
Lütfen bu raporun sonunda bulunan önemli uyarı notunu okuyunuz.

Aviation Stats
March 10, 2025

Turkish Airlines

We evaluate Turkish Airlines’ February traffic data as "Slightly 

Negative." The decline in domestic passenger numbers pressured 

overall traffic. Although international passenger growth partially 

balanced the results, passenger growth contracted. Cargo volume 

remained flat YoY due to the high base effect of a strong 2024. We 

maintain THYAO in our Model Portfolio with a target price of 

TL428.00 and a 27% upside potential, keeping our BUY 

recommendation.

Highlights

Weakness in Domestic Passenger Traffic Offset by Growth in 

International Traffic

In February, the total number of passengers declined by 2% YoY to 

5.98mn. Domestic passenger numbers dropped 9% YoY to 2mn, while 

international passenger numbers increased 2% YoY to 3.98mn. In the 

first two months of 1Q25, total passenger numbers increased by 3.2% 

YoY. Domestic passengers declined 2% YoY, while international 

passengers grew 6% YoY. As international passenger traffic contributes 

more to operational profitability than domestic traffic, we believe that 

limited growth in international operations will continue to support 

profitability.

Normalization in Cargo Operations Due to High Base Effect

In February, total cargo volume remained flat YoY at 148.5K tons. The 

strong growth in cargo volume observed in 2024 has started to 

normalize in 2025 due to the high base effect. In the first two months of 

1Q25, cargo volume remained flat YoY at 298.6K tons. After growing 

over 20% in tonnage terms throughout 2024, cargo operations are 

expected to see limited growth in 2025 due to the high base effect.

2025 Expectations

Global economic conditions, particularly pressures on manufacturing, 

pose a limited challenge to cargo operations. Geopolitical risks remain a 

key factor; a potential peace agreement between Russia and Ukraine 

could positively impact passenger traffic. While no concrete 

developments have been made regarding peace, potential steps from 

the Trump administration could be supportive. The company forecasts 

over 91mn passengers in 2025, representing 7% YoY growth, and 

expects total revenue growth of 6-8% in USD terms compared to the 

previous year.
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U  rı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta 

olup finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında 

değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel 

sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri 

tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım 

Danışmanlığı sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile 

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere 

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa 

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda 

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice 

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans 

verileri gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz 

konusu bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru 

olmaması ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 

ve çalışanları sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler 

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi 

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.
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