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Giiclii hisse performansinin ardindan kar realizasyonu zamani

e THY icin Onerimizi ‘Endekse Paralel Getiri’ ye

Hisse Data
indiriyoruz. Hissenin uzun donemli gii¢lii performasi Fiyat (TL/US$) 8,06 / 4,18
sonrasinda bir miktar soluklanma yasayacagi yoniindeki 12 Ay Hedef Fiyat (TL/US$) 9,00/ 4,67
beklentimiz asagi yonlii revizyonumuzun arkasindaki Fiyat Arahdi (1 Yil, TL) 8,24 / 2,66
temel etkendir. THY hisseleri son 1 ayda %16, yilbasindan Hisse Sayisi (bin) 1.380.000
bu yana %52 kazang saglarken, ayni dénemlerde BIST-100 Piyasa Degeri (TLmn) 11.123
endeksinin %22 ve %55 iizerinde getiri saglamigtir. Hisse Net Borg (2013/03, TLmn) 7.184
. 0,

2013T 6,8x FD/VAFOK ile islem goriirken benzer sirket Halka Agiklik %50

. . . .. Giinliikk Hacim (3 Ay, TLmn) 170
carpan ortalamasi 7,2x seviyesinde bulunuyor. Sirket icin
12 Lk hi b hedef fivat 90TL %12 K Kod (Reuters, Bloomberg) THYAO.IS, THYAO TI

aylix hisse bagl hedel hyaimiz 2, ols yukarl fMKB-100 Endeksi (TL/US$) 75.678 / 39.260

potansiyele isaret etmektedir.

e Hisse fiyatindaki giiclii performans agirlikli olarak giiclii

THYAO - Fiyat & Endekse Gore Performans TL
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operasyonel performansa dayanmaktadir. Ozellikle 2.6
pazardaki biiyiime ve pazar pay1 kazanimina paralel yolcu
biiylimesinde yasanan artis (2012'de yillik bazda %20,
1Y2013’te yillik bazda %26) ve giiglii seyreden finansal
sonuglar (VAFKOK marji 2012'de yillik bazda 2 puanin
tizerinde, 1C13’te ise yillik bazda yaklastk 5 puan

genisleme gosterdi) bu anlamda 6n plana ¢ikmustir.
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* Kisa vadede takip edilecek gelismeler: 2C13 Tem-12 Eyl-12 Kas-12 Oca-13 Mar-13 May-13 Tem-13

finansallar... Sirketin 2C13’te yilik bazda %24 ciro
bityiimesi ve VAFOK marjinda yilik 4 puan artis

e Fndekse Gore (Sol Eksen) Hisse Fiyati (Sag Eksen)

gerceklestirmesini bekliyoruz. Bu durumda net karin da

yaklasik %80 biiyiimeyle 352 milyon TL seviyesine Hisse Performansi

ulasacagini tahmin ediyoruz. Diger yandan giiclii gelecek 1 Hafta 1Ay 3 Ay 1vil
2C13 bilangosunun mevcut durumda yiiksek oranda TL %1,3 %15,6 %31,2 %191,7
fiyatlara yansidigimi diisiiniiyoruz. Bununla birlikte Endekse Gére -%3,7 %22,2 %46,9 %141,6

operasyonel performansta pozitif yonde olusabilecek
biiyiik bir sapma oOneri degisikligimiz igin risk unsuru

olabilecektir. Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme
2011 2012T 2013T 2014T
e ve Temmuz ay1 trafik verileri. THY nin yolcu sayisinda Net ?atns 11,815 14,909 18,801 23,267
, .. . X . VAFOK 1,148 2,078 2,702 3,150
Ramazan'in da etkisiyle Temmuz ayinda sakin bir seyir
e o Net Kar 19 1,133 1,204 1,406
ongoriiyoruz. Yilin tamamina iligskin ise, yolcu sayisinda
THY %18 biiyiime yoniinde bir biitceleme yapmisken FD/Satis 0,65 0,56 0,46 0,37
heniiz 1Y13’de yillik %26 biiyiimeyle ¢ok daha olumlu bir FD/VAFOK 8,6 8,7 6,8 5.8
performans yakalandi. Bizim THY'nin 2013 yolcu F/K 74,5 9,8 9,2 7,9
biiytimesine iliskin tahminimiz ise %22,5 seviyesinde
bulunuyor. Yilin geri kalan kisminda yolcu biiytimesinin
tahminlerin iizerine ¢tkmasi da Snerimiz {izerinde baska Ortaklik Yapisi
bir risk unsuru olabilir. oiB %49,1
Diger %>50,9

www.akyatirim.com.tr
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Teknik Analiz:

Son donemdeki yukselisin ardindan hissede vyatay seyir belirginlik
kazanmis durumda. 7.80 — 8.20 bandi hareket araligi olarak goze
carpiyor. Teknik goéstergelerde bir miktar yorgunluk olusmakla birlikte
halen kuvvetli bir olumsuzluk gérmedigimizi belirtelim. Belirttigimiz bant

disina ¢ikilmasi durumunda ancak hissenin yénu belirginlesebilecektir.
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AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’m tiim
¢alisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet tizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay:
sorumlu tutulamaz.
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