DenizYatirim

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu PGSUS
Mevcut Fiyat (TL) 146.50
HedefFiyat (TL) G.G.
Getiri Potansiyeli (%) -
Son 12 Ay Hisse Fiyat Arahigi (TL) 114.60 226.10
3 Aylik Ortalama Hacim (miIn TL) 1,258
Sermaye (mInTL) 500
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 73,250
Hedeflenen Piyasa Degeri -
Net Borg 182,387
Firma Degeri 255,637
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri 9% -5% -31% -24%

BIST100 Rolatif Getiri 14% 12% -35% -27%

Hisse Performansi

1.20 1 - 300.00
1.00 - + 250.00
0.80 + 1 200.00
0.60 T T 150.00
0.40 + - 100.00
0.20 T XU-100 Relatif PGSUS TL (sag eksen) | 20-00
0.00 \ \ \ \ 0.00
06/25 10/25 02/26 06/26 10/26

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 09 Kasim 2026 tarihi itibariyledir.

3C26 Deniz Yatinm & Piyasa Beklentileri

Finansallar

Gergeklesen DenizYatinm Research Turkey
(min EUR)

Satiggeliri 1,314 1,251 1,240
FAVOK 404 372 363
FAVOK marji 30.7% 29.7% 29.3%
Net kar 205 168 160
Net kar marji 15.6% 13.4% 12.9%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Research Turkey

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
10.11.2026 08:08:10

Pegasus (PGSUS TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

Pegasus, 3C26’da 1.314 milyon EUR gelir (Konsensiis: 1.240 milyon EUR / Deniz
Yatirnm: 1.251 milyon EUR), 404 milyon EUR FAVOK (Konsensiis: 363 milyon
EUR / Deniz Yatirinm: 372 milyon EUR) ve 227 milyon EUR net kar (Konsensiis:
160 milyon EUR net kar / Deniz Yatirim: 168 milyon EUR net kar) agiklad.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v' Yillik bazda biiyiime gésteren AKK, artan birim gelire ek olarak misafir
basina yan gelirlerin tarihi yiiksek seviyelere ulasmasi.

= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar
% Yillik bazda daralan FAVOK mariji.
= Bilancoya dair kisa degerlendirmemiz

- Artan yolcu sayisi ve AKK’ye ek olarak, bu donemde misafir bagina yan
gelirler tarihi yiiksek seviyelere ulasmistir. iyilesen operasyonel
veriler paralelinde artan yakit giderlerinin biiyiik 6lgiide tolere edildigi
finansal sonuglar takip ettik. Beklentilerin {izerinde agiklanan
sonuglari olumlu olarak degerlendirirken, son c¢eyrekte bilango
iizerinde etkisini gorecegimiz Smartwings satin alimi, agiklanan
finansallara yonelik olumlu algiyi sinirlandirabilir.

m 3C26 doneminde toplam AKK %6 ve toplam misafir sayisi %7 artarken,
satis gelirleri gegen yilin ayni donemine gére %19 artarak 1.314 milyon euro
olarak gergeklesmistir. Bu donemde dis hat tarifeli yolcu gelirleri %20,

yan gelirler %8 ve ic hat tarifeli yolcu gelirleri ise %15 artis kaydetmistir.

Toplam birim gelir bu donemde %12 artmistir.

m Misafir bagina yan gelir 3¢26’da %11 artarak 32,9 euro/misafir ile tarihi
yiiksek seviyede gergeklesmistir.

m Bu donemde FAVOK %2 artisla 404 milyon euro seviyesine yiikselirken,
FAVOK marji 5,2 puan azalisla %30,7 seviyesinde gergeklesmistir.
FAVOK mariji %29,7 olan beklentimizin 1 puan iizerinde gergeklesmistir.

m Toplam maliyetler, 3C26’da yillik bazda %25 yiikselis gostermistir.
AKK basina birim gider (CASK) 3C26’da %17 artisla 4,35 euro cent seviyesinde
gerceklesirken, yakit haric CASK ise gecen yilin ayni donemine gére %2 artisla

2,63 euro cent seviyesindedir.

m Sirket, 3C26 doneminde %10 azalisla 205 milyon euro net kar agikladi.

m 2G26 donemi sonunda 3.156 milyon euro olan net borg¢ pozisyonu,
3C26 doénemi sonunda 2.943 milyon euro seviyesinde takip edildi.
2G26 donemi sonunda 548 milyon euro olan nakit pozisyonu ise 3¢26 dénemi
sonunda 766 milyon euro seviyesine ylikseldi. Nakit ve benzerleri ile finansal
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile

musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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borclar Smartwings satin alimi ile ilgili 131 milyon euro tutarinda «Satin Alma

Finansmani» kredisini icermektedir. Smartwings satin _alimi 1 Ekim 2026

tarihinde tamamlanmis ve 142 milyon euro tutarinda nakit cikisi
gerceklesmistir.

m Genel degerlendirme: Artan jeopolitik gerginler paralelinde Pegasus icin hedef

fivat ve 6nerimizi Gozden Geciriliyor olarak revize etmistik. Mevcut durumda,

Pegasus igin 12-aylik hedef fiyat ve 6nerimizi G6zden Gegiriliyor y6niinde
koruyoruz. Sirket, Carsamba giinii, 3C26 finansallarina yonelik telekonferans
gergeklestirecek. Revizyonlarimizi, finansallari detayli incelememizin ve
telekonferansta  verilen mesajlarin  ardindan  gergeklestirecegiz.
Hisse, yil basindan bu yana BIST 100 Endeksi’nin %27 gerisinde performans
gostermistir. Geriye déniik 12 aylk verilere gére hisse 7,7x FD/FAVOK
carpaniyla islem gérmektedir.
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Sec¢ilmis operasyonel veriler

Operasyonel veriler

Yolcu sayisi 3C25 4C25 1G26 2C26 3C26 Ceyreksel degisim Yilhk degisim
Tarifeli i¢ hat 4,338,848 4,095,477 3,809,086 4,415,093 4,748,782 8% 9%
Tarifeli dig hat 7,711,321 7,161,179 6,020,707 6,024,899 8,134,691 35% 5%
Charter 179,712 60,556 4,284 99,908 167,798 68% -7%
Toplam 12,229,881 11,317,212 9,834,077 10,539,900 13,051,271 24% 7%
Koltuk sayisi 3C25 4C25 1¢26 2G26 3C26 Ceyreksel degisim  Yillik degisim
Tarifeli i¢c hat 4,608,274 4,420,796 4,218,442 5,187,675 5,081,369 -2% 10%
Tarifeli dig hat 8,921,168 8,312,401 7,172,211 7,414,824 9,540,146 29% 7%
Charter 180,195 61,300 4,284 100,094 168,170 68% -7%
Toplam 13,709,637 12,794,497 11,394,937 12,702,593 14,789,685 16% 8%
Doluluk orani 3¢25 4C25 1G26 2C26 3C26 Ceyreksel degisim Yillik degisim
Tarifeli i¢ hat 94.2% 92.6% 90.3% 85.1% 93.5% 8.3 puan -0.7 puan
Tarifeli dig hat 86.4% 86.2% 83.9% 81.3% 85.3% 4 puan -1.2 puan
Toplam 89.2% 88.5% 86.3% 83.0% 88.2% 5.3 puan -1 puan
AKK (milyon) 3¢25 4C25 1¢26 2G26 3C26 Ceyreksel degisim Yillik degisim
Tarifeli i¢ hat 3,525 3,434 3,279 4,060 3,932 -3% 12%
Tarifeli dig hat 18,283 16,636 14,256 14,982 19,324 29% 6%
Charter 363 122 9 214 347 62% -4%
Toplam 22,170 20,192 17,545 19,255 23,603 23% 6%
Gelir (mn EUR) 3(,‘25 4(,‘25 1(;26 ZCZS 3926 Ceyreksel degisim Yillik degisim
Tarifeli uguslar 60% 19%

i¢ hat tarifeli uguslar 152 93 93 145 175 21% 15%

Dis hat tarifeli uguslar 570 378 256 392 686 75% 20%
Yan gelirler 363 332 287 311 429 38% 18%
Charter 16 6 0 13 20 59% 25%
Diger gelirler 1 5 5 5 4 -15% 248%
Toplam gelir 1,103 814 642 865 1,314 52% 19%
Birim gelirler (EUR) 3C26 Ceyreksel degisim Yillk degisim
Tarifeli uguslar 7.44 4.99 4.64 6.18 8.00 30% 8%

i¢ hat tarifeli uguslar 432 2.72 2.85 3.56 4.45 25% 3%

Dis hat tarifeli uguslar 3.12 2.27 1.80 2.62 3.55 36% 14%
Yan gelirler 1.64 1.64 1.64 1.62 1.82 13% 11%
Charter 4.40 4.79 4.71 5.89 5.77 -2% 31%
RASK 4.97 4.03 3.66 4.49 5.57 24% 12%
Maliyetler (mn EUR) 3@25 4(;25 1(}26 2c26 3C26 Ceyreksel degisim Yillik degisim
Jet yakiti giderleri 20% 61%
Personel giderleri 161 160 163 170 189 11% 17%
Operasyonel kiralama giderleri 16 6 0 0 0 a.d. a.d.
Bakim giderleri 32 30 39 37 31 -15% -3%

Yer hizmetleri giderleri 74 60 61 69 81 17% 9%
Hava seyriisefer giderleri 68 59 52 59 72 22% 6%
Amortisman ve itfa giderleri 108 118 111 114 118 4% 9%
inis ve konma giderleri 35 31 29 30 38 28% 8%
Yolcu hizmet ve ikram giderleri 12 12 11 13 12 -11% -3%
Reklam ve tanitim giderleri 7 3 6 8 8 4% 21%
Diger giderler 59 63 66 60 72 20% 22%
Toplam giderler 824 788 750 899 1,028 14% 25%
CASK 3.72 3.90 4.28 4.67 4.36 -7% 17%
Yakit-hari¢ CASK 2.58 2.69 3.08 2.90 2.63 -9% 2%
3C25 4G25 1G26 2C26 3C26 Ceyreksel degisim Yillik degisim
FVOK 279 26 -108 -34 286 a.d. 3%
FAVOK 395 148 3 80 404 407% 2%
FAVOK marji 35.9% 18.1% 0.5% 9.2% 30.7% 21.5 puan -5.2 puan

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bolim hesaplamalari, Sirket verileri
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Gelir tablosu

Gelir tablosu

(mn EUR) 3¢25 4G25 126 2626 3G26
Satis gelirleri 1,103 814 642 865 1,314
Satiglarin maliyeti (-) (776) (740) (704) (847) (973)
Briit zarar 327 74 (62) 18 341
Genel yonetim giderleri (-) (29) (31) (31) (32) (32)
Pazarlama giderleri (-) (20) (17) (16) (20) (23)
Esas faaliyetlerden diger gelirler (0) 0 17 6 6
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (15) (0) (2) (6) (3)
Esas faaliyet kari/zarari 264 25 (93) (34) 289
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 14 3 7 8 7
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) (0) 2 (1) (0) (0)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlar 1 1 1 1 1
Finansman gideri 6ncesi faaliyet zarari 279 31 (86) (26) 297
Finansman gelirleri 26 13 16 11 14
Finansman giderleri (-) (62) (63) (96) (81) (94)
Vergi 6ncesi kar/zarar 243 (19) (166) (96) 218
Vergi gideri (16) 34 13 4 (13)
Dénem vergi gideri - - - - -
Ertelenmis vergi geliri/gideri (16) 34 13 4 (13)
Net dénem kari/zarari 227 15 (153) (92) 205

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimdi, Sirket verileri
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimG Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazil izni
olmadan ¢ogaltilamaz, hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

© DENIZ INVEST 2026

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtig1 takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakl tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.
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