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Savasin Finansal Etkisi

Yonetim, savasin ilk yaridaki net etkisini yaklasik 900 milyon dolar
olarak hesapladigini acikladi. Gelir tarafinda yolcu gelirleri glicli
doluluk ve projeksiyona gore yaklasik %8 birim gelir iyilesmesiyle
savas oncesi planin yaklasik 600 milyon dolar lizerinde
gerceklesti. Kargo da benzer biytklikte katki verdi ve toplam ek
gelir 1,2 milyar dolari buldu. Ongériilen %10-11'e karsilik %18'e
yukselen enflasyon ve gorece glcli TL yaklasik 450 milyon dolar,
ucak kullanim oranindaki yaklasik %9 dusts ise 150-200 milyon
dolar ek yik getirdi. Alinan gelir ve maliyet onlemleriyle ilk yari
esas faaliyet zarari 121 milyon dolarla sinirlandi.

Kapasite plani da savasla birlikte giincellendi. Yil baginda ASK
bazinda %8 blylime 6ngodren sirket, ikinci geyrekte planinin
yaklasik %6 altinda kaldi ve agigin bir bolimin projeksiyonun
3,5 puan Uzerindeki dolulukla telafi etti. Yillik kapasite biylime
plani %4 civarina indirildi. Bu, birinci ceyrek sonunda paylasilan
plana gore 2,5 puanlik yukari giincelleme anlamina geliyor.

ikinci Ceyrek Sonuclari

EBITDAR yillik %41 distsle 906 milyon dolara geriledi ve marj
13,1 puan daralmayla %12,6 oldu. Buna ragmen karlilik, birinci
ceyrek sonunda paylasilan beklenti araligini yukaridan asti.
Toplam gelirler %20,5 artisla 7,2 milyar dolara ulasti. Yolcu
gelirleri hacim ve birim gelir blylimesiyle %15, yolcu birim geliri
%211,1 artti. Esas faaliyet sonucu gegen yilki 706 milyon dolar
kardan 64 milyon dolar zarara déndi. Net kar 197 milyon dolar
olarak gerceklesti ve ilk yarida %68 artisla 935 milyon dolara
ulasan yatinim faaliyeti gelirleri net kari tasiyan ana kalem oldu.
Ceyrekte kapasite yillik %1,2 artarken 23,2 milyon yolcu tasindi
ve doluluk orani 1,8 puan iyilesmeyle %84'e yiikseldi. Ilk yari
genelinde toplam gelir %20,8 artisla 13,1 milyar dolara gikti ve
EBITDAR marji %12,8 oldu.

Gelir dnlemleri sonugta belirleyici oldu. Krizin ilk aylarinda talebin
glcli oldugu hatlarda dislk fiyat siniflari kapatildi. Nisanda
yaklasik 50 hatta yakit ek tcretleri %10-15 artirildi, uygulama
sonrasinda 100'den fazla hatta genisletildi ve yaklasik 400 milyon
dolar ek gelir Uretildi. 10-15 yan gelir kaleminde yapilan fiyat
artislari da yaklasik 150 milyon dolar ekledi. Onlemlerin ikinci
ceyrekteki toplam katkisi biitceye kiyasla 700 milyon dolarin
Gizerinde oldu. Bu adimlar korunma portfoylyle birlikte ek yakit
maliyeti baskisinin yaklasik %80'ini telafi etti.

Sirket Bilgileri

Hisse Kodu THYAO
Hisse Fiyati 316,75
Fiili Dolasim Orani 50,22
Hisse Basina Kar 81,20
Odenmis Sermaye 1.380.000.000
Piyasa Degeri 437.115.000.000
Y
N
1H 1A 3A 6A YTD 1y

%1.1 %-5.2 %5.2 %-0.1 %18.0 %8.3

Piyasa Carpanlari

F/K 3,90
FD/FAVOK 7,25
PD/DD 0,43
PEG 0,36
Net Borg/FAVOK 4,25
Oranlar 2026/6 2025/6
Cari Oran 0,90 0,92
Kaldirag Orani 56,85 54,49
Ozkaynak Karlilig 12,66 15,43
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 6,43 19,20
FAVOK Marji (Ceyreklik) 6,93 19,92
Net Kar Marji (Ceyreklik) 2,74 11,60



Fintables
Arastirma

AJET, Orta Dogu'nun operasyonundaki payi daha yiiksek oldugu
icin savastan ana markaya gore daha sert etkilendi ve 2026 planli
ASK kapasitesinin yaklasik %10'unu kesti. Buna karsin ilk yarida
tasinan yolcu sayisi 10,3 milyondan 11,8 milyona ¢ikti ve doluluk
4 puan artisla %85,1'e yiikseldi. Filo 89 ucaga ulasirken ikinci
ceyrekte birim gelirler ag genelinde %18 artti. Yan gelirler %75
biyuyerek toplam gelirlerin %15'ine ulasti. Bu oran bir yil 6nce
%11 seviyesindeydi.

Kargo gelirleri ikinci ceyrekte %58 artisla 1,3 milyar dolara
yaklasti. Artisin ana slrlictisi, daralan pazar arzi ve e-ticaret
talebiyle %40'i asan birim gelir artisiydi. Savasin basindan bu yana
aga 60'tan fazla ek kargo frekansi eklendi. Ilk yarida kargo gelirleri
%44 artisla 2,3 milyar dolara ulasirken tasinan tonaj %13,3
biyuadua. Tim yiligin kargo gelirlerinde %25-30, birim gelirde
%20'nin tzerinde, hacimde %6-8 artis bekleniyor. Yonetim giicli
momentumun yilin ikinci yarisinda strecegini, 2027'ye
tasinmasinin ise garanti olmadigini ifade etti.

Yakit Goriiniimii

Bitcede 65 dolar olan Brent varsayimi 85 dolara cekildi, jet
yakitinda yil sonu beklentisi ton basina 900-1.000 dolar
araliginda. Ikinci ceyrekte jet yakiti ton fiyati yillik %90 artisla
1.480 dolara yiikselmisti. Bu senaryoda yillik yakit maliyeti gecen
yila gére %35-40 artiyor ve bitceye kiyasla 2-3 milyar dolar ek
ylk anlamina geliyor. Petrol fiyatindaki 1 dolarlik artisin yillik
etkisi yaklasik 100 milyon dolar olarak hesaplaniyor.

Hedge tarafinda 2026 tiiketiminin %48'i, 2027 tiketiminin ise
simdilik %8'i korunma altinda. Program, ham petrol bazli opsiyon
ve swaplarla azalan basamakli bir yapida yiratiliyor ve bir
sonraki ayin tiketiminin %60'i asilmiyor. Crack marjindaki
genislemeyle Brent ve jet yakiti arasindaki korelasyon zayifladigi
icin stratejinin jet yakitini da kapsayacak sekilde revize edilmesi
planlaniyor.

Emisyon tarafinda AB'nin temmuz ortasinda yayimladigi 6neri,
emisyon ticaret sistemine tabi ugus oranini mevcut %1
seviyesinden %10'a ¢cikarma potansiyeli tasiyor. Yonetim net
finansal etkinin ve uygulama takviminin heniz belirsiz oldugunu,
onumuzdeki aylarda daha net bilgi verebilecegini soyledi.

Maliyet Goriiniimii

Toplam birim maliyet ikinci geyrekte %35,7 artti ve artisin ana
kaynag yakitti. Yakit hari¢ birim maliyet %15,7 yukseldi ve artisin
yaklasik yarisi personel giderlerinden geldi. Giderlerin yaklasik
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Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 %
Satislar 585.1mr 408.0mr %43
Brit Kar 42.6 mr 56.1mr %-24
Faal. Kari -5.1 mr 24.5mr %-121
FAVOK 439mr 56.2mr %-22
Net Kar 18.9 mr 25.0mr %-25
Ozet Bilanco 2026/6 2026/3 %
Doénen Var. 512.2 mr 485.6 mr %5
Duran Var. 1.8 tr 1.7 tr %10
Fin. Borglar 914.2mr 814.0mr %12
Net Borg 620.4mr 530.4 mr %17
Ozkaynaklar 1.0tr 966.4 mr %5
Ceyreklik Satislar
2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6
Ceyreklik FAVOK

2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6

Ceyreklik Net Kar

2025/6 2025/9

2026/3 2026/6

2025/12
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%30'u TL cinsinden ve yiiksek enflasyonla gérece glcll TL bu kalemi dolar bazinda sisiriyor. Ugak sahipligi ile
havalimani ve st gecis Ucretlerindeki artislar diger bliylik kalemler oldu. Bakim birim gideri, bakim takviminin
yeniden diizenlenmesiyle %29 artti. GTF motor sorunlarinin yakit harig birim gider tizerindeki etkisi yaklasik 2
puan oldu.

Onlem tarafinda filo bilyiimesine bagli ihtiyaclar disinda ise alimlar donduruldu ve ucus akademisinin kadet
alimlari durduruldu. Ikinci yarida personel giderlerinde 200 milyon dolarlik iyilesme hedefleniyor. Verimlilik
projelerinin toplamda yilliklandirilmis yaklasik 320 milyon dolar fayda Gretmesi bekleniyor. Yonetim, enflasyonun
ve kurun normallesmesiyle dolar bazli personel ylkiinin 2027'ye dogru hafiflemesini 6ngoriyor.

GTF kaynakli yerde duran ugak sayisi 40 seviyesinde ve yil sonunda 50-55'e cikmasi bekleniyor. Yonetim
Farnborough Air Show'da Pratt & Whitney ile yapici bir goriisme gerceklestirdiklerini, gelecek yil motorlarin
bakima alinma hizinda iyilesme umduklarini aktardi.

Beklentiler

Uclincii ceyrek icin %20-25 EBITDAR marji araligi paylasildi ve yénetim gerceklesmenin iist banda yakin olmasini
bekliyor. Yakit hari¢ birim maliyet artisinin kapasitenin yeniden devreye girmesi ve baz etkisiyle orta tek haneye
gerilemesi 6ngoriiliiyor. Uclincii ceyrekte birim gelirler %6-8 yukarida seyrediyor. En giicli bolge %15-20
kapasite ve %8-10 birim gelir artisiyla Uzak Dogu. ileri satislar gecen yila gére cift haneli biiyliyor ve en yiiksek
artis eylll-kasim doneminde. Ekim-kasim aylarina dogru doluluklarda bir miktar gerileme goruluyor.

Filoya ilk yarida 41 ucak girdi, filo 30 Haziran itibariyla 552 ugaga ulasti ve yil yaklasik 80 teslimatla tamamlanmak
isteniyor. Ceyrekte yaklasik 250 milyon dolar serbest nakit akisi tretildi ve likidite son 12 ay gelirlerinin %36'sina
karsilik gelen 9,6 milyar dolara yiikseldi. Gegen yil 1,6 olan Net Borg/EBITDA garpaninin bu yil 3,3'e ¢cikmasi ve
2-2,5 araligindaki uzun vadeli hedef bandin savasin karlilik tizerindeki etkisiyle gecici olarak asilmasi bekleniyor.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



