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THYAO

Sektor Ulastirma
Fiyat (Son Kapanis) 218,10
Son 1 Yil En Yiksek 269,80
Son 1 Yil En Dusuk 100,40
Piyasa Dederi mn TL 300.978
Fiili Dolasim % 50,41

Yilbasina Son
Performans 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1vil
TL -10,06% -5,58% 54,79% 112,99%
usbD -12,81% -9,95% 2,49%  40,24%
Hisse Perf (XU100'e gére) -0,43%  -10,10% 13,27%  14,71%

Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis

THYAO 3,84 0,88 4,36 1,11
XULAS 4,92 1,14 5,30 1,40
XU100 6,59 1,97 6,39 1,08
Ozet Gelir
Tablosu (mnTL)  3GC23  2C23  Fark 3C23 322 Fark
Net Satislar 169.091 107.633 57%  169.091 108.537 56%
SMM 111.966 80.383 39% 111.966 75.084 49%
Brilt satis kari 57.125 27.250 110%  57.125 33.453 71%
Faaliyet Giderleri  14.821 11.950 24%  14.821  7.761 91%
(F;'gﬁ‘r'}s(‘;'der 4.404 -3310 a.d. 4.404 2572 71%
Fs2s Rl 46.388 17.139 171%  46.388 25.141 85%
FAVOK 55.794 25.623 118%  55.794 34.161 63%
raa Ortaklk Net 5y 337 13.754 273%  51.331 27.118 89%
Fark Fark
Oranlar (%) 3C23  2C23 (Puan)  3G23  3C22 (Puan)
Briit Kar Marji 33,78 2532 847 33,78 30,82 2,9
EFK Marj; 27,43 1592 11,51 27,43 23,16 4,27
FAVOK Marji 33,00 23,81 9,19 33,00 31,47 1,52
Net Kar Marji 30,36 12,78 17,58 30,36 24,99 5,37

3G23 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 3G23 dénemi ana ortaklik net kari geyreklik %273, yillik
%89 artisla 51,33mlIr TL olmustur. Boylece net kar, 42,7mir
TL'lik piyasa beklentisinin oldukga Uzerinde gergeklesmistir.
Hasilat ise c¢eyreklik %57, vyillik %56 artisla beklentiler
dogrultusunda 169,09mlr TL'ye ylkselmistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu olan ‘Hava Tasimaciligi'ndan elde
edilen gelirler 3C23'de 164,38mlir TL'ye (yillik %54 artis) ulasti.
Hasilatin geri kalan 4 mlr TL'si teknik bakim hizmetlerinden ve
714mn TL'si diger gelirlerden kaynaklanmaktadir. Hava
tasimaciligi faaliyetinden 147,85mlir TL'lik yolcu geliri (%63
artis) ve 16,52mir TL'lik kargo geliri (%5 artis) olustu. Yolcu ve
kargo gelirlerinin cografi dagihmi incelendiginde tim bolgelerde
artis gercgeklestigi goérulmektedir. Avrupa 54,92mlir TL gelir
(%49) ile ilk sirada yer alirken Asya ve Uzak Dodgu 33,83mir TL
(%62) ile ikinci ve Amerika 33,72mlIr TL (%58) ile Uglncl
olmustur.

3C23 donemi trafik sonuglari, yolcu sayisinin énceki yilin ayni
dénemine kiyasla %9,6 arttigini ve 25,2 milyon kisiye ulastigini
gostermektedir. Yolcu gelirinin, JUcretli yolcu kilometreye
oranlanmasi ile bulunan ‘yolcu birim geliri" %0,9 artisla 9,90
USc'ye yukselmistir. 2023/09 déneminde ise yolcu sayisi yillik
%18,6 artarak 63,92 milyon kisiye ulasmistir. Ayrica Sirket'in
ucak sayisi 390'dan 429’a ve ugulan sehir sayisi 335ten 339'a
ctkmistir.

2023/09'da maliyet ve faaliyet gideri igindeki akaryakit payi
%47'den %39'a gerilemistir. Zira 2022/09'da 105USD olan
ortalama Brent petrol varil fiyati 2023/09'da 82USD’ye inmistir.
Sirket’in ortalama birim maliyeti de 1.154 USD/Ton’dan 950
USD/Ton’a dusmustir. Toplam giderlerin (akaryakit dahil) arz
edilen koltuk kilometreye oranlanmasi ile hesaplanan CASK,
3C23'te %5,4 diserek 7,27 USc olmustur. 3G23 doneminde
maliyetler 111,97miIr TL'ye vyukselmis ancak artis orani
bakimindan haésilatin gerisinde kalmistir. Faaliyet giderleri de
14,82mlir TL'ye yukselmis fakat dikkate deder bir baski
yaratmamistir. Bdylece 3C23te FAVOK 55,79mir TL'ye
yikselerek piyasa beklentisini karsilamistir.

3G23'te Sirket; sigorta, tazminat ve ceza gelirlerine bagl olarak
4,08mlr TL'lik esas faaliyetlerden diger net gelir kaydetmistir.
Kambiyo gelirlerinin etkisiyle 4,4mlir TL'lik net finansman geliri
gerceklesmistir. Ayrica finansal yatirim faiz geliri ve devlet tesvik
gelirlerinden dolayr 7,61mlir TLlik yatirnm faaliyeti net geliri
olusmustur. Ozkaynak y®ntemiyle dederlenen yatinmlarin
karindan paylar 3,2mlir TL'ye yilkselmis ve 6nemli kismi Sun
Express’ten meydana gelmistir.

3C23 donemi kar marjlari hem ceyreklik hem de yillik bazda
artmistir. Ana ortaklik net kar marji %30,4e, esas faaliyet kar
marji %27,4’e ve FAVOK mariji %33’e ulasmistir.

Sirket'in  3G23 finansallar, baslica g0stergelerin piyasa
beklentisini karsiladigini veya astigini gostermektedir. Ayrica
trafik sonuglari yolcu basi karliigin arttigini ortaya koymaktadir.
3G23 finansallarini pozitif olarak degerlendirmekteyiz.

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 misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Bu goriisler 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 225,20 220,00 202,04 158,64 230,10 247,68 269,80

Hisse kisa vadeli algalan kanal (yesil) icerisinde hareket etmektedir. Teknik gdstergeler karisik seyretmektedir. Teknik
agidan yukari yonli hareketlerde 22 haftalik AO (kirmizi) 230,10 seviyesini 6nemsemekteyiz. Bu seviyenin Uzerine yerlesme
olmasi ile algalan kanal direng bolgesi (247,68) hedeflenebilir. Sonraki 6nemli seviye olarak tiim zamanlarin zirvesi (269,80)
izlenebilir. Geri cekilmelerde 5 haftallk AO (mavi) 220,00 destedi ve alcalan kanal destedini (202,04) seviyelerini takip
etmekteyiz. Ozetle; kisa vadede 5 ve 22 haftalik AO seviyeleri disindaki kapanislari Snemsemekteyiz.

INDIKATORLER
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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 misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi 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.
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