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Pegasus Havayolları 4Ç19’de piyasa beklentilerinin altında 23 milyon TL 

net kar açıkladı. Piyasa beklentisi 64 milyon TL kar yönündeydi. Şirket 

4Ç18’de ise 138 milyon TL zarar açıklamıştı. Şirketin 2019’daki yıllık karı 

ise 1.33 milyar TL oldu. 

Pegasus’un satış gelirleri 4Ç19’da 4Ç18’e göre %24 artarak 2.03 milyar 

TL’den 2.51 milyar TL’ye yükselirken yıllık bazda ise satış gelirleri %33 

oranında artarak 11 milyar TL’ye yükseldi. (2018/12 Net Satışlar: 8.27 

Milyar TL) 

Şirketin 4Ç19 FAVÖK rakamı beklentilere paralel 560 milyon TL olarak 

gerçekleşirken FAVÖK marjı ise %22.28 oldu. (2018/12; FAVÖK:77 

Milyon TL, FAVÖK Marjı: %3.78) 

Net yabancı para pozisyon açığı 3.3 milyar TL’ye yükselen şirketin net 

borcu ise bir önceki yıla göre %74 artarak 3.78 milyar TL’den 6.56 milyar 

TL’ye yükseldi. 

Pegasus 4,30 fiyat/kazanç oranı ile ulaştırma sektörü ortalamasına göre 

pozitifken şirketin 1,07 olan piyasa değeri/defter değeri oranı ise sektörün 

gerisinde kalıyor. (Sektör F/K: 5.89, Sektör PD/DD: 0.76) 

Dış hat yolcu trafiği 2019’da %16 büyüyen Pegasus, 2019’u benzer 

havayolları arasındaki en düşük birim maliyet sayesinde kapadı. 2019 

yılında filo büyüklüğü 84’e ulaşan Pegasus’un 2020 yılı içerisinde teslim 

alacağı uçaklar ile filo büyüklüğü 94’e ulaşması planlanıyor. 

2020 yılında brent petrolün fiyatını ortalama 65 dolar olarak öngörerek 

beklentilerini açıklayan şirket, %12-14 oranın kapasite artışına ek olarak 

dış hat doluluk oranlarında 1-1,5 puan artış, %32-32,5 FAVÖK marjı ve 

yıllık 210-250 milyon Euro net kar hedefliyor. 

3.42x 2020T F/K ve 1.16x 2020T PD/DD çarpanlarını kullanarak sektör 

benzerleriyle değerlendirdiğimizde PGSUS hisseleri 92 TL hedef fiyat 

%69 yükseliş potansiyeline işaret ediyor. 
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Finansal Sonuçlar (Özet) Mn. TL

PGSUS
2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satışlar 2.033 1.766 2.630 4.117 2.512 8.277 11.025 24% -39% 33%

Satışların Maliyeti -2.043 -1.735 -2.074 -2.336 -2.171 -7.014 -8.326 6% -7% 19%

Brüt Kar -10 31 557 1.781 341 1.263 2.699 - -81% 114%

Faaliyet Giderleri -80 -143 -148 -144 -192 -446 -615 141% 33% 38%

Diğer Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 100 56 -4 -108 34 -26 -23 -66% - -12%

Net Faaliyet Karı/Zararı 10 -56 405 1.530 183 792 2.062 - -88% 160%

FVAÖK 77 244 796 2.033 560 1.356 3.632 628% -72% 168%

Finansal Gelir/Gider (Net) -198 -186 -63 -224 -182 -281 -656 -8% -19% 133%

Vergi Geliri (Gideri) 52 23 -22 -108 46 -40 -60 - - 49%

Net Kar/Zarar -138 -214 324 1.200 23 507 1.333 -117% -98% 163%

Brüt Kar Marjı -0,5 1,8 21,2 43,3 13,6 15,3 24,5 14,057 -29,7 9,22

FVAÖK Marjı 3,8 13,8 30,3 49,4 22,3 16,4 32,9 18,5 -27,1 16,57

Net Kar Marjı -6,8 -12,1 12,3 29,1 0,9 6,1 12,1 7,7 -28,2 5,96

Net İşletme Sermayesi -236 -542 100 182 -516 -236 -516 -279,2 -697,2 -279,20

Net Nakit (Yıllık) -3.781 -6.504 -6.717 -6.269 -6.568 -3.781 -6.568 -2787,3 -299,5 -2.787,32

Toplam Borç/Özsermaye 265 383 371 312 294 265 294 29,1 -18,3 29,11

Yabancı Para Pozisyonu (mn. TL) -815 -2.785 -2.345 -2.356 -3.386 -815 -3.386 -2570,6 -1029,9 -2.570,63

Değişim (%)

Değişim (Puan)

2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/12 2019/12



      

 

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak 

kişiye özel sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Veri ve grafikler güvenirliliğine inandığımız sağlam kaynaklardan derlenmiş olup, yapılan yorumlar 

sadece Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin görüşünü yansıtmaktadır. Bu bilgiler ışığında yapılan ve yapılacak olan ileriye dönük yatırımların sonuçlarından Şirketimiz hiçbir şekilde sorumlu 

tutulamaz. Ayrıca, Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin yazılı izni olmadıkça içeriği kısmen ya da tamamen üçüncü kişilerce hiç bir şekil ve ortamda yayınlanamaz, iktisap edilemez, alıntı 

yapılamaz, kullanılamaz. İleti, gönderilen kişiye özel ve münhasırdır. İlave olarak, bu raporun gönderildiği ve yukarıdaki açıklamalarımız doğrultusunda kullanıldığı ülkelerdeki yasal düzenlemelerden 

kaynaklı tüm talep ve dava haklarımız saklıdır. 
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