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VESTEL ELEKTRONIK — VESTL 2020 2.Geyrek Degerlendirmesi

20.8.2020

Vestel Elektronik 2C20’de 2C19’a gore net karini %19 oraninda
artirarak piyasa beklentisine paralel 370 milyon TL net kar acgikladi.
(2C19 Net Kar: 310 Milyon TL)

Sirketin satis gelirleri 2C20’de gegctigimiz yilin ayni dénemine gore
%4 oraninda artarak 4.26 milyar TL’den 4.42 milyar TL oldu. Satig
detaylarina baktigimizda yurt i¢i satislarini 2GC20°’de 2C19’a gore
%41 oraninda artiran Vestel Elektronik’in yurt disi satislari ise ayni
dénemde %6 oraninda azaldi.

Beyaz esya uretiminde 2019 yilinin ilk yarisinda %71 olan kapasite
kullanim orani, 2020 yilinin ilk alti ayinda %64 olarak gergeklesen
sirketin TV Uretiminde ise 2019 yilinin ilk alti ayinda %69 olan
kapasite kullanim orani 2020 yilinin ilk yarisinda %55 olarak
gerceklesti. Sirketin Uretim adetleri ikinci geyrekte pandeminin yurt
disi satiglari olumsuz etkilemesi nedeniyle yilin ilk alti ayinda gegen
yilin ayni dénemine gore %11 azaldi.

2C20’de 752 milyon TL olan piyasa beklentisi ile uyumlu 744 milyon
TL FAVOK agciklayan sirketin FAVOK marji ise %16,82 oldu. (2C19
FAVOK: 759 Milyon TL; 2C19 FAVOK Marji: %17,81)

Yilin ilk alti ayinda toplam 58 milyon Amerikan Dolari tutarinda
yatinm harcamasi gerceklestiren Vestel Elektronik, yatirim
harcamalarinin %29’u kalip yatirimlari, %32’si makine ve techizat
alimlari, %30’u arastirma ve gelistirme faaliyetleri ve %9'i ise diger
yatirimlardan olusmaktadir.

Piyasa carpanlari sektér ortalamasina gore pozitif olan Vestel
Elektronik 6,12x F/K oranina sahipken (Sektoér F/K: 12,85x) 1,22x
PD/DD orani bulunuyor. (Sektér PD/DD: 1,78x)

Son dort ceyrek bilangosunda da net yabanci para pozisyon agigi
olan sirketin 2C20°de ise 1.9 milyar TL net yabanci para pozisyon
fazlasi bulunuyor.

Sirket icin yaptigimiz degerlendirmede 2020 yil sonu 21,55 TL
hedef fiyat 6ngoriyoruz.

VESTL 20.08.2020
Kapanig Fiyati 16,22
Gunlik Degisim (%) 2,08
Haftallk Dedisim (%) 211
Son 1Yl En Dusuk 8,38
Son 1Yl En Yiksek 18,34
Son 1 Yil islem Hacmi Deg. (%) -9,08
Beta (Son 1 Y1) 1,16
Piyasa Degeri (mn. TL.) 544110
Halka Aciklik Orani 26,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 1.542 98
Sermaye (mn. TL) 335,46
Temettl Verimi (Son 5Y) 0,00
Performans (%) Son 1 Ay Son 3 Ay Son1Yll
VESTL -7.42 -3,16 62,36
XU100 532 -5,64 18,03
Relatif Getiri (XU100) -2,10 248 44 33
Piyasa Carpanlari 1Y 2Y Y

FIK 10,98 11591 21,74
FD/IFVAOK 3,59 4 86 5,69
F/IDD 0,99 117 1,46
FD/Satislar 0,20 0,20 0,26

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
VESTL
2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2020/1Q 2020/2Q 2019/06 2020/06 2020/2Q-2019/2Q 2020/2Q-2020/1Q 2020/06-2019/06
Net Satiglar 4.263 4181 5.168 3.931 4.424 7.826 8.355 4% 13% 7%
Satislarin Maliyeti -3.037 -3.175 -3.932 -2.812 | -3.231 | -5.790 -6.042 6% 15% 4%
Briit Kar 1.226 1.006 1.236 1.119 1.193 2.036 2.312 -3% 7% 14%
Faaliyet Giderleri -618 -653 -723 -662 -643 -1.193  -1.305 45 -3% 9%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -34 15 -138 -330 -222 -311 -552 - -33% 77%
Net Faaliyet Kari/Zarari 575 367 376 128 328 532 456 -43% 157% -14%
FVAGK 758 508 685 604 744 1.142 1.348 -2% 23% 18%
Finansal Gelir/Gider (Net) -242 -188 -161 215 13 -378 228 -105% -94% -
Vergi Geliri (Gideri) 37 -34 46 -35 85 26 €0 - - 130%
Net Kar/Zarar 310 113 175 230 370 35 600 19% 61% 1591%
Degisim (Puan)
Briit Kar Marji 288 241 23,9 285 270 | 2860 27,7 1,79 -1,5 1,66
FVABK Marji 17,8 12,2 13,3 154 | 168 | 146 161 1,0 1,4 1,54
Net Kar Mariji 7,3 2,7 3,4 5,9 84 0,5 7,2 1,1 2,5 6,73
Net isletme Sermayesi 298 539 -143 218 434 298 434 135,3 215,22 135,33
Net Nakit (Yillik) -5.537 -5.433 -5.416 -5.917 | -5.948 | -5.537 -5.948 -410,3 -31,0 -410,29
Toplam Borg/Ozsermaye 440 436 425 412 376 440 376 -64,2 -35,4 -64,15
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -1.167 -1.357 -1.319 -177 1912 | -1.167 1.912 3079,5 208s8,7 3.079,50
E info@ahlatciyatirim.com.tr AHLATCI YATIRIM MENKUL DEGERLERLER A.S. BB BACE /ahiforex

] +90 212 290 21 40

E +90 212 304 19 19 - 444 0 968

Maslak Mahallesi, Tagyoncas: Sokak T4 Blok Kat: -1 NO:256
Maslak 1453 - 34485 - Sanyer / ISTANBUL

www.ahlatciyatirim.com.tr



ahlatcy »

?.l(’z-ow 22 LES2 («-(

{ c/ '?«(-c

VESTEL ELEKTRONIK — VESTL 2020 2.Geyrek Degerlendirmesi

20.8. 2020

M VESTL | GUN | i | LIN [KHN|SVD [SYMTMP|w

B|1]5]10]15]20]30]60]120[180[S |G H AV B=<]<=]* RTrend|Yatay|-->|<--| Brl | Sil | T.Sil|F. Yik| F. Diis |Param Emm

VESTL Rasyolar 2020/2qQ 2020/1Q 2019/4Q 2019/3Q 2019/20Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 17.703 17.542 17.174 17.244 16.681
Yurt ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.587 1.115 1.140 1.102 1.126
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.619 2.768 4.475 3.414 3.746
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 927 859 352 469 339
Briit Kar Marji (%) 26,97 28,47 23,92 24,06 28,77
FVAOK {Mn. TL) 744 604 685 508 759
FVAOK Marji (%) 16,82 15,37 13,26 12,16 17,81
Aktif Karlihk - Yillik (%) 4,48 4,40 1,73 2,31 1,77
0z Sermaye Karlilik - Yillik (%) 22,69 23,65 9,37 13,76 10,53
Alacak Tahsilat Siiresi 69,45 66,46 66,05 66,89 75,92
stok isleme Siiresi - Yillik 85,02 87,46 86,19 84,70 97,03
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 165,25 156,61 168,69 180,01 180,16
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 434 218 -143 539 298
Net Nakit (Mn. TL) -4,128 -4,561 -4.005 -3.842 -3.651
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 31 501 -17 -104 362
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 5.948 5.917 5.416 5.433 5.537
Net Bor¢/FVAOK (%) 2,34 2,33 2,55 2,74 2,40
F/K 6,12 4,27 13,06 7,64 13,59
Sektor F/K 12,85 9,73 15,97 12,41 12,85
F/DD 1,22 0,90 1,15 0,97 1,22
Sektdr F/DD 1,78 1,36 1,82 1,67 1,76
FD/FVAOK 4,48 3,70 4,13 4,06 3,91
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 1.912 -177 -1.319 -1.357 -1.167

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
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Ugincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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