Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.

Arastirma

Hisse Kodu Kapanis Fiyati-TL  Hedef Fiyat-TL  Getiri Potansiyeli Oneri Durumu
PGSUS 235,50 334,42 42,00% AL

Yenilenen Ugak Filosu ile Diisiik Yakit Tiiketimi ve Yiiksek Marjlar  Hisse Bilgileri

Borsa Kodu - BIST PGSUS
Pegasus Hava Yollar1 A.S.’yvi model portféylimiizde yer vermeyi sirdiirtirken, ) 5 )
“AL” énerisi ile 334,42 TL’lik hedef fiyatimizi koruyoruz. R_apor Ad Finansal Degerlendirme

Sirket Adi Pegasus
Pegasus Hava Yollari 3Q24'te piyasa beklentilerinin hafif Gzerinde 40,1 milyar Hisse Sektér Ulastirma
TL ile rekor ceyreklik hasilat acikladi (3Q23 28,07 milyar TL). Mevsimselligin  Rapor Tarihi 18.11.2024
etkisi ile yilin en iyi performansi olan 3Q24’te yolcu doluluk orani %89.1 Oneri AL
seviyesinde gerceklesirken gectigimiz sene Uclncl ceyrege kiyasla 140 bps Hedef Fiyat - TL 334,42
artis kaydedildi. 53 llkede 144 destinasyona ucgus gerceklestiren sirkette arz  Getiri Potansiyeli - % 42,00%
edilen koltuk kilometre (AKK) rakamlari 3Q23’e gore %9'luk bir artis gosterdi.
Filo blyuklGginu 3Q24 itibariyle 112 ugaga cikaran sirketin 9A23’te 51,9 Piyasa Bilgileri
milyar TL olan cirosu 9A24’te %62’lik artis gostererek 84,04 milyar TL Piyasa Degeri - Milyon TL 117.750
seviyesine ulastl. 9A24 itibariyle gelirlerin %49’u Euro bazinda iken %30’u Firma Degeri - Milyon TL 219.703
Dolar, %19'u ise Turk lirasi olarak gerceklesti. Hacim - Milyon TL 2.004
Low-Cost modelini benimseyen sirkette ana gider kalemlerinden yakit Halka Aciklik - % 43,00
3Q24'te dusus gosterse de 9A24'te gbrece artis yasadi. Personel giderleri ise
9A23'e gbre %53 artis gosterdi. Pegasus 3Q24te 16,03 milyar TL FAVOK Tisse ve Endeks Karsilastirmas:
aclklarken bu rakam piyasa beklentilerinin hafif Gzerinde gerceklesmis oldu —XU100 e PGSUS
(Kons. Bekl. 15 milyar TL). Béylece 9A23’te 18 milyar TL olan FAVOK 9A24’te  12.000 300
%60 artis gdstererek 25,3 milyar Tlye ulasti. Global bazda en yiiksek FAVOK  10.000 250
marjina sahip havayollari arasinda yer alan sirket, 3Q23’e gére FAVOK marji 8.000 200
294bps azalis kaydetse de 3Q24’te %40,01 seviyesinde gerceklesmeyi 6.000 150
basardi. Sirket 2024 yilinin tamaminda FAVOK marjinin %28-%30 arasinda 4.000 100
gerceklesmesini bekliyor. 2.000 >0

0 0

Sirketin 3Q24 itibariyle 28,5 milyar TL seviyesinde net bor¢ pozisyonu éf’ @f’ \\"8’ Q\.%“ > S)@“‘ > qub"
bulunmaktadir. Net kar tarafina baktigimizda Pegasus 3Q24’te piyasa VO A Y
beklentilerinin Uzerinde 10,8 milyar TL net kar acikladi (Kons. Bekl. 9,9 milyar ¢, - Bilgiler - Yillik 20 - 2024E
TL). Boylece Pegasus, 1Q24’teki net zarara ragmen 9A24’te net kari Hastlat - Milyon TL 22,7 RETEEE N
gectigimiz yilin ayni dénemine gore %25 artirarak 11,3 milyar TlUye cikardi Briit Kar - Milyon TL 11577 16.818 -
(9A23 9 milyar TL). Net Kar mariji tarafinda ise 3Q24 "te geyreklik bazda %27 FAVOK  Milyon TL 14.099 21626 N
seviyesinde gerceklesen rakam gectigimiz yilin ayni donemine gére 50 bps Net Kar - Milyon TL 2100 20.908 N
daralma gdsterdi. Finansal giderler ve ertelenmis 427 milyon TL vergi gideri
net kar Gzerinde baski olusturdu. Finansal Bilgiler - Ceyrek  2024/06  2024/09  2024/12€
Sirketin yenilenen filosu daha dustk yakit tiketimini ve daha fazla kapasiteyi Hasilat - Milyon TL 26.573 40.082 --
beraberinde getirmesi marjlarda pozitif bir etki saglayacagini dislnUyoruz. Briit Kar - Milyon TL 6.517 14.515 -
Ayrica, artan ucak sayisi ve yeni lokasyonlarin portféye eklenmesi hasilati  FAVOK - Milyon TL 8.077 16.036 --
desteklenecegini disuniyoruz. Tirkiye’de devam eden terminal ve pist Net Kar - Milyon TL 3.997 10.824 --
yatirimlarinin etkisi ile gelecek dénemde taksi sirelerinin daha kisalmasina
ve verimligin artmasina neden olacagini disiniyoruz. Pegasus Hava Yollari  Carpanlar 2022 2023 2024
A.S’yi model portfoyimizde yer vermeyi surdlrlrken, “AL” onerisi ile f/k (x) 6,92 3,18 _
334,42 TUlik hedef fiyatimizi koruyoruz. FD/FAVOK (x) 6,90 7,00 -
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Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. Arastirma
Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu
Ozet Bilango Tablosu - TL 2024/09 2023/09

DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar

Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar

Tlrev Araclar

Stoklar

DURAN VARLIKLAR

Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Pesin Odenmis Giderler
TOPLAM VARLIKLAR

TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari

Ticari Borglar
Diger Borglar

TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Uzun Vadeli Borglanmalar

Ticari Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar

TOPLAM YUKUMLULUKLER

TOPLAM OZKAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari

Net Donem Kari veya Zarari
TOPLAM KAYNAKLAR

Ozet Gelir Tablosu - TL

o I o o o LS o o o o o U O ol o o o N S o o o N o

71.370.436.970
47.040.611.014
3.073.029.118

1.409.555.102
204.865.686.544
4.578.886.475
16.445.880.312
825.795.821
17.508.712.698
276.236.123.514
55.847.936.588
5.084.515.230
21.904.861.664
9.765.646.973
480.931.235
145.001.065.825
130.439.916.953
6.456.934.083
200.849.002.413
75.387.121.101
75.387.121.101
500.000.000
26.305.434.254
11.320.281.004
276.236.123.514

2024/09
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£
£
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46.532.023.592
22.372.651.545
2.263.725.814
339.016.321
919.199.253
115.126.718.546
1.482.302.265
8.906.388.820
471.169.515
10.515.084.831
161.658.742.138
36.903.872.472
4.866.612.404
11.887.183.515
7.204.982.891
398.367.059
89.274.736.664
80.318.136.138
4.906.166.838
126.178.609.136
35.480.133.002
35.480.133.002
102.299.707
5.397.932.457
9.046.139.766
161.658.742.138

2023/09

HASILAT

SATISLARIN MALIYETI

BRUT KAR (ZARAR)

FAALIYET GIDERLERI (-)

Genel Yonetim Giderleri

Pazarlama Giderleri

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
FAVOK

FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESIi FAALIYET KARI (ZARARI)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI)

DONEM KARI (ZARARI)
Ana Ortaklik Paylari

o o e e e o e OF OF oY e OFOF

84.046.387.728
63.576.264.045
20.470.123.683
3.911.542.293
2.213.830.413
1.697.711.880
16.558.581.390
15.905.651.801
25.295.252.110
17.171.842.385
11.748.161.386
11.320.281.004
11.320.281.004

o oY ar v o oy e OF ofF oY e O o

51.974.988.971
37.062.135.745
14.912.853.226
2.200.386.716
1.224.782.495
975.604.221
12.712.466.510
12.250.744.367
18.007.974.279
13.125.466.647
9.344.299.170
9.046.139.766
9.046.139.766
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Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. Arastirma

Sirketin Faaliyet ve Etkinlik Oranlari

DEGERLEME ORANLARI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
F/K 5,08 3,18 6,92 0,00 0,00
PD/DD 1,59 1,22 2,72 1,27 1,42
PD/Satislar 1,17 0,94 1,15 0,81 1,59
FD/Satislar 2,16 2,15 2,28 3,55 4,76
FD/FVAOK 7,66 7,00 6,90 16,65 47,53
FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 7,92 7,24 6,88 17,15 27,81
FAALIYET ETKiNLiGi 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Aktif Devir Hizi - Yillik 0,47 0,47 0,57 0,26 0,19
Oz Sermaye Devir Hizi - Yillik 1,85 1,94 3,43 1,74 0,90
FAALIYET KARLILIGI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Brut Kar Marji - Donemsel 24,36 23,85 27,09 1,10 -26,20
Brat Kar Marji - Yillik 21,81 23,85 27,09 1,10 -26,20
FAVOK Marji - Dénemsel 30,10 30,66 32,99 21,29 10,02
FAVOK Marji - Yillik 28,18 30,66 32,99 21,29 10,02
Net Kar Marji - Donemsel 13,47 29,64 16,62 -18,50 -40,91
Net Kar Mariji - Yillik 22,59 29,64 16,62 -18,50 -40,91
LiKIDITE ORANLARI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Likidite Oranlar 1,25 1,26 0,97 0,96 0,82
CariOran 1,28 1,29 1,00 1,00 0,85
Nakit Oran 99,34 93,09 61,75 59,49 57,90
Kaldirag Orani 72,71 72,93 81,16 87,03 81,47
isletme Sermayesi - min TL 5.603 6.953 -3.622 -2.426 -1.294
Alacak Devir Hizi - Yillik 38,75 39,50 35,04 24,39 25,98
Stok Devir Hizi - Yillik 65,23 65,17 77,77 99,46 70,55
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 9,45 10,27 10,70 7,53 7,42
Net Bor¢- min TL 101.953 84.905 48.180 29.124 15.246
MALI RiSK ORANLARI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Net Borg / FAVOK 3,53 3,93 3,42 12,83 31,68
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 20,22 18,41 21,67 23,94 22,38
Toplam Bor¢ / Toplam Sermaye 266 269 431 671 440
MALI TABLO RAKAMLARI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Net Satislar - Donemsel 84.046 70.532 42.732 10.664 4.804
FAVOK - Yillik 28.913 21.626 14.099 2.271 481
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 24.642 20.891 14.141 2.204 822
FAVOK - Dénemsel 25.295 21.626 14.099 2.271 481
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 24.642 20.891 14.141 2.204 822
Net Kar - Donemsel 11.320 20.908 7.100 -1.972 -1.965
YONETIM ETKINLIGI 2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
Aktif Karlilik - Yillik 5,17 14,04 9,55 -4,81 -7,84
Oz Sermaye Karliligi - Yillik 20,42 57,51 57,00 -32,19 -36,63
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Ahlatci Yatirnm Q iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Blrosu
ara§t| rma departmanl ta raflndan S6gUtéz0 Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézu Cankaya/
hazirlanmistir. ANKARA
o o ) Denizli Irtibat Biirosu
Bizi sectiginiz icin tesekkurler. Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolim

Pamukkale/DENIZL
Isparta Irtibat Birosu
Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/

u ISPARTA _
Hazirlayan; Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Burosu
Tonguc ERBAS Genel Mudor Yardimeisi Feneryolu Mahaillelsi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
X D:204 K:2 Kadikdy/Istanbul
Dinger KURT Arastirma Uzmani istanbul Gokturk irtibat Blirosu
Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzman! GOktlrk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 ic Kapi No: 36
Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi 2807 7 EeipsnEny ST

izmir irtibat Biirosu
Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

@ GENEL MUDURLUK Gaziantep irtibat Biirosu
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Batikent Mah. Kursat TUzm_en Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Maslak Mahallesi, Tasyoncas! Sokak T4a Blok Blok NO:31 %eh'tkaT]l/GAZIANTEP
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL Konya Irtibat Biirosu _ ,
Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi K13 N:2/18
Q SUBELERIMIZ Selcuklu/KONYA

istanbul Sanyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi
Zorunlu Olan

Burada yer alan yatirim, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

O @ ahlatci_yatirim @ @ ahlatciyatirim

AHLATCI YATIRIM ARASTIRMA ahlatciyatirim com tr 444 0 968 AHLATCI

bilgi@ahlatciyatirim.com.tr
YATIRIM
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