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Konferans Notlarn

Yil sonu hedeflerini yukari revize edebilir

Yolcu trafiginde biiylime Temmuz ayinda da devam ederken, ileri tarihli
satiglar cesaret verici Tirk Havayollari Temmuz ayinda gegctigimiz yil 15
Temmuz’'daki basarisiz darbe girisiminin nedeniyle disik baz yil etkisi ile i¢
hat yolcu sayisinda %26.8 ve dis hat yolcu sayisinda %22.5 artis ile toplam
yolcu sayisinda yillik bazda %24 blylime elde etti. Temmuz ayi yolcu trafik
verisi Ocak-Temmuz ddnemi yolcu sayisini yillik bazda %4.6 artis ile 37.5
milyona tasidi. THY’nin 7A17°de i¢ hat ve dis hat yolcu sayisi sirasiyla yillik
bazda %5.6 ve %3.8 artis gosterdi. Yilin ilk yedi ayinda Avrupal yolcu
sayisinda %2.1 diustse ragmen, Orta Dogu (+%5.5), Uzak Dogu (+%9.6) ve
Afrika (+%7.3) bolgelerindeki glcli yolcu trafigi dis hat yolcu blyimesine en
6nemli katkiyr gerceklestirdi. Ocak-Temmuz déneminde dis hat transit yolcu
sayisi %2’lik artis gbsterirken, dis hat giden direkt yolcu sayisi %6 blyime
gbsterdi. THY ydnetimi gerceklestirdigi telekonferansta Agustos ve Eylll
aylari igin ileri tarihli satislarin énemli artis gésterdigini belirtken 3G17°de
talepteki iyilesmenin strdugine dikkat ¢ekti. 2017 yili icin THY’nin toplam
yolcu sayisinin %8 artisla 67.7 milyona (i¢ hat %13 artis 30.8 milyon — dis
hat %4 artis 36.9 milyon) ulasacagini 6ngériyoruz.

Gugclu ileri tarihli satiglar 3C17°de birim gelirlerde iyileseme vaat ediyor
Turk Havayollarinin 2C17°de toplam AKK basina gelirleri 6zellikle Asya/Uzak
Dogu, Avrupa ve Amerika bdlgelerindeki iyilesmeden 6tir0 yillik bazda %3.3
artis ile 2G16'deki 5.42 dolar centten 2C17°de 5.60 dolar cente yikseldi.
Ancak yolcu basina gelirler yillik bazda %%3.2 distsle 2C16’deki 6.90 dolar
centten 2G17°de 6.68 dolar cente dlserken, 1G17’teki 6.28 dolar centten %6
yUkseldi. Afrika’nin %6.4 gerileme ile bagsi ¢ektigi birim gelirlerdeki daralma
tim bdlgelerde gorildi. Diger taraftan kur etkisi disarida birakildiginda
toplam birim gelirler 2C17’'de yillik bazda %1.7 artig ile 7.02 dolar cente
yukseldi. THY ydnetimi ileri tarihli satiglardaki gugli blylime neticesinde
3G17'de birim gelirlerde iyilesme bekliyor.

Sirketin kar marji hedefinde yukari yonlii giincelleme olabilir Sirket 2017
yili i¢in beklentilerini glncelleyecegini ve birka¢c gin icinde yatinmcilarla
paylasacagini belirtti. Birim maliyetlerdeki diisisin devami ile birlikte birim
gelirlerindeki iyilesme beklentisi sirketin kar marj hedefinde yukari yinli bir
revizyona neden olabilecedini distinlyoruz. 2Y16’da baglayan aktif kapasite
yonetimi ve maliyet azaltici énlemler 2G17'de birim maliyetlerde gergeklesen
yilhk bazda %10.3’likdisilsin ana nedenlerini olusturmaktadir. THY’nin
yakit digi birim maliyetlerinde ise 2C17’de yillk bazda %13.5 disis
gorilmektedir. THY 1Y17'de 130 milyon dolar tasarruf sagladi. Sirket
ybnetimi yilin ikinci yarisinda da siki maliyet kontroliiniin devam edecegini,
ancak 2G17 olmasi gereken reklam ve bakim giderlerinin bir kisminin
2Y17’ya kayacagini belirtti.

Net bor¢c seviyesinde gerileme 10 adet ugagin SLB ile finansal
kiralamadan operasyonel kiraya doénismesi sonucunda elde edilen nakit
giris, sirketin 1G17 sonundaki 31.5 milyar TL net borg seviyesini 1Y17
sonunda 25.6 milyar TL'ye diismesini sagladi. Sirketin bu igslemden 2GC17°de
163 milyon TL bir defaya mahsus gelir yazdigini belirtmek isteriz. 10 adet
ugak icin gergeklestirilen SLB sirketin net borg seviyesini asagiya ¢ekerken,
ileriki ddnemde operasyonel kiralama giderlerinde artisa neden olacaktir.
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Yikselme Potansiyeli* 8%
Kodu THYAO
Fiyat Bilgileri TL uUsD
Kapanis 16 08 2017 9.30 2.63
12 Aylk Hedef Fiyat TL 10.05 2.58
12 Aylk Onceki Hedef Fiyat TL 574  1.82
Piyasa Degeri (mn) 12,834 3,630
Halka Agik PD (mn) 6,399 1,810
Ortalama Islem Hacmi (3Ay) 559.3 157.6
Hisse sayisi (mn) 1,380
Takas Saklama Orani (%) 49.86
Carpanlar 2016G 2017T 2018T
F/K ad ad 71
PD/DD 0.7 0.7 0.6
FD/FAVOK 8.3 6.2
Fiyat Performansi (%) 1Ay 3Ay 12Ay
TL 5 36 75
ABD $ 6 37 45
BIST-100 Relatif 4 22 27
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz.
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Turk Hava Yollan

2C17 Ozet Mali Tablo

IS Yatirrm Piyasa

Tiirk Hava Yollari (milyon TL) 2C17 2C17T 2C17T . 1C17 Deg. 6A17 6A16 Deg.
Net Satislar 9,364 9,538 9,340 7,077 32% 7,310 28% 16,674 13,508 23%
Brit Kar Mariji 19.7% - - 9.1% 106pp 55% 142pp 135% 7.3%  6.2pp
Esas Faaliyet Kari (*) 531 - - -601 n.m. -801 n.m. -270 -1,424 n.m.
Esas Faaliyet Kar Mariji 5.7% - - -85% 142pp -11.0% 16.6pp -1.6% -10.5% 8.9pp
Is Ortakliklarrnin kar/zararindaki paylar 87 0 63 38% -9 n.m. 78 -8 n.m.
Diizeltilmis VAFOK (**) 1,425 1,584 1,145 230 n.m. 149 n.m. 1,574 199 n.m.
Diizeltimis VAFOK Mariji 152% 16.6% 123% 32% 120pp 2.0% 13.2pp 9.4% 1.5%  8.0pp
Diizeltiimis VAFKOK 1,950 669 191% 2,565 1,048 145%
Diizeltimis VAFKOK Marji 20.8% 9.5%  11.4pp 15.4% 7.8%  7.6pp
Net Finansman Gideri (-) (***) -1,278 - - -416 n.m. -1,143 n.m. -2,403  -1,250 n.m.
Net Kar -194 -351 -460 -656 n.m. -1,421 n.m. -1,615 -1,894 n.m
Net Kar Mariji 21% -37% -49% -93% 7.2pp -19.4% 17.4pp -9.7% -14.0% 4.3pp

(*) Is Ortakliklar’nin kar/zararindaki pay lar ve diger gelir giderler ¢ikarimistir

(**) Duzeltilmis FAVOK= esas faaliy et kar+amortisman

(***) Diger gelirler ve diger giderler olarak raporlanan kur farki gelir / giderleri dahildir
(

****) Research Turkey Analist Anketi sonuclaridir

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérlslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim énerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is
Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




