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YATAS (EU) 4C24 Finansal Sonuclar — Hafif Olumsuz

4C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 4,081 3,976 3,590
FVAOK (TLmn) 407 418 424
FVAOK Marji 10.0% 10.5% 11.8%
Net Kar (TLmn) 17 71 42

Satis Gelirleri Disinda Zayif Kalan Sonuclar

Yatas, 4C24'te 71mn TL olan piyasa beklentisinin ve 42mn TL olan beklentimizin altinda 177mn TL
net kar aciklamistir (4C23: 50mnTL; 3C24: 57mn TL). Vergi gelirine ragmen, beklentimizden
daha dusuk parasal gelir (4C24: -47mnTL; 4C23: 541TmnTL) nedeniyle nedeniyle net kar
beklentimizin altinda kalmistir.

Brat kar marjinda yillik bazda 8.9pp ve 6nceki ceyrege gore 2.6pp iyilesme oldu. Sirket 4C24'te
407mn TL FVAOK aciklarken, FVAOK marjiise %10.0 olarak gerceklesmistir. Beklenti 418mn TL
FVAOK'e karsin %10.5 FVAOK marji olmasi yonindeydi. Yillik bazda, FVAOK'te %35 azalis ve
FVAOK marjinda 0.9pp daralma vardir. Dustk kaldirac etkisi ve buna paralel pazarlama
giderlerindeki yuksek artis faaliyet karini baskilamistir. Onceki ceyrege gére FVAOK marjinda
0.7pp daralma godzlenmistir.

4C24'te 3,976mn TL olan konsensusun hafif Gzerinde 4,08Tmn TL satis geliri elde edilmistir.
Satislar, yillik olarak %29 dusus ve 6nceki ceyrege gore ise %11 artis kaydetmistir.

2024 yilsonunda ulasilan net satis gelirleri 16,774mnTL olurken, bir 6énceki déneme gore %17.2
oraninda daralmistir. Bu dénemde toplam satislarin %93 yurtici ve %7 yurtdisi satislardan
olusmustur.

2024 yili sonu itibariyla Turkiye genelinde kendi magazalari ve bayiler olarak ulasilan toplam
magaza sayisi 809 ve yurtdisinda corner magazalarla birlikte toplamda ulasilan magaza sayisi
280 olmustur.

Piyasa etkisinin hafif olumsuz olmasini bekliyoruz

Yatas'in acikladigl sonuglarda net kar ve FVAOK beklentimizin altindadir. 4C24 sonuglarinin
hisse etkisini hafif olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

Sirket icin hedef fiyatimizi 42.6TL'den 40.0TL'ye dusurtyoruz. Endeks Uzeri (EU) olan
tavsiyemizi ise devam ettiriyoruz.

Siniflandirma: Acik
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(mn TL) 4¢23
Net Satislar 5,768
Brut Kar 1,436
Faaliyet Kari 387
FVAOK 625
Net Diger Gelir/Gider -264
Yatirim Faal. Gelirler 70
Finansal Gelirler (net) 74
Finansal Gelirler 46
Finansal Giderler 29
Parasal Kazan¢/Kayip 541
VvOK 268
Vergi -218
Net Kar 50
Net Nakit -4,449
Calisma Sermayesi -3,274
Ozsermaye 6,750
Rasyolar
Brut Kar Marji 24.9%
Faaliyet Kar Mariji 6.7%
FVAOK Mariji 10.8%
VOK Mariji 4.6%
Net Kar Marji 0.9%
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Degisim
12A23  12A24 449;2"2,’/ 2%2;4/
19,539 16,174 -29% 1%
5,465 5,132 -4% 20%
1,206 731 -51% 4%
2,001 1,580 -35% a%
-202 639 ad. -22%
90 183 101% 5566%
342 1,077 ad. ad.
13 53 -47% 257%
229 -1,130 ad. ad.
1,508 817 ad. a.d.
1,436 526 a.d. a.d.
-425 -346 a.d. a.d.
1,01 180 -66% N%
-4,449 -4,081
-3,.274 -3,278
6,750 8,049

28.0% 31.7% 8.9 puan 2.6 puan

6.2% 4.5% -2.1puan  -0.3 puan
10.2% 9.8% -0.9 puan -0.7 puan
7.3% 3.3% a.d. a.d.

5.2% 1.1% -0.5 puan -1.1 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks
Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da ¢ikis
gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy’'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina
gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kiimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhg 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.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goéristna yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olaniileriye dénuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazil izni
olmadikca igerigi kismen ya da tamamen tgtncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli ttim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti BBVA Yatinm ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla erisebilirsiniz
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