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TAV HAVALIMANLARI HOLDING - TAVHL 4.Geyrek 10.2.2020
TAV Havalimanlari Holding, 4C19’da gegen yilin ayni ddnemine gore %346 = = o= T

yukselisle piyasa genel beklentisine paralel sekilde 223 milyon EUR net kar
elde etti. Net kardaki bu artista Atatlirk Havalimani’nin beklenenden daha
erken operasyonlarinin sonlandiriimasi nedeniyle elde edilen tazminat,
gecgen yila gbre artan amortisman, 4C18’de ters ¢evrilen Milas-Bodrum’a ait
deger disikliginin bu sene olmamasi ve yine artan ertelenmis vergi
giderinin etkili oldugunu sdyleyebiliriz. Grup’'un 4C19’da satis gelirleri ise 166
milyon EUR olarak beklentilerin (zerinde gergeklesti. Satis gelirlerinde
hemen hemen tim havalimanlarinin dis hat trafiginde goérilen blyimenin
yanisira, Yer Hizmetleri ile servis sirketlerinin yeni operasyonlarinin etkisiyle |
artis goralda.

Antalya Havalimanr'daki énemli orandaki yolcu buylmesi, dighat yolcu |

sayisindaki %18 artisi beraberinde getirdi. Turk Lirasinda yasanan deger _
kaybi Tirkiye'deki havalimanlarindaki i¢ hat yolcu sayisini ve yurtdisina LI L0 VA

giden Tiirk yolcu sayisini olumsuz etkiledi. Bu baglamda toplamda Grup’un Kapanss Fiyat 21,64
yolcu sayisi 2019 yilinda yillik bazda %7 artisla 89.1 milyon kisi olarak Glnlik Degisim (%) 139
gerceklesti. Haftallk Degisim (%) 3,13
) Son 1 Yl En Digtk 21,79
.G.rup.’un 2019/1G konsolide finansallari arasinda yer alan ve 6 Nisan 2019 son 1 Yil En Yiksek 30,50
itibariyle operasyonlari sona eren TAV Istanbul'dan kaynaklanan ciro ve gqn 1 vj islem Hacmi Deg. (%) 0,90
faaliyet karina karsiik 2019/2C’den itibaren, TAV Istanbul’'un yalnizca net Beta (Son 1 Yi) 061
kari «Durdurulan Faaliyetlerden elde edilen gelirler» adi altinda konsolide — a—— ’
finansallarinda yer almaktadir. Grup’'un diizeltimis IFRIC-12'ye gore PiyasaDegeri (mn.TL.) 10.041,09
diizeltimis satis geliri yilllk bazda %2 artisla 172.1 milyon EUR olurken, Halka Agklk Orani 40,00
diizeltimis FVAOK'G 4G19'da yillik bazda %39 artigla 46.1 milyon EUR Halka Ack Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 4.462,02
olarak gergeklegmistir. Buna gore diizeltimis FVAOK marji ise 4C18’deki Sermaye (mn. TL) 363,28
%20’'den 4C19'da %26.8’e ylkselis gdstermistir. Temettii Verimi (Son 5Y) 4,48

Tav Havalimanlari Holding agikladidi finansal sonuglarla birlikte 2020 yilina
iliskin beklentilerini de paylasti. Buna gére toplam yolcu sayisinda %3-5 Performans (%)

Son1Ay Son6 Ay Son1YVi

arasinda biyiime (2019:89.1 milyon), yurtdisi yolcu sayisi %4-6 arasinda TAVHL 599 1172 5,71
biyime, (2019: 55.4 milyon) ve FAVOK'te %9-11 arasinda biiyiime XU100 1,67 21,37 17,76
gergeklesmesi (2019: 280,4 milyon Euro) FAVOK rakaminin icerisinde Relatif Getiri (XU100) -7,66 -9,65 -12,05
6zkaynak yontemiyle degerlenen istiraklerden gelen gelirler ve Ankara’daki

garantilenmis yolcu geliri bulunmuyor. Ayrica 2020 yilinda 2019 yilindaki 69.5 Piyasa Garpanlar 1Y 2vY 3y

milyon EUR’ye kargilik 70-75 milyon Euro tutarinda yatinm yapilmasi g 7,10 10,67 13,62
planlaniyor. Sirket yénetim kurulu ayrica pay basina 1.0804060 TL nakit kar rp/ryvadK 8,18 521 6,12
payinin 25 Mart tarihinde 6denmesini Olagan Genel Kurul'a teklif etme karar ¢/ 1,65 1,90 1,03
ald. FD/Satislar 260 164 1,55

11.9x 2020T F/K ve 5.04x 2020T FD/FVAOK belirledigimiz carpanlarini
kullanarak yurtici-yurtdisi benzerleri ile degerlendirdigimizde TAVHL hisseleri
37.65 TL hedef fiyat %42 ylikselis potansiyeline isaret ediyor.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
TAVHL
2018/3Q 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satislar 1.037 1.620 1.235 1.540 1.061 3975 4.756 2% -31% 20%
Satislarin Maliyeti -572 -840 -649 -692 -641 -2.018 -2.510 12% -7% 24%

Briit Kar 466 780 586 848 420 1.958  2.246 -10% -50% 15%
Faaliyet Giderleri -294 -303 -248 -294 -332 -938  -1.148 13% 13% 22%

Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -15 37 138 43 58 -108 209 - 37% -

Net Faaliyet Kari/Zarari 156 514 475 597 146 912 1.308 -6% -76% 43%
FVAGK 301 640 460 738 251 1.634  2.089 -16% -66% 28%
Finansal Gelir/Gider (Net) -183 -198 -325 -182 -220 -632 -847 20% 21% -

Vergi Geliri (Gideri) 11 -139 -38 -113 -42 4151 -246 - - -

Net Kar/Zarar 323 146 243 561 1.419 1.455  2.368 339% 153% 63%

Degisim (Puan)

Briit Kar Marji 44,9 48,2 47,5 55,1 39,6 49,2 47,2 -5,30 -15,5 -2,02
FVAGK Marji 29,0 39,5 66,3 47,9 23,7 41,1 43,9 -5,3 -24,2 2,83

Net Kar Marji 31,2 9,0 19,7 36,4 133,6 36,6 49,8 102,5 97,2 13,21

Net isletme Sermayesi -385 -414 156 43 346 -385 346 7314 303,1 731,37

Net Nakit (Yillik) -3.032 -3.398 -4.250 -3.132 | -3.383 | -3.032 -3.383 -351,7 -251,6 -351,71
Toplam Borg/Ozsermaye 233 259 258 233 192 233 192 -41,1 -40,6 -41,10
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 586 812 820 992 1.249 | 586 1.249 663,6 257,5 663,63
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TAVHL Rasyolar 2019/4Q 2019/3Q 2019/2Q 2019/1Q 2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 4.756 4.732 4.585 4.456 3.975
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 589 897 -19 1.246 568
Yurt Disi Satisglar - Ceyreklik (Mn. TL) 380 695 398 272 435
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 2.415 1.309 1.444 1.630 1.517
Briit Kar Mariji (%) 39,59 55,07 47,46 48,16 44,88
FVAOK (Mn. TL) 251 738 460 640 301
FVAOK Mariji (%) 23,68 47,89 66,31 39,53 28,98
Aktif Karlilik - Yillik (%) 10,22 5,59 6,94 8,85 8,45
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 31,52 18,67 25,01 31,51 28,27
Alacak Tahsilat Siiresi 78,79 82,76 93,09 91,15 92,24
Stok isleme Siiresi - Yillik 8,60 8,68 8,91 9,31 9,53
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 58,48 56,87 48,91 39,47 51,59
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 346 43 156 -414 -385
Net Nakit (Mn. TL) -2.894 -3.009 -3.861 -3.089 -2.831
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 252 -1.118 852 366 -1.276
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 3.383 3.132 4.250 3.398 3.032
Net Bor¢/FVAOK (%) 1,62 1,58 1,58 1,82 2,07
F/K 4,24 6,73 7,09 5,41 5,97
Sektor F/K 6,62 8,04 7,71 6,82 6,28
F/DD 1,14 1,29 1,58 1,43 1,39
Sektor F/DD 0,84 0,88 0,91 0,82 0,92
FD/FVAOK 6,43 5,47 6,57 6,40 7,17
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 1.249 992 820 812 586

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal
dlizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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