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VESTEL BEYAZ E$YA Reuters Kodu : VESBE.IS AL

E:ﬂgi;;?kusu gf)é%/:'k“ LG Odenmis Sermaye 190,000 Bin YTL 12 Mart 2007
Ortaklik Yapisi : Vestel Elektronik A.S. 68.5% Piyasa Degeri : 429,400 Bin YTL/ 303,720 Bin$
Hisse Fiyati : 226 YTL /160 $
e VESBE iMKE REL. ® Vestel Beyaz Egya'nin cirosu 2006 yilinda %40 artti - 2006 yilinda cirosunu %39.7 artirmayi
120 350 Peiflonans Liylk Ak 1Ak | pasaran Vestel Beyaz Egya'nin yurt ici satislar %18.5 artmasina ragmen toplam ciro icindeki pay
100 20 DegsimTL (%) T8 3% 4% | op45'ten 9%38'e gerilemistir. Yurt disi satislar ise %56.8 artarken toplam icindeki payi %55'ten %62’ye
80 2% Degisim $ (%) 4%  -18%  -340% | yikselmistir. Toplam ihracatin yaklasik %80'ini Avrupa lkelerine gerceklestiren Vestel Beyaz Esya,
© 2'02 IMKB Relatif (%) 5%  85%  -243% | Whirpool, Electrolux, GE ve Fridigaire gibi diinyaca inlii markalara iiretim gerceklestirirken Vestel ve
jg 120 AL Usd | Regal markalari ile 6zellikle Kuzey Afrika ve Orta Dogu Ulkelerine ihracat gerceklestirmektedir. Ayrica,
e 88888888888 B 5 12 Aylik En Yiksek 320 242 | Metro, Carrefour, Dixons ve Kesa gibi uluslararasi magaza zincirlerine de Uretim gergeklestirmektedir.
E888688835 5454888 12 Aylik En Dilstk 154 051 | Sonug olarak ihracatta saglanan basari ile sirket 2006 yilsonu tahminimizin biraz tizerinde 1.119 milyon
foE s m e s e s nm e YTL ciro agiklamistir.
Piyasa Gostergeleri 2006712 2007T/12 (57t Bilango (Bin YTL) 200512 200612 | ® FAVOK marji yaklagik 1 puan artarak %11.1'den %12'ye yikseldi - Adet bazinda (2005
E,/g/Ciro g'gg g';g T. Donen Varliklar 265616 509,681 | Uretimi:3.185.421 adet, 2006 Uretimi: 4.230.970 adet) %32.8 artan Uretimin olumlu etkisi ile SMM / Ciro
ED/Ciro 0:53 T Duran Varlklar 311,653 326,642 Oram %88:8’den.%85..9’e gerilerken, Pazarlama Satis ve Dalglltlm Giderleri'ndeki ypksgk artis n.edeniylt.a
PD/DD 0.94 - Toplam Aktier 577260 836322 Faaliyet Giderleri / Ciro Orapl l%3.5’tan. %5.2’ye,yukselm|§tlr.' Buna r?gmgn, §|rk.et|.n FAVOK Marji
EDIFAVOK 3.81 - Kisa Vadel Borglr 254800 306,057 yaklasik 1 puan artarken FAVOK'l 88.7 milyon YTL'den 133.9 milyon YTL'ye ylkselmigtir.
Marjay 2006112 2007112 7 1y Vadeli Borglar 02614 15237 . . . .
Briit 14.10% 14.80% ! ' ' ® Net Kar %27.3 artarak 64.2 milyon YTL'ye yukseldi - Sirketin, 2005 yilinda 89.3 milyon YTL olan
EFK Marjt 8.89% 9.60% AnaOrtDisi Ozser. 0 0 | Net Borcu, 2006 yilinda 80.4 milyon YTL'ye gerilemesine ragmen, borcun énemli bir béliminiin yapanci
FAVOK Marj 11.97%  1230% T.0zSermaye 229706 455028 | para cinsinden olmasi nedeniyle Mayis-Haziran déneminde kurlarda yasanan dalgalanma sonucunda,
Net K. Marji 5.74% 7.06% Toplam Pasifler 577,269 836,322 1 finansman giderleri 2005 yilina gore %256 artarak 13.3 milyon YTL'den 47.5 milyon YTL'ye yukselmistir.
Yikselen finansman giderlerinin olumsuz etkisine ragmen kar marjlarinda yasanan artisin etkisiyle sirket
Bin YTL 2005/12 2006/12 %Deg. 2007/12T | Net Kar'ini 2005 yilina gore %27.3 artirarak 50.4 milyon YTL'den 64.2 milyon YTL’ye ylkselmistir.
Satiglar 801,312 1,119,127 39.7% 1,286,996
Satislarin Maliyeti(-) 711,666 961,320 35.1% 1,096,486 | ® 2007 yilsonu Net Kar tahminimiz 90 milyon YTL - 21 Nisan'da IMKB’de islem gérmeye baslayan
Brit Kar 89,646 157,807 76.0% 190,510 | Vestel Beyaz Esya’nin ek satis ile birlikte %31.5'si 3.20 YTL fiyat ile halka arz edilmistir. Son yapilan
Faaliyet Giderleri(-) 27,662 58,329 110.9% 66,924 | yatirimlar ile Gretim kapasitesi buzdolabinda yillik 2.800 bin adete, camasir makinesinde 2.000 bin adete,
Faaliyet Kari / (Zarari) 61,984 99,477 60.5% 123,586 | klimada 700 bin adete ve pisirici ¢ihazlarda 1.000 adete ulasmistir. Siketin 40 milyon dolar bedelli yillik
Net Diger Gel/Gid 9,876 21,185 114.5% 20,000 | 500 bin adetlik bulasik makinesi yatirrminin 2007 yili baginda devreye girmesi ile birlikte 2006 yilinda
Finansman Giderleri (-) 13,365 47,593 256.1% 30,000 | sektorun lzerinde gerceklestirdigi blyiimesini 2007 yilinda da surdirmesini bekliyoruz. Vestel byaz
Vergi Oncesi Kar 58,496 73,069 24.9% 113,586 | Esya’min 2007 yil sonunda 1.286 milyon YTL Ciro ve 90.8 milyon YTL Net Kar agiklamasini bekliyoruz.
Vergi(-) 8,010 8,778 9.6% 22,717 | Bu beklentileri i1siginda sirket icin belirledigimiz 493 milyon dolar hedef degerin %62 kazandirma
Net Dénem Kari 50,486 64,291 27.3% 90,869 | potansiyeli tagimasi nedeniyle daha 6nce vermis oldugumuz “"AL” 6nerimizi koruyoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanlgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



