Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : PGSUS
Sektor : Ulastirma
$115,350,000.00
£211,975,095.61

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 230.70
Hedef Fiyat(TL) 304.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 31.77

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varhklar £58,408,329.95
£180,242,564.99

£52,867,881.20
Uzun Vadeli Yukiimliliikler £126,108,296.39
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar $59,674,717.35
Hasilat : £43,963,935.30
£38,009,155.70

£5,954,779.59

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Satislarin Maliyeti
Briit Kar (Zarar)

FAVOK £9,258,807.45
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) £496,187.66
Carpanlar
FD/FAVOK 8.45
F/K : 5.68
PD/DD : 191
Oz Sermaye Karlilig -14.31
Kar Marijlari
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GIRIS HESAP AC

Pegasus Hava Tasimaciligi

» 2024/06 doneminde, sirketin Hasilati; gecen yilin ayni

dénemine(2023/06) gore 20,1 Milyar TL(ytzde 83,93) artis
goOstermis ve 44 Milyar TL civarinda gerceklesmistir. Satislarin
Maliyetinde ortaya c¢ikan 18,3 Milyar TL civarindaki(ylizde
92,42) daha sinirli artis sonrasinda ise; sirketin Brut kar
rakami, gecen yilin ayni dénemine gore 1,8 Milyar TL(ylzde
43,52) civarinda artmustir. Sirketin brut kar marji ise, gecen
seneki ylizde 17,36 seviyesinden ylizde 13,54 diizeyine
gerilemistir.

ilk 6 ayda, sirketin hasilatinda senelik bazda yasanan 20,1
Milyar TL'lik artisa; 8,7 Milyar TL diizeyinde(ylzde 67,24) artis
kaydeden “Yurt Digi Tarifeli Ugus Gelirleri” ve 8,0 Milyar TL
civarinda(ylizde 101,62) artis gosteren “Tarifeli Hizmet
Gelirleri” en ylksek tutarl katkiyr sunmugstur. Yizde 109,95
oraninda artan “Yurt ici Tarifeli Ugus Gelileri” ise, 3,0 Milyar
TK civarinda destek saglamistir. Satislarin Maliyetindeki 18,3
Milyar TL'lik artista ise; 7,0 Milyar TL'lik(ylizde 91,69) artisla
“Yakit Giderleri”, 3,2 Milyar TL civarinda(ylzde 108,79) artisla
“Personel Giderleri”’ ve 2,4 Milyar TL'lik(yuzde 82,07) artisla
da “Amortisman ve itfa Payl Giderleri” en 6nemli yeri tutan
maliyet kalemleri olmustur.

Sirketin faaliyet giderlerinde; “Personel Giderleri”, “Bilgi islem
Giderleri”, “Komisyon Giderleri”’ ve “Reklam Giderleri”’ gibi alt
hesaplarin 6nclligiinde 1,0 Milyar TL civarinda(ylizde 90,93)
artis ortaya cikmistir. 2023/06 déneminde; “Faaliyetlerden
Kaynaklanan Kur Farki Giderleri” alt kaleminin blyik orandaki
etkisiyle 550 Milyon TL civarinda Esas Faaliyetlerden ‘Net’
Diger Gider vyazan sirket, cari dénemde(2024/06) ise;
“Faaliyetlerden Kaynaklanan Kur Farki Gelirleri” alt kaleminin
etkisiyle 264,4 Milyon TL tutarinda Esas Faaliyetlerden ‘Net’
Diger Gelir kaydetmistir. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin
Esas Faaliyet Kari 1,6 Milyar TL(ylzde 67,30) civarinda
artmistir.  Amortisman  Giderleri'nin  etkiledigi FAVOK
tutarindaki artis ise 3,3 Milyar TL(ylizde 55,56) olmustur.
Sirketin Esas Faaliyet Kar Marji ylizde 9,85’den yiizde 8,96’ya
gerilerken, FAVOK marji da yiizde 24,90 diizeyinden yiizde
21,06 seviyesine inmistir.

Sirket “Eurobond Faiz Gelirleri”, “Kur Korumali Mevduat Faiz
Gelirleri” ve “Ugak Satisindan Kaynaklanan Gelirler” gibi alt
kalemlerdeki artislarin etkisiyle; cari donemde 816,1 Milyon
TL tutarinda ‘Net’ Yatirim Faaliyet Geliri elde etmistir. Hitit
Bilgisayar ve PUEM’den olusan ‘Ozkaynak Yéntemiyle
Degerlenen Yatirnmlar’ndan elde ettigi kar payr da 42,2
Milyon TL olmustur. Gegen yilin ilk 6 ayinda 1,6 Milyar TL
civarinda yer alan ‘Net’ Finansman Giderleri kalemi, cari yilin
ilk 6 ayinda ise “Kiralama Faiz Giderleri” ve “Kur Farki
Giderleri” gibi alt kalemlerdeki artislarin etkisiyle 5,1 Milyar TL
civarina yukselmistir. Tim bu gelismeler sonrasinda 270,3
Milyon TL tutarinda Vergi Oncesi Zarar yazan sirket, 766,5
Milyon TL civarindaki Ertelenmis Vergi Geliri(+)'nin yardimiyla;
496,2 Milyon TL dizeyinde Dénem Net Kar elde etmistir.
Buna ragmen, Donem Net Kar’ndaki senelik azals tutar
ylzde 62,61 olmus ve Net Kar Marji da yiizde 5,55’den yilizde
1,13’e gerilemistir.
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» Onemli operasyonel gelismeler;
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= 30 Haziran 2023 ile 30 Haziran 2024 arasinda, sirketin ugak sayisi yiizde 8’lik arisla 108 adete yiikselmistir. Yolcu kapasitesinde de,
yuzde 11’lik artigla 22 Bin 532’ye yikselis goriilmastar.

= Misafir sayisini yizde 23,3 oraninda(dis hat ylzde 22,3, i¢ hat ylzde 25,2) artisla 17,43 Milyon kisiye c¢ikartan sirketin, konma
sayisinda da yilizde 13,1 oraninda artis goriilmastar.

= Koltuk sayisi yuzde 16,7’lik artisla 19,95 Milyon’a ylkselirken, doluluk orani ylzde 82,7’den 87,3’e ve AKK(arz edilen koltuk
kilometre) parametresi de 26,2 Milyar'dan 31,1 Milyar'a yukselmistir. RASK(AKK basina birim gelir) ylizde 2 oraninda azalirken,
CASK(AKK basina birim gider) tarafinda ise yuzde 3 oraninda artis gorilmustar.

> Sirketin 2024 yili beklentileri su sekildedir;

= Toplam AKK igin biylme beklentisi; daha 6nce duyurulan ylzde 10-12 bandindan, yizde 12-14 bandina yukseltilmistir.

= RASK’In, 2024 yili toplaminda; “doluluk oraninda artis” ve “misafir basina yan gelirde orta-yiliksek tek haneli biiyime” éngorileri ile
2023’e gore yatay seviyede gerceklesmesi beklenmektedir. Yil toplami igin ‘yakit-hari¢ CASK’ parametresinde “orta-yiksek tek
haneli artis” 6ngorusi ise korunmaktadir.

= Sirket, 2024 yilinda FAVOK marjinin yiizde 28-30 araliginda gerceklesmesini bekliyor ve bu sonugla; global dlgekte ‘en yiiksek FAVOK

marjina sahip’ havayollari arasinda olmaya devam edilecegini 6ngdriyor.

v’ Aciklanan finansallar ve beklentiler dogrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz gelecege déniik projeksiyonlarimiz
kapsaminda; sirket hisseleri igin 12 ayhk hedef fiyatimizi 268,03 TL(sermaye artirimi sonrasinda diizeltilmis fiyat) seviyesinden
304,00 TL diizeyine yiikseltiyoruz. “TUT” olan tavsiyemizi de “AL”a geviriyoruz.
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Ceyreklik

OZET BILANGO(Bin TL) 2024/06 2024/03 Degisim(%) 2023/06 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 58,408,329.95 57,334,193.97 1.87 38,791,939.18 50.57
Nakit ve Nakit Benzerleri 30,837,871.43 28,307,772.88 8.94 15,917,049.52 93.74
Ticari Alacaklar 2,939,407.83 2,908,823.29 1.05 2,117,450.83 38.82
Stoklar 1,108,592.76 1,326,051.82 -16.40 777,405.34 42.60
Pesin Odenmis Giderler 13,494,227.58 12,296,217.40 9.74 9,934,190.14 35.84
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 41,014.06 28,570.22 43.56 7,196.84 469.89
Diger Donen Varliklar 187,274.73 219,834.12 -14.81 194,184.02 -3.56
DURAN VARLIKLAR 180,242,564.99 165,848,176.74 8.68 107,535,738.83 67.61
Maddi Duran Varliklar 13,792,986.26 12,069,077.61 14.28 4,742,517.93 190.84
Maddi Olmayan Duran Varliklar 770,512.79 726,134.12 6.11 428,763.94 79.71
Ertelenmis Vergi Varligi 14,305,991.55 13,529,155.83 5.74 - 0.00
TOPLAM VARLIKLAR 238,650,894.94 223,182,370.72 6.93 146,327,678.01 63.09
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 52,867,881.20 50,073,336.60 5.58 36,562,442.25 44.60
Kisa Vadeli Borglanmalar 9,283,637.86 9,536,127.48 -2.65 4,683,001.16 98.24
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 14,699,931.40 14,099,146.41 4.26 11,495,442.28 27.88
Ticari Borglar 9,836,626.50 7,529,264.75 30.65 6,450,267.30 52.50
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 816,120.83 1,156,859.32 -29.45 354,891.53 129.96
Diger Borglar 422,201.81 457,276.40 -7.67 286,913.53 47.15
Turev Araglar - -7 #SAYI1/0! 121,123.60 -100.00
Dénem Kari Vergi Yakimlaluga - -7 #SAYI/0! - 0.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,825,725.52 2,099,147.15 -13.03 1,983,768.48 -7.97
Diger Kisa Vadeli Yuktumlulikler - -7 #SAYI/0! - 0.00
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 126,108,296.39 117,913,356.56 6.95 82,941,950.17 52.04
Uzun Vadeli Borglanmalar 112,797,336.98 106,807,701.13 5.61 74,834,040.78 50.73
Uzun Vadeli Karsiliklar 6,945,255.53 5,912,157.27 17.47 4,518,302.69 53.71
Ertelenmis Vergi YukimlalGgu - -7 #SAYI1/0! 940,764.90 -100.00
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler - -7 #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 178,976,177.59 167,986,693.16 6.54 119,504,392.42 49.77
TOPLAM GZKAYNAKLAR 59,674,717.35 55,195,677.56 8.11 26,823,285.60 122.47
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 59,674,717.35 55,195,677.56 8.11 26,823,285.60 122.47
Odenmis Sermaye 500,000.00 102,299.71 388.76 102,299.71 388.76
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 31,555,544.67 31,149,330.03 1.30 19,395,796.72 62.69
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 739,104.09 663,440.94 11.40 124,209.43 495.05
Yeniden Degerleme Artigi - 99,497.65 - 52,337.23 90.11 - 87,548.41 13.65
Kar Yedekleri 271,282.51 200,606.97 35.23 - 175,626.40 -254.47
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 20,459.94 20,459.94 0.00 20,459.94 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 26,305,434.25 26,305,434.25 0.00 5,397,932.46 387.32
Net Donem Kari veya Zarari 496,187.66 - 3,500,974.33 -114.17 1,326,900.31 -62.61
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAY1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 238,650,894.94 223,182,370.72 6.93 146,327,678.01 63.09

Kaynak: Finnet

. . ) Ceyreklik Yillik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/06 2024/03 Degisim(%) 2023/06 Degisim(%)
HASILAT 43,963,935.30 17,390,801.00  152.80 23,902,449.11 83.93
SATISLARIN MALIYETIi 38,009,155.70 17,952,561.07  111.72 19,753,371.71 92.42
BRUT KAR (ZARAR) 5,954,779.59 -561,760.07 -1160.02 4,149,077.40 43.52
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 1,272,257.50 572,186.29  122.35 666,336.24 90.93
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 1,008,304.09 451,408.92  123.37 578,495.91 74.30
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 325,528.13 314,342.29 3.56 432.43  75178.98
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 61,089.71 54,673.03 11.74 550,386.90 -88.90
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 3,938,656.43 -1,325,686.02  -397.10 2,354,290.78 67.30
FAVOK 9,258,807.45 1,182,153.91  683.22 5,952,054.22 55.56
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,029,684.25 740,724.91  39.01 691,981.07 48.80
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 213,537.47 169,947.66  25.65 92,154.37  131.72
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 42,209.52 14,639.83  188.32 7,605.46  454.99
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 4,797,012.73 -740,268.94  -748.01 2,961,722.94 61.97
FINANSMAN GELIRLERI 789,588.07 352,049.20  124.28 707,320.01 11.63
FINANSMAN GIDERLERI 5,856,941.48 3,238,424.07  80.86 2,292,146.44  155.52
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) -270,340.68 -3,626,643.81  -92.55 1,376,896.51  -119.63
DONEM VERGI GiDERI GIDERI/GELIRi 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI -766,528.33 -125,669.47  509.96 49,996.20  -1633.17
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 496,187.66 -3,500,974.33  -114.17 1,326,900.31  -62.61

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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