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American Airlines

Hisse Detaylari

Bloomberg Kodu AAL US
Borsa Nasdaq
Hisse Fiyat1 (USD) 12,24
Piyasa Degeri (mn USD) 8.099
Firma Degeri (mn USD) 36.178
Hisse Adedi (mn) 662,0
52 Haftalik Aralik (USD) 10,09 - 18,79
Kaynak: Massive, Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 21.10.2026 kapanist itibariyla (sonuclar Gncesi)
Finansal Veriler (mn USD) 3C25 3G26 yilhk
Gelirler 13.691 16.335 %19
Diiz. Faaliyet Kari 158 132 -%16
Diiz. Faaliyet Marji %1,2 %0,8 -0,4 puan
Yakit Gideri 2.767 4.635 %68
Diiz. Vergi Oncesi Kar -139 -222 a.d.
Net Kar -114 -269 ad.
Diizeltilmis HBK (USD) -0,17 -0,28 ad.
TRASM (sent) 17,69 20,25 %14
CASM-ex (sent) 13,92 14,34 %3
Doluluk Orani %86,0 %83,4 -2,6 puan
Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
Diizeltiimis rakamlar 6zel kalemler harig sirket tanimidir
Degerleme ve Bilanco
FD/Ciro (son 12 ay) 0,6x
Net Borg (mn USD) 28.079
Likidite (mn USD) 11.800
2026T Diiz. HBK (sirket, USD) -1,60/-1,00
Firma degeri sirketin net borg tanimiyla (kira ve emeklilik dahil) hesaplanmistir
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Kaynak: Massive, PhillipCapital Arastrma
Hisse Performansi 1a 3a 6a 1y
Nominal %98  -%19,9 %4,0 -%0,9
S&P 500'e gore rolatif -%9.,8 -%22,5 -%5,3 -%14,0
Ort. islem hacmi (mn USD) 801 885 1.240 1.028

Kaynak: Massive, PhillipCapital Arastirma

PhillipCapital Arastirma

arastirma@phillipcapital.com.tr

PhillipCapital Aragtirma

22.10.2026

American Airlines 3C26 Sonuclari

American Airlines (AAL), 3C26'da;

+ yillik %19 artisla 16,34 milyar USD ciro,

+yillik %16 azalisla 132 milyon USD diizeltilmis faaliyet kari ve

+ 269 milyon USD net zarar acikladi (3C25: 114 milyon USD net zarar).
Ciro piyasa beklentisinin %1 lizerinde gercekleserek sirketin %16-19'luk
artis rehberliginin Ust sinirini asti. Diizeltilmis hisse basi zarar ise 0,28
USD ile 0,35 USD'lik LSEG beklentisinden daha sinirli kalirken, sirketin
0,10-0,70 USD'lik zarar araliginin orta noktasindan daha iyi gerceklesti.

Premium talep birim geliri yukar tasidi. Kapasite %4,2 artarken
doluluk orani 2,6 puan gerileyerek %83,4'e indi. Buna karsin yield'in
%18,3 yiikselmesiyle birim gelir (TRASM) %14,5 artti. Premium gelirler
%22,9, kurumsal seyahat gelirleri %27,6 artarken, premium kabindeki
birim gelir artisi %18,5 ile ana kabini 4 puandan fazla geride birakti.

Yakit faturasi karliigi belirledi. Galon basi fiyatin %63 artisla 3,85
USD'ye cikmasiyla yakit giderleri 1,9 milyar dolar artarak 4,64 milyar
dolara ulasti ve cirodaki 2,6 milyar dolarlik artisin yaklasik %71'ini yuttu
(hesaplamamiz). Yakitin faaliyet giderleri icindeki payi %20'den %29'a
yiikseldi. Yakit disi birim giderler (CASM-ex) %3,0 artisla rehberlik
araliginin alt yarisinda kalsa da, diizeltilmis faaliyet kar marji %1,2'den
%0,8'e geriledi.

Ozel kalemler net zaran derinlestirdi. Vergi éncesi 112 milyon dolarlik
0zel kalemlerin 95 milyon dolarlik kismini, Republic Airways'teki
Ozkaynak yatirimina iliskin deger duisikliugiini ve hisse yatirimlarindaki
degerleme farklarini iceren faaliyet disi kalemler olusturdu. Bu kalemler
hari¢ tutuldugunda dizeltilmis net zarar 182 milyon dolar olarak
gerceklesti (3C25: 111 milyon dolar).

Net borg gerilemeye devam etti. Ceyreklik serbest nakit akisi -1,25
milyar dolar ile gegen yilin -872 milyon dolarlik seviyesinin altinda
kalirken, 9A26'da 1,81 milyar dolar olarak gerceklesti (hesaplamamiz).
Net borg yil sonuna gore 2,6 milyar dolar azalarak 28,1 milyar dolara
gerilerken, toplam likidite Haziran sonundaki 11,3 milyar dolardan 11,8
milyar dolara yukseldi.

Yiluk beklenti zarar araligina cekildi. Sirket 2026 dizeltilmis hisse
basi kar beklentisini Temmuz'daki -0,65/+0,65 USD araligindan -1,60/-
1,00 USD'ye cekerken, araligin orta noktasi 0,98 USD'lik piyasa zarar
beklentisinden %33 daha derin kaliyor. Galon bagi 4,70 USD'lik yakit
varsayimiyla 4C26'da yakit giderinin yillk bazda yaklasik 2,8 milyar
dolar artmasini bekleyen sirket, ayni doénemde 0,50-1,10 USD
dizeltilmis hisse basi zarar ongoruyor. Dordlincli geyrek ciro artisi
rehberligi (%19,5-22,5) ise piyasa beklentisinin %1 lizerinde kaliyor.
Hisse bugiin acilis oncesi islemlerde vyaklasik %4 geriledi.

Genel Degerlendirme

Sonugclan kismen negatif degerlendiriyoruz. Ceyrekte ciro rehberligin
st sinirini asarken, hisse basi zarar beklentiden sinirli kaldi ve yakit disi
birim gider artisi %3,0 ile kontrol altinda tutuldu. Buna karsin
diizeltilmis faaliyet karinin %16 gerilemesi, ceyrekteki negatif serbest
nakit akisi ve yillik beklentinin tamamen zarar araligina cekilmesi
olumlu tabloyu golgeliyor. Ayni ceyrekte 1,03 milyar dolar net kar
aciklayan United'in aksine zarar yazan sirketin, 8 milyar dolarlik piyasa
degerine karsilik tasidigi 28 milyar dolarlik net bor¢ nedeniyle yliksek
yakit fiyatlarina karsi daha kirilgan kaldigini diistiniiyoruz.

Sirket, 3C26 sonuclarina iliskin telekonferansi bugiin TSI 15:30'da
gergeklestirdi.
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Yasal Uyani

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige
gidilebilir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklar ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri
onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla
ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu
yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi
bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miisterileri arasinda
dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da
getiri vaadi degildir ve yatinrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu
raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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