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Pegasus (EP)
3C15 Finansal Sonuglar - Olumlu

Pegasus 3G15’te piyasa tahmini olan 256mn TL net kar ve bizim
tahminimiz olan 264mn TL net karin hafif altinda 234mn TL net
kar agiklamigtir.

Sirket’in 3¢15'te 1,320mn TL olan satig gelirleri yillik bazda %19
artarken, tahminlerle uyumlu gergeklesmistir. Ancak 3C15’teki
423mn TL FVAOK piyasa beklentilerinin iizerindedir. FVAOK
marji beklentilerin 3.5 puan yukarisinda olugmustur.

Tiirev islemlerden yazilan 87mn TL zarar
karliiginin net kara yansimasini engellemistir.

gliclii faaliyet

Guglu operasyonel karhlik nedeniyle 3C15 sonuglarinin hisse
lizerine etkisinin olumlu olacagi kanaatindeyiz. Sirket, bugiin
saat 10:00'da bir telekonferans diizenleyecektir. ilerleyen
giinlerde tahminlerimizin tizerinden gegecegiz.

Net satis gelirleri yillik bazda 19% artmistir.

Gelirlerin dagihmina baktigimizda, 3C15'te tarifeli yolcu gelirleri ve
yan gelirlerin toplam igerisindeki pay! sirasiyla yillik bazda %80 ve
%15 olmustur. Yolcu doluluk orani gegen senenin 0.7 puan altinda
%82.0 olmustur.

Turev islemler kari olumsuz etkiledi.

Pegasus 3C15te 40mn TL net finansal gider kaydetmistir;
hatirlanacad1 Uzere Sirket 3C14’'te 23mn TL net finansal gider
kaydederken, 3C15’te turev operasyonlardan 87mn TL net finansal
gelir kaydetmistir.

Sirket 2015 beklentilerini korudu.
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Mevcut Hisse Fiyati (TL) 19.50
12 Aylik Hedef Hisse Fiyati (TL) 21.40
Potansiyel Getiri 10%
Mevcut Piyasa Degeri (TLmn) 1,994
3@1 5 Agiklanan  Kons.  G.Yatirm
Net Satiglar (TLmn) 1,320 1,333 1,308
FVAOK (TLmn) 423 383 376
FVAOK Marji 321%  28.7%  28.7%
Net Kar (TLmn) 234 256 264
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Hisse Senedi Bilgileri
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Pegasus, toplam yolcuda %13-15 artis hedefini surdurtyor (Bizim Relatif Performans: lay 3ay 12 ay
6ngérimuz %12). Yan gelirlere geldigimizde, Pegasus yolcu basina 1% 20% 36%
yan gelirlerin 2015’te 10EUR olmasini bekliyor (Bizim beklentimiz de
10EUR'dur). Birim giderlerde %2-3 artis beklentisi korunmaktadir 2 Hafta Arahgr (TL): 17.1/34.95
(Bizim %2'dir). Sirket, 2015 FAVKOK marji beklentisini %19-21 Ort. Gunluk Hacim (mn TL) 3 ay: 13.2
araliginda tutarak degisiklige gitmiyor. (Bizim varsayimimiz %17 YBB TL Getiri: _41%
seklindedir) Odenmis Sermaye (mnTL): 102
Halka Aciklik Orani (%): 35

Ozet Finansallar 2013 2014 2015T 2016T

Net Satislar (TLmn) 2,394 3,082 3,643 4,590

FVAOK (TLmn) 412 412 236 358

Net Kar (TLmn) 92 143 84 197

FVAOK Mariji 17.2% 13.4% 6.5% 7.8%

FIK (x) 21.8 13.9 23.7 10.1

FD/FVAOK (x) 5.4 5.4 9.4 6.2 Analist: Bans ince

FD/Satiglar (x) 0.93 0.72 0.61 0.48 +90 (212) 384 1141

Hisse basi kar (TL) 0.90 1.40 0.82 1.92 Bince@garanti.com.tr
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Ozet Finansal Sonuclar

Pegasus Hava Tasimaciligi Ozet Finansal Sonuglar Degisim

(mn TL) 3C14 4C14 1G15 2C15 3C15 9A14 9A15 [3C15/3C14 3C15/2C15 9A15/9A14
Net Satiglar 1,105 672 583 834 1,320 2,410 2,737 19% 58% 14%
Brit Kar 337 40 -35 63 438 423 466 30% 597% 10%
Faaliyet Kari 291 -11 -93 -10 376 259 273 29% a.d. 6%
FVAOK 332 28 -53 34 423 384 404 27% 1145% 5%
FVAKOK 382 79 11 112 513 521 637 34% 356% 22%
Net Diger Gelir/Gider 38 31 82 -27 -48 47 7 a.d. a.d. -85%
Finansal Gelirler (net) -23 -193 -45 51 -40 -5 -33 a.d. a.d. a.d.
Vergi -60 81 -34 19 -58 -73 -73 a.d. a.d. a.d.
Net Kar 251 -92 -74 35 234 235 195 -7% 562% -17%
Net Nakit -261 -497 -408 -322 -228 -261 -228

Calisma Sermayesi 82 44 82 132 18 82 18

Ozsermaye 1,340 1,161 1,111 1,214 1,670 1,340 1,670

Rasyolar

Brut Kar Mariji 30.5% 6.0% a.d. 7.5% 33.2% 17.6% 17.0% 2.7 puan 25.7 puan -0.5 puan
Faaliyet Kar Marji 26.3% a.d. a.d. a.d. 28.5% 10.7% 10.0% 2.2 puan a.d. -0.7 puan
FVAOK Marji 30.1% 4.2% a.d. 4.1% 32.1% 15.9% 14.8% 2 puan 28 puan -1.2 puan
FVAKOK Marji 34.5% 11.8% 2.0% 13.5% 38.9% 21.6% 23.3% 4.3 pp 25.4 pp 1.7 puan
Net Kar Marji 22.7% a.d. a.d. 4.2% 17.7% 9.8% 7.1% -5 puan 13.5 puan -2.6 puan
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UYARI NOTU

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirm danigsmanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonugclar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gérisiini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1si§inda yapilan ve yapilacak
olan ileriye donik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirrm Menkul
Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen lglnci kisilerce hi¢ bir sekil ve
ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Rapor génderilen kisiye 6zel ve minhasirdir.
ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatirhm

Etiler Mahallesi Tepecik Yolu Demirkent Sokak
No.1 34337 Besiktas, istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 2123524240

E-mail: arastirma@agaranti.com.tr

Hisse Senedi Tavsiye Tanimlar

EU Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisinin lizerinde olmasi beklenmektedir.
EP Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.

EA Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.




