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THYAO (EU) 4C23 Finansal Sonuclar — Olumlu

4C23 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 145,617 140,705 141,897
FVAOK (TLmn) 22,072 25,319 24,264
FVAOK Marji 15.2% 18.0% 17.1%
Net Kar (TLmn) 93,500 9,315 9,333

Ertelenmis vergi gelirinin katkisiile gliclt net kar

THYAO 4G 23'te piyasa beklentisinin %904 tistiinde 93,500mn TL netkar aciklamistir.
Net kar yillik %946 artmistir.

Net kardaki 6nemli olctideki sapma, 88,112mn TL'lik ertelenmis vergi gelirinden
kaynaklanmistir. Ertelenmis vergi geliri, VUK mali tablolarina uygulanan enflasyon
muhasebesinedeniyle kaydedilmistir.

4C23'de kaydedilen 145,617TL'lik gelir yillik %65 artarken, piyasa beklentisiyle uyumiu
gerceklesmistir. Gelir artisinda yolcu trafigindekiartis etkili oimustur.

Ceyrek esnasinda birim yolcu gelirleri ABD$ bazinda yillik %4.3 daralirken, 2023'tin
tamamindaise yillik %4 artmistir.

Sirket'in tasidigi kargo miktari 4C23'te ton olarak yillik olarak %12.3 artarken, kargo
gelirleri ABD$ bazinda yillik %3.3 azalmis ve 4C23'te konsolide gelirlerin %15.4'tnd ve
2023'0Untamamindaise %12.4'0n0G olusturmustur.

THYAO 4C23'te piyasa beklentisinin %13 altinda 22,072mn TL FVAOK aciklamustir.
%15.2 olan konsolide FVAOK mariji, yilllk 8.3 puan daralirken piyasa beklentisi olan
%18.0'in 2.8puan altinda gergeklesmistir.

Akaryakit Etkisi Haric AKK basinabirimgider 4C23'te ABD$ cinsinden yillik %6.8 artmistir.
THYAO 2023 yili karindantemettt 6dememe kararialmistir.
Olumlu piyasa etkisibekliyoruz

THYAO'un 4C23 net kari ertelenmis vergi gelirinin etkisiyle beklentilerin oldukca
Uzerinde gerceklesmistir. Bu nedenle, 4C23 sonuclarini  olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

THYAO icin “Endeks Uzeri Getiri” (EU) olan tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimiz olan
396TLile surdurayoruz.

Sirket bugtin saat17:00'da bir telekonferans diizenleyecektir.
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THYAO Ozet Finansal Sonuglar

(mnTL)
Net Satislar

Brut Kar

Faaliyet Kar

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider
Yatirim Faal. Gelirler
Finansal Gelirler (net)
Vergi

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi
Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji
Faaliyet Kar Mariji
FVAOK Marji

Net Kar Mariji

ac22
88,049
19,939
11,492
20,627
1199
2,363
-6,600
170
8,936

-175,086 -

-2,332
181,427

22.6%
13.1%
23.4%
10.1%

1¢23
82,057
12,218
2,530
1,908
-379
2,634
665
-803
4,418

173,670

-319
191,307

14.9%
3.1%
14.5%
5.4%

Yatirm
2C23  3¢23
107,633 169,091
27,250 57,125
15300 42,304
25,623 55,794
1839 4,084
4394 7613
-3,310 4,404
-5,322  -10,271
13,754 51,331
-210535 -196,328
1157 2,719

268,885 343,400

25.3%
14.2%
23.8%
12.8%

33.8%
25.0%
33.0%
30.4%

ac23
145,617
22,853
6,789
22,072
-1,042
6,024
-9,283
88,112
93,500

-242,746

557
457,112

15.7%
4.7%
15.2%
64.2%

12A22
31,169

75,641
47,731
78,684
1,080
5176
-4.764
-3971
47,429

-175,086

-2,332
181,427

24.3%
15.3%
25.3%
15.2%

Arastirma
Degisim

12A23 4C23/4C22 4C23/3C23 12A23/12A22
504,398 65% -14% 62%
119,446 15% -60% 58%
66,923 -41% -84% 40%
115,397 7% -60% 47%

4,502 ad. a.d. 317%
22,522 155% -21% 335%

-9,381 a.d. ad. a.d.

71,716 51731% ad. ad.
163,003 946% 82% 244%
-242,746

557

457,112

23.7% -7 puan -18.1 puan -0.6 puan

13.3% -8.4 puan -20.4 puan -2.1 puan
22.9% -8.3 puan -17.8 puan -2.4 puan
32.3% 54.1 puan 33.9 puan 17.1 puan
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Boélumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoéy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model
Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve
Model Portféy kapsaminda yapilandegisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir dértismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gorisuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatinmlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Gginct kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukarnidaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



