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Pegasus SAT

Kapanis (TRL) 83,95  Hedef fiyat(TRL) 70,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 8.588/1.042 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 65/7
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(EUR mn) 1G20 1C21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 287 123 %-57 121 %1
FAVOK 41 5 AD. -5 %0
FAVOK marji %14,4 %-4,4 -1.880 bp %-4,1 -30 bp
Net Kar -49 -101 AD. -100 %0

1G21 Bilango Degerlendirmesi

Net zarar agikladi - Pegasus 2021'in ilk ¢eyreginde 101 milyon euro net zarar agikladi. Konsenstis beklentisi 100 milyon euro zarar iken,
sirket gecen yilin ayni ddneminde 49 milyon euro zarar etmisti.

Satiglar diistii - Sirketin tasidigi yolcu sayisi kisitlamalar sebebiyle gegen yila gére %45 azaldi. Yolcu sayisi yurt igi operasyonlarda %33,
yurt disi operasyonlarda %63 azaldi. Yolcu basina ugus gelirleri yurt iginde %11, yurt disinda %14 geriledi. Yolcu basina yan gelirler gecen
yila gore %18 geriledi. Gelirlerin toplam kapasiteye orani gegen yila gore %32 darald.

Karllik zayifladi - Sirketin sabit giderleri 6zellikle personel giderlerinde saglanan tasarruflarla %20 diisti ve 103 milyon euro seviyesine
geriledi. Degisken giderler ise zayif trafik sayesinde %50 azalarak 91 milyon euro seviyesine distl. Giderlerin kapasiteye orani gegen yilki
seviyesinde sabit kaldi. Ancak petrol harici giderler olarak baktigimizda, bu oran %15 yiikseldi. Bunlarin sonucunda FAVOK 41 milyon euro
gelir seviyesinden 5 milyon euro zarar seviyesine indi. FAVOK marji %14,4'ten negatif %4,4’e geriledi.

Net borg yiikseldi - Pegasus’un net borcu bir nceki ¢eyrege goére 128 milyon euro ylkselerek 1,84 milyar euro seviyesine ulasti. Bunun
sonucunda net borcun FAVOK'e orani 40’a seviyesine yiikseldi (4G20: 18x).

Degerleme - Hisse son bir yilda %65 yikseldi ve BIST-100 endeksine gérece %7 daha iyi bir performans gésterdi. Asilama sebebiyle olumiu
hava slrse de, havacilik sekt6rinin 6nlindeki belirsizliklerin devam ettigini distindyoruz. Sektdrde beklentiler 2019 trafik performansinin
2023 dncesinde yakalanamayacagi seklinde olmasina ragmen, hisse pandemi dncesi fiyat seviyelerinden islem gértyor. Dolayisiyla, 2021
tahminlerimize gére 24,4 F/K ve 7,7 FD/FAVOK carpanlarindan islem géren Pegasus igin 70 TL hedef degeri ile SAT énerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



