14.11.2005 Tarihinde Merkez Menkul Degerler A.S Tarafindan Hazirlanan Sirket Arastirma Raporu:

"1975 yilinda kurulan ihlas Ev Aletleri, Istanbul Beylikdiizii'deki fabrikasinda ev aletleri iretimi ile
ugrasmaktadir. Sirket Gretimini, toplam 15.000 metrekare kapali alanda, temizlik robotu fabrikasi,
sofben fabrikasi ve enjeksiyon Uretim tesisinde olmak Uzere (g Uretim biriminde gergeklestirmektedir.
Ayrica, sirketin, Istanbul- Catalca’da bir deposu bulunmaktadir.ihlas Ev Aletleri'nin baslica driinleri
arasinda temizlik robotu, banyo sofbeni, mutfak robotu, cesitli 6zelliklerdeki elektrikli quartz sobalar,
ultraviole 1sinll su arntma cihazi, vantilatdr, elektrikli siipiirge, tencere seti, termos, sa¢ kurutma
makinasi, barbekii, cay hazirlama seti ve tost makinesi yer almaktadir. Sirket bu Uriinlerin ¢ogunda
pazar lideri olarak, yurtici talebin &nemli bir kismini karsilamaktadir. Uriin yelpazesi icinde ciro
buyUklGgl acisindan lokomotif Griin olarak yer alan ve 1996 yilinda Gretimine baslanan temizlik robotu,
Onemli bir konuma sahiptir. Sirket son dénemde temizlik robotu kadar satis hacmi saglayacagini
0ngordigi, "reverse osmosis" yontemini kullanan bir teknoloji ile aritma yapan bir su artma cihazini
piyasaya surmdustlr. Sirket ayrica 2002 ve 2003 vyillan ile birlikte, Rusya, Almanya, Yunanistan,
Portekiz, Italya, Giiney Afrika gibi iilkelere satis yapmasina ragmen yurtdisi satislarin toplam satiglari
orani ancak %6 seviyesindedir. Bunun yaninda gsirket, Almanya merkezli muhtelif satig
organizasyonlari, kiigik ev aletleri pazarlamasi ve Uretimi yapmak Uzere Aura GmbH
kurulmustur.Sirketin 2005/9 aylik déneminde net satislari 6 aylik dénemine goére %60 oraninda
aratarak 52,4 milyon YTL seviyesine ulagmistir. Net satislardaki artis 2004 es dénemine gore ise %48
seviyesindedir.Miktar bazinda ise 2005/9 aylik dénemde 263.384 adet mamiil satisi gerceklestiren
Ihlas Ev Aletleri, yine 6 aylik déneme gére %60,5 artis kaydederken 2004/9 aylik déneme gére toplam
%6’k disiis gbdzlenmistir. Burada gectigimiz yilin ayni donemine gore karsilastirmada dikkat gekici
olan ise sirketin 3 ana Uretim ve satis grubundan ikisi olan su aritma (-%11,6) ve sofben grubu (-
%20,3) satiglarindaki azalmaya ragmen temizlik robotu satislarinda %96'lik artis saglanmasidir.Bu
gelismeler 1si§inda 2004/9 aylik dénemde 832 bin YTL zarar agiklayan ihlas Ev Aletleri ciroda gézlenen
ciddi artislarla birlikte bu dénemde 2,54 milyon YTL net kar agiklamistir. Gegtigimiz yilin ayni
doéneminde sirketin briit kar marji %15 seviyesinde bulunurken bu yil %11 seviyesindedir. Karlilkta
artisa onemli katki yapan dider bir kalem de 4,4 milyon YTL'den 500 bin YTL'ye kadar disen
finansman giderleridir. Sirketin 2005/6 déneminde agikladigi net kar 1,28 milyon YTL'dir. Gegtigimiz
yilin son geyreginde vl sonu net satiglarinin %42'sini
son ceyrekte gerceklestiren sirket bu yil ayni performansi gdstermesi halinde bu yil 88 milyon YTL
seviyesine ulasacaktir. Bu dogrultuda sirketin defter degerini 1,87 YTL (%30 iskontolu), Fiyat/ Kazang
Oranini ise 5,7 olarak hesapliyoruz. Sirket mali acidan performansini arttirmasina ragmen 2004 vyili
verilerine gbre endeks bazinda %60 iskontolu islem gormektedir.
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismaniligi kapsaminda dedildir. Yatirim danismaniigi
hizmeti,araci kurumiar, portféy yonetim sirketleri, mevauat kabul etmeyen

bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismaniigi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunaniarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gordsler mali
durumunuz fle risk getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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