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Sirket Bilgileri
Faaliyet Ortami ve Kapasite Yonetimi

Hisse Kodu
Yénetim, Gclncl ceyregin Orta Dogu’daki baris anlasmasinin

ardindan temkinli bir iyimserlikle basladigini, ancak anlasmanin
bozulmasiyla gerilimlerin yeniden tirmandigini ve yiikselen yakit Fiili Dolagim Orani
fiyatlarinin faaliyet ortamini zorlastirdigini belirtti. Catisma
doneminde Orta Dogu’da 11 llkede 22 hatta operasyonlar
durduruldu ve bolgedeki kapasite ilk dokuz ayda yiizde 26,3
geriledi. Mayis ayindan itibaren kademeli olarak uguslara yeniden Piyasa Degeri
baslandi ve 11 {lkenin 10'unda, 22 hattin 14'linde operasyonlar

yeniden acildi. Iran’daki tiim noktalar ile Irak’ta Basra ve Kerkiik

ile Urdiin’de Akabe olmak iizere 8 hat askida bulunuyor. Suudi

Arabistan’daki son saldirilarin ardindan Riyad ve Dammam
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seferlerine kisa siireli ara verildi, bu hatlarin kasim ayinin ikinci r'ﬁ
yarisinda yeniden acilmasi planlaniyor.
Yonetim, yakit fiyatlarindaki artisin tGglincl ¢ceyrekte gelir

tablosuna toplam etkisinin yaklasik 1 milyar dolar oldugunu,

bunun 800-900 milyon dolarinin birim gelir ve doluluk orani

artislanyla telafi edildigini ve net etkinin 200-150 milyon dolar ile

sinirl kaldigini ifade etti. ilk dokuz ayda yakit giderleri biitceye 1H 1A 3A
gore yaklasik 4 milyar dolar yiksek gergeklesti ve bu artisin ylizde
90-95'i operasyonel performansla karsilandi. Yonetim, faaliyet
karindaki gerilemede yakit fiyatlarinin yani sira gatismanin yol
actig kiresel enflasyonun ve Tirkiye’'de ngoriilerin belirgin
sekilde Gizerinde gergeklesen enflasyonun maliyetler tGizerinde Piyasa Carpanlar
yarattig ek baskinin etkili oldugunu belirtti.
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Kapasite tahsisinde 6ncelik, her noktanin katki marjlarini FD/FAVOK
karsilayip karsilamadigina gére belirlenen kapasite disiplini oldu.
Amerika-Orta Dogu koridorunda talebin zayiflamasiyla Kuzey ve PD/DD
Gliney Amerika’daki seferler haftalik 17 frekans azaltilirken, PEG

kapasite Uzak Dogu, Orta ve Gliney Asya ile Afrika’da toplam
40-45 frekanslik artisa yonlendirildi. Yonetim, bu bolgelerde
kapasitenin bltgenin ylizde 10-15 lizerinde gergeklestigini, Los
Angeles ve Chicago gibi frekansi azaltilan bazi noktalarda dahi

Net Borg/FAVOK

Oranlar
gelirin artinldigini belirtti. Bu yaklasimin biiyimeden uzaklasma
degil daha disiplinli bir bliyime olarak degerlendirilmesi gerektigi Cari Oran
vurgulandi. Yilbasinda yaklasik ylizde 10 olarak planlanan Kaldirag Orani

kapasite blytmesinin yili ylizde 3,5-4 seviyesinde tamamlamasi
bekleniyor. Ugak kullanimi butgenin ylizde 8-9 altinda, gegen yilla
benzer seviyede gerceklesti. Eski nesil ucaklarin kullaniminin Briit Kar Marji (Geyreklik)
azaltilmasi kapasite bliyliimesini sinirlarken yakit ve maliyet FAVOK Mariji (Ceyreklik)
verimliligini destekledi.

Ozkaynak Karlilig

Net Kar Marji (Ceyreklik)
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Ozet Gelir Tablosu 2026/9 2025/9 %
Operasyonel Performans
. Satislar 981.0 mr 690.8 mr %42
Uclincl ceyrekte arz edilen koltuk kilometre (AKK) yiizde 3,2
Brit Kar 110.4 mr 118.7 mr %-7

artisla 76,8 milyara ulasirken tasinan yolcu sayisi ylzde 4,7 artisla
28,5 milyon ile ceyreklik bazda en yliksek seviyeye cikti. Doluluk Faal. Kari 39.0mr 67.6mr %-42
orani 1,5 puan artisla ylzde 87,1 oldu ve ¢ceyregin her ayinda

FAVOK 113.Amr 118.8mr  %-5
yolcu trafigi ve doluluk orani yillik bazda yikseldi. Yolcu birim
geliri yiizde 9,9, kargo dahil toplam birim gelir (RASK) yiizde 14,2 NetKar 80.3mr  8LAmr %l
arttr. Ilk dokuz ayda yolcu sayisi yiizde 5,2 artisla 73,0 milyona,
doluluk orani 2,0 puan artisla ylizde 85,0'a ulasti. .

Ozet Bilancgo 2026/9 2026/6 %
Asya, Uglincl ceyrekte blylimenin ana katki saglayicisi oldu. Uzak )

. . . . Dénen Var. 559.2mr 512.2 mr %9

Dogu’da kapasite ylizde 18 artarken doluluk orani ylizde 88
seviyesinde gerceklesti ve Asya gelirleri yaklasik ylizde 30 artisla Duran Var. 2.0tr 18tr %10
2 milyar dolari asti. Uzak Dogu’ya baglantili trafik ylizde 20, Gliney Fin. Borclar 1.0tr 914.2mr %11
Avrupa’dan Uzak Dogu’ya yolcu akisi ylzde 22 artti. Ek slot tahsisi

Net Borg 697.3mr 620.4 mr %12

ve frekans artislariyla ilk dokuz ayda Cin’e ve Cin’den tasinan

yolcu sayisi yiizde 60'In {izerinde yiikseldi. Amerika’da kapasite Ozkaynaklar litr 1.0tr %11
ylzde 6 azalirken doluluk orani 3,4 puan artisla ylzde 89,8'e cikti.

Bu bolgede kapasite Boston, Sao Paulo, Panama ve Santiago gibi

giiclii hatlara, Kanada’da ise Montreal, Toronto ve Vancouver'a Geyreklik Satiglar
yonlendirildi. Afrika’da Hurghada basta olmak lzere diisiik

performansli hatlarda seferlere ara verilirken kis tarifesinde Cape

Town ve Johannesburg’a haftalik tigcer sefer eklendi, Mauritius

seferleri haftalik 10'a cikarildi.

Kargo gelirleri tiglincl geyrekte yiizde 45,6 artisla 1.230 milyon

dolara ylkselirken tasinan kargo ytizde 7,4 artisla 609 bin tona 202005 B0zez 2020 z0zele 202608
ulasti. Yonetim artisi jeopolitik gelismelerle sinirlanan sektor .
kapasitesine, biylyen e-ticaret akislarina ve yiikselen deniz Ceyreklik FAVOK
tasimaciligi maliyetleriyle denizyolundan havayoluna kayan talebe
bagladi. Ceyrekte kargo birim gelirlerinin gucli artis gosterdigi ve
kargo doluluk oraninin tim zamanlarin en yliksek seviyesine
ulastigl belirtildi. Turkish Cargo, ilk dokuz ayda tasinan kargo ton . - -
kilometre bazinda ylizde 6,9 pazar paylyla diinyada Uglincu sirada
yer aldi. Yénetim, birim fiyatlarin sektér ortalamasinin bir miktar 20259 2025/12 202603 20266 2026/9
Uzerinde seyrettigini ve bunu yolcu ve kargo ucaklarindan olusan
Ceyreklik Net Kar

genis agin sagladigl baglanti avantajina bagladi.

Alet’te liclinci ceyrekte kapasite, bliylik bolima uluslararasi
agdaki genislemeden kaynaklanan ylizde 13 artis gosterirken
birim gelirler ylzde 15 ylkseldi. Uluslararasi doluluk orani 2,3
puan artisla yaklasik ytizde 87 oldu. Yan gelirler ylizde 45'in
Uzerinde artarak toplam gelirlerin ylizde 14'lUne ulasti.
Kapasitenin, planlanan oranin ylizde 9 altinda kalmasina karsin
yolcu gelirleri beklentilerin ylizde 2, birim gelir biitgenin ylizde 12
Uzerinde gerceklesti. Orta ve Gliney Asya’da kapasite ylizde 25,
yolcu sayisi ylizde 24 artti. Ankara-Almati ve Ankara-Astana

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



m THY Analist Toplantisi Notlari (2026/9)
Arastirma

05.11.2026

hatlarinda beser ek haftalik frekans hakki alinirken Sabiha Gokcen-Dubai seferleri haftalik 7 sefer ile yeniden
baslad!. Ilk dokuz ayda AJet 103 aktif ucak ve 191 hatla 20,1 milyon yolcu tasidi, doluluk orani yiizde 86,4 oldu.

Finansal Performans

Uclincii ceyrekte toplam gelir yiizde 19,3 artisla 8.298 milyon dolara yiikseldi. Yolcu gelirleri hacim, birim gelir ve
doluluk artislariyla yiizde 15,4 artisla 6.801 milyon dolara ulasti. ilk dokuz ayda toplam gelir yiizde 20,2 artisla
21.420 milyon dolar oldu.

Yakit giderleri, jet yakiti fiyatinin ton basina 814 dolardan 1.254 dolara ylizde 54 yiikselmesiyle 1.649 milyon
dolardan yuizde 58,5 artisla 2.613 milyon dolara ¢ikti ve hedge islemleri yalnizca kismi rahatlama sagladi.
Personel giderleri, beklentinin tizerinde gergeklesen yurt ici enflasyon nedeniyle yilin ikinci yarisi icin yapilan Gcret
diizenlemesiyle ylizde 15,7 artti. Toplam birim gider (CASK) yiizde 21,4, yakit hari¢ birim gider yiizde 9,4 yiikseldi.
Yakit hari¢ birim giderde kapasite biiyimesinin yavaslamasi ve kargo doluluk oraninin artmasi etkili olurken GTF
motor sorunlarinin etkisi yaklasik 1,7 puan oldu.

EBITDAR yuzde 2,4 artisla 2.104 milyon dolar olurken EBITDAR marji, yakit maliyetlerindeki keskin yikselis ve
enflasyon baskisiyla yiizde 29,6'dan yiizde 25,4'e geriledi. ilk dokuz ayda EBITDAR yiizde 11,2 diisiisle 3.778
milyon dolara, marj ylizde 23,9'dan ylizde 17,6'ya indi. Net kar ise yatirim portfoytiniin olumlu katkisiyla birlikte
ticlincli ceyrekte yiizde 6,4 diisiisle 1.290 milyon dolar oldu. ilk dokuz ayda net kar yiizde 15,4 azalarak 1.713
milyon dolara geriledi.

Yonetim, hedge islemleri dahil verimlilik girisimlerinin ilk dokuz ayda 450 milyon dolar maliyet azaltimi ve 1,9
milyar dolar ek gelir sagladigini belirtti. Yilbasinda baslatilan ve bagli ortakliklar ile is ortakliklarini da kapsayan
operasyonel verimlilik programi ilk dokuz ayda 260 milyon dolar katki sagladi. Merkezilestirme, ugus rotalamasi,
bakim planlamasi ve aksaklik yénetimine yonelik gelistirilen projelerin 2027 ve 2028'de kademeli olarak faydaya
donlsmesi ve yillik toplam 300-350 milyon dolar katki saglamasi bekleniyor. Erken emeklilik programlari ve bazi
faaliyetlerin merkezilestirilmesi siirerken 2027'de yirirlige girecek degisiklikle ucus ekibi tcretlerinin fiili ugus
Uretimine daha yakindan baglanmasi hedefleniyor.

Ilk dokuz ayda serbest nakit akisi, yatinm harcamalarindaki yaklasik 1 milyar dolarlik artis ve yiiksek yakit fiyatlari
nedeniyle 400 milyon dolar dustik gerceklesen faaliyet nakit akisiyla gecen yilin ayni dénemine gore yaklasik 1,4
milyar dolar azaldi. Net borc agirlikla ucak teslimatlari nedeniyle 9,7 milyar dolara yiikselirken net bor¢/FAVOK
orani 2025 sonundaki 1,6x’ten 2,2x’e ¢ikti.

Gelecek Beklentileri

Yonetim, dordlncl ceyrek ileri rezervasyonlarinin saglikli seyrettigini, ancak jeopolitik belirsizlik ve ylksek yakit
fiyatlari nedeniyle geyregin daha zorlu gegcmesini ve kapasite bliylimesinde 6l¢ili bir yaklagim izlemeyi
bekledigini belirtti. Dérdincl ceyrekte yolcu kapasitesinin ylizde 1-3 artmasi, toplam gelirin orta onlu ylzdelerde
blylmesi 6ngoriliyor. Gincel jet yakiti fiyatlarina gére yakit giderinin yiizde 80'in lizerinde artmasi, yakit harig
birim giderlerde orta-ylksek tek haneli artis yasanmasi ve ¢eyrekte ylizde 5-10 araliginda EBITDAR marji elde
edilmesi bekleniyor. Doluluk orani ve birim gelir artisinin dérdiincii ceyrekte de sirmesi, ancak lglncil ceyrekteki
rekor seviyenin ardindan artisin daha sinirli kalmasi 6ngortltyor. Yénetim, birim gelirlerde yliizde 10'a yakin ile
disuk onlu ylUzdeler arasinda artis ve doluluk oraninda hafif bir iyilesme bekledigini, Kuzey ve Orta Avrupa-Uzak
Dogu ile yurt ici-Avrupa hatlarindaki gucla seyrin strdiguna belirtti.
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Kargoda olumlu ortamin doérdiinci geyrekte de siirmesi, ancak ikinci ve tglinci geyrekteki olaganusti
performansa gore bir miktar yavaslama yasanmasi bekleniyor. Yonetim, yliksek yakit fiyatlarinin verimsiz kargo
operasyonlari tizerinde baski yarattigini, yaslanan kiiresel kargo ucagi filosunun kapasite artisini sinirladigini ve
yari iletken, sunucu ve veri merkezi ekipmanlari gibi yapay zeka kaynakli yatirimlarin talebi destekledigini belirtti.
Yilin kargo gelirlerinde ylizde 25-30'un lizerinde artis ve kargo birim gelirinde yaklasik ylzde 20 artisla
tamamlanmasi bekleniyor.

2027 icin kesin bir rehberlik verilmemekle birlikte, 2026'da devreye alinamayan kapasitenin 2027'de Uretime
katilmasiyla AKK biyimesinin yiizde 5-6 araliginda olmasi dngoriliyor. 2027 blitgesinde temel senaryonun
ortalama ton basina 1.000 dolar seviyesinde jet yakiti fiyati oldugu, ancak 1.200 dolar senaryosuna da hazirlikli
olunacagy ifade edildi. Yonetim, jet yakiti fiyatinda yillik bazda ton bagina 100 dolarlik dlsistin karlilig yaklasik
750-800 milyon dolar, fiyatin ton basina 750 dolar seviyesine gerilemesinin ise yaklasik 2 milyar dolar
iyilestirecegini belirtti.

Hedge tarafinda 2026 yakit tiiketiminin yaklasik ytizde 50'si, agirlikli olarak Brent petrol Gizerinden hedge edilmis
durumda. 2027 icin hedge orani ylizde 15-20 seviyesinde sinirli kaliyor. Yénetim, ylksek fiyat seviyeleri nedeniyle
yeni hedge islemlerine ara verildigini ve fiyatlarin gerilemesiyle yeniden baslanacagini belirtti. Strateji gozden
gecirilerek jet yakitiyla daha yliksek korelasyona sahip dizel ve rafineri marji bazli tGriinlerin hedge stratejisine
eklenmesine karar verildigi, bu Grlnlerde 6niimuzdeki aylarda islem yapilmasinin planlandigi ifade edildi.

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.



