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Sirket, 2C23 doneminde 632,9 mn TL olan piyasa beklentisinin
altinda 596,8 mn TL net donem kar acikladi. Net kar yilhk bazda
%13,9 azalig gosterirken ceyreklik bazda %43,9 artis gosterdi. Yurtici
pazarinin gugli olmasiyla birlikte Sirket'in hasilatindaki ve brut kar
marjindaki artis karliligr olumlu etkilerken ticari islemlerden kaynakl
kur farki gideri, finansman giderlerindeki artis ve ertelenmis vergi
gelirindeki azalig karlilidi1 baskiladi. Sirket'in net kar marji yillik bazda
3,9 puan dusus gostererek %5,24 olarak gerceklesti. Sirket’in brit kar
marjimdaki azalmada finansman giderlerindeki artis ve ertelenmis
vergi giderindeki azalma etkili oldu.

Satiglar piyasa beklentisini asti... Sirket'in 2C23 déneminde satis
gelirleri ortalama piyasa beklentisi olan 10.926 mn TL’nin Uzerinde
11.399 mn TL olarak gergeklesti. Sirket'in net satis geliri yillik bazda
%50,9, ceyreklik bazda ise %16,5 artis gosterdi. Sirket'in net satis
gelirinin artmasinda enflasyonist beklentiler ve 6ne c¢ekilen taleple
birlikte yurtici beyaz esya piyasasinda goriilen %26’lik biylime ve
déviz kurlarindaki degerlenme etkili olurken Avrupa pazarindaki
kiculme ise Sirket'in karlihdini baskilamistir. Sirket, yurticine olan
satis gelirini %55,2, Avrupa’ya olan satis gelirini %51,1, diger Ulkelere
olan satis gelirini ise %43,9 oraninda artirdi. Sirket'in toplam brit
satiglar icinde Turkiye'nin pay! %32 (6nceki: %31,1), Avrupa’'nin payi
%47,2 (6nceki: 47,1), diger Ulkelerin pay! ise %20,8 (6nceki: %21,8)
olarak gergeklesti. Sirket'in 2C23 déneminde brit karn %52,2 artigla
2.315 mn TL olurken, brit kar marji yillik bazda 0,2 puan artisla
%20,3 seviyesinde gerceklesti.

FAVOK marjimdaki iyilesme siiriiyor... Sirketin 2C23 déneminde
FAVOK’G 1.603 mn TL olan piyasa beklentisinin tizerinde 1.797 mn
TL olarak gergeklesti. Sirket'in 2C22 FAVOK'ii ise 1.059 mn TL olarak
gerceklesmisti. Sirket'in FAVOK marji yillik bazda 1,7 puan, geyreklik
bazda ise 7,7 puan artarak %15,77 seviyesinde gerceklesti.

6 Aylik Sonuglar... 2023 yihinin ilk 6 ayina baktigimiz zamanda
Sirket'in satis geliri yillik bazda %63,4 artarak 21.187 mn TL olarak
gergeklesti. Brit kar marji 3 puan azalisla %17,38, FAVOK marji 2,6
puan azalisla %12,22, net kar marji ise 5,0 puan azaligla %4,77
seviyesinde gerceklesti. Sirketin FAVOK'(i %35,1 artigla 2.589 mn TL
olurken, net dénem kari %20,1 azahgla 1.012 mn TL olarak
hesaplandi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 16,66
Piyasa Degeri (mn TL) 26.656,0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 5.064,6
Buglinki Sermaye (bin TL) 1.600.000
Halka Acik Sermaye 304.000
Halka Agiklik Orani %19
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 34,0
3 Ayhk 68,7
Yilbasina gore 22,5
Son 1 Yil 94,9

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 8,7
3 Aylik 2,2
Yilbasina gore -8,8
Son 1Yil -28,3

Piyasa Carpanlari

F/IK 22,8
PD/DD 3,8
FD/NS 0,8
Aktifler 33.110.802
Net Borg 6.935.243
Net Déviz Pozisyonu -3.629.870
Net Satislar 21.186.788
FAVOK 2.589.460
Net Kar/Zarar 1.011.532

6A23 6A22

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

1623  Deg. (%) Deg. (%)

Net Satislar 11.399.097  7.552.369 50,9 9.787.691 16,5 21.186.788 12.970.121 63,4
Briit Faaliyet Kari 2.314.582  1.521.234 52,2  1.367.261 69,3 3.681.843 2.642.289 39,3
Faaliyet Giderleri 674.796 591.482 14,1 740.600 -8,9  1.415.396 982.000 441
Finansman Gelir/Gider -215.637 108.210 a.d. -177.202 a.d. -392.839 39.635 a.d.
Esas Faaliyet Kari 1.639.786 929.752 76,4 626.661 161,7 2.266.447  1.660.289 36,5
FAVOK 1.797.460  1.059.292 69,7 792.000 127,0 2589.460 1.916.334 35,1
Ana Ortaklik Net Kar 596.760 692.993 -13,9 414,772 43,9 1.011.532 1.265.744 -20,1
Oranlar 2C23 2G22 Fark 1C23 Fark 6A23 6A22

Brit Kari Marji (%) 20,3 20,1 0,2 14,0 6,3 17,4 20,4 -3,0
Esas Faa.Kari Marji (%) 14,4 12,3 2,1 6,4 8,0 10,7 12,8 -2,1
Favok Marji (%) 15,8 14,0 1,7 8,1 7.7 12,2 14,8 -2,6
Net Kar Marji (%) 52 9,2 -3,9 42 1,0 4,8 9,8 -5,0
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ilk 6 ayda Sirket'in kapasite kullanim orani 1 puan azalarak %78 olarak gergeklesti. Sirket'in lretimi ayni dénemde %5 artis gdsterirken, net
satiglar TL bazinda %63, adet bazinda ise %6 artis géstermistir. Sirket'in kapasite artirnm programi kapsaminda yeni bulasik makinesi fabrikasinin
Uretim hattinin kurulumu devam etmekte olup yeni fabrika tam kapasiteye 2024 yil bagi itibariyle ulagsmasi hedeflenmektedir. Sirket 2023 yilinin
ilk 6 ayinda toplam 68 milyon dolar yatinm harcamasi gercgeklestirmistir.

Net bor¢ pozisyonu artiyor...Sirketin net borg pozisy_onu 2022 yihnin ayni dénemine gore %182,2, bir dnceki geyrege gore ise %2,3 ile sinirh
artarak bu dénemde 6,9 milyar TL oldu. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 1,9 seviyesinde gergeklesti. 30 Haziran 2023 itibariyle sirketin 3,6 milyar TL
ddviz acigi bulunmaktadir.

Sirket'in nakit degerleri azaldi...Sirketin nakit degerleri 2022 yiIl sonuna gére 329,2 milyon TL azalarak 249,5 milyon TL oldu. isletme
faaliyetlerinden 1,7 milyar TL nakit girisi sadlandi. Yatirim faaliyetlerinden 1,6 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 416,3
milyon TL nakit ¢ikisi oldu. Net déviz pozisyonu ise bir dnceki geyrege gore 1.381 mn TL azalarak -3.630 mn TL olarak gergeklesti.

Degerlendirme... 2C23 dénem karinin piyasa beklentisinin altinda gelmesine karsin, esas faaliyet karinin gigli gelmesini olumlu olarak
degerlendiriyoruz. Yuksek enflasyon sonucu tiketicilerin alim glcinde yasanan dusus, artan faiz oranlar ve jeopolitik belirsizliklerin devam
etmesi 2C23 dbéneminde satislarinin %47,2'ini Avrupa’ya gergeklestiren Sirket’in satislarini olumsuz etkiledi. Buna istinaden Turkiye'de talebin
gliclii seyretmesi ise satislari ve karlihgi destekleyen bir faktér oldu. Oniimiizdeki dénemde; yurtdisi tarafinda EUR/USD paritesindeki gelismeler,
yurtici tarafta ise parasal sikilasma kapsaminda atilacak yeni adimlar takip ediliyor olacak. i¢ talepte gergeklesebilecek azalma, Sirketin
karlihgindaki baskiyi artirabilir. EUR/USD paritesinin yikselmeye devam etmesi ise karliigi desteklemeye devam edebilir.
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Bilango (Bin TL) 2020 2021 2022 2022/06 2023/06 Deg.(%)
Donen Varlklar 5.616.772 10.120.625 17.009.204 17.347.918 23.112.615 33,2
Hazir Degerler 216.011 112.837 578.775 228.232 249.541 9,3
Ticari Alacaklar 3.285.995 5.153.747  8.631.742  7.634.078 12.948.204 69,6
Diger Alacaklar 1.086.150 1.859.666  3.157.662  3.585.013  3.893.322 8,6
Stoklar 952552  2.649.388  4.420.387 5.130.838  5.618.713 9,5
Diger Donen Varliklar 3.812 3.344 38.948 4.271 76.847 1.699,3
Duran Varhklar 2.613.219 4.068.788 8.521.158  5.237.391 9.998.187 90,9
Ticari Alacaklar 0 0 25.068 0 18.352 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 2.190.304  3.274.859 7.422.854 3.892.820 8.318.467 113,7
Maddi Olmayan Duran Varliklar 216.439 271.950 408.882 318.198 536.230 68,5
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 8.229.991 14.189.413 25.530.362 22.585.309 33.110.802 46,6
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 4.458.675  8.562.036 18.428.441 16.561.093 24.418.851 47,4
Finansal Borglar 998.969 623.480 5459534 2245964  5.705.677 154,0
Elzstfrr:“\ﬁldeh Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli 234,294 311.896 680.972 345.057 449.502 30,3
Ticari Borglar 2.874.941 5.842.718 10.627.792  9.746.812 16.317.965 67,4
Diger Borglar ve Karsiliklar 350.471,00 1.783.942,00 1.660.143,00 4.223.260,00 1.945.707,00 -53,9
Uzun Vadeli Yukiimliilkler 409.551 734.722 782.505 558.107  1.619.500 190,2
Finansal Borglar 207.731 399.464 77.009 156.655 677.870 332,7
Ticari Borglar 61.787,00 181.003,00 182.877,00 201.116,00 7.311,00 -96,4
Diger Borglar ve Kargiliklar 140.033,00 154.255,00 522.619,00 200.336,00 934.319,00 366,4
Oz Sermaye 3.361.765 4.892.655 6.319.416 5.466.109 7.072.451 29,4
TOPLAM PASIFLER 8.229.991 14.189.413 25.530.362 22.585.309 33.110.802 46,6

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/06 2023/06
Cari Oran 1,3 1,2 0,9 1,0 0,9
Likitide Oran 1,0 0,9 0,7 0,7 0,7
Toplam Borg / Toplam Aktif 59,2 65,5 75,2 75,8 78,6
T. Finansal borg / Aktif 17,5 9,4 24,4 12,2 20,6
Toplam Borg / Ozsermaye 144.8 190,0 304,0 313,2 368,2
Gelir Tablosu (Bin TL) 2G22 2C23 Deg. (%) 6A22 6A23 Deg. (%)
Satis Gelirleri 7.552.369 11.399.097 50,9 12.970.121 21.186.788 63,4
Satiglarin Maliyeti 6.031.135 9.084.515 50,6 10.327.832 17.504.945 69,5
Brit Kar/Zarar 1.521.234  2.314.582 52,2 2.642.289 3.681.843 39,3
Faaliyet Giderleri 591.482 674.796 14,1 982.000 1.415.396 441
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 929.752 1.639.786 76,4 1.660.289 2.266.447 36,5
Esas Faaliyet Kari 450.012 716.612 59,2 1.083.782  1.258.880 16,2
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 1.059.292 1.797.460 69,7 1.916.334 2.589.460 35,1
Ana Ortaklhk Net Kar 692.993 596.760 -13,9  1.265.744 1.011.532 -20,1
Karlilik Oranlari 2G22 2G23 6A22 6A23
Brit Kar Mariji 20,1 20,3 20,4 17,4
Favok Marji 14,0 15,8 14,8 12,2
Net Kar Marji 9,2 5,2 9,8 4.8

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanh@i hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. 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 dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve goériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinnm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirm aracini alma veya satma ydniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olugabilecek yanliglk veya zararlardan kurum galiganlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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