12 Mayis 2025

Finansal Degerlendirme ve Hedef Fiyat Revizyonu
Pegasus <PGSUS>

Zayif Ceyrekte Guclu Operasyonel Veriler

PGSUS icin hedef fiyatimizi 392,0 TL'de sabit tutuyor ve endeks Ustu
getiri tavsiyemizi strdiriyoruz.

Pegasus, 2025 yilinin ilk ceyredinde %36 artisla 23,6 milyar TL ciro, %10
artisla 1,3 milyar TL FAVOK, gecen senenin ayni ceyredinde elde edilen 3,5
milyar TL'lik net zarara kiyasla 2,6 milyar TL net zarar ile tamamladi.

Pozitif Operasyonel Veriler Bllyiimenin Surdugiine isaret Ediyor

Sirket 2025 yilinin ilk ceyredini 9 milyon misafir sayisi ile tamamlarken,
gecen senenin ayni dénemine gore degisim %12 seviyesinde gergeklesti.
Ayni dénemde, arz edilen koltuk/km verisi ise %14 artis gdsterdi. Yolcu
doluluk orani ise 1,1 puanlik darakna gostererek %86,1 olarak gerceklesti.
Misafir basina yan gelirler de buyUme ivmesini koruyarak %18 artis
gosterdi ve €29,1 seviyesine ulastl.

Giderler de Ciro Biiyimesine Eslik Ediyor

Sirketin  raporlama para birimi olan euro bazinda, ana gider
kalemlerinden olan personel giderleri 1C24'e kiyasla %51 artis gosterirken,
akaryakit giderleri petrol fiyatlarindaki dususle 1C24'e kiyasla %2 azalis
gosterdi. Bakim giderleri 1C24'e kiyasla %17, amortisman giderleri ise %
18'lik artis gosterdi. CASK tarafindan degerlendirildiginde TL'nin déviz
sepetine kiyasla enflasyonun altinda deger kaybetmesiyle personel
giderlerindeki degisim hala karlilik tarafinda baski unsuru olmaya devam
etmektedir. CASK, 1C24'e kiyasla %6 artarken, akaryakit hari¢ CASK'taki
artis daha yUksek gerceklesti(%16). Akaryakit haric CASK'taki yukselis
genel olarak personel Ucret artislari kaynaklandi. Sirketin cirosu artis
gosterirken, gider kalemlerinde yasanan daha guclu artis, marjlarda bir
miktar geri cekilmeye neden oldu. FAVOK marji ise 0,6 puan daralma ile
%6,8 seviyesinde gerceklesti.

2025 Beklentileri Korundu

Paskalya'nin Nisan ayina denk gelmesi, Ramazan ayinin oru¢ déneminin
Mart ayina isebet etmesi ve Subat ayinda yasanan hava muhalefeti ile
zaten zayif gecmesi beklenen c¢eyredin bir miktar daha negatif
etkilenmesi, buna ragmen guglu verilerle dénemin tamamlanmasi
sirketin yil sonu beklentilerini korumasina yol acti. Sirket, 2025 yilinda,
2024 yilina kiyasla arz edilen koltuk/km verisinde %12-14'lUk bir artis
beklerken, piyasa genelindeki dengeli talep-kapasite arzi gérunumunun
2025 yilinda da devam edecegdi beklentisi ile orta tek haneli RASK artisi
beklemekte. Enflasyonist baskilarin azalmasi ile yakit haric CASK
tarafinda yuUksek tek haneli artis ongdrulurken, dusen akaryakit
fiyatlarinin yakit harici kalemlerin etkisini hafifletmesiyle CASK'ta orta tek
haneli artis bekleniyor. 2025 yilinda FAVOK marjinin 2024'e gére yatay
seyir/bir miktar artis géstermesinin ve globalde en yUksek FAVOK
marjina sahip havayollari arasinda olunmaya devam edilmesinin
beklendigi aktarildi.
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Endeks Usti Getiri

Fiyat 244,90 TL
Hedef Fiyat: 392,00 TL
Hedef Getiri: %60,0

Sirket Bilgileri
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INFO Arastirma
+90 (212) 700-2636
arastirma@infoyatirim.com.tr

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve
bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruiglerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan,
eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa
olsun tiglinct kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayh zararlardan dolayi Info Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagli kuruluslari, galisanlar, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket, EquityRT, Finnet, info Yatirim Arastirma

Hisse Kodu PGSUS
Hisse Fiyati (TL) 244,90
STY En YUksek 287,25
STY En DUsUk 195,50
Hisse Adedi (mn) 500
HAO 43%
Piyasa Degeri (TLmn) 122.450
Piyasa Degeri (USD mn) 3175
Finansal Borg (TLmn) 176.334
Finansal Borg (USD mn) 4.669
3A0IH (USDmn) 59
3AOiH/HA Piyasa Deg. 4,3%
F/K
Guncel 8,65
6 Aylik Ortalama 7,78
1Yilik Ortalama 6,72
PD/DD
Guncel 1,52
6 Aylik Ortalama 1,59
1Yilik Ortalama 1,83
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