N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

09.05.2025 08:30

PGSUS (EU) 1C25 Finansal Sonuclar — Notr

1C25 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn) 23,588 23,466 24,989
FVAOK (TLmn) 1,304 1,150 1,274
FVAOK Mariji 5.5% 4.9% 5.1%
Net Kar (TLmn) -2,635 -2,786 -3,648

Beklentilerle uyumlu net zarar

Pegasus 1C25'te piyasa beklentisi olan 2.786mn TL net zarar ile uyumlu, 3.50Tmn TL
olan 1C24 net zararinin ise altinda 2.635mn TL net zarar aciklamistir.

Yillk olarak karsilastirildiginda, 1C25'te daha yuksek gerceklesen 2.396mn TL'lik
faaliyet zararina karsin, temel olarak faiz gelirinden kaynaklanan 1.064mn TL yatirm
faaliyetlerden gelir (1C24'te 571mn TL), 241mn TL'lik daha yuksek vergi geliri (1C24'te
126mn TL) ve daha dustk gerceklesen 57mn TL net finansal gider (1C24'te 2,886mn
TL) net zararin gecen yila gére daha sinirli olmasini saglamistir.

1C25'te kaydedilen 23.588mn TL'lik gelir yillk %36 artarken, piyasa beklentisi ile
uyumlu gerceklesmistir. 1C25'te yurtici yolcu sayisi yillik %4,0, yurtdisi yolcu sayisi
ise yillik %17,3 ve toplam yolcu sayisi yillik %12 artmistir.

1C25'te yurtici birim gelirleri yilhk %36,6 artisla 975TL olurken ve yurtdisi tarafinda
EUR bazinda birim gelirler yillik %7,6 azalmis ve 47,2EUR olmustur. 1C25'te yolcu
basina yan gelirler EUR bazinda yillik %18,4 artarak 29,TEUR olurken, 262mn EUR olan
yan gelirler yillik %32,5 artmis ve toplam gelirler icindeki payi1 %42,2 olmustur.

Pegasus 1C25'te piyasa beklentisinin %13 tstunde, yillk %10 artisla 1.304mn TL
FVAOK aciklamistir. %5,5 olan konsolide FVAOK mariji yillik olarak 1,3puan daralirken,
piyasa beklentisi olan %4,9'un Ustinde gerceklesmistir.

Akaryakit Etkisi Haric AKK basina birim gider temel olarak personel gideri nedeniyle
1C25'te EUR cinsinden yillik %16,4 artmistir. 1C25'te EUR olarak toplam giderler icinde
%?21,8 paya sahip olan personel giderleri yillik %51 artmistir.

Pegasus 2025 yilinda Arz edilen kapasitesinde %12-%14 blyume, yakit-haric CASK
parametresinde 2024 gerceklesmesine gére daha dusuk seviyede yuksek tek haneli
artis ve 2025'de FAVOK marjinin 2024'e gore yatay seyir/bir miktar artis géstermesini
beklemektedir.

Notr piyasa etkisi bekliyoruz

Havayollari sektoértinde ilk ceyrek mevsimsellik nedeniyle en zayif ceyrektir.1C25'te net
zarar piyasa beklentisiyle uyumlu ve FVAOK marji beklentilerden daha gucli
gerceklesmistir. Sonuclarin hisse etkisini noétr olarak degerlendiriyoruz.

Pegasus icin “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz. 12 aylik hedef fiyatimiz
382TL'dir. Sirket, buglin saat 15:30'da bir telekonferans dizenleyecektir.
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Pegasus Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mnTL) 1C24 4C24 1¢25 1C25/71C24 1C25/74C24
Satis Gelirleri 17,391 27,776 23,588 36% -15%
Brut Kar (Zarar) -562 4,756 -846 a.d. a.d.
Faaliyet Kari -1,585 3,185 -2,396 a.d. a.d.
FVAOK 1,182 6,470 1,304 10% -80%
Net Diger Gelir/Gider 260 1,717 -1,510 a.d. a.d.
Yatinm Faal.Gelir/Gider 571 526 1,064 86% 102%
Net Fnansal Gelir / Gider -2,886 -5,283 57 a.d. a.d.
VOK -3,627 174 -2,876 ad. ad.
Vergi Geliri (Gideri) 126 1,791 241 92% -87%
Net Kar -3,501 1,965 -2,635 a.d. a.d.
Net Nakit -90,251 -108,951 -125,563
Calisma Sermayesi 3,294 3,718 5442
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 5173 5,500 4,070
Ozsermaye 55,196 74,919 80,410
Rasyolar
Brut Kar Mariji a.d. 17.1% a.d. a.d. a.d.
Faaliyet Kar Mariji a.d. 11.5% a.d. a.d. a.d.
FVAOK Mariji 6.8% 23.3% 5.5% -1.3 puan -17.8 puan
Net Kar Marji ad. 7.1% ad. a.d. a.d.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da gikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimdulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya da tamamen UcuncuU kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.$
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



