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Yatas

2C24 Finansal Sonuglar - Negatif A L

Beklentimizin altinda net kar. Yatas, 2C24'te TMS 29 etkisi dahil Hisse Flyatl 27 82 TL
. ]

edildiginde kurum beklentimiz olan 54,1 mn TL’nin altinda, yilhk bazda
%15 azaligla 13,5 mn TL kar agikladi. Sirketin 2C23'te 207,1 mn TL 5
olarak acikladigi net kari, enflasyon muhasebesi sonrasi 15,9 mn TL Hedef F|yat: 40,35 TL

olarak revize edildi. Net kar tahminimizdeki sapmada, beklentimizin

altinda gerceklesen operasyonel karlihgin yani sira, beklentimizden .. . g

daha diistik parasal kazang kaydedilmesi etkili oldu. TMS 29 uygulamasi Getirli Potan Slyel I: %45
kapsaminda 2C24’te 54 mn TL parasal kazang kaydedildi. 1C24’te 440

mn TL parasal kazang kaydedilmisti. Ote yandan, 2G24'te 53,2 mn TL'lik

ertelenmis vergi geliri kaydedilmesi karlilig1 destekleyici yonde etkili
olurken, 345,9 mn TL seviyesine ylkselen net finansman gideri de Ozet Verller

karlihg! baskilayan unsurlar arasinda yer aldi. 2C23’te 231,3 mn TL net
finansman gideri kaydedilmisti. Operasyonel Kkarlilik tarafi ise,

o > - Hisse Kodu YATAS
beklentimiz olan 385,3 mn TL'nin altinda, 291,2 mn TL seviyesinde B
gergeklesirken; FAVOK marji da yillik bazda 3,5 puan azalisla %8 Cari Fiyat (TL) 27.82
seviyesinde gergeklesti. Borgluluk tarafi ise, 2C24’te bir 6nceki geyrege 52H En Yiksek (TL) 40.28
kiyasla %12,8’lik artisla 4,1 mir TL seviyesine yukseldi. Ozetle; her -
anlamda beklentimizin altinda kalan ikinci geyrek finansal sonuglarinin R 22l
hisse performansina etkisini ‘negatif”’ olarak degerlendiriyoruz. Piyasa Degeri (mn TL) 4,167

Piyasa Degeri (mn USD) 122

Ciro performansinda yillik bazda %20,4 dusus. 2C24'te Yatas'in ®
konsolide satis gelirleri TMS 29 etkisi dahil, yillik bazda %20.4 azaligla ' 21ka Agiklik Orani (%) 485
3.621 mn TL ile kurum beklentimiz olan 3.814 mn TL'nin hafif altinda ~ Konsensus HF (TL) 59.50
gerceklesti. Bu arada, 2.585 mn TL olan 2C23 cirosu da enflasyon Konsensus Tavsiye 100% B /0% H /0% S
muhasebesi sonrasi 4.547 mn TL seviyesine revize edilmis oldu. Bir 3 . S
onceki geyrek 3.651 mn TL olan net bor¢ pozisyonu 2C24 déneminde AHacim (mn USD) 11

4.118 mn TL'ye yikselirken, Net Borg/FAVOK rasyosu ise 2,76x HLY HBK (2024T) 4.8
seviyesinden 3,87x seviyesine ylkseldi.

Yurt iginde toplam magaza sayisi 788’e ulasti. Yatas'in 2C24 sonu
itibariyle kendisine ait perakende magaza sayisi 101 oldu (2023 yilsonu;
103). ikinci geyrekte 7 bayi agilisi gerceklesti. 2023 sonundaki 671 bayi Fiyat Performansi
sayisi, 687’e ulasirken, Turkiye genelinde kendine ait magazalar ve
bayiler olarak ulagilan toplam magaza sayisi da 774'ten 788’e, ulasilan
satis alani ise 656.270 m? oldu. 2C24 sonu itibariyle yurtdisinda corner 75.0
magazalarla birlikte toplamda ulagilan magaza sayisi 212 oldu (1G24,
200, 2023; 205).
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Beklentimizin altinda operasyonel karlihk. Yatas, 2GC24’te kurum 450
beklentimiz olan 385,3 mn TL'nin altinda yillik bazda %44,6 azalsla

291,2 mn TL FAVOK kaydederken; FAVOK marj yillik bazda 3,5 puan 0
dususle %8,0 seviyesinde gergeklesti. Beklentimizin de 2,1 puan altinda 25.0
gerceklesmeye isaret ediyor. Yillik bazda FAVOK marjindaki daralmada,
faaliyet giderlerinin satislara oraninda yillik bazda kaydedilen 7,2 puanhk
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artis etkili oldu. Faaliyet giderlerinin satislara orani 2C24'te %27,9 34 58839 39233388538
seviyesinde gerceklesti. Bu arada, 370 mn TL olan 2G23 FAVOK rakami a—Fiyat BIST 100 (Diizeltilmis)

enflasyon muhasebesi sonrasi 525,7 mn TL seviyesine revize edilmis
oldu.

Yatas igin 50,20 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi 40,35
TL’ye indiriyor, ‘AL’ yoniindeki tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Yatag'in
beklentimizin altinda karliliga isaret eden 2C24 sonuglarinin ardindan
modelimizi gincelliyoruz. Ayni zamanda net borg tarafindaki artigi
yansitmamiz gergevesinde, Yatas igin 50,20 TL seviyesinde bulunan
hedef fiyatimizi 40,35 TL'ye indiriyor, ‘AL’ tavsiyemizi ise strdiriyoruz.
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Ozet Finansallar

2GC24 2G23 2G23
TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL)
Net satiglar 3.621 4.547 -20,4% 2.585
FAVOK 291,2 525,7 -44,6% 369,5
FAVOK marji 8,0% 11,6% -3,5% 14,3%
Net kar 13,5 15,9 -15,1% 207,1
Net kar marji 0,4% 0,3% 0,0% 8,0%

T™MS20 H';Y
Etkisi 2023 ~rastrma
Beklentisi

76% 3.814

42% 385,3

2.7% 10,1%

-92% 54,1

7.7% 1,4%
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Kunye ve Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis

Banu KIVCI TOKALI

ilknur TURHAN

Aysegul BAYRAM

Yasin SARIHAN

Kerem DEMIRTAS

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

Kdemirtas@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 45

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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