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ALNUSYATIRIM GIRiS HESAP AC
Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye TAV Havalima n Iar|
Hisse Kodu TAVHL
ek Ulastirma TAV  Havalimanlar’inin  2023/12 ayhk finansallarini

Piyasa Degeri(Bin TL) £54,492,187.50

Firma Degeri(Bin TL) £89,258,103.50

Son Kapanis Fiyati(TL) 150.00
Hedef Fiyat(TL) 222.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 48.00

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varlklar $33,605,578.00
£121,221,367.00
£28,932,753.00
£79,429,490.00
£45,968,839.00
£34,433,068.00
£21,143,434.00
£13,289,634.00
FAVOK 10,199,651,000.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) $7,530,074.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FD/FAVOK : 7.24
F/K : 5.19
PD/DD : 0.85

Oz Sermaye Karlilig 11.84

Kar Marijlari

Esas Faaliyet Kari Marji(%)
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inceledigimizde;

v’ Sirketin hasilati, senelik bazda yiizde 88,1 oraninda artis
kaydederken, personel ve yakit giderleri dnciliglinde
hasilatin maliyetinde gorilen ylizde 99,4’1ik artis
sonrasinda; sirketin brit karindaki artis orani ylzde 72,5
olmustur. Sirketin ‘Faaliyet Giderleri’ yizde 76,6
oraninda artis gosterirken, buna ragmen cirodaki tutar
bazli(16,1 Milyar TL) glicl artisin etkisiyle; ‘Esas Faaliyet
Kar’ndaki artis orani yiizde 64,4 ve ‘FAVOK’ rakamindaki
artis orani ylizde 85 civarinda olmustur.

v Onceki yilin ayni déneminde(2022/12) 86,0 Milyon TL
‘Diger Esas Faaliyet Geliri’ elde edilmesine karsin; cari
donemde kur farki giderleri 6nciligliinde 10,3 Milyon TL
‘Diger Esas Faaliyet Gideri(-)" yazilmistir. ‘Yatirim Faaliyet
Gelirleri’; mevduat ve iliskili sirketlerin faiz gelirlerindeki
624,5 Milyon TLlik artis ile ylzde 208,3 oraninda
ylkselis kaydetmistir. ‘Net Finansman Giderleri’ ise;
banka kredisi ve iliskili sirketlerin kredi faiz giderleri ile
reeskont faiz giderleri ve kur farki giderleri 6nderliginde
922,7 Milyon TL artmis ve net kari baskilamigtir.

v 2021 yilindaki AIA satin alinmasi kapsamindaki gercege
uygun degerleri belirleme ve 06lgme c¢alismalar
neticesinde ve yine Tirkiye’deki enflasyon muhasebesi
uygulamasi nedeniyle TAV Ege kaynakli ortaya ¢ikan
‘Ertelenmis Vergi Gelirleri(+)’, senelik bazda 521,4
Milyon TL artmasina karsin; ‘Vergi Giderleri'nde de
835,5 Milyon TL artis goriilmis ve senelik bazda nette
314,1 Milyon TL vergi gideri artisi olusmustur. Sirketin,
TAV Antalya Yatirim, Tibah Development, TAV Antalya,
TGS, ATU, ZAIC-A ve Tibah Operation gibi ‘Ozkaynak
Yontemiyle Degerlenen Yatirimlari’'ndan elde ettigi gelir
ise; senelik bazda 3,7 Milyar TL’lik artisla, yillik bazda 5,6
Milyar TL artan ‘Dénem Net Kari'ni pozitif yonde
etkileyen en bliyik unsur olmustur.

v’ Sirketin 2024 yili ‘Ciro’ hedefi 1,5-1,57 Milyar Euro olup,
‘FAVOK’ tutarinin 430-490 Milyon Euro ve ‘Yatirm
Harcamalari’'nin da 230-270 Milyon Euro dizeyinde
gerceklesmesi ongoriilmekte. Sirket, 2024 yilindaki

Sirket, 2024’de ‘Toplam Yolcu Sayis’nin  100-110
Milyon(Dis hat 67-73 Milyon) arasinda olmasini
beklemekte.

v' Sirketin hisseleri igin, 12 aylik periyodu kapsayan fiyat
hedefimizi; “AL” tavsiyesi ile 222,00 TL olarak
belirliyoruz.
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" . , Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2023/12 2023/09 Degisim(%) 2022/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 33,605,578.00 29,706,699.00 13.12 14,985,806.00 124.25
Nakit ve Nakit Benzerleri 17,554,420.00  13,020,152.00 34.83 5,143,504.00 241.29
Ticari Alacaklar 3,935,996.00 5,396,509.00 -27.06 2,476,632.00 58.93
Stoklar 1,101,168.00 849,080.00 29.69 996,651.00 10.49
Pesin Odenmis Giderler 2,371,773.00 2,917,326.00 -18.70 1,945,606.00 21.90
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 597,347.00 422,350.00 41.43 212,546.00 181.04
Diger Donen Varliklar 1,677,600.00 1,278,456.00 31.22 913,994.00 83.55
DURAN VARLIKLAR 121,221,367.00 105,092,807.00 15.35 69,349,629.00 74.80
Maddi Duran Varliklar 22,074,877.00 17,992,177.00 22.69 9,424,961.00 134.22
Maddi Olmayan Duran Varliklar 59,003,806.00  53,379,829.00 10.54 37,691,992.00 56.54
Ertelenmis Vergi Varlig 1,439,358.00 923,654.00 55.83 569,999.00 152.52
TOPLAM VARLIKLAR 154,826,945.00  134,799,506.00 14.86 84,335,435.00 83.58
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 28,932,753.00  24,955,116.00 15.94 14,575,384.00 98.50
Kisa Vadeli Borglanmalar 12,163,561.00  10,172,262.00 19.58 5,524,917.00 120.16
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 5,177,961.00 4,411,414.00 17.38 2,210,921.00 134.20
Ticari Borglar 2,351,352.00 2,364,913.00 -0.57 1,684,819.00 39.56
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 505,854.00 446,505.00 13.29 252,156.00 100.61
Diger Borglar 7,475,315.00 6,201,832.00 20.53 3,592,488.00 108.08
Tlrev Araglar - - #SAYI/0! 3,449.00 -100.00
Donem Kari Vergi YakimlGlagu 394,326.00 508,139.00 -22.40 215,696.00 82.82
Kisa Vadeli Karsiliklar 313,724.00 236,705.00 32.54 138,269.00 126.89
Diger Kisa Vadeli Yukimlaltkler 65,148.00 58,061.00 12.21 39,870.00 63.40
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER #YOK #YOK #YOK #YOK 0.00
Uzun Vadeli Borglanmalar 40,863,487.00 34,883,325.00 17.14 20,088,239.00 103.42
Uzun Vadeli Karsiliklar 757,555.00 672,486.00 12.65 479,016.00 58.15
Ertelenmis Vergi Yukimlaluga 2,512,747.00 2,671,690.00 -5.95 1,775,083.00 41.56
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 108,362,243.00  95,432,271.00 13.55 60,770,448.00 78.31
TOPLAM OZKAYNAKLAR 46,464,702.00  39,367,235.00 18.03 23,564,987.00 97.18
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 45,968,839.00  38,825,680.00 18.40 23,166,338.00 98.43
Odenmis Sermaye 363,281.00 363,281.00 0.00 363,281.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 40,783,500.00 35,213,545.00 15.82 21,314,584.00 91.34
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 8,664,461.00 - 6,124,780.00 41.47 - 2,428,396.00 256.80
Yeniden Degerleme Artisi - 786,185.00 - 688,474.00 14.19 - 461,072.00 70.51
Kar Yedekleri 1,247,205.00 1,815,695.00 -31.31 1,490,303.00 -16.31
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 408,396.00 408,396.00 0.00 408,396.00 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 5,793,347.00 3,754,906.00 54.29 1,855,819.00 212.17
Net Donem Kariveya Zarari 7,530,074.00 5,370,141.00 40.22 1,899,087.00 296.51
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 495,863.00 541,555.00 -8.44 398,649.00 24.39
TOPLAM KAYNAKLAR 154,826,945.00 134,799,506.00 14.86 84,335,435.00 83.58

. . ) Ceyreklik Yillik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2023/12 2023/09 e 2022/12 .
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 34,433,068.00  23,817,499.00  44.57 18,308,307.00 88.07
SATISLARIN MALIYETI 21,143,434.00  14,043,389.00  50.56 10,603,074.00 99.41
BRUT KAR (ZARAR) 13,289,634.00 9,774,110.00  35.97 7,705,233.00 72.48
GENEL YONETIM GIiDERLERI(-) 6,681,415.00 3,930,239.00  70.00 3,808,263.00 75.45
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 95,564.00 58,379.00  63.70 28,118.00  239.87
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAyi/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 1,509,989.00 1,022,139.00  47.73 727,758.00  107.49
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GIDERLER 1,520,289.00 921,822.00  64.92 641,730.00  136.90
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 6,502,355.00 5,885,809.00  10.48 3,954,880.00 64.41
FAVOK 10,199,651.00 8,243,741.00  23.73 5,514,842.00 84.95
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 924,176.00 658,913.00  40.26 299,711.00  208.36
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00" #sAYI/o0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 4,487,593.00 2,331,198.00  92.50 826,186.00  443.17
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 11,914,124.00 8,875,920.00 34.23 5,080,777.00  134.49
FINANSMAN GELIRLERI 1,488,400.00 1,193,575.00  24.70 153,519.00  869.52
FINANSMAN GIiDERLERI 5,067,843.00 3,546,398.00  42.90 2,810,260.00 80.33
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 8,458,818.00 6,523,097.00 29.67 2,424,036.00  248.96
DONEM VERGI GIDERi GIDERIi/GELIRI 1,429,064.00 1,089,887.00  31.12 593,571.00  140.76
ERTELENMIS VERGI GELIRIi/GIDERI -753,519.00 -126,251.00  496.84 -232,108.00  224.64
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 7,530,074.00 5,370,141.00  40.22 1,899,087.00  296.51
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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