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Pegasus Hava Tasimacilig

2025 3.C Mali Tablo Analizi "

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerin Gzerinde 3C25 net kar rakami. Pegasus Havayollari 3¢25'de hem bizim 181
milyon avroluk tahminimizin hem de piyasanin 190 milyon avroluk piyasa tahminin
Uzerinde, zayif operasyonel marjlar nedeniyle yillik bazda %25 disusle 227 milyon avro
net kar bildirdi. Tahminimizin altinda kaydedilen vergi gideri 3C25 net kar tahminimizdeki
sapmanin sebebini olusturuyor. Havayolu, beklentilerle uyumlu olarak 3¢25'de gegen yilin
ayni donemine benzer 1,10 milyar avro gelir elde etti. Yine beklentilerle uyumlu 3¢25
FAVOK rakami yillik bazda %11 diisiisle 395 milyon avro olarak bildirildi.

Son Ceyrekte One Cikanlar

RASK’daki diists ciro buylimesini sinirladi. Yillik bazda %16 yolcu trafigi artisina ve %17
kapasite artisina ragmen, Pegasus Havayollar’'nin 3C25 ciro rakami talebi arttirmak adina
devam eden kampanyalarin yolcu birim gelirlerini daha da disirmesiyle zayiflayan RASK'in
etkisiyle 3yillik bazda yatay seyretti. Yolcu doluluk orani 3¢25’de yillik bazda sadece 0,1
yuzde puan artarak %89,2'ye hafif bir iyilesme gosterdi. RASK, 3C25'de yillik bazda %14
disusle 4,97 €c'ye geriledi. 3C25’de, i¢ hat yolcu birim gelirleri TL bazinda %18 artarken,
dis hat yolcu birim gelirleri yillik bazda € bazinda %20 dusti. Yolcu basina yan gelirler
3G25’de bir 6nceki yilin ayni dénemine benzer 29,7€ seviyelerinde gergeklesti.

Yakit harig CASK'taki artis egilimi hiz kaybetti. Toplam isletme giderleri 3¢25'de yillik bazda
%12 artti. Yakit harig giderler ise 3¢25’de 2,58 €c seviyesinde sabit kaldi. Dlsen jet yakiti
fiyatlari (yakit CASK'I %12 disti) sayesinde, toplam CASK 3C25'de yillik %4 disusle 3,72
€c’e geriledi. Sonug olarak, FAVOK marji 3¢25’de yillik 4,8 yiizde puan diisiisle %35,8'e
geriledi. Havayollari, 2025 ve 2026 icin yakit tiiketiminin sirasiyla %63'tinii (68-77 $ brent)
%57'sini (65-71 S brent) etti.
Net borg¢ pozisyonu, 2024 sonu itibariyla 2,75 milyar € iken, 2025'in dokuzuncu geyregi

ve hedge

itibariyla 2,86 milyar €'ya hafifce yikseldi.
Goriiniim ve Beklentiler

Pegasus Havayollari, 2025 yili i¢cin %14-%16 olan kapasite buyime hedefini korudu.
Havayolunun filosunun 2025 yili sonunda 127 ugak olmasi planlaniyor. Havayolu 2025
yilinda %6-%8 RASK duslsl (6nceki: orta tek haneli disls) ongoriyor. Sirket 2025 yili igin
onceki "dislk tek haneli artis" yolcu basina yan gelir hedefini degistirmedi. Havayolu,
2025 yili igin yakit disi CASK artisinda %3-%5 artis (6nceki: dusuk tek haneli artis) ve CASK
ongorusinde %1-%3 dusus (onceki: dusik tek haneli disls) 6ngormektedir. Havayolu,
2025 yilinda yakit-CASK'ta %10'un lzerinde dists beklemektedir. Havayolu, 2025 yili igin
yaklasik %26 FAVOK marji (6nceki: %26-%27) hedeflemektedir.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 211.50
12 Aylik Hedef Fiyat* 300.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 300.00
Piyasa Degeri (mn) 105,750
Halka Agik PD (mn) 48,962
Ort. islem Hacmi (3Ay) 2875.0
Hisse sayisi (Adet mn) 500
Takas Saklama Orani (%) 46
Yabanci Orani (%) 18
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -5.6 -0.7 -9.1
ABD $ -6.6 -16.7 -26.1
BIST-100 Relatif -6.6 -10.7 -25.5
Carpanlar 2024 2025 2026
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



IS YATIRIM

Pegasus Hava Tasimaciligi

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

Ozet Finansallar

€milyon 3¢25 3G24 Deg. lsYatinm Piyasa 9A25 9A24 Deg.
Toplam Yolcu (milyon) 12.23 10.55 16% 31.94 27.97 14%
Toplam Kapasite (milyar) 22.17 18.95 17% 58.14 50.04 16%
Yolcu Doluluk Orani 89.2% 89.1% 0.1ppt 87.4% 88.0% -0.6ppt
Net Satis Gelirleri 1,103 1,091 1% 1,117 1,116 2,601 2,373 10%
Giderler 824 734 12% 2,226 1,912 16%
Faaliyet Kari 279 357 -22% 375 461 -19%
FAVOK 395 443 -11% 385 381 692 711 -3%
FAVOK Marji 35.8% 40.6% -4.8ppt 26.6% 30.0% -3.4ppt
vOK 243 336 -28% 344 322 7%
Vergi -16 -35 -53% -58 -12 375%
Net Kar 227 301 -25% 181 190 286 310 -8%
RASK (€) 4.97 5.76 -14% 4.47 4.74 -6%
CASK (€) 3.72 3.87 -4% 3.83 3.82 0%
Yakit digi CASK (€) 2.58 2.59 0% 2.69 2.48 8%
Yolcu bagina yan gelir (€) 29.70 30.15 -1% 29.52 27.60 7%
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

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

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatirnm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




