13 Agustos 2026

Finansal Degerlendirme Raporu

Pegasus <PGSUS>
Savasin Yarattigi Turbulans

PGSUS icin hedef fiyatimizi 218,50 TL'den 195,00 TL'ye revize ederken, endekse
paralel getiri tavsiyemizi koruyoruz.

Pegasus 2026 yilinin ikinci ¢ceyregini gegen yilin ayni dénemine kiyasla %19 artisla 45,7
milyar TL ciro, %61 azalisla 4,2 milyar TL FAVOK, ve gecen yildaki net kara kiyasla savas
kaynakli 4,8 milyar TL net zarar ile tamamladi. Karliliktaki bozulmada akaryakit
giderlerindeki artis etkili oldu. Sonuclar beklenti Uzeri FAVOK'e isaret etse de materyal
Olgekte bir sapma gergeklesmedi.

Beklenti
mn EUR | 2Q26 2Q25 |Degisim Deg.% | Kons. infoY. Fark Fark %
Net Satis 865 876 -1 -1,3% 847 851 4 0,5%
FAVOK 80 254 -175  -68,7% 63 57 -6 -9,5%
Net Kar -92 121 -213 a.d. -93 -87 6 -6,5%

Birim Karlilik Maliyetlere Kiyasla Yatay Kaldi

RASK, gegen yilin ayni donemine kiyasla, 2C26 itibariyle %2 artis gostererek 4,49 EURc
olarak gergeklesti. Misafir basina yan gelirler birim bilet gelirlerine kiyasla hafif
daralarak €29,5 seviyesinde oldu.

Akaryakit Etkisi Maliyetlerin Ciddi Artmasina Neden Oldu

Sirketin raporlama para birimi olan euro bazinda, ana gider kalemlerinden olan
personel CASK 2C25'e kiyasla %18, akaryakit CASK 2C25'e kiyasla %63 artis gosterdi.
Bakim CASK 2C25'e kiyasla %26 artis gosterirken, amortisman CASK ise %16'lik artis
gosterdi. CASK, 2C25'e kiyasla akaryakit basta olmak Uzere bakim, personel ve
amortisman CASK'taki yukselislerin etkisiyle %28'lik bozulma gosterirken, akaryakit
haric CASK 2C25'in %13 UstUnde gerceklesti. Sirketin cirosu kapasite artisi ve akaryakit
fiyatlarindaki artisin bilet fiyatlarina yansimasiyla sinirli yUkselirken, birim karlilikta
yasanan bozulma, marj geri cekilmesine neden oldu. FAVOK marji; 225 déneminde
19,8 puanlik daralma gdstererek %9,2 seviyesinde gerceklesti.

Blyume Etkisiyle Net Borg Artis Gostermeye Devam Ediyor

Net bor¢c gecen ceyrede gore %7 artis gosterirken Net Bor¢/FAVOK orani 50x'e
yukseldi. Bu oran 2025 sonu itibariyle 3,5x'ti. Savas kaynakli gegici karlilik bozulmasi ile
bir miktar yuksek goérinen oran, sektorel is yapis bigciminin kiralama kaynakli etkisini
tasimaktadir.

Filo Bayumesi Suruyor

Yil igcinde tamami A321neo’lardan olusan 7 ucagdin filoya katilmasi beklenirken bunlarin
2'si ilk, 2'si ikinci ceyrekte filoya dahil oldu. Ote yandan, yil icinde 2 AZ20neo’nun filodan
ayrilmasi 6ngdruluyor. Boylelikle filodaki ugak sayisinin yil sonu itibariyle 132 ucagda
yUkselecek.

Sirket Yiiksek Hedge Pozisyonunu Sirdiriyor

2026 icin ongdrulen jet yakiti kullaniminin %67'i brent Uzerinden 64-71 dolar fiyat
araliginda hedge edilmis durumda. Genel olarak yuUksek kabul edebilecegimiz hedge
orani oOzellikle yogun sezonda yuUksek seyreden akaryakit fiyatlarina karsi koruma
saglayacaktir. Ancak unutmamak gerekir ki brent Uzerinden yapilan hedgelerin
koruyucu etkisi jet yakiti/brent crack spreadinin olagandisi acilmasi nedeniyle daha
sinirli etki yapmaktadir.

Gelen sonuglarin hisse Uzerinde artan net borg¢ pozisyonu ve maliyetlere kiyasla yatay
seyreden gelirler kaynakli baski yaratmasini bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Endekse Paralel Getiri
Fiyat: 151,90 TL

Hedef Fiyat: 195,00 TL
Hedef Getiri: %28,4

PGSUS (mn TL) 2024/12
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FAVOK 31.765 37.096

Net Kar 13.285 13.750
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info Yatirim Arastirma

arastirma@infoyatirim.com.tr
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n.972
2.498

97.122

Arastirma: +90 (212) 700-26 36

Sirket Bilgileri
Hisse Kodu PGSUS
Hedef Fiyat (TL) 195,00
Hedef Getiri 28,4%
Hisse Kapanis Fiyati (TL) 151,90
S1Y En Yuksek 264,75
S1Y En DUsUk 148,40
Hisse Adedi (mn) 500,00
Fiili Dolasim Hisse Adedi 46,28
Piyasa Degeri (TL mn) 75.950
Piyasa Degeri (USD mn) 1.594
Finansal Borg¢ (TL mn) 255.044
Finansal Bor¢ (USD mn) 5.478
3A OiH (USD mn) 39,73
3A OIH/HA Piyasa Deg. 0,05%
F/K
Glncel 0,00
6 Aylik Ortalama 9,16
1VYillik Ortalama 8,01
PD/DD
Guncel 0,67
6 Aylik Ortalama 0,93
1Yillik Ortalama 1,38

2026/06

78.469

4.362

-12.552

112.660

BIST 100

Relatif Getiri (%)

BIST-100 Relatif (%) (sag eksen)
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GELIR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satislarin Maliyeti (-)
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net)
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Gelir ve Giderler (Net)
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar
Finansman Giderleri (-)
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI)
Vergiler
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Azinhk Paylan
NET DONEM KARI (ZARARI)

RASYO
Net Satislar - Yillik
FVAOK - Yillik

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Villik
Net Dénem Kari - Yillik

Brut Kar Marji

FVAOK

FVAOK Marji

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil)
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji
isletme Sermayesi

Aktif Karlilik - Yillik

Oz Sermaye Karllik - Yillik

Yatirrm Karhligi - Yillik

Alacak Tahsilat Suresi

Stok Isleme Suresi - Villik

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik

Nakit DondUrme Suresi

Net Nakit

Sabit Sermaye Yatirimlari

Toplam Bor¢/Toplam Sermaye

Faiz Odeme Gucu - Yillik

Kaynak: EquityRT

2026/2Q
45.708
44794
0
0
0
0
914
2734
-1.820
27
40
-3.653

389
-5.018
224
-4.793

-4.793

-4.793

2026/2Q
170.583,22
29.486,32
29.085,28
-1.299,45
2,00
4.185,86
9,16
421274
9,22
-7.454,08
-0,32
-117
-0,41
10,06
5,40
35,09
-16,19
-185.093,59
-432,48
291
0,46

2025/2Q
38.425
-30.293
0
0
0
0
8133
-1.884
6.249
-3.659
40
3.637

801
7.068
-1.936
5132

5132

5132

2025/2Q
129.871,66
34.478,17
30.109,05
15.287,09
2117
10.667,50
27,76
7.008,67
18,24
-7.317,96
524
19,72
6,57
9,26
542
36,47
-14,39
-137.726,66
-1.689,44
2,60
1,45
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Degisim (%)
19%
48%
a.d.
ad.
ad.
a.d.
-89%
45%
ad.
ad.
0%
a.d.
ad.
-51%
ad.
ad.
ad.
a.d.
ad.
ad.
ad.

Degisim (%)
31%
-14%
-3%
-109%
-91%
-61%
-67%
-40%
-49%
2%
-106%
-106%
-106%
9%
0%
-4%
13%
34%
-74%
12%
-69%

2026/6M
78.469
-80.684
o]
o]
o]
o]
-2.215
-5106
-7.321
803
68
-7.697

726
-13.420
869
-12.552

-12.552

-12.552

2026/6M
170.583,22
29.486,32
29.085,28
-1.299,45
-2,82
4.361,81
5,56
5164,92
6,58
-7.454,08
-0,32
-117
-0,41
10,06
540
35,09
-16,19
-185.093,59
-876,52
291
0,46

2025/6M
62.013
-54.726
o]
o]
o]
o]
7.287
-3.434
3.853
-5169
62
3581

1.865
4193
-1.695

2.498

2.498

2.498

2026/6M
129.871,66
34.47817
30.109,05
15.287,09
n,75
1.971,51
19,30
6.802,83
10,97
-7.317,96
524
19,72
6,57
9,26
542
36,47
-14,39
-137.726,66
-1.226,74
2,60
1,45

Degisim (%)
27%
47%

a.d.
ad.
ad.
a.d.
ad.
49%
ad.
ad.
10%
a.d.
ad.
-61%
ad.
ad.
ad.
a.d.
ad.
ad.
ad.

Degisim (%)
31%
-14%
-3%
-109%
-124%
-64%
-71%
-24%
-40%
2%
-106%
-106%
-106%
9%
0%
-4%
13%
34%
-29%
12%
-69%
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BILANGO
Cari/Dénen Varliklar
Hazir Degerler
Menkul Kiymetler (net)
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Kisa Vadeli Alacaklar
Stoklar
Diger Dénen Varliklar
Cari Olmayan/Duran Varliklar
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Uzun Vadeli Alacaklar
Finansal Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR
Kisa Vadeli Yakimlillkler
Kisa Vadeli Finansal Borglar
Kisa Vadeli Ticari Borglar
Diger Kisa Vadeli Borglar
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklar
Uzun Vadeli Yiiktiimlultikler
Uzun Vadeli Finansal Borglar
Uzun Vadeli Ticari Borglar
Diger Uzun Vadeli Borglar
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari
bzsermaye
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Sermaye
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi
Emisyon Primi
Yeniden Degerleme Fonu
Gecgmis Yillar Kar/Zararlari
Dénem Net Kar/Zarari
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri
Azinhk Paylan
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER

Kaynak: EquityRT

2026/2Q
91.421
60.233
9.717
6.394
253
2536
12.288
349,052
0
7.640
12135
262.836
2158
64.284
440.474
108.239
56.038
16.384
32248
3.569
219.574
199.006
0
1.419
9149
112.660
112.660
500
0
58
0
53.341
-12.552
71.313
0
440.474

2025/1Q
66.737
31.241
19.530
2903
350
1.695
n.018
243130
0
3372
7.616
188.564
1198
42379
309.867
62.705
28.484
10.039
21.406
2776
166.751
147.850
0
8933
9.968
80.410
80.410
500
0
58
0
39.591
2,635
42.896
0
309.867
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Degisim (%)
37%
93%

-50%
120%
-28%
50%
12%
44%
ad.
127%
59%
39%
80%
52%
42%
73%
97%
63%
51%
29%
32%
35%
ad.
28%
-8%
40%
40%
0%
ad.
0%
ad.
35%
376%
66%
ad.
42%

2025/12M
90.235
54.846
16.981
3.677
1.428
2314
10.989
319.933
¢}
7.803
6.965
246.710
2.025
56.431
410.168
88.020
46.922
14.554
22.330
4214
205.295
186.262
0]
10.411
8.621
Te.854
Te.854
500
o
58
0]
39.591
13.750
62.955
0]
410.168

2024/12M  Degisim (%)

69.668
46.259
11.098
2699
263
1.526
7.824
213.910
¢}
4.960
4.621
170.604
884
32.841
283.578
55.340
29.251
7.943
14.91
3.235
153.319
137.057
o

7.471
8.791
74.919
74.919
500

o

58

o
26.305
13.285
34.770
o
283.578

30%
19%
53%
36%
443%
52%
40%
50%
ad.
57%
51%
45%
129%
72%
45%
59%
60%
83%
50%
30%
34%
36%
ad.
39%
2%
56%
56%
0%
ad.
0%
ad.
51%
3%
81%
ad.
45%
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim 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 goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorUsler 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
kullanilmasindan dogdacak her tirl maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tcincu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaogdlu My Newwork, Atagehir/istanbul

Mersis No:04780036787000T11,
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirimm.com
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