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TAV Havalimanlari1 Holding, 4C23’te, €5mn net zarar piyasa
ortalama beklentisinin lizerinde, €73mn net kar agiklamistir
(4C22: €-6.8mn). Enflasyon muhasebesi diizenlemeleriyle
birlikte artan ertelenmis vergi gelirlerinin olumlu etkisi ve gicli
operasyonel karlilk sayesinde TAV, 4C23’te net kar buyumesi elde
ederek €73mn net kar rakamina ulasmistir. Grup’untoplam satis
gelirleri 4C23’te yilbk %10 artarak €327.7mn’a ulasmistir (4C22:
€298.9mn). TAV Havalimanlari, piyasa ortalama beklentisi ve
tahminimiz olan €57.1mn’un iizerinde, €63.4mn FAVOK (4C22:
€55.2mn) elde edebilmistir. Dolayisiyla, TAV’1n 4C23 sonuclarim
aciklamasina piyasanin tepkisinin pozitif olmasim bekliyoruz.

FAVOK, yolcu sayisindaki artis ile toparlanmaya devam etti.
TAV'in hizmet verdigi toplam yolcu sayisinda yikselis, Almati
Havalimani'min  operasyonel katkist ve dis hat trafigindeki
normallesme ile Sirket’in net satis gelirleri 4C23'te yiluk %9,7 ar tis
gostererek €327.7mn olarak ger ceklesmistir. TAV
Havalimanlari’mn 4C23’te hizmet verdigi yolcu sayis1 Almati’mn
kuvvetli dis hat ucuslar1 sayesinde yilik %14,6 oraninda artarak
20.9mn’a ulasmistir. FAVOK ise artan yolcu sayist hacmi, devam
eden maliyet kontrolleri, Almati Havalimanm'nin olumlu etkisiyle
(Almati  Havalimam 423 FAVOK rakammn  %27,2’sini
olusturmaktadir) ve UFRYK 12 uygulamasinin sona ermesi
nedeniyle Esenboga Havalimani’mn pozitif katkisi sayesinde
€63.4mn’ye ulasmstir (4C22: €55.2mn). TAV Havalimanlari’nin
4C23’te net finansal giderleriyilhk %14 azals gostererek €34,3mn
tutarinda gerceklesmistir. Grup, boylelikle 4C23’te €73.0mn net
kar kaydetmistir. TAV Havalimanlari’mn 4C23 sonunda net borcy;
2023’te 2022’ye gore simrh artis gostererek yilbik %4 artis
gostermis olup €1.669,7mn olarak gerceklesmistir (2022 sonu:
€1.604,0mn, 9A23 sonu: €1.672,0mn).

Sirket, yiiritmekte oldugu yatirim programlarini faaliyetlerinden
uretilen nakitle ve borclanmalardan yaratilan kaynaklarla finanse
ettigini belirterek yatirimlar igin bilyik kaynak ihtiyaci ve bu
kaynag1 fonlama maliyetinin de son iic senede Onemli Olciide
artmis olmas1 nedenleriyle kar payr dagitmama karar1 almistir.

Sirket, 4C23 sonuclarinin ardindan 2024 & 2025 yillarina iliskin
beklentilerini aciklamistir. Sirket’in 2024 yit icin satis gelirleri
beklentisi €1.500-1.570mn’dur. Sirket, 2024 icin toplam yolcu
trafiginin 100-110mn arabginda gerceklesmesini beklerken dis hat
yolcu trafiginin 67-73mn yolcu arabginda gerceklesmesini
beklemektedir. Sirket’in 2024 yilsonunda €430-490mn araliginda
FAVOK rakam beklentisi bulunmaktadir. Sirket, yilsonunda Net
Bor¢/FAVOK oramnmin  3.5-4.5 araliginda gerceklesmesini
beklemektedir. Sirket 2024 icin €230-270mn yatirim harcamasi
planlamaktadir. Sirket’in, 2025 yiinda (Yeni Ankara (2025+)
Esenboga imtiyazim da iceren) net satis gelirlerinde %14-18
araliginda BYBO (2022-2025) (Onceki: %10-14 arabginda BYBO),
toplam yolcu trafiginde ise %10-%14 BYBO elde etmeyi
beklemektedir. Sirket’in2025 yiinda 2022’de elde edilen FAVOK
marjimn  ilizerinde  (>%30,6) FAVOK marji .. beklentisi
bulunmaktadir. Sirket, 2025 sonunda Net Bor¢/FAVOK oraninin
2.5-3.0arahiginda gerceklesmesi beklentisine sahiptir. Sirket 2025
yib icin %14-20 arahginda BYBO (2022-2025) (Onceki: %12-18
araliginda BYBO) ile FAVOK rakam elde etmeyi beklemektedir .
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Sirket, Almat1 Havaalani’nin yeni dis hat terminali insasinin 4C23 itibariyle %86’sin1 tamamlamistir. Sirket, yeni
terminalin 2024’Un Haziran ayinda acilmasin1 beklerken yapilan kapasite yatirimiyla birlikte yolcu sayisinin 2’ye
katlanmasin1 beklemektedir (yaklasik yilik 14mn yolcu iizeri). Acilacak yeni terminalle birlikte Sirket, gumriiksiiz sats
gelirleri ve musterilerin lounge tarafindaki harcamalarinin artmasini bekliyor. Almat1 Havalimani’ndaki mevsimsellik
etkisi diger havaalanlarina gore daha az oldugundan dolay1 Sirket’in konsolide FAVOK tarafini destekleyen en énemli
havaalanlarindan biridir. Almat1 Havalimani’ndaki dis hat ucuslarinin gicli seyri ve dis hat kargo operasyonlarnn
olumlu etkisi ilerleyen sureclerde de Sirket icin pozitif olmaya devam edecektir. Ayrica Sirket, Antalya Havaliman1 yeni
terminalinin 1C25’te acilmasini beklerken (4C23 itibariyle %70’i tamamlandi) yapilan kapasite yatirimiyla birlikte yeni
terminalin yolcu basina perakende harcamaya olumlu katki saglamasin1 beklemektedir. TAV, Ankara Esenboga
Havalimani insaatinin ise 31 Aralk 2023 itibariyle %34’iiniin tamamlanmis oldugu ve projenin 2025 sonunda
tamamlanmasinin planlandigini belirtmis olup; yeniimtiyaz (Mayis 2025) siiresinin baslamasiyla da eski imtiyaza gore
daha yilksek gelir elde etmeyi hedeflemektedir.

AL onerimizi siirdiirmekteyiz - Almati’nin guclu katkisi, TAV tarafindan isletilen havalimanlarinin ic ve dis hat yolcu
toplam sayisinda artis Sirket icin yukar1 yonlii risk olusturmaktadir. Antalya & Ankara Esenboga Havalimaninin kapasite
artinmina yonelik ek yatirimlara imtiyaz verilmesi de Sirket’e artideger saglamaya devam edecektir. Ek olarak; Nijerya
Lagos Havaliman1 ihalesinde tercih edilen sirket olan TAV’In Karadag ve Kuveyt'te de takip ettigi projeleri old ugu
belirtilmisti. Bu gelismeleri olumlu degerlendirerek inorganik biiyiimenin olumlu etkilerinin ilerleyen yillarda daha da
kuwvetli olacagin1 6ngérmekteyiz. Finansmana erisim zorluklari, herhangisalgin olayi, jeopolitik riskler Sirket icin asagi
yonlu risklerdir.

4C23 sonrasi aciklanan operasyonel ve finansal sonuclari, Grup paylan lzerindeki degerlememiz ile birlikte pozitif
olarak degerlendiriyoruz. ileriye déniik tahminlerimizde yapmis oldugumuz yukari yonlii revizyonlardan otiirii Sirket
icin 208,10 TL olan hedef pay fiyatirmz1 “222,80 TL'ye” yiikseltiyor ve hedef fiyatimizin sundugu getiri potansiyeli
nedeniyle “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Sirket, hedef pay fiyatimz cari pay fiyatina gore %49 iskontolu islem
gormektedir.

Tablo 1: TAV Havalimanlan Holding, Ceyreksel Y olcu Sayisi, Satis Gelirleri ve FAVOK (€ mn)

Yolcu Sayisi (mn) Satis Gelirleri (€ mn) FAVOK (€ mn) FAVOK Mariji (%)

Havalimanlari 4C 4C 4C 4C

4C 2022 4¢ 2023 4C 2022 4¢ 2023 4C 2022 4¢ 2023 4C 2022 4¢ 2023

2019 2019 2019 2019

Ankara Esenboga 3,16 2,27 2,94 9,7 7,5 16,0 1,3 -0,4 8,6 13,0% -5,8% 53,7%
izmir 2,82 2,24 2,44 18,2 17,9 19,4 10,4 7,9 11,5 57,1% 43,9% 59,4%
Gazipasa 0,18 0,14 0,19 1,2 0,8 1,0 0,1 -0,4 -0,4 7,0% -48,3% -37,0%
Milas-Bodrum 0,55 0,55 0,57 4,7 5,6 4,9 2,0 2,2 2,1 43,2% 38,7% 43,2%
Tunus (Monastir & Enfidha) 0,39 0,28 0,40 6,1 4,9 6,8 10,7 5,5 2,2 175,9% 111,2% 31,5%
Glircistan (Tiflis & Batum) 0,82 0,94 1,03 19,0 25,1 24,7 13,3 13,9 16,8 70,2% 55,2% 67,8%
Makedonya (Uskiip & Ohrid) 0,62 0,56 0,79 8,2 8,1 11,0 2,6 2,1 3,8  31,8% 26,2% 34,5%
Almati 1,64 2,04 2,50 0,0 104,1 108,9 0,0 18,0 17,3 17,3% 15,9%
Hizmetler
Havas 40,6 43,2 51,7 6,5 3,7 3,1 16,0% 8,5% 6,1%
BTA 30,0 28,4 26,5 -5,9 -1,5 0,8 -19,8% -5,4% 3,1%
Diger 51,0 75,4 56,8 5,1 4,4 -2,4 10,0% 5,8% -4,1%
Toplam 188,7 321,0 327,7 46,0 55,2 63,4 24,4% 17,2% 19,4%
Eliminasyon -23,1 -22,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Konsolide 165,5 298,9 327,7 46,0 55,2 63,4 27,8% 18,5% 19,4%
ATU 35,9 52,9 61,7 0,2 6,6 6,9 0,6% 12,5% 11,2%
TGS 39,7 34,4 35,7 5,7 5,2 0,4 14,4% 15,1% 1,1%
TIBAH 24,3 31,3 19,8 3,9 6,3 5,2 16,0% 20,1%

Kaynak: TAV Havalimanlari Holding, Seker Yatirim
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Tablo 2: TAV Havalimanlari Holding, Finansal Tablolar, Gelir Tablosu (€ m)

23/22 Yalhk

Gelir Tablosu (€ m) 4C19  4C20 4C21 4G22 4C23 23/19% 23/22 Yaluk % 12A2019 12A2020 12A2021 12A2022 12A2023 23/19% %
Toplam Faaliyet Gelirleri 165,5 72,9 166,3 298,9 327,7 98,0% 9,7% 749,2 301,4 522,1 1.051,4 1.309,7 74,8% 24,6%
Havacilik Gelirleri 35,3 9,0 60,6 120,5 138,1 290,8% 14,7% 186,7 51,6 169,2 434,4 543,2  190,9% 25,1%
Yer Hizmetleri Gelirleri 42,2 248 41,2 557 65,6 55,5% 17,9% 188,7 92,4 143,7 216,4 283,8  50,4% 31,1%
Giimrilksiiz Magaza imtiyaz Gelirleri 9,6 3,3 6,9 11,7 13,7 41,8% 16,3% 45,3 14,9 27,0 50,8 60,5  33,5% 19,2%
Yiyecek & icecek Gelirleri 25,5 8,4 18,4 285 31,9 249% 11,7% 110,8 39,4 57,8 109,6 145,7  31,5% 32,9%
Ozel Yolcu Salonu ve TAV Pasaport Gelirleri 4,6 1,6 3,2 4,2 53 15,5% 26,8% 18,7 6,9 10,2 15,7 20,8 11,3% 33,1%
Alan Tahsisi ve Reklam Gelirleri 9,9 3,2 7,3 9,6 14,5 47,5% 51,6% 42,3 16,0 22,1 36,9 49,5  16,8% 34,1%
Alan Tabhsisi Gelirleri 7,0 2,6 6,0 7,5 9,0 27,8% 19,2% 27,4 12,0 17,6 28,6 34,4  254% 20,2%
Kira Gelirleri 1,5 0,3 0,5 1,1 1,8 25,1% 65,6% 9,6 1,9 2,1 4,6 7,3 -24,0% 59,8%
Reklam Gelirleri 1,4 0,3 0,7 1,0 3,8 169,5% 285,4% 5,4 2,1 2,3 3,7 7,8  458% 108,7%
Otobiis Hizmetleri Gelirleri 2,9 1,1 1,2 2,1 2,9 1,9% 37,0% 12,4 5,7 6,2 7,3 11,3 -9,0% 54,2%
Lounge Hizmetleri 16,6 2,1 8,6 16,1 239 43,6% 48,6% 68,3 17,2 21,5 50,0 87,3 27,9% 74,7%
Sadakat Kart Gelirleri 0,9 0,1 0,2 0,3 0,5 -47,2% 81,3% 5,8 1,4 0,7 0,7 1,6 -71,9% 144,8%
Prime Class Gelirleri 15,8 2,0 9,6 13,6 23,4 48,1% 72,3% 62,4 15,8 20,8 44,4 85,7  37,4% 93,1%
Lounge Hizmetleri Gelirleri -0,1 0,0 -1,2 2,2 0,0 A.D. -100,0% 0,1 0,0 0,0 4,9 0,0 -100,0% -100,0%
Yazilim Satislan 8,4 7,8 89 32,4 13,4 59,3% -58,5% 30,0 21,5 26,6 72,0 358  19,4% -50,3%
Diger Faaliyet Gelirleri 10,4 11,6 10,1 18,1 18,3 75,9% 1,4% 45,9 35,8 37,8 58,4 71,8 56,3% 22,9%
Glivenlik Hizmetleri Gelirleri 2,6 2,0 2,5 3,4 4,3 69,9% 26,9% 9,6 8,8 9,6 12,3 20,1 110,0% 63,1%
Perakende Gelirleri -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D. 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Diger Operasypnel Gelirler 4,0 6,7 50 11,9 12,0 1957% 0,4% 18,2 15,2 17,3 34,3 42,6 133,9% 24,1%
Bilet Satis Gelirleri 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0% -100,0% 3,3 0,0 0,1 0,3 0,0 -100,0% -100,0%
Operasyonel Finansman Gelirleri 1,8 1,7 1,2 0,6 0,0 -99,4% -98,2% 8,6 7,2 55 3,4 0,5 -93,6% -84,0%
Gider Katilim Pay1 Gelirleri 1,2 0,6 0,6 1,1 0,9 -23,7% -19,4% 4,0 2,5 2,7 4,2 3,9 -2,2% -8,3%
Hotel Rezervasyon Gelirleri 0,1 0,6 0,8 1,0 1,1 649,7% 7,8% 2,3 2,1 2,6 3,9 4,7  101,3% 22,4%
Faaliyet Giderleri -126,7 -71,9 -133,9 -249,0 -265,1 109,2% 6,5% -476,7  -290,2  -373,0 -736,5 -927,0 94,5% 25,9%
Yiyecek & icecek Hizmetleri Giderleri -7,6 2,7 7,1 9,4 -10,6 38,1% 12,4% -34,4 -12,1 -19,1 -34,4 -45,0  30,9% 30,9%
Verilen Hizmet Giderleri -18,9 55  -17,4 -37,4 -30,9 63,4% -17,4% -80,8 -37,8 -49,4 -104,9 -126,1 56,1% 20,2%
insaat Giderleri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 AD. A.D. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Gumriiksiz Magaza Giderleri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 AD. A.D. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Yakit Giderleri 0,0 00 -229 -60,8 -57,6 A.D. -5,4% 0,0 0,0 -46,0 -176,6 -221,9 A.D. 25,7%
Personel Giderleri -69,1 -43,8 -559 -81,4 -100,7 45,6% 23,7% -227,0 -145,3 -162,9 -242,4 -334,0  47,2% 37,8%
imtiyaz Kira Giderleri 2,1 0,4 0,0 -0,3 -0,5 -122,4% A.D. -3,5 0,0 0,0 -1,3 -1,9  -47,0% A.D.
Diger Faaliyet Giderleri -33,2  -20,3 -30,5 -59,7 -65,0 95,8% 8,8% -131,1 -95,0 -95,6 -176,9 -198,2  51,2% 12,0%
Diger Faaliyet Gelirleri 7,2 4,6 -0,1 5,3 0,8 -88,3% -84,0% 7,9 11,4 0,5 7,3 2,1 -73,7% -71,8%
FAVOK 46,0 57 32,3 55,2 63,4 37,8% 14,9% 280,4 22,6 149,5 322,1 384,7 37,2% 19,4%
Amortisman Giderleri -254  -543  -21,9 -25,1 -38,3 51,1% 52,5% -99,3 -96,2 -76,6 -95,6 -137,7  38,6% 44,1%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin
-6,5 -17,7 -10,5 57 73,4 -1226,6% 1186,0% 33,4 -76,8 -22,7 52,9 151,0  351,3% 185,5%
Karlarindan Paylar
Faiz ve Vergi Oncesi Kar 14,2  -66,2 -0,1 35,8 98,5 595,8% 175,4% 214,5 -150,4 50,2 279,4 398,0 85,5% 42,4%
Net Faiz Giderleri -16,1  -19,9 -154 -229 17,5 8,7% -23,4% -56,5 -56,1 77,7 -65,7 -83,0  46,8% 26,2%
Reeskont Faiz Gideri -8,2 -85 -10,4 -12,0 -5,7 -31,2% -53,0% -32,4 -33,9 112,9 -40,1 -32,9 1,5% A.D.
FX 1,7 -111 -5,1 -82 -10,3 AD. 26,0% 3,2 -24,4 7,9 -10,1 -22,7 A.D. A.D.
Diger 3,7 -2,2 -1,6 3,4 -0,8 AD. A.D. -9,4 9,8 -10,5 -21,8 26,2 -379,7% -220,5%
Net Finansal Gelirler -29,8 -41,7 -32,5 -39,8 -34,3 A.D. A.D. -95,0 -124,3 32,6 -137,7 -112,3  18,2% A.D.
Monetary Position Gain 0,0 0,0 0,0 1,4 -1,6  A.D. A.D. 0,0 0,0 0,0 15,6 4,8 -69,2%
Odenecej Vergi -1,6 0,2 7,7 -11,1 11,1 AD. A.D. -22,5 -14,6 -11,3 -34,0 -55,3  146,0% 62,8%
Ertelenmis Vergi -4,8 25,3 -0,8 8,7 23,6 AD. A.D. -16,2 11,1 -20,1 8,2 23,6 -245,6% 186,2%
Vergi -6,5 25,5 -85 -2,4 125 " -293,5% -620,5% -38,7 -3,5 -31,5 -25,8 -31,8  -17,8% 23,4%
Devam Eden Faaliyetler Net Kar -22,1 -82,4 -41,1 -50 75,0 A.D. A.D. 80,8 -278,1 51,3 131,5 258,7 220,1% 96,7%
Durdurulan Faaliyetler Kari 247,9 -2,4 -0,6 -0,2 -0,1 A.D. A.D. 299,7 -6,8 -1,3 -0,9 -0,2 A.D. A.D.
Ana Ortakhk Net Kar 223,0 -84,4 -43,4 -6,8 73,0 -67,3% A.D. 373,1 -284,9 44,7 122,2 249,1  -33,2% 103,9%
Kontrol Glicli Olmayan Paylar 2,7 0,4 1,7 1,6 -2,0 -26,2% 27,1% -7,4 0,0 -5,2 -8,4 9,4  26,6% 11,3%

Kaynak: TAV Havalimanlan Holding, Seker Yatinm
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Tablo 3: TAV Havalimanlari Holding, Finansal Tablolar, Bilango (€ m)

Bilanco (€ m) 2019 2020 2021 2022 2023
TOPLAM VARLIKLAR 3.842,8 3.555,1 3.444,7 4.277,7 4.753,1
Donen Varliklar 1.078,1 1.084,7 447,2 752,3 1.030,7
Nakit ve Nakit Benzerleri 583,8 604,3 92,9 258,0 538,9
Kullanim1 Kisitl Banka Bakiyeleri 69,0 24,7 82,2 105,6 99,8
Ticari Alacaklar 116,2 73,5 85,5 113,8 114,3
iliskili Taraflardan Alacaklar 26,9 30,0 34,4 20,1 16,3
Stoklar 8,9 7,1 20,7 50,2 33,8
Finansal Varlklar 0,0 50,0 0,0 45,5 80,9
Diger Alacaklar ve Donen Varliklar 273,2 295,2 131,4 159,3 146,8
Duran Varhklar 2.764,7 2.470,4 2.997,5 3.525,4 3.721,4
Ticari Alacaklar 49,7 31,2 9,7 0,0 0,0
iliskili Taraflardan Alacaklar 1,9 2,4 204,3 144,0 86,0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 393,4 337,1 319,2 755,9 754,4
Serefiye 137,7 137,1 213,4 219,2 216,4
Maddi Duran Varliklar 205,7 182,4 371,0 487,3 677,7
Maddi Olmayan Duran Varlklar 13,6 1,7 12,2 19,9 21,6
imtiyaz Sozlesmelerinden Dogan Haklar 1.581,9 1.569,1 1.680,9 1.652,2 1.573,4
Kullanim Haklan 58,6 65,9 58,3 56,8 68,4
Derivative Financial Instruments

Ertelenmis Vergi Varugi 26,6 32,2 18,5 28,6 442
Diger Duran Varlklar 295,6 101,3 110,1 107,9 237,2
TOPLAM KAYNAKLAR 3.842,8 3.555,1 3.444,7 4.277,7 4.753,1
Toplam Yiikiimliiliikler 2.533,2 2.620,4 2.434,1 3.053,1 3.326,3
Kisa Vadeli Yiikiimliiltikler 901,3 1.282,1 487,4 731,2 887,9
Bankalar (Limit Uzeri Borclar) 1,4 0,4 0,4 0,4 0,3
Kisa Vadeli Bor¢clanmalar 526,8 712,4 3441 387,7 532,0
Ticari Borclar 55,5 45,8 41,9 70,4 55,1
ili§k1'li Taraflara Borglar 1,0 307,3 0,6 0,7 0,3
Tirev Uriinler 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Donem Kar Vergi Yukumliligu 98,6 3,0 3,3 10,8 12,1
Kisa Vadeli Karsiliklar 5,5 4,3 5,1 6,9 9,6
Diger Kisa Vadeli Yukumlulikler 198,0 198,9 88,6 208,2 263,8
Ertelenmis Gelirler 14,4 10,0 3,3 45,9 14,5
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.631,9 1.338,3 1.946,7 2.321,8 2.438,4
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 633,4 620,0 847,6 1.007,7 1.254,5
Ticari Borclar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsitiklar 18,7 15,6 11,0 24,0 23,3
iliskili Taraflar 305,9 0,0 153,6 465,3 465,4
Tirev Uriinler 36,6 35,4 24,5 0,0 10,5
Diger Yukumlulikler 599,7 638,7 732,1 710,0 589,0
Ertelenmis Vergi Yukumlaligi 20,7 13,3 74,6 93,6 77,1
Ertelenmis Gelirler 17,0 15,3 13,2 11,7 14,6
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar 0,0 0,0 90,1 9,5 4,1
OZKAYNAKLAR 1.309,6 934,7 1.010,7 1.224,7 1.426,4
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1.319,3 922,8 995,7 1.204,7 1.411,2
Odenmis Sermaye 162,4 162,4 162,4 162,4 162,4
Paylara iliskin Primler 220,3 220,3 220,3 220,3 220,3
Cevrim Farklan -33,3 -65,0 -65,0 -38,4 -85,9
Kanuni Yedekler 31,1 31,1 122,0 122,0 122,0
Diger Yedekler -3,7 -3,7 -52,5 -74,3 -74,3
Hazine Yedekler 0,0 0,0 -4,3 0,0 0,0
Nakit Akim1 Riskten Korunma Yedekleri -66,6 -68,1 -17,9 46,9 40,4
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis ve isletmeler Paylan Satin Aim 40,1 40,1 40,1 40,1 40,1
Gecgmis Yillar Karlan 596,0 890,6 590,7 725,8 986,3
Net Donem Kari / (Zarar) 373,1 -284,9 0,0 0,0 0,0
Kontrol Giicii Olmayan Paylar -9,7 11,9 15,0 20,0 15,2

Kaynak: TAV Havalimanlari Holding

Havacilik Sektori | TAV Havalimanlari Holding

Sayfal3



14 Subat 2024

Seker S5 Yatinm

Tablo 4: Ozet Gelir Tablosu

€mn 419 aczz 4ca3 D19 VKK ok 2019 12a2022 1242023 2/10% Yilbk%
Degisim Degisim Degisim  Degisim

Satis Gelirleri 165,5 298,9  327,7 98,0%  9,7% 749,2  1.051,4  1.309,7  74,8% 24,6%
Havacilk Gelirleri 35,3 120,5  138,1 290,8%  14,7% 186,7 434,4 543,2  190,9% 25,1%
Yer Hizmetleri 42,2 55,7 65,6 55,5%  17,9% 188,7 216,4 283,8  50,4% 31,1%
Giimriiksiiz Magazacibk 9,6 11,7 13,7 41,8% 16,3% 45,3 50,8 60,5  33,5% 19,2%
Yiyecek & icecek Gelirleri 25,5 28,5 31,9 249% 11,7% 110,8 109,6 145,7  31,5% 32,9%
Ozel Yolcu Salonu ve TAV Pasaport 0,8 2,5 0,5 -41,2% -80,1% 5,9 5,6 1,6 -72,3% -70,8%
Diger Faaliyet Gelirleri 10,4 18,1 18,3 75,9% 1,4% 45,9 58,4 71,8 56,3% 22,9%
FAVOK 46,0 55,2 63,4 37,8%  14,9% 280,4 322,1 384,7  37,2% 19,4%
FAVOK Marj 27,8%  18,5%  19,4% -8.5yp +0.9yp 37,4% 30,6% 29,4% -8.1yp -1.3yp
Net Kar* 223,0 -6,8 73,0 -67,3%  A.D. 373,1 122,2 2491 -33,2%  103,9%
Net Kar Marji 134,7%  -2,3%  22,3% -112.2yp +24.6 yp 49,8% 11,6% 19,0% -30.8yp  +7.4yp

Kaynak: TAV Havalimanlar1 Holding, Seker Yatirim
* Ana Ortaklik Payi

Seker S5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,

burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirirmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yaziliizni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5

SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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