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Hisse Bilgisi

Hisse Kodu (Reuters, Bloomberg) THYAO:IS / THYAO TI

paylasilanlarin,

yorum yapilmadi).

tahmini 13.0 milyar $ ciro, 22% FAVKOK marji).

teskil etmeyecegini diistintiyorlar.

Yollar, diin 3¢19 sonuglarini ve ileriye yénelik beklentilerini goriismek Hisse Fiyat (TL) .
L. . L. . L i Piyasa Degeri (mn TL) 17,471
icin bir telekonferans diizenledi. Ozet olarak, yonetimin 6zellikle 4C19 ve Hisse Adedi (bin) 1,380
2020 icin maliyet gelisimi ile ilgili endiseleri gidermesi nedeniyle Halka Agiklik 50%
telekonferanstan olumlu bir izlenim edindik. Bu nedenle telekonferansta Ortalama Gunluk Hacim (mn TL) 1343.4
3¢19 larind | umlu h Net Borg (2¢19) 60,950
C sonuglarindan sonra gelen olumlu havanin BIST-100 Endeksi (TL) 103,544
devamhhgini saglayabilecegini dusiinlyoruz. Hisse icin 15.00 TL hedef Hisse verileri 19 Eyldil 2019 itibariyledir
fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.
THYAO - Fiyat & Relatif Performans
Maliyetler: Yeni havalimani ve ucus yapilan tiim havalimanlarinda 20.0 20%
tarifeler lizerinde indirim i¢in gorlismelerin devam ettigi belirtildi. Belirli 15.0 ~’W‘\ 0%
bir yol katedildigi, ancak daha ulasilabilecek alanlar oldugu eklendi. Eylil 10.0 W L% i
Ll
ayinda baslatilan maliyet distriici 6nlemler sayesinde, sadece 4C19’da 5.0 \ﬂlfj W 20%
100 milyon §$ seviyesinde maliyet disirilmesi bekleniyor (ancak su ana . M >
kadar maliyet kesintisi hedefinin ne kadarlk kismina ulasildigi ile ilgili “'gkmlg Subat 19 Haziran 19 Ekim 19 :
—— Hisse Fiyati (TL) —— Relatif Performans (sag)
4C19: Yonetim, 4C19’da yatay birim gelir, yatay doluluk orani, yiksek tek Hisse Performansi
haneli kapasite biylimesi, birim maliyetlerde ise disls beklediklerini = 1';‘::‘3 16‘;" i’;y g':/
soyledi. 2019 beklentilerinde ise bir degisiklige gidilmedi. Hatlr'l_anacagl Endeks Relatif* 39 5o 8% 23%
gibi, THY 2019’da 13.4 milyar S ciro, %22-23 seviyesinde FAVKOK marji *BIST100' kars:
hedefi duyurmustu. 9 aylk gerceklesmelere goére ciro hedefinin bir
miktar iyimser oldugunu ddstiniirken, marj bandinin alt seviyesinin yeni ~ Beklentiler (mnTL)
. R, . oo 2018 | 2019T = 2020T  2021T
maliyet district onlemlerle rahatlikla ulasilabilecegini gériiyoruz (AK o 62853 | 74119 | 88,593 | 108748
FAVOK 14,252 | 13,856 | 17,097 | 22,185
. . . . . FAVOK Mariji %23 %19 %19 %20
Boeing Max so'rlruju. MAX p"ro"bleml n'edenlyle olu.suafn'mallyet art.|.§| v.e Sk 4045 | 3550 | 4456 | 7,059
zararlarin tazmini Gzerinde goriismelerin devam ettigini, ancak heniz bir
somut ilerleme kaydedilmedigini eklediler. Gelecek yil da sorunun FD/Satiglar 1.2 1.2 1.0 10
uzamas! halinde farkl opsiyonlar kullanilarak kapasite icin bir problem FD/FAVOK 5.5 6.4 5.4 4.8
F/K 5.7 49 39 25
Temettl Verimi 0% 0% 0% 0%
2020 beklentileri: Gelecel yil, yurt igi talebin toparlamaya basladig, yurt
disinda ise Avrupa ve Asya bolgelerinde artan rekabet ve ticaret savaslari
deniyle trafik hacrinde bilytime fcin temkinli olduklart soylendi. S U Eopiet
nedeniyle trafik hacminde buyime icin temkinli olduklari séylendi. Sene varlik Fonu %51
icinde filoya toplamda girecek 30 ugagin 14’{ genis govdeli olacagindan, Diger %49

uzun mesafeli uguslara odaklanilacagi, Asya ve Amerika pazarlarinin
hedef pazarlar olacagl belirtildi. 2020°de birim gelirlerde hafif disus
beklentisine ragmen maliyet tarafinda elde edilecek olumlu gelismeler
sayesinde marjlarda belirgin toparlama bekleniyor.
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Bu rapor, Ak Yatirnrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’'imn ve Akbank’in tiim ¢aligsanlar1 ve
damismanlarmin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinn alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatinm Danigmanhigi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul

etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danigsmanligi sozlesmesi gercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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