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Finansal Degerlendirme ve Hedef Fiyat Revizyonu

Pegasus <PGSUS>

Verimlilikten Taviz Vermeksizin Biyume

PGSUS icin hedef fiyatimizi 380,6’'dan 392,0 TL'ye yukseltiyor ve
endeks Ustl getiri tavsiyemizi stirdlriyoruz.

Pegasus, 2024 yilini yillik bazda %59 artisla 11,8 milyar TL ciro, %47
artisla 31,7 milyar TL FAVOK, gecen sene elde edilen tek seferlik
ertelenmis vergi geliri etkisi nedeniyle %36 azalisla 13,2 milyar TL net kar
ile tamamladi.

Bliyime ivmesi Siiriiyor

Sirket 2024 yilini 37,5 milyon misafir sayisi ile tamamlarken, yillik
degisim %17 seviyesinde gerceklesti. Ayni donemde, arz edilen koltuk/
km verisi ise %15 artis gosterdi. Yolcu doluluk orani ise 2,9 puanlik
iyilesme gosterirerek %87,7 olarak gergeklesti. Misafir basina yan
gelirler de blUyume ivmesini koruyarak %11 artis gosterdi ve €283
seviyesine ulastl.

Giderler de Ciro Blyumesine Eslik Ediyor

Sirketin ana gider kalemlerinden olan personel giderleri 4C23'e kiyasla
%109 artis gosterirken, 2023'e gore yillik artis %67 oldu. Akaryakit gideri
ise 4C23'e kiyasla %11 dUsUs gosterirken, 2023'e gore yillik bazda %5 artti.
Bakim giderleri 4C23 ve 2023'e kiyasla sirasiyla %22 ve %52 olarak
gerceklesti. CASK tarafindan dederlendirildiginde personel
giderlerindeki degisim hala yuksek gorunmektedir. CASK, yillik bazda %
4 artarken, akaryakit hari¢c CASK'taki artis daha yuksek gerceklesti(%13).
Akaryakit haric CASK'taki yUkselis personel Ucret artislari ve yuUksek
bakim giderlerinden kaynaklandi. Sirketin cirosu artis gdsterirken, gider
kalemlerinde yasanan daha guclu artis, marjlarda bir miktar geri
cekilmeye neden oldu. Yine de FAVOK marji yillik bazda 3 puan
daralma ile %28,4 gibi sektorde 6ncu bir seviyede gerceklesti.

2025 Beklentileri Duyuruldu

Sirket, 2025 yilinda, 2024 yilina kiyasla arz edilen koltuk/km verisinde %
12-14°10k bir artis beklerken, piyasa genelindeki dengeli talep-kapasite
arzi gorunumunun 2025 yilinda da devam edecegdi beklentisi ile orta
tek haneli RASK artisi beklemekte. Enflasyonist baskilarin azalmasi ile
yakit haric CASK tarafinda yUksek tek haneli artis ongoéralurken,
CASK'ta orta tek haneli artis bekleniyor. 2025 yilinda FAVOK marjinin
2024'e gore yatay seyir/bir miktar artis gostermesinin beklendigi
aktarildi.

Sirket Temettii Dagitmayacak

Hizll bUyUme ivmesine sahip olan sirket, bUyUme sUrecinde olusan/
olusacak nakit ihtiyacina karsilik likiditesini korumak adina kar dagitim
karari alinmadigini acikladi.
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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 Fiyati (TL) 268,00
SIY En Yiksek 268,00
SIY En DUslk 158,05
Hisse Adedi (mn) 500
HAOQ 43%
Piyasa Degeri (TL mn) T24.000
Piyasa Degeri (USD mn) 3685
Finansal Borc (TL mn) 166.308
Finansal Borg (USD mn) £722
3A 0OIH (USD mn) 57
34 OIH/HA Piyasa Ded. 3.6%
F/K
Guncel 10,09
6 Aylik Ortalama 6,42
1¥illik Ortalama 5,93
PD/DD
Cuncel 1,79
& Aylik Ortalama 1,91
1¥illik Ortalama 1,50

PGSUs
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INFO Arastirma
+90 (212) 700-2636
arastirma@infoyatirim.com.tr

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve glvenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve
bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece

burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki

hatalardan,

eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa
olsun tguinct kisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayh zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglan, ¢alisanlari, yoneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhigi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket, EquityRT, Finnet, info Yatirim Arastirma
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