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PGSUS XU100
ORTAKLIK YAPISI %
Esas Holding 52,81
Diger 47,19
PGSUS GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -2,76 -4,51
Getiri ($) -2,98 -6,17
Getiri (XU100-Rolatif) -0,42 -9,53
Ceyreklik 2025/12
Yillik 2025/03
Brit Kar Marji (Y%) -3,59
Brit Kar Marji (C%) 17,00
FAVOK Marji (Y%) 27,02
FAVOK Marji (C%) 17,24
Net Kar Marji (Y%) 11,99
Net Kar Marji (C%) 1,07
Net Bor¢ (mln TL) 125.562,81
isletme Sermayesi (min TL) -1.617,73
Cari Oran 1,06
Serbest Nakit Akimi (mlIn TL) 14.799,85
Net Finansman Gideri/Satislar 0,24
Brit Kar Blyime (Y%) -23,27
Brut Kar Blytme (C%) 0,00
FAVOK Biiytime (Y%) 47,60
FAVOK Biiytime (C%) 5,87
Net Kar Buyume (Y%) -21,40
Net Kar Buylime (C%) -78,45
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Kaynak: Finnet

Pegasus — PGSUS - Olumsuz

Zorlu ¢ercevenin devami

Pegasus Airlines yonetimi, 2026'nin ilk ceyreginin oldukca zorlu
gectigini soyledi. Ocak ayinda hem Turkiye'ye gelen yabanci ziyaretgi
sayisinda hem de sirketin uluslararasi yolcu trafiginde gii¢li biytime vardi.
Pegasus’un uluslararasi yolcu sayisi ocakta gegen yila gore %12 artti ve yilin
baslangici olduk¢a olumlu goérinlyordu. Ancak subat sonunda Orta
Dogu’daki jeopolitik gerilimlerin savasa dontismesi tabloyu degistirdi. Hava
sahalarinin kapanmasi, talep kaymalar ve ozellikle sert yikselen yakit
fiyatlari operasyonlari olumsuz etkiledi. Turkiye'nin toplam hava yolcu
trafigi yine de direncli kald; ilk ceyrekte uluslararasi yolcu sayisi %6, toplam
yolcu sayisi ise %8 artti. Bu buyumeyi 6zellikle Tirk yolcularn giiclu talebi
ve transfer yolculari destekledi.

Pegasus, savas nedeniyle Orta Dogu ucguslarinin biyik bolimiini
subat sonunda durdurdu. Sadece Suudi Arabistan’daki Cidde-Medine ve
Umman ucguslan devam etti. Bolge, sirketin uluslararasi kapasitesinin
yaklasik %715'ini olusturdugu icin bu gelisme operasyonlari ciddi sekilde
etkiledi. Buna ragmen sirket ilk ceyrekte uluslararasi yolcu da %5, toplam
yolcu da ise %9 biiyiime elde etti. ic hat yolcu biiyiimesi %15 seviyesinde
gerceklesti.

Sirketin en ¢ok zorlandigi konulardan biri rezervasyon siirelerinin
kisalmasi oldu. Belirsizlik ortaminda yolcular biletlerini son haftalarda
almaya basladi. Bu durum doluluk ve fiyatlama tarafinda baski yaratarak
gelirleri zayiflatti. Ayni donemde petrol fiyatlarinin varil basina 100 dolarin
Uzerine ¢ikmasi ve jet yakitindaki sert artis maliyet baskisini artirdi. Yakit
maliyetlerinin etkisi ilk ceyregin sadece son iki haftasinda hissedildigi icin
sirket ilk ceyrekte yakit maliyetinde yillik bazda yalnizca %1'lik dusus
aciklayabildi. Ancak ikinci ceyrekte etkinin daha belirgin olacagi belirtildi.

Yonetim, rakiplerine gére avantajli olduklarini ¢iinkii giicli bir hedge
stratejileri bulundugunu vurguladi. 2026 yakit tiiketiminin %62,5i varil
basina 70 dolarin altinda fiyatlardan hedge edilmis durumda. Sirketin
hesaplamasina goére Brent petroliin yil sonuna kadar ortalama 95 dolar
seviyesinde kalmasi halinde toplam yakit maliyetleri yillik bazda
yaklasik %36 artacak.

Nisan ayinin operasyonel olarak zayif gectigi, ancak mayis ayinda
toparlanma sinyalleri gériildiigi ifade edildi. Ozellikle nisan basindaki
ateskes sonrasi rezervasyonlarda son Uc¢ haftada iyilesmenin basladigi
belirtildi. Bunun {izerine Pegasus; Irak, Urdiin, Liibnan, Katar ve BAE gibi baz
Orta Dogu destinasyonlarina uguslar kademeli olarak yeniden baslatti.
Ozellikle Erbil ve Amman hatlarinda talebin giiclii oldugu, bazi rotalarda
glnlUk sefer sayisinin artinldigi agikland.
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Sirket, olasi kotu senaryolar icin kapsamli 6nlem planlan uyguladigini
soyledi. Kapasite azaltimi, maliyet kontrold, ise alim dondurma, zorunlu
olmayan yatirimlari erteleme ve bakim planlarini yeniden diizenleme gibi
adimlar atild. ikinci ceyrekte kapasitenin gecen yila gére %3-5 daha diisiik
olmasi bekleniyor. Yonetim, kisa vadeli karliidgi korurken talep
toparlandiginda hizli biylimeye hazir kalmak istediklerini vurguladi.

Pegasus ayrica Smartwings satin alma planinda herhangi bir degisiklik
olmadigini acikladi. Yonetim, Avrupa i¢i ucus talebinin Orta Dogu
krizinden daha az etkilendigini ve bu satin almanin sirketin gelir yapisini
gesitlendirecegini  distnuyor. Satin  almanin  lglncl  ¢eyrekte
tamamlanmasi hedefleniyor.

Son olarak sirket, Airbus teslimat planlarinda erteleme
disiinmediklerini ve filoyu uzun vadeli stratejiye gore yonetmeye
devam edeceklerini soyledi. Ayrica Sabiha Gokgen International
Airport’'un yeni midfield terminali icin ihale sirecinin bu yil icinde
baslamasinin beklendigi belirtildi.

Toplantiyi gerginligin devami kaynakh olumsuz buluyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlar ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tiirli ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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