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VESBE 2G24 FINANSAL ANALiz

Sektdr Dayanikli Tiiketim TMS-29 (Enflasyon muhasebesi) raporlamasi kapsaminda, Sirket 2C24
doneminde 582mn TL piyasa beklentisine karsin 609 bin TL ana ortaklik
Fiyat (Son Kapanis) 19,18 net kari agikladi. 2G23 déneminde 636,5mn TL kar acgiklamisti. 1C24
déneminde ise net kar, 668,5mn TL olarak gergeklesmisti. Yurt disi satis
Son 1 Yil En Yuksek 23,95 gelirlerinde yillik %19,64 yurt ici satis gelirlerinde ise %9,6 gerileme ile
sirketin hasilati yillik %16,3 azalirken, bir énceki ceyrege gore %11 artigla
Son 1 Y1l En Dustik 13,86 piyasa beklentisi 17,26mlr TL'nin altinda 16,8mlr TL olarak
. .. gerceklesmistir.  Sirket’in ihracat gelirleri 11mlr TL seviyesinde
Piyasa Degeri mn TL 30.688 gerceklesmis olup ihracat orani gecen yila gére sinirli azalarak %65,4
Fiili Dolasim % 22,66 olmustur.
Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernedi'nin verilerine gore, 6 ana urinu
Yilbasina Son kapsayan yurt igi toptan beyaz esya satiglari yilin ilk geyredinde, devam
Performans % 1 Aylhk 3 Aylik Gore 1Yl eden enflasyonist beklentiler ve dne gekilen talep nedeniyle %28'lik guiglu
T bir artis géstermisti. Yurt igi satislardaki buylime hizi, sikilasan finansal
TL -5,55 -12,70 23,85 25,34 kosullara paralel olarak Nisan ve Mayis aylarinda yavaslarken, Haziran
ayinda uzun bayram tatilinin de etkisiyle satislarda %20 oraninda daralma
usb -7,42 -16,20 8,44 0,88 yasanmistir. Boylece toptan satiglar yilin ikinci ceyredinde bir énceki yilin
- Om rof ayni dénemine gore %4 azalirken, yilin ilk alti ayindaki blyime orani ise
e P CIULIEe g stz e B 22 %11 olmustur. Pazar arastirma sirketi GfK Tirkiye’'nin verilerine gore ise,
6 ana dGrtne iligkin perakende satislari yilin ikinci geyredinde %5
daralirken, ilk alti aydaki biyime yaklasik %15 olarak gergeklesmistir.
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
GfK'nin 24 Avrupa Ulkesini (EU24) kapsayan satis verilerine gore, yilin ilk
VESBE 8,65 1,15 4,81 0,67 ceyredinde %1 daralan Avrupa beyaz esya pazari yilin ikinci ceyredinde
- %?2 bluyiume kaydetmis, bdylece yilin ilk yarisinda satiglar bir &nceki
payEn il Tl 12 1A s e senenin ayni dénemine gobre yatay kalmistir. Toplam Avrupa pazarina
XU100 7,54 1,42 7,41 0,93 benzer sekilde, 5 biyiik Avrupa (EU5 - Fransa, ingiltere, italya, Almanya
ve Ispanya) Ulkesini kapsayan AB5 beyaz esya pazari da yilin ikinci
ceyredinde %1 buylrken yilin ilk yarisinda gegen yila benzer seviyelere
" ) ulasmistir. Bu dénemde Fransa pazarindaki sinirh daralma disinda tim
Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2¢24 2623 Fark pazarlarda blylime go6zlenmistir. Tlrk beyaz esya sektdrinin ihracati ise
Net satislar 16.792 20.062 -16% artan rekabet nedeniyle yilin ilk alti ayinda %4 disls gostermigtir.
SMM 15.099 17.060 -11% Operasyonel performansta gerileme, kur farki giderlerinde ciddi
Briit satis kari 1.692 3.002 -44% azals...
Faaliyet giderleri 1.008 1.240 -19% Sirket’in maliyetlerindeki azalis 2G24 déneminde yillik bazda hasilattaki
Esas faaliyet kari (EFK) 628 153 310% azalisin oransa.l olarak altinda kalmlsi geyreklik bazda isg maliyetlerdeki
artis hasilattaki artisin oransal olarak Gzerinde gergeklesmistir. Dolayisiyla
Finansal gelir/gider -1.554 -636 a.d. brit kar olumsuz etkilenerek, yillik %43,6, ceyreklik %27 azahsla 1,69mir
. TL'ye gerilemistir. Faaliyet giderleri pazarlama giderleri 6nciliginde yillik
Net parasal pozisyon kazanci 957 741 29% %18,7, ceyreklik %6,2 azalmistir. Sirketin Net Faaliyet Kari (NFK) yillik
Ana ortaklik net Kar 1 637 -100% %61,2, geyreklik %45 azalisla 684mn TL olarak gergeklesmistir. 2C24

déneminde esas faaliyetlerden diger net giderler, ticari iglemlerden
kaynaklanan kur farki giderlerindeki ciddi azalis ile geyreklik (1G24:
Fark 733,3mn TL) ve yilik (2G23:1,61mlir TL) belirgin azalislar neticesinde

Oranlar 2C24 2G23 P 56mn TL olarak gerceklesmis; Esas Faaliyet Kari (EFK) yillik %310,
Briit Kar Marj) 10,1% 15,0% -4,9 ceyreklik %23,4 artisla 628mn TL'ye ulagmistir.

EFK Marji 3,7% 0,8% 3,0 EFK marji harig, marjlarda ortalama 4 puan azalis...

Net Kar Marji 0,0% 3,2% -3,2

Brit kar marji yillik 4,89 puan, NFK marji yillik 4,71 puan, net kar marji
3,17 puan azalmistir. Ceyreklikte ise sirasiyla; 5,22-4,13-4,41 azaliglar
gergeklesmistir.

*Finnet tarafindan olusturulmus sektér endeksidir.

Sirket’in finansman net giderleri kambiyo karlarindaki azalis kaynakh
(2G23: 636,3mn TL; 1G24: 921,6mn TL) 1,55mlir TL'ye ylkselmis ve
karlihgi negatif etkilemistir.

Sirketin 2C24 finansallarini beklenti alti hasilat, FAVOK ve net kara ek
olarak operasyonel performansta goérilen bozulmadan dolaylr negatif
degerlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler 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 Kapanis Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
VESBE 19,18 18,67 18,27 16,67 19,74 20,10 22,15

Hisse 03 Haziran’da ulastigi tarihi zirveden itibaren bir diisen trend kanal igerisinde hareket etmekte. ilk etapta bu kanal
destegi (bu hafta: 18,67 TL) destek olarak takip edilebilir. Ek olarak; 18,27 seviyesinde glgli bir yatay destek mevcut.
Kirildigi takdirde pmax trend (16,67 TL) seviyesine kadar saticili seyir hizlanabilir. Yukari y6nllu hareketlerde 50 glnlik AO
ve 5 gunlik Ussel ortalama ilk etapta direng olarak takip edilebilir. Yakin oldugu disen trend kanal destedi korundugu
takdirde nihai hedef ise bu kanalin direnci (bu hafta: 22,15) olacaktir.

INDIKATORLER
Hisse 5 Haftahk 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftahik RSI Momentum Stochastic MACD-AS
AO AO AO AO
VESBE 19,93 20,87 19,74 13,64 45,48 92,86 - -

MAV(50) 19,7375
PMax(10,3) 16,6694
T1:25,15

12:21,96

13:18,27

14:22,3

24 L

23

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goérusler 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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