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Operasyonel Performans

TAV Havalimanlari’'nin ilk dokuz aylik FAVOK bilyiimesinde hizmet
sirketleri belirleyici oldu. Hizmet sirketlerinin FAVOK’i yillik bazda
%24 artarak 162,5 milyon euroya ylikselirken, havalimanlarinin
FAVOK’(i %1 artigla 339,4 milyon euro olarak gerceklesti. Tiirkiye
havalimanlarinda FAVOK %9 biiyiirken yurt disi havalimanlarinda
%3 geriledi. Konsolide FAVOK ise %7 artisla 501,8 milyon euroya
ulasti.

Havalimanlari tarafindaki sinirli bliyimede Giircistan ve Almati
etkili oldu. Gircistan’da Orta Dogu kaynakli trafik kaybinin
ardindan haziranda baslayan toparlanmaya ragmen, dokuz aylik
FAVOK gecen yilin seviyesinde kaldi. Almati’da ise jet yakiti
fiyatlarindaki dalgalanma ve havalimanindaki yeni tesvik programi,
gelir kompozisyonu ile marjlarin ceyrekler arasinda degismesine
neden oldu. Yonetim, mevcut varsayimlar altinda hizmet sirketleri
ile havalimanlarinin FAVOK biiyiimesi arasindaki farkin 2027’de
ayni 6lclide siirmesini beklemedigini belirtti.

Ankara, hem operasyonel hem finansal performansiyla ayristi.
Havalimaninin ilk dokuz aylik geliri %22 artisla 76,2 milyon euroya
ylkseldi. Mayis 2025’te baslayan yeni imtiyaz dénemindeki daha
ylksek yolcu Ucretleri ve 0nceki sézlesmede bulunan garanti
mekanizmasinin sona ermesi gelirleri destekledi. AJet ve
Pegasus’un Ankara merkezli biiyime planlarinin éniimizdeki
dénemlerde de bu performansa katki saglamasi bekleniyor.

Trafik Performansi

Sirket, ilk dokuz ayda toplam 89,4 milyon yolcuya hizmet vererek
yillik bazda %3 bliyliime kaydetti. Dis hat yolcu sayisi %1 artisla
59,2 milyona, i¢ hat yolcu sayisi ise %6 artisla 30,1 milyona ulasti.
ic hatlar biiylimeyi desteklerken, Tiirkiye’deki turizm agirlikli
havalimanlarinin dis hat trafigi daha zayif seyretti.

Ankara’da toplam yolcu sayisi %9, dis hat yolcu sayisi %13 artti.
AJet’in Avrupa’ya actigl yeni hatlar bu blylimeyi destekledi. Kuzey
Makedonya’da konuslu ucaklarin A320’den daha yiiksek koltuk
kapasitesine sahip A321’e gecisinin katkisiyla yolcu sayisi %29
ylkseldi. Gircistan’da ise hazirandan itibaren giliclenen trafik, ilk
yaridaki kayiplari telafi ederek dokuz aylik yolcu biyiimesini %3’e
tasidi.
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Almati’da toplam yolcu sayisi %4, dis hat yolcu sayisi %11 artti. Ozet Gelir Tablosu 2026/9  2025/9 %
Cin, Tayland ve Vietnam baglantili seyahat talebi dis hat
. o . Satiglar 77.8mr 60.9mr %28
blylmesini desteklerken, Pratt & Whitney motor sorunlarinin
etkiledigi ucak kapasitesi nedeniyle i¢ hat yolcu sayisi %2 geriledi. ~ BritKar 29.7mr  24.3mr %22
Ydnetim, motor sorunlarindan etkilenen ucaklarin 2027°de Faal. Karl 183 mr 14.4mr %27
kademeli olarak h|-zn-1ete (?onmesml, asil kapas!te katkisinin ise FAVOK s68mr  207mr %29
2028’de goriilmesini bekliyor. Bu donilisiin yeni hat acilislarindan
cok mevcut hatlardaki ugus sikligini ve koltuk kapasitesini el SEOLIE G ST B
artirmasi 6ngoruliyor.
Antalya’da toplam yolcu sayisi %3, dig hat yolcu sayisi %6 dzet Bilanco 2026/9  2026/6 %
geriledi. Yonetim, Tirkiye’de enflasyonun kur artisinin izerinde
. . . . Dénen Var. 72.6mr 47.6mr %53
seyretmesinin otel ve paket tur fiyatlarinin rakip destinasyonlara
gore rekabet gliclini zayiflattigini belirtti. Otellerin temmuzda fiyat ~ Duran Var. 227.0mr 218.2mr %4
indirimlerine yénelmesinin sezon tzerindeki etkiyi telafi etmekicin =~ g T 127.8mr 111.0mr %15
gec kaldigi ifade edildi. Tirkiye’nin konaklama kapasitesi ve
hizmet kalitesinin uzun vadeli talebi destekledigi, 2027 sezonunda Net Borg 8.8mr  96.4mr - %-5
ise otellerin fiyatlama ve kar marji tercihlerinin énem tasiyacagi Ozkaynaklar 96.2mr  82.0mr %17
aktarildi.
Gelir Yapisi Ceyreklik Satislar

Ilk dokuz ayda konsolide gelirler yillik bazda %5 artarak 1.461,1

milyon euroya ulasti. Gelirlerin %58’i havacilik, %42’si havacilik
disi faaliyetlerden olustu. Cografi dagilimda Turkiye’'nin payi %45,
Tlrkiye disi operasyonlarin payl %55 olarak gerceklesti.
BTA’nin Antalya’daki yeni operasyonlari, Ankara’daki gelir artisi ve 202509 20252202613 20266202609
Havas’in liclincl ceyrek performansi blylmeyi destekledi. .
Ceyreklik FAVOK

Konsolide yer hizmetleri gelirleri %11, yiyecek-icecek gelirleri
%219 artti. Havas, Orta Dogu trafigindeki kaybi yeni hava yolu
musterileriyle dengeledi. BTA’nin dokuz aylik geliri %18 artisla
193,3 milyon euroya ulasti. Antalya’daki mevcut terminal
alanlarinin da yil sonunda devralinmasiyla BTA operasyonlarinin
kademeli bliyimesinin 2027’de siirmesi bekleniyor.

. 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6 2026/9
ATU’de yolcu basina glimriiksiiz satis harcamasi %21 artarak 10

euroya ylkseldi. Antalya’daki yeni magazalar ve ticari alanlar bu
artisin temel kaynagini olusturdu. Bununla birlikte yonetim, yeni
alanlarin yolcu basina harcamaya katkisinin blytk boliminiin

mevcut sonuclara yansidigini belirtti. Oniimiizdeki birkac yilda - -
harcamanin mevcut seviyesini korumasi, ilave satis bliylimesinin — -

ise agirlikli olarak yolcu artisindan gelmesi bekleniyor.

Ceyreklik Net Kar

Almatr’da yakit satislarina bagimliligl azaltarak yolcu ve havacilik 2025/9 202512 2026/3  2026/6  2026/9
gelirlerinin agirligini artirma stratejisi devam ediyor. Agustosta

saglanan ilave yolcu tarifesi artisinin etkisinin dérdiincl geyrekten

itibaren daha belirgin hale gelmesi bekleniyor. Yonetim, artan
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yolcu gelirlerinin azalan yakit satislarinin etkisini kademeli olarak telafi edecegini ifade etti. Tarifelerin portféydeki
diger havalimanlarinin seviyelerine yaklagsmasi nedeniyle, bundan sonraki ilave artis alaninin daha sinirli oldugu
belirtildi.

Tlrkiye’de maliyet artiglarinin gelirlere yansitilmasi konusunda ise gelir kalemleri arasinda farkli mekanizmalar
bulundugu aktarildi. Yonetim, imtiyaz baslangicinda belirlenen yolcu Ucretlerinin sabit kaldigini, diger havacilik
tarifelerinde ilgili para biriminin enflasyonuna gére glincellemeler yapildigini belirtti. Yiyecek-icecek ve giimriksiiz
satis fiyatlarinin piyasa kosullarina gore belirlenebilmesi ile yer hizmetleri s6zlesmelerinin diizenli olarak
yenilenebilmesinin maliyet baskisini dengeledigi ifade edildi.

Finansal Performans

Nakit faaliyet giderleri (Cash Opex) ilk dokuz ayda %4 artisla 959,3 milyon euroya ulasarak gelir bliylimesinin
altinda kaldi. FAVOK mariji 0,7 puan genisleyerek %34,3’e yiikseldi. Uciincii ceyrekte ise gelirler %5 artisla 593,8
milyon euro, FAVOK %11 artisla 257 milyon euro olarak gerceklesti.

Personel giderleri, ortalama calisan sayisindaki %5 artis ve licret diizenlemeleri nedeniyle %17 yikseldi. Yonetim,
2026’da tek Ucret artisi uygulandigini ve gelecek yil da ayni yaklasimin 6ngorildigind belirtti. Trafigin zayif
seyrettigi Antalya ve Milas-Bodrum’da daha az mevsimlik personel istihdam edilmesi tclinci ¢ceyrekte gider
kontrolline katki sagladi. TAV Teknoloji’nin Katar projesinin tamamlanmasi alinan hizmet maliyetlerini azaltirken,
Almati’daki yakit maliyetleri de geriledi.

Ana ortaklik net kari, gegen yilin ayni dénemindeki 75,3 milyon eurodan 173,4 milyon euroya ylkseldi.
Toparlanmanin baslica kaynaklari kur farki zararlarinin azalmasi, ertelenmis vergi geliri ve 6zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilen yatirimlardan gelen zararin diismesi oldu. Kur farki gideri 40,6 milyon eurodan 1,2 milyon
euroya gerilerken, gecen yilki 32,4 milyon euro ertelenmis vergi giderinin yerini 31,5 milyon euro gelir ald1.
Ozkaynak yéntemi yatirnmlarindan gelen zarar ise 37 milyon eurodan 10 milyon euroya indi.

TL’nin gecen yila gore daha sinirli deger kaybetmesi ve Kazakistan tengesinin gliclenmesi bu degisimi destekledi.
Yonetim ayrica, gecen yilin dokuz aylik sonuglarinda 103 milyon euro tutarinda nakit disi, tek seferlik olumsuz etki
bulundugunu hatirlatti.

Faaliyetlerden nakit akisi %22 artisla 306,7 milyon euroya, serbest nakit akisi %17 artigla 213,6 milyon euroya
ylkseldi. Net borg, haziran sonundaki 1.832,6 milyon eurodan eylil sonunda 1.649,3 milyon euroya geriledi.
Ortalama borg maliyeti %6,3, ortalama vade 5,5 yil olarak agiklandi. Finansal borcun %66’sinin faizi takas
islemleriyle sabitlenmis durumda.

Yonetim, Aralik 2028 vadeli eurobond igin alternatifleri degerlendirmeye devam ettigini belirtti. Aralik 2026
sonrasinda erken itfa priminin diismesinin de bu degerlendirmede dikkate alinacagi aktarildi.

Beklentiler ve Temettii

Sirket, temmuz ayinda giincelledigi 2026 beklentilerini korudu. Yolcu ve FAVOK beklentileri yil basindaki
araliklarin altinda bulunurken, ciro beklentisinde degisiklik yapilmadi. Yonetim, yolcu beklentisindeki diistise
ragmen ciro araliginin korunmasinda ikinci ceyrekteki yakit satiglarinin ve beklenenden yiiksek yakit satis
fiyatlarinin da etkili oldugunu belirtti.
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Beklenti konusu 2026 beklentisi

Toplam yolcu 112-118 milyon

Dis hat yolcu 72-77 milyon

Ciro 1.880-1.980 milyon euro
FAVOK 580-630 milyon euro
Yatirim harcamalari 300 milyon euronun altinda

Yolcu beklentileri is ortakligi havalimanlarini da kapsarken, ciro, FAVOK ve yatinm harcamasi beklentileri
O0zkaynak yontemiyle muhasebelestirilen is ortakliklarini kapsamiyor.

Temettl tarafinda, 6nemli yeni yatirim veya finansman ihtiyacglari aksini gerektirmedikge konsolide IFRS net
karinin %50’sini dagitma politikasi korundu. Yonetim, 2026 net kdrinda beklenen artisin 2027°de dagitilabilecek
temettliyl de destekleyebilecegini ifade etti. Dagitimin yeni yatirim firsatlari, Yénetim Kurulu degerlendirmesi ve
Genel Kurul onayi gercevesinde sekillenecegi vurgulandi.

Yatiromlar

Ilk dokuz ayda yatirim harcamalari 140,7 milyon euro olarak gerceklesti. Mevcut yatirim programinda Tiflis ve
Almati 6ne ¢ikiyor. Tiflis’te imtiyaz siiresinin uzatilmasi sonrasinda terminal ve apron kapasitesini artirmaya
yonelik calismalar siirliyor. Almati’da ise terminal kapasitesi ile pist ve diger hava tarafi altyapisinin biiylyen
trafige uygun hale getirilmesi hedefleniyor. Yonetim, iki projedeki dnemli calismalarin 2027’de tamamlanmasini
bekledigini belirtti.

Yeni projeler tarafinda Kuveyt Havalimani Terminal 2’nin isletilmesine yonelik ihale siirecinde son agsamalara
gelindigi aktarildi. Yonetim, 10 yillik isletme sézlesmesi icin iki rakibin kaldigini, ikinci teklif asamasinin
tamamlandigini ve 6niimuzdeki haftalarda yeni bir tur beklendigini ifade etti. TAV’in bir ortakla olusturdugu
konsorsiyuma liderlik ettigi belirtildi.

Misir’da Hurgada Havalimani igin 6n yeterlik asamasinin gecildigi, Sarm El-Seyh’in de olasi bir ihale slrecinde
degerlendirilecegi aktarildi. Karadag’daki havalimani isletme firsatinin da sirketin glindeminde oldugu belirtildi.
Yénetim, 2027’de mevcut portfdy icin yatirim harcamalarinin 2026’ya benzer diizeyde olmasini bekledigini, heniiz
kesinlesmemis yeni projelerin bu degerlendirmeye dahil olmadigini ifade etti.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



