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Yéur Partner In Einance Finansal Sonug¢ Notlari —- THYAO

TURK HAVA YOLLARI A.S.

Rasyolar (Son Kapanis 03.04.2024)
F/K 2,54

Sirketin diin agikladig1 2023 yil sonu bilangosu dogrultusunda, PD/DD 0,91

2023 yih finansallari operasyonel olarak beklentinin gerisinde

FD/FAVOK 5,69

kaldigi icin hisse fiyatinda kisa vadede sinirli bir kar realizasyonu Gelir Tablosu 2022 2023 % Degisim
gorilebilir ancak 2024 yili tahminlerimize gore ise (%50 ciro Satislar 311.169 504.398 62,1%
artisi ve %22.5 FAVOK mariji) 3.9x FD/FAVOK carpani ile islem Net Kar 47.429 163.003 243,7%
goren hisse gegmis dénem ortalamasina gore ucuz kalmaya FAVOK 78.684 115.397 46,7%
devam etmektedir. Marijlar 2022 2023  Degisim pp

Net Kar Marji% 15,2 32,3 17,1
Sirketin Genel Faaliyeti FAVOK Marji% 25,3 22,9 2,4

2023 yil sonu itibariyla filosunda toplamda 440 ucak bulunduran THYAO, yurt ici ve yurt disinda yolcu ve
kargo hava tasimacilig faaliyeti ylritmektedir. 130 llkede 295 noktaya ugan THYAO ayni zamanda Aralik
2023 verilerine gore tasinan kargo ton kilometreye gore diinyada ilk {i¢ hava kargo taslyicisindan biridir.

2023 Yil Sonu Finansal Sonuglar

THYAO, 2023 sonuglarina gore 4C23’te 93,5 milyar TL net kar acikladi (4C22: 8,9 milyar TL ve 3C23 51,3
milyar TL). Beklenti 9,6 milyar TL idi. 89,2 milyar TUlik ertelenmis vergi geliri aciklanan net kar rakamini
4C23’te beklentilerin lizerine tasidi. FAVOK ise 4C23’te 22,1 milyar TL olarak gerceklesirken, 26,3 milyar TUlik
medyan beklentinin gerisinde kaldi. Sirket 2023’(in tamaminda gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %244
oraninda artisla 163,00 milyar TL net kar elde etti. 2023 yilinda cirosunu dolar bazli %14 oraninda artiran
sirketin yolcu gelirleri ise 2022 yilina gore %24’lik bir artis gosterdi. Bu yil icerisinde kargo gelirlerinde %3
gibi kismi bir gerileme gorilse de 2023 yilinda THY global siralamada kargoculuk alaninda 5.siradan 4.siraya
yukseldi.

2023 yilinda gelirlerin %8,7’si TL iken geri kalan gelirler déviz cinsinden elde edildi. Sirketin gelir
kaynaklarinda farkli kaynaklari olmasi sirket agisindan olumlu olarak degerlendirilebilir. Ayni zamanda
bolgesel gelir dagihmi déviz kuru dalgalanmalarina karsi sirkete dogal bir koruma saglar ve jeopolitik risklere
karsi da avantajli olabilir.

2023 yilinda sirket giderlerine baktigimizda yakit giderlerinin toplam gider igerisindeki payinin %34,1 oldugu
gorultyor. Yillik bazda ise yakit giderleri 2022’ye kiyasla %3,6 oraninda azalarak 6,2 milyar$ oldu. Yakit
fiyatlarinda %37 hedge orani agiklayan sirketin son dénemde artan petrol fiyatlarindan sinirli bir sekilde
olumsuz etkilenmesi s6z konusu olabilir.

2021-2024 yillari arasinda ugus agina 24 yeni rota ekleyen Turk Hava Yollari uluslararasi destinasyonlar
acgisindan diinya genelinde 1.sirada bulunuyor. Yolcu istatistiklerinde ise yukari yonli egilimini korumaya
devam eden sirket gectigimiz yila kiyasla 2023 yilinda %16 artisla 83,4 milyon yolcu tasidi.

Genel olarak baktigimizda mevsimsellik ve uzun menzilli uguslarin arttigi da dikkate alindiginda sirketin
onlmuzdeki donemde operasyonel performansinda iyilesme beklenebilir.
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Yasal Uyari

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm damsmanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanlig sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngéra, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum géris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden énce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek snemli gikar ¢catismalarina yol
agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.'nin yazil izni olmadan g¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya tgluncu kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



