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Tavsiye

Tavsiye: ALIM YÖNLÜ İZLEME
Hedef Fiyat:

Getiri Potansiyeli:

Hisse Bilgileri [mn TL]

Kodu: KAREL

Sektör: İletişim  ve Savunma

Son Fiyat: 15,97

Öd. Sermaye: 200,00

Piy. Değeri: 3.194

Firma Değeri: 4.974

Halka Açıklık Oranı: 31,0%

HAPD: 988,6

Yıllık Ort. Hacim: 25,7

Ay 6 Ay Yıl
TL 21,5% 33,1% 34,8%

USD 19,7% 5,7% -4,0%

Relatif -3,9% -22,8% -28,9%

Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret AŞ’nin 
faaliyetleri telekomünikasyon cihazları 

tasarımı ve üretimi, elektronik devre 
kartları tasarımı ve üretimi olmak üzere, iki 

ana baslıkta toplanabilmektedir. Ana 
faaliyet konusu olan, telekomünikasyon 

Faaliyet 

Alanı:

Hisse Perf.

Karel, 1Ç22 dönemindeki yaklaşık 80 mn TL’lik 
kara karşılık 2Ç22 döneminde 44 mn TL yazınca 1Y22 
dönemini 35,7 mn TL kar ile kapatmış oldu. 2Ç22’deki 
zayıf performansın etmenleri; Stoklardaki artış, beyaz 
eşya satışlarındaki daralma ve savunma sanayisindeki 
harcamalarındaki azalış olarak dikkat çekmektedir.  

Yılın ikinci çeyreğinde satış gelirleri yıllık bazda 
%79 artarak 610 milyon TL, FAVÖK  %20 artışla 66 
milyon TL’ye ulaşırken, FAVÖK marjı ise  5,3 puan 
düşüşle  %10,8 olmuştur. 

Karel; Asya, Afrika ve Ortadoğu bölgeleri başta 
olmak üzere 30’u aşkın ülkeye ihraç yapmasına 
karşın, mevcut ihracat oranının düşüklüğü nedeniy le 
Doğan Holding ortaklığı ile başta savunma sanayi 
olmak üzere daha karlı ürünlere odaklanması, farklı 
pazarlara erişimi ve ihracat potansiyelinin artırılmas ı 
planlanmaktadır.  

2021 yılı sonunda 1.946 Mn TL olan aktif 
büyüklüğü  %86,2 artarak 2Ç22’de  3.624 Mn TL’ye 
yükselmiştir. Grup’un stok hariç dönen varlıkları, kısa 
vadeli yükümlülüklerinin 0,6 katı olup bu oran geçen 
yıl sonu 0,8 olarak gerçekleşmiştir. 

2Ç22’de cirodaki  yıllık bazda %72,7 artışa 
karşın Toplam faaliyet gideri %112,5 artmıştır. Sonuç 
olarak toplam faaliyet giderlerinin ciroya oranı 
%5,6’dan %6,9’a yükselmiştir.  

2Ç22’de finansman giderlerinin yıllık bazda 
44,3mn TL’den 204,8mn TL’ye çıkması sonucunda 
fin.giderlerinin ciroya oranı %6,6’dan %17,6 
seviyesine yükselmiştir.  

Doğan Holding, 30 Mart 2022 tarihinde Karel’in 
%40 hissesini satın alma işlemini tamamlamıştır.  
Ortaklığın kesişme noktaları; teknolojik know-how  
yetkinliği, katma değeri yüksek bir elektronik Ar-Ge 
şirketi oluşu ile Doğan Holding’in büyüme stratejisi ile 

uyumlu olmasıdır. 
 Karel’in bilanço yönetimi ile işletme 

sermayesinin azaltılması ve stokların düşürülmesi ilk 
hedef olurken, büyüme açısından da; telekom, sanayi 
ve elektronik kart sektörlerinin bir çatı altında 
birbirinden ayrı yönetilecek şekilde büyümesi 
planlanmaktadır. 

Şirketin potansiyelini göz önüne aldığımızdan 
alım yönünde takip etmekteyiz.  
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ÇEKİNCE  

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım 
danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel 
sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile 
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak 
yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler A1 
CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş.'nin Araştırma Bölümü tarafından bilgi verme amacıyla hazırlanmış 
olup herhangi bir hisse senedinin alım satımına ilişkin bir teklif içermemektedir. Veriler, güvenilir olduğuna 
inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaçlı 
kullanılmasından doğabilecek zararlardan A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde sorumlu 
tutulamaz. İşbu rapordaki tüm görüş ve tahminler, söz konusu rapor tarihiyle A1 CAPİTAL Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup diğer GÜLER HOLDİNG Grubu şirketlerinin görüş ve tahminlerini 
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tüm görüş ve bilgiler önceden haber verilmeksizin değiştirilebilir. A1 
CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketleri bu raporda adı geçen şirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir 

veya işlem yapabilir. Ayrıca, yatırımcılar bu raporda adı geçen şirketlerle A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup 
şirketlerinin yatırım bankacılığı ve/veya diğer iş ilişkileri içinde olabileceğini veya bu tür iş fırsatları arayışında 
olabileceğini kabul ederler. 
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