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Son Fiyat 323,75 Tiirk Hava Yollari - THYAO - Notr
Piyasa Degeri (mIn TL) 446.775
Piyasa Degeri (miIn $) 9.416 Dalgalanma olsa da beklenti gerceklesmis oldu!
F/K 3,99
FD/FAVOK 731 Tiirk Hava Yollari, 2026 2.ceyrekte 7,21 milyar dolar hasilat, 699 milyon
PD/DD 0,44 dolar FAVOK, 197 milyon dolar net kar ile piyasa beklentilerinin altinda
Hisse Sayisi (mln lot) 1.380 bizim ise gorece tahminlerimize paralel sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi:
FDPO (%) 50,22 7,12 milyar dolar hasilat, 799 milyon dolar FAVOK, 249 milyon dolar net
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)  8.943 kar/Pusula Yatinm: 7,15 milyar dolar hasilat, 695 milyon dolar FAVOK,
256 milyon dolar net kar) Not: TL bazinda piyasanin genel beklentisi
359,00 16.500,00 olduk¢ca uzak oldugunu belirtmekte fayda var. TL bazinda tahminimiz
g?g:gg 14.500,00 olduk¢a daha da yakin oldugunu vurgulayalim. Enflasyon muhasebesine
299,00 12.500,00 tabi olmamasi nedeniyle dolar bazinda inceleme yapiyoruz.
22900 1050000 .
239,00 8.500,00 Ozet cerceve sunmak gerekirse:
2 :8 :8 :51’ :8 : S :8 2 :3 A Genel cercevesiyle finansallari net karda vergi ve genel
N N N N N N N N N N . . . . o . s
S 82 89 8 98 88 8 ¢ & finansallarda maliyetlerin baskisi noétr degerlendiriyoruz. Bu
wv v 19,1 (%] (%, 19,1 o)} (o)} o)} )} o . eu s . .
dogrultuda 3.ceyrekte gerginligin ne sekilde devam edip
===THYAQ ===XU100 etmeyecedini takip ediyor olacagiz. Bugiin analist toplantisi
sonrasl ilave degerlendirmelere yer verecegiz.
ORTAKLIKYAPLI ] Pusulanin 4 Yonu:
TVE 49,12
Diger 50,88 A Donem vergi gideri ciddi derecede artis gostermesi net kari
THYAO GONLOK  AYLIK 12AYLIK basklla.dl. Eger gegtigimiz. ceyrege paralel gerceklesse idi net kar
- 311 milyon dolar seviyesinde olacakti.
CEn 213 =07 11,06 A Maliyetlerd inlik etkisi hissedildi. O | karlilk b
Getiri ($) 1,90 4,79 516 ' avlyeIt e(; eb girglgln(; etkisi hissedildi. Operasyonel karlilik bu
Getiri (XU100-Rolatif) oYW 1,99 -15,05 ogruliuida basikiiandl.

A Glncel cercevede ertelenmis vergi gider/geliri haricinde tek net
Konsensus Pusula Yatinm Gerceklesme kara sahip havacilik sirketi olarak karsimiza ¢ikiyor.

Hasilat 7.120,00 7.145,00 7.208,20 A Kargo tarafinda gliglii biiytime takip edildi.
FAVOK 799,00 695,00 699,00

Net Kar 249,00 256,00 197,26 2026 2.ceyrek gerginliklerin odaginda takip edildi. Havacilik sektori
Ozelinde trafigini kaydirabilen, maliyetleri yonetmeye calisan sirketler

Ceyreklik 2026/03 2026/06 - . . . N
vilhk 2025/06 2026/06 pOiltlf ayrisirken .yer Ihlzr‘TetIeT taraf|n<:|a ozell’l’kle”ko’r’mm Iz)lfara!.( dlc?gru
Briit Kar Marji (Y%) 19,20 6,43 noktada duran sirketler 6n planda kalmayi strdirdl. Sektér 6zelinde
Briit Kar Marji (C%) 15,95 12,54 maliyetler ortalama %50’ye varan artarken gelirler %15 bandinda ortalama
FAVOK Marji (Y%) 17,36 12,88 nominal artis kaydetti. Giincel gerginlik devam etmekle birlikte 2026
FAVOK Marji (C%) 8,24 6,93 3.ceyrekte Turkiye 6zelinde yogun hareketli dénemin ne kadar bagarili
Net Kar Marji (Y%) 12,27 9,89 gecirilip gecirilmeyecegi takip edilecek. Bu durum 2026 yil icerisinde
i 0,
Net Kar Marji (G%) 3,84 2,74 ulastirma sektoriinde daha fazla secici olmaya devam etmek
Net Borg (min TL) 335.241,00  620.383,00 erektigini teyit eder nitelikte olmaya devam ediyor
isletme Sermayesi (min TL) 5568600  -47.01600  9€retgniiey y yor.
Cari Oran 0,92 0,90 Baskilansa da karda kalmaya devam etti. Gelirler, 2026 2.ceyrekte %20,5
eSS BAL I I 152.854,00 -6.667,00 biiyiimeyle 7,21 milyar dolar olurken 6zellikle gerginlik trafigi kaynakh
Net Finansman Gideri/Satislar 4,05 3,62 y yie s y' R o g g . gt kay
Briit Kar Biyiime (Y%) 8385 5268 %58 artan kargo gelirleri biiyimesi gelirlerin biylmesinde ana motor
Briit Kar Biiyiime (C%) 26,01 52,68 olarak karsimiza ¢ikti. Yakit maliyetinde %92 etkisiyle maliyetlerde %37,3
FAVOK Biiyiime (Y%) 12,16 2,09 artis ile birlikte FAVOK %49 disiisle 699 milyon dolar seviyesinde
FAVOK Biiytime (C%) 109,12 -50,79 gerceklesti. FAVOK marji ise 1310 baz puan diisiisle %12,6'ya geriledi.
Net Kar BUytime (Y%) -44,52 10,88 2026 2.ceyrekte beklentilerine paralel bir gériiniim gerceklesmis oldu.
Net Kar Buyume (C%) 0,00 -66,65

Kavnak: Finnet — Verilerin tiimii solodur.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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