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YATAS (EU) 4C25 Finansal Sonuclar — Olumlu

4C25 Aciklanan Konsensus GBaI;?IrT
Net Satislar (TLmn) 6,589 6,475 6,500
FVAOK (TLmn) 1,005 730 780
FVAOK Mariji 15.3% 11.3% 12.0%
Net Kar (TLmn) 242 85 120

Net Kar: Beklentinin Belirgin Uzerinde

Yatas, 4C25 doneminde 242 mn TL net kar acikladi. Aciklanan net kar, 8 mn TL
seviyesindeki piyasa beklentisinin %184 (zerinde gerceklesti. Sirket bir 6nceki
ceyrekte 26 mn TL net zarar aciklamisti. Boylece net kar yillik bazda %1004,6 artis
kaydetti. Bununla birlikte, yil geneline bakildiginda 2025 yil toplam net kari 113 mn TL
ile yilhk bazda %51,9 daralma gosterdi.

Operasyonel Karllik: Guclu FAVOK Performansi

Sirketin 4C25 FAVOK'G 1.005 mn TL ile 730 mn TL olan piyasa beklentisinin %37,7
tzerinde gerceklesti. FAVOK ceyreksel bazda %74, yillik bazda %56 artis gosterdi.
Boylece 2025 yili toplam FAVOK'l1 2.635 mn TL seviyesine ulasarak yillik bazda %27,4
buylme kaydetti.

Bu ceyrekte genel ydnetim giderlerindeki dusis operasyonel karlihgr destekleyen ana
unsur oldu. FAVOK marji %15,3 seviyesinde gerceklesirken, marj ceyreksel bazda 4,8
puan, yillik bazda 3,2 puan iyilesti. 2025 yili toplaminda FAVOK marji %11,6 seviyesinde
gercekleserek yillik bazda yaklasik 1,9 puan artis kaydetti.

Satis Gelirleri: Beklentilere Paralel

Sirketin 4C25 satis gelirleri 6.589 mn TL ile 6.475 mn TL olan piyasa beklentisine
paralel gerceklesti. Satis gelirleri ceyreksel bazda %18,7, yillk bazda %23,4 artis
gosterdi. Boylece 2025 yil toplam satis gelirleri 22.658 mn TL seviyesine ulasarak yillik
bazda %7 buyume kaydetti.

Borcluluk ve Nakit Pozisyonu
Sirketin net nakit pozisyonu c¢eyreksel bazda 279 mn TL azalarak -5.648 mn TL
seviyesinde gerceklesti. Bu dogrultuda Net Bor¢/FAVOK rasyosu 2,14x seviyesinde
olustu.

Degerleme ve Gorunim
Net kar ve FAVOK'Un piyasa beklentilerinin belirgin tizerinde gerceklesmesi nedeniyle
finansallarin hisse performansina gicll pozitif yansimasini bekliyoruz. Yatas hissesi
2026 tahminlerimize goére 4,3x FD/FAVOK carpani ile islem gérmektedir. 62,5 TL
hedef fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.
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(mn TL)

Satis Gelirleri

Brit Kar (Zarar)

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider

Yatirim Faal.Gelir/Gider

Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)

VOK

Vergi Geliri (Gideri)

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Esas Faaliyet lle llgili Olusan Nakit

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Marji

Faaliyet Kar Mariji

FVAOK Marji

Net Kar Mariji

5,341
1,806
247

228
184
-672
-62
a3
34
22
-5,342
-4,291
2,414
10,535

33.8%
4.6%
12.1%
0.4%
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1625 2G25
5,430 5,085
1,852 1,808
203 296
479 572
249 209
6 3
-225 -408
542 309
234 101
-279 -158
-46 -57
-4,285 -4,975
-2,942 -3,219
1,739 699
10,297 10,564
34.1% 35.5%
3.7% 5.8%
8.8% 1.3%
a.d. ad.

3G25
5,554
1,950
305
578
187
3
-381
219
14
140
-26
-5,369
-3,253
1,158
10,500

35.1%
5.5%
10.4%
ad.

4G25
6,589
2168
458
1,005
176
-100
-412
225
122
120
242
-5,648
-2,876
1732
10,764

32.9%
6.9%

15.3%
54.5%

12A24
21,170
6,717
957
2,068
902
240
-1,409
1,070
689
-453
235
-5,342
-4,291
3941
10,535

31.7%
4.5%
9.8%

44.2%

Degisim

12A25 4GC25/4G24 AG25/3G25

22,658
7,778
1,262
2,635

822
-89
-1,425
1,294
571
-457
13
-5,648
-2,876
5,328
10,764

34.3%
5.6%
1.6%
44.4%

23%
20%
85%
56%
-23%
ad.
ad.
a.d.
ad.
249%
1005%
ad.
ad.
-28%
2%

-0.9 puan
2.3puan
3.2 puan
54.1puan

19%
N%
50%
74%
-6%
ad.
ad.
3%
6%
ad.
ad.
ad.
ad.
50%
3%

-2.2puan

1.5puan

4.8 puan
ad.

Arastirma

12A25/12A24
7%
16%
32%
27%
-9%
ad.
ad.
21%
-17%
ad.
-52%
ad.
ad.
35%
2%

2.6 puan
1.1puan
1.9 puan
0.2puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimualatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin géristni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen dcglincU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢ci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



