Hisse Senedi / Buyuk Sirket / Havayollari ve Hizm.

Turk Hava Yollari

Toplanti Notlari

THYAO 1G26 Webyayini One Cikan Noktalar
Kapasite Optimizasyonu

Savasin baslangicindan bu yana, Orta Dogu—Amerika hattindaki talep disusi
nedeniyle Kuzey ve Giiney Amerika’ya/ Amerika’dan uguslar azaltildi. THY bu
kapasiteyi talebin gliclii kalmaya devam ettigi Uzak Dogu, Gliney ve Orta Asya
ile  Afrika’daki kaydirdi.
faaliyetlerinin azalmasi da THY’nin Avrupa—Asya hattindaki talebin bir kismini

bazi (lkelere Korfez bolgesi havayollarinin

alabilmesini sagladi.

THY, beklenenden daha gligli talep nedeniyle kapasitenin %3’ini Amerika’dan
Uzak Dogu’ya yonlendirdi. Havayolu, yaz genis gévde programinda Orta Dogu
kapasitesini yaklasik %30 azaltirken, Orta ve Giiney Asya kapasitesini %9
artirdi. THY, daha dnce 2026 igin agikladigl %8-9 kapasite bliyiime beklentisini
asagl cekerek %1 artis ya da yatay kapasite blyimesi planliyor.

THY, bazilari 2026 yaz sezonu sonuna, bazilari ise 2027 kis sezonu sonuna kadar

olmak lizere toplam 21 destinasyona uguslarini durdurdu.
2C26 Gelismeleri ve Beklentileri

THY, 2026 Paskalya doneminde %7-8 ASK biyilimesi, doluluk oraninda (PLF) 2
puanhk artis ve %20 gelir artisi elde ettigini belirtti.

Avrupa’dan Uzak Dogu’ya talep ¢ok gliclii. Afrika igin ileri rezervasyonlar
olumlu. Tirkiye’ye olan talep ise daha zayif; THY, Avrupa’dan Tirkiye'ye trafik

akisinda bir miktar diists gozlemledigini ifade ediyor.

THY, 2C26 igin yatay ASK ve yolcu trafigi bliyimesi, %11-12 gelir artigi, yakit
hari¢ birim maliyetlerde (ex-fuel CASK) %10-14 artis ve %2-8 FAVKOK mariji

ongoruyor.

AJET
Alet tarafi, transit yolcu eksikligi ve Turk Hava Yollari’'na kiyasla Orta Dogu

bolgesine daha yiiksek bagimlilik nedeniyle daha zayif performans gésterdi.

AJET, bilet basina yaklasik 10-15 dolar fiyat artisi yapti. Ayrica birim yan

gelirlerini yil butgesinin Gzerinde %30 arttirdi.
Yakit Artigi

THY yoOnetimi, 150°den fazla destinasyonda yakit ek (creti diizenlemesi
vapildigini belirtti. Yakit ek licretlere Nisan basinda yapilan ikinci dizenleme
doluluk oranlarini etkilemedi. Yan gelirlerde de bazi ayarlamalar yapildi. Yakit
ek Ucretleri, ilgili hatlarin yakit maliyetlerine gore giincelleniyor. Nisan itibariyla

yakit ek Ucretlerinin kapsama orani %48 seviyesinde (tarihsel olarak %50).
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THY’nin baz senaryosuna goére savasin Temmuz civarina kadar stirmesi ve jet yakiti fiyatlarinin bu déneme kadar
1.400-1.500 ABD dolari seviyelerinde kalmasi, ardindan savas oncesi seviyenin lzerinde bir noktaya gerileyerek
yili yaklasik 994 dolar (Brent 90-95 dolar) seviyesinde tamamlamasi bekleniyor. Bu senaryoda THY’nin gelir
tablosuna ek maliyet yukunin yil bitgesine kiyasla 3,4 milyar dolar olmasi 6ngéruliiyor. Daha hizli toparlanma
halinde (Brent 85 dolar), bu yikiin 2 milyar dolara diismesi bekleniyor.

Brent petrolln varil basina ortalama 90-95 dolar ve jet yakiti fiyatinin ton basina ortalama 1.200 dolar oldugu baz
senaryo, THY’nin yil sonu yakit maliyetinin %50’den fazla artacagini gosteriyor. Bu artis, savag oncesi biitceye
kiyasla yaklasik 3,5 milyar dolarlik ek yik anlamina geliyor. Bunu dengelemek igin yil sonunda RASK’Iin %13’ten
fazla, muhtemelen %15’e yakin artmasi gerekiyor (talep ve rekabete bagli). THY, kapasite ve gelir yonetimi (1,2
milyar dolar) ile maliyet optimizasyonu (1,3 milyar dolar) sayesinde olumsuz etkiyi toplam 2,5 milyar dolar
azaltmayi hedefliyor. Alinan onlemler arasinda dislk talep bolgelerinde gegici kapasite kesintileri, glicli talep
bolgelerinde frekans artisi, ek lcret ve fiyat diizenlemeleri, premium segmente odaklanma, operasyonel gider
yonetimi, yakit tiiketimi optimizasyonu, dolayh giderlerin kisitlanmasi, stratejik yatirimlarin onceliklendirilmesi ve

tedarikgi/havalimani ile miizakereler yer aliyor.

THY, jet yakiti arzi eksikligi nedeniyle operasyonlarini durdurmadi; operasyonlar sorunsuz devam ediyor. ileriye

doénuk olarak yakit arzina bagh ciddi bir operasyonel baski beklenmiyor.
THY yonetimi, 2026 yili igin yakit harig birim maliyetlerde disuk ¢ift haneli artisin makul oldugunu belirtti.
GTF Motorlari

THY’nin su anda yaklasik 120 adet GTF motorlu Airbus neo ugagi bulunuyor. Bunlarin yaklasik 40’1 park halinde ve

yil sonuna kadar bu sayinin 50’ye c¢ikabilecegi 6ngoériliyor.
Kargo Operasyonlari

Hirmlz Bogazi ve Bab el-Mendeb’deki jeopolitik risklerin yarattigi deniz tasimaciligi darbogazlari nedeniyle
denizden havaya kayis yasaniyor. THY, 6zellikle Pasifik 6tesi hatlarda yiliksek yakit fiyatlari nedeniyle hava kargoda
yuksek getiri ortaminin (gift haneli getiri artisi) devam etmesini bekliyor. Eski nesil kargo ugaklarinin yogun
kullanimi karhhg: distrtyor ve arzi tehdit ediyor. Ayrica Korfez havayollarinin savas oncesine gore kapasite
eksikligi nedeniyle olusan boslugu THY kargo ugaklariyla doldurmaya ¢alisiyor. 28 kargo ugagiyla Turk Hava Yollari,

diinyanin en blylk Gg¢lincl kargo taslyicisi konumunda.
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérugler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklar Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




