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HEDEF FIYAT-16,00 - ONERI-AL

Sektor Elektronik
Son 1 Yil En Yuksek 14,57
Son 1 Yil En Dusuik 5,25
Piyasa Degeri mn TL 2.130
Halka Agiklik % 16
Halka Acik Kismin Piyasa Dederi mn TL 595
MIEENE] Son

Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 7,8 3,5 99,6 72,6
usD 7,6 4,8 22,3 57,1
Hisse Perf (XU100'e gbre) 0,4 -7,4 70,1 51,6
F/K PD/DD

VESTL 8,45 1,07
BIST100 11,94 2,31

Ozet Gelir Tablosu

(mn TL) 3C18 % Deg. 2C19 % Deg.
Net Satislar 4.181 3.617 15,6 4.181 4.263 =iL%
SMM 3.175 2.254 40,9 3.175 3.037 16,1
Briit satis kari 1.006 1.364 -26,3 1.006 1.226 -18,0
Faaliyet Giderleri 653 663 =15 653 618 5,7
Finansal Gelir/Gider -188 379 a.d. -188 -242 a.d.
Esas Faaliyet Kari 367 -364 a.d. 367 575 -36,1
FAVOK 508 819 =37/, 508 759 -33,1
Ana Ortaklik Net Kar 113 -21 a.d. 113 310 -63,4

Oranlar

3G19

3¢18 Fark 3C19 2G¢19 Fark

Briit Kar Marji (%) 24,06 37,70 -13,6 24,06 28,77 -4,7
EFK Marji (%) 8,79 -10,08 a.d. 8,79 13,48 -4,7
FAVOK Mariji (%) 12,16 22,63 -10,5 12,16 17,81 -5,7
Net Kar Marji (%) 2,71 -0,59 a.d. 2,71 7,27 -4,6

Sirket 3C19'da 113mn TL net kar elde etti. Gegen yilin ayni
déneminde ise 21mn TL zarar elde etmisti. Net kar bir dnceki
ceyrek dénem olan 2C19'e gdére %63,4 oraninda azalis
gostermistir.

Satislarda yillik bazda %15,6 artis...

Sirketin 3C19 satis gelirleri, beklentilerin UGzerinde yillik
bazda %15,6 oraninda artarken, bir dnceki ceyrede gore ise
%1,9 oraninda azalis géstermistir. Sirketin satis gelirlerini,
yeni pazar pay! kazanimlari, fiyatlamadaki iyilesme, yurtici
ve yurtdisi satis gelirlerinin artmasi olumlu etkilemistir.
Satiglara detayli baktigimizda 3C19 doneminde TV
segmentinde cift haneli hacim blylmesi ve beyaz esya
segmentinde yilllk bazda %22 ciro artisi oldugunu
gbrmekteyiz. Toplam satislarin %68’i Avrupa Ulkelerine,
%24'0G yurt icine, %9'u ise diger Ulkelere yapilmistir. Yurt
icinde %05'lik disuk ciro buaylimesine karsin ihracat
gelirlerinin %19 gibi glglli blylmesi cirodaki blylimeyi ve
net kari olumlu etkilemistir. 3C18°de %62,30 olan SMM/Ciro
oraninin, 3C19'da %?75,94’e ylkselmis olmasi brit karin bu
%?26,3 oraninda azalmasina neden olmustur. Maliyetlerde
artisa kur farki ve ithal hammadde girdi fiyatlarinin artisi
neden olmustur. 3C19 sonunda brut satis kari bir 6nceki yilin
ayni donemine gére %26,3 azalis gostermistir. Sirket'in esas
faaliyet kari 3C19’da 367mn TL kar, gectigimiz yilin ayni
ceyreginde ise 364mn TL zarar seklinde gergeklesmisti. 3C18
déneminde kambiyo islemlerinde 276,2mn TL zarari eden
sirket, 3C19'da 31,3mn TL kar elde etmistir. Sirketin net faiz
ve komisyon giderlerinin 82,7 mn TL'den 191,6 mn TL'ye
ylikselmesi ise net kari baskiladi.

EFK Marji olumlu performans gosterdi...

Sirketin 3C18’de %-10,8 olan EFK marji, 3C19'da %8,79'a
yukselerek olumlu performans gosterdi. Ayni ddénemlerde
FAVOK marji 10,5 puan azalis gdstererek %12,16 olarak
gergeklesti. Bir dnceki yilin et kar marji da %?2,71 olarak
gerceklesmistir. Sirketin bir 6nceki geyredge gore brit kar
marji ve esas faaliyet kari marji 4,7 puan, FAVOK mariji ise
5,7 azalmis ve net kar marji 6nceki ceyredinde 4,6 puan
altinda sonuglanmistir.

- Sirket, 3C19 déneminde hammadde fiyatlarindaki
diisiis ve faaliyet giderlerindeki azalis sayesinde
operasyonel karlhiligi artirmistir. Hammadde
fiyatlarindaki diisiisiin devam etmesi ve yurticinde
faizlerin diismesinin ic talebi arttirici etkisi de géz
oniine alindiginda, 4C19 déneminde sirketin karliligi
olumlu etkilenebilir. Sirketin 4C19 doneminde Asya
lilkelerine olan ihracat gelirlerinin daha da arttirmasi
beklenmektedir.

-Sirketin 3C19’da operasyonel karlihigindaki olumlu
goriintiiniin yilin son ¢ceyreginde de devam etmesini
beklemekteyiz. Vestel Elektronik icin 12 aylik hedef
fiyatimizi 16,00 TL ve tavsiyemizi de ‘AL’ olarak
belirliyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hissede Mart 2019’dan bu yana olusan algalan kanalin Gst bandi 11,00 civarindan gegmektedir. Son
dort haftalik islemlerde 11,30 direncini gegme cabasinda bulunmaktadir. Hissenin 11,00 (zerine
yerlesmesi ve ardindan da 11,30 direncini kirmasi durumunda, orta vadeli yeni bir ylkselis trendi
baslayabilir. Bu seviye lzerinde ise 11,80-12,00 ilk direng bolgesi olmak lizere 13,00-14,00 direngleri
hedeflenebilir. Orta vadeli pozisyonlar igin ise 14,50-16,00 bdlgesi satis igin beklenebilir Haftalik
grafikte son bir haftadir MACD sifir gizgisi Gizerinde AL konumuna gecti.

Orta vadeli alim bolgesi:11,00-9,50
Orta vadeli satim bdlgesi: 14,50-16,00

Haftalik Grafik
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



mailto:sevgul.duzgun@piramitmenkul.com.tr

