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Pegasus Hava Tasimacilig, 2023/Q3'de 28.073 Mn TL olan Satis Gelirlerini; gecen vyilin ayni
ceyregine(2022/Q3) gére %57,4 oraninda, 12.056 Mn TL olan FAVOK rakamini; %47,1 oraninda ve 7.719
Mn TL tutarindaki Net Karini da; %59,6 oraninda artirmis durumda. Satis gelirlerindeki artista; gecen
yihin ayni dénemine gore toplam AKK(kilometre basina arz edilen koltuk)’'nin %18 ve misafir sayisinin
%14 oraninda artmasinin yani sira; TL'nin deger kaybi ve enflasyonist ortamin getirdigi fiyatlandirma

stratejisi biiyiik rol oynamistir. FAVOK ve Net Kar tarafinda ise; cirodaki artis basl basina etkili olmustur.
Cirodaki Guclu Artis, Kdr Rakamlarini da Olumlu Yonde Etkilemistir

2023/Q3 finansallarini ceyreklik performans acgisindan inceleyecek olursak; Satis Gelirlerinde %85,8
oraninda artis goriliirken, onceki ceyrekte(2023/Q2) 74,15 diizeyinde yer alan SMM oraninin 61,66’ya
hizla gerilemesiyle; Brit Kar rakami %175,5 oraninda oldukca giicli artis kaydetmistir. Ote yandan,
Faaliyet Giderlerinde dnceki ceyrege gére 224 Mn TL yiikselis gérilen sirketin, FAVOK rakamlarindaki
artis orani ise %153,9 olmustur. Sirketin 12.056 Mn TL tutarindaki FAVOK rakaminin, Net Kara 7.719 Mn

TL olarak yansimasinda etkili olan tali gelir ve giderleri inceleyecek olursak;

s Cari ceyrekte, faaliyetlerden kaynaklanan kur farki giderleri oncilugiinde 48 Mn TL tutarinda Diger

Esas Faaliyet Gideri(-) yazilmistir.

** Eurobond ve KKM faiz gelirlerinin destekledigi Yatirirm Faaliyetlerinden Gelirler kalemine 238 Mn TL

gelir(+) kaydedilmistir.

** Finansman Giderleri kalemine ise; 1.161 Mn TL kiralama faiz giderleri ve 693 Mn TL'lik kur farki

giderleri 6nciliginde 2.197 Mn TL net gider(-) yazilmistir.
s Sirket, cari ceyrekte finansallarina 248 Mn TL tutarinda da Vergi Gideri(-) kaydetmistir.

Ozetle; finansman giderleri, vergi giderleri ve diger esas faaliyet giderleri net kar lzerinde baski
olusturmustur. Ancak, en basta da belirttigimiz Uzere; glc¢li sezonda cirodaki artisin yani sira,
maliyetlerdeki hizli disis bash basina Net Kar rakami icin de glcli miktarda destekleyici olmustur.
Boylece, Net Kar rakaminda onceki ceyrege gore %301,0 oraninda artis gorulmustir. Sirketin, kar
marjlarindaki ceyreksel degisimlere goz attigimizda; brit kar marji %25,9’dan %38,3’e, FAVOK mariji
%31,4’den %42,9’a ve net kar marji da %12,7’den %27,5’e yiikselmistir. Onceki ceyrekte 24.581 Mn TL
olan net yabanci para pozisyonu acigi(-); cari ceyrekte 22.065 Mn TL ‘ye gerilemistir. Ayrica, kurlardaki
dalgalanmalardan kaynaklanan belirsizlik aktif olarak yonetilmektedir. ABD Dolari bazinda satilan, ancak
TL, Euro ve ingiliz Sterlini olarak tahsil edilebilen dis hat bilet gelirleri; giinliik olarak ABD Dolari’na
cevrilmektedir. Yine, kur pozisyonuna gore TL tahsil edilen i¢ hat biletlerinde de; %25’e kadar olan kisim
ile ABD Dolari alinabilmektedir. Sirketin, cari ceyrekteki 6zsermaye karhligi; 60,0 seviyesi ile onceki

ceyregin(63,1) bir miktar altinda, gecen yilin ayni ceyreginin(25,8) ise oldukc¢a lGzerinde yer almistir.
Gelecege Doniik Beklentiler

Sirketin 2023 yili toplam AKK’sinde; 2022 yilina gore yaklasik %20’lik artis 6ngorist korunmakla birlikte,
2023 FAVOK marjinin  %30'lar “%30-%32
seviyelerinde” olarak daha net revizeye gidilmistir. Mevcut birim gelir ve jet yakiti fiyat dngoruleri
1siginda RASK-CASK(ASK: arz edilen koltuk kilometre(km), RASK: km basina arz edilen koltuk birim geliri,
CASK: ASK basina birim gider) farkinin 2019 yilsonu ile 2022 vyilsonu seviyelerinin arasinda

seviyelerinde gerceklesecegine yonelik 6ngoride

gerceklesmesi beklenmektedir. 2023 icin “yakit haric CASK” parametresinin daha once paylasilan
“2022’ye gore orta-yuksek tek haneli artis” 6ngorisu araliginin alt sinirina yakin gerceklesmesi tahmin
edilmektedir. Sirketin yan gelir/misafir blyime 6ngorusi ise %10 dizeyinde sabit tutulmustur. 2024 yili

icin dngorilen jet yakiti kullaniminin %37’si hedge kontratlari ile fiyat riskinden korunmaktadir.
Degerlendirme

Sirketin aciklamis oldugu bilanco ve gelecege yonelik beklentiler goz 6ninde bulunduruldugunda; daha
onceki degerlendirmemizde ‘12 aylik periyot icin” 1233,00 TL olarak belirledigimiz hedef fiyatimizi ve

‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz.
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BILANCO (Mn TL) 2022/2Q 2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q Degisim (%) Degisim (%)
Donen Varliklar 18.720 21.288 20.717 25.526 38.792 46.532 118,6% 4 20,0%
Nakit ve Nakit Benzerleri 9.723 11.674 10.558 10.850 15.917 22.373 91,6% i 40,6%
Stoklar 438 483 502 525 777 919 4 90,2% i 18,2%
Duran Varliklar 54.980 61.837 75.086 77.099 107.536 115.127 & 86,2% 4 7,1%
Maddi Duran Varliklar 2.076 2.405 3.515 3.689 4.743 8.906 270,4% 4 87,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 219 232 287 316 429 471 s 102,8% i 9,9%
TOPLAM VARLIKLAR 73.700 83.125 95.803 102.625 146.328 161.659 . 94,5% 4 10,5%
Kisa Vadeli Yukiumluliikler 22.201 20.736 20.760 23.719 36.562 36.904 78,0% i 0,9%
Finansal Borglar 10.006 9.944 9.887 11.249 16.178 16.754 4 68,5% i 3,6%
Ticari Borglar 3.429 3.628 3.931 3.548 6.450 7.205 4 98,6% i 11,7%
Uzun Vadeli Yiikiimliiltikler 44.345 50.726 56.999 60.880 82.942 89.275 76,0% i 7,6%
Finansal Borglar 38.819 44.489 51.113 55.367 74.834 80.318 4 80,5% i 7,3%
Ozkaynaklar 7.154 11.663 18.045 18.026 26.823 35.480 204,2% 4 32,3%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 7.154 11.663 18.045 18.026 26.823 35.480 4 204,2% 4. 32,3%
Odenmis Sermaye 102 102 102 102 102 102 == 0,0% == 0,0%
TOPLAM KAYNAKLAR 73.700 83.125 95.803 102.625 146.328 161.659 . 94,5% i 10,5%
GELIR TABLOSU (Mn TL) 2022/2Q 2022/3Q 2022/4Q 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 22/38-,23/3(1 23/29_-,23/3(1
Degisim (%) Degisim (%)
Satis Gelirleri 8.351 17.840 12.477 8.793 15.109 28.073 57,4% 4 85,8%
Satislarin Maliyeti (-) -7.595  -10.088 -9.058 -8.551  -11.203 -17.309 W -71,6% W -54,5%
Briit Kar (Zarar) 756 7.753 3.419 243 3.906 10.764 . 38,8% i 175,5%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -187 -326 -300 -218 -361 -397 W -21,7% W -10,1%
Genel Yonetim Giderleri (-) -152 -397 -291 -296 -370 -558 W -40,8% W -50,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0 0 0== 0,0% == 0,0%
Diger Faaliyet Gelirleri 1 247 26 -5 0 20w -91,9% 4 4550,5%
Diger Faaliyet Giderleri (-) -98 -36 -71 2 -548 68 4 286,9% 4 112,4%
Faaliyet Kan (Zarar) 321 7.241 2.783 -274 2.628 9.896 36,7% 4 276,6%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 100 129 146 141 551 253 i 95,8% W -54,1%
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 1 -6 -50 7 -99 15 4 360,8% i 115,5%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar -2 7 10 10 -2 -1 -117,2% 4 54,0%
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 420 7.370 2.889 -116 3.078 10.164 . 37,9% 4 230,2%
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disl) 53 96 63 -75 191 276 189,3% 4 44,7%
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -1.307 -2.410 592 -417 -1.284 -2.473°W -2,6% W -92,6%
Vergi Oncesi Kan (Zarar) -834 5.056 3.543 -608 1.985 7.967 i 57,6% 4 301,5%
Surdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 44 -218 609 10 -60 -248 W -13,9% W -316,4%
Donem Net Kar (Zarar) -791 4.838 4.152 -598 1.925 7.719 & 59,6% i 301,0%
FAVOK 1.600 8.198 3.966 1.204 4.748 12.056 47,1% 4 153,9%
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirhm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnrm danismanhigi 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 dayanarak yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhiit icermemekte olup, zaman
icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z
konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm aracglarinin fiyatlari ve degerleri yatirrmcilarin menfaatlerine
aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirrmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya
kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢cmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi
olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tum bilgiler ve gorusler yatirnmcilar bilgilendirmek amaciyla, Galata Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata
Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Galata Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya uclinci kisilere gosterilemez, ticari
amacla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme
hakkini sakh tutar.
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