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VESBE

Sektér Dayanikh Tuketim
Fiyat (Son Kapanis) 21,48
Son 1 Yil En Ylksek 23,26
Son 1 Yil En Disuk 9,62
Piyasa Dederi mn TL 34.368
Fiili Dolasim % 22,66

Yilbasina Son
Performans 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil
TL 6,34% 31,94%  34,25%  89,11%
usbD 5,47% 22,63%  22,08% 12,94%
Hisse Perf (XU100'e gore) -1,68% 10,99% 5,03% 0,87%

Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis

VESBE 7,27 1,59 4,88 0,63
Dayanikl Tiiketim™ 15,49 1,87 7,77 0,70
XU100 7,44 1,73 6,81 1,01

Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2023/12 2022/12 Fark

Net Satiglar 61.070 59.583 2%
SMM 51.095 53.782 -5%
Brit satis kari 9.975 5.801 72%
Faaliyet Giderleri 4.035 4.907 -18%
Finansal Gelir/Gider -1.785 -513 a.d.
Esas Faaliyet Kari 2.692 -1.452 a.d.
FAVOK 7.896 2.879 174%
Ana Ortaklik Net Kar 4.724 212 2131%
Oranlar 2023/12 2022/12 Fark (Puan)
Brut Kar Marji 16,3% 9,7% 6,6
Esas Faa.Kar Marji 4,4% -2,4% a.d.
FAVOK Mariji 12,9% 4,8% 8,1
Net Kar Marji 7,7% 0,4% 7,4

*Finnet tarafindan olusturulmus sektér endeksleridir.
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4C23 FINANSAL ANALiZ

TMS-29 (Enflasyon muhasebesi) raporlamasi kapsaminda,
Sirket'in ana ortaklik dénem net kari 2022 yilinda 211,8mn TL
iken 2023'te 4,72mlir TL'ye ylkselmistir. Hasilat ise yurtigi satis
gelirlerindeki 2,27mlr TL'lik artisin etkisiyle yillik %2,5 artarak
61,1mlr TL olarak gergeklesmistir. Sirket'in ihracat gelirleri %1,5
diserek 43,11mlr TL seviyesinde gergeklesmis olup ihracat orani
gecgen yila gore sinirli azalarak %70,3 olmustur.

Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernedi (TURKBESD) verilerine
gore 2023 yilinda beyaz esya sektoriniin yurt ici satislarinda yillik
%14'luk bir artis gergeklesmistir. Buna karsin ayni dénemde
ihracat gelirlerinde %10’luk dislis kaydedilmistir. Alti ana Grinde
yurt ici ve yurt disi toplam satiglar yillik %4 azalarak yaklasik 33
milyon adet olarak gergeklesmistir. Beyaz esya sektériinde genel
olarak canli_bir ic pazar ile birlikte disik ihracat performansi
izlenmektedir.

2023'te onceki yila kiyasla giiclii finansal performans
kaydedilmistir

Sirket'in 2023/12 maliyetleri incelendiginde ilk madde, malzeme
ve ticari mal giderleri kalemindeki 3,4mlr TL'lik distsun etkisiyle
yillik %5 disus oldugu goérilmektedir. Ciro artisina karsin maliyet
distsinin etkisiyle brut kar yilik %77 artisla 9,97mir TL
olmustur. 2022°de esas faaliyetlerden kaynakh 1,45mir TL zarara
karsin 2023'te 2,69mlr TL kar olusmasi olumludur. Ayrica, FAVOK
yilik %174 artisla 7,9mlir TL olarak gerceklesmistir.

Enflasyon muhasebesinden kaynakli net parasal pozisyon
kazancinin 2022 yilinda 2,43mlr TL iken 2023'te 4,59mir TL'ye
ylikselmesi karlihda giicli destek saglamistir.

Kar marjlarindaki belirgin artis dikkat cekmektedir

2023 kar marjlari incelendiginde bir 6nceki yila gére gigll artislar
gozlemlenmektedir. Brit kar marji yillik 6,6 puan artis ile %16,3
seviyesinde bulunurken, esas faaliyet marji %9,7, FAVOK marji
%12,1 ve net kar marji 7,38 puan artis ile %?7,7 olarak
gergeklesmistir.

Sirket’in kisa vadeli borglanmalari, USD ve TL cinsi kisa vadeli
banka kredilerindeki azalisa bagh olarak 9,65mlr'den 3,95mir
TL'ye gerilemistir. ilgili dénemlerde Sirket'in net finansal borg
pozisyonu 9,23mlIr TL'den 4,17mir TL'ye gerilerken net
bor¢/FAVOK rasyosu ise 3,20x'den 0,53x’e inmistir.

Sirket 2023/12'de goérece glicli finansal performans kaydetmis
olup enflasyon muhasebesi uygulamasi karllidi desteklemistir.
Sirket’in 2023 yili finansallarini pozitif olarak yorumluyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim 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 H 21,66 20,86 20,25 18,88 21,92 H 23,38 -

Hisse haftalik grafikte yiukselen kama formasyonu igerisinde seyretmektedir. Formasyonun destek ve direngleri
bu hafta itibari ile 18,14 ve 23,38 TL'dir. Yukar yonli hareketlerde 21,92 TL ara yatay direng olarak takip
edilebilir. Asagi yonla hareketlerde kacis boslugu kapanis seviyesi 20,86 TL, gegmiste direng olarak calismis
yatay destekler 20,25 ve 18,88 TL seviyeleri takip edilebilir. Hacim indikatériinde Subat ayi basindan itibaren
disus trendi dikkat cekmektedir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GlUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylll Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Miidiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Piramit PYS Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

Ubeyde Safvan Erbas
Arastirma Uzmani
02123953229
ubeyde.erbas@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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