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PGSUS (EU) 3C26 Finansal Sonuclar — Olumlu

3C26 Aciklanan Konsensus G;ézr:i
Net Satislar (TLmn) 72,158 68,108 68,057
FVAOK (TLmn) 22,157 18,781 20,112
FVAOK Mariji 30.7% 27.6% 29.6%
Net Kar (TLmn) 1,273 7,957 8,834

Beklentilerin Uzerinde Guclu FAVOK ve Net Kar

Pegasus 3C26'da piyasa beklentisinin %42 tzerinde 11.273mn TL net kar aciklamistir.
Net kar gecen yiin ayni donemindeki 10.829mn TL'ye kiyasla yilik %4 artmistir.
Boylece sirket 9A26'da 1.279mn TL net zarar aciklarken, 9A25'te 13.327mn TL net kar
elde etmisti.

Net kardaki yillik artista gliclt operasyonel performans etkili olurken, artan finansman
giderleri net kari sinirlamistir. Faaliyet kari yillik %19 artisla 15.698mn TL'ye
yuUkselirken, net finansal giderler 3C25'teki 1.302mn TL'den 4.331mn TL'ye cikmistir.
Buna karsilik 1779mn TL net diger gelir (3C25: 954mn TL net diger gider) ve vergi
giderinin 80Tmn TL'den 686mn TL'ye gerilemesi net kari desteklerken, yatirm
faaliyetlerinden gelirlerin 703mn TL'den 360mn TL'ye dusmesi olumlu etkKiyi
sinirlamistir.

Pegasus 3C26'da piyasa beklentisinin %6 Uzerinde, yillik %38 artisla 72.158mn TL gelir
aciklamistir. EUR bazinda gelirler yilik %19 artisla 1.314mn EUR'ya ulasirken, 9A26
konsolide gelirleri yillik %32 artigla 150.627mn TL olmustur. Toplam yolcu sayisi yillik
%7 artisla 13,1mn'a, dis hat yolcu sayisiise %5 artisla 8 3mn'a yukselmistir. Orta Dogu
operasyonlarindaki toparlanmanin destegiyle toplam ASK yillik %6, dis hat ASK %6
artarken, doluluk orani yillik 1,0 puan gerileyerek %88,2 olmustur.

3C26'da yurtici birim gelirleri yilhk %21 artisla 2.022TL'ye, yurtdisi birim gelirleri ise
EUR bazinda %14 artisla 84EUR'ya yukselmistir. Guglu fiyatlama performansiyla AKK
basina birim gelir (RASK) yillik %12 artarak 5,57EUR cent seviyesine ulasmistir. Yolcu
basina yan gelirler yillk %11 artisla 32,9EUR'ya yukselerek tarihi zirvesine ulasirken,
toplam yan gelirler yillik %18 artisla 429mn EUR olmus ve konsolide gelirlerin yaklasik
%33'tn0 olusturmustur.

Pegasus 3C26'da piyasa beklentisinin %18 tzerinde ve yillik %21 artisla 22.157mn TL
FAVOK aciklamistir. %30,7 seviyesindeki FAVOK mariji yillik 4,2 puan daralirken, piyasa
beklentisi olan %27,6'nin 3,1 puan Uzerinde gerceklesmistir. 9A26 FAVOK yillik %12
azalsla 26.518mn TL olmustur.

3C26'da toplam maliyetler EUR bazinda yillik %25 artarak 1.028mn EUR'ya
yUkselirken, maliyet artisinin ana kaynagl yakit giderleri olmustur. Jet vyakiti
fiyatlarindaki yaklasik %85'lik artisin etkisiyle yakit giderleri yillik %61 artarak 407mn
EUR'ya ulasirken, guclti hedge pozisyonu yakit maliyetlerindeki artisi kismen
sinirlamustir.
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Personel giderleri yillik %18, amortisman giderleri %9 artarken, bakim giderleri %4
gerilemistir. Toplam CASK vyillik %17 artisla 4,35EUR cent seviyesine yukselirken, yakit
haric CASK yillik yalnizca %2 artarak 2,63EUR cent olmustur. Guglu fiyatlama ve yakit
disi maliyetlerdeki disiplin, yuksek yakit maliyetlerinin marj Gzerindeki olumsuz etkisini
sinirlamustir.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz

Pegasus'un 3C26 net kari piyasa beklentisinin %42, FAVOK'U %18 ve gelirleri %6
Uzerinde gerceklesirken, glcla yolcu gelirleri, rekor yan gelirler ve yakit disi birim
maliyetlerdeki sinirli artis operasyonel toparlanmayi desteklemistir. Yiksek yakit
maliyetleri nedeniyle FAVOK marj yillk daralmaya devam etse de beklentilerin
Uzerindeki operasyonel performans ve Orta Dogu operasyonlarindaki toparlanma
olumlu unsurlar olarak 6ne cikmaktadir. Sonucglarin piyasa etkisini Olumlu
degerlendiriyoruz.

Pegasus icin Endeks Uzeri Getiri (EU) tavsiyemizi ve 12 aylik 266TL hedef fiyatimizi
koruyoruz.

Pegasus Ozet Finansal Sonuglar Degisim

(mnTL) 3G¢25 4GC25 1C26 2C26 3G26 9A25 9A26 3C26/3C25 3C26/2C26 9A26/9A25

Satis Gelirleri 52,392 39,722 32,761 45,708 72,158 114,405 150,627 38% 58% 32%

Brut Kar (Zarar) 15,400 3578 -3,129 914 18,723 22,618 16,508 22% 1950% -27%

Faaliyet Kari 13,143 1,085 -5,501 -1,820 15,698 16,996 8,377 19% ad. -51%

FVAOK 18,275 6,850 176 4,186 22,157 30,246 26,518 21% 429% -12%

Net Diger Gelir/Gider -954 -250 776 27 179 -6,123 982 a.d. 566% ad.

Yatinm Faal.Gelir/Gider 703 281 337 389 360 2,568 1,086 -49% -8% -58%

Net Fnansal Gelir / Gider -1,302 -2,138 -4,043 -3,653 -4,331 2,278 -12,028 a.d. a.d. a.d.
Parasal Kazanc / (Kay 0 0 0 0 0 0 0 a.d. a.d. ad

VOK 1,630 -987 -8,403 -5,018 11,959 15,823 -1,462 3% a.d. a.d.

Vergi Geliri (Gideri) -801 1,410 644 224 -686 -2,496 183 a.d. ad. ad.

Net Kar 10,829 424 -7,758 -4,793 1,273 13,327 -1,279 4% a.d. a.d.

Net Nakit -150,861  -161,358  -169,535 -185094  -182387  -150,861 182,387

Calisma Sermayesi 8,009 8,563 7.731 7454 13,789 8,009 13,789

Esas Faaliyet lle ligili Olusan! 13,834 4,084 4,942 6,854 25,447 33,540 37,243

Ozsermaye 112,698 116,854 115,748 112,660 131,736 112,698 131,736

Rasyolar

Brut Kar Mariji 29.4% 9.0% a.d. 2.0% 25.9% 19.8% 11.0% -3.4 puan 23.9 puan -8.8 puan

Faaliyet Kar Marji 25.1% 2.7% ad. ad. 21.8% 14.9% 5.6% -3.3 puan ad. -9.3 puan

FVAOK Mariji 34.9% 17.2% 0.5% 9.2% 30.7% 26.4% 17.6% -4.2 puan 21.5 puan -8.8 puan

Net Kar Marji 20.7% 1.1% a.d. a.d. 15.6% 11.6% a.d. -5 puan ad. ad.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma BolumuU'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimualatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goéristni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen UcuncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigl  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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