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Sektér Ulastirma Sirket'in 2C23 donemi ana ortaklik net kar vyillik %50, ceyreklik
%211 artarak 13,75mlr TL'ye ulasti. Piyasa beklentisi 11,88mlir TL

Fiyat (Son Kapanis) 129,20 diizeyinde bulunuyordu. Cari dénemde 107,63mlir TL ile beklentilerin
lizerinde gergeklesen hasilat yillik %50, ceyreklik %31 artti.

Son 1 Yil En Ylksek 156,40

Son 1 Yil En Diistik 40,48 Yolcu gelirlerinde giiclii artis, kargo gelirlerinde ise diisiis
olmustur

Piyasa Dederi mn TL 178.296

Hasilatin 6nemli kismini olusturan yolcu gelirleri yillik %72 artarak
Fiili Dolasim % 50,31 92,47mlr TL'ye ylkselirken kargo gelirleri %25 azalisla 12,49mir
TL'ye geriledi. Boylelikle, toplam yolcu ve kargo gelirleri toplamda
104,95mlIr TL'ye ulasmistir. Yolcu ve kargo gelirlerinin cografi

. Yilbasina Son dagiimi incelendiginde; birinci sirada Avrupa (31,86mlr TL), ikinci
Performans % L Aylik 3 Aylik Gore 1Yl sirada Amerika (23,56mir TL) ve Uclinci sirada Asya gelirlerinin
TL 21,65 97,14 85,81 345,62 (22,99mIr TL) yer E!|d!§l gt’)r:l']lmektedir.. Yurt igi gelirler ise 8,Q7mlr TL

olarak gergeklesmistir. Hasilatin geri kalan 2,42mlir TL'lik kismi
usD 17,50 42,38 28,83 196,41 teknik gelirlerden kaynaklanmaktadir.
Hisse Perf (XU100'e gore) 1,55 21,33 38,10 68,04 Toplam yolcu sayisinda yillik %19 artis olmustur
2C23 donemi trafik sonuglari toplam yolcu sayisinin yillik %19 artisla
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK  FD/Satis 21,65 milyon kisiye ulastiini gostermektedir. Sirket'in 2023/06
déneminde ugak sayisi 380’den 419'a ve ugulan sehir sayisi 335'ten
THYAO 6,66 1,34 6,19 1,48 339a yiikselmistir.
XULAS 8,36 1,69 7,22 1,80

Cari_dénemde 80,38mir TL olarak gerceklesen maliyetler hasilata
XU100 7,33 2,17 7,28 1,19 oranla sinirh _artmistir. En blyik gider kalemi olan akaryakit
giderlerinin_bu dénemde bir miktar gerilemesi maliyetlerin sinirh
kalmasinda etkili olmustur. Faaliyet giderleri 6,55mlIr TL'den 12mir
Ozet Gelir % % TL'ye yulkselmistir. Operasyonel performansa dair fikir veren net
Tablosu (mn TL) 2C23 1C23  Deg. 2G23 2G22  Deg. faaliyet kari yillik %80, ceyreklik %505 ile glgli artarak 15,3mlr

TL'ye ylkselmistir. FAVOK 2C23'te beklentileri karsilayarak 25,62mir

Net Satislar 107.633  82.057 31 107.633  71.969 50 TL olmustur. FAVOK vyillik ve ceyreklik bazda oransal olarak hasilatin

SMM 80.383 69.839 15  80.383 56.908 41 Uzerinde artmstir,

Brit satis kari 27.250 12.218 123 27.250 15.061 81 2C23'te 3,31mlir TLlik net finansman gideri olusmasi karliigi bir
miktar baskilamaktadir. Buna karsin, kur farki gelirlerinin énemli

Faaliyet Giderleri  11.950 9.688 23 11.950 6.553 82 etkisiyle esas faaliyetlerden diger gelirler 1,84mir TL'ye ylkselmistir.

Einaneal Ayrica, faiz geliri ve devlet tesvik gelirlerindeki artistan kaynakl

Gelir/Gider -3.310 665 a.d. -3.310 143 ad. ya|t.|r|m fkalalli}/gtlerlindeln gelirler t4,39m|r TL'ye yukselmistir. Bu iki

i elisme karliliga olumlu yansimistir.

em el 17.139  2.151 697  17.139 8.685 97 9ells d y s

FAVOK 25.623 11.908 115 25.623 15.649 64 2G23 kar marjlan incelendiginde esas faaliyet kar marjinin geyreklik
13,3 puan, yillik 3,8 puan artarak %15,9’a ulastigi gérilmektedir. Bu

era Ortaklk Net 5o, 4418 211 13.754  9.155 50 durum operasyonel Kkarlliktaki artisi isaret etmektedir. Ancak, net

ar finansman giderlerindeki giglu ylkselis ve vergi giderlerinin 5,32mlr
TL'ye ulagmasi karlihgi baskilamistir. Zira, net kar marji geyreklik 7,4
Fark Fark puan, yillik 0,01 puan artisla %12,8 seviyesinde gerceklesmistir.

Oranlar (%) 2G23  1G23  (Puan) 2G23  2G22 (Puan)

Briit kar Marji 25,32 14,89 10,4 25,32 20,93 4,4 Cari dénem bilango kalemleri geyreklik bazda kiyaslandiginda; EUR
cinsi doviz yukumliltuklerinde dikkate deder bir artis gerceklestigi

EFK Mariji 15,92 2,62 13,3 15,92 12,07 3,9 gorilmektedir. Buna karsin, Sirket doviz cinsinden tirev arag

) kullanmigtir.
FAVOK Marji 23,81 14,51 9,3 23,81 21,74 2,1
Net K&r Marji 12,78 5,38 7.4 12,78 12,72 0,1 2C23 dodneminde iyilesen operasyonel performansin _yani _sira

beklenti iistii gerceklesen net kér, ciro ve FAVOK rakamlarini olumlu
buluyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari 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 258,00 243,42 226,74 193,98 280,96 - -

Hisse kisa vadeli ylikselen kanal (yesil) 226,74-280,96 arasinda hareket etmektedir. Teknik gdstergeler karisik sinyal
Uretmektedir. Teknik agidan yukari yonli hareketlerde ylkselen kanal direng bdlgesini (280,96) takip etmekteyiz. Geri

cekilmelerde 5 haftallk AO (mavi) 243,42 seviyesi ve uzun vadeli yuUkselen trend destedini (kirmizi) 226,74
dnemsemekteyiz.

INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Ginliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
THYAO 243,42 191,92 160,74 75,42 88,26 145,79 - +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




MENKUL KIYMETLERA.$

/A’m PIRAMIT

www.piramitmenkul.com.tr

TURK HAVA YOLLARI A.O. 09.08.2023

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir irtibat Biirosu
Altieyltl Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is Merkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Midiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



mailto:ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr
mailto:arif.segmen@piramitmenkul.com.tr
mailto:ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr
https://twitter.com/PiramitMenkul_
https://twitter.com/PiramitMenkul_
https://www.linkedin.com/in/piramit-menkul-k%C4%B1ymetler-a-%C5%9F-660ab717/tr-tr
https://www.linkedin.com/in/piramit-menkul-k%C4%B1ymetler-a-%C5%9F-660ab717/tr-tr
https://www.linkedin.com/company/piramit-menkul

