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TAVHL

TAVHL- Sinirh Negatif 30 Temmuz 2025
TAVHL 2025 2.ceyrekte 19.53mir TL hasilat, 6.35 mir TL FAVOK, Hisse Kodu TAVHL
191m TL net zarar ile beklentilerin altinda sonugclar acikladigini Piyasa Degeri (mir TL) 90.2
gbrmekteyiz. Piyasa Degderi (min $) 2.224
Satis kirlhmina baktigimiz zaman satislarin yaklasik %55'ini F/K 4954
olusturan ana is kolu olan havacilik gelirleri ve yer PD/DD 1.28
hizmetlerinde buylime € bazl %6 olarak gerceklesirken FD/FAVOK 796
yiyecek icecek ve prime class-salon hizmetlerindeki blyime €
bazl %17 bandinda gdrsek de faaliyet karliligina baktigimiz .
zaman havacilik gelirleri ve yer hizmetlerindeki buyUmenin Hisse Sayisi (mln lot) 363
daha fazla oldugunu goérmekteyiz. FDPO (%) . 49.20

Gunluk Ortalama Islem 2040
Trafik verilerine baktigimiz zaman toplam yolcu trafigi yilin ilk (mIn TL) (12 ayhk)
yarisinda geg¢tigimiz yilin ayni dénemine gére %4 buyume
gosterirken sirket icin 6nemli lokasyon olan Almati'da(toplam
trafigin %11-14'4G) bayime %8 olarak gerceklesirken Esenboda 110.00
%2 , Antalya ise yatay seyretmistir. Ortadogu trafigi ve Antalya 100.00
trafik verileri jeopolitik gelismelerden etkilense de dzellikle 90.00
Antalya’'nin etkisini Snimuzdeki ddnemlerde daha ¢ok 80.00
gorecegimizi dusunmekteyiz. Toplam ilk yarida dis hat yolcu 70.00
trafigi %5 artis gosterirken i¢ hat trafigi ise %3 artis 60.00
géstermektedir. 0,1},( o’l'\x o’l’\% off’g off’o O’f) o’f’o
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Karlihlga baktigimiz zaman gec¢tigimiz yilin ayni dénemine gore 3§ ® (OS\ (OQ &
brit kar ve favék marjinda hafif asagisinda gerceklesse de T - A e S S
ceyreksel toparlanmanin devamini gérmekteyiz. FAVOK igin
beklentilerimize paralel sonuclansa da Net Kar tarafinda 701m ===TAVHL =m==—XU100
TL beklerken 191m TL Net Zarar ile beklentilerimizin altinda
rakamlar agiklamistir. Bu sapmanin sebebini ise paritenin artisi EiYAT
sonucu TL ve USD parasal varliklarda olusan ¢evrim farklari ve
ertelenmis vergi gibi alt nakit disi kalemlerden olusmustur. PERFORMANSI

(%) 1AY 3 AY 12 AY
Borg yapisi ise € bazl baktigimizda yogun yatirim programina . .
ragmen finansal bor¢ta kismi azalmayi pozitif BISTIOO'E GORE -14.26 -4.76 -5.92
yorumlamaktayiz. Net borg ise € bazli %4 azalis gdstermistir.
Sirket 3.29x NetBorg/FAVOK carpaniyla islem gérmekte olup yil Nominal (TL) -2.17 9.52 -7.71
sonu 2.5-3 carpan hedeflemektedir.

Nominal (USD) -4.09 4.09 -30.36
Sonuc olarak beklentiye paralel satis ve favok rakamini pozitif
yorumlasak da nakit disi kalemlerden kaynakli olusan net
zarari sinirh negatif yorumlamaktayiz. Operasyonel anlamda
bozulma gézikmezken trafik verilerine baktigimizda guc¢lu yaz Ortaklik Yap|S| (%)
etkisinin devamini gérmekteyiz. Antalya yatiriminin pozitif
etkisini 5nimuzdeki ddnemde daha fazla gérecegimizi,
Almata potansiyeli ve kiresel havacilik bayime
projeksiyonlarina da baktigimizda gug¢la hikayenin devamini .
beklemekteyiz. Sirket yogun yatirim dénemi icerisinde oldugu - ZAPTIEECVJ\QAMH

icin finansal giderlerin baskisini hissetsek de surdurulebilir
bUyUmenin bu durumu térpuledigini dUsinmekteyiz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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EK
FINANSALLAR

TAY Havalimanlari Sirket Karti

Hisse Adi TAV Havalimanlari
Sektor Ulagtirma ~ 100.00
Halka Agiklik Orani 48.0%
Kurulus Tarihi 07.11.1997  80.00
Yasi 28
Personel Sayisi 20,185 60.00
Fiyat & Getiri 40.00
Kapanis Fiyati 248.50
- 20.00
Giinliik Getiri -2.17
Haftalik Getiri =551
— 0.00
Aylik Getiri -2.17 @,vv w&“ 19"’“ qs),bv @Wv 159“ ’&,\9 ﬂS’ﬂt’ ’@,@ '19&67 qs),\g) ’9,@ ’&,@
Goreceli Getiri -1.65 Qv & N o o ¥ g N N Nt Ng N N
d b 'l 'l d A 4 i 'l L Ld L A
Yilik En Diisiik - En Yiiksek 207.50-293.25
Yillik Ortalama Fiyat 25227 TAVHL X100

Dénen Varliklar 39,522 33,881 16.65 Net Satislar 33,958 14,419 59,211 135.51 -42.65
Nakit ve Benzerleri 14,227 12,825 1093 Yurt ici Satiglar 13,290 5,084 23,369 161.42 -43.13
Stoklar 2,202 1,876 1740  Yurt Disi Satiglar 19,331 8,795 33,637 119.80 -42.53
Ticari Alacaklar 8,972 6,381 40.60 Diger Satiglar 1,337 540 2,205 147.36 -39.39

Duran Varliklar 188,927 160,572 17.66 Satislarin Maliyeti 20,801 9,367 37,725 122.06 -44.86
Maddi Duran Varliklar 32,126 38,484 -16.52 iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 101,748 68,941 47.59  indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 228,449 194,453 17.48 Briit Kar 13,157 5,051 21,486 160.46 -38.77

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 50,900 44,131 15.34 Faaliyet Giderleri 6,918 2,997 12,087 130.82 -42.77

Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 106,323 86,838 22.44 Esas Faaliyet Kari 6,239 2,054 9,399 203.69 -33.62

Toplam Borg 157,223 130,969 20.05 Amortisman 3,518 1,351 7,391 160.36 -52.41

Net Borg 63,533 57,820 9.88 FAVOK 9,756 3,405 0 186.50 ad

Sermaye 363 363 0.00 Vergi Oncesi Kar 232 -867 8,594 126.76 -97.30

Ozkaynaklar 70,442 62,920 11.96 Ana Ortaklik Net Kar -1,930 -1,738 6,558 -11.02 -12943

K
o [ o | w50 [ o

Likidite
21.00
Cari Oran 0.78 0.77 0.01
Likit Oran 0.68 0.67 0.00 1600
Degerleme 11.00

FIK 49.54 19.44 3009
PD/DD 1.28 1.40 0.12
FD/FAVOK 7.96 834 038 10 . N N . . . . . . .
Karlihk o '19'» S ')9'1« & '.&'v & V o ’}Q'\« o ’.‘91 & ‘}Q"v I~ ’P’\' o "9'& § "_\9’» o 'P'v
Ozsermaye Karliligi -3.12 -3.08 005 i’ 4 4 4 i 4 s i 4 v
Aktif Karlilik -0.96 -0.96 0.00 ——F/K =5 YVillik Medyan
Briit Kar Marji 38.74 35.03 371
Net Kar Marji -5.68 -12.06 6.37 PD/DD
FAVOK Mariji 2873 23.62 511 200
Biiyiime Y W
Net Kar Biiyiime 0.00 0.00 000 1%
FAVOK Biiyiime 34.93 2477 10.16 ;gg
Ozsermaye Biiyiime 32.70 2554 7.16 8:23
Aktif Biiyiime 3276 16.88 15.88 020
Faaliyet Etkinligi ™ ™ ™ ~ ™ ~ ™
Stok Devir Hiz 2333 2338 005 ¢ S Q&y @ﬁv@?&v @'-9@ @&% Qe{-&@ Q«W&%
Alacak Devir Hiz 1024 1085 FYTIEE G A A A
Ticari Borg Devir Hizi 10.07 12.41 -2.34 ———PD/DD  ===S5Yillik Medyan
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