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Satiglara ¢eyreklik olarak baktigimizda gegtigimiz yilin ayni dénemine goére %14
azalarak 31.4mlr TL olarak gerceklestigini gérmekteyiz.

Kirilimlara baktigimizda 1Q24’e gére beyaz esya segmentinde sinirli daralma
gorirken tlketici ve mobilite elektronigi segmentinde %29’luk daralmalar
gdrmekteyiz. ic Pazarda %21.7’lik daralmayla talebi zayif devam ederken ihracat
tarafinda sinirli geri gekilmeler gérmekteyiz. Sektorin geneline baktigimizda 1Q25
déneminde Avrupa’da beyaz esya pazari %2 artarken 5 buyik AB Ulkesinde
blylime %5 gergekleserek sinirli toparlanma gergeklestirirken i¢ pazarda %12
daralma meydana gelmistir. Uretim verilerinde ise sektér %4 daralirken sirket
1Q25 déneminde Onceki doneme goére %24 daralma gergeklestirmesini negatif
yorumluyoruz.

Uriin grubu karlihiginda ise 1Q24’e gére tiiketici ve mobilite elektronigi segmenti
satiglarda daralma gorsek de brit kar tarafinda 6.9pt iyilesme saglarken beyaz
esya segmentinde tam tersi durum ile brit kar marjinda 9.7pt azalis meydana
gelmistir.

Karhlikta ceyreklik anlamda hafif de olsa toparlanma gérsek de 1Q24 déneminin
asagisinda marjlarin zayif seyrinin devamini gérmekteyiz. Sirket 1Q25’de 1.16mir
TL FAVOK ve 5.07mir TL Net Zarar aciklamistir. Rekor zararin olusumuna
bakacak olursak daralan talebe karsin disen briit kar marji ve artan faaliyet
giderleri , 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirnm zarari(TOGG — 988M zarar) ve
yuksek borglulugun getirmis oldugu finansman giderleri yiki olusturmaktadir.
Borglulukta ise g¢eyreklik anlamda herhangi bir degisiklik olmayip yliksek
borglulugun devamini gérmekteyiz. Sirket 8.65x gibi ylksek NetBorg/FAVOK
garpanlariyla fiyatlanmaktadir.

Zayif sonuglan negatif degerlendiriyoruz. Avrupa tarafinda sinirli toparlanma goérsek
de i¢ pazarda 1Q25 doéneminde beyaz esya sektoriniin lizerinde daralma
gerceklestirmesini negatif degerlendiriyoruz. 2Q25’de gorece toparlanma beklesek
de oOzellikle i¢ pazarda yiiksek faiz ortami ve talep yonlii daralmanin devam etmesini
beklemekteyiz. Sirket 10.57x FD/FAVOK c¢arpanlariyla islem gormektedir.
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2022 2023 2024 2025/3 2024/3 degisim
Tiiketici ve Mobilite elektronigi 41,278,770 57,901,518 50,948,417 9,024,080 12,674,842 | -28.8%
37.1% 35.7% 35.7% 28.7% 34.5%
BeyazEsya 69,846,170 104,114,180 91,788,082 22,438,355 24,105,888  -6.9%
62.9% 64.3% 64.3% 71.3% 65.5%
TOPLAM 111,124,940 162,015,698 142,736,499 31,462,435 36,780,730  -14.5%
Satislarin Maliyeti -92,235,255 125,960,525 -112,927,251 -25,409,113 -28,330,833
BRUTKAR 18,889,685 36,055,173 29,809,248 6,053,322 8,449,807 | -28.4%
% 17.0% 22.3% 20.9% 19.2% 23.0%
BRUT KAR 2022 2023 2024 2025/3 2024/3
Tiiketici ve Mobilite elektronigi 6,249,872 6,888,581 8,985,696 1,415,204 1,113,101 [N274%)
15.1% 11.9% 17.6% 15.7% 8.8%
BeyazEsya 12,639,813 29,166,592 20,823,552 4,637,118 7,336,796 [IEG6I8%
18.1% 28.0% 22.7% 20.7% 30.4%
TOPLAM 18,889,685 36,055,173 29,809,248 6,052,322 8,449,897 | -28.4%
2022 2023 2024 2025/3 2024/3
Yurtici Satislar 36,466,092 64,537,038 63,377,859 14,345,094 18,309,200  -21.7%
29.6% 39.8% 44.4% 45.6% 49.8%
Yurt Digi Satiglar 81,881,685 88,156,861 76,096,776 16,579,235 17,147,835  -3.3%
66.6% 54.4% 53.3% 52.7% 46.6%
diger 11,899,461 21,927,494 16,862,430 3,982,478 4,894,655  -18.6%
TOPLAM 123,024,401 162,015,698 142,736,499 31,461,435 36,780,730  -14.5%
indirim 7,222,837 -12,605,695 -13,600,566 -3,445,372 3,570,960
CEYREKLIK
VESTL 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
Satiglar 36,780,730,000 31,461,435,000 Net Borg 36,562,314,000  67,237,951,000
sati bliylimesi% -14.46% 83.9%
Briit Kar 8,449,897,000 6,052,322,000 Nakit 1,706,591,000 ©  2,658,167,000
%briit 22.97% 19% 55.8%
Net Kar -298,291,000 -5,076,976,000 netborg/6zkaynak 0.90 1.53
%net kar -0.81% -16.14% 2025/3 beklenti 2025/3 %
Satis 31,461,435,000
EBIT% 2.50 - 2.54 FAVOK 1,165,875,000
EBITDA% 8.37 3.71 NET KAR -5,076,976,000
NET KAR% -0.81 -16.14
Genel Yén.Gid.% 3.20% 4.0%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 14.99% 16.0%
Arge% 2.28 1.76
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Vestel Sirket Karti

120.00
Hisse Adi Vestel
Sektor Dayanikhh Tuketim 100.00
Halka Aciklik Orani 45.0%
Kurulus Tarihi 04.03.1983 80.00
Yasi 42
Personel Sayisi 19,509 60.00
Kapanis Fiyat 43.20
Giinliik Getiri 4.10 2000
Haftalik Getiri 1.74

0.00

Aylhk Getiri -8.09 <o <o <o o <o o> <o o < < < < <
Goreceli Getiri 0.29 Qo).g;y Qq_sot" QOP’\’J’ S})_@;-" 6%90;" Qo,f\?fy Qo,.”';y Q%"Q:y QOP'\:\/ QO)_Q'\:-" QOPO;J’ Q%_Qvf-\’ Qo)_g;"
Yilik En Disik - En Yiksek 39.36-102.70
Yillik Ortalama Fiyat 65.34 VESTL Xu100

Ozet Bilanco Szet Bilanco
2025/03 | 2024/12 [Degisim(%) 2025/03 | 2024/12 |2024/12 Degisim(%)

Donen Varlhiklar 53,483 61,568 -13.13 Net Sauslar 31,461 142,736 142,736 -77.96 -77.96
Nakit ve Benzerleri 2,658 2,994 -11.21 Yurt ici Saugslar 14,345 63,378 63,378 -77.37 -77.37
Stoklar 29,526 30,231 -2.33 Yurt Disi Satsglar 20,562 92,959 92,959 -77.88 -77.88
Ticari Alacaklar 15,618 22,244 -29.79 Diger Sauslar (o] o (o] a.d a.d

Duran Varhklar 130,966 130,485 0.37 Sauslarin Maliyeti 25,409 112,927 112,927 -77.50 -77.50
Maddi Duran Varhklar 62,273 62,297 -0.04 iskontolar 3,445.37 13,600.57 13,600.57 -74.67 -74.67
Maddi Olmayan Duran Varhklar 7,588 7,451 1.85 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d

Aktifler 184,449 192,053 -3.96 Brit Kar 6,052 29,809 29,809 -79.70 -79.70

Kisa Vadeli Yukiamlalikler 103,347 105,550 -2.09 Faaliyet Giderleri 6,851 26,274 26,274 -73.93 -73.93

Uzun Vadeli Yukiamlulikler 28,985 28,822 0.56 Esas Faaliyet Kari -798 3,535 3,535 -122.58 -122.58

Toplam Borg 132,332 134,372 -1.52 Amortisman 1,964 5,063 5,063 -61.21 -61.21

Net Borg 67,238 66,011 1.86 FAVOK 1,166 8,598 o -86.44 a.d

Sermaye 335 335 0.00 Vergi Oncesi Kar -4,949 -10,065 -10,065 50.83 50.83

Ozkaynaklar 43,954 49,236 -10.73 Ana Ortakhk Net Ka -5,077 -11,021 -11,021 53.93 53.93
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ik
Likidite
251.00
Cari Oran 0.52 0.58 -0.07
201.00
Likit Oran 0.22 0.29 -0.07
. 151.00
Degerleme
F/K 0.00 0.00 0.00 1m0
PD/DD 0.33 0.49 -0.16 51.00
FD/FAVOK 12.22 10.46 1.76 1.00
Karlilik & S & & S S S
NG > Y NV i NG N N
Ozsermaye Karlilig -12.00 -21.76 976 A > > o ' A >
Aktif Karhhk -3.13 -5.91 2.78 e [ /K e 5 Y1111k Medyan
Briit Kar Mariji 19.24 20.88 -1.65
Net Kar Marji -16.14 -7.72 -8.42 PD/DD
FAVOK Mariji 3.71 6.02 -2.32 2.00
1.80
Biiyiime 1.60
- 1.40
Net Kar Biiyiime 0.00 0.00 0.00 120
FAVOK Biiyiime -62.11 -42.77 -19.34 (1,28
Ozsermaye Buyime 8.12 -5.39 13.51 0.60 M
0.40
Aktif Buyime 31.90 6.26 25.64 0.20
. R 0.00
Faaliyet Etkinligi o> o> o> o> o> o> o> © © © o o
Stok Devir Hizi 357 3.75 T N I N I NS e
: : : S S S S N N N S J S S S
N\ \d NN\ ¥ \d NI\ N\
Alacak Devir Hizi 6.84 6.84 0.00
Ticari Bor¢ Devir Hizi 2.60 2.08 0.52 =——PD/DD ====S5 Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhgdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirnm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek
hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIiRiMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
% +90 (212) 286 30 00/ 331
+90 (212) 286 30 50
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is
Hani No:6, i¢c Kapi:7, Sisli/istanbul
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