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Pegasus SAT
Kapanis (TRL) 89,55  Hedef fiyat(TRL) 70,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 9.161/1.229 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 79128
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(EUR mn) 4G19 4GM20 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 396 140 %-65 132 %6
FAVOK 93 10 %-89 6 %69
FAVOK marji %23,5 %7,5 -1.600 bp %4,7 280 bp
Net Kar 12 -69 AD. -42 AD.

4C20 Bilango Degerlendirmesi

Net zarar agikladi - Pegasus 2020'nin 4. geyreginde 69 milyon euro net zarar agikladi. Konsensiis beklentisi 42 milyon euro zarar iken,
sirket gegen yilin ayni déneminde 12 milyon euro kar elde etmisti. Varlik satisindan kaynaklanan tek seferlik 22 milyon euro kayip harig
tutuldugunda, net zarar beklentilere paralel gergeklesti.

Satislar diistii - Sirket 2019’un son geyreginde 7,6 milyon yolcu tasirken, 2020'nin son geyregdinde 5,0 milyon yolcu tasidi. Yolcu sayisi yurt
ici operasyonlarda %37, yurt disi operasyonlarda %64 azaldi. Yolcu basina ugus gelirleri yurt icinde TL bazinda %14, yurt disinda euro
bazinda %20 geriledi. Yolcu basina yan gelir harcamalari gegen yila gore %9 disisle 13,80 euro seviyesinde gerceklesti. Gelirlerin toplam
kapasiteye orani euro bazinda gegen yila gore %39 azald.

Karllik zayifladi - Sirketin sabit giderleri dzellikle personel giderlerinde saglanan tasarruflarla %12 diisti ve 122 milyon seviyesine geriledi.
Degisken giderler ise duslik trafik sayesinde %62 azalarak 87 milyon euro seviyesine diistl. Giderlerin kapasiteye orani euro bazinda gegen
yila sabit kaldi. Ancak petrol harici giderler olarak baktigimizda, bu oran %716 yiikseldi. Bunlarin sonucunda FAVOK 93 milyon euro
seviyesinden 10 milyon euro seviyesine geriledi. FAVOK marji %23,5'ten %7,5'e geriledi.

Net borg yiikseldi - Pegasus’un net borcu 3G20'deki 1,30 milyar eurodan 1,58 milyar euro seviyesine yukseldi. Bunun sonucunda net
borcun FAVOK’e orani 17,1 seviyesine yiikseldi (3G20: 7,4x).

Degerleme - Hisse son bir yilda %79 ylkseldi ve BIST-100 endeksine gérece %28 daha iyi bir performans gdsterdi. Son iki hafta endeks
sabit kalirken hisse agilama ve normallesme adimlari ile %24 yiikseldi. 2021 tahminlerimize gére 29,1 F/K ve 8,3 FD/FAVOK garpanlarindan
islem g6ren Pegasus i¢in 70 TL hedef degeri ile SAT 6nerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanh§i kapsaminda degildir. Yatinm danismanh§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



