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TAV HAVALIMANLARI

3C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %21,23 artisla 32.631 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda net satiglan %27,76 artisla 77.775 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'ii 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %27,70 artisla 14.075 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir énceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK'G %29,66
artisla 26.898 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore 218 baz puan artisla %43,1
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére FAVOK marji 51 baz
puan artisla %34,6 olmustur.

Net kan 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %52,61 artisla 9.087 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir &nceki yilin ayni dénemine gore net kari %138,92
artisla 9.615 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: 3C26’da gelirler yillik %4,9 artisla 593,8 milyon Avro'ya ulasti ve hem bizim 612
milyon Avro'luk tahminimizin hem de 615 milyon Avro'luk piyasa beklentisinin altinda
kaldi. Bunda jet yakiti satis hacimlerindeki diisiisle yillik %11 gerileyen Almati gelirleri
etkili oldu. Buna karsin BTA'da Antalya operasyonlarinin katkisiyla %16, Havas'ta %9,
Ankara'da %19 ve Kuzey Makedonya'da %13 gelir artisi kaydedildi. FAVOK yillik %11,4
artisla 257 milyon Avro'ya ulasarak bizim 254 milyon Avro'luk tahminimizin ve 247 milyon
Avro'luk piyasa beklentisinin tizerinde gerceklesti. FAVOK marji yillik 250bp artisla
%43,3'e cikti. Net borg ceyreklik %10 gerileyerek 1,65 milyar Avro'ya, net borg/FAVOK
orani da 2,8x'e indi. Net kar yillik %32 artisla 165,4 milyon Avro'ya yiikselerek 138,7
milyon Avro'luk tahminimizin ve 126,5 milyon Avro'luk piyasa beklentisinin tizerinde
gerceklesti. Net finansman giderleri yillik %42 azalarak 26,6 milyon Avro'ya geriledi,
bunda sirketin aciklamasina gére TMS-28 uygulamasi ve Almati'daki faiz swapinin
kapatilmasina iliskin nakit disi finansman gelirleri rol oynadi. TAV, 2026 yiliicin 112-118
milyon yolcu, 1.880-1.980 milyon Avro gelir ve 580-630 milyon Avro FAVOK
beklentilerini korudu. Sonuglari sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz. Gelir tarafinda
Almati kaynakli sapma gbriilse de FAVOK beklentilerin bir miktar {izerinde gerceklesti,
marj genislemesi de pozitif degerlendirilmektedir. Net kdrdaki sapmada faaliyet disi
kalemler etkili olsa da sonucun son 12 aylik F/K oranini diislrerek algly1 desteklemesi
beklenmektedir. Sirket yonetimi, Almati'da alinan ek tarife artisinin dérdiincl ceyrekten
itibaren yakit satislarindaki gerilemeyi dengelemesini beklemektedir. Orta Dogu kaynakli
riskler ise 6zellikle Medine, Antalya ve Giircistan trafigi icin risk unsuru olmaya devam
etmektedir. TAVHL hisseleri 2026 tahmini 5,9x FD/FAVOK ve 13,0x F/K carpanlariyla
islem goriyor ve yilbasindan bu yana BIST100 endeksinin %5 gerisinde kald!.

Hisse Performansi

TLmn 2025/09 2026/09 A 3C25 4GC25 1C26 2C26 3C26  A(yly) Aflc/e)
Net Satislar 60.875 77.775 %27,8 26.917 21.277 18.395 26.749 32.631 %21,2 %22,0
Briit Kar 24305 29.737 %22,3 11.961 8.822 4.559 9.534 15.644 %30,8 %64,1
Faaliyet Kari 14.329 18.129 %26,5 8.090 2.001 1.791 6.090 10.248 %26,7 %68,3
FAVOK 20.745 26.898 %29,7 11.022 4.544 3954 8.870 14.075 %27,7 %58,7
Net Kar 4.024  9.615 %138,9 5.954 -1.209 -2.990 3.518 9.087 %52,6 %158,3
Briit Kar Mariji %39,9 %38,2 -169bp %44,4 %415 %24,8 %356 %47,9 350bp 1.230bp
Faaliyet Marji %23,5 %23,3 -23bp  %30,1 %9,4 %9,7 %22,8 %31,4 135bp 864bp
FAVOK Marji %34,1  %34,6 51bp  %40,9 %21,4 %215 %33,2 %43,1 218bp 997bp
Net Kar Marji %6,6  %12,4 575bp %221 -%5,7 -%16,3 %13,2 %27,8 573bp 1.470bp
Net Borg 59.625 85.834 %44,0 59.625 61.417 87.881 90.371 85.834 %44,0 -%5,0
Net Déviz Pozisyonu -5.547 -19.050 %243,4 -5.547 -9.190 -15.401 -16.053 -19.050 %243,4 %18,7
Net Borg/FAVOK 2,6 2,7 %5,9 2,6 2,4 3,4 3,2 2,7 %5,9 -%14,2
Net Borg/Ozkaynak 0,7 0,9 %19,8 0,7 0,8 1,1 1,1 0,9 %19,8 -%19,1

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilar g6z éniinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

Sektor HAVACILIK
Bloomberg / Reuters Kodu TAVHL:TI/TAVHL:IS
Fiyat (TL/hisse) 287,00
Hedef Fiyat 464
Potansiyel Getiri %61,67
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 237,07-364,19
Piyasa Degeri(milyon TL) 104.262
Firma Degeri(milyon TL) 190.096
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 50.046
Odenmis Sermaye(milyon TL) 363
Dolasimdaki Paylar (%) 48,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %62,57
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once) %66,48
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 2.800 2.836 3.454 3.092
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 775.605 774.349 937.306 881.731
Fiyat Araligi(TL/hisse) 270,5-287,0 261,3-287,0 250,9-287,0 239,8-362,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri 3 5 -6 20
BIST 100'e Gore Rélatif Getiri 18 28 17 9
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 49,86
AEROPORTS DE PARIS SA 46,12
TEPE INSAAT SANAYI ANONIM SIRKETI 4,02

Sirket Faaliyet Alani

Yurt ici ve yurt disinda havalimani terminal isletmeciligi, havalimanlarinin etkili yonetimi
ve cesitli hizmetlerin sunulmasini kapsar. Terminal hizmetleri, yolcu deneyimini
iyilestirmek icin dnemlidir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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