= COLENDI

Menkul Degerler

2026 2. Geyrek Finansal Degerlendirme

Tiirk Hava Yollari
THYAO

6 Agustos 2026

Tiirk Hava Yollar 2G26'te 327,11 milyar TL net satig, 22,67 milyar TL FAVOK ve 8,95 milyar TL net
kar agikladi. Bir 6nceki yiin ayni geyregine gore ciroda %41,4 artis, FAVOK'te %-50,8 ve net karda
%-66,6 azalis seklinde gergeklesti. Ciro piyasa beklentilerine paralel olurken, FAVOK'te %28,1 ve

Sirket Karti

net karda %23 azalis gerceklesti. Fiyat TL (05.08.2026) 314
Bu donemde brit kar marji yildan yilda 12,8 puan azalisla %6,4, FAVOK marji 13 puan azalisla 52-hafta fiyat araligi (TL) 263 - 356
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%6,9’a ve net ‘katr mérjl 8,9 ;:?uan afalarak %2,7’ye geriledi. §|rket|n net borc‘u yapilan ugak Piyasa Degeri (TL mn) 433.320
yatirimlariyla birlikte bir 6nceki geyrege gore %17 artarak 620 milyar TL'ye ylkselirken Net Borg /
FAVOK rasyosu 4,25 oldu. Piyasa Degeri (USD mn) 9.125
2G26’da Orta Dogu’daki jeopolitik gelismeler kaynakli olarak kargo gelirlerinde gliglii artis Halka Agiklik Orani (%) 50,0
gorildi. Bu donemde yolcu sayisi %0,3 gibi sinirli azalis ile 23,2 milyona gerilerken, tasinan Net Borg (TL mn) 620.383
o . . . . B
ka.rgolar %11,3 artigla 601 b||.'1 tona yu'kseld.l. Slrﬁet toplam geluilen yillk bazda IA:20.,5 artisla 7,20 Net Borg (USD mn) 13.064
milyar dolar olarak gergeklesirken, gelirdeki en yiksek paya sahip olan yolcu gelirleri %14,9 artisla
5,675 milyar dolar olurken ayni dénemde kargo gelirleri kiiresel gerilimin etkisiyle %58 artarak Firma Degeri (TL mn) 1.053.703
1.267 milyar dolara ulasti. Sirketin AKK basina geliri RASK %16,5 artisla 8,93 dolar sent olarak Firma Degeri (USD mn) 22.189
gerceklesti. . .
3 aylik ortalama hisse fiyati (TL) 316
Sirketin en biyiik gider kalemi olan jet yakiti, petrol fiyatlarindaki artisla birlikte marjlar
baskilayan ana unsur oldu. 2C26°da toplam giderler %37,3 artisla 7,37 milyar dolar olurken,
akaryakit giderleri %92,9 artisla 2,77 milyar dolar oldu. Sirketin giincel hedge orani %48 Finansal Degerler 2025 2025/2Q 2026/1Q 2026/2Q
seviyesinde olup akaryakit giderlerine 92 milyon dolar tutarinda pozitif katk sagladi. Bu dénemde Net Satiglar (TL mn) 955.472 231.324 257.961 327.108
personel giderleri ise %21,4 artisla 1,61 milyar dolar oldu. Sirketin AKK basina gideri CASK %35,7 Brit K o 155.560 44.415 21.568 21.019
artisla 10,74 dolar sent oldu. Artan yalkat giderleri EBITDAR" ciddi élgiide baskiladi. EBITDAR rat Kar (TL mn) - - - -
gecgen yilin ayni dénemine gére %41 azalisla 906 milyon dolar olurken EBITDAR marji 13,1 puan Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn) 90.129 27.408 - 2.451 - 2.647
azalisla %12,6 oldu. FAVOK (TL mn) 158.217 46.071 21.261 22.670
2G26 sonu itibariyle sirketin filosunu inceledigimizde sirket filosuna 1 Adet Boeing 787-9, 25 adet Net Finansal Gelirler/Giderler (TL mn) - 11.580 - 7.340 - 8.484 - 12.127
Boeing 737-8 MAX, 2 adet Airbus A350-900, 6 adet Airbus A320 NEO, 7 adet Airbus A321 NEO Net Kar/z - 118.208 26.831 9.915 8.949
olmak lizere 41 adet yeni ucak ekleyerek toplam ugak sayisi 552 olurken, ortalama filo yasi et Kar/Zarar (TL mn) : . B .
9,6 oldu. Toplam Finansal Borg (TL mn) 764.254 584.592 813.962 914.239
Sirket 5,77 FD/FAVOK ve 0,46 PD/DD garpanlariyla islem goriirken bu garpanlarin 3 yillik Net Finansal Borglar (TL mn) 495.487 335.241 530.401 620.383
ortalamasi sirasiyla 5,71 ve 0,47°dir. Kiiresel gapta yasanan jeopolitik gelismeler ana faaliyetlerde Yatirim Harcamalari - 76.816 - 24.410 - 20.125 - 23.488
marjlan baskilarken, kargo gelirlerine destek verdi. Agiklanan finansallar piyasa beklentilerin
altinda kalirken, hissenin son donemdeki performansinin da sonuglari yansittigini distinerek
hisseye etkisini sinirli negatif olarak degerlendiriyoruz. Degerleme 2025 2025/2Q 2026/1Q Giincel
THYAO THYAO F/K 31 3,9 3,1 3,9
Hisse Fiyati (TL) Relatif Gztérzl é:g PD/DD 0.4 0,5 0,4 0,4
400 30 PD/Satiglar 0,4 0,5 0,4 0,4
350 2 FD/FAVOK 5,5 5,1 55 72
300 M N
250 Lo Karliik 2025 2025/2Q  2026/1Q  2026/2Q
200 0 Brit Marj (%) 16,3 19,2 8,4 6,4
150 _10 Esas Faaliyet Marji (%) 6,6 10,2 - 2,8 - 2,3
100 20 FAVOK Marji (%) 16,6 19,9 8,2 i)
50 Net Kar Marji (%) 12,4 11,6 3,8 2,7 .
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{f) 'f" r{g r{o ({Q qf’) q,Q’ q?’ WQ’ q,q’ Aktif Karliligr (%) (Son 12 Ay) 71 7,0 71 5,6
N & NG D < N & & Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay) 15,1 15,2 15,5 12,5
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—THYAO BIST-100 Relatif (%) (sag eksen) Finansal Risk Gostergeleri 2025  2025/2Q 2026/1Q 2026/2Q
Yatinm Harcamalari/Satiglar (%) 8,0 7,5 8,3 7,5
Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay) 0,9 0,8 1,4 1,7
THYAO Getiri (%) 2 -10 1 -3 3 Briit Borg/Ozkaynaklar (x) 1,2 1,2 1,2 1,3
BIST-100 Getiri (%) 3 -5 -9 1 26 Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay) 3,1 2,3 3,1 4,3
THYAO Relatif Getiri (%) -1 -5 " -4 -18 Ozsermaye 911.256 752.120 966.363 1.018.453
Kaynak: Equity RT
Yasal Uyan

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler

yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize

uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi vermeyi amaglamakta

olup; bu igerigin, musterilerin ve diger yatirrmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye dénik yatirimlar ve ticari igslemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.



