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ATATR Toplanti Notu

Dorak Holding ve halka acgik istiraki Ata Turizm’in yoneticileri tarafindan 3-4 Ata Turizm
Eylil'de Kapadokya’da diizenlenen analist toplantisina katildik. Toplantida, 2026 ~ Hisse Detaylan
. . .. Bloomberg Kodu ATATRTI
yilinin ilk 6 aylk finansal sonuglari, operasyonel performans ve gelecek dénem Hisse Fryat,TL 1290
stratejileri degerlendirildi. Ayrica, sirketin Kapadokya’'daki tesislerini ziyaret Dola_m; Oran 30 55%
ederek operasyonlari yerinde inceleme firsati bulduk. Piyasa Degeri, milyon TL 10,357
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 215
$|rket Hakkinda BIST-100 Endeks Agirhg 0,00%
BIST Tlim Endeks Agirhig 0,06%
Dorak Holding, 55 vyillik sirket deneyimiyle turizm alaninda 65 sirket ve  vabanaYatinme orani 0,35%
Tarkiye’de 2.500°Un, yurt disinda ise 500’Gn Uzerinde c¢alisaniyla faaliyet  Emeklilik Fonlar Orani 0,00%
gostermektedir. Sirket, 23 (lkedeki ofisleri araciliglyla seyahat yonetimi, ;at”'”.“_ F°”'a” S_"a”i e BL7%
konaklama, yeme-igme, ulagim, acik hava aktiviteleri, magazacilik ve F}'L”D”rs:jmmrﬂfng;;t:r:r
gayrimenkul alanlarinda entegre bir turizm ekosistemi sunmaktadir. Yillik
ortalama 250 milyon dolar ciro ve 250 binin tizerinde konaklama hacmine ulagan  Finansallar, mnTL,
.. . N . L, . . TMS 29 Uygul
yapi, oOzellikle kiilttrel turizm kapsaminda Tirkiye’ye yabanci turist getirerek - yeranme 2035 e i 6A26
. . o . . Gelirler 952 689 1,400 1,031
turizm harcamalarinin  idlke icinde gergeklesmesini saglamaktadir. Grup ... 479 71 613 294
blinyesinde seyahat yonetiminin yani sira restoranlar, oteller, ulasim hizmetleri,  arutkar mari 50,3% 39.3% 43.8% 28.5%
Kapadokya’daki balon operasyonlari, agik hava aktiviteleri ve turistik magazacilik  Favok 402 124 478 108
faaliyetleri yliratilmektedir. FAVOK Marji 42,2%  17.9%  342%  105%
Met Kar 213 B35 213 6587
Bu giigli yapinin halka agik istirakini olusturan Ata Turizm Isletmecilik A.S.,  NetkarMar] 22,4%  984%  152%  66.6%
temelleri 1971'e dayanan ve 2011'de holdinglesen grubun stratejik "% 0 H 0 111
sirketlerinden biridir. 2002 yilinda kurulan ve otel, restoran, havacilik ile Piyasa Carpanian 2024 2025 son
perakende operasyonlarini yiiriten sirket, 19 Subat 2026 tarihinde Borsa - - 113
Istanbul Yildiz Pazar’da islem gérmeye baslamistir. PD/DD - - 14
FO/ FAVOK - - 14,4
- - . M . Kaynak: Sirket Venisi, PhillipCapital Arastirma
Sirketin Sektordeki Yeri et e R, T
Sirket, turizm sektorinde turistlerin yurt disindan Tirkiye'ye getirilmesinden Dﬂak"k_%p's' - Hisse Sayist (milyon) Oran
. . . i . Tan Turizm Havayolu Tas.Bilg.Ele 523 65,1%
ulasim, konaklama, yeme-icme, aktivite ve alisveris hizmetlerine kadar uzanan Diger 530 3.9%
entegre is modeliyle faaliyet gostermektedir. Yurt disindaki 23 ofisi araciliglyla  toplam 803
turist tedarikinde genis bir aga sahip olan Ata Turizm, getirdigi turistlerin kendi  ¥aynak: Sirket Verisi
tesislerinin yani sira bolgedeki diger otel ve isletmelerde de konaklama ve
o o . o Hisse Fiyat Performansi
harcama yapmasini saglamaktadir. Ozellikle Japonya ve Uzak Dogu pazarlarinda — o
glcli bir operasyonel altyapiya sahip olan sirket, Japonca konusabilen ekipleri ve '
20,0 ~ 80%

bolgedeki agl sayesinde bu pazarlardan gelen turistlerin Tirkiye’deki seyahat ve
konaklama siireclerinde 8nemli bir rol Gistlenmektedir. 15.0 1 i
40%

10,0 L
Entegre turizm vyapisi kapsaminda turist basina harcamanin artiriimasi

50 4 - 20%
hedeflenmektedir. Turistlerin otel, restoran, balon, magazacilk ve diger
. . . . L 0,0 ; ; . 0%
aktivitelere yénlendirilmesiyle Tirkiye’de biraktiklari toplam harcamanin 02 36 2 36 06 76 08 26
artirllmasi amaglanmaktadir. Konaklama agirlikli turizm modelinde kisi basi BIST 100 Rolat f (sag) ——Hisse Fiyat), TL (sol)

harcama 750-800 dolar seviyesinde kalirken, kiltir turizmi kapsaminda getirilen  kaynak sist, Finner
turistlerde bu tutar yaklasik 1.300 dolar seviyesine ulasmakta ve diger turist

gruplarinin yaklasik 1,5 katina karsilik gelmektedir. 1a 3a ba 1y
Mominal -11,9% -24,8% 142%

Nevsehir'e gecen yil yaklasik 5 milyon turist gelirken, Kiltir ve Turizm  Re'st# _ 143% 272 5.2%

Bakanligi'nin 2030 vyilina yonelik beklentisi yaklasik 10 milyon turist ortlsiem Faem! 10,5 13,2 21,6 27,1

milyon 5
seviyesindedir. Sirket, Nevsehir'de onemli bir istihdam ve ekonomik faaliyet  kaynak sisT, Finner

saglayan turizm gruplarindan biri olarak konumlanmaktadir.

Nazli Tuna Akar
tuna.akar@phillip.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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is Kollari ve Operasyonlar

Ata Turizm, temel olarak turizm sektorinin farkli alanlarinda faaliyet gosteren, entegre bir is modeline sahiptir. Sirketin
operasyonlari; konaklama, yeme-icme, sicak hava balonculugu ve acik hava aktiviteleri, turistik Griin perakendeciligi ve tur
operatorligli olmak Uzere turizm deger zincirinin farkh asamalarina yayllmaktadir. Bunun yaninda madencilik, sirketin turizm
disindaki yeni faaliyet alanini olustururken, gayrimenkul yatirimlari operasyonel faaliyetleri destekleyen ve kira giderlerini azaltarak
karhhga katki saglayan tamamlayici bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir.

&5 Otel isletmeciligi

Ata Turizm, istanbul ve Kapadokya’da toplam 5 otel ve 456 yatak kapasitesiyle faaliyet gdstermektedir. Sirket'in Otel-Konaklama
segmenti operasyonel verilerine gore; 6A26 doneminde satisa sunulan oda sayisi yillik bazda %27 azalarak 58.454'e, satilan oda
sayisl ise %41 dislisle 35.490'a gerilemistir. Bu gerilemede, toplam oda kapasitesinin %28'ini olusturan DoubleTree by Hilton Avanos
tesisinin 4 Ocak - 4 Haziran 2026 tarihleri arasinda renovasyon nedeniyle kapali olmasi belirleyici olmustur. Ayrica ABD-iran savasiyla
birlikte artan jeopolitik risklerin seyahat talebini, 6zellikle yabanci turist talebini olumsuz etkilemesi de doluluk oranlari Gzerinde ek
baski olusturmustur. Kapasite daralmasina bagli olarak ortalama doluluk orani 6A25’teki %75 seviyesinden 6A26’da %61'e gerilemis,
glnlik ortalama oda fiyati (ADR) ise yillik bazda %54 artis gostererek 5.299 TL seviyesine yikselmistir. Renovasyonu tamamlanan
kapasitenin yilin ikinci yarisinda yeniden devreye girmesiyle birlikte hacim, doluluk ve misafir memnuniyetinde toparlanma
beklenmektedir. Bu faaliyet alaninin sirketin toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla %27,1 seviyesinde gerceklesmistir. Haziran
2026 itibariyla restoranlarin toplam doluluk orani %86 olarak gergeklesmistir (6A25: %91). Otellerin 6ne ¢ikan ozellikleri asagidaki
gibidir:

2024 2025 6A25 6A26

Oda Sayisi 175.241 165.003 79.982 58.454
Satilan Oda Sayisi  110.371 113.033 59.704  35.490
VADR/TL* 3.371 4.266 3.433 5.299

Sacred House: Kapadokya’da 250 yillik tarihi bir konagin restore edilmesiyle olusturulan 23 odali butik/liiks oteldir. Farkli
konseptlerde tasarlanan odalarinin yani sira 30 kisi kapasiteli Virtus Restoran bulunmaktadir.

Sacred Mansion: Sacred House’un devami niteliginde, 37 odali bir konaklama tesisidir.

DoubleTree by Hilton Cappadocia Avanos: Kapadokya’nin ilk uluslararasi markali oteli olup 126 oda kapasitesine sahiptir. Bes yildizli
hizmet standardinin yani sira Green Star (cevreye duyarli, enerji ve kaynak kullanimini azaltan sirdirulebilir turizm isletmelerine
verilen sertifika) sertifikasiyla 6ne ¢citkmaktadir.

Crowne Plaza Old City istanbul: istanbul’'un tarihi merkezinde yer alan otelde, 16 suit ve 1 king suit dahil toplam 257 oda
bulunmaktadir.

Cihangir Suits: istanbul Cihangir’de bulunan tesis 13 oda/daire kapasitesine sahiptir.

Restoran isletmeciligi

Ata Turizm, toplam 12 restoran isletmesiyle 488.250 kisilik kapasiteye sahiptir. Sirket'in Restoran isletmeciligi segmenti operasyonel
verilerine gore; 6A26 doneminde toplam agirlama kapasitesi 488.250 kisi seviyesinde sabit kalirken, agirlanan misteri sayisi yillik
bazda %13 azalarak 399.746'ya gerilemistir. Bu gerilemede, faaliyet kolu icerisinde yiksek operasyonel agirhgl bulunan Evranos
Restoran'in 1 Ocak - 31 Mart 2026 tarihleri arasinda renovasyon nedeniyle kapali olmasi belirleyici olmustur. Bu kapsamda tesisin ilk
ceyrekte hizmet verememesine bagl olarak ortalama doluluk orani 6A25'teki %94 seviyesinden 6A26’da %82've gerilemistir. Ayrica
jeopolitik gelismelerin bdlgeye yonelik turist talebi lzerindeki olumsuz etkisi de doluluk oranlarini_baskilamistir. Renovasyonun
tamamlanarak tesisin yeniden faaliyete gecmesiyle birlikte, vyilin _ikinci yarisinda misafir _hacmi ve kapasite kullaniminin
normallesmesi beklenmektedir. Bu faaliyet alaninin_sirketin toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla %23,1 seviyesinde
gerceklesmistir. Restoranlarin 6ne gikan 6zellikleri asagidaki gibidir:

2024 2025 6A25 6A26

Kapasite 891.580 891.580 488.250 488.250
Kisi Sayisi 808.081 901.498 458.982 399.746
Doluluk Orani (%) 91% 101% 94% 82%

ADR* Konaklama Giinluk Ucret

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Cappamasa: Kizilirmak ve tarihi Tas K6prii manzarasina sahip restoranin kapasitesi yaz doneminde 220, kis doneminde ise 120 kisi
seviyesindedir.

Espresso Lab Ortahisar: Ortahisar’in tarihi dokusu icerisinde faaliyet gosteren bir isletmedir.

Evranos Restoran: Urgiip’te kayalarin igine kurulmus yeralti restoranidir. iki 6zel salonunda yaklasik 450 kisiye hizmet verirken,
yoresel Tlirk mutfaginin yani sira fasil ve cesitli geleneksel gosteriler sunmaktadir.

Han Restoran: Selguklu kervansaraylarindan esinlenen mimarisiyle éne ¢ikan restoran, 1.340 m? alanda 600 kisiye kadar hizmet
verebilmektedir.

Kiyi Kafe: Avanos’ta Kizilirmak kiyisinda konumlanan isletmede kahvalti, canli muizik ve mag¢ yayini gibi farkli hizmetler
sunulmaktadir.

MADO Avanos & Urgiip: Avanos ve Urgiip’te faaliyet gdsteren iki MADO isletmesi bulunmaktadir. Avanos subesi Kizilirmak kiyisinda
390 kisilik kapasiteye sahipken, Urgiip subesi 1.500 m? alanda faaliyet géstermektedir.

Midyeci Ahmet Avanos: Markanin Kapadokya’daki franchise isletmesidir. Avanos’ta Kizilirmak yaninda faaliyet gostermektedir.

Sur Balik Avanos/Cihangir: Sirketin bagli ortakliklarindan Kapadokya Maya Turizm ve Ticaret A.S. tarafindan isletilmektedir. 81 masa
ve 326 sandalye kapasitesine sahip olan restoran, toplam 500 kisiye kadar hizmet verebilmektedir. Kizilirmak kiyisinda bulunan
isletme, Kapadokya’nin ilk deniz Girlinleri restorani olarak konumlanmaktadir.

Take Sushi Urgiip & Cihangir: Japon Master Chef Hiroki Takemura tarafindan hazirlanan meniisiiyle Japon mutfagi sunmaktadir.
Urglip subesi 220, Cihangir subesi 60 kisi kapasitelidir.

¥ Acik Hava ve Aktivite

Ata Turizm'’in sicak hava balonculugu faaliyetleri, ucuslarin Sivil Havacilik Genel Mudirligu tarafindan belirlenen slot uygulamasi
kapsaminda gergeklestiriimesiyle yurutiilmektedir. Balonlarin ortalama ekonomik émriiniin yaklasik 1.000 ucus saati olmasi ve yillik
ortalama 220-240 ucus gini ile faaliyet géstermesi, mevcut balon filosunun kullanim siiresinin uzun olmasini desteklemektedir.
Sirket'in Balonculuk segmenti operasyonel verilerine gore; 6A26 déneminde Sivil Havacilik Genel MudurlGgi tarafindan belirlenen
ucus vapilan giin sayisi 6A25’teki 111 glinden 6A26’da 90 giine gerilemistir (yillik %19 disis). Ucus glnlerinin azalmasina bagli
olarak toplam ucus kapasitesi %17 disusle 61.200 kisiye inerken, ucan yolcu sayisi (Ucan Pax) ise villik bazda %39 azalarak 38.426'ya
gerilemistir. Kapasite kullanimindaki daralma neticesinde ayni donemde ortalama doluluk orani yilhik bazda 22 puanlik bir disus
kaydederek %63 seviyesine gerilemistir. Ucan yolcu sayisindaki gerilemede, ucus giinlerindeki azalma ile birlikte ABD-iran savasi
sonrasinda bdlgede artan jeopolitik risklerin turist trafigini olumsuz etkilemesi de etkili olmustur. Ucus giinlerindeki gerileme,
dinamik fivatlama uygulamalari ve misafir basina gelirin artisiyla 6nemli élciide telafi edilmistir. Ozellikle ucuslarin birkac giin
gerceklestirilemedigi dénemlerin ardindan uygulanan fiyat artislari, kaybedilen gelirin telafisine katki saglamaktadir. Operasyonda
kullanilan slot sayisi ise bagh ortakliklar (Kayzer Balon ve Mesosphere Balon) biinyesinde toplam 16+8 adet ile sabit kalmistir. Bu
faaliyet alaninin sirketin toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla %10,9 seviyesinde gerceklesmistir. Balonculuk faaliyetlerinin 6ne
cikan ozellikleri asagidaki gibidir:

2024 2025 6A25 6A26

Ucgus Yapilan Giin Sayisi 236 223 111 90
Kapasite 143.205 152.060 73.360 61.200
Ucan Yolcu Sayisi 128.520 125.115 62.644 38.426
Doluluk (%) 90% 82% 85% 63%
Slot Sayisi 16+8 16+8 16+8 16+8

Kapadokya Balloons: 1997 yilinda kurulan ve Tirkiye’nin ilk balonculuk sirketi olan Kapadokya Balloons, 2009 yilinda sicak hava
balonculugu faaliyetlerine baslamistir. 10+5+5 olmak (izere toplam 20 ugus slotuna sahip sirketin glinlik maksimum 356 yolcu
tasima kapasitesi bulunmaktadir. Balon uguslari hava kosullarina bagl olarak degiskenlik gosterirken, uguslarin iptal edildigi glinlerde
olusan yogun talep, takip eden uygun ucgus glinlerinde daha yliksek fiyatlama yapilmasiyla telafi edilmeye calisiimaktadir. Boylece
ucus gin sayisindaki degisimlere ragmen yolcu basina elde edilen gelirin artirilmasi ve toplam gelir seviyesinin korunmasi
hedeflenmektedir.

Rainbow Balloons: 2012 yilinda faaliyete gegen sirket, balonculuk alaninda Dorak Holding bilnyesindeki sirketlerden biridir.
Operasyonlarini 6+3+3 olmak Ulzere toplam 12 ucus slotu lzerinden sirdidren Rainbow Balloons, giinlik maksimum 228 yolcu
kapasitesine sahiptir.

Jet Boat Gondola: Kizilirmak Gzerinde gondol turlari diizenleyen ilk ve tek lisansh isletme olup, jeep safari gibi acik hava aktiviteleri
de sunmaktadir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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£ Magazacilik

Grup’un turistik perakende, deri, aksesuar ve seramik alanlarindaki magazacilik faaliyetleri; Avanos ve izmir/Selcuk bélgelerinde,
agirhkli olarak Efes’i ziyaret eden yabanci turist gruplarina yonelik genis Griin yelpazesi ve defile salonlariyla ylritilmektedir. 6A26
déneminde miisteri sayisinda yillik bazda %27’lik bir disis yasanmasina ragmen, misteri basi gelir yillik bazda %14 oraninda artis
kaydetmistir. Ayni dénemde kisi basi satilan malin maliyeti (p/p SMM) de villik bazda %14 yiukselmistir. Bu faaliyet alaninin sirketin
toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla %25,7 seviyesinde gerceklesmistir.

Venessa Seramik: Avanos’ta Kizilirmak’in tasidigi allivyonlu kirmizi topraktan seramik ve ¢émlek Uriinleri Ureten isletmedir. Farkh
Anadolu medeniyetlerinin motiflerini tagiyan 20 binden fazla el yapimi irtin sunmaktadir.

Freya Russo: izmir/Selguk’ta 2 satis ve 2 defile salonuyla faaliyet géstermekte; deri, siiet, napa ve kirk iriinleri basta olmak tizere
turistik Grinlerin satisini gerceklestirmektedir.

Donna Milan: izmir/Selguk’ta faaliyet gésteren marka, 2 satis salonu ve 3 defile salonu ile deri, siiet ve kiirk Griinlerinin satisini
gerceklestirmektedir.

Caliga Pelle: izmir/Selcuk’ta faaliyet gdsteren marka, 3 satis ve 3 defile salonu iizerinden deri, siiet ve kiirk triinlerinin perakende
satisini gerceklestirmektedir. Ayrica Caliga Pelle Exclusive adi altinda 1 satis ve 1 defile salonu ile ayri bir satis operasyonu
bulunmaktadir.

A, Madencilik

Dorak Madencilik — Sivas Sarkisla Tas Ocagi: Sivas Sarkisla Ortakoy’de 92,7 hektarlik alanda faaliyet gosteren tas ocaginda, Temmuz
2024 tarihli UMREK raporuna goére basta bazalt ve traverten olmak lizere farkh 6zelliklerde dogal tas rezervleri bulunmaktadir.
Sirket, Uretimde Oncelikle blok tas ihracatina odaklanmayi planlarken, madencilik faaliyetinin turizm disindaki yeni bir gelir alani
olarak konumlanmasi _beklenmektedir. Bu faaliyet alaninin sirketin toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla %0,7 seviyesinde

gerceklesmistir.

7% Tur Operatorliigii

Asorti Online: Yurt ici ve yurt disindaki otel, restoran, ugak, seyahat ve tur hizmetlerini bir araya getiren B2B odakli online tur
operatoruddr.

Global Beds markasi lzerinden kurumsal misterilere 2,5 milyondan fazla otel, 400’den fazla havayolu, paket turlar ve diinya
genelinde havalimani-otel transferlerine erisim sunmaktadir. Bu faaliyet alaninin sirketin toplam cirosundaki payi 6A26 itibariyla
%4,5 seviyesinde gerceklesmistir.

{.! Gayrimenkul ve Maliyet Avantaj

Gayrimenkul tarafinda, sirketin yilin ilk yarisinda yaklasik 3 milyar TL bedelle 13 tasinmazi aktiflerine dahil etmesiyle operasyonlarin
onemli boliminin kendi milklerinde yirttilmesi desteklenmistir. Bu kapsamda yillik yaklasik 100-150 milyon TL kira giderinden
tasarruf saglanmasi ve s6z konusu tasarrufun operasyonel karlihiga katki saglamasi beklenmektedir. Gayrimenkul faaliyetlerinin
sirketin toplam cirosundaki payi ise 6A26 itibariyla %8 seviyesinde gerceklesmistir.

Maliyet Gorunumu

Sabit giderler icerisinde personel, kira ve enerji maliyetleri 6ne cikmaktadir. Personel maliyetlerinin optimize edilmesi amaciyla
departman bazinda kadro ihtiyaclarinin doluluk oranlarina gore yeniden degerlendirilmesi, bazi departmanlardaki faaliyetlerin
disaridan _hizmet alimiyla yiritilmesi ve personel yapisinin _dolulukla daha fazla iliskilendirilmesi planlanmaktadir. Ener;i
maliyetlerinde ise enerji verimliligi calismalari ve ekipman degisiklikleri Gizerinde calisiimaktadir. Ayrica otel isletmelerinin Sanayi Sicil
Belgesi kapsaminda iretim faaliyetlerini belgelendirebilmesi sayesinde camasirhane ve mutfak tarafindaki Uretim faaliyetlerinin
kapsam dahilinde degerlendirilerek enerji maliyetlerinde yaklasik %15-25 oraninda tasarruf saglanmasi hedeflenmektedir.

Pandemi 6ncesinde toplam giderlerin %15-17’sini olusturan personel giderleri, mevcut durumda %30-35 seviyesine yikselmistir. Bu
artis sektor genelinde goriilen bir sorun olarak 6ne ¢ikarken, musteri portfoylinin gelistiriimesi, dogrudan musteri erisiminin
artirilmasi, misafirlerin tesislerde daha uzun sire konaklamasinin saglanmasi ve sunulan Griun/hizmetlerin cesitlendirilmesiyle
gelirlerin artirilmasi hedeflenmektedir.

Personel optimizasyonunda oncelikle tesisler arasindaki calisan transferleriyle yogunluklarin dengelenmesi, ihtiyac devam ettigi
durumda ise dis kaynak ve sozlesmeli personel kullanimina basvurulmasi planlanmaktadir. Personel sayisinin hizmet kalitesini
koruyacak ancak operasyonel ihtiyacin izerinde olmayacak sekilde optimize edilmesi hedeflenirken, tesis ve restoran bazinda ¢alisan
saylilari doluluk ve misteri trafigine gore belirlenmektedir. Sezonun daha dusik oldugu Aralik, Ocak ve Subat aylarinda daha esnek
ve sozlesmeli personel yapisina gecilerek personel maliyetlerinin optimize edilmesine yonelik calismalar yuritilmektedir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Finansal Goriliniim

Sirketin yilin ilk yarisindaki operasyonel performansi, enflasyon ve kur baskisi, devam eden renovasyon calismalari ve jeopolitik
gerilimlerin etkisiyle geriledi. DoubleTree by Hilton Avanos tesisi (4 Ocak- 4 Haziran 2026 tarihleri arasinda kapall) ve Evrenos
Restoran’da (1 Ocak-31 Mart tarihleri arasinda kapali) gergeklestirilen renovasyonlar nedeniyle tesislerin gecici olarak kapali kalmasi,
gelir ve doluluk oranlari {izerinde baski olustururken, Subat ayinda ABD-iran arasindaki gerilimlerin baslamasi ve artan bdlgesel
riskler, ozellikle Uzak Dogu kaynakli rezervasyonlarda iptallere yol acti. Emirates ve Dubai aktarmali seyahatlerde yasanan
aksakliklarin da Nisan-Mayis ddéneminde rezervasyon iptallerini artirdigi goriildi. Bu gelismelerin etkisiyle sirketin ilk 6 aylik
dénemde cirosu yillik bazda %26 disusle 1,03 milyar TL, FAVOK'ii %77 azalisla 108 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Net kar ise
gayrimenkullerin aktiflestirilmesi kapsaminda yatirim faaliyetlerinden elde edilen gelirin katkisiyla yillik bazda 2,2 kat artarak 687
milyon TL oldu.

Sirketin Haziran 2026 itibariyla 111 milyon TL net borcu bulunmaktadir (Net Borg / FAVOK : 0,15x).

Mn TL 2026/06 2025/06 Yillik 2026/03 GCeyreksel
Satis Gelirleri 1,031 1,400 -26% 342 201%
FAVOK 108 478 -77% -16 -
Kér Marji 10,5% 34,2% -23,7 puan -4,6% 15,1 puan
Net kar 687 213 222% 2 35300%
Kéar Marji 66,6% 15,2% 51,4 puan 0,6% 66 puan
Net borg 111 0 - -3,001 -
Net borg/FAVOK 0,15 - -3,0

Kaynak: Finnet

Sirketin Haziran 2025-2026 doénemlerindeki ciro dagilimi karsilastirildiginda, faaliyetlerin farkh is kollarina yayildigi ve gelir
kompozisyonunun gesitlilik gosterdigi gorilmektedir.

6A25 6A26

Gayrimenkul .
Acente 0% Gayrimenkul
4% ° Magazacilik Acente 8%
14% Sicak Hava = 45% Magazacilik
Sicak Hava Maden Balonculugu 26,0%
Balon 1% Hizmetleri
26% / 11,0%

Otel
32% Restoran
23,0%
Restoran Otel
23% 27,0%

Haziran 2026 itibariyla otel isletmeciligi %27 pay ile toplam ciroya en yiksek katkiyr saglayan segment olurken, magazacilik %26 ve
restoran isletmeciligi %23 pay ile 6ne ¢ikmaktadir. Agik hava ve aktivite faaliyetleri, agirlikli olarak balonculuk, toplam cironun
%11'ini olustururken, gayrimenkul kaynakh gelirler %8, tur operatorliglii %4,5 (acente) paya sahiptir. Madencilik faaliyetlerinin
ciroya katkisi ise sinirli seviyede kalarak %0,7 olarak gergeklesmistir. Boylece sirketin gelir yapisinda otel, magazacilik ve restoran
faaliyetleri ana agirligi olustururken, diger faaliyet kollari toplam gelirin ¢esitlendirilmesine katki saglamaktadir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PhillipCapital Tiirkiye Degerlendirmesi

Sirketin Kapadokya’daki glicli konumu, entegre is modeli, yiksek gelir birakan kultir turizmine odaklanmasi, musteri basina
harcamay! artirmaya yoénelik ¢alismalari, maliyet optimizasyonuna yonelik uygulamalari, personel ve enerji giderlerinde verimlilik
saglayacak adimlari, gayrimenkul varliklarinin kira giderlerini azaltici etkisi ve operasyonlarda yapay zekd/otomasyon kullaniminin
artirilmasi orta vadede verimlilik ve karhlik gériinimiini destekleyebilecek unsurlar olarak dne ¢ikmaktadir. Oniimiizdeki dénemde
jeopolitik risklerin azalmasi, misteri kompozisyonunun daha ylksek gelir birakan segmentlere kaymasi, dogrudan mdsteri
kanallarinin gelistirilmesiyle operasyonel goériiniimiin iyilesmesini bekliyoruz. Bununla birlikte Temmuz-Agustos déneminin gorece
diuslik sezon etkisinin ardindan, 6zellikle Eylil-Kasim aylarinda Kapadokya turizminin yogunlasmasiyla birlikte yilin ikinci yarisinda
gelir ve faaliyet karlihginda toparlanma éngoriyoruz.

Sirket, 2026 tahminlerimize gore 12,8x FD/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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 sonugclar dogurmayabilir. Tim
yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana
gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve
bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhshigindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir
sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve
kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse mdsterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi,
yatirim aracinin alim satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Bu raporun timiu veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Ugtlinc kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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