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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu PGSUS
Mevcut Fiyat (TL) 497.60
HedefFiyat (TL) 680.60
Getiri Potansiyeli (%) 37%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 83.30 557.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 1,673
Sermaye (minTL) 102
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 50,904
Hedeflenen Piyasa Degeri 69,625
Net Borg 48,180
Firma Degeri 99,085
Nominal Getiri -5% 20% 460% 4%
BIST100 Rolatif Getiri -12% 11% 107% 6%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 06 Mart 2023 tarihi itibariyledir.
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Pegasus (PGSUS TI)
4C22 beklentilerin oldukga lizerinde giiglii

finansal sonuglar

Degerlendirme: Olumlu

Pegasus, 4G22’de 675 milyon EUR gelir (Konsensus: 618 milyon EUR / Deniz
Yatirim: 601 milyon EUR), 230 milyon EUR FAVOK (Konsensus: 198 milyon EUR /
Deniz Yatirnm: 189 milyon EUR) ve 254 milyon EUR net kar (Konsensus: 156
milyon EUR / Deniz Yatirm: 141 milyon EUR) agikladi. Pegasus, mevsimsel
olarak en zayif dénemi olan 4. geyrekte rekor FAVOK marjina ulasmis ve
EUR/USD paritesinin yukari yonlii seyriyle beklentilerin oldukca lizerinde net
kar agiklamigtir. Sonuglarin hisse performansi iizerinde olumlu bir etki
yaratacagini diisiiniiyoruz.

m Sirket, 2022 yilinda 2019’a gore %12 geride kalarak yaklagik 30.76 milyon
toplam yolcuya hizmet vermistir. Pandeminin ardindan gigli bir toparlanma
gerceklestirmis olan Sirket, dis hat yolcu sayisinda 2019’un %9 (zerinde, 14.67
milyon yolcuya hizmet vermistir. Tavan fiyat uygulamasiyla i¢ hat yolcu sayisi
2022 yilinda 2019'un %32 gerisinde performans gostermistir.

m Birim gelirler, ylksek yaz sezonu sonrasi yilin son ¢eyreginde de 2019’a gére
artis gostermistir. AKK basina birim gelirleri, 4C19’a gére %76 artarak 4G22'de
5,42 Euro sent, 2022 yilinda ise 2019’a gbre %66 artarak 5,15 Euro sent olarak
gerceklesmistir.

m 4G22’de yilhik bazda misafir sayisinin %21 artmasi, tarifeli birim yolcu gelirinin
iki kattan fazla ylkselmesi ve misafir basina yan gelirin %54 artmasi satis
gelirlerinin %127 ylkselmesinde rol oynamistir. Sirket, 675 milyon EUR satig
geliri elde etmistir. 4C19 ile karsilastirma yapildiginda ise 4G22’de misafir sayisi
%7 gerisinde kalirken, satis gelirleri %71 lizerinde gergeklesmistir.

m Yakit fiyatlarinin yiiksek seyretmesi toplam maliyetleri artiran en temel gelisme
olurken, 4G22’de yillik bazda toplam maliyetlerde %70 artis kaydedilmistir.

m AKK basina birim gider (CASK), 4C19’a gore %32 artisla 4G22’de 4,05 Euro sent,
2022 yilinda ise 2019’a gbre %25 artarak 3.93 Euro sent olarak gergeklesmistir.

m Sirket, 2022 yilinda %34.1 FAVOK marj ile rekor seviyede FAVOK marjina
ulasmistir. Ayrica, Sirket, global anlamda sektoérdeki yillik en yiiksek
gerceklesmeyi basardiklarini agiklamigtir.

m Beklentilerimizin oldukga lizerinde net kar agiklamistir. Piyasa ve agiklanan
net kari rakaminin gerisinde tahmin yapmamizin temel sebebi ise kur farki
geliri kaynakhdir. EUR/USD paritesinin yukari yonli seyri net kéri
desteklemistir. Sirket, 4C21’de 40 milyon EUR net zarar agiklarken 4C22’de 254
milyon EUR net kar agiklamistir. 2022 yilinda ise 431 milyon EUR net kar elde
etmistir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



PEGASUS (PGSUS TI) — 4G22 BEKLENTILERIN OLDUKCA UZERINDE GUGLU FINANSAL SONUGLAR

m Sirket, 4G22 finansal sonuglarinin ardindan yayinladigl sunumda ileriye doéniik beklentilerini agiklamistir. Yaz sezonuna iligkin
alinan ilk sinyallerin cesaret verici olmasi dogrultusunda Sirket, 2023’de arz edilen kapasitede 2022’ye gore yaklasik %20 artis
planlanmaktadir. Pegasus, 2022 yilinda 96 ugakla hizmet vermistir. 2023 yilinda ise 102 ucgaga ulasmayi, toplam koltuk
kapasitesinin ise %86’sin1 yeni nesil yakit tasarrufu saglayan ugaklardan elde etmeyi planlamaktadir.

m Genel degerlendirme: Dordiincl ¢eyrek finansallarinin ardindan tahminlerimizde bir degisiklige gitmiyor ve Pegasus igin 12-aylik
hedef fiyatimizi 680,60 TL, onerimizi de AL olarak siirdiirliyoruz. PGSUS'u 27 Aralik 2022 tarihinden bu yana Model
Portfoylimizde tasidigimizi da hatirlatmak isteriz. Hisse, yil basindan bu yana BIST 100 Endeksi'nin %6 Uzerinde performans

gostermistir. Geriye déniik 12 aylik verilere gore hisse 7,2x F/K ve 7,0x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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