
Lütfen bu raporun sonunda bulunan önemli uyarı notunu okuyunuz.
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Türk Hava Yolları 

Türk Hava Yolları’nın şubat ayı trafik verilerini “Sınırlı Negatif”

olarak değerlendiriyoruz. Yurt içinde taşınan yolcu sayısındaki

daralma, yolcu trafiğini baskıladı. Yurt dışında taşınan yolcu sayısı,

trafik sonuçlarını bir miktar dengeledi ancak yolcu büyümesi

daraldı. Taşınan kargoda güçlü geçen 2024 yılının yüksek baz etkisi

sebebiyle bir önceki yıla paralel gerçekleşti. THYAO’yu 428,00 TL

hedef fiyat ve %27 getiri potansiyeli ile Model Portföy’ümüzde

tutmaya devam ediyor, AL tavsiyemizi koruyoruz.

Öne Çıkanlar

Yurt içi yolcu trafiğindeki zayıflık, yurt dışı yolcu trafiğindeki

büyüme sayesinde bir miktar dengelendi

Şubat ayında toplam yolcu sayısı yıllık bazda %2 azalışla 5,98 milyon

kişi düzeyinde gerçekleşti. Yurt içinde taşınan yolcu sayısı bir önceki yıla

göre %9 daralma ile 2 milyon yolcuya gerilerken, yurt dışında taşınan

yolcu sayısı ise %2 artışla 3,98 milyon yolcuya ulaştı. 1Ç25 döneminin ilk

2 ayında taşınan yolcu sayısı, bir önceki yılın aynı dönemine göre %3,2

arttı. Yurt içinde taşınan yolcu sayısı, bir önceki yıla göre %2 daralırken,

yurt dışında taşınan yolcu sayısı ise %6 arttı. Yurt dışı yolcu trafiğinin,

yurt içine göre operasyonel karlılığa daha yüksek katkısı nedeniyle, yurt

dışı operasyonlardaki sınırlı büyümenin karlılığı desteklemeye devam

edeceğini düşünüyoruz.

Kargo operasyonlarında yüksek baz etkisiyle yaşanan normalleşme

Şubat ayında taşınan toplam kargo tonajı, bir önceki yıla paralel 148,5

bin Ton düzeyine gerçekleşti. 2024 yılında taşınan kargoda gerçekleşen

güçlü büyümenin, yüksek baz etkisinin de sebebiyle 2025 yılında

normalleşmeye başladığını görüyoruz. 1Ç25 döneminin ilk 2 ayında

taşınan kargo tonajı, bir önceki yıla paralel 298,6 bin ton düzeyinde

gerçekleşti. 2024 yılı genelinde tonaj bazında %20’nin üzerinde büyüyen

kargo operasyonlarının, 2025 yılında yüksek baz etkisi sebebiyle sınırlı

büyüyeceğini öngörüyoruz.

2025 beklentileri

Küresel ekonomik koşulların özellikle üretim üzerindeki baskısı, kargo

operasyonları üzerinde sınırlı baskı unsuru oluşturuyor. Jeopolitik

risklerin, özellikle Rusya – Ukrayna tarafında gerçekleşecek olası bir

barışın yolcu trafiğini de olumlu etkileyeceğini düşünüyoruz. Henüz

barışa dair somut bir gelişme olmamasına rağmen, Trump yönetiminin

bu konuda adımlar atması destekleyici bir unsur olarak yer alıyor. Şirket,

2025 yılında bir önceki yıla göre %7 düzeyinde büyüme ile 91 milyon

yolcunun üzerinde trafiği, toplam gelirlerde ise USD bazında %6-8

büyüme öngörmektedir.
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Türk Hava Yolları – Özet Tablolar
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Uyarı 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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