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04.11.2020 VESBE

Son 1 Yil En Yiiksek 35,50
Son 1 Yil En Duslk 12,89
Hisse Adedi mn TL 190
Piyasa Dederi mn TL 2.445,30
Halka Agiklik % 7,00
Halka Acik Kismin Piy. Deg mn TL 415

Yilbasina Son
Performans % Ayllll(. 3 Aylik Gore 1vil
TL 8,3 13,0 47,8 113,4
usD -0,5 -6,4 34,9 45,4
Hisse Perf. (XU100'e Gore) 7,7 10,6 47,0 82,6
VESBE 7,11 2,51
BIST100- 13,86 2,41

Oranlar 3C20 3C19 3C20 2G20

Briit Kar Marji (%) 20,67 11,41 20,67 16,41
Esas Faa.Kar Marji (%) 17,47 7,30 17,47 12,07
FAVOK Mariji (%) 20,93 11,71 20,93 17,35
Net Kar Marji (%) 14,18 7,15 14,18 11,24
Ozet Gelir Tablosu

(Mn TL) 3G20 3GC19 %Dedgisim
Net Satiglar 2.532,8 1.792,50 41,3
SMM 2.009,4 1.588,03 26,5
Brit satis kari 523,5 204,47 156,0
Faaliyet Giderleri 69,1 59,94 15,2
Finansal Gelir/Gider -87,0 -2,33 a.d.
Esas Faaliyet Kari 442,5 130,92 238,0
FAVOK 530,2 209,84 152,7
Ana Ortaklik Net Kar 359,213 128,10 180,4

HEDEF FIYAT: 44,00 ONERI: AL

Net kar 3C20'de beklentilerin lizerinde ...

Sirketin net kar1 2020 yili 3. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore
%66,9 artis godstermistir. 3C19 ddnemine gbre %180,4
artisla 359 milyon TL olarak agiklanmistir. Net kar piyasa
beklentisi olan 351mn TL'nin Uzerinde gergeklesmistir.
Sirketin 9 aylk net dénem kari ise 2019'un ayni dénemine
gbre %59,4 artarak 709,9mn TL olarak gercgeklesmistir.
Sirketin net karindaki artista, Haziran ayinda ertelenmis
talebin etkisiyle artan yurtici ve yurtdisi satislar, TL'deki
deder kaybi ve dislk seyreden hammadde fiyatlari etkili
olmustur.

Net satislarda giiglii artis...

Sirketin net satislari 2020 yil 3. geyrekte bir dnceki geyrek
dénem olan 2C20'ye gobre %32,2 artis gdstermistir. Net
satislar 3C19 dbneme goére de %41,3 artisla 2,53mlir TL
olmustur. Vestel Beyaz'in 3C20'de yurt igi satis gelirleri %83,
yurt disi satislari %32’lik bliylime godstermis olup toplam
satislar yillik bazda %41 artmistir. Operasyonel giderleri
%15,2 oraninda artan sirket, diger faaliyetlerden 11,9mn TL
gider kaydetmistir. Buna bagli olarak faaliyet kari %238
oraninda artmis ve 442,5mn TL olmustur. 3C20°'de sirketin
finansman giderlerinde bir énceki yilin ayni dénemine gore
85mn TL artis kaydedilmistir. Sirketin 3C20 déneminde
maliyetleri 3C19’a gbre %?26,5 oraninda artis kaydetmistir.
SMM/Ciro orani 3C19’da %288,59'dan, 3C20'de %?79,34’e
gerilemistir. Maliyetlerdeki azalisin etkisiyle brit kar 3C19a
gbre %156 artarak 523,5mn TL olarak gergeklesmistir.

Karhihik Marjlan iyilesti...

Sirketin FAVOK kari 530,2mn TL ile piyasa beklentisi olan
499mn TL'nin Uzerinde gercekleserek olumlu performans
gostermistir. 3C20’de %?20,93 FAVOK marji ceyreksel bazda
(2C20’ye gore) 3,6 puan iyilesme kaydetmistir. FAVOK mariji
yillik bazda ise 9,2 puan artmistir. Ayni dénemlerde EFK marji
10,17 puanlik iyilesme ile %17,47 seviyesinde
gergeklesmistir. Sirketin Net Kar marji yillik bazda 7,03 puan,
ceyreksel bazda ise 2,94 puan artislar kaydetmistir.

Sirket, 2020 yilinin 3.¢ceyrek doneminde Operasyonel
karlihik ve net karda yillik giiclii finansal sonucglar
actklamistir. Haziran ayindan itibaren ertelenmis talep
ile birlikte artan yurtici ve yurtdisi satislar, TL’deki
zayiflik ve hammadde fiyatlarindaki gerileme 3C20
finansal sonucglarini olumlu etkilemistir. Hisse basi
hedef degerimiz olan 44,00 TL gore %41 oraninda
getiri potansiyeli bulunan Hisse icin, tavsiyemizi "AL"”
olarak belirlemekteyiz.
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UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar,
portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi sozlesmesi cergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler 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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