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Sirketimizin, 2014 yili Ug aylik faaliyetleri ve bu faaliyetlerimizin sonuglarini gésteren, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yayinlanmis, Genel Kabul Gormis Muhasebe Ilkelerine uygun olarak hazirlanmig, mali tablolar

ortaklarimizin bilgilerine sunulmaktadir.

GENEL BILGILER

Raporun Ilgili Oldugu Hesap Dénemi:

01.01.2014 - 31.03.2014

Ticaret Unvan::

Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S.

Ticari Sicil No:

Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigi, No: 193621

Kayith Sermaye Tavani:

1.000.000.000 TL

Odenmis/Cikarilmis Sermaye:

335.456.275 TL

Merkez ve varsa subelerine iliskin iletisim
bilgileri:

Merkez: Zorlu Plaza 34310 Availar istanbul
Tel: (0212) 456 22 00

Sube 1: Manisa Subesi
Organize Sanayi Bolgesi, 45030, Manisa
Tel: (0236) 233 01 31

Sube 2: Organize Sanayi Bolgesi Subesi
Organize Sanayi Bolgesi, 45030, Manisa
Tel: (0236) 233 01 31

Internet sitesinin adresi:

www.vestel.com.tr

Yatinma Iliskileri sitesinin adresi:

www.vestelyatirimciiliskileri.com

Ortaklik Yapisi ve Sermaye Dagilimi

31.03.2014 itibariyle, Sirketin ortaklik yapisi asadidaki gibidir:

Ortaklar Hisse Tutan (TL) %
Zorlu Holding A.S. 216.053.592 64,41
Zorlu Holding A.S. (Halka Aglk) 44.047.711 13,13
Diger Ortaklar (Halka Acik) 75.354.971 22,46
Toplam 335.456.275 100,00

Yonetim Kurulu

Yonetim Kurulu Gyeleri Tirk Ticaret Kanunu ve ilgili diizenlemeler geregince Sirketimiz Esas Stézlesmesi hiikiimleri
cercevesinde segilmektedir. Donem icerisinde gerceklesen degisiklikler bir sonraki Olagan Genel Kurul'da
onaylanmak Uzere Yonetim Kurulu karari ile yapilmaktadir. Donem icinde gorev alan Yonetim Kurulu dyeleri ve
gorev sireleri asadida gosterilmektedir.

Adi ve Soyadi Gorevi Baslangi Gorev Sure;iltis

Ahmet Nazif Zorlu Yénetim Kurulu Bagkani 05.06.2013 | 2013 yili Olagan Genel Kurul toplantisina kadar
Ali Akin Tari Yénetim Kurulu Bagkan Yrd/Bagimsiz Uye | 05.06.2013 | 2013 yill Olagan Genel Kurul toplantisina kadar
Selen Zorlu Melik Yénetim Kurulu Uyesi 05.06.2013 | 2013 yili Olagan Genel Kurul toplantisina kadar
Mehmet Emre Zorlu Yonetim Kurulu Uyesi 05.06.2013 | 2013 yil Olagan Genel Kurul toplantisina kadar
Miimin Cengiz Ultav Yénetim Kurulu Uyesi 05.06.2013 | 2013 yili Olagan Genel Kurul toplantisina kadar
Haci Ahmet Kilicoglu Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi 05.06.2013 | 2013 yili Olagan Genel Kurul toplantisina kadar

22.04.2014 tarihinde yapilan 2013 yili Olagan Genel Kurul toplantisinda 2014 yili Olagan Genel Kurul toplantisina
kadar gorev yapmak {zere ayni kisiler Yénetim Kurulu yeligine segilmistir.



http://www.vestel.com.tr/
http://www.vestelyatirimciiliskileri.com/
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icra Kurulu

Enis Turan Erdogan

Icra Kurulu Baskani

(1955 - Mersin) Enis Turan Erdogan I.T.U. Makina fakiiltesini 1976 yilinda bitirdi. 1979'da ingiltere’de Brunel
Universitesi'nde Isletme Master’ yapti. Tirkiye'ye dondiikten sonra ozel sektordeki cesitli sirketlerde yoneticilik
yapan Turan Erdodan 1988 yilinda Vestel'e katildi. 1988 ‘ten bu yana Vestel'de cesitli yoneticilik pozisyonlarinda
gorev yapan Turan Erdogan, 1 Ocak 2013 ‘ten itibaren Vestel Sirketler Grubu Icra Kurulu Baskani olarak gérev
yapmaktadir. Turan Erdogan 2002 -2006 vyillari arasinda TURKTRADE Baskanlidi yapmistir. Ayrica Avrupanin en
biiyiik ICT Konfederasyonu DIGITALEUROPE'a secilmis ilk Tiirk Yénetim Kurulu Uyesidir ve 2010 yilindan beri bu
goreve devam etmektedir.

Cem Koksal

icra Kurulu Uyesi

(1967 - Ankara) 1988 yilinda Bogazici Universitesi Makine Miihendisligi boliimiinii bitiren Kdksal, 1990 yilinda
Bilkent Universitesi'nde yiiksek lisansini tamamladi. 1990 ve 2001 yillari arasinda bankacilik_sektdriinde gérev
yapti. 1997 yilinda Denizbank'ta Genel Midir Yardimcisi olarak goreve baglayan Koksal, 2002 yilinda Vestel'e
Finanstan Sorumlu Bagkan olarak katildi. Halen Finanstan Sorumlu Icra Kurulu Uyesi olarak gérev yapmaktadir.

ihsaner Alkim

icra Kurulu Uyesi

(1954 — Kirklareli) 1977 yilinda Istanbul Teknik Universitesi Elektronik ve Haberlesme Mihendisligi Bolimii‘nii
bitirmistir. Haberlesme ve elektronik sektérlerindeki gorevlerinin ardindan 1988 yilinda Vestel ailesine katilan
Alkim, 1998-2002 vyillari icinde verdigi ara haricinde Vestel bilinyesinde Ar-Ge ile ilgili cesitli gorevlerde
bulunmustur. 2005 yilinda icra Kurulu Uyesi olarak atanan Alkim, halen bu gérevi, TV Uriin Grubu’ndan Sorumlu
Uye olarak yiiritmektedir.

Necmi Kavusturan

icra Kurulu Uyesi

(1956 - Gaziantep) 1979 yilinda Ankara Universitesi Siyasal Bilimler Fakiiltesi'ni bitirdi. Bankacilik sektériinde
gesitli gérevlerde bulundu. 1997 yilinda Denizbank Yénetim Hizmetleri Grubu'nda Genel Midir Yardimcisi olarak
ise basladi. 2003 yilinda Zorlu Holding Insan Kanyaklari Departmani’na Koordinatér olarak atandi. 2005 yilindan
beri Vestel Grubu'nun Insan Kaynaklarindan Sorumlu Icra Kurulu Uyeligini yiriitmektedir.

Ozer Ekmekgiler

icra Kurulu Uyesi

(1957 - Izmir) Orta Dogu Teknik Universitesi Endiistri Miihendisligi Bélimii'nii bitirdi. Farkh sektérlerde (st diizey
gorevler aldiktan sonra 2000 yilinda Vestelkom A.S.’de Genel Miidiirliik gérevine getirildi. 2005 yilinda Icra Kurulu
Uyesi olarak atanan Ekmekgiler, halen bu gérevi, Dijital Uriinlerden Sorumlu Uye olarak yiiriitmektedir.

Nedim Sezer

icra Kurulu Uyesi

(1958 - Tekirdag) 1982 yilinda ITU Makine Mihendisligi Bolimi'ni  bitirmistir. 1990 yilinda Istanbul
Universitesi'nde Isletme Iktisat Enstitiisiinde yiiksek lisansini tamamlamistir. Tiirkiye’de farkl firmalarda gorev
yaptiktan sonra 1998 yilinda Vestel Beyaz Esya Camasir Makinesi Fabrika Midurl olarak géreve baglamigtir. 2012
yilindan itibaren Genel Miidiirliik gérevine ek Vestel icra Kurulu Uyeligi'ni de yiiriitmektedir.

Ahmet Siiha Erol
icra Kurulu Uyesi
(1957- 1zmir) Ahmet Siiha Erol 1979 yilinda ODTU Elektrik Miihendisligi bélimiinden mezun oldu. Dis Ticaret
Yéneticisi olarak Cezayir, Ingiltere ve Tiirkiye'de cesitli firmalarda calistiktan sonra 1998 yilinda Vestel’e katild..
Vestel blinyesinde 1998-2000 yillari arasinda Satinalma Mudirligu ile basladigi gérevine 2000 — 2006 vyillari
arasinda Dig Ticaret Genel Midir Yardimasi, 2006 — 2013 yillari arasinda ise Vestel Dis Ticaret A.S. Genel
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Miidiir'ii olarak devam etmistir. 1 Ocak 2013 tarihi itibari ile Vestel Sirketler Grubu Dis Ticaret'den sorumlu icra
Kurulu tyesi olarak gorevini yliritmektedir.

Personel Sayisi Hakkinda Bilgiler

31.03.2014 itibariyle Sirketimizdeki toplam calisan sayisi 14.010'dir.

YONETiM ORGANI UYELERI VE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MALI HAKLAR

Sirketimizin 22.04.2014 tarihinde gerceklesen 2013 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda 2014 faaliyet yili icin
Yonetim Kurulu lyelerinden her birine briit 95.000 TL {cret 6édenmesine karar verilmistir.

31.03.2014 tarihinde sona eren (¢ aylik donemde Yoénetim Kurulu baskan ve Uyeleriyle, genel midir, genel
koordinator ve genel miidiir yardimcilarina saglanan mali haklar toplam 9.258 bin TL'dir.

ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI

Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanlidi tarafindan, 5746 sayili kanun gergevesinde Ar-Ge bdliimleri “Ar-Ge Merkezi”
olarak akredite edilen ilk firmalardan biri olan VESTEL , bilginin teknolojiye, teknolojinin {riine donlsim
surecinde, tecriibe ve yetkin teknik altyapisini yenilikgi ve inovatif projelerde sirdirmeye devam etmektedir.
Manisa’da bulunan (g Elektronik Ar-Ge Merkezi ve bir Beyaz Esya Ar-Ge Merkezi disinda Istanbul ITU ve Ankara
ODTU Teknopark'ta iki Vestek Ar-Ge Merkezi ve Sangay ve Taiwan'da iki adet olmak iizere toplam sekiz Ar-Ge
Merkezi bulunmaktadir. Ayrica sirketler toplulugu biinyesinde merkezi Bristol Ingiltere’de bulunan Cabot UK
sayisal yayinlara yonelik middleware yaziim tasarimi konularinda Ar-Ge calismalarini stirdiirmektedir.

Vestel, Ar-Ge biinyesinde, 15” — 110” boyutlarinda tiim sayisal yayin standartlarina uyumlu TV , ve Avrupa’daki
sayisal yayinlara uyumlu alic kutular, Internet baglanti destekli projeler (Connected TV, IP Set Ustii Kutu),
Operatorler icin set Ustl kutu tasarimlari, Akilli TV ve kutu uygulamalari (Smart TV, Smart Box) , 3D TV projeleri
(Aktif gozlikli ve Pasif gozlikli), akilli ev konseptli trlnler, android isletim sistemi tabanh TV ve set Usti kutu
tasarimlari, dokunmatik ekran tasarimlari, ses ve hareket sayesinde kumanda edilebilen LED TV’ ler, 21:9 Sinema
TV, 4K2K olarak adlandirilan Full HD’'nin 4 kati ¢6ziinirlige ulasan panellerle, panelleri siirecek donanim ve
yazilim uygulamalarinin gelistirildigi tasarimlar, 3D Smart LED TV tasarimlari projelendirilip Gretilmektedir.

Ar-Ge Merkezleri'nde sirketin calisma dinamiklerine uygun ve yenilikcilik odakh calisma felsefesini 6ziimsemis
yetismis 1000'in lzerinde mihendis istihdam edilmektedir. Dinyanin gesitli Gniversitelerinde akademik gelismeleri
yakindan takip eden Vestel Ar-Ge (niversitelerle birlikte gergeklestirdigi projelerle Gniversite sanayi isbirlikleri
konusunda 6ncii rol oynamaktadir. Avrupa’nin en blyik OEM ve ODM TV lireticisi olan Vestel ayni zamanda
Eureka, ITEA, Celtic gibi Avrupa Ortakh Ar-Ge Projelerinde de uluslarasi partneriyle ortak c¢alismalar
yuritmektedir.

Vestel, kiiresel rekabet vizyonu dogrultusunda, Ar-Ge calismalarini {iretim stratejisinin merkezine yerlestirmistir.
Sirket, gerek degisen teknolojiye hizla ayak uyduran tasarim ve test altyapisi, gerekse de yiiksek nitelikli uzman
muhendis kadrosuyla dinyanin dort bir yanindaki musterilerinin ihtiyaglarina karsilik veren inovatif GUrinler
gelistirme ve cok sayida farkli projeyi paralel olarak yiritip gerceklestirebilme yetisine sahiptir. Bu paralelde
2014 ilk Gg ayda yapilan Ar-Ge harcamalarinin toplam satiglara orani %1,7 olmustur.

Uretimdeki giiciinii gerceklestirdigi Ar-Ge faaliyetlerinden alan VESTEL, diinyada en ¢ok Ar-Ge harcamasi yapan
ilk 1000 firma arasinda yer alan 3 Tirk sirketinden birisidir. Bliylime hedefi dogrultusunda her yil yeniden
yapilanmakta ve yeni mezunlar istihdam etmektedir. Her yil bliyliyen bu yapiyla, 2013 il igerisinde 10 Bin m2’
lik alan (zerinde kurulan “Yeni Ar-Ge Merkezi” kurulum ve yenileme siiregleri tamamlanarak, arastirma ve
gelistirme alanlarinda galisan personelleri igin daha verimli bir calisma ortami temin edilmesi saglanmistir.

Kuruldugu giinden beri inovasyonu sirket felsefesi haline getirmis olan Vestel biinyesinde 1988 yilinda drettigi ilk
yerli tasarim renkli televizyondan baslayarak ilk yerli Giretim dijital TV, internet TV, LED TV, Smart TV gibi bir gok
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trend belirleyici Griin gelistirilmistir. Bu vizyon dodgrultusunda sirdirilen 2013 yilindaki Ar-Ge faaliyetleri
sonucunda Uridn gamina ilk tamamen yerli tasarim ve tretim Tablet PC, ayni anda tek televizyonda iki farkl kanal
izlemeye olanak veren Dual View TV, Dinya’nin en biyiik Ultra HD TV’'si 110” LED TV gibi yenilikci Griinler
eklenmistir.

Vestel kazanmis oldugu tasarim deneyimlerini farkli alanlara da yansitarak LED’ li aydinlatma sektoriine adim
atmistir. Bunula birlikte Tirkiye'nin i¢ pazar cep telefonu tiiketimi sebebi ile, ciddi bir dis ticaret acii ortaya
cikmakta ve bu problem, yerli bir cep telefonu Ureticisi ihtiyacini ortaya koymaktadir. Bu bilgiler 1siginda, 2 yildir
cep telefonu fizibilite calismasini yiriiten Vestel, 2013 yili sonu itibariyle bu konudaki calismalarini tamamlayip
Uretime baglamistir. Ayrica Ulkemizin editim sektériinde yapilan en biiylk atiimlardan biri olan Fatih Projesi
kapsaminda akilli tahta ve tablet pc tasarimlari olmak Uzere yaklasik 200 yenilikgi proje ile gesitli konularda Ar-
Ge faaliyetlerini sirdiirmektedir.

Ar-Ge faaliyetlerinde yeni alanlara acilma vizyonunun bir sonucu olarak Otomotiv Elektronigi ve Sarj Istasyonlari,
Akill Ev Teknolojileri konularinda 6nemli Ar-Ge yatinmlarni devam etmektedir. Vestelin yillardir basariyla
siirdiirdiigii Ar-Ge calismalar sonucunda elde ettigi Gii¢ Elektronigi ve 1.T. Uriinleri iiretimi, Esyalarin Interneti
gibi konulardaki bilgi ve deneyimleri bu gibi yeni konularin galisiimasinda gerekli atyapiyi olusturmaktadir. Yeni
arin projelerine ek olarak Urinlere yeni 6zellikler kazandirimasi ve dretim sistemlerinin optimizasyonu,
otomasyonu gibi konularda da onlarca farkli proje alanlarinda uzman Ar-Ge miihendisleri tarafindan titizlikle
surdurilmektedir.

Tasarimla dost teknoloji ilkesiyle tasarim siireclerine blylk dnem veren Vestel, 2013 yili igerisinde uluslararasi
yarismalardan tasarimlariyla ilgili toplam 59 6didl kazanmis, ayni zamanda Almanya’da diizenlenen 10. Plus X
Tasarim Yarismasi’nda “Ev Eglence Sistemleri” kategorisinde “En Iyi Tasarm Markasl” &diiliinii kazanarak
drlnlerinin teknolojik altyapilarinin yaninda gorsellik ve estetik agisindan da iddiali oldugunu ispatlamistir.

SIRKETIN FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLI GELISMELER

Sektordeki Gelismeler

I¢ piyasada televizyon satislari, 1 Subat 2014 tarihi itibariyle kredi karti taksitlerine getirilen sinirlama dncesi Ocak
ayinda goriilen glicli talep ve kampanyalarin etkisiyle yilin ilk iki ayinda %15 blylme gostermistir. Bu dénemde
Vestel Elektronik, ithal markalarin alt segment iriinlerden clkma stratejisi paralelinde pazarda olusan boslugu
SEG, Regal, Finlux gibi markalarinin satislariyla doldurarak ve yeni satig kanallarina giris yaparak pazarin tzerinde
biiyime gostermis ve yurtici TV satislarinda pazar liderligini ele gecirmistir.

Ihracat tarafinda ise, bu yaz gerceklesecek FIFA Diinya Kupasi éncesi televizyon talebinin dne cekilmesiyle Mart
ayindan itibaren Sirketimizin TV satiglari hizlanmistir. Bu etkinin goreceli olarak yavaslasa da ikinci ¢eyrekte de
devam etmesi beklenmektedir.

Tirk Beyaz Esya Sanayicileri Dernedi'nin (TURKBESD) verilerine gore, yilin ilk ceyredinde, tiiketici glivenindeki
azalma, TL'nin deder kaybi nedeniyle {rlin fiyatlarinda yasanan artis ve yerel secimlerin yarattigi belirsizlik sonucu
yurtici beyaz esya satislari gecen yilin ayni donemine gore %14 daralmistir. Daralmanin biyik kismi TL'deki deger
kaybi nedeniyle géreceli olarak pahali hale gelen ithal Uriinlerin satisindaki azalmadan kaynaklanmaktadir. ithal
UrGnler hari¢ bakildiginda sektérdeki daralma %05 olarak gerceklesmistir. Mart ayinda yurtici beyaz esya
satislarinda toparlanma gdzlenmeye baslanmistir. Bu toparlanmanin yerel segimler sonrasi nispeten azalan politik
belirsizlik ve TL'nin tekrar deder kazanmaya baslamasi ile yilin ikinci geyredinde de devam etmesi beklenmektedir.
Bu dénemde Vestel 6zellikle buzdolabi kategorisinde gergeklestirdigi atakla toplam pazar payini gegen yilin ilk
geyregine gore arttirmistir.

Baslica ihracat pazarimiz olan Bati Avrupa’da 2011 yilinin ilk ceyredinde beri siiregelen daralma Avrupa
ekonomisindeki toparlanma paralelinde bu yilin ilk geyredinde yerine bliyiimeye birakmistir. Dogu Avrupa
pazarinda da 2013'lin son geyredinde yasanan daralmanin ardindan bu yilin ilk 3 ayinda giiclii bir toparlanma
godzlenmistir. TURKBESD rakamlarina gore, bu donemde Tirk beyaz esya Ureticilerinin ihracati, hem Avrupa
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pazarindaki biylime hem de TL'deki deder kaybi paralelinde artan rekabet giicii nedeniyle %3 bliyimistiir.
Gegen yila gore daralmanin gozlendigi tek kategori olan buzdolabi hari¢ tutuldugunda ise sektor ihracatinda
%18'lik artis kaydedilmistir. Vestel Elektronik’in beyaz esya ihracati ise Sirketin karlihdi disiik Uriinlerden gikis
stratejisi ve gegen yilin yiiksek baz etkisi yaratmasi nedeniyle 2013'iin ilk geyredine gore gerilemistir. Ancak, satis
adetlerindeki daralmaya ragmen, hem strateji degdisikligi hem de Euro’nun gerek TL gerekse ABD Dolari’na karsi
deder kazanmasi ile Sirketin bu segmentteki briit kar marji son yillarin en yiiksek seviyelerine ulasmistir.

Kapasite ve Uretim

Unite Fabrika Kapal Alani (m2)
TV 246.000
Beyaz Esya 312.541
Dijital Uriinler 39.000
Beyaz Esya — Rusya 87.916
TOPLAM 685.457

Beyaz esya tarafinda 2013 yilinin ilk ceyredinde kapasite kullanim orani %72 iken, bu oran 2014 yilinin ayni
doneminde kapasitedeki artis ve lretimdeki azalma paralelinde %55 olarak gergeklesmistir. LCD TV tarafinda ise
2013 yihinin ilk Gg ayinda %61 olan kapasite kullanim orani 2014 yilinin ayni déneminde %82 olarak
gergeklesmistir.

Uretim

2014'Gn ilk Gg ayinda 2013 ayni doneme gore toplam Uretim adetlerinde %11 artis gérilmektedir.

Satislar

2014 ilk ceyrek satislarinin %73'U ihracat tutandir.

Toplam satiglarin %65'i Avrupa Ulkelerine, %27’si yurticine, %8'i diger (lkelere yapilimistir.

2014 yih ilk Gg ayinda net satislarimizda 2013 yilinin ayni ddonemine goére TL bazinda %34, adet bazinda ise %14
artis olmustur.

Yatirnmlar ve Tesvikler

01.01.2014 -31.03.2014 ddnemi igin toplam yatinm tutari 31,3 milyon Amerikan Dolari’dir. Yatirim faaliyetlerinin
%33’Unl kahp almi, % 18’ini makine ve techizat alimi, %30’unu arastirma gelistirme faaliyetleri ve %9’unu ise
diger yatirnmlar olusturmaktadir.

ic Denetim Boliimii ve Faaliyetleri

Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S. ve dider Zorlu Grubu Sirketlerinde ic denetim fonksiyonu, Zorlu Grubu
genelinde 2000 yilindan beri hizmet veren Zorlu Holding A.S. biinyesinde yapilanmis I¢ Denetim Bélimii
tarafindan uygulanmaktadir. I¢ Denetim Bdliimii, Uluslararasi I¢ Denetim Standartlar’ni temel alarak, resmi
yonetmelikler ve Ust Yoénetim tarafindan onaylanan denetim programlar cercevesinde denetimlerini
gergeklestirmekte ve hem her denetim sonrasi hazirladigi denetim raporlari, hem de vyillik olarak hazirladigi
faaliyet raporlarn ile bitin bir yiin denetim sonuglarini Holding Yénetim Kurulu, sirketlerin varsa, Denetim
Komiteleri ve Sektor Baskanlar ile paylasmaktadir. I¢ Denetim Boliimi‘ne ek olarak 2011 senesi icerisinde
olusturulmus ve tim grup sirketlerinde finansal denetim yapmak Uzere kurgulanmis Mali Denetim ve Vergi
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Denetimi Bolimi de 2012 yilinda denetimlerine baglamistir. 2013 yili son geyreginde ise Ic Denetim ile Mali ve
Vergi Denetimi Bolimleri Zorlu Holding Denetim ve I¢ Kontrol Genel Midurligl catisi altinda toplanmistir.

Ic Denetim faaliyetlerinin amag, yetki ve sorumluluklari, calisma sekli ve yapisi, Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmis ve sirketlere duyurusu yapilmis “Ic Denetim Yonetmeligi” ve “I¢ Denetim Calisma Ilkeleri” gibi
dokimanlar ile tanimlanmistir.

Risk bazl hazirlanan; Yénetim Kurulu, Denetim Komitesi ve Sektdr Baskanlar tarafindan onaylanan yillik denetim
programi ¢ercevesinde; kaynaklarin etkin ve verimli kullaniimasi, yazilh kurallara uygunluk (kanun, yénetmelik,
kurum ici politika ve kurallar), bilgilerin dogrulugu, givenilirligi ve givenligi konularinda siireg denetimleri
gerceklestirilmektedir. Her bir denetimin basinda gerekli goriildiigii takdirde Sirket Ust Yénetimi ile bir araya
gelinerek risk dederlendiriimesi yapilmakta; sirketlerin hedefleri ve bu hedeflerin olusmasina engel teskil
edebilecek riskler, risk matrisinde etki ve olasiliklari g6z éniinde bulundurularak konumlandirimaktadir. Denetim
saha calismasi esnasinda ise, etki ve olasili§i yiiksek olan riskleri yoneten i¢ kontroller, yapilan testlerle
degerlendiriimektedir. Gozlem sonuclarn taslak rapor halinde sirket yoneticileri ile paylasiimakta, onlarin da
gorisleri eklenerek Ust Yonetim’e nihai rapor gdnderiimektedir. Sonug olarak; makul giivence ile danismanlik
hizmeti verilmekte ayni zamanda grup sinerjisinden yararlanilarak en iyi uygulama 6rnekleri dnerilmektedir. Nihai
raporun yayinlanmasindan 1 ay sonra ise alinan aksiyonlar 4T yaklagimi cercevesinde (Treat = lyilestirme,
Terminate = Sonlandirma, Transfer = Transfer ve Tolerate = Ustlenme) Yénetim Kurulu ile ayrica
paylagiimaktadir.

-I¢ Denetim Bélimii ile Denetim Komitesi arasinda periyodik olarak gerceklestirilen toplantilarda; gecen dénem
icerisindeki ic denetimin gerceklestirdigi denetim, danismanlik, 6zel inceleme vb. faaliyetler degerlendiriimekte,
karsilasilan bulgular paylasiimakta, belirlenen bulgulara yonelik alinmasi gereken aksiyon planlari takip sonuglan
dederlendiriimekte ve gelecek dénem igin planlar gézden gegirilmektedir.

14 kisiden olusan Zorlu Grubu I¢ Denetim Ekibi'nin mevcut bilgi, beceri ve diger vasiflarinin arttirilmasi ve
giiclendirilmesi amacli olarak egitimler almasi, ilgili derneklere Uyeligi (6rn. Tiirkiye I¢c Denetim Enstitiisii- TIDE)
ve mesleki uluslararasi sertifikalarin ic denetgiler tarafindan alinmasi gibi konular Zorlu Grubu tarafindan
desteklenmekte ve tesvik edilmektedir. Ekipte 3 CIA (Sertifikali I¢ Denetci), 1 SMMM (Serbest Muhasebeci Mali
Misavir), 1 CFE (Sertifikali Suiistimal Inceleme Uzmani), 1 CISA (Sertifikali Bilgi Teknolojileri Denetcisi) ve 7
CRMA (Risk Ydnetimi Glvencesi Sertifikasi) bulunmaktadir.

FINANSAL DURUM

Sirketin 2014 yilinin ilk ceyregine ait finansal tablolari, denetim raporlari, 6zel durum aciklamalari ve faaliyet
raporlari Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP") yayinlanmis olup, http://vestelyatirimciiliskileri.com/ web
sitesinden ulasilabilmektedir.

Karlilik ve finansal durumumuza iliskin oranlarimiz asagida yer almaktadir.

Oranlar-Karhhik 31.03.2014 (bin USD) | 31.03.2013 (bin USD)
Net Satiglar 765.993 709.053
Thracat/Satiglar %73 %68
Faaliyet Kari (Zarari) 53.758 -2.764
VAFOK 82.752 29.439
Ana Ortaklik Net D6nem Zarari 22.020 -631
VAFOK Mariji %10,8 %4,2
Ar-Ge Giderleri/Satiglar %1,7 %?2,0
Toplam Aktifler 2.700.597 2.708.851
Ozkaynaklar 621.394 784.657
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Net Borg 449,972 422.386
Net Bor¢/Ozkaynaklar %72,4 %53,8

Kurumsal Kredi Notu

| S&P | B-/Duragan

Kar Dagitim Politikasi

Sirket, Tlrk Ticaret Kanunu hikimleri, Sermaye Piyasasi Dizenlemeleri, Vergi Diizenlemeleri ve dider ilgili
diizenlemeler ile Esas Sozlesmenin kar daditimi ile ilgili maddesi cercevesinde kar dagitimi yapmaktadir.
Daditilacak kar miktari ve dagitim tarihi Yonetim Kurulu’'nun teklifi dogrultusunda, Genel Kurul tarafindan
onaylanarak karara baglanmaktadir.

Sirket, kar dagitim politikasi olarak, dagitilabilir karinin en az %?25'ini nakit ve/veya bedelsiz pay olarak dagitmayi
benimsemistir. Bu politika, ulusal ve kiresel ekonomik sartlara, Sirketin biiyiime ve yatinm planlarina ve finansal
durumuna bagh olarak her yil Yénetim Kurulu tarafindan gozden gecirilir. Politikada yapilan degisiklikler,
degisiklikten sonraki ilk Genel Kurul toplantisinda pay sahiplerinin onayina sunulur ve Sirket internet sitesinde
yayinlanir.

Kar payl dagitimina, en ge¢ Genel Kurul toplantisinin yapildigi yilin sonuna kadar olmak kaydiyla, Genel Kurul'da
belirlenen tarihte baslanir. Sirket yirirlikteki mevzuat hiikiimlerine uygun olarak kar payl avansi dagitmayi veya
kar payini esit veya farkl tutarli taksitlerle 6demeyi dederlendirebilir.

RiSKLER VE YONETIM KURULU’'NUN DEGERLENDIRMESI
Risk YOonetimi

Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.$'nin (sirket) varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye distirebilecek
risklerin erken teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli dnlemlerin uygulanmasi ve riskin ydnetilmesi amaciyla
Zorlu Holding biinyesindeki Kurumsal Risk Yonetimi Departmani, sirkete destek fonksiyon olarak 2012 yili birinci
ceyreginden itibaren faaliyetlerine baslamistir. Bu cercevede Zorlu Holding biinyesinde faaliyet gosteren tim iliskili
sirketlerde gecerli olmak Uizere Zorlu Holding Risk Politika & Prosediirii ve Kurumsal Risk YOnetimi Cercevesi
hazirlanmigtir. 15.03.2013 tarihli Yénetim Kurulu karari ile Riskin Erken Saptanmasi Komitesi kurulmustur.

Calismalarda finansal risklerin degerlendirilmesinin yani sira operasyonel, cevresel, teknolojik vb. finansal olmayan
risklere de yer verilmektedir. Risk envanterine gore ortaya cikan 6énemli riskler ve alinan aksiyonlar asagidaki gibi
Ozetlenmistir;

Risk Risk Aciklamasi

Likidite Riski Is strekliligi anlaminda yeterli miktarda nakit ve menkul kiymet sadlayamamak,
nakit akimi dengelemek adina yeterli fonlama bulamamak ve de acglk pozisyon
kapatabilme kabiliyetinin zayiflamasi gibi sirketin maruz kalabilecegi likidite riskleri

icin periyodik analiz calismalari yapilarak riskler yonetilmektedir.

Sermaye Riski Sirket sermaye yonetimi anlaminda faaliyetlerinin siirekliligini borg/toplam sermaye
dengesini en verimli sekilde kullanarak saglamaya caligmaktadir.

Kur/Faiz Riski Sirket, déviz cinsinden varliklarini ve yukidmlilGklerini TL'ye gevriminde kullanilan

kur oranlarinin degisimi nedeniyle, kur riskine maruz kalabilmektedir. Bu riskleri
bertaraf etmek amagl olarak genellikle mal alimi yapilan déviz cinsinden mal satigi
yapmak gibi gesitli korunma politikalari uygulamaktadir.

Ayrica, Sirket, nakit akimini dengelemek adina gesitli finansman kaynaklari
kullanmasi sebebiyle ulusal ve uluslararasi piyasalardaki faiz orani degisimlerinden
etkilenmektedir. Riskin minimize edilmesi amaciyla da gesitli korunma politikalari

Finansal Riskler
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uygulamaktadir

Finansman Sirketin mevcut durumda uzun donemli yatinmi bulunmamaktadir. Operasyonel

Riski ihtiyaglarini finanse etmek igin kisa vadeli banka kredisi ile kendisini fonlayan sirket,
felsefesi geredi likiditesi yiiksek varliklar ile kapanamayacak finansman vyikine
katlanmamaya 6zen gdstermektedir.

Ekonomik Ekonomik istikrarsizliklarin (durgunluk, kriz, resesyon, devalliasyon vb.) olumsuz

Riskler etkileri, kur ve faiz hareketleri, is giici hammadde, elektrik vb. girdi maliyetlerini
olusturan kalemlerdeki fiyat dalgalanmalar gibi yatinm ve de isletme safhasinda
onemli risk kaynaklarindan olup duyarlilik analizleri ile degisimlerin etkileri dlglilerek
her duruma gore farkl aksiyonlar olusturulmaktadir.

Risk Risk Aciklamasi

Stratejik Riskler

Pazar payini etkileyen rekabet, misteri taleplerindeki dedisim, Uriin/hizmet
gelistirme gibi is sirekliligini tehdit eden konular zerindeki stratejik riskler, farkl
tlkelere yapilan yatinmlarin gesitlendiriimesi, her alanda yasanan degisimleri dogru
sekilde ve zamaninda anlayarak karar mekanizmalarini calistirmak gibi yontemler ile
yonetilmektedir.

Is  Siirekliligi
Riski

Stratejik olarak bir felaket, beklenmedik veya acil durum sirasi/sonrasinda, alternatif
bir sekilde ve alternatif lokasyonlarda, kritik sistemlerin, teknik altyapi ve tesislerin
kurtarilip, islevselliginin geri kazandirlmasi konusunda acil durum eylem planlari
hazirlanarak, periyodik olarak revize edilmektedir.

Yurtici ve Uluslararasi platformda rekabet giiciiniin korunmasi ve arttirilmasi igin
misteri portféylniin iyi taninmasi ve miisteri talepleri dedisiminin iyi tespit edilmesi
Uzerinde calisiimakta, kurulan ticari iliskilerin uzun vadeli olarak kalmasi igin musteri
hizmetleri kalitesi, fiyat avantajlari, kalite vb. maksimum seviyede tutulmaktadir.

Uretim ve daditm hattinda isletme/kullanici hatalari kaynakli ya da cevresel
faktorler (dodgal afetler, terdér vb.) nedeniyle meydana gelebilecek sistemsel
aksakliklar, mekanik arizalar, hirsizlik gibi operasyonel aksakliklar yerinde ve
zamaninda muidahaleler ile etkileri en aza indirgenmis diizeyde yonetilmektedir.
Ayrica, sirket blnyesinde genis bir sigorta kapsami dizayn edilerek olasi hasarlarin
maddi etkilerinin minimize edilmesi hedeflenmistir.

g Rekabet
w | Riskleri
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Hukuksal/
Politik Riskler

Zorlayial birokrasiler, regiilasyon degisimleri, hukuksal davalar, vergi ihtilaflari, fikri
haklarin ihlali, haksiz rekabet, paydaslarla yapilan sézlesmeler, giimrik sorunlari,
politik iliskiler vb. konular sirketin dodasinda olan riskler olup, siki ve zamaninda
takipler ve operasyonlar ile kontrol altinda tutulmaktadir.

Cevre/Saghk/G
tivenlik Riskleri

Uretim tesislerinde, gevre sagligi, paydas giivenligi ve paydas saghdi ile ilgili olarak
kanunen belirlenmis standartlara uyum ile ilgili politika ve prosedirler takip
edilmekte olup, olumsuz codrafi ve iklim sartlarina uygun onlemler alinmaya
calisiimaktadir. Ayrica dogal afetler ve teror olaylarina iliskin riskler sigortalanarak
sigorta sirketlerine transfer edilmektedir.

Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu

Kurumsal yénetim derecelendirme notunun alt basliklar itibariyle dagilimi asagidaki sekildedir:

Alt Kategoriler Agirhk 2014 Alinan Not
Pay Sahipleri 0,25 9,33 (%93,39)
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik 0,25 8,94 (%89,45)
Menfaat Sahipleri 0,15 9,09 (%90,91)
Yonetim Kurulu 0,35 8,86 (%88,69)
Toplam 1,00 9,03 (%90,39)
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KURUMSAL YONETIM ILKELERINE UYUM RAPORU

Sirketimizin 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 ve 2013 yillarina ait Kurumsal Yonetim Uyum Raporlari
http://vestelyatirimciiliskileri.com/ web sitesinde ve vyine bu vyillara ait Faaliyet Raporlarimiz iginde
yatinmcilarimizin bilgisine sunulmustur.

Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S."de 2004 yili sonlarinda baglatilan Kurumsal Yénetim calismalan paralelinde,
sirket biinyesinde kurumsal yonetim mekanizmalar ilkeler dogrultusunda isletiimeye baslandi. Bu konudaki
uygulamalarin badgimsiz bir gbzle incelenerek kamuya aciklanmasini sadlamak icin lider uluslararasi
derecelendirme kuruslarindan biri olan ISS Corporate Services Inc.ten (ISS) son yedi yildir derecelendirme
alinmaktadir. 2014 yilinin ilk aylarinda gerceklesen “monitoring” calismasi paralelinde ISS Corporate Services Inc.
(ISS) Sirketimizin kurumsal yonetim derecelendirme notunu 10 {izerinden 9,03’e (%90,39) yiikseltmistir. Aldi§imiz
bu ylksek not Vestel Grubu’nun kurumsal ydnetim konusuna verdigi énemi ve bu alanda daha da ileriye gitme
cabalarini bir kez daha teyit etmektedir.

Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S, gerceklestirmis oldugu bu calismalar ve Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne uyum
konusundaki kararliidi ile tim hissedarlarina, tim menfaat sahiplerine karsi sorumlulugunun bilincinde oldugunu
gostermektedir. Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S.nin Kurumsal Yénetim Ilkeleri'nin sirket biinyesinde
benimsenmesinin sirkete sagladidi olumlu katkilarin bilincinde olarak tiim calisanlari ve st yonetim kademesindeki
yéneticileri ile birlikte Kurumsal Yénetim lkeleri'ne uyumu daha da gelistirmeyi bir hedef haline getirmistir.

2013 YILI GENEL KURUL BILGILERI

Sirketimizin 2013 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantisi 22.04.2014 tarihinde saat 10.00'da Zorlu Plaza 34310
Avcilar / ISTANBUL adresinde gergeklestirilmistir.

Toplantida,

- Yoénetim Kurulu Uye sayisinin 6 kisi olarak saptanmasina ve 2014 yili Olagan Genel Kurulu'na kadar gorev
yapmak lizere Sn. Ahmet Nazif Zorlu, Sn. Mehmet Emre Zorlu, Sn. Selen Zorlu Melik, Sn. Mimin Cengiz
Ultav'in Yénetim Kurulu Uyesi olarak, Sn. Ali Akin Tari ve Sn. Hacl Ahmet Kilicoglu'nun ise Bagimsiz
Yénetim Kurulu Uyesi olarak secilmelerine,

- 2014 faaliyet yili icin Yonetim Kurulu Uyelerinin her birine yillik briit 95.000 TL {icret édenmesine,

- 2013 yili faaliyetlerinin zararla sonuglanmasi nedeniyle zarar hakkinda bilgi verilmesine,,

- Kar dagitim politikasinin onaylanmasina,

- Sirketin 2014 yili hesap ve islemlerinin denetimi icin Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Misavirlik A.S'nin bagimsiz denetgi olarak segilmesine,

- 2013 yilinda yapilan bagiglar ve yardimlar hakkinda bilgi verilmesine ve 2014 hesap yili basindan itibaren
gegcerli olmak lzere 2014 yili badis sinirinin tespitine,

- Sirketin Gglnc kisiler lehine vermis oldugu teminat, rehin ve ipotekler hakkinda bilgi verilmesine,

- Sirket Esas Sozlesmesi'nin 12. maddesinin dedistirilmesine,

- Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim Ilkeleri geregince Yénetim Kurulu tiyelerinin ve idari
sorumluludu bulunan ydneticilerin Gcretlendirme esaslari hakkinda bilgi verilmesine karar verilmistir.

DONEM ICINDE ESAS SOZLESMEDE YAPILAN DEGISIKLIKLER

01.01.2014 - 31.03.2014 tarihleri arasinda Sirket Esas Sozlesmesinde degisiklik yapilmamistir.
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