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Sermaye Piyasasi

Zayif yukselis denemelerinin yeniden satig baskisi BIST=100KL) 1,57
M . A . - e BIST-100 (US$) 234
yarattigi piyasada, 11,400 seviyesini glin icerisinde kritik Ginlok Degisim (TL) o1 87
destek olarak izlemeyi surduriiyoruz. Giinliik Hacim (BIST-100) US$ 1,735 mn
Giinliik Hacim (BIST-TUM) US$ 2,280 mn

.. . . . . . . . . Toplam Piyasa Degeri US$ 297.0 mir
Kiresel piyasalarda petrol fiyatlari, tahvil faizleri ve kredi spreadlerindeki Halka Acikirk Oran: e

egilim ana risk konulari olmaya devam ediyor. Piyasalarda teknoloji 3 Aylik Giinlik Islem Hacmi US$ 4841.089 mn
bilangolarinin yapay zeka rallisine iligkin guveni gigclendirememesi ve

Ortadogu’da artan endiseler esliginde risk istahinin zayifladigini takip s O
ediyoruz. Suudi Arabistan’daki bazi personelin ayriimasini istedigine dair 1 Haftalik / 1 Aylik %45 | -%13.2
haberler petroldeki yiikselise destek oldu. Diger taraftan diin ABD piyasa 3 Aylik /12 Aytik “%17.8 | %106
kapanisindan sonra acgiklanan Tesla ve Meta bilangolari yapay zeka
sektdrine destek olamadi. Tesla’nin sermaye harcamasi tahminini
e . . . . . . ASELS 34575  %0.9
disuUrmesi soru isaretlerine neden olurken glivenli liman talebiyle ABD 30 TAVHL 28700 %03
yillik tahvil faizi son bir ayin en disuk seviyesine geriledi. Bu sabah Asya AKSA 1020  %0.1
piyasalarinda sert satislar var, vadeli endekslerde satis baskisi 6n planda. ALVES 051 %0.0
Kritik direng bolgelerini test eden petrolde yukari egilim korunuyor. Bugiin ALVES 051 #0.0
ECB yetkilisi Martin Kocher TSI 12:30’'da Viyana'da, Fabio Panetta TSi En gok azalan TL/hisse Degisim
17:00°'de ve 17:15’te Torino’da konusacak. ECB’nin faiz karari 6ncesindeki
i . , o TKFEN 175.70  -%10.0
sessiz donemi de baslayacak. AB ticaret bakanlari Dublin'de iki gln TURSG 434 %100
suirecek gayri resmi toplantiya baslayacak. ABD’de haftalik issizlik maasi BINHO 3.95  -%9.8
bagvurulari verisi TSI 15:30’da agciklanacak. Haftanin geri kalaninda OBAMS 851 -%9.8
ENERY 1279 -%9.0
bilancolar ve 6ncii PMI endeksleri verileri takip edilecek.
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Piyasa Yorumu

Kiresel piyasalarda petrol fiyatlari, tahvil faizleri ve kredi spreadlerindeki egilim ana risk konulari olmaya devam ediyor.
Piyasalarda teknoloji bilangolarinin yapay zeka rallisine iligkin guiveni giglendirememesi ve Ortadogu’da artan endiseler
esliginde risk istahinin zayifladigini takip ediyoruz. Suudi Arabistan’daki bazi personelin ayrilmasini istedigine dair haberler
petroldeki ylikselise destek oldu. Diger taraftan diin ABD piyasa kapanigsindan sonra agiklanan Tesla ve Meta bilangolari
yapay zeka sektoriine destek olamadi. Tesla’nin sermaye harcamasi tahminini diisiirmesi soru isaretlerine neden olurken
glvenli liman talebiyle ABD 30 yillik tahvil faizi son bir ayin en dislk seviyesine geriledi. Bu sabah Asya piyasalarinda sert
satiglar var, vadeli endekslerde satis baskisi 6n planda. Kritik direng boélgelerini test eden petrolde yukari egilim korunuyor.
Bugiin ECB yetkilisi Martin Kocher TSI 12:30'da Viyana'da, Fabio Panetta TSi 17:00’de ve 17:15'te Torino’da konugacak.
ECB’nin faiz karari 6ncesindeki sessiz donemi de baglayacak. AB ticaret bakanlari Dublin’de iki glin surecek gayri resmi
toplantiya baslayacak. ABD’de haftalik igsizlik maasi basvurulari verisi TSI 15:30'da agiklanacak. Haftanin geri kalaninda
bilangolar ve 6éncu PMI endeksleri verileri takip edilecek.

Yurtigine baktigimizda ise BIST-100 endeksinde sert satis baskisi ardindan zayif tepki, denemeleri 6ne c¢ikarken, fon
piyasasina yonelik gelismeler 6n planda yer almaya devam ediyor. Ayrica petrol fiyatlarindaki seyir ve faiz indirimi beklentileri
piyasalari sekillendiren ana konu basliklari arasinda yer aliyor. Buglin saat 14:00’de acgiklanacak ve 100 baz puan indirim
beklenen Merkez Bankasi’'nin faiz karari ve éniimiizdeki déneme yénelik verecegdi sinyaller odak noktasinda yer aliyor. TUFE
Eylil ayinda gida kalemindeki disusun etkisiyle bir dnceki aya gore %1.84, yillik bazda ise %29.73 ile beklentilerin altinda
artis gosterdi ve verinin 22 Ekim'deki TCMB toplantisinda 100 baz puan faiz indirimine alan ac¢tigini gérdik. Bugun Hazine
ve Maliye Bakani Mehmet Simsek saat 10:00'da S&P Global tarafindan istanbul’da diizenlenecek “Tirkiye Capital Markets
Conference 2026: Navigating Uncertainty, Unlocking Opportunity” konferansinda konusacak.

Bu sabah:

- Asya piyasalarinda sert satiglar etkili, Japon Yeni deger kazaniyor, risk istahi zayif

- Almanya vadelileri %0.7 ekside, S&P 500 vadelileri %0.8 ekside

- Dolar endeksi geriliyor, kritik direng bdlgelerini test eden petrolde yukari baski etkisini strduriyor
- Altin ve emtialar ekside, glvenli liman algilamasi ile tahvil faizleri geriliyor

- Gelismekte olan llke doviz kurlari dolara karsi ekside

Zayif ylUkselis denemelerinin yeniden satis baskisi yarattigi piyasada, 11,400 seviyesini glin igerisinde kritik destek olarak
izlemeyi surdurtyoruz. Carsamba glnu zayif bir seyrin yasandigi piyasada, BIST 100 Endeksi guni -%1.87 oraninda deger
kaybiyla 11,577 puandan tamamladi. 9 Eylul tarihinde baglayan kisa vadeli dusus trendi icerisindeki asagi hareketin devam
ettigi piyasada, onceki gin ilk d6nemli destek noktasi olarak izledigimiz 11,400 seviyesi lizerinde yasanan tepki alimlarinin
diin yeniden satis baskisiyla karsilastigini gézlemliyoruz. ilk etapta 11,400 {izerinde tutunma cabasinda hareketlenecek
piyasada, tepki denemelerinde ise 11,900/12,000 bandini hedef diren¢ noktasi olarak izlemeyi strdirtyoruz. Endeksin tepki
denemelerinde gu¢ kazandigini sdyleyebilmemiz igin 11,900/12,000 diren¢ bandini agsmasi gerektigini dustnuyoruz. Zayif
tepki denemelerinin direng noktalarinda yeniden asagi baski yaratma riskini géz éniinde bulundurdugumuz piyasada, 11,400
seviyesi geri cekilmelerde destek konumunu surdurecektir. 11,400 destegi altinda devam edecek kisa vadeli disus trendinin
ise 11,000 ve 10,750 seviyelerini test edebilecedi unutulmamalidir.

Bugiin Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) 10:00'da ekim ayina iliskin tiiketici gliven endeksi verilerini agiklayacak. TCMB saat
14:00’te ekim ay! faiz kararini agiklayacak. Bloomberg anketine katilan ekonomistlerin medyan beklentisi politika faizinin 100
baz puan indirimle %36’ya dusurilmesi yoninde. TCMB saat 14:30’da finansal kesim disindaki firmalarin agustos ayina ait
doviz varlik ve yukimlillkleri verisini aciklayacak. TCMB 14:30’da 16 Ekim’de biten haftanin yurtdisi yerlesiklerin menkul
kiymet istatistiklerini, yurtici yerlesiklerin doviz tevdiat hesaplarindaki degisimi ve Merkez Bankasrnin brit rezerv verilerini
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yayimlayacak. ECB yetkilisi Martin Kocher TSI 12:30’da Viyana'da, Fabio Panetta TSi 17:00’'de ve 17:15'te Torino'da
konusacak. ECB’nin faiz karari éncesindeki sessiz donemi de baslayacak. AB ticaret bakanlari Dublin’de iki giin slirecek
gayri resmi toplantiya baglayacak. ABD’de haftalik igsizlik maasi bagvurulari verisi TSI 15:30’da agiklanacak. Haftanin geri
kalaninda bilangolar ve dncti PMI endeksleri verileri takip edilecek. Fed yetkilileri 28 Ekim’de faiz karari dncesinde sessizlik
déneminde olacak.

Sektor ve Sirket Haberleri

Limak Dogu Anadolu Cimento <LMKDC TI> — Sanhurfa Fabrika Ziyareti: Yapisal Maliyet Avantaji
Gugli; Suriye Orta-Uzun Vadeli Hacim Firsati Sunuyor

16 Ekim 2026 tarihinde LMKDC’nin Sanliurfa entegre ¢gimento fabrikasini ziyaret ettik. Ana ¢ikarimlarimiz: (i) zayif bélgesel
talep kisa vadede karlihgi baskilamaya devam ederken 1Y26 cimento ve klinker satis hacmi yillik %25 geriledi; (ii)
LMKDC’nin marj primi, yakin konumda ve sirket tarafindan isletilen hammadde ocaklari ile yapisal maliyet avantajlariyla
destekleniyor, (iii) Suriye, zamanlamasi belirsiz olmakla birlikte orta-uzun vadede ana hacim firsati olmaya devam ediyor.

Finansallar ve Gériiniim: LMKDC’nin ¢gimento ve klinker satis hacmi 1Y26’da yillik %25 azalarak 953 bin tona gerilerken,
5A26’da yurt igi ¢cimento satiglari Dogu Anadolu’da %26, Glineydogu Anadolu’da %33 dusti. Turkiye genelindeki daralma
yaklasik %10 oldu. Sirket 2026 icin 2,3mn ton satis hacmi (yillk %19 diisiis) ve %30-33 VAFOK marji dngériiyor.
Hacimlerdeki gerilemeye ragmen marjlar sektérin belirgin Gzerinde seyretmeye devam ediyor. LMKDC 2C26'da %32
VAFOK marji elde ederken sektor ortalamasi %18, 1Y26'da ise sirketin %30’luk marjina karsilik sektdr ortalamasi %16
seviyesinde gerceklesti. Zayif hacimlere ragmen marjlarin korunmasi, sirketin karllik avantajinin yalnizca deprem sonrasi
gugla talebe degil, yapisal maliyet avantajlarina da dayandigi goérisimuzi destekliyor.

Uretim Siireci ve Maliyet Yapisi:

¢ Hammadde ve ocak ekonomisi. Kalker ana hammadde olarak marn/kil ile birlikte kullaniliyor. Sirketin verdigi bilgiye
gOre marn ve kalker ocaklari tesise sirasiyla yaklasik 1,5km ve 10km mesafede bulunurken, rezerv goérinarligu yaklasik
40-50 yil seviyesinde. Ocaklar lojistik maliyetini sinirlayarak yapisal maliyet avantaji sagliyor. Homojen rezerv yapisi,
ham farin yapisindaki dalgalanmay!i azaltarak Uretim siirecinde daha tutarl bir yapi sagliyor.

e Ham farin ve klinker uretimi. Ocaktan gelen hammadde kirllip stoklandiktan sonra, hedeflenen kimyasal
kompozisyona ulasmak igin gerektiginde demir ve alimina igeren girdiler ekleniyor. Karisim kurutulup ince sekilde
ogutilerek yaklasik 8 bin ton kapasiteli ham farin silosunda depolaniyor. Ardindan 6n isitici ve kalsinatérden gecerek
doéner firina giriyor ve yaklasik 1.450°C’de klinkere donusuyor. Klinker uretiminin enerji yodun yapisi nedeniyle
hammadde &6zellikleri ve yakit karmasi ton basina maliyet agisindan kritik 6nem tasiyor.

e Cimento 6giitme ve liriin karmasi. Uretilen klinker, algitagi ve diger mineral katkilarla birlikte dgtitiilerek farkli cimento
tiplerine donusturiliyor. Burada klinker orani hem maliyet hem de karbon yogunlugu agisindan dnemli; klinker
kullaniminin azaltiimasi ton basina eneriji tiketimini ve karbon emisyonunu dusuriyor. ECO CEM Plus+ 2G26’da Uruin
karmasinin %32’sini olugtururken, sirket Grinin Kapsam 1 emisyon yogunlugunu 583kg CO,/ton, OPC’nin ise 820kg
CO,/ton oldugunu belirtiyor, bu yaklasik %29 daha disik emisyona karsilik geliyor.

o Bakim ve stok yonetimi. Sirketin verdigi bilgiye gore firin yilda bir kez yaklasik 10-15 giin planh bakima aliniyor. Yeterli
klinker stoku bulunmasi halinde ¢imento degirmeni bu dénemde bagimsiz sekilde calismaya devam edebiliyor. Cimento
Uretimi buyuk oOlgide talebe goére yapilirken, sinirli nihai Griin stoku tutuluyor.

Enerji ve Surduriilebilirlik: Alternatif yakit kullanim orani 1Y26’da %8 seviyesine ulasirken 2026 hedefi %10-15
seviyesinde. $anlurfa’daki 7,72MW GES’in ise fabrikanin yillik elektrik tiketiminin yaklasik %9’unu karsilamasi bekleniyor.
Alternatif yakit ve GES yatirmlari maliyet tarafinda ilave katki saglarken, mevcut seviyeleri dikkate alindiginda LMKDC’nin
marj priminin temel olarak hammaddeye yakinlik ve Uretim slreglerindeki verimlilikten kaynaklandigini distnuyoruz.
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Suriye Firsati: Sirketin sundugu pazar projeksiyonlarina gére Suriye ¢cimento talebinin 2026’da yaklasik 12 milyon tondan
2031’de 51 milyon tona, arz agiginin ise 10 milyon tondan 22 milyon tona yikselmesi bekleniyor. Turkiye’'nin Suriye’ye
¢cimento ve klinker ihracatinin ayni dénemde 2,8 milyon tondan 5 milyon tona cikacagi éngdriliyor. LMKDC agisindan
Suriye’yi, Dogu ve Glineydodu Anadolu’da deprem sonrasi talebin normallesmesine karsi potansiyel bir hacim ve kapasite
kullanim firsati olarak géruyoruz.

YKY Goérus: Ana cikarimimiz girketin yalnizca ylksek marjlarla faaliyet gostermesi degil, bélgesel hacimlerdeki sert
zayiflamaya ragmen marj primini koruyabilmis olmasi. Hammadde ocaklari, uzun rezerv goérinirligi ve entegre Uretim
yapisinin klinker maliyetini yapisal olarak destekledigini distiniiyoruz. Alternatif yakit ve yenilenebilir enerji yatirnmlarinin ise
zaman icerisinde ilave katki saglamasini bekliyoruz. Dolayisiyla kisa vadeli yatirim tartismasinin marj kalitesinden ziyade
hacim goriiniimii Gzerinde yogunlastigini distinliyoruz. Suriye orta-uzun vadede ana katalist konumunda. Sirketin sundugu
pazar verileri 6nemli ve buylyen bir ithalat ihtiyacina isaret ederken, temel riskler bélgesel talep zayifliginin uzamasi, Suriye
talebinin beklenenden gec¢ gerceklesmesi, kdmur ve petkok fiyatlarindaki oynaklik ve alternatif yakit kullaniminin hedeflerin
altinda kalmasi. LMKDC yaklasik 2,9x FD/VAFOK ile ~7x sektér medyanina goére %59 iskontolu, USD89/ton FD/klinker
ile ~USD105/ton sektor medyanina gore ise yaklasik %15 iskontolu islem gortyor.

TAV Havalimanlari <TAVHL TI> 3C26 Sonuglari: VAFOK ve net kar beklentilerin iizerinde, 2026
beklentileri korundu — Pozitif

TAV Havalimanlari <TAVHL TI>, 3C26'da yillik %32 artigsla 165 milyon Avro net kér acikladi (YKY: 127 milyon Avro). Bu
sonug, 133 milyon Avro olan piyasa beklentisinin %24 (zerinde gergeklesti. Sirketin VAFOK'G yillik %11 artisla 257 milyon
Avro'ya ulasarak (YKY: 231 milyon Avro), 248 milyon Avro olan piyasa beklentisini %4 asti. Satislar yilik %5 artigla 594
milyon Avro seviyesinde gergeklesti (YKY: 606 milyon Avro) ve 615 milyon Avro olan piyasa beklentisinin %4 altinda kaldi.
Nakit faaliyet giderlerinin yatay seyretmesi sayesinde VAFOK marji yillik 2,5 puan iyileserek %43,3'e yikseldi. Ote yandan,
net kardaki iyilesmede VAFOK altindaki kalemlerin de énemli katkisi oldu. Ozellikle 3C25'te 2,5 milyon Avro gider kaydedilen
diger finansman kaleminden bu c¢eyrekte 30 milyon Avro gelir elde edilmesi net kari desteklerken, net faiz giderlerindeki
belirgin artis kismen sinirlayici oldu. Yonetim, Temmuz ayinda asagi yonll revize ettigi 2026 yil beklentilerini korudu.
Beklentilerden daha iyi gerceklesen maliyet performansi ve net borgtaki gerileme nedeniyle sonuglari pozitif
degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, net karin beklentilerin tizerinde gergceklesmesinin buyulk 6lglide faaliyet disi gelirlerden
kaynaklanmasi nedeniyle piyasa tepkisinin karma olabilecegini dlsinUyoruz.

TAVHL TI - TAVHL - Aciklanan Finansallar [TMS/TFRS; EURmn]

Aciklananvs.  Agiklanan vs.

Gelir Tablosu gfg A Beklenti YKYt Beklenti YKVt
Net Satiglar 594 566 %5 507 %17 615 606 %4 %2
VAFOK 257 231 %1l 164 %57 248 231 %4 %1l
Net Kar 165 125 %32 67 %0147 133 127 %24 %30
VAFOK Mariji [%) 43,3 40,8 2.5pp 32,3 1089pp 40,3 38,2 3,0pp 51pp
Net Marj (%] 27,9 22,1 57 pp 13,2 146pp 216 21,0 6.2 pp 6,9 pp

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP, Research Turkey

¢ Gelir biiyiimesinde hizmet sirketlerinin katkis1 6ne gikti. TAV'in satis gelirleri yillik %5 artarak 594 milyon Avro'ya
ulasirken, buyidme agirlikli olarak hizmet sirketlerinden kaynaklandi. Havalimani gelirleri yatay seyrederken, hizmet
sirketlerinin gelirleri yillik %10 artisla 294 milyon Avro'ya yukseldi. Bu artista 6zellikle Antalya'daki yeni operasyonlarin
katkisiyla gelirleri %16 buytyerek 93 milyon Avro'ya ulasan BTA ve ugus sayilarindaki sinirli biyimeye ragmen
gelirlerini %9 artirarak 113 milyon Avro'ya ¢ikaran Havas etkili oldu. Konsolide bazda yer hizmetleri gelirleri %10,
yiyecek-igecek gelirleri %17, duty-free komisyonlari %13 ve alan tahsis, kira ve reklam gelirleri %24 buyiidu. Ote
yandan Almati Havalimani'nin gelirleri, jet yakiti satis hacmindeki gerilemenin devam etmesi nedeniyle yillik %11
azalarak 128 milyon Avro'dan 114 milyon Avro'ya dustu ve diger faaliyetlerdeki biylimeyi kismen sinirladi. Yonetim,
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Almati'da 3C26'da gercgeklestirilen ilave yolcu basgi tarife artiglarinin, azalan jet yakiti satis hacminin gelirler Gzerindeki
olumsuz etkisini 4C26'dan itibaren buyuk 6lgude telafi etmesini bekliyor.

e Marjlarda yillik bazda giiglu iyilesme. Satis gelirlerindeki %5 artisa karsilik nakit faaliyet giderlerinin yillik yalnizca
%0,4 artarak 336,8 milyon Avro seviyesinde kalmasi, VAFOK'in %11 blyimesini ve VAFOK marjinin yillik 2,5 puan
artigla %43,3'e yukselmesini sagladi. Marjlardaki iyilesmede, Almati'daki hacim disltslne paralel olarak yakit
maliyetlerinin yillik %32 azalarak 42 milyon Avro'ya gerilemesi ve diger faaliyet giderlerinin %9 dismesi etkili oldu. Bu
gelismeler, personel giderlerindeki % 15'lik artisi (152 milyon Avro) ve yiyecek-igecek maliyetlerindeki %27'lik yUkselisi
(23 milyon Avro) telafi etti. Genel olarak, hizmet sirketlerindeki gii¢li performans ve Almati'daki maliyet gelismeleri
sayesinde gelir artisinin Gizerinde VAFOK biiylimesi saglanmasini olumlu karsiliyoruz.

¢ Net kdrda operasyonel iyilesmeye ek olarak finansman gelirlerinin etkisi. Sirketin net kar yillik %32 artisla 165
milyon Avro'ya ylkselirken, bu artista VAFOK artiginin yani sira net finansman giderlerindeki azalis etkili oldu. Net
finansman giderleri 3C25'teki 46 milyon Avro seviyesinden 27 milyon Avro'ya geriledi. Bu iyilesmede, gegen yil 2,5
milyon Avro diger finansman gideri kaydederken bu ¢eyrekte 30 milyon Avro gelir elde edilmesi ve kur farki zararinin
8 milyon Avro'dan 0,3 milyon Avro'ya diismesi etkili oldu. S6z konusu olumlu gelismeler, net faiz giderlerinin 26 milyon
Avro'dan 47 milyon Avro'ya yiikselmesini telafi etti. Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlardan elde edilen gelir 27
milyon Avro'dan 30 milyon Avro'ya ylkselirken, net vergi gideri 18 milyon Avro'dan 15 milyon Avro'ya geriledi. Net
karin beklentilerin Uzerinde gergeklesmesini olumlu bulmakla birlikte, artisin buylk bir kisminin operasyonel
performanstan ziyade faaliyet disi finansman kalemlerinden kaynaklandigini not ediyoruz.

¢ Net borgta geyreklik bazda gerileme. Sirketin ortaklara olan yikimlulikler dahil net borcu, havalimani portféytndeki
yatirimlarin devam etmesine ragmen 2C26 sonundaki 1.8 milyar Avro seviyesinden 3C26 sonunda 1.6 milyar Avro'ya
gerileyerek ceyreklik bazda 183 milyon Avro azald!. ilk dokuz aylik dénemde faaliyetlerden nakit akisi yillik %22 artisla
307 milyon Avro'ya yUkselirken, istiraklerden alinan temettller %17 dususle 48 milyon Avro olarak gergeklesti. Yatirim
harcamalarinin %11 artarak 141 milyon Avro'ya ulagsmasina ragmen serbest nakit akisi yillik %17 artisla 214 milyon
Avro oldu. Devam eden yatirim programina ragmen net borcun ¢eyreklik bazda gerilemesini olumlu degerlendiriyoruz.

Yonetim, Temmuz ayinda giincelledigi 2026 yili beklentilerini korudu. Sirketin toplam yolcu sayisi beklentisi 112—118
milyon (6nceki 116—123 milyon), dis hat yolcu beklentisi ise 72—77 milyon (6nceki 78—83 milyon) seviyesinde bulunuyor. Ciro
beklentisi 1.880—-1.980 milyon Avro araliginda korunurken, VAFOK beklentisi daha énceki 590-650 milyon Avro seviyesinden
Temmuz ayinda guncellenen 580—-630 milyon Avro araliginda devam ediyor. Yatirim harcamalari beklentisi de 330 milyon
Avro'nun altindan 300 milyon Avro'nun altina ¢ekilmisti. Beklentilerde daha dnce yapilan asagi yonli gincellemede jeopolitik
gelismeler, ylksek jet yakiti fiyatlari ve bazi havalimanlarinda dis hat yolcu trafiginin zayif seyretmesi etkili oldu. Nitekim
9A26'da dis hat yolcu sayisi yillik yalnizca %1 artarken, Antalya'nin dis hat yolcu trafigi %6 geriledi. Buna karsilik Ankara,
Kuzey Makedonya ve Almati havalimanlarinda daha giiclii yolcu biiyiimesi gériildii. ilk dokuz ayda yolcu sayisi yillik %3
artisla 89 milyona ulasirken, sirketin 112—118 milyon olan yil sonu beklentisini karsilayabilmesi igin son ¢eyrekte 22,6-28,6
milyon yolcu agirlamasi gerekiyor. Beklenti araliginin orta noktasi, 4C26'da 25,6 milyon yolcuya ve yilhik bazda yatay bir
performansa isaret ediyor. Bu durum, yil sonu yolcu hedefinin ulagilabilir oldugunu disindiriyor. Olumlu tarafta ise
Antalya'da genigletilen ticari alanlarin katkisiyla yolcu basina duty-free harcamasi ilk dokuz ayda yillik %21 artarak 10,0
Avro'ya ulasti.

YKY Gériis: TAV'In 3C26 sonuglarini, hizmet sirketlerinin glclii performansi, VAFOK marjindaki belirgin iyilesme ve net
borctaki ceyreklik gerileme nedeniyle operasyonel agidan olumlu karsiliyoruz. Bununla birlikte, daha énce asagi yonlu
giincellenen yolcu ve VAFOK beklentileri yilin son geyregine iligkin belirsizlikleri korurken, net kardaki artista faaliyet digi
finansman gelirlerinin dnemli rol oynamasi, mevcut performansin ileriye donik degerlendiriimesinde temkinli olmamiza neden
oluyor. Yoénetimin telekonferansinda dzellikle Almati'daki jet yakiti satislari ve tarife artiglarinin etkisini, dis hat yolcu trafiginin
seyrini degerlendirerek tahminlerimizi gézden gecirecegiz. Simdilik TAVHL icin 477 TL/hisse hedef fiyatimiz ve “AL”
tavsiyemizi koruyoruz.
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YapiKredi Giinliik Biilten

Yatirim 22 Ekim 2026

Haftalik Veri Akisi

19 Ekim Pazartesi 20 Ekim Sali 21 Ekim Cargsamba 22 Ekim Pergsembe 23 Ekim Cuma

10:00(TCMB ekim ayi hanehalki
beklenti anketi ve sektérel enflasyon
beklentilerini agiklayacak

Hong Kong'da finansal piyasalar 07:15[ECB Bagekonomisti Philip 09:001Ingiltere’de eyliil ay tiiketici 02:301Japonya’da eyliil ayi tiiketici
resmi tatil nedeniyle isleme kapall Lane konusacak enflasyonu verileri agiklanacak enflasyonu verileri agiklanacak

14:00(TR - TCMB Faiz Karari -
Haftalik Repo (beklenti: %36 énceki:
%37)

12:00 Euro Bélgesi - PMI imalat
Endeksi

10:00TCMB kisa vadeli dis borg Netflix bilanco aciklayacak 10:00(TR - Reel Sektor Gliven
istatistiklerini agiklayacak o agiday Endeksi (6nceki: 102.5)

14:30(TR - Yabanci yatirimcilarin 12:00'Euro Bolgesi - PMI Hizmet

. _ o
10:00TR - KKO (%74.2) bono ve hisse stoku (16 Ekim) Endeksi

Tesla, Meta ve IBM bilango 15:30/ABD haftalik issizlik maas!

L 16:45 ABD - PMI imalat Endeksi
aciklayacak basvurulari verisi agiklanacak

16:45 ABD - PMI Hizmet Endeksi

Yapi Kredi Yatirnm Arastirma
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:YamKredi Giinliik Biilten
Yatirm 22 Ekim 2026

Dagitma Kapanig PBK (Briit) PBK (Net) Kar Payi Dagitma Kapanig PBK (Briit) PBK (Net) Kar Payi
Tarihi (1) Fiyati (2) (€)] (€)] Verimi % (4) Tarihi (1) Fiyati (2) (3) () Verimi % (4)
10.26 02.27
OSMEN 26.10.2026 5.04 0.05 0.04 0.99 GOKNR 8.02.2027 12.41 0.31 0.26 247
SRVGY 26.10.2026 2.05 0.08 0.08 3.75 BEGYO 22.02.2027 3.04 0.03 0.03 1.01
MERIT 27.10.2026 13.40 1.00 0.85 7.46 SRVGY 25.02.2027 2.05 0.08 0.08 3.75
MEDTR 27.10.2026 18.78 0.11 0.10 0.59 04.27
DESA 30.10.2026 8.00 0.10 0.08 1.20 BEGYO 20.04.2027 3.04 0.03 0.03 1.01
11.26 05.27
LIDER 6.11.2026 8.08 0.04 0.03 0.50 GOKNR 10.05.2027 12.41 0.31 0.26 247
GOKNR 9.11.2026 12.41 0.31 0.26 247 Bdenme Tarihi Belli Olmayanlar
KBORU 10.11.2026 8.92 0.02 0.02 0.22 BVSAN 57.35 0.73 0.62 1.27
GIPTA 17.11.2026 23.46 0.01 0.01 0.03 ELITE 17.36 0.10 0.09 0.58
DURKN 18.11.2026 9.18 0.09 0.08 1.01 ETILR 7.20 0.02 0.02 0.26
ASELS 24.11.2026 345.75 0.43 0.36 0.12 FORTE 84.40 0.52 0.44 0.62
OFSYM 25.11.2026 50.15 0.42 0.36 0.84 FLAP 10.22 0.11 0.09 1.04
DESA 30.11.2026 8.00 0.10 0.08 1.20 GENIL 417 0.02 0.01 0.39
12.26 GLYHO 16.70 0.10 0.09 0.61
SUMAS 7.12.2026 190.00 217 1.84 1.14 GUBRF 354.50 4.49 3.82 1.27
TCELL 9.12.2026 95.00 4.00 3.40 4.21 GWIND 17.96 0.74 0.63 4.12
EBEBK 15.12.2026 77.00 0.63 0.53 0.81 RGYAS 178.70 7.82 6.65 4.38
BIMAS 16.12.2026 385.50 2.50 213 0.65 SDTTR 13.66 0.01 0.01 0.06
NTHOL 16.12.2026 35.08 1.00 0.85 2.85 SUNTK 19.39 0.52 0.44 2.66
BEGYO 21.12.2026 3.04 0.02 0.02 0.61 YIGIT 14.14 0.19 0.17 1.38
SRVGY 25.12.2026 2.05 0.08 0.08 3.75
MEDTR 28.12.2026 18.78 0.11 0.10 0.60

()
(1) Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerce KAP’a yapilan kar payi (temettii) agiklamalardan derlenmigtir. Burada yer verilen tutarlar ve tarihler, Sirket

Yénetim Kurullari tarafindan Sirket Genel Kurul onayina sunulan teklifleri de icermektedir ve Genel Kurul’da iptal/degisiklik kararlari ¢ikabillir. Dagitma
tarihinden 1 giin 6nce hisseye sahip olunmasi kardan pay almak icin yeterlidir. Kaynak: www.kap.gov.tr

(2)  Son islem giinii kapanis fiyati.
(3)  PBK: Pay Basi Kar; Briit: Vergi Kesintisi Oncesi; Net: Vergi Kesintisi sonrasi
(4) Kar Payi Verimi: Pay Bagi Briit Kar Payi / Kapanis Fiyati

(5)  Kar Dagirim Orani: Toplam Dagitilacak Briit Kar Payi / Geriye Déniik 12 Ay TFRS/TMS Net Kari ; Sirketlerin Dagitilabilir Net Kari, TFRS/TMS Net
Karindan, yasal diizenlemeler nedeniyle farklilik gésterebilir. Bu ¢alismada, fikir vermesi agisindan, payda kisminda TFRS/TMS Net Kari dikkate
alinmigtir. Ote yandan, sirketler, Ge¢mis Yil Karlari’ni da dagitima konu edebilecekleri igin, bu oranin %100’(in (izerine gikmasi mimkdnddir.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngérd, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdisteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadidinin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlU bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde
risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve calisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir
olmamasi mumkinduir. Yapr Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S.,
ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki ydneticilerinin,
yetkililerinin, ¢ahganlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen iglemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
cikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi
Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere
gOsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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