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Pegasus Hava Tasimacilig

2025 1.¢C Mali Tablo Analizi

Gerceklesen ve Tahminler

Beklentilerden daha iyi 1¢25 finansallari. Net zarar tahminlerinden daha iyi (Is
Yatirim: 85 milyon avro; Piyasa: 72 milyon avro), Pegasus Havayollar1 1C25'te
1G24'teki 104 milyon avroluk net zarardan daha diisiik 62 milyon avro net zarar
bildirdi. 1¢24'teki 22,2 milyon avroluk net kur fark: zararina kiyasla 1¢25'te 16,6
milyon avroluk net kur farki geliri yillik bazda net zarardaki diisiisiin ana
nedeni olarak 6ne c¢ikiyor. Beklentilerin hafif {izerinde olan Havayolu, 1G24'teki
519 milyon avroya kiyasla 1C25'te 622 milyon avro net satis geliri elde etti.
Tahminleri (is Yatirum ve Piyasa: 32 milyon avro) asan FAVOK, 1G24'teki 39

milyon avroya kiyasla 1¢25'te 42 milyon avro olarak gerceklesti.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Giiclii yolcu trafigi ve yolcu basina daha yiiksek yan gelirler sayesinde giiclii ciro
biiyiimesi. D1s hat yolcu trafigi, %16 kapasite biiyiimesi ve %86,1 yolcu doluluk
orani yillik bazda 1,1 yiizde puan diisiisiiniin etkisiyle 1C25'te %18 artarak 5,67
milyona yiikseldi. i¢ hat yolcu trafigi, kapasitedeki %4 artis ve yolcu trafigindeki
%89,6'1k 0,6 yiizde puan diisiisle 1¢24'e kiyasla %4 artarak 1¢25'te 3,3 milyona
yiikseldi. Pegasus Havayollari, 1¢25'te toplam kapasitenin %82,3'{inii 1¢24'teki %
80,6'min iizerinde olarak dis hata ayirdi. Pegasus Havayollari'nin toplam gelirleri,
yolcu trafigindeki biiyiime ve yolcu basina diisen yan gelirdeki artis sayesinde
1G25'te yillik bazda 920 artarak 622 milyon avroya yiikseldi. i¢ hat yolcu birim
geliri 1¢25'te y1llik bazda %37 artarak 975 TL'ye artti. Ote yandan, dis hat yolcu
birim geliri, 1¢19'da pandemi 6ncesi 45 avro seviyesine yaklasarak, rekabetteki
artis nedeniyle yillik bazda %8 diiserek 1G25'te 47,2 avroya geriledi. Yolcu basina
yan gelir, yillik bazda %18 artarak 1G24'te 29,1 avroya yiikseldi. RASK, 1C25'te
yillik bazda %5 artarak 3,86 avroya yiikseldi.

Diisiik jet yakit1 giderleri, yakit dis1 giderlerindeki artis1 kismen telafi etti.
Toplam giderlerde aslan payini %29'da tutan jet yakiti giderleri, 1¢25'te yillik
bazda %2 (avro cinsinden) diistii. Toplam giderler icinde %22 ile 2. en biiyiik
gider olan personel giderleri, iicret enflasyonu ve personel sayisindaki %10 artis
nedeniyle yillik bazda %22 artt1 (€ cinsinden). 1¢25'te yakit hari¢ CASK, {icret
enflasyonundan kaynaklanan daha yiiksek personel giderleri ve TL'deki reel
degerlenme nedeniyle yillik bazda %16 artarak 1C24'te 2,98 €'ya yiikseldi. Toplam
CASK, jet yakit1 fiyatlarindaki diisiis nedeniyle 1¢25'te 1¢24'e kiyasla %6 artarak
4,20 €'ya yiikseldi. 1¢25'te FAVOK, yillik bazda %10 artarak 42 milyon € olarak
gerceklesti ve 1¢24'teki %7,4'e kiyasla 1C25'de %6,8'lik marj kaydetti.
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Yiikselme Potansiyeli 45%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 231.50
12 Aylik Hedef Fiyat* 335.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 335.00
Piyasa Degeri (mn) 115,750
Halka Agik PD (mn) 53,592
Ort. islem Hacmi (3Ay) 1983.4
Hisse sayisi (Adet mn) 500
Takas Saklama Orani (%) 46
Yabanci Orani (%) 33
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -11.0 8.7 9.5
ABD S -12.4 -0.5 -8.5
BIST-100 Relatif -9.7 15.2 21.0
Carpanlar 2024 2025 2026
F/K 8.7 8.0 5.0
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Esas Holding A.S. 62.9 Havayolutagimacilig
Diger 31.2
Small Cap World Fund Inc 5.9

Goriinim ve Beklentiler

2025 sirket beklentilerinde degisiklik yok. Pegasus Havayollar1 2025 i¢in 9%12-%14 kapasite (ASK) biiyiimesini hedefi
koruyor. 9 adet A321neo eklenerek filo biiyiikliigiiniin 2025 sonunda 127 ucaga ulasmasi planlaniyor. Havayoluy,
2025'de, RASK (uculan km basina birim gelir) icin, sabit/biraz daha yiiksek yolcu doluluk orani ve yolcu basina yan
gelirde "yiiksek tek haneli artis" beklentisi sayesinde "orta tek haneli artis" bekliyor. Havayolu, 2025'te yakit dis1
CASK'1nin "yiiksek tek haneli artis" ve toplam CASK'1nin yakit fiyatlarindaki olumlu goriiniime dayanarak "orta tek
haneli yillik artis" gostermesini 6ngoriiyor. Genel olarak, Sirket, 2025'te FAVOK marjinin 2024'e benzer ve/ya biraz

tizerinde olacagini 6ngoriiyor.

Sirket, 1¢25 finansal performansini gézden gecirmek icin bugiin saat 15.30'da bir web yayin1 diizenleyecek. Daha
sonra tahminlerimizi yeniden gézden gecirebiliriz. Pegasus Havayollari'nmin 125 FAVOK ve Net Kar rakamlarinin

beklenenden iyi gerceklesmesine piyasanin olumlu tepki vermesini bekliyoruz.

Ozet Finansallar

€milyon 1¢25 1C24 Deg. IsYatinm Piyasa
Toplam Yolcu (milyon) 9.02 8.06 12%

Toplam Kapasite (milyar) 16.12 14.18 14%

Yolcu Doluluk Orani 86.1% 87.2% -1.1ppt

Net Satis Gelirleri 622 519 20% 600 607
Giderler 676 563 20%

Faaliyet Kari -55 -45 23%

FAVOK 42 39 10% 32 32
FAVOK Mariji 6.8% 7.4% -0.6ppt

VOK -68 -107  -36%

Vergi 6 4 69%

Net Kar -62 -103 -40% -85 -72
RASK (€) 3.86 3.66 5%

CASK (€) 4.20 3.97 6%

Yakit dist CASK (€) 2.98 2.56 16%

Yolcu bagina yan gelir (€) 29.06 24.54 18%

FAVOK : Faaliyet Kar1 +Amortisman + kisa dénem kiralama giderlerinin 9551
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; arac1 kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirim
Menkul Degerler AS. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek

hatalardan fs Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




