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F/K 4,09
. . . o . PD/DD 1,56
Sirketin din acikladigi 2023 yil  sonu bilangosu FD/FAVOK 7,88
dogrultusunda, 2023 vyilinda genel trafik verilerindeki Gelir Tablosu 2022 2023 % Degisim
olumlu performansi ve finansal performans olarak gii¢lu bir Satislar 42.732 70.532  65,1%
yili geride birakmasi nedeniyle agiklanan sonuglari olumlu Net Kar 7.100 20.908  194,5%
olarak degerlendiriyoruz. FAVOK LA0ER L
Marjlar 2022 2023 Degisim pp
Sirketin Genel Faaliyeti AR e 30 13,0
FAVOK Marji % 33,0 31 -2,3

PGSUS, 51 ullkede 36 i¢ hat, 99 dis hat olmak tizere toplamda 135 destinasyonda ugus hizmeti vermektedir.
Sirketin filo blyikligi 2023 yil sonu itibariyle 110 ugak seviyesindedir. Sirket global disiik maliyetli havayolu
sirketleri arasinda en geng filolardan birine sahiptir.

2023 Yil Sonu Finansal Sonuglar

PGSUS, 2023 yilinda gectigimiz yilin ayni ddnemine kiyasla %194 oraninda artig ile 21 milyar TL (790 milyon
Euro) net kar elde etti. Bu dénem igerisinde satislar %65 oraninda artarak 70,5 milyar TL'ye (2,7 milyar Euro)
yukseldi. 2023 yih sirket agisindan gligli operasyonel karlihgin 6ne ¢iktigi bir yil oldu. PGSUS, 2023 yilinda
Euro bazli olarak 838 milyon Euro FAVOK elde ederken, TL bazda 21,6 milyar TL FAVOK elde etti. Mevcut
FAVOK artisi gectigimiz yila kiyasla Euro bazli degismezken, TL bazinda %53’liik bir artisa isaret etti. Aciklanan
finansal sonuglar dogrultusunda sirketin FAVOK marji %31 seviyesine yiikselerek havacilik sektériiniin
ortalama karhhginin Gzerinde gerceklesmis oldu. Sirketin fonksiyonel para birimi Euro oldugundan, enflasyon
muhasebesi uygulamasinin mali tablolari izerindeki etkisi ertelenmis vergi geliri hesaplamasi lizerinden
ortaya ¢cikmaktadir. Bu duruma bagli olarak 2023 yil tablosunda 420 milyon Euro tutarinda ertelenmis vergi
geliri kaydedildi.

2023 yilinda Euro bazinda 2,7 milyar Euro gelir elde eden PGSUS, bu gelirlerin 1,8 milyar Eurosunu tarifeli
yolcu gelirlerinden elde ederken, 810 milyon Eurosunu yan gelirlerden elde etmis oldu. 2023’de 2,15 milyar
Euro seviyesine ¢ikan maliyetlerin 834 milyon Euro’luk kismini yakit maliyetleri olustururken 303 milyon
Euro’luk kismini personel maliyetleri olusturdu. Yakit maliyetlerindeki yillik degisimi inceledigimiz zaman
2022 yilina kiyasla bir degisim yasanmadigl géz online ¢ikiyor. Bu durumun arkasindaki temel nedenin
A320neo ve A321neo ugaklarin filo icerisindeki artan payi oldugunu diisiiniiyoruz. Neo ugaklarin filoya dahil
edilmesi sayesinde yakit tiiketiminde istikrarli sekilde verimlilik artisi saglaniyor. PGSUS, 2024 yilinda 16 adet
A321neo’nun teslim alinmasini planlarken 2024 sonunda filo biiyiikliigiinii 118 ugak olarak planliyor.

2023 yilinin tamaminda gegen yila kiyasla %19 artis ile 31,9 milyon yolcu tasiyan PGSUS’un doluluk orani ise
gecen yila gore 1.1pp yukselerek %84,8 olarak gerceklesti. Dis hat misafir sayisi ise 2023’de %24 artisla
2019’un %36 Uzerinde gercgeklesti. Sirketin 2023 yilinda kapasitesi toplamda %22 oraninda artig gosterdi.
PGSUS 2024'te 2023'e gore %10-12 kapasite artisi hedefliyor. Sonug olarak, Pegasus’un 2023 yilinda trafik
verileri performansinin yukari yénlii egilimde olmasi, artan yurt disi destinasyonlari nedeni ile uluslararasi
pazarlardaki rekabet giiciinii artirma yolunda ilerlemesi, toplam nakit rezervlerinin artmasi ve gliglii finansal
sonug performansi nedeniyle sonuglari pozitif olarak degerlendiriyoruz.
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Yasal Uyari

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatnm danmismanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngéra, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum gorus ve bilgiler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oénce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim c¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar gatismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.’nin yazil izni olmadan ¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya ugincu Kisilere goésterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



