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PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S. - PGSUS

Sirket, 2C26'da 4,79 milyar TL ana ortaklik net zaran
aciklamistir; euro bazindaki 91,5 milyon euroluk zarar, 93
milyon euro diizeyindeki medyan piyasa beklentisine hafif
paraleldir. Gegen yilin ayni geyredinde 5,13 milyar TL (121,67
milyon euro) net kar kaydedilmisti. Zarar bir dnceki ceyrege
kiyasla %38,2 daralmis, ilk yar toplami 12,55 milyar Tl'ye
ulasmigtir (1Y25: 2,50 milyar TL kar). Ceyrekte 224 milyon TL
ertelenmis vergi geliri yazilmistir.

Hasilat 2C26'da 45,71 milyar TL'ye cikarak yilhik %19,0,
ceyreklik %39,5 artmistir. Artisin tamamina yakini kur
kaynaklidir; euro bazinda gelirler 865 milyon euro ile yillik %1
gerilemistir. Ic hat tarifeli gelirler %26 artisla 145 milyon euroya
ylkselirken dis hat tarifeli gelirler %9 azalisla 392 milyon euroya,
yan gelirler %2 azalisla 311 milyon euroya inmistir. Koltuk
kilometre basina gelir (RASK) 4,49 euro sente ulasarak %2
artmis, 1G26'daki %5'lik daralmanin ardindan fiyatlamada kismi
bir toparlanma saglanmistir. ilk yari hasilati 78,47 milyar TL'dir.

FAVOK 4,19 milyar TL'de kalarak yillik %60,8 daralmis; euro
bazindaki 80 milyon euroluk sonug ise 62 milyon euro
seviyesindeki konsensiisiin Gzerindedir. FAVOK marji %27,8'den
%9,2'ye inerek 1.860 baz puan kaybetmistir. Bozulmanin
kaynadi gelirden ziyade maliyettir: satislarin maliyeti hasilattaki
%19,0'luk artisa karsilik %47,9 yukselmis, brit kar marji
%21,2'den %?2,0'a gerilemistir. Koltuk kilometre basina maliyet
(CASK) %28 artisla 4,67 euro sente c¢ikarken yakit harig
CASK'taki artis %13'te kalmig, aradaki makas timuyle yakittan
dogmustur. Jet yakiti fiyatindaki yaklasik %90'lik ylikselise
ragmen yakit gideri, %67'lik hedge orani sayesinde 340 milyon
euroda tutulabilmistir (2G25: 215 milyon euro). Esas faaliyetler
1,79 milyar TL zarar Uretmistir (2C25: 2,59 milyar TL kar).

Bilango tarafinda toplam varliklar 30 Haziran 2026 itibanyla
440,47 milyar TL'ye ulasarak 2025 yil sonundaki 410,17 milyar
TL'nin %7,4 Uzerine gikmistir. Toplam finansal borglar 233,18
milyar TL'den 255,04 milyar TL'ye genislerken net borg 161,36
milyar TL'den 185,09 milyar TL'ye ylkselmis; yilliklandirilmis
FAVOK'teki erimeyle birlikte Net Borg/FAVOK carpani 4,4x'ten
6,3x'e tasinmistir. Ilk yarida isletme faaliyetlerinden 10,83
milyar TL nakit Gretilmis (1Y25: 17,37 milyar TL), buna karsilik
yalnizca kira so6zlesmelerinden dogan borg odemeleri 11,43
milyar TL'ye ulasmistir. Ana ortakhk 6zkaynaklar 112,66 milyar
TL'ye gerilemistir.

Ozetle Pegasus 2C26'da beklentiye hafif paralel bir net zarar,
konsensisiin zerinde bir FAVOK aciklamistir. Ceyredin
belirleyicisi yakit faturasi ve Orta Dogu kaynakli kapasite
kaydirmasidir; dis hat AKK %9 daralirken ic hat AKK %29 artmis,
doluluk orani 3,4 puan gerileyerek %83,0'a inmistir. Son kapanis
itibariyla PGSUS 0,67x PD/DD ve 8,8x FD/FAVOK ile islem
gbrmektedir.
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Piyasa Bilgileri 12.08.2026
Sektor Havacihk
Kapanis (TL) 151,90
Piyasa Dederi (mn TL) 75.950
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 32.659
Buglinkil Sermaye (bin TL) 500.000
Halka Agik Sermaye (bin TL) 215.000
Halka Agiklik Orani 43%
Relatif Performans %
(BIST-100'e Gore)
1 Aylik -9,42
3 Aylik -11,56
Yilbasina gore -36,76
Son 1 Yil -56,00

Piyasa Carpanlari

F/K a.d.
PD/DD 0,67
FD/FAVOK
Bilango Ozeti (bin TL) 2026/6
Aktif Toplami 440.473.656
Net Borg 185.093.585
Net Satiglar 78.468.731
FAVOK 4.361.811
Net Kar/Zarar -12.551.835
Performans
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Trafik Verileri

Ortaklidin ayhk trafik bultenlerinde yilin ilk alti ayi igin verilen rakamlara gére misafir sayisi %3,4 artarak 20,37 milyona, arz edilen
koltuk kilometresi (AKK) %?2,3 artarak 36,80 milyara gikmistir. Konma adedi %5,1 ylkselisle 114.112'ye ulasirken doluluk orani 1,7
puan azalarak %84,5'e, konma basina misafir sayisi 182'den 179'a inmistir.

ikinci ceyrekte tablo negatife dénmistiir. 2G26'da toplam AKK yillik %3, misafir sayisi %1 azalmis; doluluk orani 3,4 puan kayipla
%83,0'a inmistir. Daralmanin kaynadi dis hattir: dis hat AKK %9, dis hat misafir sayisi %11 gerilemis, dis hat doluluk orani 2,7 puan
diserek %81,5 olmustur. Ortaklik, Nisan ayinin 6zellikle zayif gectigini ve talep ediliminin geyrek iginde kademeli olarak iyilestigini
bildirmistir.

28 Subat 2026'da baslayan Orta Dogu hava sahasi kisitlamalari nedeniyle, bu hatlar igin planlanan kapasitenin énemli bélim i¢ pazara
yonlendirilmistir; Mayis ve Haziran ayindaki olumlu adimlar sonrasinda belirli hatlarda uguslara kademeli olarak yeniden baslanmistir.
ikinci ceyrekte ic hat AKK %29, ic hat misafir sayisi %16 artmis; ilk yari genelinde i¢ hat AKK 5,96 milyar kilometreden 7,34 milyar
kilometreye gikarak %23,1 biytimistir. Ilk yarida dis hat AKK 30,01 milyar kilometreden 29,46 milyar kilometreye gerilemistir. Ikinci
ceyrekte i¢ hat doluluk orani ise artan arz nedeniyle 2,8 puan azalarak %87,4'e inmistir.

Kapasite kaydirmasinin fiyatlamaya yansimasi sinirh kalmistir. Ikinci ceyrekte ic hat tarifeli birim gelir TL bazinda 1.320 TL'den 1.729
TL'ye cikarak %31 artmis, ancak euro bazindaki artis %9'da kalmistir; dis hat tarifeli birim gelir euro bazinda %2 yikselmistir. i¢c hat
kapasitesinin toplam AKK igindeki payinin ilk yarida %16,6'dan %19,9'a ¢ikmasi, portféytin ortalama birim gelirini asagi ceken yapisal
bir unsur olusturmaktadir.

Temmuz 2026'da toplam AKK yillik %9 artisla 7,89 milyar kilometreye, misafir sayisi %8 artisla 4,27 milyona ylkselmis; dis hat AKK
%38, dis hat misafir sayisi %9 artmistir. Doluluk orani 1,0 puan gerilemeyle %87,0 seviyesindedir. Filo 30 Haziran itibariyla 131 ugaktan
olusmakta olup ortalama yas 5,5 yildir; 2026 sonunda 132 ugak hedeflenmekte, yil icinde 7 adet A321neo teslim alinirken 2 adet
A320neo'nun filodan gikmasi 6ngdrilmektedir.
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Ozet Gelir Tablosu - Ceyreksel

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) pLopl % Deg.

Net Satislar 45.708.013 38.425.497 19,0 32.760.718 39,5
Briit satis kari 913.548 8.132.826 -88,8 -3.128.828 a.d.
Faaliyet Giderleri 2.733.942 1.883.878 45,1 2.372.005 15,3
Finansal Gelir/Gider -3.653.354 3.637.453 a.d. -4.043.397 a.d.
Esas Faaliyet Kari -1.793.512 2.590.123 a.d. -4.724.611 a.d.
FAVOK 4.185.856 10.667.496 -60,8 175.955 a.d.
Ana Ortaklik Net Kar -4.793.480 5.132.457 a.d. -7.758.355 a.d.
Oranlar 2C26 2C25 % Deg. 1C26 % Deg.
Brit Kar Marji (%) 2,0 21,2 -19,2 -9,6 11,6
Esas Faa.Kar Marji (%) -3,9 6,7 -10,6 -14,4 10,5
FAVOK Mariji (%) 9,2 27,8 -18,6 0,5 8,7
Net Kar Mariji (%) -10,5 13,4 -23,9 -23,7 13,2

Ozet Finansal Tablolar

Ozet Bilanco (bin TL) 2026/6 2025/6 % Deg.
Donen Varliklar 91.421.290 72.887.169 25,4

Hazir Degerler 60.232.800 39.529.453 52,4
Duran Varlklar 349.052.366 276.866.549 26,1
Aktif Toplami 440.473.656 349.753.718 25,9
Borg Toplami 327.813.392 252.631.356 29,8
Finansal Borg Toplami 255.043.577 192.429.265 32,5
Ozsermaye 112.660.264 97.122.362 16,0
Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 % Deg.
Net Satislar 78.468.731 62.013.070 26,5
Brit satis kari -2.215.280 7.286.636 a.d.
Faaliyet Giderleri 5.105.947 3.433.670 48,7
Net Finansal Gelir/Gider -7.696.751 3.580.669 a.d.
Esas Faaliyet Kari -6.518.123 -1.315.713 a.d.
FAVOK 4.361.811 11.971.505 -63,6
Ana Ortaklik Net Kar -12.551.835 2.497.837 a.d.

Kaynak: ADY Arastirma
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Anadolu Yatirhm Arastirma Boliimii

Arastirma BolUmU : arastirma@anadoluyatirim.com.tr | (216) 649 77 35

Sosyal medya hesaplarimiza asagidan ulagabilirsiniz.
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Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0zel
sunulmaktadir. 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 dayanilarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara
kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya
satma yoninde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin verecekleri yatinm kararlari ile
bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatirnrm Menkul Kiymetler
A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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