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Pegasus NOTR
Kapanis (TRL) 182,80  Hedef fiyat(TRL) 250,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 18.700/1.042 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 155/ 25
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(EUR mn) 2G21 2G22 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satiglar 155 504 %226 460 %10
FAVOK 14 104 %654 85 %22
FAVOK marji %8,9 %20,6 1.170 bp %18,6 200 bp
Net Kar 65 -40 AD. -53 AD.

2C22 Bilango Degerlendirmesi

Net zarar azaldi - Pegasus 2022'in ikinci ¢eyreginde 40 milyon euro net zarar agikladi. Konsensiis beklentisi 53 milyon euro zarar iken,
sirket gecen yilin ayni ddneminde 65 milyon euro zarar etmisti.

Trafik ve gelirler toparlandi - Sirket 2021'in ikinci geyreginde 155 milyon euro ciro elde ederken bu sene cirosu 504 milyon euro seviyesine
ylikseldi ve pandemi dncei 2G19'un da %24 Uizerine ylikseldi. Yolcu sayisi 3,7 milyondan 6,5 milyona ytikseldi. Yolcu sayisi pandemi éncesi
benzer donemin %12 gerisinde kaldi. Ancak, 2G19 ile karsilastirildiginda, yolcu sayisi yurt disi operasyonlarda %3 daha yliksek seviyeye
ulasirken, yurt ici operasyonlarda %27 altinda kaldi. Gelirlerin kapasiteye orani gegen yilin ayni donemine gére %71 ylikseldi. Yolcu bagina
yan gelirler gegen yila gore %38 artisla tim zamanlarin rekor seviyesine ulasti.

Karlilik iyilesti - Yiiksek seyreden petrol fiyatlari ve artan trafik ile ilgili ylkselen giderler sebebiyle toplam giderlerin kapasiteye orani
pandemi 6ncesi 2G19 seviyesine gore %27, gegen yila gore %20 artti. Petrol harici giderler olarak baktigimizda ise bu oran 2C19'a gore %6
yiikseldi, ancak gecen yilin %17 altinda kaldi. Jet yakiti giderleri gecen yila gére %81 yiikseldi. Bunlarin sonucunda FAVOK 14 milyon
euro’dan 104 milyon euro seviyesine yiikseldi. FAVOK marji %8,9'dan %20,6'ya iyilesti ve beklentilerin 200 baz puan izerine ¢ikti. Sirket
2022 yilinda 2019'daki FAVOK rakamini (580 milyon euro) asmay! bekliyor (ilk 6 ay FAVOK 136 milyon euro).

Degerleme - Yolcu sayilarindaki ciddi toparlanma ve son dénemdeki kur hareketliligi ile hisse son bir yilda %155 yikseldi ve BIST-100
endeksine gorece %25 daha iyi bir performans gosterdi. 2021 tahminlerimize gére 10,0 F/K ve 5,5 FD/FAVOK carpanindan islem géren
Pegasus icin 250 TL hedef degeri ile sinirli yukari yon potansiyeli sebebiyle NOTR géiiriisiimiiz bulunuyor.
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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.



