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4C24 Finansal Sonuglari

Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2024/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

Net satiglari 4. geyrekte bir dnceki geyrege gore %14,1 dusiis gostermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore
%48,6 artisla 15.8 milyar TL olmustur. 2024 yilinda bir 6nceki yila gore net satislar %72,0 artisla 59.2 milyar
TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK'(i 4. geyrekte bir dnceki geyrege gore %66,6 diisiis gdstermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore %
25,1 artisla 2.4 milyar TL olmustur. 2024 yilinda bir 6nceki yila gére %64,6 artisla 16.8 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

FAVOK marji 4. ceyrekte bir dnceki ceyrege gére 2.372 baz puan diisiis gdstermistir. Gegen yilin ayni
ceyregine gore 284 baz puan dislsle %15,1 olmustur. 2024 yilinda bir 6nceki yila gére 126 baz puan
dusUsle %28,4 seviyesinde gerceklesmistir.

Net karn 3. ceyrekte 3.8 milyar TL olurken, 4. geyrekte 68.6 milyon TL net zaran bulunmaktadir. Gegen yilin
ayni geyreginde 2.2 milyar TL net kar aciklamistir. 2024 yilinda bir 6nceki yila gére net kar %12,9 disisle
6.6 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

Net borcu 4. geyrekte bir 6nceki ceyrege goére %20,9 artigla 49.3 milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 4G24’'te 15.771 mn TL satis geliri (kons: 14.194 mn TL; Gedik: 12.787 mn TL; yillik: +%49),
2.383 mn TL FAVOK (kons: 2.878 mn TL; Gedik: 3.039 mn TL; yillik: +%25) ve 69 mn TL net zarar (kons:
+143 mn TL; Gedik: -445 mn TL; 4G23: +2.160 mn TL) acgiklamistir. Sirket 2024 yilinda glglu bir finansal
performans sergileyerek gelirlerini yillik bazda %27 artirarak 1,66 milyar euro’ya ylkseltmistir. Gelir artiginin
en blyiik sebepleri arasinda toplam yolcu sayisinin %11 artarak 107 milyona ulagmasi, uluslararasi yolcu
trafiginin %13 bilylimesi ve 6zellikle Almanya, ingiltere, Polonya ve BAE gibi ana pazarlardaki yiiksek talep
yer almistir. 4C24’te satis gelirleri artisi yillk bazda %31 seviyesinde gercekleserek 429 milyon euro’ya
ulasmistir (4G23: 328 mn euro). Sirketin 2024 yilinda FAVOK’(i rakami yillik bazda %27 artarak 489 milyon
euro’ya gikmis ve FAVOK mariji %29,5 olarak gergeklesmistir. 4G24'te FAVOK 78 milyon euro’ya gerileyerek
yillik bazda %23 biylime gdstermistir. Bu dususin temel nedenleri arasinda artan personel giderleri,
maliyet artigslan ve yolcu harcamalarinin degisen kompozisyonu bulunmaktadir. Ozellikle Ankara
Havaliman’nin UFRS 12 muhasebesinden cikisi, operasyonel giderleri artirarak FAVOK'G olumsuz
etkilemistir. Sirket, 4G24’te 2 milyon euro net zarar aciklamistir (4C23: +73 mn euro). 4G24'teki zararin
temel nedenleri arasinda 49 milyon euro tutarinda deger dustkligu gideri (vergi sonrasi net etkisi 42,9 mn
euro), 4G23'te elde edilen 75,4 milyon euro’luk ertelenmis vergi kazancinin 4GC24’te tekrarlanmamasi ve
O6zkaynak yontemiyle degerlenen istiraklerden (EAI) gelen karin %61 azalmasi yer almistir. Devam eden
yliksek yatinm harcamalarina ragmen net bor¢ sadece %3 artarak 1,72 milyar euro’ya gikmis, ancak Net
Norg/FAVOK orani 4,3x’ten 3,5x’e gerilemistir. Sirket 2025 yilinda satis gelirlerinin 1.750- 1.850 milyon euro
(2024: 1.660 mn euro), toplam yolcu sayisinin 110-120 milyon (2024: 106,5 mn), dis hat yolcu sayisinin 75-
83 milyon (2024: 71,2 mn) olmasi ve FAVOK’in 520-590 mn euro (2024: 489,4 mn euro) gelmesi
ongérillmektedir. Net Borg/FAVOK'(in x2,5-3,0 arasinda olmasi beklenmektedir. Genel olarak, TAV
Havalimanlari 2024 yilinda gugli operasyonel sonuclar elde etmis, gelirlerini artirmis, nakit akisini 6nemli
Olglide iyilestirmis ve biyume odakl yatinmlarini basariyla uygulamistir. Net kérin azalmasina neden olan
faktorler biylk olglide tek seferlik unsurlar oldugundan, sirketin temel operasyonel giicii saglam kalmaya
devam etmektedir. TAV, 2025’e gligli bir finansal yapi, artan nakit Gretimi ve iyi yonetilen bir yatinm
stratejisi ile girmektedir ve bu da uzun vadede surddrilebilir blytime igin olumlu sinyaller vermektedir. Hisse
2025 yili beklentilerine gére 5,6x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin tek seferlik katkilarin
yoklugunda hisse Uizerindeki etkisini sinirll negatif olarak degerlendiriyoruz.

TLmn 2023/12 2024/12 A 4C23  1C24  2G24  3G24  4G24  AWyly)  AG/g)
Net Satiglar 34.433 59.211 72,0% 10.616 10.763 14.312 18.365 15.771 48,6% -14,1%
Briit Kar 13.290 21.486 61,7% 3.516 3.886 5.752 8.241 3.607 2,6% -56,2%
Faaliyet Kari 6.513 9.399 44,3% 727 1.712 3.149 5.284 -745 - -
FAVOK 10.200 16.791 64,6% 1.905 2.755 4.521 7.131 2.383 25,1% -66,6%
Net Kar 7.530 6.558 -12,9% 2.160 298 2.508 3.821 -69 - -
Briit Kar Marj 386%  363%  231bp  331%  36.1%  402%  449%  229% -1024bp -2.200bp
Faaliyet Kar Marji 18,9% 15,9% -304bp 6,8% 15,9% 22,0% 28,8% -4,7% - -
FAVOK Mariji 29,6% 28,4% -126bp 17,9% 25,6% 31,6% 38,8% 15,1% -284bp  -2.372bp
Net Kar Marj 219%  111% -107%bp  20,3% 28%  175%  208%  -04% -

Net Borg 34.766 49.295 41,8% 34.766 43.269 42.889 40.777 49.295 41,8% 20,9%
Net BOI’G/FAVOK 3,4 29 -13,87% 3,4 3,6 3,0 2,5 29 -13,87% 17,45%
Net Bort;/(")zkaynak 0,7 0,8 10,51% 0,7 0,9 0,8 0,7 0,8 10,51% 24,47%

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz 6niinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

4C24 Finansal Sonuglar

Hisse Bilgileri

Sektor HAVACILIK
Bloomberg / Reuters Kodu TAVHL:TI/TAVHL:IS
Fiyat (TL/hisse) 265,75
Hedef Fiyat(TL/hisse) 402,00
Potansiyel Getiri %51
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 159,50-294,75
Piyasa Degeri (milyon TL) 96.542
Firma Degeri (milyon TL) 145.837
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 46.340
Odenmis Sermaye (milyon TL) 363
Dolasimdaki Paylar (%) 48,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 70%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 66%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 2.187 2.043 1.833 2.493
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 584.498 562.140 506.399 582.249
Fiyat Araligi (TL/hisse) 262,0-273,0 262,0-2853 257,5-291,5 161,6-291,5
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -7 3 19 61
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -6 -4 5 49
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 53,88
Tank Owa Alpha Gmbh 46,12

Sirket Faaliyet Alani
Yurtici ve yurtdisinda havalimani terminal isletmeciligi ve terminal hizmetleri

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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