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TAVHL Havalimani 2019/12 2022/12 2023/12 2024/12 Ceyreklik Degisim 2025/3 2024/3
ANTALYA
. Dis Hat 28,720,491 25,266,645 29,509,787 31,679,561 -10.6% 1,681,566 1,880,379
TAVHL l.geyrek bllangosu yaylmlandl; i¢ Hat 6,958,930 5,841,536 6,154,351 6,575,344 -2.2% 1,354,885 1,385,387
izmMiR
Dis Hat 3,333,332 3,760,522 4,141,108 4,797,476 13.1% 693,523 613,092

e Satislara ceyreklik olarak baktigimizda gectigimiz yilin ayni dénemine gore g Hat 9,031,924 6074056 6415091 6,717,620 2.8% 1,664,529 1,618,861
0, "o P P i ANKARA
%34’lik blylimeyle 14.4mI|: TL ola_ljak gerc_;(_alfle§t|g|n| ve konsensus beklentisine D Hot DPEED | ATETE | ODnED | SEDEw 5.3% T FAET
paralel sonuglarla karsilastigimizi séyleyebiliriz. ¢ Hat 11,463,200 6,756,212 9,123,505 9,623,337 4.9% 2303413 2,195,316

e Satis kinlimlarinda satislarin yaklasik %55’ini olusturan ana is kolu olan havacilik MIEAS

. . . . . e 0/21 | k . k . k . I Dis Hat 1,873,335 1,852,895 1,778,535 1,947,771 14,550 10,634
gellrlerl _Ve yer hllzmetller!-nd"ekl buyume o Olara y|yeCe |§ece. V? pnmelc ass- i¢c Hat 2,464,398 2,045,632 2,274,819 2,427,891 -0.5% 283,386 284,820
salon hizmetlerindeki buylime ortalama %40 olarak gerceklesti. Yiyecek icecek GAZIPASA (ALANYA)
tarafinda gorece glcli satigs blylimesi gorsek de ilk geyrek faaliyet zarari Dis Hat 591416 261,388 362,663 se0,973 [IE23a% 258060 26,624

- N I¢ Hat 493,485 421,266 473,046 481,635 -5.6% 86,161 91,237
gOrmekteyiz. ALMATI(KAZAKiSTAN)

e Yolcu sayisina baktigimizda ise gectigimiz yilin ayni ¢ceyregine gore blylimenin Dis Hat 3,039,074 2,660,576 4,119,851 5098661 6.9% 1,174,796 1,099,293
0 TN . . . PP . . I¢ Hat SLEEEL /D 4,569,580 5,428,248 6,327,989 7.1% 1,504,857 1,404,472
%4.4 .olarak ger_gekle§t|g!n|"gormgkteylz. Sirket igin onemll_ quasyon olan Almati GURCISTAN 4309768 3612027 4313005 5,697,631 %R 1172308 1015609
Havalimanindaki yolcu bliyiimesi ise %7 olarak gergeklesmistir. MEDINE 8,383,973 6,340,684 9,423,410 10,912,802 8.4% 3,323,905 3,066,097

e Karlihga baktigimiz zaman ceyreklik anlamda briit kar marji ve favok marjinda l“h'ﬂ“::EDONVA ;gg‘;g: ;:;:::; :iigzgi i?iiﬂﬁ 31-;;‘ ng; ZZZ;?
toparlanma goziikse de gegctigimiz yilin ayni dénemiyle kiyasladigimizda marjlarda ZAGREB 3,435,531 3,124,605 3,723,650 4,316,715 = 856,981 795,750
hafif agag yonli hareketler gormekteyiz. Favok tarafinda piyasa beklentisi 3.42mir TAV TOPLAM(DIS HAT) 55,469,786 50,404,386 63,158,853 71,195,364 4.8% 9778313 9,332,990
TL beklenirken beklentiye paralel sonuglarla karsilagtik. Satig blyiimesine kiyasla TTA;(/TTC(’;LL’:"‘\"A"‘? HAT) 3;2?,:23 27;?::,2223 ZZ??:Z 112:232:3 ii; e
Favok tarafindaki sinirli blylmenin sebebi olarak TAV Teknoloji projesinin gegen — — — — - — —
yilla gére daha dusuk marjli olmasi, 1C24'te daha 6nce silinen varliklarin geri
kazanilmasini sayabiliriz. Net kar tarafinda ise finansman maliyetlerinden kaynakli _
590m TL NET ZARAR beklerken bu rakamin da da iizerinde 1.6mir TL NET CEVRERLIC
ZARAR agiklandi. Bu sapmanin sebebini ise yiiksek yatirim dénemi sonucu olusan TAVHL 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
euro cinsi borglanmada eurusd ve eurtry’nin deger kazanmasi sonucu olusan Satislar 10,763,165,000 14,418,829,000 Net Borg 43,269,398,000 57,820,191,000
cevrim farklarinin sebep oldugunu sdyleyebiliriz. satis bilyimesi% 33.96% , 33.6%

Brit Kar 3,886,092,000 5,051,462,000 Nakit 15,664,551,000 12,825,346,000

%briit 36.11% 35% -18.1%

Net Kar 363,801,000 -1,673,129,000 netborg/dzkaynak 0.86 0.92
Beklentiye paralel satig ve favok rakami ve beklentinin altinda gerceklesen ve net %net kar 3.38% -11.60% 2025/3 beklenti 2025/3 %

zarar agiklayan TAVHL 1Q25 bilangosunu sinirl negatif degerlendiriyoruz. Dusuk Satiy

14,418,829,000 13,933,000,000-
sezonda favok’iin altindaki nakit olmayan etkileri maruz kalmasi sonucu net zarar EBIT% 15.90 14.25 LLLLS 3,405,422,000  3,425,000,000

R v e . R EBITDA% 25.36 23.62 NET KAR -1,673,129,000 -590,000,000
aclklasa da sirket guglii yaz sezonu beklemektedir. TAVHL Nisan ayinda tamamlanan NET KAR% 277 12.06
Antalya yatinnmi sonucu havalimani kapasitesinin 38milyondan 65milyona ¢ikmasi ve
giiclii potansiyel barindiran Almati’nin etkisiyle gli¢lii yatirnm temasini siirdiirmesini Genel Y8n.Gid.% 20.00% 20.6%
beklemekteyiz. Paz.Sat.Dag.Gid.% 0.21% 0.2%
Arge% 0.00 0.00
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TAYV Havalimanlan Sirket Karti

Kiinye 160.00
Hisse Adi TAYV Havalimanlan
140.00
Sektor Ulastirma
Halka Aciklik Orani 48.0% 120.00
Kurulus Tarihi 07.11.1997
100.00
Yasi 27
Personel Sayisi 20,185 80.00
60.00
Fiyat & Getiri
Kapanis Fiyatl 229.10 40.00
Gunluk Getiri -0.04 20.00
Haftahlk Getiri -5.25
Aylik Getiri 7.51 0:00
1 iri -7.
Y < s = s = = s = N = N N S =
Goreceli Getiri -1.93 > v v QY & >V Y oY Re¥d <> <o >V >
it v v ~v v v ~v v W ~v v ohd ~v
Yilhk En Duasuk - En Yiksek 198.50-294.75
Yilhk Ortalama Fiyat 253.39 TAVHL xu100

Szet Bilanco Ozet Bilanco
2025/03 | 2024/12 |Degisim(%) 2025/03 | 2024/12 [2024/12 Degisim(%)

Donen Varhiklar 33,881 31,266 8.36 Net Satslar 14,419 59,211 59,211 -75.65 -75.65
Nakit ve Benzerleri 12,825 12,952 -0.98 Yurt ici Satiglar 5,084 23,369 23,369 -78.25 -78.25
Stoklar 1,876 1,643 14.20 Yurt Disi Satiglar 8,795 33,637 33,637 -73.85 -73.85
Ticari Alacaklar 6,381 5,022 27.07 Diger Sauslar 540 2,205 2,205 -75.50 -75.50

Duran Varhklar 160,572 147,386 8.95 Sauslarin Maliyeti 9,367 37,725 37,725 -75.17 -75.17
Maddi Duran Varhklar 38,484 35,319 8.96 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 68,94 | 62,895 9.61 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d

Aktifler 194,453 178,652 8.84 Briut Kar 5,051 21,486 21,486 -76.49 -76.49

Kisa Vadeli Yikimlialukler 44,131 29,704 48.57 Faaliyet Giderleri 2,997 12,087 12,087 -75.20 -75.20

Uzun Vadeli Yiukimlalukler 86,838 89,330 -2.79 Esas Faaliyet Kari 2,054 9,399 9,399 -78.14 -78.14

Toplam Borg 130,969 119,034 10.03 Amortisman 1,351 7,391 7,391 -81.72 -81.72

Net Borg 57,820 49,295 17.29 FAVOK 3,405 16,791 o -79.72 a.d

Sermaye 363 363 0.00 Vergi Oncesi Kar -867 8,594 8,594 -110.09 -110.09

Ozkaynaklar 62,920 59,060 6.54 Ana Ortakhk Net Ka -1,738 6,558 6,558 -126.51 -126.51
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Ik
Likidite
26.00
Cari Oran 0.77 1.05 -0.28

Likit Oran 0.67 0.92 -0.25 2100
Degerleme 16.00 !
F/IK 18.41 15.18 3.23

11.00
PD/DD 132 .69 -0.36 W

FD/FAVOK 8.08 8.86 -0.79 600

Karhhik 1.00

Ozsermaye Karllllél -3.08 12.49 -15.56 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025 25.03.2025
Aktif Karlilik -0.96 3.93 -4.90 e F/K 5 Villik Medyan

Briit Kar Mariji 35.03  36.29 -1.25

Net Kar Marji -12.06 11.08 -23.13 PD/DD

FAVOK Mariji 23.62 2836 -4.74  3.00

Biiyiime 250

Net Kar Biiyiime 0.00 -1291 1291 200

FAVOK Biiyiime 2477 64.62 -39.85 150 W\M
Ozsermaye Biiyiime 2554  28.48 294 100

Aktif Biiyiime 1688  15.39 149 00

Faaliyet Etkinligi 0'00& S
Stok Devir Hizi 2338 23.50 -0.12 \9& NQ«’-” N.Qq,-” N@W oS Q& S NQO &f»'” N&'P NQQ
Alacak Devir Hizi 10.85 1091 006 O S S s s s e om0
Ticari Bor¢ Devir Hizi 12.41 12.92 -0.51 ==—PD/DD ====5 Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirnm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.

Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cgikabilecek
hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIiRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
% +90 (212) 286 30 00/ 331
+90 (212) 286 30 50
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is
Hani No:6, i¢c Kapt:7, Sisli/istanbul
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