13 Agustos 2025

Finansal Degerlendirme ve Hedef Fiyat Revizyonu

Pegasus <PGSUS>
Buyiime ivmesi Siriiyor

PGSUS icin hedef fiyatimizi 392,0 TL olarak koruyor ve endeks Usti
getiri tavsiyemizi stGrdiriyoruz.

Pegasus, 2025 yilinin ikinci ceyreginde %45 artisla 38,4 milyar TL ciro, %32
artisla 10,7 milyar TL FAVOK, %28 artisla 51 milyar TL net kar ile
tamamlad.

Birim Karhilik Yatay Kalsa da Kapasite Bliylimesi Suriyor

Sirket, gecen yilin ayni donemine kiyasla, 2C25 itibariyle %14, 6A25
itibariyle %13 misafir buyUmesi sagladi. Doluluk oranlari ise, 2C25
itibariyle 1,1 puan azalisla %86,4, 6A25 itibariyle 1,0 puan azalisla %83,3
oldu. RASK; 2C25 itibariyle %2 azalis gdsterse de, 6A25'te %1'lik buyUme ile
416 EURc olarak gergeklesti. Misafir basina yan gelirler de buyume
ivmesini koruyarak %6 artis gosterdi ve €29,7 seviyesine ulasti.

Akaryakit Maliyetlerindeki Disis Marjlari Koruyor

Sirketin  raporlama para birimi olan euro bazinda, ana gider
kalemlerinden olan personel giderleri 2C24'e kiyasla %54 artis
gosterirken, akaryakit giderleri petrol fiyatlarindaki dususle 2C25'e kiyasla
%6 azalis gosterdi. Bakim giderleri 2C24'e kiyasla %6, amortisman
giderleri ise %25'lik artis gosterdi. CASK tarafindan degerlendirildiginde
TL'nin doviz sepetine kiyasla enflasyonun altinda degder kaybetmesiyle
personel giderlerindeki degisim hala karllik tarafinda baski unsuru
olmaya devam etmektedir. CASK, 2C24'e kiyasla sabit kalirken, akaryakit
haric CASK'taki artis %12 olarak gerceklesti. Akaryakit hari¢ CASK'taki
yukselis bUyuk olctde personel Ucret artislari kaynaklandi. Sirketin cirosu
artis gosterirken, gider kalemlerinde yasanan daha guUcglu artis, hem
ceyreklik hem de 6 aylik donemde bir miktar marj geri ¢cekilmesine
neden oldu. FAVOK marji; 2C25 ve 6A25 ddénemlerinde 11 puanlk
daralma gdstererek sirasiyla %29,0 ve %19,8 seviyesinde gerceklesti.

2025 Beklentileri Kapasitede Yukari, FAVOK'te Asagi Revize Edildi

Sirket, 2025 yilinda, 2024 yilina kiyasla arz edilen koltuk/km verisindeki %
12-14'luk artis beklentisini %14-16 seviyesine cekerken, orta tek haneli
RASK artisi beklentisini orta tek haneli azalis olarak revize etti. Yakit hari¢
CASK tarafinda yuksek tek haneli artis dngoérusu, dusuk tek haneli artis
olarak revize edilirken, birim yakit maliyetinde beklenen %10'dan fazla
gerilemenin yakit harici kalemlerin etkisini hafifletmesiyle CASK'taki orta
tek haneli artis beklentisi de dusuk tek haneli azalis olarak guncellendi.
Dolayisiyla, kapasite artis beklentisinin yukari yonlU revizyonuna ragmen,
RASK'taki asagi yonlu revizyon ve CASK'taki akaryakit hari¢ kalemlerdeki
ivmeli beklenti ile sirketin 2025 yili FAVOK marjinda %26-27 seviyesine
asagl yonlu revizyona yol acti. 2024 yili marji %28,4 iken, eski beklenti
yatay seyir/bir miktar artis idi.
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Endeks Ustii Getiri
Fiyat :268,00 TL

Hedef Fiyat: 392,00 TL
Hedef Getiri: %46,3
Sirket Bilgileri
Hisse Kodu PGSUS
Hisse Kapanis Fiyati (TL) 268,00
S1Y En Yuksek 287,25
S1Y En DUsuk 207,30
Hisse Adedi (mn) 500,00
Fiili Dolasim Hisse Adedi 46,31
Piyasa Degeri (TL mn) 134.000
Piyasa Degeri (USD mn) 3.298
Finansal Borg (TL mn) 176.334
Finansal Borg (USD mn) 4.669
3A OiH (USD mn) 66,12
3A OIH/HA Piyasa Deg. 0,04%
F/K
Glncel 9,47
6 Aylik Ortalama 8,86
1Yillik Ortalama 7,38
PD/DD
Guncel 1,67
6 Aylik Ortalama 1,59
TYillhk Ortalama 1,93
PGSUS BIST 100
Hisse Fiyati (TL) Relatif Getiri (%)
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—— PGSUS BIST-100 Relatif (%) (sag eksen)
PGSUS (mn TL) 2023 2024 2024/06 2025/06
Hasilat 70.532 ms23 43.964 62.013
FAVOK 21.626 31.765 9.259 na72
Net Kar 20.908 13.285 496 2498
Ozkaynaklar 54.669 74.919 59.675 97.122
INFO Arastirma
+90 (212) 700-2636
arastirma@infoyatirim.com.tr



