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Türk Hava Yolları (THYAO) Finansal 
Sonuçları: 1Ç/2025 

 

 

 
Genel Değerlendirme 
 
Türk Hava Yolları, 2025 yılı ilk çeyreğine hem gelir artışı hem de operasyonel baskılarla şekillenen 
karmaşık bir finansal görünümle giriş yaptı. Toplam gelirlerde sınırlı bir artış yaşansa da, kârlılık tarafında 
ciddi daralmalar gözlendi.  
 
Gelir Kalemleri 
  

• Toplam Gelir: 1Ç25’te %2,5 artışla 4.887 milyon USD seviyesine ulaştı.  
• Yolcu Geliri: %2,7 artışla 3.929 milyon USD oldu.  
• Kargo Geliri: %1,6 artışla 762 milyon USD’ye yükseldi.  
• Teknik Gelir: %2,1 düşüşle 141 milyon USD’ye geriledi.  

 
Karlılık Göstergeleri  
 

• Esas Faaliyet Kârı: Geçen yılın aynı dönemindeki 42 milyon USD’lik kâr, bu çeyrekte 76 milyon USD 
zarara döndü.  

• Net Kâr/Zarar: 1Ç24’te 226 milyon USD net kâr açıklayan THY, 1Ç25’te 44 milyon USD zarar etti.  
• Net Kâr Marjı: %4,7’den %-0,9’a gerileyerek 5,6 puanlık bir daralma yaşandı.  
• EBITDAR: %14,8 düşüşle 664 milyon USD olarak gerçekleşti.  
• EBITDAR Marjı: 2,8 puan düşerek %13,6 seviyesinde kaldı. 

  
Operasyonel Performans 
 

• ASK (Uçuş Kapasitesi): %4,3 artışla 61 milyar km’ye ulaştı.  
• RASK (Birim Koltuk Geliri): 6,98’den 6,97’ye sınırlı düşüş gösterdi (-%0,1).  
• Gelir Verimi (R/Y): %1,6 düşüşle 8,00 USD cent oldu.  
• Taşınan Yolcu Sayısı: %2,3 artışla 18,9 milyon yolcuya ulaşıldı.  
• Doluluk Oranı (L/F): %0,2 puan artışla %80,6 seviyesinde gerçekleşti.  
• Kargo Tonajı: %0,2 artışla 478 bin tona ulaştı.  

 
Yıllık Kümülatif Veriler (2023 vs. 2024) 
 

• Toplam Gelir: %8,2 artışla 22.669 milyon USD  
• Net Kâr: %43,1 düşüşle 3.425 milyon USD  
• EBITDAR: %5,5 düşüşle 5.744 milyon USD  
• Yolcu Geliri: %4,0 artış  
• Kargo Geliri: %34,6 artış  
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TÜRK HAVA YOLLARI 2025 Beklentiler  
 
Türk Hava Yolları, 2025 yılında yolcu kapasitesinde ve toplam gelirlerde %6-8 büyüme hedeflemektedir.  
Yıl sonuna kadar 91 milyonun üzerinde yolcu taşınması ve filonun 515-525 uçak seviyesine çıkarılması 
planlanmaktadır.  
 
Şirket, EBITDAR marjını %22-24 aralığında korumayı; yakıt hariç birim maliyetlerde ise sınırlı (orta tek 
haneli) bir artışla operasyonel verimliliği sürdürmeyi öngörmektedir.  
Yeni açılan hatlar (Bingazi, Şam, Ohri) ve planlanan destinasyonlar (Punom Pen, Port Sudan) ile küresel 
ağın genişletilmesi hedeflenmektedir.  
 
SONUÇ  
 
THYAO, 2025 yılı ilk çeyreğinde mevsimsellik etkisiyle birlikte özellikle personel giderleri ve yönetim 
kaynaklı ücret baskılarının hissedildiği, net zarar açıklanan zayıf bir dönemi geride bıraktı. Maliyet 
kalemlerindeki artış, faaliyet kârlılığı üzerinde belirgin baskı yaratırken, marjlarda gerileme dikkat çekti. 
Teknik gelirlerdeki düşüş ve RASK/R/Y tarafındaki sınırlı bozulma da bu tabloyu destekler nitelikteydi. Öte 
yandan, ASK tarafında görülen artış ve kapasite yönetimindeki disiplinli yaklaşım pozitif sinyaller verse de 
yılın ilk çeyreği operasyonel anlamda iyileşme ihtiyacının altını çizen bir dönem oldu. 
 
Mevsim etkileri baz alındığında yılın ikinci ve üçüncü çeyrekte daha güçlü bilançoların açıklanacağını 
söyleyebiliriz. Mevcut görünümde makul çarpanları ile orta/uzun vadeli bakış açısı ile fiyatlamaların 
iskontolu bölgede bulunduğunu düşünerek 12 aylık hedef fiyatımızı 467 TL’de tutuyor ve %55 yükseliş 
potansiyeli ile ‘Endeks Üzeri Getiri’ beklentimizi koruyoruz.  
 
 
 
 

TRİVE YATIRIM ARAŞTIRMA BİRİMİ 
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RİSK UYARISI: Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı 

kapsamında değildir. Raporda yer alan her türlü bilgi, değerlendirme, yorum ve istatistiki şekil ve 

değerler hazırlandığı tarih itibariyle mevcut piyasa koşulları ve güvenilirliğine inanılan 

kaynaklardan elde edilerek derlenmiştir. Trive Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından, karşılığında 

herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amacıyla 

hazırlanmış olup, hiçbir şekilde yönlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatırımcılar tarafından 

danışmanlık faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatırım kararlarına esas olarak alınmamalıdır. 

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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar 

doğurmayabilir. İnternet sitemizdeki her türlü tablo ve grafikler güvenilir olduğuna inanılan 

kaynaklardan yararlanılarak hazırlanmıştır. Sitemizde bulunan iç ve dış piyasalara ait tablo, grafik 

ve analizlerin doğrulukları tarafımızca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin 

sağlanmasına yönelik olarak verilmemektedir. 
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