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2C23 beklenti—gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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THY 2C¢23’de beklentinin lizerinde bir net kar agiklad....

e THY 2C23’de beklentinin %11 Uzerinde, bizim beklentimizin %11 altinda 635 milyon dolar net kar acikladi. Faaliyet kari
beklentimize paralel gergeklesti. Beklentimizden 72 milyon dolar daha yiiksek yatirim gelirlerine ragmen beklentimizden
118 milyon dolar daha yiiksek vergi giderleri ve beklentimizden 38 milyon dolar daha yiliksek net finansal giderler
beklentimizinaltinda netkarayol act.

e 2(G23’de THY'nin net satislari beklentimize paralel yilhk %14 artti. Yurtigi yolcu gelirleri yillik 84 milyon dolar artarken,
uluslararasi yolcu gelirleri yillik 948 milyon dolar tutarinda artti. Kargo gelirleri 2C23’de yillik 464 milyon dolar tutarinda
azaldi. 2G23’de net satislardaki yillik biylimeye en yliksek nominal katki yapan kalem uluslararasi yolcu gelirleri oldu.
THY’nin net satislari2€23’de 2C19’a gére %62 artti.

e Birimyolcugelirleriyillik %15 artti. 2C23’de birim yolcu gelirleri 2C19’a gore %28 artti. Toplam yolcu sayisi yillik %19 artarak

2019 yilinin ayni déneminden %18 yukarida olan 22 milyon seviyesinde gercgeklesti. 2C23’'de kargo satis hacmi yillik %9,
kargo fiyati yillik%38 daraldi.

e 2(23’de birim giderler yillik %3 daraldi. 2G23’de birim giderler 2C19’a gbre %9 artti. Birim yakit giderleri 2C19’a gore %9
artti. Yakitgiderleriharigbirim giderler 2C19’a gore %9 artti. Birim personel giderleri 2C19’a gbre %25 artti.

e 2(C23’deFAVOK beklentimizin %4 altinda, yillik %24 artti. 2C23’de FAVOK marji, beklentimizin 95 baz puan altinda, %234
seviyesinde gercgeklesti. 2C23’de THY, 180 milyon dolartutarinda depremleilgili bagis ve yardim ugusu yap mistir.

e 1C20’de pandemisebebiyle 5ngoripaylasmayi durduranTHY, 2C23 sonuclariyla yeni bir resmi 6ngori paylasmadi.

e 2C23’de THY’nin net borcu ¢eyreklik %10 daralarak 7,7 milyar dolar oldu. 2C23’de filoya net 8 ugak girdi. 2C23’de net
isletme sermayesi ihtiyaciagirlikh olarak ertelenmis gelirlerin mevsimsel etkisiyle ¢eyreklik 700 milyon dolar azald. Kisa
vadeli ertelenmis gelirlerinnet satislaraoran1 2C19'da %14 iken 2C23’de %17 oldu. Bu durum gli¢li bir yaz sezonuna isaret
ediyor. Net borg/FAVOKorani 2C23'de 1.6x seviyesine geriledi. (1G23: 1.9x). Bir ceyrek &nce 1,886 milyon dolar seviyesinde
olannetnakitrezervi,2G23’'de 2,747 milyon dolar seviyesine yiikseldi. Net nakit rezervine gére THY 2¢23’de 861 milyon
dolar tutarinda nakit yarattigini hesaplamaktayiz.

e Yorum ve Tavsiye: 2C23'de THY konsensus beklentisinin izerinde fakat bizim beklentimizin altinda gergeklesti. THY, 6nemli
bir seviyede nakit yaratimi gerceklestirdi. THY’ icin hedef fiyatimizi 285.0 TL seviyesinde ve tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde
Getiri” olarak koruyoruz. Yonetim genellikle analist konferanslarinda resmi olmayan tahminler paylasiyor. Konferanstan
sonrarakamlarimizi giincelleyebiliriz. 2C23 sonugclarina piyasa tepkisinin “Olumlu” olabilecegini distinliyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu

ABDS mn 2C23 2C22 vly 1¢23 a/q 2022 2021 vly
Net Satislar 5,149 4,535 13.5% 4,353 18.3% 18,426 10,686 72.4%
Briit Kar 1,287 937 37.4% 648 98.6% 4,390 2,364 85.7%
Briit Kar Marji 25.0% 20.7% 433 bps 14.9% -894 bps 23.8% 22.1% 170 bps
Amortisman 497 452 497 1,864 1,740 0.0%
FAVOK 1,205 972 24.0% 631 91.0% 4,580 3,015 51.9%
FAVOK Marji 23.4% 21.4% 197 bps 14.5% -1,036 bps 24.9% 28.2% -336 bps
Net Kar 635 576 10.2% 233 172.5% 2,725 959 184.2%
Net Kar Marji 12.3% 12.7% -37 bps 5.4% -944 bps 14.8% 9.0% 581 bps
Bilangco, ABDS mn 2G22 3G22 4G22 1¢23 2C¢23

Net Borg 8,875 8,259 8,827 8,552 7,671

YP Pozisyonu -5,629 -5,159 -5,993 -6,763 -5,949
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Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularm, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgmdan Ak
Yatmm hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatrirm'mm ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatrim
araciun alim-satm Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatrirm Damsmanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Darnigmanligi hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatrim Damsmanhigi sdzlesmesi ¢ergevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirnm, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alictnin donarmimina
veyayazilimma gelebilecek herhangibir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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