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Beklentilere paralel sonuclarla birlikte yeni

2025 yili beklentileri... 4 ™
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TAV Havalimanlarn Holding, 4C24’te, RT piyasa Onceki Hedef Fiyat: 392,20 TL
ortalama beklentisi olan €1mn net zarar beklentisine Yiikselis potansiyeli: %47,6
paralel (Seker: +€5mn) €1,9mn net zarar aciklamistir ’

(4C23: €73mn net kar). Glclu ciro biyimesi, yilik
%23’luk artis gosteren FAVOK rakam ve dusus gosteren

net finansman giderlerine (4C23: -34.3mn, 4C24: - _ TRY uss$
4.2mn) ragmen 4G24’te FVOK iizerinde Tunus igin Fiyat 265,75 7,34
€30,5mn, Gazipasa i¢in €18,5mn, toplamda BIST 100 9.917 274
€49mn’luk deger diisiikliigii yazilmas1 ve 4C23’teki USS (MB Alis): 36,20

net kar rakaminda enflasyon muhasebesi nedeniyle 52 Hafta Yiiksek: 294.75 8,9
kaydedilen  €75.4mn’luk  tek seferlik vergi 52 Hafta Diisiik: 161,6 49
gelirlerinin etkisi olmas1 nedeniyle gecen senenin Bloomberg/Reuters Kodu: TAVHLTI / TAVHLIS

ayni doneminde elde edilen net kar rakami 4C24°’te T R T e
net zarara doniismistiir. Diger taraftan; bu ceyrekte Hisse Senedi Sayisi (Mn): 363,3
ozellikle personel giderlerindeki artis operasyonel
giderleri artsa da y1llik %31 artis gosteren kuvvetli satis

gelirleri sayesinde TAV Havalimanlan 4C24’te yilluk , . (TL Mn) (USS Mn)

%23’lilk yiikselisle €78,1mn FAVOK (4C23: €63,4mn) Piyasa Degeri: 96.542 2.667

elde edebilmistir (RT Piyasa Ort.: €76mn, Seker Y.: Halka AgkPD: 46.340 1.280

€79,0mn). Grup’un toplam satis gelirleri ise 4C24’te S1A S1Y YB

yilbk %31 artarak €428,5mn’a ulasmistir (4C23: TL Getiri (%): 6.75 59 61 3.01

€327,7mn). Giiclii yolcu trafigi, havacilik gelirlerinde e ’ ’ ’

yillik %12, yer hizmetleri gelirlerinde yillik %28’lik, 6zel US$ Getiri (%): -8,70 3552 -5,50

yolcu salonlan gelirlerinde ise yillk %80’lik gelir BIST 100 Relatif Getiri (%): -6,18 48,88 -3,86

buyumesi, TAV’in bu ceyrekte satis gelirlerinin guclu Giin. Ort. islem Hacmi (TL Mn): 581

gerceklesmesindeki faktorler olmustur (RT Piyasa Ort.: Giin. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 17,5

€379mn, Seker Y.: €385mn).
~ . . .o .o . . Beta 0’95

(F:IAVOK’ kuyve_t&\;wo hb.uyumeSI Za..,y.esmdf artmalya Yillik Volatilite (Hisse) 0,34

evam etti. in hizmet verdigi toplam yolcu Yillik Volatilite (BiST 100) 0.22

sayisinda yikselis (4C24: 23.4mn, 4C23: 21.2mn, yillik o e 2
+%10,6), yurt disinda Almati (yillik +%15,4, +385.3bin

yolcu), Tunus (yillik +%32,8, +133bin yolcu) ve Ortaklik Yapist %

Glircistan (yillik +%30,7, +311bin yolcu)

Havalimanlarinin & yurt icinde Antalya (yillik +%10,6, Tank .OWA Alpha G,mbH 46,12
+494bin yolcu) ve izmir (yillik +%11,1, +269.2bin yolcu) Tepe Insaat Sanayi A.3. 4,06
Havalimanlarinin  operasyonel katkist ve dis hat Halka Aciklik 49,82
trafigindeki biiylimenin devam etmesi ile Sirket’in net
satis gelirleri 4C24'te yilbk %31 artis gostererek Toplam 100
€428,5mn olarak gerceklesmistir. FAVOK ise gucli ciro
bliyimesi ve Almati & Gurcistan Havalimanlarinin
(4C24 FAVOK rakam yillik %66 artrmis ve 4C24 konsolide 160
FAVOK rakaminin %37’sini, €28,6mn, olusturmaktadir) 280
€78,1mn’ye ulasmistir  (4C23: €63,4mn). TAV 260 140
Havalimanlari’mn 4C24 sonunda net borcu; 4C23’e gore 240
simirli artis gostererek yillik %3,2 artis gostermis olup %8 120
€1.722,8mn olarak gerceklesmistir (4C23 sonu: 180 100
€1.669,7mn, 3C24 sonu: €1.613,7mn). 160
140 80
120
(€m) 2023 2024 2025T 100 60
Satis Gelirleri 1.310 1.660 1.806 80 40
FAVOK 385 489 574 60
Net Kar 249 183 178 - 20
Net Borc/FAVOK (x) 4,3 3,5 3,0 0 0

Subat 24 Mayis 24 Agustos 24 Kasim 24 Subat 25

= TAVHL Pay Fiyat (TL) e XU 100 Rel.
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Yatirinm Programlar ve Beklentiler

Sirket, Antalya Havaliman yeni terminalinin yolcu trafigine Nisan 2025’te (Onceki: 1¢25) acilmasini beklerken (4C24:
%96’s1 tamamland1) yapilan yatinmlar sonucunda 65mn yolcuya hizmet verebilecek biiyiikliige ulasacak. TAV, Ankara
Esenboga Havalimani projesinin 2C25’te tamamlanmasinin (4C24: %98 tamamlandi) planlandigini belirtmistir. Boylece
Sirket, yeni imtiyaz siiresinin baslamasiyla daha yiiksek tarifeler ve garanti yolcu/UFRYK12 sona ermesiyle 2024’te
hizmet verilen yolcu sayisiyla eski imtiyaza gore daha yiiksek gelir elde edilebilecegini ifade etmistir. Sirket, 2025
yilinda Ankara’nin cirosunun yaklasik €100mn olmasini beklemektedir. TAV, Almati Yatinm Plani’nin ise 2025-2028
arasinda 3-4 yila yayilmis sekilde €150-300mn arasinda olmasini beklemektedir. Sirket, tarife artis1 goriismelerinden
olumlu sonuglar alinmasinin, yatirim biiyiikliigli icin onemli bir etken olacagim ifade etmistir. TAV, Almati’daki
mevcut tarifelerin emsal havalimanlarina kiyasla cok diisiik seviyelerde oldugunu disiiniiyor. Bu dogrultuda; TAV
Havalimanlari'nin baz senaryo tarife teklifi kabul edilirse, 2025’in ikinci yarisindan baslayarak Sirket, Almati’da %13-15
oraninda kalic1 bir FAVOK artis1 bekliyor. Sirket, bunun yani sira Bodrum ve izmir’de giines enerjisi santral insaatlarinin
devam ettigini; Ankara’da da yakin zamanda insaata baslamay1 hedeflemektedir.

Sirket, 2025 yilinda net satis gelirleri icin €1.750mn-€1.850mn araliginda (Onceki: %14-18 araliginda BYBO (2022-2025)),
toplam yolcu trafigi icin 110mn-120mn aralifinda (Onceki: %10-%14 BYBO (2022-2025)), dis hat yolcu trafigi icin ise
75mn-83mn beklentisi bulunmaktadir. TAV, 2025 yilinda €520mn-€590mn araliginda FAVOK rakam (Onceki: %14-20
araliginda BYBO (2022-2025)) beklemektedir. Sirket, 2025 sonunda Net Borc/FAVOK oranminin 2.5-3.0 araliginda
gerceklesmesi beklentisine sahiptir. Sirket, 2025 yatirim harcamasini ise €140-€160mn+ olarak beklemektedir (Nisan
2025’teki Yonetim Kurulu toplantisinda guincellenmesi amaclaniyor). Sirket, ayrnica Almati Yatinm Plan ile ilgili
herhangi bir tarife artist olmaksizin 2025 yilinda Almati FAVOK’iiniin €119,5mn ulasmasin1 beklemektedir. Ek olarak;
TAV, 2025 yili net karinin 2024 yilindan yiiksek olmasin beklememektedir.

AL onerimizi stirdirmekteyiz - 4C24 sonrasi aciklanan operasyonel ve finansal sonuclar, Grup paylan uzerindeki
degerlememiz ile birlikte hafif pozitif olarak degerlendiriyoruz. Yapilan yatirimlar sonucunda yolcu terminal
kapasitelerinde gozlemlenen biiyimenin ve daha fazla yolcuya hizmet verilebilecegini de hesaba katarak yatirimlarin
devam ediyor olmasini TAV icin gucli bir katalizor olarak kabul ediyoruz. Almati Yatirnm Programi’nin 6zkaynak hissedar
kredisi gerekmeden, Almatr'nin faaliyetlerinden yarattig1 nakitle ve proje finansmani yatinim kredisi limitinden finanse
edilmesi, Almat’’mn oniimiizdeki donemlerde de giiclii operasyonel sonuclarini siirdiirebilecegi beklentisine isaret
etmektedir. TAV; tarife artis1 goriismelerinde yolcu/hizmet basina alinan ucretlerde tarife artisi elde edebilirse,
yatinm programinin biiyliyebilecegini ve daha biiylik sermaye yatirim gerceklestirebilecegini belirtiyoruz. Halihazirda
Sirket’in teklif sundugu Kuveyt Uluslararasi Havaliman1 Terminal 2 isletme ve bakim hizmeti ihalesi siirecinin devam
ediyor olmas1 ve buradan gelebilecek olumlu haber akisi, Sirket paylar icin yukari yonlu risk olusturabilecektir. Ancak;
ozellikle kisa-orta vadede jeopolitik risklerin artmasi durumunda asag1 yonli risklerin havacilik sektorii goriinimiinde
bir nebze daha agir basabilecegi ihtimalini de ekliyoruz. Sirket icin 392,20 TL olan hedef pay fiyatimizi koruyor ve
hedef fiyatimizin sundugu getiri potansiyeli nedeniyle “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Sirket, hedef pay fiyatimiz cari
pay fiyatina gore %47,6 iskontolu islem gormektedir.

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

Yolcu Sayis1 (mn) Satis Gelirleri (€ mn) FAVOK (€ mn) FAVOK Marj1 (%)

Havalimanlar 4C 4C 4C 4C

4C 2023 4C 2024 4C 2023 4¢ 2024 4C 2023 4C 2024 4C 2023 4C 2024

2019 2019 2019 2019

Ankara Esenboga 3,16 2,94 3,05 9,7 16,0 19,1 1,3 8,6 1,9  13,0% 53,7% 9,7%
izmir 2,82 2,44 2,69 18,2 19,4 23,5 10,4 11,5 1,4 57,1% 59,4%  48,3%
Gazipasa 0,18 0,19 0,21 1,2 1,0 1,3 0,1 -0,4 -1,1 7,0% -37,0% -84,3%
Milas-Bodrum 0,55 0,57 0,63 4,7 4,9 6,3 2,0 2,1 1,7 43,2%  43,2% 26,3%
Tunus (Monastir & Enfidha) 0,39 0,40 0,54 6,1 6,8 9,0 10,7 2,2 3,1 175,9% 31,5% 34,7%
Gircistan (Tiflis & Batum) 0,82 1,03 1,32 19,0 24,7 32,2 13,3 16,8 23,0 70,2% 67,8% 71,4%
Makedonya (Uskiip & Ohrid) 0,62 0,79 0,74 8,2 11,0 11,5 2,6 3,8 3,0  31,8% 34,5% 26,4%
Almati 1,64 2,50 2,89 0,0 108,9 126,5 0,0 17,3 28,6 15,9% 22,6%
Hizmetler
Havas 40,6 51,7 65,5 6,5 3,1 -1,4  16,0% 6,1% -2,1%
BTA 30,0 26,5 43,9 -5,9 0,8 -0,4 -19,8% 3,1% -1,0%
Diger 51,0 56,8 89,6 5,1 -2,4 8,4 10,0% -4,1% 9,3%
Toplam 188,7 327,7 428,5 46,0 63,4 78,1 24,4% 19,4% 18,2%
Eliminasyon -23,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Konsolide 165,5 327,7 428,5 46,0 63,4 78,1 27,8% 19,4% 18,2%
ATU 61,7 76,0 6,9 4,7 11,2% 6,2%
TGS 35,7 97,7 0,4 10,8 1,1% 11,1%

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

Gelir Tablosu (€ m) 4C19  4C21 4C22 4C23 4C24 24/19% 24/23 Yilhk %
Toplam Faaliyet Gelirleri 165,5 166,3 298,9 327,7 428,5 158,9% 30,7%
Havacilik Gelirleri 35,3 60,6 120,5 138,1 154,8 337,9% 12,1%
Yer Hizmetleri Gelirleri 42,2 41,2 55,7 65,6 83,9 98,8% 27,8%
Gumriiksiiz Magaza imtiyaz Gelirleri 9,6 6,9 11,7 13,7 19,8 105,6% 45,0%
Yiyecek & icecek Gelirleri 25,5 18,4 28,5 31,9 50,5 97,7% 58,3%
Ozel Yolcu Salonu ve TAV Pasaport Gelirleri 4,6 3,2 4,2 5,3 7,1 54,5% 33,8%
Alan Tahsisi ve Reklam Gelirleri 9,9 7,3 9,6 14,5 13,6 38,4% -6,1%
Alan Tahsisi Gelirleri 7,0 6,0 7,5 9,0 10,0 43,4% 12,1%
Kira Gelirleri 1,5 0,5 1,1 1,8 1,6 11,0% -11,3%
Reklam Gelirleri 1,4 0,7 1,0 3,8 2,0 42,2% -47,2%
Otoblus Hizmetleri Gelirleri 2,9 1,2 2,1 2,9 3,1 7,0% 5,0%
Lounge Hizmetleri 16,6 8,6 16,1 23,9 43,0 158,4% 80,0%
Sadakat Karti Gelirleri 0,9 0,2 0,3 0,5 1,2 26,4% 139,3%
Prime Class Gelirleri 15,8 9,6 13,6 23,4 41,8 164,7% 78,7%
Lounge Hizmetleri Gelirleri -0,1 -1,2 2,2 0,0 0,0
Yazilim Satislan 8,4 8,9 32,4 13,4 25,2 198,2% 87,2%
Diger Faaliyet Gelirleri 10,4 10,1 18,1 18,3 27,6 164,8% 50,5%
Glivenlik Hizmetleri Gelirleri 2,6 2,5 3,4 4,3 8,9 250,0% 106,0%
Perakende Gelirleri -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Diger Operasyonel Gelirler 4,0 5,0 11,9 12,0 16,4 305,9% 37,3%
Bilet Satis Gelirleri 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D.
Operasyonel Finansman Gelirleri 1,8 1,2 0,6 0,0 0,0
Gider Katilim Pay1 Gelirleri 1,2 0,6 1,1 0,9 0,9 -22,7% 1,3%
Hotel Rezervasyon Gelirleri 0,1 0,8 1,0 1,1 1,3 779,7% 17,3%
Faaliyet Giderleri -126,7 -133,9 -249,0 -265,1 -361,5 185,2% 36,4%
Yiyecek & icecek Hizmetleri Giderleri -7,6 -7,1 -9,4 -10,6 -15,7 105,3% 48,6%
Verilen Hizmet Giderleri -18,9 -17,4 -37,4  -30,9 -49,9 164,2% 61,7%
insaat Giderleri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Gumriksiz Magaza Giderleri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 A.D. A.D.
Yakit Giderleri 0,0 -22,9 -60,8 -57,6 -60,3 A.D. 4,7%
Personel Giderleri -69,1 -55,9 -81,4 -100,7 -150,3 117,4% 49,3%
imtiyaz Kira Giderleri 2,1 0,0 -0,3 -0,5 -0,5 -123,2% 3,6%
Diger Faaliyet Giderleri -33,2 -30,5 -59,7 -65,0 -84,8 155,7% 30,6%
Diger Faaliyet Gelirleri 7,2 -0,1 5,3 0,8 11,1 53,3% 1210,1%
FAVOK 46,0 32,3 55,2 63,4 78,1 69,6% 23,1%
Amortisman Giderleri -25,4 -21,9 -25,1 -38,3 -87,4 244,5% 128,0%

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin

-6,5 -10,5 5,7 73,4 16,9 A.D. -76,9%
Karlarnindan Paylar
Faiz ve Vergi Oncesi Kar 14,2 -0,1 35,8 98,5 7,6 -46,0% -92,2%
Net Faiz Giderleri -16,1 -15,4 -229 -17,5 -13,7 -15,2% -22,0%
Reeskont Faiz Gideri -8,2 -10,4 -12,0 -5,7 -0,5 -93,9% -91,1%
FX -1,7 -5,1 -8,2  -10,3 5,8 A.D. A.D.
Diger -3,7 -1,6 3,4 -0,8 4,2 A.D. A.D.
Net Finansal Gelirler -29,8 -32,5 -39,8 -34,3 -4,2 -86,0% -87,8%
Monetary Position Gain 0,0 0,0 1,4 -1,6 1,9 A.D. A.D.
Odenecek Vergi -1,6 -7,7 -11,1 -11,1 -6,7' 314,1% -39,3%
Ertelenmis Vergi -4,8 -0,8 8,7 23,6 2,8 A.D. A.D.
Vergi -6,5 -85 -2,4 12,5 -3,9  -39,7% -131,2%
Devam Eden Faaliyetler Net Kar -22,1 -41,1 -5,0 75,0 1,5 A.D. -98,0%
Durdurulan Faaliyetler Kan 247,9 -0,6 -0,2 -0,1 -0,1 A.D. A.D.
Ana Ortakhk Net Karn 223,0 -43,4 -6,8 73,0 -1,9 A.D. A.D.
Kontrol Giicui Olmayan Paylar -2,7 -1,7 -1,6 -2,0 -3,3  20,2% 62,8%

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

Bilanco (€ m) 12A21 12A22 12A23 12A24
TOPLAM VARLIKLAR 3.444,7 4.277,7 4.753,1 4.863,1
Donen Varliklar 447,2 752,3 1.030,7 850,4
Nakit ve Nakit Benzerleri 92,9 258,0 538,9 352,6
Kullanimi Kisith Banka Bakiyeleri 82,2 105,6 99,8 88,6
Ticari Alacaklar 85,5 113,8 114,3 127,1
ili§k1'li Taraflardan Alacaklar 34,4 20,1 16,3 18,7
Stoklar 20,7 50,2 33,8 44,7
Finansal Varliklar 0,0 45,5 80,9 65,3
Diger Alacaklar ve Donen Varlklar 131,4 159,3 146,8 153,4
Duran Varhklar 2.997,5 3.525,4 3.721,4 4.012,0
Ticari Alacaklar 9,7 0,0 0,0 0,0
iliskili Taraflardan Alacaklar 204,3 144,0 86,0 134,5
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 319,2 755,9 754,4 725,5
Serefiye 213,4 219,2 216,4 223,4
Maddi Duran Varuklar 371,0 487,3 677,7 961,4
Maddi Olmayan Duran Varutklar 12,2 19,9 21,6 35,6
imtiyaz Sézlesmelerinden Dogan Haklar 1.680,9 1.652,2 1.573,4 1.453,1
Kullanim Haklar 58,3 56,8 68,4 122,8
Derivative Financial Instruments

Ertelenmis Vergi Varlgi 18,5 28,6 44,2 54,9
Diger Duran Varbklar 110,1 107,9 237,2 243,5
TOPLAM KAYNAKLAR 3.444,7 4.277,7 4.753,1 4.863,1
Toplam Yiikiimliiliikler 2.434,1 3.053,1 3.326,3 3.240,0
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 487,4 731,2 887,9 808,4
Bankalar (Limit Uzeri Borglar) 0,4 0,4 0,3 0,0
Kisa Vadeli Borclanmalar 344,1 387,7 532,0 461,9
Ticari Borclar 41,9 70,4 55,1 74,3
iliskili Taraflara Borclar 0,6 0,7 0,3 13,1
Tirev Uriinler 0,0 0,2 0,0 0,0
Donem Kar Vergi Yukumluligu 3,3 10,8 12,1 4,8
Kisa Vadeli Karsitiklar 5,1 6,9 9,6 13,0
Diger Kisa Vadeli Yukumliiliikler 88,6 208,2 263,8 230,5
Ertelenmis Gelirler 3,3 45,9 14,5 10,8
Cabsanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsitklar 0,0 0,0 0,0 0,0
Diger Kisa Vadeli Karsiiklar 0,0 0,0 0,0 0,0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.946,7 2.321,8 2.438,4 2.431,7
Uzun Vadeli Bor¢clanmalar 847,6 1.007,7 1.254,5 1.386,5
Ticari Borclar 0,0 0,0 0,0 0,0
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsitklar 11,0 24,0 23,3 38,8
iliskili Taraflar 153,6 465,3 465,4 300,0
Tirev Uriinler 24,5 0,0 10,5 0,0
Diger Yukumlilikler 732,1 710,0 589,0 594,9
Ertelenmis Vergi Yikimluligi 74,6 93,6 77,1 88,3
Ertelenmis Gelirler 13,2 11,7 14,6 16,6
Diger Uzun Vadeli Karsihklar 90,1 9,5 4.1 6,5
OZKAYNAKLAR 1.010,7 1.224,7 1.426,4 1.622,9
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 995,7 1.204,7 1.411,2 1.607,7
Odenmis Sermaye 162,4 162,4 162,4 162,4
Paylara iliskin Primler 220,3 220,3 220,3 220,3
Cevrim Farklan -65,0 -38,4 -85,9 -69,2
Kanuni Yedekler 122,0 122,0 122,0 122,0
Diger Yedekler -52,5 -74,3 -74,3 -75,7
Hazine Yedekler -4,3 0,0 0,0 0,0
Nakit Akim1 Riskten Korunma Yedekleri -17,9 46,9 40,4 32,0
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis ve isletmeler Paylar1 Satin Aim1 40,1 40,1 40,1 40,1
Gecmis Yillar Karlar 590,7 725,8 986,3 1.175,9
Net Donem Kar1 / (Zarar) 0,0 0,0 0,0 0,0
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 15,0 20,0 15,2 15,2

Kaynak: TAV Havalimanlari Holding
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Tablo 4: Ozet Gelir Tablosu

24/19 % Yillik %

€ mn 4C19 4C23 4C24 Degisim Degisim
Satis Gelirleri 165,5 327,7 428,5 158,9%  30,7%
Havacibk Gelirleri 35,3 138,1 154,8 337,9%  12,1%
Yer Hizmetleri 42,2 65,6 83,9 98,8% 27,8%
Gumriiksiiz Magazacibk 9,6 13,7 19,8 105,6%  45,0%
Yiyecek & icecek Gelirleri 25,5 31,9 50,5 97,7%  58,3%
Ozel Yolcu Salonu ve TAV Pasaport 0,8 0,5 1,2 40,7% 139,3%
Diger Faaliyet Gelirleri 10,4 18,3 27,6 164,8% 50,5%
FAVOK 46,0 63,4 78,1 69,6%  23,1%
FAVOK Marj 27,8% 19,4% 18,2% -9.6yp -1.1yp
Net Kar* 223,0 73,0 -1,9 -100,8% -102,6%
Net Kar Marji 134,7%  22,3% -0,4% -135.2 yp -22.7 yp

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

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiylikdere 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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