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Turk Hava Yollan Ekim 2023: Aylik Trafik Sonuglari

Tirk Hava Yollar, Ekim 2023 igin aylik trafik sonuglarini agiklad.

Yolcu Sayisi: THY, Ekim'de 7,36 milyonyolcu tasidi. Yurtigi hatlarda, yolcusayisibir dnceki yila gére %19 artarken
distan-disa transfer yolcu sayisi %17 buyiidui. Direkt uluslararasi yolcu hacimleri bir yil dncenin %3 gerisinde ancak
yine de Kovid 6ncesi seviyelerin (Ekim'19) %23 Gzerinde. Sirketin kapasite kirliminda normallesme yolcu sayilanna
da yansidi ve distan-disa transfer yolcular Ekim ayinda toplam dis hat trafiginin %53’tUnu olusturdu. Bu oran, bir yi
Oncesinin 5 puan lGzerinde ancak halen Kovid 6ncesi ddnemin 2 puan gerisinde.

Kapasite: Sirketin Ekim'23'te yakaladidi %16’k yillik Arz Edilen Koltuk Kilometre (AKK) bliyiimesi, son 12 aylk
AKK blyimesini %18’e tasidi. Hatirlatmak gerekirse, 3C23 finansallari sonrasi diizenlenen tele-konferansta THY
Yonetimi, yilin tamamiigin %17-19 bandinda AKK blyime dngoérdiklerini sdylemisti. Sirketin yili %18 blylimeyle
kapatmasiigin, yilin son ikiayinda %20 biyUmesi gerekiyor. EkKimayisonuglari isiginda ve Orta Dogu uguslarindaki
mewvcut zayflik nedeniyle 2023 yili kapasite artig inin dngorulerin alt bandina yakin olmasi bizce daha muhtemel.

Doluluk Orani: THY'nin dis hat doluluk orani, Ekim ayinda, yillik 2,5 puan disusle %83 oldu. Bu distist ¢ok endise
verici bulmuyoruz giinki gegen yilin %85, 2'lik doluluk orani mevsimsel agidan en iyi zamanlar olmayan Ekim ay1 igin
oldukg¢a yUksekti. Bununla birlikte, sirketin ¢ift haneli ylksek kapasite artis1 sundugu bir ddnemde, doluluk oranindaki
gerilemenin ve mewvcut seviyelerin oldukga makul oldugu disiincesindeyiz.

Cografi Dagilim: Uzak Dogu ve Amerika uguslari sirasiyla yillik %31 ve %251k kapasite artislariyla en iyi
performans gdsteren bdlgeler olmaya Ekim ayinda da devam etti. Uzak Dogu rotalarindaki guglu talep, yUksek
kapasite artisina karsin sirketin doluluk oranini korumasini saglarken, Amerika uguslarinin doluluk oranlarinda 5,0
puanlik bir gerileme hesapliyoruz. Amerika uguslarindaki géreceli zayifligi, bélgeye déniik kapasitenin Ekim ayinda
hizli artmasina bagliyoruz. $oéyle ki, Amerika uguslarinda, yillik AKK buyumesi yilin ilk dokuz ayinda %2 iken Ekim
ayindan %22 artti ve bu hizlanmaya, talep es zamanli eslik edemedgi i¢in doluluklar geriledi. Yeni kapasitelerin
olgunlagsmasiyla, doluluk oranlarinda tedrici bir toparlanma gérmeyi bekleriz. Sirketin Orta Dogu AKK kapasitesi
Ekim ayinda yillik %5 duserken, doluluk oranlari da 5 puan geriledi. Halbuki, ilk 9 ayda bélgeye olan kapasite %628
artmisti ve doluluk orani da sadece 2 puan gerilemisti. Bu farklihgi, Ekim ayi basinda boélgede yasanan ve sirketin
bdlgeye olan bazi uguslarini durdurmasina neden olan gerilimin sonuglara yansimasi olarak degerlendiriyoruz.

Kargo Operasyonlari: Bizim igin aylik sonuglarin en olumlu gikarimlarindan biri, dis hat kargo hacimlerinde yillk
%9'luk buyume oldu. Sirket, Ekim ayinda 153 bin ton kargo tasidi. Bu tonajlar, Kovid éncesi seviyelere gore aylik
bazda %11, yilliklandiriimis bazda ise %7 yukardadrr.

Tahminlerimizle Karsilastirma: Aylik sonuglari, kendi tahminlerimizle karsilastirdigimizda, kapasite tarafinda
biylk bir surpriz olmadigini ancak doluluk oranlarinin, 6zellikle i¢ hatlarda, hafif asagida kaldigini goriyonz
(agiklanan %82,7 vs. YKYt: %83,4). Ote yandan sirketin dis hat kargo hacimleri, bizim éngdriilerimizin (izerinde
geldi. (Agiklanan 153 bin ton: YKYt: 133 bin ton).

YKY Genel Goriis: Yilin son iki ayina iligkin, bizim ilk tahminlerimize gére, kismen zayif kapasite arzi ve talep
gorunidmine iliskin ilk sinyallere ragmen, THY'nin Ekim 2023 trafik sonuglarini nétr olarak degerlendiriyoruz. Tim yi igin
yolcu sayisi tahminimizi (85 milyon) ve AKK varsayimimizi (237 milyar) hafif asagiya revize edebiliriz. Bununla birlikte,
gerek revizyonun boyutunun sinirliolmasigerekse Uzak Dogu hatlari ve kargo operasyonlarindaki gérece glgli seyriyle,
konsolide bazda, muhtemel kay iplarin telafi edilebilecegini dénik beklentimiz sayesinde, gelir varsayimlarimizda biiytk
bir degisiklik 6ngérmuyoruz.

Ekim 2023 sonuglari isiginda THY i¢in 13,3 USD pay basi hedef fiyatla AL 6nerimizi yineliyoruz.
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Tablo 1: THY Aylik Trafik Sonuglan / Eki-23

Konma Sayisi (bin)
Yurt Igi
Yurt Disi

Arz Edilen Koltuk Km (milyai
Yurt Igi
Yurt Disi

Ucretli Yolcu Km (milyar)
Yurt Igi
Yurt Disgi

Yolcu Doluluk Orani (%)
Yurt Igi
Yurt Disgi

Yolcu Sayisi (miyon)
Yurt Igi
Yurt Disgi

Distan Disa Transfer Yolcu
Direkt Yolcu

Konma Basgina Yolcu
Yurt Igi
Yurt Disi

Kargo ve Posta (bin ton)
Yurt Igi
Yurt Disi

Ugulan Km (bin)
Yurt Igi
Yurt Disi
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Son 12 Ay

Eki22 yly Eki23 Eki22 yly

Ayhk Y1l Bagindan Bu Yana

Eki23 Eki22 yly Eki23
449 395 14% 4409 3796 16%
174 147 18% 1756 1439 22%
276 248 11% 2653 2357 13%
208 1800 16% 1968 1689 17%
2.1 17  23% 2172 16,8 27%
18,7 16,3 15% 1756 152,1 15%
172 153" 12% 1635 1356 21%
1,8 1,5 21% 18,0 145  24%
154 13,8 11% 1454 1211 20%
83% 85% -3pp 83%  80% 3pp
84%  86% -2pp  85%  86% -2pp
83%  85% -3pp  83%  80%  3pp
736 6,63 11% 7128 60,52 18%
2.6 22 19% 26,1 215 22%
4.8 45 7% 451 390 16%
25 22 17% 249 19.2  30%
224 2317 3% 2019 19.78° 2%
163,7 167,9 -42 161,77 1594 22
1482 14707 12 1489 1494 05
1734 18037 68 1701 1656 45
157,6 1441 9% 13447 14031 -4%
5.1 48 8% 476 473 1%
1525 1393 9% 12971 13558 -4%
956 834 147% 9029 7997 12,9%
11,8 10,0 183% 1198 96,9 236%
838 734 142% 7831 702,8 11,4%

Kaynak: Turk Hava Yollarn, YKY Arastirma

5130 4404 16%
2041 1696 20%
308,09 2708 14%
2296 1946 18%
246 197 25%
2050 1748 17%
190,5 153,8° 24%
208 169 23%
169,7 136,9 24%
83% ?9%: 4pp
85%  85% -1pp
83%  78%  4pp
8257 69,09  20%
30,1 250  20%
524 441  19%
29 1 219  33%
2336 2222 5%
1610 1569 41
1477 14757 02
169.8 1628 7.0
1.620,6 1.712,9° -5%
586 574 2%
15620 16555 -6%
1.057,1 9299  137%
1395 1144 22.0%
9176 8155 12,5%
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Tablo 2: THY Aylik Trafik Sonuglan - Bilgesel Kinlhm / Eki-23

Aylik Ekim 23 Ekim 22 Yilik Biiyiime

AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn) AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn) AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn)
Orta Dogu 1.526 1.128 74,0% 0,7 1.600 1.264 79,0% 0,7 -5% -11% '—5,1 -10%
Avrupa 5219 4369 83,7% 24 4 566 3.923 85,9% 21 14% 11% '—2,2 15%
Uzak Dogu 4 446 3.767 84,7% 0,6 3.388 2.860 84,4% 0,5 31% 32% " 0,3 27%
Kuzey Amerika 3.769 3.047 80,9% 0,3 3.083 2646 85,8% 0,3 22% 15% '—5,0 15%
Afrika 1.605 1.221 76,1% 0,3 1.596 1.250 78,3% 0,3 1% -2% '—2,2 -1%
Giiney Amerika 1218 996 81,8% 0,1 894 782 87 4% 0,1 36% 27% '—5,6 33%
Yurtigi 2.091 1.752 83,8% 26 1.687 1.446 85,7% 21 24% 219% "1 9 20%
Toplam 19.874 16.281 '81,9% 7,0 16.814 14.172 '84,3% 6,1 18% 15% '—2,4 14%
Kumulatif Ekim 23 Ekim 22 Yilik Biiyliime

AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn) AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn) AKK (mn) UYK (mn) L/F Yolcu (mn)
Orta Dogu 17.357 12.704 73,2% 7.4 13.965 10.567 75,7% 6,3 24% 20% '—2,5 17%
Avrupa 48 626 39.366 81,0% 21,8 44 125 35.379 80,2% 19,2 10% 11% " 0,8 14%
Uzak Dogu 40.199 34 573 86,0% 54 29970 23102 77,1% 3,9 34% 50% 8,9 40%
Kuzey Amerika 34217 29 467 86,1% 3,2 32957 26.320 79,9% 29 4% 12% " 6,3 11%
Afrika 16.196 12.598 77,8% 3,3 15.309 11.564 75,5% 3,0 6% 9% '2,2 9%
Giiney Amerika 10.799 9246 85,6% 0,9 8.496 7.105 83,6% 0,7 27% 30% " 2,0 32%
Yurtici 21.059 17.872 84 9% 26,0 16.600 14.339 86,4% 21,3 27% 25% -1 5 22%
Toplam 188.452 155.828 '82,7% 67,9 161.423 128.376 '?9,5% 57,2 17% 21% " 3,2 19%

Kaynak: THY, YKY Arastirma (*) sadece tarifeli trafik
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






