DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu THYAO
Mevcut Fiyat (TL) 311.00
Hedef Fiyat (TL) 404.90

Getiri Potansiyeli (%) 30.2%

Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 246.66 352.50
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 16,166
Sermaye (mln TL) 1,380
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 429,180
Hedeflenen Piyasa Degeri 558,762
Net Borg 530,401
Firma Degeri 959,581
Nominal Getiri 7% -2% 12% 16%
BIST100 Rolatif Getiri -9% -11% -31% -13%
1.40 + - 400.00
1.20 + —+ 350.00
1.00 W 300.00
080 1 —+ 250.00
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 08 Mayis 2026 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | AYLIK TRAFiK SONUGLARI
11.05.2026 08:27:07

Turk Hava Yollar Trafik Sonugclari
(THYAO TI)

2025’in %2,9 gerisinde toplam yolcu sayisi

Degerlendirme: Sinirli olumsuz

Tiirk Hava Yollar (THYAO) tarafindan aylk trafik sonuglari verileri agiklandi. Buna
gore, Nisan 2026 doneminde toplam yolcu sayisi 7.199.651 olarak gergeklesirken,
yurt ici yolcu sayisi 2.450.317, yurt disi yolcu sayisi 4.749.334 oldu. Yolcu doluluk
orani ise %83.4 olarak takip edilirken, toplam Arz Edilen Koltuk Km (AKK)
22.179.126’ya 193.700 ton
gerceklesmistir.

ulagmistir. Tasinan  Kargo-Posta, olarak

m Toplam yolcu: Nisan 2025 déneminde 7.417.550 olan toplam yolcu sayisi, 2026
yilinin ayni doneminde %2.9 azalisla 7.199.651 olarak gergeklesmistir.

m Yurt i¢i yolcu & yurt digi yolcu: Nisan 2025 déneminde yurt igi yolcu sayisi
2.578.024 iken 2026 yilinin ayni doneminde %5.0 azalarak 2.450.317 olarak
gerceklesmistir. Yurt disi yolcu sayisi ise 2024’e gore %1.9 azalarak 4.749.334
yolcuya diismustar.

m Toplam Arz Edilen Koltuk (Km): Nisan 2025 doneminde 21.696.913 km iken,
2026 yilinin ayni doneminde %2.2 artarak 22.179.126 km olarak gergeklesmistir.

m Kargo+Posta (Ton): Pandemiyle 6nem kazanan kargo tasimaciligi, Nisan 2025
dénemine gore %12.1 artarak 193.700 ton olarak gergeklesmistir.

m Bolgeler bazinda incelendiginde; Uzak Dogu ve Afrika pazarlarinda Nisan ayinda
ivme kaybi yasansa da talep artisinin sirdigi gorilmektedir. Uzak Dogu yolcu
sayisl %23,6 artisla 873.915’e, Afrika yolcu sayisi ise %10,9 yikselisle 446.187'ye
ulasmistir. Her iki bélgede de doluluk oranlari sirasiyla 2,7 ve 2,9 puanlik artis
kaydetmistir.

m Orta Dogu bolgesindeki yolcu sayisinda yasanan sert gerileme dikkat
¢ekmektedir. Bolgedeki yolcu sayisi %55,7 oraninda azalarak 356.375 seviyesine
gerilemistir. ASK tarafinda da benzer bir disls egilimi gorilirken, yolcu doluluk

orani 15,9 puan kayipla %62,7 seviyesinde gergeklesmistir.

m Avrupa pazari ise %5,5'lik artis ve 2,6 milyon yolcu ile toplam hacim igindeki
agirhgini korumustur. Bu bolgede ASK artisi (%7,3), yolcu sayisindaki artisin
lizerinde kalmigtir. Kapasite artisinin etkisiyle yolcu doluluk orani 2,6 puan
dislisle %79,2 olarak kaydedilmistir.

Ocak-Nisan verilerine bakildiginda, Tiurk Hava Yollar’nin 28,5 milyon yolcuya
hizmet verdigi goriilmektedir. Bu rakam, gegen yilin ayni donemindeki 26,3
milyon yolcuya kiyasla %8,3'liik bir biiylimeye isaret etmektedir. ASK biiyiimesi
ise %7,5 seviyesindedir. Yurt digi yolcu sayisi bu dénemde %8,9 artisla 19 milyona
¢ikarken, yurt i¢i yolcu sayisi %7 artigla 9,5 milyona ulagmistir. Toplam kargo ise
%14,3’luk artis gostermis, 747 bin ton olmustur. Ocak-Nisan déneminde Orta
Dogu yolcu sayisi, Nisan ayindaki diistisiin etkisiyle Ocak-Mart donemindeki yatay

Deniz Yatinnm 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 danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TURK HAVA YOLLARI TRAFIK SONUGLARI (THYAO TI)

seyri geride birakarak %14,9’luk diisiis gostermistir. Uzak Dogu ve Afrika yolcu
sayilari sirasiyla %24,2 ve %18,2 artig géstermistir. Avrupa yolcu sayisindaki artig
ise %11,5 seviyesindedir.

Genel degerlendirme: Sirket, 126 doneminde stratejik cografi konumu ve genis

filo ag1 sayesinde sektor oyuncularindan pozitif ayrismayl basarmisti. Akaryakit
maliyetlerindeki artisin finansallara gecikmeli yansimasi, 126 déneminde karlihk
Gzerinde baski olusturmamisti. Ancak, Nisan ayi sonu itibariyla ylksek seyreden
petrol ve jet yakiti fiyatlari nedeniyle, yilin ikinci ¢eyreginin karlihk agisindan daha
zorlu gegmesini bekliyoruz. Jet yakiti maliyetlerindeki yiiksek seyre ek olarak Nisan
ayi verilerinin; Uzak Dogu ve kargo tarafindaki artisa ragmen genel olarak zayif
kalmasi, modelimizde asagi yonli risk olusturmaktadir. Modelimizde revizyon
hakkimizi sakhl tutmakla beraber; Tirk Hava Yollari icin 12 aylk hedef fiyatimizi
404,90 TL seviyesinde korurken, 6nerimizi ise AL yoniinden "G6zden Gegiriliyor"
olarak revize ediyoruz. Hisse, yil basindan bu yana BIST 100 Endeksi’nin %13
gerisinde performans gostermistir. Geriye donik 12 aylik verilere gore hisse 3,3x
F/K ve 5,7x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.



TURK HAVA YOLLARI TRAFIK SONUGLARI (THYAO TI) — 2025'IN %2,9 GERISINDE TOPLAM YOLCU SAYISI

Ayhk Trafik Verileri

Toplam Nis.23 Nis.24 Nis.25 Nis.26 2025'e gore degisim
Konma Sayisi 33,938 42,346 43,946 45,101 44,738 -0.8%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 15,408,882 18,689,023 20,256,728 21,696,913 22,179,126 2.2%
Yolcu Doluluk Orani (%) 74.5% 79.9% 80.9% 83.2% 83.4% -0.2 puan
Yolcu Sayisi 4,998,039 6,547,945 7,015,350 7,417,550 7,199,651 -2.9%
Distan Disa Transfer Yolcu Sayisi 1,813,533 2,457,552 2,479,120 2,923,790 - -
Kargo + Posta (Ton) 146,373 120,852 162,656 172,795 193,700 12.1%
i¢ hat 2025'e gore degisim
Konma Sayisi 12,971 17,484 17,960 16,765 16,460 -1.8%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 1,491,526 2,165,661 2,218,156 2,025,443 1,984,502 -2.0%
Yolcu Doluluk Orani (%) 79.1% 80.2% 86.5% 87.4% 83.8% 3.5 puan
Yolcu Sayisi 1,778,063 2,483,200 2,757,048 2,578,024 2,450,317 -5.0%
Kargo + Posta (Ton) 5,014 4,834 4,386 5,253 4,770 -9.2%
Dis hat 2025'e gore degisim
Konma Sayisi 20,967 24,862 25,986 28,336 28,278 -0.2%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 13,917,356 16,523,362 18,038,573 19,671,470 20,194,624 2.7%
Yolcu Doluluk Orani (%) 74.0% 79.8% 80.2% 82.8% 83.3% -0.5 puan
Yolcu Sayisi 3,219,976 4,064,745 4,258,302 4,839,526 4,749,334 -1.9%
Kargo + Posta (Ton) 141,360 116,018 158,270 167,542 188,930 12.8%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, THY
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TURK HAVA YOLLARI TRAFIK SONUGLARI (THYAO TI) — 2025'IN %2,9 GERISINDE TOPLAM YOLCU SAYISI

SECILMIi$ TRAFiK VERILERINE AiT KARSILASTIRMALAR

THY aylik trafik verileri, segilmis kalemler

THY aylik trafik verileri, segilmis kalemler

45,200 45,101 22,500,000
45,000 22,179,126
22,000,000
44,800 44,738 21,696,913
44,600 21,500,000
44,400
21,000,000
44,200
43,946 20,500,000
44,000 20,256,728
43,800
20,000,000
43,600
19,500,000
43,400
43,200 19,000,000
Konma Sayisi Arzedilen Koltuk Km ('000)
Nis.24 =Nis.25 Nis.26 uNis.24 HNis.25 Nis.26
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii, THY Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii, THY
THY aylik trafik verileri, segilmis kalemler THY aylik trafik verileri, segilmis kalemler
84% 7,500,000
7,417,550
84% 83.4%
83.2% 7,400,000
83%
7,300,000
83%
7,199,651
82% 7,200,000
82% 7,100,000
81% 80.9% 7,015,350
7,000,000
81%
6,900,000
80%
80% 6,800,000
Yolcu Doluluk Orani (%) Yolcu Sayisi
mNis.24 H Nis.25 Nis.26 u Nis.24 W Nis.25 Nis.26
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY
THY aylik trafik verileri, segilmis kalemler
200,000
195,000 193,700
190,000
185,000
180,000
175,000 172,795
170,000
165,000 162,656
160,000
155,000
150,000
145,000
Kargo + Posta (Ton)
W Nis.24 W Nis.25 Nis. 26

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii, THY

DENIZ YATIRIM STRATEJ{ & ARASTIRMA



TURK HAVA YOLLARI TRAFIK SONUCLARI (THYAO TI) — 2025'IN %2,9 GERISINDE TOPLAM YOLCU SAYISI
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimd, THY

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY

Distan Disa Transfer Yolcu Sayisi

Toplam Kargo Posta
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY

i¢ Hatlar Yolcu Sayisi

Dis Hatlar Yolcu Sayisi
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolimd, THY

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimi, THY
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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 genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde 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 yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin 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 izerinde 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 Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagiimasini takip eden siirecte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yliikselis potansiyeli veya diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin diginda 6nerilerde bulunma
haklarini sakh tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sekt6riin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin go6zetildigi, mekanik bir siireg
yiiriitmemektedirler.
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