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VESBE / Vestel Beyaz Esya

Vestel Beyaz Esya (VESBE), 3C24 déneminde 418 mn TL net zarar
yazdi. Gegen yilin ayni geyreginde 3.130 milyon TL net kar agiklayan
sirket 2C24 ddéneminde 60.2 milyon TL ana ortakhk net kari yazdi.
Piyasa beklentisi 278 milyon TL net zarar yénlndeydi. Net kar marji
yillik bazda 17,0 puan azalis gostererek %-2,2 seviyesinde
gerceklesti. Gegen yila kiyasla %9 gerileyen net satiglara ek olarak
maliyet baskisi, finansman giderindeki artis ve gegen yila kiyasla net
parasal pozisyon karindaki azalis sirketin zarar yazmasinda etkili
oldu.

Satis gelirleri yillik bazda %9 azalis gosterdi

3C24 doneminde satis gelirleri, yillik %9 azalis gostererek 19,260
milyon TL'ye geriledi. Piyasa beklentisi satis gelirlerin 19.495 milyon
TL gelmesi yonindeydi. Bir dnceki geyrege gore satis gelirleri %15
artti. 3G24 doéneminde yurt ici satis geliri %20 azalirken, yurt disi
satis geliri ise %4 geriledi. Satis maliyetleri ise ayni dénemde %5
artti. Brat kar yillik %62,9 azaligla 1,7 milyar TL olurken, brit kar
marji yillik -12,4 puan azaligla %8,6 seviyesinde gergeklesti.

FAVOK 1,1 milyar TL oldu

FAVOK vyillik bazda %73 azalig gdsterirken, geyreksel bazda %17,1
azalig gosterdi ve 1,048 milyon TL oldu. FAVOK marji da yillik 13,2
puan azalisla %5,4 seviyesinde gergeklesti. Bir dnceki geyrekte %7,5
FAVOK marji elde edilmisti.

9 Aylik Sonuglar

2024 yilinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik
bazda %14,2 azaligla 54,1 milyar TL'ye geriledi. Brut kar marji -4,2
puan azalisla %11,1 seviyesinde, FAVOK marji 3,9 puan azalsla
%8,3 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillk bazda %41,5 azalis
gosterdi ve 4,5 milyar TL olarak hesaplandi.Bu sonuclarla birlikte
sirketin 9 aylik net dénem kari %94,0 azahsla 310,7 milyon TL'ye
geriledi.

Yilin dokuz ayinda %77 olan kapasite kullanim orani, 2024 yilinin
ayni déneminde %73 olarak gergeklesmistir. Kapasite artirrm
programi kapsaminda yeni bulasik makinesi fabrikasindaki tim
Uretim hatlar 1 Nisan itibariyla devreye girmistir. Sirketin toplam
Uretim adedi 2024 yihnin dokuz ayinda gegen yilin ayni dénemine
gore %3 oraninda azalmistir.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 17,48
Piyasa Degeri (mn TL) 27.968,0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 5.313,9
Buglinki Sermaye (bin TL) 1.600.000
Halka Acik Sermaye 304.000
Halka Agiklik Orani %19

Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Ayhk -0,6
3 Aylik -17,9
Yilbasina gore 12,9
Son 1 Yil 3,0

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 8,7
3 Aylik 0,0
Yilbagina gore -5,7
Son 1Yl -11,2

Piyasa Carpanlari

F/IK 17,6
PD/DD 1,0
FD/NS 0,5
Bilango Ozeti (Bin TL) 2024/09
Aktifler 66.460.517
Net Borg 10.556.062
Net Déviz Pozisyonu -9.332.170
Net Satislar 54.048.804
FAVOK 4.474.492
Net Kar/Zarar 310.719

Deg. (%)

2G24  Deg. (%) 9A23  Deg. (%)

Net Satislar 19.260.324 21.171.201 -9,0 16.791.614 14,7 54.048.804 62.989.601 -14,2
Brit Faaliyet Kar 1.650.327  4.445.767 -62,9  1.692.315 -2,5  6.017.051 9.628.633 -37,5
Faaliyet Giderleri 1.341.674  1.264.601 6,1 1.008.254 33,1 3.610.138  4.198.190 -14,0
Finansman Gelir/Gider -1.300.438 -425.516 ad. -1.553.546 ad. -3.996.323 -1.479.828 a.d.
Esas Faaliyet Kari 308.653 3.181.166 -90,3 684.061 -54,9  2.406.913 5.430.443 -55,7
FAVOK 1.048.940  3.941.977 -73,4  1.264.695 -171 4474492 7.643.575 -41,5
Ana Ortaklik Net Kar -418.005  3.130.646 a.d. 609 a.d. 310.719  5.139.151 -94,0
Oranlar 3C24 3G23 Fark 2C24 Fark 9A24 9A23

Brit Kari Mariji (%) 8,6 21,0 -12,4 10,1 -1,5 11,1 15,3 -4,2
Esas Faa.Kari Marji (%) 1,6 15,0 -13,4 4.1 -2,5 4.5 8,6 -4,2
Favok Marji (%) 54 18,6 -13,2 7,5 -2,1 8,3 12,1 -3,9
Net Kar Marji (%) -2,2 14,8 -17,0 0,0 -2,2 0,6 8,2 -7,6
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Ayni dénemde brit satislar 54.211.979 bin TL olarak gergeklesmis olup, bu tutarin 35.903.342 bin TL'si yurt disi satislardan olusmaktadir. Toplam
satislarin %46’s1 Avrupa llkelerine, %34’G yurt igine, %20’si ise dier ulkelere yapildi. Ozetle, Net satislar gegen yilin ayni ddénemine goére TL
bazinda reel olarak %14 azalirken, adet satislar ise %4 azalis gosterdi.

Net bor¢ pozisyonu artmasina karsin bor¢glanma rasyolarinda bozulma yok!

Sirketin net bor¢ pozisyonu 2023 yilinin ayni dénemine gére %120 artarken, bir &nceki ceyrege gore %74,6 artarak bu dénemde 10,6 milyar TL
net borcu gergeklesti. Buna karsin sirketin Net borg/FAVOK rasyosu 1,1 seviyesinde gercgeklesti. Sirketin net bor¢ pozisyonu artmasina karsin
bor¢ gevirme rasyolarinda sikinti gériinmiyor. 30 Eylul 2024 itibariyle sirketin 9,3 milyar TL doviz acidi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gére 784,5 milyon TL azalarak 206,6 milyon TL oldu. isletme faaliyetlerinden 3,3 milyar TL nakit girisi
sagdland.. Yatirim faaliyetlerinden 3,2 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 618,1 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

Degerlendirme

Vestel Beyaz esya'nin 3. ceyrekte agikladigi ana ortaklik net zarar piyasa beklentisinin (izerinde geldi. Buna ek olarak net satislar ve FAVOK
piyasa beklentisinin altinda kaldi. Yilin ikinci ceyreginde sikilasan finansal kosullara paralel olarak baslayan daralma yilin tgiinci ¢eyreginde de
devam etmis olmasi sirket finansallarinda hissedildi. Yurt i¢i satislar 3¢ dénemde %20 gerilemesine karsin yurt disi satislar %4 azaldl.
Oniimiizdeki siiregte para politikasinda gérece gevseme olmasi i¢ talepte dengelenmeyi ve sirket finansallarinda normallesmeyi beraberinde
getirebilir.
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Bilango (Bin TL) 2021 2022 2023 2023/09 2024/09 Deg.(%)
Donen Varliklar 10.120.625 28.346.799 35.996.675 24.854.046 32.312.882 30,0
Hazir Degerler 112.837 953.664 991.155 298.415 206.620 -30,8
Ticari Alacaklar 5.153.747 14.222.773 18.873.569 12.829.542 16.317.038 27,2
Diger Alacaklar 1.859.666  5.202.972  4.910.904  3.968.491 4.411.485 11,2
Stoklar 2.649.388  7.603.835 9.830.000 6.678.640 10.467.155 56,7
Diger Dénen Varliklar 3.344 64.179 115.315 100.542 136.209 35,5
Duran Varliklar 4.068.788 17.443.660 33.175.295 10.695.994 34.147.635 219,3
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 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 3.274.859 15.190.928 29.319.814  8.928.679 29.693.486 232,6
Maddi Olmayan Duran Varliklar 271.950  1.045.457 1.874.511 625.629  2.479.322 296,3
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 14.189.413 45.790.459 69.171.970 35.550.040 66.460.517 86,9
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 8.562.036 30.365.082 34.252.479 24.035.446 33.243.081 38,3
Finansal Borglar 623.480 8.995.832 3.542.163 3.057.309  8.789.423 187,5
pzun Vedell Finansal Borglanmalarin Kisa Vadel 311.896  1.122.058  865.606  857.239  376.003 56,1
Ticari Borglar 5.842.718 17.511.724 23.264.033 16.358.412 22.030.955 34,7
Diger Borglar ve Karsiliklar 1.783.942,00 2.735.468,00 6.580.677,00 3.762.486,00 2.046.700,00 -45,6
Uzun Vadeli Yukiimliilkler 734722  1.870.938 5.587.544  1.836.036  4.718.376 157,0
Finansal Borglar 399.464 126.889  1.827.052 921.702  1.288.826 39,8
Ticari Borglar 181.003,00 301.331,00 242.068,00 183.134,00 173.673,00 -5,2
Diger Borglar ve Kargiliklar 154.255,00 1.442.718,00 3.518.424,00 731.200,00 3.255.877,00 345,3
Oz Sermaye 4.892.655 13.554.439 29.331.947 9.678.558 28.499.060 194,5
TOPLAM PASIFLER 14.189.413 45.790.459 69.171.970 35.550.040 66.460.517 86,9

Temel Rasyolar 2022 2023 2023/09 2024/09
Cari Oran 1,2 0,9 1,1 1,0 1,0
Likitide Oran 0,9 0,7 0,8 0,8 0,7
Toplam Borg / Toplam Aktif 65,5 70,4 57,6 72,8 57,1
T. Finansal borg / Aktif 9,4 22,4 9,0 13,6 15,7
Toplam Borg / Ozsermaye 190,0 237,8 135,8 267,3 133,2
Gelir Tablosu (Bin TL) 3¢23 3C24 Deg. (%) 9A23 9A24 Deg. (%)
Satis Gelirleri 21.171.201 19.260.324 -9,0 62.989.601 54.048.804 -14,2
Satiglarin Maliyeti 16.725.434 17.609.997 53 53.360.968 48.031.753 -10,0
Briit Kar/Zarar 4445767  1.650.327 -62,9  9.628.633 6.017.051 -37,5
Faaliyet Giderleri 1.264.601 1.341.674 6,1 4.198.190 3.610.138 -14,0
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 3.181.166 308.653 -90,3 5.430.443 2.406.913 -55,7
Esas Faaliyet Kari 2.944.391 55.238 -98,1 3.259.107  1.293.826 -60,3
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi éncesi kar ) 3.941.977  1.048.940 -73,4  7.643.575 4.474.492 -41,5
Ana Ortaklik Net Kar 3.130.646 -418.005 ad. 5.139.151 310.719 -94,0
Karlilik Oranlan 3C23 3C24 9A23 9A24
Brit Kar Mariji 21,0 8,6 15,3 1,1
Favok Mariji 18,6 54 12,1 8,3
Net Kar Marji 14,8 -2,2 8,2 0,6

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danismanhg Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 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 gériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin 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 goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandirilmasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan 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 yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin
verecekleri yatirm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanliglik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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