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Sektér Ulastirma Sirket’in 3C21 mali dénemi net kari, 3,93mlr TL piyasa beklentisini
asarak 6,29mlr TL olarak gergeklesti. Onceki yilin ayni déneminde

Fiyat (Son Kapanis) 17,72 ise 946mn TL dederinde zarar olusmustu. Beklentileri asan net
karin temel nedenini olusturan hasilat, yillik bazda %164 artarak

Son 1 Y1l En Yiksek 18,37 29,03mlIr TL oldu. (Piyasa beklentisi 29,13mlr TL) Cari dénem
- hasilatinin  6nemli kismini  20,2mir TL ile vyolcu gelirleri

Son 1 Yil En Dastk 10,72 olustururken kargo gelirleri de 4,8mir TL’denyS,3mI|§:J TL'ye
Piyasa Dederi mn TL 24.454 yukselmistir. Hasilati codrafi dadilima gére inceledigimizde
Avrupa’ya yapilan uguslarin 8,3mlir TL ile en ylksek satis gelirini

Fiili Dolasim % 50,57 olusturdugunu ve onu 6,08mlr TL ile Uzak Dogu’nun, 6,05mir TL

ile de Amerika’nin takip ettigini gérmekteyiz. 9A21 dénemi trafik
sonuglari 2020 yilinda pandemi kaynakli kisitlamalar sebebiyle

Hllezs) v SOl ucuslar  gerceklestirilemediginden dolayr  9A19 dénemi ile
performans %6 LAV 3 AVl Gore B8 | yasladiginda yolcu sayisinin %45 distigi kargo ve posta
L 24,79 45,13 37,26 50,42 toplaminin ise %25 arttidi gorilmektedir. Satislarin maliyetindeki

yilhk bazda artisin %104 ile cirodaki artisin altinda kalmasi brut
usD 13,52 27,91 3,01 26,66 kari pozitif etkilemistir. Brit kar %806 artis kaydederek 8,45mlr
TL olmustur. Maliyetlerin ana kalemi olan ‘Akaryakit Giderleri’'ne
Hisse Perf (XU100'e gére) 8,76 26,00 24,73 18,41 iliskin ortalama birim maliyet (akaryakit gideri/akaryakit tiiketimi)
9A21 doneminde 6nceki yilin ayni donemine goére stabil kalmistir.
Faaliyet giderleri gesitli kalemlerdeki ylkselisin etkisiyle %86 artsa
arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK  FD/Sati da artis cirodaki artisin gerisinde kaldidindan net kara olumiu
yansimistir. Esas faaliyetlerden diger net gelirler, ‘kur farki net
THYAO 4,18 0,42 6,97 1,92 gideri’ olusmasindan dolayl %77 azalarak 215mn TL'ye gerilemis
ve karlihgr baskilamistir. Esas faaliyet karinin yillik bazda %1042

XULAS 11,88 0,80 7,98 2,13

ve ceyreklik bazda %544 artis ile 6,16mlr TL olmasi operasyonel
XU100 7,04 1,21 5,65 0,01 performanstaki glgli artisi teyit etmektedir. Sirket'in yatinm
faaliyetlerinden elde ettigi net gelirler devlet tesvik gelirlerinden
destek bularak 220mn TL'den 465mn TL'ye ylkselmistir.
Ozkaynak yéntemiyle dederlenen yatirimlardan kaynakli 37mn
TL'lik zarar payl cari dénemde 638mn TLlik kar payina
donusmugstar. 3G20 doneminde meydana gelen 2,47mir TL

Ozet Gelir

Tablosu (mn

Net Satislar 29.033  18.233 59 29.033 11.018 164 dederindeki finansman net gideri, ‘kur farki net geliri'nin etkisiyle
SMM 20.584  15.285 35 20.584 10.085 104 §C21 .ddneminde :.1.73m.n TL'lik finansrp.an net. gel?r! olmustur.
Brilt satis Onceki yilin ayni déneminde 797mn TL'lik vergi geliri elde eden
kari 8.449 2.948 187  8.449 933 806 Sirketin 3C21°de yaklasik 1mlr TL ertelenmis vergi gideri nedeniyle
Faaliyet 1,15mlr TL net vergi gideri yazmasi net kari negatif etkileyen bir
Giderleri 2.500 2.128 17 2.500 1.345 86 unsur olarak 6ne gikmaktadir. Karliik marjlarini 6nceki yilin ayni
Finansal dénemine gore kiyasladidimizda; operasyonel kar marjlarinin 20
Gelir/Gider 173 -2.033 a.d. Lo Akl a.d. puandan fazla arttidini ayrica net kar marjinin 30,3 puan artarak

e Feellet %21,7'yve vyikseldidini gdériyoruz. Cari dénem kar marijlarinin

Kan 6.164 957 44 6164 40 1041 3C19 dénemine gére de artis kaydetmesi dikkat gekmektedir.
FAVOK 9.680 4.399 120  9.680 2.563 278 Bilango kalemlerini 6nceki geyrege gore karsilastirdigimizda nakit
Ana Ortaklik ve nakit benzerlerinin EUR ve USD cinsi vadeli mevduatlarin
Net Kar 6.291 -497 ad. 6.291 -946 a.d-  artisindan dolayr 19,56mir TL'den 26,49mlir TL'ye yikseldigi
gorilmektedir. Bir miktar artan likidite oranlarinin  makul

Fark Fark seviyelerin  altindaki seyri sirmektedir. 3C21 ddnemi

Oranlar (% 3C21 2C¢21  (Puan 3¢21 3C220  (Puan finansallarinin _bltinine baktigimizda; gugli bir sekilde iyilesen

operasyonel performansin 3C19 dbnemine gére de arttidini ve

A . e art
RS 17 T () e 2o = R & AL pozitif alana gegen finansal gelir/gider dengesinin karlihda olumlu

EFK Marii (%) 21,2 5,2 16,0 21,2 4,9 16,3 vansidigini gérmekteyiz. Buna karsin tamamina yakinini EUR cinsi
yUkUmlaltklerin olusturdugu eksi déviz net varlik pozisyonunun
FAVOK Mariji (%) 33,3 24,1 9,2 33,3 23,3 10,1 ylksek tutardaki seyrini siirdirdiigu gorilmektedir. Bundan dolayi

cari dénem finansallarini olumlu olarak dederlendirmekteyiz.

Net Kar Marji (%) 21,7 -2,7 a.d. 21,7 -8,6 a.d.

UYARI: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile migsteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

THYAO 17,72 16,94 16,38 15,10 H 17,90 H H

Hisse, kisa vadeli yonde takip ettigimiz 5 gunlik AO (17,90) altinda seyretmekte olup kisa vadeli teknik
gostergeler negatif konumda bulunmaktadir. Geri gekilmelerde gegmiste direng konumunda test edilen 16,94
seviyesi izlenebilir. Teknik agidan 5 gltinlik AO (17,90) lzerine tekrar yerlesme olmasi durumunda yukar yoénla
hareketlerin devam edebilecedini disiinmekteyiz.

INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Ginliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
THYAO 17,90 16,38 15,12 13,68 78,45 116,43 - +
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UYARI: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile migsteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile migsteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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