Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
VESBE
Metal Esya-Makine
£33,184,000.00
£38,879,726.00

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 20.74
Hedef Fiyat(TL) 30.00
Tavsiye AL
Potansiyel Getiri(%) : 44.65

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varlklar : $29,451,079.00
£28,478,149.00
£27,817,436.00

£4,460,312.00
£25,651,480.00
£13,973,539.00
£11,836,354.00

£2,137,185.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilukler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £1,834,814.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) $616,613.00
Carpanlar

FD/FAVOK : 4.18
F/K 7.21
PD/DD 1.19
Oz Sermaye Karlihg : 13.79

Kar Marijlari

Esas Faaliyet Kari Marji(%)
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Vestel Beyaz Esya
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VESBE’nin, 2024/03 donemi finansallarini inceledigimizde;

Hasilat'ta goriilen 2,94 Milyar TLUlik azalis; Yurt Digi Satis
Gelirleri'ndeki 3,58 Milyar TUlik sert azalstan kaynaklanirken,
Yurt ici Satis Gelirlerinde ise 670,4 Milyon Tllik artis ortaya
cikmistir.

Satislarin Maliyeti'ndeki 3,45 Milyar TLUlik azalista ise; “ilk
Madde, Malzeme ve Ticari Mal Giderleri”’nde ortaya ¢ikan 3,28
Milyar TL'lik azalis destekleyici olmus durumda.

Sirketin Faaliyet Giderleri de; “Nakliye, Komisyon, Dagitim ve
Depolama Giderleri”’ndeki 299,7 Milyon TL’lik azahstan destek
bularak 349,1 Milyon TL dlizeyinde azalmistir.

“Net Kur Farki Giderleri”nin biyik oranda etkili oldugu Diger
Esas Faaliyet Giderleri kalemi ise; 521,7 Milyon TL civarinda artis
gostermistir. Keza, “Faiz ve Tirev Finansal Ara¢ Giderleri”nin
etkiledigi Net Finansman Giderleri de 544,2 Milyon TL diizeyinde
artmigstir.

Ozetle; Cari yilin ilk ceyreginde, gecen yilin ayni gceyregine gore
iiretim adedinde yiizde 8 oraninda azalma goriilen ve adet bazh
satislari da ylzde 11 oraninda daralan sirketin, Maliyet
kalemindeki azalisin Hasilat’taki azalistan fazla olmasiyla; Esas
Faaliyet Kar yiizde 274,91 ve FAVOK rakami yiizde 71,99
oranlarinda artis géstermistir. Donem Net Kari ise; Finansman
Giderleri’ndeki artis ve TMS 29 etkisiyle finansallara yansiyan
Parasal Kazang’in gegen seneden diisiik olmasinin etkisiyle,
yillik bazda ylizde 44,64 oraninda diismiistiir.

Sirketin Yurt Digi Satis Hasllati’'ndaki zayiflik; gegen yil Avrupa
pazarinda(ki, sirketin toplam satiglarinin yizde 42’si halen
Avrupa pazarina yapilmaktadir) ortaya ¢ikan durgunluktan tam
olarak g¢ikilamamasindan kaynaklanmakta. Dolayisiyla, Avrupa
Merkez Bankasi'nin gectigimiz hafta baslattigi faiz indirim
donglisiinin devam etmesi ile bu slrecin yavas vyavas
normallesmeye baslamasini bekliyoruz. Yine, Amerika ve Asya
gibi pazarlardaki gegen yillara nazaran zayiflayan gorinimlerin
de; jeopolitik risklerin hafiflemesi ve merkez bankalarinin
genislemeci politikalara yonelmesi ile dizelmeye baslamasi
beklenebilir.

Yurt Ici Satis Hasilati ise; gegtigimiz yilin ilk ¢eyreginde yasanan
blyik deprem felaketlerinin diisik baz etkisi ve yiksek
enflasyon ortaminin talebi 6ne g¢ekmesine yonelik davranigsal
etkenlerden olumlu yoénde etkilenmis durumda. 2024 yilinin
ikinci ceyreginde de, deprem felaketinin dlisiik baz etkisinin
sirket finansallari Uzerindeki pozitif yansimasinin devamini
bekliyoruz. Senenin ikinci yarisinda ise; enflasyonda ortaya
¢tkmasi beklenen duslslerin, beyaz esya tarafinda yapilabilecek
kampanyalari destekleyebilecegi ve bunun da satislari canli
tutabilecegi 6ngoriisi igerisindeyiz.

Aciklanan finansallar ve beklentilerimiz dogrultusunda,
degerleme modelimizde olusturdugumuz gelecege déniik
projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 ayhk
hedef fiyatimizi 30,00 TL seviyesinde sabit birakiyoruz ve ”’AL”
olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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ET BILANCO(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yillrk
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 29,451,079.00 30,486,509.00 -3.40 18,312,421.00 60.83
Nakit ve Nakit Benzerleri 99,705.00 839,435.00 -88.12 26,452.00 276.93
Ticari Alacaklar 13,936,249.00 15,984,512.00 -12.81 8,931,949.00 56.03
Stoklar 9,610,537.00 8,325,280.00 15.44 5,217,065.00 84.21
Pesin Odenmis Giderler 1,221,646.00 1,010,791.00 20.86 436,036.00 180.17
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - 18,979.00 -100.00 1,346.00 -100.00
Diger Donen Varliklar 28,871.00 97,662.00 -70.44 56,401.00 -48.81
DURAN VARLIKLAR 28,478,149.00 28,097,013.00 1.36 9,038,817.00 215.07
Maddi Duran Varliklar 24,912,648.00 24,831,706.00 0.33 7,670,752.00 224.77
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,749,369.00 1,587,572.00 10.19 462,334.00 278.38
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAYI1/0! 421,303.00 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 57,929,228.00 58,583,522.00 -1.12 27,351,238.00 111.80
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 27,817,436.00 29,009,303.00 -4.11 19,408,653.00 43.32
Kisa Vadeli Borglanmalar 2,708,483.00 2,488,205.00 8.85 5,648,090.00 -52.05
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1,389,786.00 1,244,848.00 11.64 750,656.00 85.14
Ticari Borglar 19,263,428.00 19,702,909.00 -2.23 12,058,532.00 59.75
CGalisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 415,400.00 333,680.00 24.49 311,136.00 33.51
Diger Borglar 3,245,093.00 3,929,342.00 -17.41 20,029.00  16101.97
Turev Araglar 97,816.00 444,295.00 -77.98 286,391.00 -65.85
Dénem Kari Vergi Yukumlultgu 15,969.00 11,702.00 36.46 98,752.00 -83.83
Kisa Vadeli Karsiliklar 17,744.00 16,618.00 6.78 33,194.00 -46.54
Diger Kisa Vadeli Yikimlulikler 206,086.00 221,354.00 -6.90 120,444.00 71.11
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 4,460,312.00 4,732,238.00 -5.75 1,114,354.00 300.26
Uzun Vadeli Borglanmalar 1,399,147.00 1,547,378.00 -9.58 410,478.00 240.86
Uzun Vadeli Karsiliklar 699,767.00 778,568.00 -10.12 528,177.00 32.49
Ertelenmis Vergi Yukumlalugi 1,917,882.00 1,892,525.00 1.34 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 4,424.00 13,022.00 -66.03 2,570.00 72.14
TOPLAM YUKUMLULUKLER 32,277,748.00 33,741,541.00 -4.34 20,523,007.00 57.28
TOPLAM GZKAYNAKLAR 25,651,480.00 24,841,981.00 3.26 6,828,231.00 275.67
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 25,651,480.00 24,841,981.00 3.26 6,828,231.00 275.67
Odenmis Sermaye 1,600,000.00 1,600,000.00 0.00 1,600,000.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 3,965,508.00 3,983,230.00 -0.44 2,295,550.00 72.75
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 16,914.00 - 214,458.00 -92.11 - 20,255.00 -16.49
Yeniden Degerleme Artisi 3,965,508.00 3,983,230.00 -0.44 2,295,550.00 72.75
Kar Yedekleri 16,914.00 - 214,458.00 -92.11 - 20,255.00 -16.49
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,378,828.00 1,378,828.00 0.00 233,843.00 489.64
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 10,696,715.00 5,247,525.00 103.84 2,294,587.00 366.17
Net Dénem Kari veya Zarari 616,613.00 5,436,126.00 -88.66 414,772.00 48.66
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 57,929,228.00 58,583,522.00 -1.12 27,351,238.00 111.80

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yallrk
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 13,973,539.00 61,069,905.00  -77.12 16,910,736.00  -17.37
SATISLARIN MALIYETi 11,836,354.00 51,094,963.00  -76.83 15,290,494.00  -22.59
BRUT KAR (ZARAR) 2,137,185.00 9,974,942.00  -78.57 1,620,242.00 31.91
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 166,417.00 525,816.00  -68.35 186,983.00  -11.00
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 636,867.00 2,950,832.00  -78.42 972,267.00  -34.50
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 187,855.00 557,891.00  -66.33 180,967.00 3.81
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 707,061.00 5,056,725.00  -86.02 623,534.00 13.40
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 1,383,512.00 8,305,329.00  -83.34 778,305.00 77.76
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 469,595.00 2,691,799.00  -82.55 125,254.00  274.91
FAVOK 1,834,814.00 7,895,938.00 -76.76 1,066,803.00 71.99
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 0.00 0.00 #SAYi/o! 0.00 0.00
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 469,595.00 2,691,799.00  -82.55 125,254.00 274.91
FINANSMAN GELIRLERI 427,202.00 2,991,163.00  -85.72 653,597.00  -34.64
FINANSMAN GIDERLERI 1,277,321.00 4,775,975.00  -73.26 959,551.00 33.12
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 579,794.00 5,500,684.00  -89.46 1,231,183.00  -52.91
DONEM VERGI GiDERI GiDERI/GELIRI 2,119.00 182,322.00 -98.84 168,491.00  -98.74
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI -38,938.00 593,910.00 -106.56 -51,194.00  -23.94
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylar) 616,613.00 4,724,452.00 -86.95 1,113,886.00  -44.64
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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