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THYAO

Sektor Ulastirma
Fiyat (Son Kapanis) 300,00
Son 1 Yil En Yiksek 308,50
Son 1 Yil En Dusuk 120,20
Piyasa Dederi mn TL 414.000
Fiili Dolasim % 50,45
Yilbasina Son

Performans 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil
TL 8,01% 30,38%  31,23% 148,34%
usbD 4,75% 20,38%  20,07%  48,04%
Hisse Perf (XU100'e gore) 9,84% 8,02% 9,59%  34,35%

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

THYAO 2,54 0,91 5,69 1,30
XULAS 3,11 1,11 6,31 1,50
XU100 6,99 1,65 6,47 0,97

Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2023/12 2022/12 Fark
Net Satiglar 504.398 311.169 62%
SMM 384.952 235.528 63%
Brit satis kari 119.446 75.641 58%
Faaliyet Giderleri 52.523 27.910 88%
Finansal Gelir/Gider -9.427 -4.764 a.d.
Esas Faaliyet Kari 71.425 48.811 46%
FAVOK 115.397 78.684 47%
Ana Ortaklik Net Kar 163.003 47.429 244%
Oranlar 2023/12 2022/12 Fark (Puan)
Brut Kar Marji 23,7% 24,3% -0,6
Esas Faa.Kar Marji 14,2% 15,7% -1,5
FAVOK Mariji 22,9% 25,3% -2,4
Net Kar Mariji 32,3% 15,2% 17,1
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4C23 FINANSAL ANALIiZ

Sirket’in 2023/12 dénemi net kar onceki yila kiyasla %244 artarak
163mlr TL'ye ulasti. 4C23 donemi net kar ise geyreklik %82 ve yillik
%946 yukselerek 93,50mlIr TL olmustur. 2023 yili son geyredinde
145,62mir TL olarak gergeklesen hasilat yilin tamaminda %62 artigla
504,40mlr TL'ye ulasmistir.

Yolcu gelirleri 2023°te %75 artmistir

Sirket’in ana faaliyet konusu olan ‘Hava Tasimacilidi’'ndan elde edilen
gelirler 2023/12'de 489,39mlIr TL'ye (yillik %60 artis) yukseldi.
Hasilatin geri kalan 12,86mlr TL’si teknik bakim hizmetlerinden ve
2,15mlr TL'si diger gelirlerinden kaynaklanmaktadir. Hava tagimaciligi
faaliyetinden 426,80mlr TL'lik yolcu geliri (%75 artis) ve sinirh artis ile
62,58mlr TL'lik kargo geliri olustu. Yolcu ve kargo gelirlerinin cografi
dagihmi  incelendiginde  tim  bolgelerde artis  gergeklestigi
gorilmektedir. Avrupa 152,65mlr TL gelir (%60 artis) ile ilk sirada yer
alirken Asya ve Uzak Dodgu 111,07mlir TL (%60 artis) ile ikinci ve
Amerika 102,93mir TL (%63 artis) ile Gglincl olmustur.

Tiim zamanlarin en yiiksek yolcu sayisina ulasiimistir

2023 yili trafik sonuglari, yolcu sayisinin énceki yila kiyasla %16,1
arttidini ve 71,8 milyon kisiye ulastidini géstermektedir. Béylelikle, tim
zamanlarin _en ylksek yolcu sayisina ulasiimis oldu. Yolcu gelirinin,
Ucretli yolcu kilometreye oranlamasi ile bulunan ‘yolcu birim geliri’ %4
artisla 9,14 Usc'ye yikselmistir. Ayrica, Sirket'in ucak sayisi 394'ten
440’a ve uculan sehir sayisi 337'den 340’a cikmistir.

Yiiksek personel gideri maliyetleri artirmistir

2023'te maliyet ve faaliyet gideri igindeki akaryakit payi %41’den
%?34’e gerilemistir. Zira 2022 yilinda 101 USD olan ortalama Brent
petrol varil fiyati 2023'te 82 USD’ye inmistir. Sirket’in ortalama birim
maliyeti de 1.144 USD/Ton’dan 969 USD/Ton’a dismustir. Toplam
giderlerin (akaryakit dahil) arz edilen koltuk kilometreye oranlanmasi
ile _hesaplanan CASK, 2023'te oldukca sinirh distsle 7,78 Usc

olmustur. Akaryakit giderlerindeki diistise ragmen CASK’in _sinirli
gerilemesi  personel giderlerindeki artistan kaynaklanmaktadir.
Personel giderlerindeki artisla sert ylkselen maliyetler 4C23'te

122,76mlr TL'ye ve 2023'te 384,95mlr TL'ye ulasmistir. Ayrica, faaliyet
giderleri de 4C23'te 16,06mir TL'ye ve 2023te 52,52mir TL'ye
ylkselerek operasyonel karlihgi baskilamistir.

Kar marjlari 4C23 déneminde belirgin sekilde gerilemistir

Kar marjlan incelendiginde hem 4C23‘te hem de 2023/12 déneminde
operasyonel karliigin geriledigi gértlmektedir. 2023'te sinirli dususle;
esas faaliyet kar (EFK) marji %15,7'den %14,2'ye ve FAVOK marji
%25,3ten %22,9'a gerilemistir. 4C23'te belirgin disls gergeklesmis
olup EFK marji %14,4'ten %3,9'a ve FAVOK mariji %33'ten %15,2'ye
inmistir. Buna karsin, Sirket'in 4C23'te 88,11mlir TL'lik vergi geliri
kaydetmesiyle 2023 vyili tamaminda 71,72mir TL'lik vergi geliri
olugsmustur. Ayrica, 2023'te 22,52milr TL'lik yatirnm faaliyeti geliri (faiz
ve tesvik geliri) elde edilmesi de net kari desteklemistir. Ozetle; net
kar marji 4C23'te %64,2'ye ve 2023'te %32,3'e sert ylkselmistir.

irket’in 2023/12 yili finansallarini sinirli pozitif olarak
dederlendirmekteyiz.

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 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 H 294,25 274,42 268,56 258,33 308,50 H 313,64 -

Hisse haftalik bazda yulkselen tggen formasyonunu (mavi) hacimli bir sekilde kirip Gzerine yerlesmistir. Hisse
formasyon Uzerindeki hareketini devam ettirirken son haftalarda indikatorler glic kaybetmektedir. Teknik
acidan geri cekilmelerde ilk olarak sikga kullanilan 22 haftalik AO (yesil) 274,42 seviyesi takip edilebilir.
Ardindan, ylkselen lGggen formasyonunun (mavi) Ust ve alt bandi olan 268,56 ve 258,33 seviyeleri dnemli
destek konumundadir. Yukari yonlu hareketlerde &éncelikli olarak yeni tarihi zirve (308,50) takip edilebilir.
Alimlarin devaminda Mayis 2001'de baslayan trendin (313,64) (2. Grafik) hacimli gegilmesi durumunda yukari
yonlU hareketlerin devam etmesi beklenebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftalik 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftalik .
Hisse H AO AO AO AO RSI MomentumH Stochastic MACD
THYAO H 290,46 274,42 253,59 138,38 64,15 104,53 H + +
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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.




MENKUL KIYMETLERA.$

,‘% PIRAMIT

www.piramitmenkul.com.tr

TURK HAVA YOLLARI A.O. 04.04.2024

|gst 3 At , - ' 2000
P st N NI N P T AN M T g VT T et VAL ™ T WM ™ i

VY AT A AT AN ATV AN TPV AV T TN A L ST ALY AW YA AN N VATV A A VAL |

o0t x vl &, i
140, Mr
. i 20, Hr

e
34;“9- 150 - 13:54:20 \us o4 05 los o7 08 log 10 11 12 3 14 15 16 17 18 1% l20 \21 A

o

g

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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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gimuissuyu 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
Altieylil Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

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

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

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

Ubeyde Safvan Erbas
Arastirma Uzmani
02123953229
ubeyde.erbas@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 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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