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VESTEL (VESTL.IS)

Fiyat : 2,950 TL ISE-100 : 8,861
Piyasa Degeri : $480,9 milyon USS$/TL : 976,046
Hisse Adedi : 159,099,887,000 lot Getiri* - ISE-100 : - %35.2
Hedef Deger : $800 milyon Getiri* - VESTEL : - %17.8

*Yilbasindan bu qgiine kadar

Yurtdisi satiglar cirosunun %69,5’ini olusturan Vestel,
ABD, ingiltere ve Meksika’'daki yatirimlariyla katma degeri
yiiksek, ileri teknoloji Uriinlerine yénelmektedir. Sirket
bu strateji dogrultusunda satiglarini  ve karliligini
arttiracaktir. Subat ayinda yasanan ekonomik kriz
sonrasinda TL'nin %35 deger kaybina ugramasi Vestel'e
rekabetin giderek artmakta oldugu Avrupa pazarinda énemli
fiyat avantaji saglayacaktir. Vestel i¢in uzun vadeli yatirm
tavsiyemiz AL olmakla birlikte, Sirket’in kisa vadeli
finansal borglarinin ($70 mn, EURO 42,6 mn) yiikselen
kur ziyaniyla finansal gider yikiini agirlagtiracagini da
g6z 6niinde bulundurmaktayiz.

Vestel'in birim satiglan 2000 yilinda %26 artti. Dolar
bazinda net satiglar ise i¢ pazardaki daralmaya ragmen
ihracattaki biyimeye paralel olarak, %7 yikselerek $792
milyon’a ulasti. Ayni dénemde Satilan Malin Maliyeti
(amortisman harig¢) 7 puan artarak %80,5 olarak gerceklesti.

Brit kéar marjindaki gerilemeye bagli olarak Faiz, Vergi ve
Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) %24 da azalarak
$136,7 mn'a distd. FVAOK marji ise %24'ten %17'ye
geriledi.

Vestel Mayis 2000'de gerceklestirdigi ikincil halka arziyla
yaklasik olarak $140 milyon’luk bir fon yaratarak, nakit
pozisyonunu gigclendirdi. Sirketin finansal gelirleri bu nakit
pozisyonuna ragmen i¢ piyasadaki satislarin vade farki
uygulanmadan taksitli satislar yoluyla yapilmasindan étari
$10 milyon azalarak $41 milyon olarak gerceklesti.

2000 yilinda Vestel'in finansal giderlerinde %120’ ye
varan bir gerileme oldu, ve $74 milyon’a dusti. Sirket'in
2000 yili net kari ise %1’lik azalmayla $67,7 milyon’da kaldi.

Yurtdisi satiglarinin %93’linii Avrupa’ya gerceklestiren
Vestel, ihracat agirlikh ¢alismasindan 6tirt 2001 yilinda i¢
pazarda yasanmasi beklenen daralmadan diger yerli
ireticiler kadar olumsuz etkilenmevecektir.

Vestel Piyasa Degeri (Milyon USD)
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(milyon dolar) 1999 2000
Net Satislar 738 792
Brut Kar 203 163
E. Faaliyet Kari 125 171
FVAOK 180 137
Net Kar 68 68
Net Borcluluk 99 -16
Piyasa Degeri 1,087 585
Firma Degeri-FD 1,186 569
F/K Ak Enerji 15.9 8.6
F/K Sektor 16.2 19.3
F/Satis 1.5 0.7
FD/FVAOK 6.6 4.2
USS$/TL ort. 427,680 632,002
USS$/TL yil-sonu 537,976 673,198

Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla
gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullanilmasi sonucu dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler
A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur. Bu bilgi ve verilerin amaci,
profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir
gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi ya da adi gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin
bagli kuruluslari, calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye

girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.
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Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da

tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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