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TURK HAVA YOLLARI - THYAO 4.Ceyrek Degerlendirmesi 06.03.2020

Tark Hava Yollari 4C19’da piyasa beklentilerinin oldukga tizerine 1.94 == TN~ Rma T
milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 1.07 milyar TL net kar
seklindeydi. Son c¢eyrekteki karla birlikte sirketin yillik net kan 4.5
milyar TL oldu. Tirk Hava Yollari 4C18de 38 milyon TL zarar
aciklamisti.

Sirketin net karindaki artista tasarruf énlemleri ile birim gelirlerinin
artmasi ve Boeing 'ten MAX ugcaklari ile ilgili alinan 1.07 milyar TL
telafi demesinin etkili oldugunu gérmekteyiz.

Sirketin satis gelirleri 4C19’da 4C18’e gore %15 oraninda artisla 16.4
milyar TL'den 18.9 milyar TL'ye yikselirken yillik bazda ise satlg
gelirleri %20 artigla 75.1 milyar TL oldu. (2018/12 Net Satiglar: 62.8 JT7X) 6.03.2020

Milyar TL) Kapanis Fiyati 11,71
) Ganlak Degisim (%) 0,34

Sirket 4C19'da 4.8 milyar TL FAVOK rakami elde ederken 4C18'de  Haftalk Degisim (%) -3,62
finansal tablolarini UFRS-16 kapsaminda acgiklamadigi icin FAVOK  Son 1 YilEn Dusuk 10,26
Son 1Yl EnYiksek 15,33

rakamini yillik bazda karsilastirmak anlamh olmamaktadir. Sirketin

, = .. 2 . , Son 1 Yilislem Hacmi Deg. (% 2542
4C19'da FAVOK marj ise %25.73 oldu. FAVKOK rakami ise 4G19'dagop (a0 "y ™ o (%) e
y|'II.|k bazQa 5,?20 milyon TL'ye ulla_glrker?, FAVKOK marjl |s? )_'_Olfu Piyasa Degeri (mn L) 76.150.80
birim gelirdeki %2.8 artis ve birim giderlerdeki %1.9 dusisin  ia Acklk Orari 50.00
katkisiyla %27.5’e yukseldi. Halka Ack Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 7.975,51

. ) ) Sermaye (mn. TL) 1.380,00
2020 yilinda i¢ hatlarda 31.5-33 milyon, dis hatlarda 46-47 milyon  Temetta Verimi (Son 5Y) 0,00
olmak Uzere toplam 78-80 milyon yolcu tagima hedefi olan Turk Hava
Yollar’nin konsolide satis geliri hedefi ise 14.5-14.8 milyar dolar. Performans (%) Son1Ay Son6Ay  Son1Yi
THYAO 1985  -151 17,94
Sektor ortalamasindan daha iyi piyasa ¢arpanlarina sahip olan Turk  xu100 859 1150 779
Hava Yollar’'nin fiyat/kazang orani 3.56 iken (Sektor F/K: 4.18) piyasa  Relatif Gefiri (XU100) -11,26  -13,02 -25,73
degeri/defter degeri orani ise 0.40 (Sektér PD/DD: 0.65).
Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y
THYAO hisseleri icin yurtici ve yurtdisi piyasa carpanlarn ile FK 487 4045 0,00
yaptigimiz degerlendirmeye gore 18.55 TL hedef fiyat %69 yikselis EgEVAOK g’gg :’Sg 105:13:
potansiyeline isaret ediyor. FDISatiglar 0:31 0:65 0127
Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
THYAO 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12
Net Satislar 16.486  14.848  18.668  22.635 | 18.967 | 62.853 75.118 15% -16% 20%
Satislarin Maliyeti -14520 -13.433 -16.170 -16.515 | -15.921 | -49.284 -62.039 10% -4% 26%
Briit Kar 1.966 1415 2498  6.120 | 3.046 | 13.569 13.079 55% -50% -4%
Faaliyet Giderleri 1936 -2508  -2.456  -2.498 | -2.248 | -7.423 -9.710 16% -10% 31%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 213 284 32 192 | 1165 | 46 1673 447% 507% 3537%
Net Faaliyet Kari/Zarari 243 -809 74 3.814 1.963 6.192 5.042 - -49% -19%
FVAGK 1571 830 2254  5.817 | 4.880 | 11.400 13.781 211% -16% 21%
Finansal Gelir/Gider (Net) 454 -661 -460 136 19 | -2100 -966 - -86% -54%
Vergi Geliri (Gideri) -311 289 342 -812 | -339 | -1.189 -520 . -58% -56%
Net Kar/Zarar -38 -1.253 133 3.707 | 1.948 | 4.045 4.535 -5226% -47% 12%
Degisim (Puan)
Briit Kar Marji 11,9 9,5 13,4 270 | 161 | 216 174 4,134 -11,0 -4,18
FVAGK Marji 9,5 5,6 12,1 25,7 25,7 18,1 18,3 16,2 0,0 0,21
Net Kar Marji -0,2 -8,4 0,7 164 | 103 6,4 6,0 10,5 -6,1 -0,40
Net isletme Sermayesi -1.354 -2.199 -1.895 -2.250 | -2.804 | -1.354 -2.804 -1450,0 -554,0 -1.450,00
Net Nakit (Yillik) -44.463 58298 -60.842 -60.976 | -64.721 | -44.463 -64.721 -20258,0 -3745,0 -20.258,00
Toplam Borg/Ozsermaye 249 289 299 261 260 249 260 11,4 -1,1 11,35
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -34.083  -37.314 -40.116 -41.742 | -45.623 | -34.083 -45.623 -11540,0 -3881,0 -11.540,00
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THYAO Rasyolar 2019/4Q 2019/3Q 2019/2Q 2019/1Q 2018/4Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 75.118 72.637 71.994 67.169 62.853
Yurt igi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.629 2.372 1.787 1.388 1.474
Yurt Digi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 16.749 19.731 16.344 12.993 14.605
Net Kar - Yilik (Mn. TL) 4.536 2.549 2.798 3.106 4.045
Briit Kar Marji (%) 16,06 27,04 13,38 9,53 11,93
FVAOK (Mn. TL) 4.880 5.817 2.254 830 1.571
FVAOK Marji (%) 25,73 25,70 12,07 5,59 9,53
Aktif Karhihik - Yilhik (%) 3,54 1,97 2,51 3,07 4,55
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 12,58 6,87 9,61 11,67 15,72
Alacak Tahsilat Siiresi 17,72 18,07 18,56 18,65 18,47
Stok i;leme Siiresi - Yilhik 8,80 7,91 7,22 7,02 6,93
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 35,54 35,45 30,35 30,03 31,86
Net isletme Sermayesi (Mn TL) -2.804 -2.250 -1.895 -2.199 -1.354
Net Nakit (Mn. TL) -56.022 -51.891 -54.084 -50.802 -40.516
Net Borg (Geyreklik) (Mn. TL) 3.745 134 2.544 13.835 -426
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 64.721 60.976 60.842 58.298 44.463
Net Borg/FVAOK (%) 4,70 6,18 5,81 5,78 5,68
F/K 3,56 6,70 6,36 5,74 5,50
Sektér F/K 4,18 6,90 7,55 6,82 6,28
F/DD 0,40 0,46 0,53 0,54 0,71
sektor F/DD 0,65 0,78 0,89 0,82 0,92
FD/FVAOK 5,87 7,45 7,06 6,80 5,85
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -45.623 -41.742 -40.116 -37.314 -34.083

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi 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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin gorisini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglinci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig Gilkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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