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Pegasus (PGSUS) 3C26 Konferans One Cikanlar

Pegasus Hava Tasimaciligi, 2026 yili iiciincii ceyrek finansal sonuclarina
iliskin webcast toplantisinda 6ne cikan basliklar asagidaki gibidir:

e Ana Degerlendirme: 3C26'da toplam yolcu sayisi yillik %7, satis gelirleri
%19 artarken FAVOK %2 artisla 404 milyon avro olarak gerceklesmis,
FAVOK marji %30,7 olmustur. Net kar ise gecen yilin ayni dénemindeki 227
milyon avrodan 205 milyon avroya gerilemistir.

e Bilanco: 3C26 sonunda nakit ve nakit benzerleri yaklasik 2,1 milyar avro,
kiralama yUktmlilikleri dahil net borg ise 2,94 milyar avro seviyesindedir.
Smartwings alimi igin saglanan 1321 milyon avroluk uzun vadeli finansman
3G26 bilangosuna yansimis, 142,3 milyon avroluk édeme ise 1 Ekim’de
yapildigindan 4C26'da yansiyacaktir.

e Smartwings ve Stratejik Gelismeler: Smartwings satin alimi Ekim
2026'da tamamlanmis olup sirketin 2026 sonuclarinin birkag hafta icinde
paylasilmasi, bundan sonra Pegasus, Smartwings ve konsolide sonuclarin
ayri ayri raporlanmasi planlanmaktadir. Boeing 737 MAX 10 ucaklarinin
FAA sertifikasyonu tamamlanmis olup teslimatlarin 2028'de baslamasi
beklenmektedir. Ozbekistan’da Buhara ve Andican seferleri Aralik’ta,
Termiz seferleri ise Mart 2027'de baslayacaktir.

e 4C26 ve 2026 Beklentileri: Yiksek baz nedeniyle 4C26'da dislk tek
haneli ASK blylimesi, orta tek haneli gelir blylimesi ve %3-4 civarinda
birim gelir artisi ongorilmektedir. 4C26 yakit ihtiyacinin %67'si hedge
edilmis olup Kasim-Aralik icin 95 dolarlik Brent varsayimiyla 4C26 yakit
giderinin yaklasik 400 milyon avro olmasi, Brent fiyatindaki her 5 dolarlik
degisimin bu tutari yaklasik 10 milyon avro etkilemesi beklenmektedir.
2026 yilinda Smartwings harig satis gelirlerinin %8-10 artmasi ve FAVOK
marjinin %15 civarinda gerceklesmesi beklenmektedir.

e 2027 Beklentileri: 2027'de orta tek haneli ASK bliyimesi éngoériliirken
planli ucak cikislar nedeniyle 3C27'de ortalama filo blylkliginun yatay
kalmasi beklenmektedir. Filo adedi yatay kalsa da cikan ucaklarin yerine
daha yiksek koltuk kapasiteli ugaklarin katilmasiyla ucak basina ortalama
koltuk sayisinin yaklasik %2,5 artmasi beklenmektedir. 2027 vyakit
ihtiyacinin %37'si hedge edilmistir. Hangar projesinin ikinci fazinin en geg
Ocak 2027'de devreye girmesiyle bakim faaliyetlerinin yaklasik %60'inin
sirket bunyesinde yapilmasi ve faydalarin 2027'de goérilmeye baslamasi
éngoriilmektedir. On teslimat ddemelerinin 175-200 milyon avro civarinda
olmasi beklenirken nakit yatirrm harcamasi beklentisi biitce calismalarinin
ardindan paylasilacaktir.

Goriisiimiiz: Yiksek yakit fiyatlarina ragmen glicli getiri artisi ve rekor yan
gelirlerle  %30'un  (izerinde FAVOK marji vyakalanmasini  olumlu
degerlendiriyoruz. Yakit fiyatlarindaki son distsun stirmesi halinde marjlara
pozitif yansimasini bekliyoruz. Smartwings ile Avrupa pazarindaki blylimeyi ise
énemli bir katalizér olarak goriiyoruz. Ote yandan 4G26'da FAVOK marjinin
zayif seyretmesinin beklenmesi, yakit fiyatlarindaki oynaklik ve Orta Dogu’da
olasi yeni bir gerilim artisi, takip ettigimiz baslica riskler arasinda yer
almaktadir. Genel olarak toplantida verilen mesajlarin olumlu oldugunu
diisiiniiyor, PGSUS icin 245,0 TL hedef fiyat ile “Endeksin Uzerinde Getiri”
tavsiyemizi koruyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm
Danismanlgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatinm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim
veriler, Gedik Yatirnrm Menkul Degerler AS. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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