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VESTEL ELEKTRONIK SANAYi ve TICARET A.S. - VESTL 3G21 03.11.2021

Vestel Elektronik 3C21'de 239,7 milyon TL olan piyasa beklentisinin %38,7 =~ ST
altinda gergekleserek 146,8 milyon TL oldu. Gegtigimiz yilin ayni ddnemine [
kiyasla ise %60,6 oraninda dismustir. LAY

Sirketin satis gelirleri 3C21'de 3C20’ye gdére %35,8 artarak 7,5 milyar TL el L P L AT
olmustur. 9 aylik satig gelirleri ise, %56,4 oraninda arttirarak 21,8 milyar TL'ye aA i LAT T Y ‘”“-m Al
cikarmistir. Sirketin 9 aylik satis gelirlerindeki yikselisin temel sebebi olarak

adet bazinda %18’lik artis ve doviz kurunundaki yukselis gdsterilebilir.

Sirket kiresel Olgekte yasanan tedarik sikintisi ve doviz kurundaki artis
nedeniyle stoklarini arttirma yénunde aksiyon alarak ilk madde ve malzeme
stoklarini Turk Lirasi cinsinden %96 oraninida arttirarak 4 milyar TL'ye
cikarmigtir.

Beyaz esya uretiminde 2020 yilinin ilk dokuz ayinda %71 olan kapasite

kullanim orani, 2021 yilinin ilk dokuz ayinda %89 olarak gergeklesmistir. TV ESTL Fivat 2'11
iretiminde ise 2020 yilinin ilk dokuz ayinda %62 olan kapasite kullanim orani ~2Pans "yal ’
2021 yihnin dokuz ayinda %55 olarak gerceklesmistir. Sirketin toplam uretim Gunlak Degjgm ( f’) 0,40
adeti ise, gecen senenin ayni dénemine gére %29 artmistir. 2021 yilinin ilk Hafalk Degisim (%) 0,16
dokuz ayinda, briit satiglar 23.057.162 bin TL olarak gerceklesmis olup, bu S0n 1 YilEn Dustk 14,03
tutarin 17.366.703 TL’si yurt disi satislardan olusmaktadir. Son 1Yil En Yoksek 3348

Son 1 Yillslem Hacmi Deq. (%) 51,52

Elektronik sektoriinde teknoloji ihraci konusunda Tarkiye’nin lideri olan girket Beta (Son 1 Yil) 0,79
t"oplam satiglarin %65|"Avrupa ulkelle.rlne, %25'| Yurt icine, %11 ise dlger Piyasa Deger (mn TL) 846021
ullkelire yapmistir. Bu dénemde yurtolgl satiglar bir énceki yilin ayni dénemine Halka Acikii Orani 3600
gore %27 artarken yurt disi satislar %64 oraninda artmigtir. Halka Ack Kism Piyasa Degeri (mn. TL) 307014
Sirketin FAVOK’U gecen senin ayni dénemine gore %51,3 artarak 1.952.073 Sermaye (mn. TL) 33546
olmustur. FAVOK marji ise, satislarin maliyetinin hasilatina oranla daha hizli  Temettii Verimi (Son 5Y) 0,00
artmasindan kaynakli olarak 3 baz puan azalarak %9,3'den %9’a dismustur.

Sirket lot basina 3C21'de 0,44 TL kar elde etmistir. 9 aylik hisse basi kariise, ¢ mans (%) Son1Ay Son3Ay  Sonivi
3,16 TL olarak gerceklesmistir. VESTL 210 278 80,06
Zorlu Holding AS'nin 4 Ekim 2021 tarihinde Borsa Istanbul'da gerceklestirdigi XU100 962 9,91 38,11
5.850.000 adetlik hisse satis islemi sonucunda Vestel Elektronik Sanayi ve Relatif Gefiri (XU100) 11,72 -7,12 41,95
Ticaret AS’deki pay1 %63,70’e gerilemistir

. Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y
3.89x FD/FAVOK ve 4.55x F/K carpanlari ile yurtici ve yurtdisi benzerleriyle Fik 4,81 7,68 38,38
karsilastirdigimizda VESTL paylan igin hedef fiyatimizi 43.90 TL olarak pFpryvaAOK 374 4,07 323
belirliyoruz. FIDD 112 097 0,79
FD/Satiglar 0,29 0,20 0,16
Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
FROTO 2020/3Q 2020/2Q 2021/3Q 2021/2Q 2021/3Q 2020/09 2021/09 2021/3Q-2020/3Q 2021/3Q-2021/2Q 2021/09-2020/09

Net Satislar 13.396 20961 16.254  10.533 | 18.871 | 28.490 45.657 41% 79% 60%

Satislarin Maliyeti -11.748  -18.174 -14.186 -9.015 | -16.552 [ -25.091 -39.753 41% 84% 58%

Briit Kar 1.649 2787  2.068 1517 | 2319 | 3399 5.904 41% 53% 74%

Faaliyet Giderleri -444 -708 -509 516 | -545 | -1.112 -1.570 23% 6% 0%

Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 293 -35 161 81 14 474 256 - -83% -46%

Net Faaliyet Kari/Zarari 1.497 2,044 1721 1.082 | 1788 | 2762  4.590 19% 65% 66%

FVAGK 1.435 2.322 1.812 1.258 | 2.036 | 2.961 5.106 2% 62% 2%

Finansal Gelir/Gider (Net) -82 -243 94 -105 148 -456 137 -280% - -

Vergi Geliri (Gideri) -58 127 2 24 -10 -40 16 - - -

Net Kar/Zarar 1.358 1.927 1.819 999 | 1.892 | 2.268 4.711 39% 89% 108%

Degisim (Puan)

Briit Kar Marji 12,3 13,3 12,7 14,4 12,3 11,9 129 -0,02 2,1 1,00

FVAGK Marji 10,7 11,1 11,1 11,9 10,8 104 11,2 0,1 1,2 0,79

Net Kar Marji 10,1 9,2 11,2 9,5 10,0 8,0 10,3 -0,1 0,5 2,36

Net isletme Sermayesi 2.184 964 1.659 4314 1.254 2.184 1.254 -929,7 -3060,2 -929,75

Net Nakit (Yillik) -3.151 43 -1.815  -3.982 [ 375 | -3.151 375 3526,4 4356,8 3.526,38

Toplam Borg/Ozsermaye 376 246 337 239 278 376 278 -98,5 38,6 -98,51

Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -6.987  -4970  -5.556  -5.197 | -5.394 | -6.987 -5.394 1592,4 -197,0 1.592,44
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VESTL Rasyolar

2021/3Q

2021/2qQ

2021/1Q

Net Satiglar - Yilik (Mn. TL) 29.397 27.406 23.816

Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 2.084 1.856 1.750 1.754 1.763
Yurt Disi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 5.982 6.549 4.836 6.404 4.215
Net Kar - Yilik (Mn. TL) 2.135 2.317 1.931 1.907 1.207
Briit Kar Mariji (%) 20,56 27,24 24,41 26,68 30,04
FVAOK (Mn. TL) 699 1.299 884 1.191 1.063
FVAOK Mariji (%) 9,27 16,21 14,25 15,59 19,14
Net Kar Marii (%) 1,95 8,65 3,55 10,47 6,71
Aktif Karlilik - Yillik (%) 6,68 7,88 7,11 7,62 5,36
Oz Sermaye Karhlik - Yillik (%) 30,28 32,38 30,44 32,94 27,31
Alacak Tahsilat Siiresi 62,54 66,05 70,58 71,26 70,73
stok isleme Siiresi - Yillik 101,50 94,12 86,52 82,91 84,81
Ticari Borc Odeme Siiresi - Yillik 148,30 157,67 162,21 166,75 172,57
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 1.104 1.043 736 843 41
Net Nakit (Mn. TL) -7.338 -5.265 -4.360 -1.680 -4.184
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 1.591 -241 430 -465 131
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 7.393 5.802 6.043 5.613 6.078
Net Bor¢/FVAOK (%) 1,82 1,67 1,90 2,05 2,39
F/K 4,55 4,87 7,14 3,99 5,08
Sektér F/K 9,38 7,18 10,16 12,73 10,15
F/DD 1,15 1,20 1,65 1,00 1,18
Sektor F/DD 1,86 1,68 2,37 2,26 1,60
FD/ FVAOK 3,89 3,60 4,80 3,52 3,85
Sektér FD/ FVAOK 7,02 5,89 7,96 9,00 7,54
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -3.871 -4.799 -2.547 -1.101 -1.110

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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
yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler
A.$.nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatc Yatirim Menkul Degerler A.$.’'nin
yazli izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen iiglincil kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak,
bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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