Sirket Raporu/ Bilango Degerlendirmesi

Pegasus

2C21 Bilanco Degerlendirmesi

2C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Vergi gelirinin daha diisiik olusmasi nedeniyle net karda daha yiiksek bir olumlu sapmayi engelledi

Pegasus diin 2C21 sonuglarini agikladi. Sirket'in 662 milyon TL olan 2G21 net zarari, gegtigimiz yilin ayni doneminde
gerceklesen 927 milyon TL’lik net zarara gore iyilesme kaydetti. Buradaki iyilesme biiyiik 6lclide gegtigimiz yilin Nisan ve
Mayis aylarinda ticari uguslarin yapilamamis olmasinin yarattigi disiik bazdan kaynaklanmaktadir. Bizim tahminlerimize
gore daha siki maliyet politikasi sayesinde operasyonel sonuglar bekledigimiz kadar zayif gerceklesmezken, vergi
gelirlerinin projeksiyonumuzun altinda olmasi sayesinde, net zarar 626 milyon TL hesabimiz ile uyumlu gergeklesti. Piyasa
beklentisi ise 737 milyon TL net zarar olugmasi yoniindeydi.

Aylik ortalama nakit yakisi pandemi basindan beri 17 milyon Euro iken, 2C21’de 10 milyon Euro’ya indi. Ayrica, Pegasus’un
kisa ve uzun vadeli finansal borglari distiikten sonra kasasinda 60 milyon Euro nakit kalmaktadir. Bu nedenle Pegasus’un

nakit konusunda bir sorun yasamasini beklemiyoruz.

Yonetim belirsizliklerin devam etmesi nedeniyle 2021 yili icin beklentilerini agiklamadi. Ancak 2021 yilinda 2019’un %70-
75’i kadar kapasite sunmayi planladiklarini séylediler. 3C21’de %90 seviyesine kadar ¢ikmayi hedefliyorlar.

Hisse lizerinde 2C21 sonuglarina, beklenti lizeri operasyonel performans sayesinde hafif yukari yonli bir tepki gelmesini
bekliyoruz.

Pegasus icin 100,00TL/hisse hedef fiyatimiz ve ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ tavsiyemiz bulunmaktadir.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 2C21 2C20 Yilhk Deg. 1¢21 Cey. Deg. 6A21 6A20 Yillik Deg.
Net Satiglar 1,545 151 921% 1,090 42% 1,545 151 921%
Briit Kar -383 -534 n.m. -570 n.m. -383 -534 n.m.
Briit Kar Marji -24.8% -352.6% -52.3% -24.8% -352.6%

FAVOK 139 -119 n.m. -85 n.m. 139 -119 n.m.
FAVOK Mariji 9.0% -78.8% -7.8% 9.0% -78.8%

Net Kar -662 -927 n.m. -933 n.m. -662 -927 n.m.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden &nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhshigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’mn tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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