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2022 3. Ceyrek Finansal Sonuglan Degerlendirmesi 31 Ekim 2022
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Ozet Bilango (mn.TL) A A Sirket’in 3¢22 donem kari bir dnceki ceyrege gore %150, gegen senenin ayni donemine gore %149
Dénen Varliklar 6.338 14.323 artarak 1,57 milyar TL olarak gergeklesmistir. Sirket’in 9 aylik net dénem kari ise %119,2 artarak 1,87
Duran Varliklar 29.209 64.158 milyar TL olmustur. Sirket’in 3C22 net kar marji bir 6nceki ceyrege gore %4,5'den %26,6’ya yikselirken
Toplam Aktifler 35.547 78.480 bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore %32,2'den %26,6’ya dismustir. Sirket’in 9 aylik net kar mariji ise
K. Vadeli Borglar 4.119 13.984  %248'den %14,9a gerilemistir.
U. Vadeli Borglar 20.320 41.521
Ozsermaye 10.932 22 551 Sirket’in 3C22 satislari bir 6nceki geyrege gore %38,6, gegen senenin ayni donemine gore %201,7
Net Nakit(Borc) -8.656 -19.131 artarak 5,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Sirket’in 9 aylik net satiglari ise %264 artarak 12,5 milyar TL
Cari Oran 0,91 1,02 olmustur. Sirket’in hasilatindaki artista gliglu turizm sezonuyla birlikte yolcu trafiginde toparlanma ve
Nakit Oran 0,88 049 Almati Havalimani’nin portféye eklenmesinin etkisi oldugunu sdyleyebiliriz. Sirket ilk 9 ayda Euro
K.V.B./Top.Aktifler %11,6 %17,8 bazinda konsolide cirosunu gegen senenin ayni dénemine gore %112, 2019 yilina gore %29 artis
Top.Fin.Borg/Ozsermaye %101,4 %100,9 gerceklestirmistir. Sirket’in brit kar marjina baktigimiz zaman ise, bir 6nceki ceyrege goére %40,5'den
Ozsermaye Karliligi %30,1 %4,1 %47,9'a yikselirken gegen senenin ayni dénemine gére %50,7’den %47,9’dlsmustir. Sirket’in 9 aylik
Aktif Karliligi %8,6 %1,1 brit kar marji ise %42,8’den %44’e gerilemistir.
Gelir Tablosu (mn.TL) Gyrk. 2021/09 2022/09

Sirket’in yolcu sayisi ilk 9 ayda gegen senenin ayni ddnemine gére %62 artmasina karsin 2019 yilinin
Satiglar - 1.964 5.925 %16 altinda kalarak 60,18 milyon olarak gergeklesmistir. Ayni dénemlerde dis hat yolcu sayisi gegen
gfé'ts:glrn Maliyeti (-) ggz gggg seneye gore %89 artarken 2019 yilina gére %14 diisiis géstermistir. i¢ hatlar ise gecen seneye gére %28
Faaliyet Gid. (-) 348 1:082 artarken 2019 yilina gore %18 dusis gostermistir. 2022 yilinin ilk 9 ayinda dis hatlar yolcu sayisi toplam
Dig.Faal.Gelir/Gider (Net) 43 15 yolcu sayisinin %65’ini (2021: %55,5) olusturmakta olup en buytk katkiyi dis hatlar yolcularinin
Faaliyet Kar/ Zarar 605 1.743 %51,8'ini olusturan Antalya hava alanindaki artis (%57) olusturmustur.
Diger Gelir/Giderler 203 772 . . . o . . . ,
Finansman Gelir/Gider (Net) 88 794 Sirket, Temmuz ayinda revize edilen 202.2.b‘eklentller.|nden ciro beklenF|5|n| 900-940 milyon €'dan 970-
VOK 720 1.721 1.010 €'ya, dis hat yolcu sayisini beklentisini 40-44 m||yonda'r? 46-49 m||yopa, yatirim harcamalarini
Vergi ve Yasal Yiik. 65 -81 beklentisini 160-180 milyon €’dan"170—l90 milyon €'ya, FAVOK (Ciro*FAVOK marji) beklentisini 252-
Net Kar (Ana Ortaklik) 632 1.574 291’den 272-313’e, net borg/ FAVOK beklentisini 5,5-6,5’den 5-6’ya, 50 milyon€’nun Ustiinde olan net
FAVOK 905 2402 kar beklentisini ise 75-105 milyon €’ya ylkseltmistir. Sirket buna karsin 71-76 milyon toplam yolcu
Briit Kar Marji %50,7 %47,9  beklentisinde ve %28-31 FAVOK marji beklentilerinde degisiklige gitmemistir.
FVAOK Marii %46,1 %40,5 .
Net Kar Marji %32,2 %26,6  Sirket'in FAVOK'l 3C22'de gegen senenin ayni donemine gére %165,4 artarak 2.400 milyon Tl'ye, 9
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Bu rapor, Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, givenilir olduguna
inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanhigi kapsaminda degildir. Yatrim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine
dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari

aylik olarak ise %294,9 artarak 4.479 milyon TL yiikselmistir. Sirket'in FAVOK marji 46,1’den %40,5’e
gerilerken 9 ayliklarda %32,9'dan %35,7’ye yukselmistir. Euro bazinda baktigimiz zaman ise Sirket’in
FAVOK’li gecen senenin ayni ddnemine gdre %128, 2019 yilina gore ise %14 artis gdstererek 267 milyon
€ olarak gergeklesmistir. Sirket’ FAVOK’{iniin artmasinda Almati havalimaninin etkisi(FAVOK’iin
%25,2'si), Turkiye’yi ziyaret eden yabanci sayisindaki ve TAV Havalimanlari Tlrkiye Pazar payindaki artig
gosterilebilir. Sirket’in Nijerya Lagos havalimanina teklif sunmug olmasi ve Almati havalimani yeni dig
hat terminalinin 2024 yilinin ilk yarisinda agilacak olmasi (kapasite ikiye katlanarak 14 milyonun tzerine
cikmasi bekleniyor) gelecege yonelik olumlu beklentiler olarak karsimiza gikarken salgin ve jeopolitik
riskler 6nimuzdeki donem igin dezavantajlar olarak degerlendiriyoruz.

Sirket’in %50 yurtici benzer sirketler carpan analizi ve %50 iNA analizi agirliklandirmasiyla yaptigimiz
calismaya gore Sirket paylariigin 109 TL hedef fiyat seviyesine ulasiyoruz.

Net Satislar FVAOK FD/ Ozsermaye
(mn.TE) (mn.TL) NetKar(maTL) F/K  PDDD  pyaek karnng.y
2018/12 3.97550  1.633,69 1.454,75 5,97 1,4 7.2 28,3%
2019/12 475620  2.088,90 2.368,50 4,48 1,2 6,7 31,5%
2020/12 241547 103,25 -2.283,28 0,00 0,9 132,0 -26,7%
2021/12 5459,33  1.560,84 467,69 25,40 08 17,4 4,0%
2022/09  12.533,88  4.479,24 1.869,18 19,28 1,3 9,7 11,2%
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Bilangolar (mn TL) 2021/09 2021/12 2022/03 2022/06 2022/09
DONEN VARLIKLAR 6.338 6.747 8.985 10.972 14.323
Nakit ve Benzerleri 0 1.402 2.676 3.744 4.738
Finansal Yatirmlar 0 0 1.917 1.566

K.V. Ticari Alacaklar 1.382 1.461 1.694 2.257 2.906
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 0 0 0 0
Stoklar 164 313 317 300 1.102
Diger Donen Varliklar 4.792 3.571 2.381 3.105 604
DURAN VARLIKLAR 29.209 45.222 54.110 59.482 64.158
U.V.Ticari Alacaklar 159,601 146,085 121,115 88,205 0,000
Diger U.V. Alacaklar 1.055 4.383 3.549 3.577 4.273
Finansal Yatinmlar 0 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 2.477 5.597 6.339 7.792 8.830
Maddi Olmayan Duran Varliklar 20.811 28.763 31.075 33.415 34.765
Diger Duran Varliklar 4.707 6.333 13.026 14.609 16.290
TOPLAM AKTIFLER 35.547 51.970 63.095 70.454 78.480
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 4.119 7.353 8.097 12.093 13.984
K.V. Finansal Borglar 1.425 2.575 2.403 5.418 5.785
K.V.Ticari Borglar 451 751 792 1.157 2.008
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 2.243 4.026 4.901 5.517 6.191
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 20.320 29.369 38.479 39.100 41.521
U.V. Finansal Borglar 9.661 12.787 17.218 16.159 16.976
U.V. Ticari Borglar 0 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yukumltlikler 10.659 16.582 21.262 22.940 24.545
OZKAYNAKLAR 11.109 15.248 16.518 19.261 22.975
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 10.932 15.022 16.249 18.954 22.551
TOPLAM PASIFLER 35.547 51.970 63.095 70.454 78.480
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 0,92 1,11 0,91 1,02
Asit-Test Orani 0,88 1,07 0,88 0,95
BORGLULUK ORANLARI

Ozsermaye/Aktif toplami 29% 26% 27% 29%
KARLILIK ORANLARI

Ozsermaye Karliligi 4% -3% 4% 9%
Aktif Karlihgr 1% -1% 1% 3%

9A22-9A21 3G22-3G21

9A21 3.022 3.G.21

% Deg. % Deg.

Gelir Tablolari (mn TL)

Net Satiglar 12.534 3.443 264,0 5.925 1.964 201,7
Satiglarnin Maliyeti (-) 7.019 1.971 256,2 3.086 968 218,8
Briit Kar/Zarar 5.515 1.472 274,6 2.839 996 185,1
Faaliyet Giderleri (-) 2.222 868 156,0 1.082 348 210,8
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 396 182 118,0 120 65 85,7
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 407 272 49,3 135 107 254
Esas Faaliyet Kari/Zaran 3.283 514 538,8 1.743 605 188,1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/Gider 300 95 216,5 141 30 368,1
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Y.Kar/Zarar 623 -119 -623,9 631 173 264,6
Finansman Gelirleri 69 1.635 -95,8 16 168 -90,2
Finansman Giderleri (-) 1.962 1.008 94,6 810 257 215,5
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2.313 1.116 107,2 1.721 720 139,1
Odenecek Vergi ve Yasal Yiik. (-) 317 223 42,2 81 65 24,9
Net Dénem Kari/Zarari 1.869 853 119,2 1.574 632 149,0
Dénem Amortismani 1.186 530 123,9 644 257 150,4
FVAOK 4.479 1.134 294,9 2.402 905 165,4

9A22-9A21 3.Geyrek

% Deg. % Deg.

BUYUME ORANLARI

Net Satiglar

Esas Faaliyet Kari 539 188
FVAOK 295 165
Net Kar 119 149

KARLILIK ORANLARI 9A22 3G21 3G22 2G22 3G22

Brit Kar Marji 44,0% 50,7% 47,9% 44,0% 47,9%
Esas Faaliyet Kar Marji 14,9% 26,2% 30,8% 29,4% 26,3% 29,4%
FVAOK Mariji 32,9% 35,7% 46,1% 40,5% 35,7% 40,5%

Net Kar Marji 24,8% 14,9% 32,2% 26,6% 14,9% 26,6%
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Kar Marijlan
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Satis ve Kar Performansi

CEYREKLER BAZINDA SATISLAR (MN TL)

NET SATISLAR (SON 12AY-TL)
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