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90,75

Hedef Fiyat

Celebi Hava Servisi (CLEBI)

Sirket gelirlerinde 3. ceyrekteki toparlanma

25.11.2020

Havacilik Sektorinun Zorlu 2020 Yil

Sirketin son ceyrek finansallarinda Satislarda 921,98
azalis goruyoruz. Satislar son ceyrekte 453.845.974 TL
olarak aciklanirken bir onceki ¢eyrek rakamlarina gore
%80,69 artis goruldu. Brut Kar son ceyrekte 165.564.284
TL olurken senelik bazda %?26,95 azalis yasadi. Sirket
son ceyrekte 122.774.425 TL Esas Faaliyet Kari elde etti
ve FAVOK 156.318.262 TL olarak hesaplandi. Net Zararin
-40.245.429 TL olarak aciklanmasi ile bir sene onceki
ayni ceyregin rakamlarina oranla azalis, bir onceki
ceyrege gore artis gostermesi dikkat cekti.

Son ceyrekte Brut Kar marjinda %36,48 olarak bir
onceki ceyrege gore artis gorulmustur (onceki: %8,34).
Brit kar marji yillik bazda ise azalis gostermistir
(Onceki:%38,96). Esas Faaliyet kar marji %27,05 olarak
hesaplanmistir. Bu marjda gecen senenin ayni
donemine gore artis gortilmus (Onceki yil ayni ceyrek:
%19,12), bir onceki ceyrege gore ise artis yasanmistir
(Onceki: %19,12). Net kar marjinda gecen senenin ayni
donemine gore ise azalis gerceklesti (Onceki: %23,11).
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Getiri Orani Basina Kar yuksek
2018 2019 2020T 20217
Hasilat 1.334.270.054 1.877.885.618 1.596.202.775  2.261.819.333
Satislarin Maliyeti 877.169.122  1.334.612.924 1.152.458.404 1.604.326.782
Brut Kar 457.100.932 543.272.694 443.744.372 657.492.551
Esas Faaliyet Kari 275.930.515 295.423.078 204.313.955 275.408.129
Net Kar 208.450.271 195.463.901 -271.354.472 228.187.050
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Burada yer alan bilgiler InvestAZ Arastirma Departmani tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligr sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Dolayisiyla burada yer alan bilgiler yatinm tavsiyesi degildir
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Analiz Ozeti

Havacilik sektorinde 2020 yilinin 6zellikle ilk yarisi oldukca zorluydu. Yilhik bazda
bakildiginda yurt icindeki yolcu tasima trafigi 9 aylik cari donemde %42 azaldi. Dis
hatlarda ise yolcu trafigi cari donemde %78 daralma gosterdi. Turkiye'de ucus
saylsl %62 dustu. 3. ceyrekten itibaren ise ucus kisitlamalarindaki gevseme
sirketin net satislarina olumlu yansimaya basladi. Sirketin net borcu yilin ilk
yarisindaki yuksek artislarin ardindan bir dnceki ceyrege gore yalnizca %9 artarak
1,297 mn TL oldu. Celebi'nin Net bor¢/FAVOK rasyosu 4.0x, net bor¢/6zsermaye
rasyosu ise 3.6x oldu. Asi haberlerinin son haftalarda yarattigi olumlu havaya
ragmen havayollar icin temkinli pozitif gérisimuzi koruyor, hisse degeri icin
hedef fiyatimizi 90,75 TL olarak belirliyoruz.
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