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YATAS (EU) 3C23 Finansal Sonuclar — Olumsuz

3C23 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 2,440 2,405 2,322
FVAOK (TLmn) 226 260 225
FVAOK Marji 9.3% 10.8% 9.7%
Net Kar (TLmn) -25 110 93

Beklentilerin altinda net zarar

Yatas, 3C23'te 1T0mn TL olan piyasa beklentisininaltinda 25mn TL net zarar aciklamistir (3C22:
+156mnTL;2C23:207mnTL)

Kredikosullarindaki sikilasmanin talep yonli negatif etkisine ek olarak teslimat ve lojistik tarafta
sirkette yasananaksakliklaringelir tarafina dnemlidlctide yansidiginidistntyoruz.

Sirket, 3C23'te 226mn TL FVAOK aciklarken, FVAOK marji ise %9.3 olarak gerceklesmistir.
Piyasa beklentisi260mn TLFVAOK'e karsin %10.8 FVAOK marjiolmasi yonundeydi. Yillik bazda,
FVAOK'te %4 dustsve FVAOKmarjinda 3.9 puandaralma vardir.

3C23'te piyasabeklentilerine paralel 2,440mnTL satis geliri elde edilmistir. Satislar, yillik olarak
%37 artis, dncekiceyrege gdreise %6 dusts kaydetmistir.

Piyasa etkisinin olumsuz olmasini bekliyoruz

Yatas'in acikladig sonuclarda net kar (net zarar) ve FVAOK beklentilerin altindadir. 3C23
sonugclanninhisse etkisini olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

Sirket icin Endeks Ustii Getiri (EU) olan tavsiyemizi 48.1TL hedef fiyatimizladevamettiriyoruz.

Yatas Ozet Finansal Sonugclar Degisim

(mnTL) 3G22 4G22 1G23 2C23 3C23 9A22 9A23 3C23/3C223C23/2C23 9A23/9A22
Net Satiglar 1,786 2,196 2,043 2,585 2,440 4,541 7,068 37% -6% 56%
Brat Kar 548 749 663 856 802 1,441 2321 46% -6% 61%
Faaliyet Kari 21 272 213 323 183 542 719 -13% -43% 33%
FVAOK 235 358 259 370 226 605 854 -4% -39% 41%
Net Diger Gelir/Gider 10 -19 -15 71 -25 19 31 ad. ad. 61%
Finansal Gelirler (net) -22 -83 -68 -132 -172 -88 -372 ad. a.d. a.d.
Vergi -48 -26 -26 -55 -20 -109 -100 ad. a.d. a.d.
Net Kar 156 145 105 207 -25 370 288 a.d. a.d. -22%
Net Nakit -967 -1,089 -1402 -1,703 -2359 -967 -2,359

Galisma Sermayesi -1,055  -1137  -1261 -1,675 -2118 -1,055 -2,118

Ozsermaye 1270 1404 1499 1689 1463 1270 1463

Rasyolar

Brut Kar Mariji 30.7% 341% 324% 331% 329% 31.7% 328% 2.2puan -0.3 puan 1.1 puan
Faaliyet Kar Marji 1M.8% 124% 104% 125% 75% 11.9% 10.2% -4.3 puan -5 puan -1.8 puan
FVAOK Mariji 13.2% 16.3% 12.7% 14.3% 9.3% 13.3% 12.1% -3.9puan -5 puan -1.2 puan

Net Kar Mariji 87% 6.6% 51% 8.0% ad. 81% 41% ad. ad. -4.1 puan
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumii'ninEndeks Uzeri (EU)ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigihisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolimu 'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks
Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis
gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢lkmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina
gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir ¢rttismeyebilir.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlgi kapsaminda degildir. Yatinrm 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 durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler i1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirmlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni
olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Uglncu 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 dogrultusundakullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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