harcamanin éntiimizdeki birkag il
bu seviye civarinda kalmasini ve glimrikslz satis gelirlerindeki artisin agirlikli olarak trafikten gelmesini bekledigini belirtti. Yiyecek-icecek
tarafinda ise yolcu basl harcama %11 artisla 2,1 avroya ulasti ve ikram gelirleri %19 artti. BTA'nin yil sonunda Antalya'daki eski binalardaki
alanlari da devralacak olmasi 2027'de sinirli da olsa ilave iyilesmeye isaret ediyor.

2026 kilavuzu ulasilabilir gdrintyor

Sirket 2026 igin toplam yolcu beklentisini 112-118 milyon, dis hat yolcu beklentisini 72-77 milyon, hasilat beklentisini 1.880-1.980 milyon avro,
FAVOK beklentisini 580-630 milyon avro ve yatirim harcamasi beklentisini 300 milyon avronun altinda olarak korudu. Yénetim, yolcu beklentisi
dusurulurken hasilat beklentisinin korunmasini ikinci ceyrekteki yiksek yakit satis fiyatlarina bagladi.

Kilavuz dérdiincii ceyrek igin 419-519 milyon avro hasilat ve 78-128 milyon avro FAVOK ima ediyor. 4G25'te hasilat 433 milyon avro, FAVOK 93
milyon avro seviyesindeydi. Kilavuzun orta noktasi dérdinci ceyrekte FAVOK'iin yaklasik %11 artmasini gerektiriyor ki bu tglinci ceyrekteki
blytume hiziyla uyumlu. Almati'daki tarife artisinin dérdiincl geyrekte yakit kaybini dengelemesi orta noktayi destekleyecek temel unsur olacak.

Yatirim harcamalari dokuz ayda 141 milyon avro ile kilavuzun Gst sinirinin %47'sinde bulunuyor. Ust sinira ulasiimasi icin dérdincii ceyrekte 159
milyon avroluk harcama gerektiginden yil sonu yatirim harcamasinin kilavuzun belirgin altinda kalmasi olasi. Yonetim Gircistan'daki BTC projesi
ile Almati'daki terminal ve hava tarafi genislemesinin 2027'de tamamlanacagini ve 2027 yatirim harcamasinin 2026 ile benzer seviyede
olacagini belirtti. Bu gerceveye yeni projeler dahil degil. Tiflis'te imtiyaz uzatmasi karsiliginda 2026-2027 dénemi icin 150 milyon ABD dolari
yatirim taahhddu bulunuyor.
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Borgluluk geriledi, temettide giigla artis sinyali

Net bor¢ Haziran sonundaki 1.833 milyon avrodan Eylil sonunda 1.649 milyon avroya geriledi. Gerilemenin temelinde holding seviyesindeki net
borcun 497 milyon avrodan 412 milyon avroya inmesi ve yaz sezonunun nakit Gretimi bulunuyor. Konsolide net borg/son 12 aylik FAVOK orani
2,8x, is ortakliklari dahil oran ise 3,5x seviyesinde. Ortalama vade 5,5 yil, ortalama borglanma maliyeti %6,3 ve kredilerin %66'sI sabit faizli ya da
swap'li. Net borg rakami Almati azinlik payi igin 117 milyon avroluk satim opsiyonu yikimluliginG ve sirkete ricu edilemeyen 246 milyon
avroluk Tunus borcunu da igeriyor.

Yonetim Aralik 2028 vadeli 400 milyon ABD dolari tutarindaki Eurobond icin seceneklerin slrekli degerlendirildigini, erken itfa priminin Aralik
2026'dan sonra kademeli olarak disecegini ve bunun degerlendirmeye dahil edilecegini belirtti. Tahvil %8,5 ABD dolari kuponlu olup %6,87
maliyetle avroya swap'lanmis durumda. Dolayisiyla 2027'de erken itfa veya yeniden finansman ihtimalinin glindemde oldugunu dustntyoruz.

Biiylime hattinda Kuveyt T2 6ne ¢ikiyor

Yonetim yaklasik 700 bin metrekarelik Kuveyt Havalimani Terminal 2'nin 10 yillik isletme ve bakim ihalesinde son asamaya gelindigini, iki adayin
kaldigini, ikinci tur tekliflerin verildigini ve 6nimuzdeki haftalarda yeni bir tur beklendigini belirtti. Sirket ihaleye Limak ile kurdugu konsorsiyum
araciligyla katiliyor ve konsorsiyumdaki payr %60. Bununla birlikte, sézlesmenin gelir ve FAVOK katkisina iliskin bir bilgi paylasiimadi. Misir'da
Hurghada Havalimani ihalesinde 6n yeterlilik alindigi, Sarm El-Seyh'in de ihaleye ¢ikmasinin beklendigi ifade edildi. Karadag'da ise bir yil 6nce
secilen Incheon'un taahhtlerini yerine getirmeden cekilmesiyle sirketin 6ntimuzdeki aylarda yeniden firsat degerlendirebilecegi belirtildi.

Toplantida Financial Times'ta yer alan, yaptirim altindaki havayolu sirketlerine iliskin habere dair soru da giindeme geldi. Yonetim Turkiye'deki
havalimanlarinda hava tarafi operatéri degil terminal operatéri olduklarini, inis ve pist kullanimina iliskin kararlarin otoritelere ait oldugunu ve
yaptirim uyumunun hukuk ekipleriyle izlendigini belirtti.

2027'de Yeni Antalya ve Tiflis kira yapisi belirleyici olacak

Toplantida glindeme gelmemekle birlikte, 2027 sonuglari agisindan en belirleyici konunun Yeni Antalya imtiyazinin baslamasi olacagini
dUstndyoruz. Mevcut Antalya imtiyazi Aralik 2026'da sona eriyor ve kalan satin alma fiyati dagitimi amortismani yalnizca 11,5 milyon avro.
Aralik 2051'e kadar strecek yeni imtiyaz icin 1.813 milyon avro pesin kira 6dendi. Bunun yaninda 2027-2031 déneminde yillik 145 milyon avro,
2032-2051 déneminde yillik 236 milyon avro kira ve 2027'den itibaren tahakkuk esasina gore yillik 52,2 milyon avro KDV 6denecek. Yeni
Antalya 9A26'da sirket payi itibariyla 38 milyon avro net zarar yazarken net borcu 1.304 milyon avro seviyesinde. Dolayisiyla 6zkaynak
yontemiyle degerlenen yatirimlar kaleminin 2027'de yapisal olarak degismesi bekleniyor.

Tiflis'te imtiyazin Aralik 2031'e uzatiimasiyla 2027'den itibaren kira yapisi inis ve yer hizmetleri gelirinin %10'undan yolcu Ucretinin %30'una
dénisiyor ve buna ek olarak 25 milyon ABD dolari pesin 6édeme yapiliyor. Giircistan'in 2025'te %78 FAVOK marji ile grubun en Karli varhig
oldugu dikkate alindiginda bu degisikligin marj etkisinin ayrica takip edilmesi gerekiyor. Batumi imtiyazi ise Agustos 2027'de sona eriyor ve
uzatmaya iliskin bir bilgi bulunmuyor. Ayrica TAV Tunus'un kredi sézlesmelerine aykirilik durumu sirtyor ve 245,5 milyon avroluk borg kisa
vadeye siniflanmis durumda. Sirket kreditorlerden herhangi bir muacceliyet bildirimi almadi.

Degerlendirme

TAVHL'nin 9A26 sonuglarinda net kardaki glgli artisin operasyonel performanstan ziyade kur farki, ertelenmis vergi ve 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatirimlardaki iyilesmeden kaynaklandigini diisiiniiyoruz. Operasyonel tarafta ise tglincii ceyrekteki FAVOK ivmesi, maliyet disiplini
ve serbest nakit akisindaki artis olumlu. Kilavuzun ima ettigi dérdiincl ¢ceyrek performansi Gglinci ¢ceyrek temposuyla uyumlu oldugundan 2026
beklentilerinin gerceklesmeme riski gorece distk gortndyor.

Bununla birlikte, biylimenin agirlikli olarak servis sirketlerinden gelmesi ve en biyiik FAVOK kaynaklari olan Almati ile Gircistan'in bu yil zayif
kalmasi dikkat cekiyor. Yonetimin glmrikslz satista yolcu basi harcamanin ve Almati tarifesinin olgunlastigini kabul etmesi, 6nimuzdeki
donemde blyumenin daha fazla trafige bagli olacagina isaret ediyor. Antalya'daki dis hat zayifliginin 2027 turizm sezonunda devam edip
etmeyecegi bu agidan temel takip alanlarindan biri olacak.

Kisa vadede Kuveyt T2 ihalesinin sonucu, Almati'daki tarife artisinin doérdincl ¢eyrek sonuglarina yansimasi ve 2026 temettl dnerisi 6ne ¢ikan
gelismeler olacak. Orta vadede ise Yeni Antalya imtiyazinin baslamasinin kira, KDV ve 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar tizerinden kara
etkisi ile Eurobond'a iliskin yeniden finansman karari takip edilmeli.
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Aktifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Donen Varliklar 38.209 47.610 50.052 72.632 45% 24%
Nakit Ve Nakit Benzerleri 10.726 16.330 21.399 36.230 69% 12%
Ticari Alacaklar 8.034 10.512 9.718 11.901 22% 4%
Stoklar 2.802 2.994 1.914 4.124 116% 1%
Duran Varhklar 208.020 218.222 198.183 227.008 15% 76%
Finansal Yatirmlar 0 0 0 0 0% 0%
Maddi Duran Varliklar 38.410 42.268 34.287 45.836 34% 15%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 110.136 113.446 105.667 116.061 10% 39%
Toplam Varliklar ( Aktifler) 246.229 265.832 248.235 299.640 21% 100%
Pasifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yakiumliilikler 48.790 54.067 53.551 57.813 8% 19%
Kisa Vadeli Borglanmalar 15.057 16.070 13.686 17.411 27% 6%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 8.946 9.438 7.853 11.249 43% 4%
Ticari Borglar 5.546 6.230 4.669 6.397 37% 2%
Uzun Vadeli Yiikimliliikler 119.625 129.114 113.468 144.409 27% 48%
Uzun Vadeli Borglanmalar 78.665 85.468 68.352 99.135 45% 33%
Toplam Yiikumluliikler 168.415 183.181 167.020 202.221 21% 67%
Toplam Ozkaynaklar 77.122 81.991 80.037 96.212 20% 32%
Odenmis Sermaye 363 363 363 363 0% 0%
Gegmis Yil Karlarive Zararlari 21.393 21.397 20.521 21.397 4% 7%
Net Donem Kariveya Zarari -2.889 871 4.622 10.438 126% 3%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 246.229 265.832 248.235 299.640 21% 100%
Gelir Tablosu (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 De§g. Dikey
Net Satiglar 18.395 45.144 60.875 77.775 28% 100%
Satislarin Maliyeti 12.429 29.993 36.570 48.038 31% 62%
Briit Kar (Zarar) 5.966 15.151 24.305 29.737 22% 38%
Faaliyet Giderleri 4.175 7.270 9.976 11.608 16% 15%
Genel Yonetim Giderleri 4.048 7.066 9.839 11.268 15% 14%
Pazarlama Giderleri 127 204 138 339 147% 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 0% 0%
Net Esas Faaliyet Karn veya Zarari 1.791 7.881 14.329 18.129 27% 23%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 334 519 1.060 878 -17% 1%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 262 436 993 711 -28% 1%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 1.864 7.964 14.396 18.296 27% 24%
FAVOK ( Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) 3.932 12.760 20.741 26.825 29% 34%
Finansman Gelirleri 58 113 439 2.231 408% 3%
Finansman Giderleri 2.813 5.430 7.892 9.432 20% 12%
Vergi Oncesi Kar Veya Zarar -2.363 1.646 7.410 12.059 63% 16%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari -2.990 528 4.024 9.615 139% 12%
Aktifler ve Aktif Bliylime Net Borg ve Net Borg Ozkaynak ve Ozkaynak
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09
Likidite Oranlan
Nakit Oran 30.3 38.1 56.5 72.6
Cari Oran 0.8 0.9 0.9 1.3
Faaliyet Oranlan
Stok Devir Stresi (Gun) 17.1 16.8 14.3 19.3
Alacak Devir Suresi (Guin) 36.5 35.2 35.8 35.2
Ticari Borg Devir Suresi (Gun) 34.7 33.9 31.2 34.7
Nakit Dondurme Siresi (Giin) 19.0 18.1 18.9 19.7
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 15.5 17.9 20.2 24.2
Duran Varliklar / Aktifler 84.5 82.1 79.8 75.8
Toplam Borg / Aktifler 68.4 68.9 67.3 67.5
Toplam Borg /Ozsermaye 218.4 223.4 208.7 210.2
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -15.401.2 -16.053.5 -5.547.2 -19.049.7
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -59.7 -56.7 -23.9 -60.7
Net Borg (Milyon TL) 87.880.8 90.371.3 59.624.6 85.834.4
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2.6 2.6 2.5 2.6
ihracat Orani (%) 55.6 57.2 56.2 53.3
Karhlik Oranlan
Aktif Karhhgi -1.2 0.2 1.9 3.6
Aktif Karhlgi (Yillik) 0.6 2.1 1.9 3.2
Ozsermaye Karlilig -39 0.7 5.9 11.5
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 2.0 6.6 5.8 10.0
Esas Faaliyet Kar Marji 9.7 17.5 23.5 23.3
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 18.7 19.3 17.7 20.3
FAVOK Marji 21.4 28.3 34.1 34.5
FAVOK Marji (Yillik) 30.0 30.3 30.3 31.7
Net Kar Marji -16.3 1.2 6.6 12.4
Net Kar Marji (Yillik) 1.8 5.7 5.2 8.5
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet

www.ahlatciyatirim.com.tr
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EKiNCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligl kapsaminda degildir. Yatirnim danigmanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin 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
yatinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamuigtir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosgullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde dedgisgiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulugu tarafindan pazarlanan ya da musgteri
tarafindan talep edilen Urln ya da hizmetin musgteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grdn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tdrld 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 yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmig olup, dogruluklari ayrica arastinimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. ve caliganlarn sorumlu degildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A$.'nin ortaklaninin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruglerle
hemfikir olmamasi mamkUnddr. Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlar, ybneticileri ve bunlarla dodrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin caligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gercek veya
thzel kigiler ile musterileri arasinda dnlemeyen gikar gatigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatei Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklarl veya igtirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, igtiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galiganlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayll olarck, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢catigmasi durumlarinda Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tdmu veya bir kismi
Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S.'nin yazill izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.




	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4
	Slayt 5
	Slayt 6

