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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu THYAO
Mevcut Fiyat (TL) 60.15
HedefFiyat (TL) 90.50
Getiri Potansiyeli (%) 50.5%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 12.19 60.15
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 4,904
Sermaye (minTL) 1,380
Pazar Yildiz Pazzar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 83,007
Hedeflenen Piyasa Degeri 124,890
Net Borg 157,765

Firma Degeri 240,772

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 21% 43% 376% 200%
BIST100 Rolatif Getiri 4% 25% 142% 97%

Hisse Performansi
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Arastirma
Fiyatlar 10 Agustos 2022 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
11.08.2022 09:01:02

Turk Hava Yollari (THYAO Ti)

2C22 giicli finansal sonuglar

Degerlendirme: Olumlu

Tiirk Hava Yollari, 2¢22’de 71.969 milyon TL gelir (Konsensus: 70.920 milyon TL /
Deniz Yatinm: 71.288 milyon TL), 15.649 milyon TL FAVOK (Konsensus: 15.107
milyon TL / Deniz Yatirnm: 15.752 milyon TL) ve 9.155 milyon TL net kar
(Konsensus: 6.859 milyon TL / Deniz Yatirim: 6.801 milyon TL) agikladi. 222 giiclii
finansal sonuglar aciklanmasi dolayisiyla sonuglarin hisse performansi lizerinde

olumlu bir etki yapacagini diiglinliyoruz.

Toplam satis gelirleri yillik %295 artarak 71.969 milyon TL olmustur. Satis gelirleri
ceyreksel bazda ise %69 artmistir.

Ocak-Haziran 2019 déneminde 35.112.155 olan toplam yolcu sayisi, 2022 yilinin
ayni doneminde %12,0 azaligla 30.899.077 olarak gergeklesmistir. Yurt disi yolcu
sayisl ise 2019’a gore %3,6 azalarak 19.275.658 olmustur. 2019 rakamlarinin hala
gerisinde kalinmasina ragmen pandemi sonrasinda 0&zellikle yurtdisi yolcu
sayisinda hizl toparlanma gorilmektedir.

Sirket’in FAVOK rakami yillik bazda %256 artarak 15.649 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. 2C22’de FAVOK marjinda da yillik bazda 2,4 puanlik bir azalis
olmustur.

Faaliyet giderleri igerisinde %40 paya ulasan olan akaryakit giderleri gegen yilin ilk
yarisina gére birim maliyetteki ortalama degisim %85 artarak 1.084 USD/Ton’a
ulasmistir.

Net kar 2C22 doneminde ¢eyreksel bazda %312 artis gostererek 9.155 milyon TL
seviyesinde gergeklesmistir.

2CG21’de 2.033 milyon TL net finansman gideri yazan Sirket, 2G22 déneminde 143
milyon TL net finansman gelir kaydetmistir.

2022 birinci ¢ceyrek sonunda 165.179 milyon TL olan net borg pozisyonu 6A22
dénemi sonunda 157.765 milyon TL olmustur. 2¢22’de net bor¢/FAVOK rasyosu
ise 3,5x seviyesinde gerceklesmistir (1C22: 4,9x).

World Air Cargo Data’nin (WACD) yayinladigl 2022 yilinin Haziran ayi verilerine
gbre kargo pazarinda diinyanin en biylk 4. hava kargo tasiyicisi olmustur.
Kargo+Posta 2019 yilin ilk yarisina gore %14,1 artarak 818.721 ton olmusgtur.

Genel degerlendirme: Zayiflayan pandemi kosullari, seyahat talebindeki artis ve

glcli finansallari ile Tiirk Hava Yollari igin 12-aylik hedef fiyatimizi 54,70 TL’den
90,50 Tl'ye yikseltiyor ve AL 6nerimizi siirdlirilyoruz. Hisse, yil basindan
itibaren BIST 100 Endeksi'nin %97 lizerinde performans gostermistir. Geriye
déniik 12 aylik verilere gére hisse 4,2x F/K ve 5,4x FD/FAVOK carpanlariyla islem
gérmektedir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TURK HAVA YOLLARI (THYAO TI) — 2¢22 GUGLU FINANSAL SONUCLAR

Secilmis Sirket Finansallari

Secilmig Kalemler
Satiglar (mio TL)
Brit Kar (mio TL)
Briit Kar Marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK Mariji
Net Kar (mio TL)
Net Kar Marji

2022

122

Net Borg* (mio TL)
Net Borg/FAVOK
Net Bor¢/Ozsermaye

157,765

Ozsermaye Karlihig (yillik)
Aktif Karhihk (yillik)

Ceyrek Degisim

69%
110%

4.1 puan
90%

2.4 puan
312%

7.5 puan

2¢21

-4%
-1.4
-0.4

5.1 puan
1.5 puan

Yillik Degisim
295%
411%

4.8 puan
256%
-2.4 puan
a.d.

15.4 puan

29%
-5.6
-1.3

17.4 puan
4.6 puan

2021
97,378
22,145
22.7%
27,922
28.7%

8,213

8.4%

163,363
5.9
1.8

9.1%

2.3%

2020 2019
46,448 75,118
2,683 13,079
5.8% 17.4%
8,261 11,993
17.8% 16.0%
-5,588 4,535
-12.0% 6.0%
109,296 64,834
13.2 5.4
2.8 1.6
-14.1% 11.1%
-3.0% 3.1%

Son 3 yil ortalama
72,981
12,636
15.3%
16,059
20.8%
2,387

0.8%

112,498
82
2.1

2.0%
0.8%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higcbir bélimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

DENIZ INVEST 2022

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Goézden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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