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'GASUS / PGSUS — 3C25 BiLANCO ANALIiz

Beklentilere Paralel Gelismeler

Pegasus (PGSUS) 2025 yili 3.¢ceyrek doneminde 10.829 milyon TL net
kar acikladi. Net kar yillik bazda yatay seyrederken, bir nceki ceyrege
gore %18 artti. Net kar marji yillik bazda 6.33 puan azalis gostererek

SINIRLI POZITIF

0 L. . 0 Hedef Fiyat, TL 384 TL
%20.67 seviyesinde gerceklesti. Hasilat %31 oraninda artarken Giincel Fiyat, TL 211,50 TL
maliyet kalemlerinin hemen hemen hepsinde yasanan artis nedeniyle  Getiri Potansiyeli % 81,56
briit kar marji %7 oraninda artis gostererek 15.3 milyar TL olarak  Buglinkii Sermaye (bin TL) 500.000
erceklesti. Operasyonel maliyetlerde yasanan artis esas faaliyet Halka Acik Sermaye (bin T1) 215.000
Bere st Op y y yas 3 y Halka Aciklik Orani %43
karini negatif etkilerken finansman giderlerindeki artisla beraber VOK  “p; e rhanian
%3 oraninda azaldi. Vergi giderlerinde %33 oraninda yasanan diisiis  F/K 6,92
sayesinde net kar 6nemli bir degisim gostermeyerek 3C24 dénemine ~ PP/DD 0,94
. . . FD/NS 1,80
benzer bir sekilde seyretti.
Olumlu Gelismeler Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3¢25 3¢24 Deg.(%)
 Ciroda artig: Sirket 3C25 doneminde yillik bazda %30,7 artisla ey sauglar 52.392.025 40.082.452 30,71
52.392 milyon TL satis geliri elde etti (3C24: 40.082 milyon g e van 15331071 14317.730 7,08
TL). . o ) _ _ Faaliyet Giderleri 2188.189  1.433.366 52,66
e Nakit vazllklarlda artis: "$|rket|n 9A25 don.emmde nakit Finansal Gellr/Gider 1302319 -356.328 ad.
varliklarr %28 Qranlnda yukselergk 50.434 milyon TL oldu. Faaliyet Kari 12.188.496 11.966.995 185
Yasanan artis isletme faaliyetlerinden kaynaklandi. (6A25, _ d
39529 mil L Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 0 0 a.a.
e Trafik sonuglari: Sirketin 2025 eylil ayi itibariyle yolcu sayisi
o . - . Ana Ortaklik Net Kar 10.828.830  10.824.093 0,04
yillik bazda %14 artisla 31,94 milyona yikselirken, ugus sayisi
%12,9 artis ile 173.590 oldu. Oranlar 325 324 Fark
e Yatinm Faaliyetlerinden Elde Edilen Gelirler: Sirketin 3C25  BrutKarMarji(%) 20,67 2700 63
déneminde eurobond faiz gelirleri bir 6nceki yilin ayni  EsasFaaKarMarji (%) 23,26 2986 639
ddnemine gére 393 milyon TL artt. FAVOK Marji (%) 34,88 4001 513
Olumsuz Gelismeler Net Kar Marj (%) 20,67 27,00 -6,34
e Satislarin Maliyeti: Satislarin maliyeti 3G25 doneminde yillik
bazda %44 artarak 37.060 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
maliyet nedeniyle baskilandi. Yakit, personel, amortisman itfa 3-888 300
ve (st gegis giderlerinde yasanan artis dikkat ¢ekici oldu. 11.000 250
e Net borg pozisyonunda artis: 9A25 doneminde sirketin net  10.000
borg pozisyonu %10 oraninda artarak 150.861 milyon TL oldu. 2‘888 200
Bu duruma bagli olarak finansman giderlerindeki artis karlihg 7.000 150
baskiladi. g'ggg
e Genel yonetim giderlerinde vyasanan artis: Personel 4.000 100
giderlerinin yani sira bilgi islem giderleri, noter ve yasal g-ggg 50
giderlerde vyasanan artis nedeniyle esas faaliyet kari 1.000 BIST 100 (Sol Eksen) pEsus
baskilandi. 0 0
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Degerlendirme & Hedef Fiyat

Pegasus (PGSUS), 2025 yili tiglincl ceyreginde aciklamis oldugu finansallar ile birlikte piyasa beklentilerine paralel bir sonug
acikladi. Sirketin 9A25 déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore dis hat misafir sayisinda yasanan artis dikkat gekici
oldu. Yeni nesil ucaklarin sirketin filosunda toplam payi %88 seviyesinde seyretmektedir. Neo ucgaklarinin filo icerisinde
payinin artmasi ile birlikte yakit tilketiminde verimlilik artisi géstermesi pozitif bir etki saglyor. Sirketin maliyetlerinde
yasanan artis karhihigi baskilasa da dislik maliyetli is modelinin strdirlebilir bir sekilde devam edecegini distinlyoruz.
Sirketin borglulugu negatif sekilde devam ediyor olsa da isletme faaliyetlerinden elde edilen nakitin glicli seviyelerde
olmasi ve nakit varliklarinda yasanan artisi pozitif degerlendirerek iINA modelimize gére hesapladigimiz 12 aylik hedef

fiyatimizi 384 TL seviyesinde koruyoruz.
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Ozet Gelir Tablosu (bin TL) 3¢25 3C24 De§.(%) 2C25 Ded.(%) 9A25 9A24 De§.(%)
Net Satislar 52.392.025 40.082.452 30,71 38.425.497 36,35 114.405.095 84.046.388 36,12
Briit satis kar 15331.071 14.317.730 708  8.132.826 88,51 22.617.707 20.272.509 11,57
Faaliyet Giderleri 2.188.189  1433.366 52,66 -1.883.878 ad. 5621859 3.713.928 51,37
Finansal Gelir/Gider -1.302.319  -356.328 ad. 3.637.453 ad. 2278350 -5.423.681 ad.
Esas Faaliyet Kar 12.188.496  11.966.995 1,85 2.590.124 370,58 10.872.783 15.905.652  -31,64
Net parasal pozisyon kaybi/kazanci 0 0 a.d. 0 a.d. 0 0 a.d.
FAVOK 18.274.674 16.036.445 13,96 10.667.497 71,31 30.246.178  25.295.252 19,57
Ana Ortakiik Net Kar 10.828.830 10.824.093 0,04 5132458 110,99 13.326.668 11.320.281 17,72
Oranlar 3¢25 3¢24 Fark 2¢25 Fark 9A25 9A24 Fark
Briit Kar Marji (%) 29,26 35,72 -6,46 21,17 8,10 19,77 24,12 435
Esas Faa.Kar Marji (%) 23,26 29,86 -6,59 6,74 16,52 9,50 18,92 -9,42
FAVOK Marji (%) 34,88 40,01 5,13 27,76 7,12 26,44 30,10 -3,66
Net Kar Marji (%) 20,67 27,00 -6,34 13,36 7,31 11,65 13,47 -1,82
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gorisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolaylh, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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