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Pegasus

3C18 Finansal Sonuglar — Pozitif
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Beklentilerin lizerinde net kar. Pegasus yilin Uglincli geyreginde,
beklentimiz olan 798,0 milyon TL’nin %7,0 altinda, ortalama piyasa
beklentisi olan 645,5 milyon TL'nin %13,4 Uzerinde, yillk bazda %38
artisla 742,4 milyon TL net kar agikladi. 3C18'de gergeklesen 35 milyon
TL'lik vergi borcu yapilandirma gideri, beklentilerimizin altinda gelen net
karda ana etken oldu.

Beklentilerin hafif Gizerinde satig gelirleri. Ug[]nci] ceyrekte net satis
gelirleri, beklentimiz ile uyumlu, ortalama piyasa beklentisinin %3,6
Uzerinde, yillik bazda %63 artisla 3.351 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
Yilin tguncl geyreginde yan gelirler yillik bazda %97, tarifeli yolcu gelirleri
ise yillik bazda %52,8 artig gosterdi. Birim dis hatlar yolcu geliri 3,4 EUR
iyilesme gostererek 3C18'de 83,5 EUR seviyesine ylkselirken, birim ic
hatlar yolcu geliri yilhk 28,2 TL artarak 142,5 TL’ye yukseldi. Yolcu bagina
birim yan gelirler ise 3C18’de 12,5 EUR seviyesinde gerceklesirken yillik
2,3 EUR artis gosterdi.

Beklentilerden iyi gelen operasyonel karhhk. FAVOK yilin {giinci
ceyreginde, beklentimiz olan 1.112,3 milyon TL'nin ve ortalama piyasa
beklentisi olan 1.062,7 milyon TL’nin sirasiyla %3,3 ve %8,2 lzerinde yillik
%49,7 artigla 1.149,5 milyon TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marji ise
artan yakit maliyetleri nedeniyle yillik bazda 3,1 puan azalis ile %34,3
seviyesine gerilerken, FAVKOK 3C18'de 1.343 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Artan petrol fiyatlarindan dolayi birim giderler yillik bazda %1
artig gosterirken, yakit hari¢ birim giderler TL bazli maliyetler, artan ugak
kullanimi ve ydnetimin 3C programinin etkisiyle yillik %12 azalis ile 2,06€
sent seviyesine geriledi. Birim gelirler ise yillik bazda %7 artarak 5,44€
sent oldu.

Finansman gideri net zarari artiran unsur oldu. Operasyonel olmayan
tarafta ise, gegen yilin ayni déneminin aksine agirlikli olarak faaliyetlerden
kaynakh Kkur farki giderinden olusan 224,2 milyon TLlik net diger
faaliyetlerden giderler net kari baskilarken, 3C17'de 42,8 milyon TL
seviyesinde gergeklesen finansman giderinin 3C18'de 43,4 milyon TL
seviyesinde finansman gelirine donusmesi net kari destekledi.

Sonuglarin hisse performasina pozitif yansiyacagini diisiiniiyoruz.
Ortalama piyasa beklentisinin Gzerinde gelen operasyonel karlilik ve net
kar rakamlarindan dolayl sonuclarin hisse performansina etkisinin

“pozitif” olabilecegini dusunuyoruz. Mevcut durumda PGSUS igin 12 aylik
hedefimiz olan 42,70 TL ile AL tavsiyemizi sirdurtiyoruz.
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Hisse Arastirma
Havacilik

Finansal Sonucglar

AL

Hisse Fiyati :
Hedef Fiyat :

Getiri Potansiyeli

22,54 TL
42,70 TL
%89

Ozet Veriler

Hisse Kodu PGSUS
Cari Fiyat (TL) 22,54
52H En Ylksek (TL) 38,06
52H En Dusik (TL) 19,81
Piyasa Degeri (mn TL) 2.305
Piyasa Degeri (mn USD) 422
Halka Aciklik Orani (%) 37,08
Konsensus HF (TL) 31,35
Konsensus Tavsiye %67 A/ %17 T/ %17 S
3A Hacim (mn USD) 10,3
HLY HBK (2018T) 7,37
Konsensus HBK (2018T) 3,65

Fiyat Performansi

01-18 03-18 05-18 07-18 09-18

= Hisse Fiyati @ B|ST100 (Duzeltilmis)

PGSUS (Mn TL) YJ|.|Il.( Qey[t-ek-sel HLY Ara§t!njna OrlalamaF.’iy.asa
degisim degisim Beklentisi Beklentisi*

Net satiglar 3.351 2.053 63% 97% 1.698 3.354 3.234

Satislarin maliyeti 2.220 1.278 74% 47% 1.514

Briit kar 1.132 775 46% 516% 184

Briit k&r marji 33,8% 37,8% -4,0% 22,9% 10,8%

Faaliyet Giderleri 145 93 57% 25% 116

Marj 4,3% 4,5% -0,2% -2,5% 6,8%

FVOK 986 682 45% 1354% 68

FVOK marji 29,4% 33,2% -3,8% 25,4% 4,0%

FAVOK 1.149,5 767,7 49,7% 535,2% 181,0 11123 1.062,7

FAVOK marji 34,3% 37,4% -3,1% 23,6% 10,7% 33,2% 32,9%

Net kar 742,4 536,8 38% 4629% 15,7 798,0 654,5

Net k&r marji 22,2% 26,1% -4,0% 21,2% 0,9% 23,8% 20,2%

Kaynak: PGSUS, HLY Arastirma, *Research Turkey

Analist: Abdullah Demirer
ADemirer@halkyatirim.com.tr
Istanbul: +902123148724
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Halk Yatinm Aragtirma — Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikce 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL : %20 ve Uzeri artis TUT : %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'n altinda azalig
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GEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirligu giren “Elektronik
Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.

<Do(snu>

KARAR
Buglnin dogru karan
gelecedin kazana
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