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VESBE 3G21 FINANSAL ANALiz

Sektor Beyaz Esya Sirketin 3G21 donemine iliskin net kari 6nceki yilin ayni
dénemine gore %23, bir Onceki ceyreje gore %46

Fiyat (Son Kapanis) 47,88 oraninda azalis ile 278mn TL'ye gerilemistir. Net satislar
Son 1 Yl En Yiiksek 61,26 bir 6nceki G¢ ayhk déneme goére %10’luk azalig ile
3,92mlir TL olmustur. Hasilattaki bu azalisin 273,5mn

Son 1 Yil En Dsiik 26,06 TL'si yurt disi ve 156,6mn TL'si yurt ici satis gelirlerindeki
piyasa Degeri mn TL 9.097 qU§U§Fen kaynak!anmaktgdlr. Saplan malin maIiyeEi b"ir
o6nceki ceyrege gore %5’'lik azalis ile 3,49mlir TL'ye dust(;

Fiili Dolasim % 17,46 ancak vyillk bazda %73 ile oransal olarak hasilatin
Uzerindeki maliyet artisi dikkat gekicidir. Maliyetleri

Yilbasina Son detayl inceledigimizde, ilk madde, malzeme ve ticari mal

Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1 Yil giderleri kaleminde o©nceki ceyrege gore sinirli dlsis
oldugunu gé6zlemlemekteyiz. Stoklarin geyrek bazinda

LS 028 e ApY e %11 artis gostermesi de maliyetlerin dislsind
usD -7,95 -2,42 1,28 37,14 sinirlandirmaktadir. Net Sat|5|arda SMM’Ve klvaS|a daha
yliksek oranda azalis yasanmasindan dolayl brit kar,

Hisse Perf (XU100'e gdre) -3,10 0,42 32,03 36,54 2C21 dénemine gére %37 oraninda azalarak 438,4mn TL

olarak kaydedildi. Esas faaliyet kar 2C21 dénemine gére
%52’lik dusuls ile 296,7mn TL ve FAVOK %38 oraninda

Carpanar F/CPD/DDFD/EAVOK.  FD/Satis azalarak 687,6mn TL'ye geriledi. Finansal gelir/gider
VESBE 5,27 2,45 4,40 0,70 dengesinde cgeyreksel bazda -105,9mn TL'den -16,4mn
TL'ye dlsis olumludur. Kambiyo zarari ve tlrev finansal
Sektor 5,65 1,54 4,69 0,67 araclar giderindeki azahs finansal gelir/gider dengesini
XU100 7,70 1,13 6,04 0,96 olumlu yonde etkilemistir. Karhhk oranlarini
inceledigimizde, hem vyillk hem de ceyreklik bazda
Ozet Gelir belirgin_dlsis dikkat gekmektedir. Net kar marji 3G21
Tablosu (mn déneminde %7,1, EFK marji %7,6, FAVOK marji %10,9
seviyesine gerilemistir. Nakit ve nakit benzerleri 39,4mn
Net Satislar 3.023  4.375 -10% 3.923 2.533 559 TlL'den 118,9mn TL'ye artis gostermistir ve nakit oran
0,01 puan artarak 0,02 puana ylkselmistir. Likidite
Sl S oranlari _nakit oran  haric _makul seviyelerde
Briit satis kar 438 699 -37% 438 523 -16% seyretmektedir. Sirketin déviz cinsi parasal kalemlerinin
Faaliyet net finansal pozisyonu belirgin sekilde negatif bdélgeye
g'r‘]jaer:'szrl' 109 106 3% 109 69 8% gecmis olup, tirev araglarin kullanimi ile YP net varlik
Gelir/Gider -16 -106  ad. -16 -87 a.d. pozisyonu uzerindeki olumsuz etki gérece sinirli kalmistir.
Esas Faaliyet Sirketin net ihracatci konumunun dodal hedge sadlamasi
Kari 297 614 -52% 297 442 -33% déviz kuru riskini sinirlandirmaktir. Aciklanan son bilanco
FAVOK 428 688 -38% 428 530 -19% rakamlarina gore sirketin F/K orani 5,27, PD/DD 2,45,
Ana Ortaklik FD/FAVOK 4,40, FD/Satis 0,70 seviyelerindedir. Dayanikli
(e oo Zic o T tiiketim sektériiniin carpanlar sirasiyla 5,65, 1,54, 4,69,
0,67 seviyelerinde bulunmaktadir. Bu baglamda carpan
Oraniar (%) 2c21 121 (PUF:;‘; 2c21 2020 (PUF:;'; analizinin sektore yakin bir fiyatlamayl isaret ettigini
dusiinmekteyiz. Nakit oran makul seviyenin altinda ve
Briit kar Marji 11,2% 16,0%  -4,80 11,2% 20,7% -9,49 kisa vadeli borg/toplam borg orani ylksek seyretmeye
devam etmektedir. Cari dénemde disen satis gelirlerine
EFK Marji 7,6% 14,0% -6,48  7,6% 17,5% -9,91

gére maliyetlerin ayni esnek yapida bulunmamasi net kari
FAVOK Mariji 10,9% 15,7% -4,79 10,9% 20,9% -10,01 baSkllavan temel unsur olarak dikkat Cekmektedir. 3C21
finansallarini sinirli negatif olarak dederlendirmekteyiz.

Net Kar Marj 7,1% 11,8% -4,71 7,1% 14,2% -7,10

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

VESBE 47,88 45,96 44,60 41,12 47,94 H 49,50 H 54,58

Kisa vadede alcalan ve orta vadede yatay kanal etkisinin strdigu hissede, yukari yonli hareketlerin
gorulebilmesi icin kisa vadeli algalan kanal direncinin (47,94) gecgilmesi gerekmektedir. Bu durumda
gluglenme baslayabilir ve 49,50 ara direng olmak Uzere orta vadeli yatay kanal direnci (54,58)
hedeflenebilir. Geri gekilmelerde yatay trend konumunda test edilen 45,96 seviyesi izlenebilir. Sonraki
onemli destek olarak kisa vadeli algalan kanal destedi takip edilebilir.

INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Ginliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
VESBE 46,93 47,14 47,80 47,31 43,63 99,53
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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