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TAV Havalimanlar (TAVHL)

Satislardaki toparlanma ve performansi endeksin
gerisinde kalan yuksek iskontolu fiyat

24.11.2020

Pandemi Kaynakli Ucus Kisitlamalarinin
Yarattigi Maliyet

Son finansallarinda sirketin Net Satislari 714.552.000 TL
olarak gecen seneye gore %53,61 azalis, bir onceki
ceyrege gore ise %231,17 artis kaydetti. Satislarin
maliyeti 486.111.000 TL olarak Brut Karin bir onceki
ceyrege gore dususle 228.441.000 TL olarak
aciklanmasina sebep oldu. Esas Faaliyet Kar1 66.870.000
TL olarak aciklandi ve bir dnceki ceyrege gore %134,81
azaldi. Boylelikle FAVOK 162.976.000 TL ile yillik bazda
%78,57 azalis godstermis oldu. Sirket -446.426.000 TL
Net Zarar aciklamistir.

Son ceyrek finansallarinda 486.111.000 TL olarak
aciklanan Satislarin Maliyeti Brut Kar Marjint %31,97'a
getirmistir. Gecen yilin ayni dénemine gore Brut Kar
Marjinda azahs kaydedilmis (Onceki: %55,07), bir
onceki ceyrege gore ise artis yasanmistir. FAVOK marjl
%22,81 olarak gerceklesmis, gecen senenin ayni
donemine gore azalis kaydetmistir (Onceki: %49,36).
FAVOK marjinda bir dnceki ceyrek rakamlarina oranla
artis kaydedilmistir. Net Kar Marji %-62,48 olarak
hesaplanmis, gecen yilin ayni donemine gore azalis
gortlmustur (Onceki: %37,73). Bu marjda bir dnceki
ceyrek rakamlarina gore artis gozlemlenmistir.
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Getiri Orani Basina Kar yuksek
2018 2019 2020T 20217
Hasilat 6.663.001.000 4.756.204.000 2.330.539.960 3.495.809.940
Satislarin Maliyeti 3.240.291.000  2.510.013.000 1.682.649.851 1.906.858.084
Brut Kar 3.422.710.000  2.246.191.000 647.890.109 1.588.951.856
Esas Faaliyet Kari 2.447.913.000 1.30/.662.000 -146.824.017 1.212.113.258
Net Kar 1.517.324.000  2.415.416.000 -1.980.958.966 348.721.299

Analiz Ozeti

TAV Havalimanlari 3. ceyrekte 4449mn TL ana ortaklik net donem zarari
aciklamis, bu rakam piyasa beklentisi olan 384 mn TL piyasa beklentisinin altinda
kalmistir. Bu ceyrekte toplam hizmet verilen yolcu sayisi bir 6nceki senenin ayni
ceyregine gore %71,4 oraninda azalarak 9,5 mn TL olmustur. Pandemi etkileriyle
gelen kisitlamalar ve Medine Havalimanindaki payin %50'ye cikariimasi kaynakl
123 mn TL gider
faaliyetlerden finansallara 10,1 mn TL gider olarak yansimistir. Tum bunlar

kaydedilmistir. Ataturk Havalimanindaki durdurulan
degerlendirilerek sirketin gelirlerinde uzun yillar devam eden istikrarli artis
dikkate alindiginda ve pandemi sonrasi dunyaya gecis donemini orta ile uzun
vade arasinda bir periyoda yaydigimiz projeksiyonda hedef fiyatimiz asi ile ilgili

gelismeleri yakindan takip etmek kosuluyla 19,20 TL olarak hesaplanmuistir.
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