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1C22 Kar Beklentileri

Enflasyonist etki banka karlanindaki artigi banka disi sirketlerin AK Yatirim Aragtirma
lizerine glkardl research@akyatirim.com.tr

Arastirma kapsamimizdaki sirketlerden bankalarin 1¢22 net kar toplaminin, giiclii TUFE tahvil getirisi, saglam aktif artigi ve
karsilik giderlerindeki rahatlama ile yillik bazda dort katina ¢ikmasinive dnceki ceyrege gore de %60 civarinda artmasini
bekliyoruz. Banka disi sirketlerdeise, dnceki yilagdre satis gelirlerinde %120 ve FAVOK 'te yaklasik %110 artisla birlikte, net kar
artisinin daha iliml1 %73 olmasini bekliyoruz. Banka disi sirketlerin mevsimsellige bagliolarak 6nceki ceyregin altinda toplam
net kar aciklamasini bekliyoruz. Yill ik bazda bankadisi sirketlerintoplam net kar artiginin net sative FAVOK artisinin gerisinde
kalmasi dnemli 6l¢lide gectigimiz yilin ilk ceyregini karla kapatan Anadolu Efes, Anadolu Grubu Holding, TAV ve Ulker’de 122
zarari 6ngormemizden kaynaklaniyor. Kiresel emtia rallisive TL'nin deger kaybi 6nceki geyrekte oldugu gibi basta demir/gelik
sirketleri olmak tGizere doviz kazanan sirketleri destekliyor. Ayrica, enflasyonist dongiiniin yurtici perakendecilerin satis ve net
kar performansiiizerindeartirici etkisi oldugunu gériyoruz.

Banka tarafinin kar artisinda dnceki ceyrege gdre Garanti ve Yapi Kredi ve 6nceki yila gore is Bankasi, Halkbank ve Vakifbank
dne cikiyor. Onceki ceyrege gére banka karlariniartiran unsur TUFE etkisi ve yiiksek karsilik yikiiniin hafiflemesi olurken, yillik
bazda da ilgili bankalarin ¢ekirdek getiri makasindaki genisleme ve aktiflerdeki biyime dikkat ¢ekiyor. Banka disi tarafta ise
Aksa, Eregli, Kardemir, Sisecam, Tekfen, Tofas, Otokar, Kog Holding, Tiirk Hava Yollari, Mavi, Yatas, BiM, Sok Marketler ve
Bizim Toptan glclU yillik net kar artiglari ile dikkat ¢ekiyor. Bu gelisme sektorlere gore emtia fiyat ivmesini, ihracat
performansini ve/veya enflasyona bagli olarakyurt ici satis hacimlerini artmasini yansitiyor. Diger taraftan Anadolu Efes,
Anadolu Grubu Holding, Tav Havalimanlari, Pegasus ve Ulker'in 1¢22’de zarar agiklayacagini tahmin ediyoruz. Son olarak
Argelik, Aselsan, Indes, Fonet, Kervan Gida, Koza Altin ve Tiirk Traktor sirketlerinde yillik kar artisinin enflasyonun altinda
hatta tek haneli seviyelerde kalmasini bekliyoruz.

1C22 bilango donemi 21 Nisan'da baghyor. Tiirk Traktor, 21 Nisan'da 2022ilk ceyrek sonuglariniagiklayanilk sirket olacak ve
ertesi glin Argelik tarafindan takip edilecek. Bankalar tarafindaise 1¢21 bilango dénemi 27 Nisan'da Akbankile baslayacak ve
bunu Garanti (28 Nisan) ve Yapi Kredi ile TSKB (29 Nisan) izleyecek. Bankalar ve sirketlerin konsolide finansallari icin son

aciklama tarihiise 10 Mayis olarak belirlendi.

Ak Yatirim Arastirma KapsamindakiHisseler i¢in Toplam Rakamlar

(milyon TL) 1G22T1 1G21 % deg. 4CQ21 % deg.

Net Kar 57,486 24,017 139.4% 49,429 16.3%
Mali Kesim* 28,000 6,926 304.3% 17,610 59.0%
Mali Kesim Digi 29,485 17,091 72.5% 31,819 7.3%

Mali Kesim Digi
Satis Gelirleri 400,294 182,345 119.5% 362,464 10.4%
FAVOK 56,620 26,995 109.7% 65,907 -14.1%
FAVOK mariji 14.1% 14.8% -66 bps 18.2% -404 bps
Net kar marji 7.4% 9.4% -201 bps 8.8% -141.3 bps
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Net Kar Beklentileri (milyon TL)

NET KAR
Aciklama Yorumlar
Hisse Tarihi 16221 1¢21 Yilhk Degisim
Albaraka’nin 1G22 net karinin énceki yila ve &nceki ¢eyrege gore %260 ve
%277 artarak 200 milyon TL olmasini bekliyoruz. Kardaki toparlanma TUFE'ye
ALBRK 9-13 May 200 55 %260 endeksli kira sertifikalarinin artan katkisini ve olumlu aktif degerleme etkisini

yansitiyor. Buna karsilik bankanin sorunlu kredi miktarinin yatay seyrettigini,
ancak glglt karsihk ayrilarak 6nceki donemde rakiplerin gerisinde kalan
karsilik ayirma oraninin yikseltildigini tahmin ediyoruz.

Garanti Bankasi'nin 1¢22’de (0,3 milyar TL serbest karsilik ile) 8,15 milyar TL
net kar agiklamasini bekliyoruz. TUFE tahvillerin FGA igerisindeki payinin %5,5
ile rakiplerin gerisinde olmasi enflasyon etkisini daha sinirli diizeyde tutuyor.
GARAN | 28-Nis 8.150 2.529 %222 Bankanin ‘kredi‘ mevd-u‘at getiri maka:mnln gbrecel yi]ksek kalmasini, yl||||f
bazda faaliyet giderlerinin %65 ve komisyon gelirlerinin %50 artmasini. Kredi
risk maliyetinin de 100 baz puanin altinda ( 2022 butge hedefi azami 150 baz
puan) kalmasini 6ngoriyoruz. TL kredilerde %12 ve TL mevduatta %30 artis
ile gok giglti TL menkul kiymet artisi hesapliyoruz.

Halkbank’in 1C22F net karinin giicli TUFE tahvil getirisi ile 1,85 milyar TL'ye
ulagmasini bekliyoruz. Altin cinsinden tahvil borglanmasina iliskin muhasebe
degisikligi ile menkul kiymet faiz geliri ve kur farki gideri kalemlerinin karsilikli
sert digmesini bekliyoruz. Diger taraftan onceki ¢eyreklerde nispeten diisik
seyreden provizyon / kredi oraninin bu geyrekte de daha yiksek karsilik
ayrilarak gliclendirilmeye devam edecegini tahmin ediyoruz. Bankada TL
kredi artiginin %10 ile sektdr ortalamasinin hafif altinda kalacagini tahmin
ediyoruz.

HALKB | 9-13 May 1.850 59 %3034

is Bankas’'nin 2G22’de 6zel mevduat bankalari arasinda 6nceki ceyrege ve
onceki yila gore en yiksek net kar artisi saglamasini bekliyoruz. Bu guglu
toparlanma istirak gelir katkisinda onceki ceyrege gore belirgin azalma
ISCTR 9-10 May 8.100 1.854 %337 pro.JekS|yonumuza raément TL.JFF_“fa‘llz gelirindeki artis vt‘avéncekl ceyrege gt’)rej'

gerileyen serbest karsilik gideri gliglu artigi yansitiyor. Diger taraftan net kredi
risk maliyetinin yataya yakin kalmasini, 1G22 TL kredi artisinin emsallerinin
altinda %7 civarinda olmasini bekliyoruz. Yillik bazda komisyon gelirlerinde
%70 ve faaliyet giderlerinde %90 civari artis 6ngériiyoruz.

TSKB igin 1¢22°de kredi artisi 6ngdrmiiyoruz. Buna karsilik gliclii seyreden ve
%46 Ocak enflasyonu ile degerlenen TUFE tahvil getiri katkisi ve diigen karsilik
TSKB 29-Nis 600 226 %166 giderleri sayesinde 1G22 net karinin 6nceki yila gére %166 ve 6nceki ceyrege
gore %90 artacagini tahmin ediyoruz. Bankanin 6nceki geyreklerde oldugu
gibi bu dénemde de 50 milyon TL kadar serbest karsilik ayirmasini bekliyoruz.

Vakifbank’in 1G22 net karinin 6nceki geyrege gore %50 artigla 3,0 milyar TL
olmasini bekliyoruz. Olumlu beklentimiz TUFE tahvil getirisindeki giicli
katkiyi, komisyon gelirlerinde yillik %80 ve faaliyet giderlerinde yillik %50
VAKBN | 9-13 May 3.000 750 %300 (nispeten sinirh) artis beklentimizi iceriyor. Bankanin ayrica 300 milyon TL
kadar serbest karsilik ayiracagini ve karsilik oranindaki artisla birlikte net kred i
risk maliyetinin 220 baz puan civarinda olusacagini éngoriyoruz. TL kredi
tarafindaki bliyimenin %10 civarinda olmasini bekliyoruz.

Yapi Kredi oransal en yiiksek TUFE tahvil portféyiine sahip olmasinin faydasini
gormeye devam edecek. Net karin Onceki yila gore dort kata ulagmasini ve
onceki geyregin %70 lzerinde olmasini bekliyoruz. Olumlu gelisme ayrica
YKBNK | 28-Nis 6.100 1.453 %320 kredi risk maliyetinin 6nceki ceyrege gore yari yariya azalarak 100 baz puanin
altina dismesinden kaynaklaniyor. Diger taraftan yillik bazda komisyon
gelirlerinde %50 ve faaliyet giderlerinde %55 diizeyinde rakiplerine gore daha
dustk artiglar hesapliyoruz. TL kredi tarafinda da %20’ye yakin guigli buyiime
ongoriyoruz.

28.000 6.926 %304
Toplam
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Yorumlar

AEFES

AGHOL

AKSA

ARCLK

ASELS

BIMAS

BIZIM

9 Mayis

9-10 May

9-May

22-Nisan

26-Nisan

9 Mayis

9 Mayis

13,435

28,215

3,824

28.564

3,969

25,900

2,315

6,159

15,348

1,316

12.984

3,173

15,502

1,447

118%

84%

191%

120%

25%

67%

60%

2,000 656

3,225 1,435

837 183

3.011 1.884

968 761

2,255 1,324

133 72

205%

125%

356%

60%

27%

70%

84%

-172 295

-180 684

518 133

1.193  1.093

1,321 1,234

1,275 685

23 0

288%

9%

7%

86%

5092%

Ukrayna operasyonlarinin negatif etkisine ragmen, hem
Tirkiye operasyonlarinda hem de uluslararasi
operasyonlarda hacim biyumesi, yiksek fiyat artiglari
ve yurt digi operasyonlarin kur gevrim farklan sayesinde
bira operasyonlarinda gigli satig biiyimesi (yillik bazda
%106) ongoriyoruz. Artan maliyet baskisina ragmen,
operasyonel kaldirag, glglu fiyatlama ve zayif baz etkisi
sayesinde FAVOK marjinda iyilesme &ngérilyoruz.
Ukrayna operasyonlarinda deger dustklugii karsiig
nedeniyle net karn baski altinda kalacagini tahmin
ediyoruz.

Ozellikle gazli icecek ve bira is kollarinin giiclii katkis ile
konsolide bazda ylksek satis blylmesi tahmin
ediyoruz. Daha yiksek karliliga sahip gazl icecek is
kollarinin agiriginin artmasi ve hem gazliigecek hem de
bira is kolunda marijlarin iyilesmesi sayesinde konsolide
operasyonel marjlarda iyilesme 6ngoériyoruz. TL'nin
deger kaybinin yabanci para borglar Uzerinde yarattig
kur farki zaran ve Anadolu Efes'in Ukrayna
operasyonlarinda deger disiklGgu karsiigr nedeniyle
net karin baski altinda kalacagini tahmin ediyoruz.

GUglu talep ciroda ylksek biyime saglamaya devam
ediyor. Artan teknik elyaf talebi de karn cirodan daha
hizli biylimesine neden olmasini bekliyoruz.

Uluslararasi operasyonlarin artan payi, satin alma etkisi
ve fiyat ayarlamalan sayesinde gugli ciro artigi
bekliyoruz. Net kar, artan borg¢ / finansman maliyeti ve
kur farki zararlan nedeniyle gorece daha zayif
kalacaktir.

Yavaglayan teslimatlarla ciroda gorece yavas blyiume
beklentimiz var. Kur avantajiyla faaliyet kar marjinda
hafif genisleme bekliyoruz. Ancak diisen faaliyet-disi
gelirler nedeniyle net karda tek haneli blyime
beklentimiz var.

Guglt talep, hizl magaza agilislan (yillik: +11%) ve
yiksek gida enflasyonunun etkisi ile gida perakende
sirketleri arasindan en gligli ciro biyiimesine ve benzer
magaza  blyUmesine ulagmasini  6ngoriiyoruz.
Maliyetlerdeki baskiya ragmen, operasyonel kaldirag ve
brit marjlardaki hafif iyilesme nedeniyle FAVOK
marjinda sinirh iyilesme tahmin ediyoruz. Blyime
tahminimiz Sirket'in 2022 ciro blyume o6ngorilerine
yukari yonli riske isaret ediyor.

HoReCa ve franchise ve bireysel misteri
kategorilerinde momentumun devam etmesi sayesinde
Sirket'in oldukga glgli satis blyimesi agiklamasini
bekliyoruz. Yuksek maliyet baskisina ragmen guglu
blyimenin saglayacagi operasyonel kaldirag ve briit
marjlarda iyilesme sayesinde FAVOK marjinda yillik
bazda hafif iyilesme tahmin ediyoruz. Gida perakende
sirketleri arasinda en giiclii FAVOK biiyiimesive net kar
buytimesine ulasacagini 6ngoriiyoruz. Gugli 1G22
tahminlerimiz Sirket'in 2022 yili biiyime 6ngoriilerine

yukar yonli riske isaret ediyor.




AKYatirm

Satiglar FAVOK Net Kar

Aciklama Yillik Yillik vk | Yorumlar
Hisse | Tarihi 1€22T 121 Degisim | 1¢22T 121 Degisim | 1¢22T 121 Degisim

Yurtdigi  operasyonlarinda  glgli  organik hacim
biyimesi, Ozbekistan operasyonlarinin portféye dahil
edilmesi, fiyatlama ve vyurtdisi operasyonlann kur
¢evrim farklan sayesinde oldukga glgli satis biytimesi
o6ngoriyoruz. Gugli buyumenin sagladigi operasyonel
kaldirag, artan hammadde maliyeti ve kur etkisinin
fiyatlara yansitilabilmis olmasi ve daha yiiksek karliliga
sahip yurtdisi operasyonlannin agirhginin daha giglu
biyime ile artmig olmasi sayesinde FAVOK marjinin
hafif iyilesme gosterecegini tahmin ediyoruz.

CCOLA 6 Mayis 8,485 3,747  126% 1,700 733 132% 635 403 57%

Yiikselen hammadde fiyatlan nedeniyle 1G22’de ton
basina FAVOK’{in 318 dolar olacagini tahmin ediyoruz.
Bu rakam 4G21’deki 418 dolar fiyatinin 100 dolar kadar
altinda.

EREGL 25-29 Nisan | 29,108 10,464 178% 8,409 3,853 118% 5,388 2,618 106%

Bazi bulyuk soOzlesmelerden kesilmemis faturalar var.

Bunlarin halen 1G22 sonuglara dahil edilme ihtimali var.
E -1 18. 17. 9 . 1 -9 . . -19
FONET | 9-10 Mayis 8.3 7:5 % 7.4 8 9% 6.4 6.5 % Ancak 2G22’ye de kalabilirler. Bizim beklentilerimiz bunlar

harg tutularak yapildi.

FROTO | 27 Nisan 26,711 16,254 64% 2,900 1,812 60% |2,457 1,819 35% Toplam satis hacmi yillik %13 daraldi. TL bazinda net
karin yillik %35 artmasini beklememize ragmen sirketin

net karnnin EUR bazinda %22 daralmasini bekliyoruz.

Zincir magazalara satislarda artis var. Bundan dolayi
INDES 9-10 Mayis | 4,938 2,871 72% 154 83 85% 65 55 18% finansman gider artisi da var, dolaysiyla, net kar
buyimesi daha yavas olmasini bekliyoruz.

1G22’de demir gelik satis fiyatlan hafif dlsus trendinde
olup, hammadde fiyatlan yukselis trendi oldugundan,
makasta daralma gergeklesti ve 4G20’ye beklendigi gibi
daralma varancak 1G21’e gore glclii biylime var. Ton
basina FAVOK 4C20’deki 280 dolardan 1G22’de 204
dolara gerilemesini bekliyoruz.

KARDM | 9-13 Mayis [ 5,716 2,732 109% | 1,535 815 88% 1,207 501 141%

Grup sirketlerin artan faaliyet performanslariyla net

- 0,
KCHOL | 9-10 Mayis 6,749 2,113 219% karda yillik bazda Ug haneli biyime bekliyoruz.
Onemli élglide artan net borg ve kur farki zararlarinin
net kar lzerinde baski olusturmaya devam etmesini
KRVGD | 9-10 Mays | 792 323 145% 102 62 63% 2% 54 529% bekliyoruz. 4G21'in disik tabanindan c¢eyreksel bazda

hafif EBITDA marj artisi igin alan goériyoruz. Diger
yandan 1G22 FAVOK beklentimiz dolar bazinda yillik
%13 gerilemeye isaret ediyor.
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KOZAL

LOGO

MAVI

MGROS

PGSUS

OTKAR

SELEC

SISE

5-Mayis

9-10 Mayis

Haziran

9-10 May

9-10 Mayis

21-29 Nisan

4-10 Mayis

4-10 Mayis

1.386

258

1,450

12,240

3,950

1,301

8.765

16.804

849

139

759

7,689

1,090

877

5.790

5.686

63%

85%

91%

59%

262%

48%

51%

196%

685

103

290

916

532

179

585

4.359

413

55

140

605

128

336

1.334

66%

87%

108%

51%

a.d.

39%

74%

227%

905

89

117

43

-989

195

442

2.675

662

55

31

210

-933

107

284

1.348

37%

63%

277%

-79%

a.d.

81%

56%

98%

Sirketin altin  satiglarinin  yillik bazda 53bin ons
seviyesinde bekliyoruz. Ons basina nakit Uretim
maliyetinin 850 dolar seviyesinde gergeklesmesini

1G22 talep beklentilerin Uzerinde. Ciroda beklenen
glglu biyume gogunlukla karliliga yanisyor.

Tirkiye operasyonlarinda gugli talep ve maliyet
artiglannin  fiyatlara  yansitilabilmesi,  uluslararasi
operasyonlarda ise kur gcevrim farklan sayesinde yuksek
satis buylUmesi goérecegimizi tahmin ediyoruz. Artan
maliyet baskisina ragmen gigli biyimenin yarattigi
operasyonel kaldirag, maliyet kontroli ve fiyatlama
sayesinde operasyonel kar marjlarinda hafif iyilesme
ongorlyoruz.

Online satis kanalinda glgli biyime, hizh magaza
acllislan (+%7) ve ylksek enflasyonun etkisi ile gigli
blylme bekliyoruz. Tiketicilerin daha dustk karl
Uriinlere  yonelmesi ve hizlh  blylyen online
operasyonlarin marjlar Uzerindeki etkileri nedeniyle
operasyonel marjlar tzerinde hafif baski 6ngoriyoruz.
Guglt 1G22 blyume beklentimiz Sirket'in muhafazakar
2022 buyume oOngorilerinde yukan yonliu revizyon
olabilecegine isaret ediyor.

Pegasus’un net satiglannin EUR bazinda yillk %107
artarak 2019 yilinin %87’si seviyesine yukselmesini
bekliyoruz. 1¢21’de -5mn EUR negatif FAVOK agiklayan
sirketin  1¢22’de 34mn EUR FAVOK aciklamasini
bekliyoruz. Operasyonlardaki iyilesmeye ragmen
1¢22’de -63mn EUR net zarar bekliyoruz. (1¢21 net
zarar: -101mn EUR).

Cironun g¢ogunlugu doviz bazl oldugundan yksek gift
haneli bliyime bekliyoruz. Satislarin dagiliminda zirhli
ara¢ payinin  hafif daralmasiyla karlihkta biraz
yavaslama ongorioruz.

ilag satislarinda diisiik baz etkisi kaynakli giiglii biyime
ve fiyat artigi etkisiyle %51 ciro biyiimesi 6ngoriyoruz.
Artan stok karlannin faaliyet karliligi Gzerinde olumlu
etki yapmasini bekliyoruz.

Diizcam ve kimyasallaris kollarnda guglu fiyatlandirma
ve Sisecam LP'nin tam konsolidasyonu FAVOK
buytimesini destekliyor. Satin alma etkisi hari¢ yillik %
170 oraninda FAVOK artigi éngériiyoruz.
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Satiglar FAVOK Net Kar
Yillik
Aciklama Degisi Yillk Yillik Yorumlar
Hisse Tarihi 1¢227 1¢21 m 1€22T  1€21  Degisim | 1¢22T  1¢21  Degisim

Hizli magaza agiliglan (yillik +12%) ve ylksek gida
enflasyonunun  etkisi ile glgli  blyime
bekliyoruz. Ancak gegtigimiz yil ayni dénem
Sok'un en yiksek benzer magaza biylimesine
ulasmis olmasinin yarattigi baz etkisi nedeniyle
bu c¢eyrek benzer magaza blylmesinin
rakiplerinin  gerisinde  kalmasini  bekliyoruz.
SOKM 9 Mayis 10,170 6,377 59% 890 602 48% 193 84 130% Gorece zayif benzer magaza blyumesi ve
maliyet baskilar nedeniyle FAVOK marjinda hafif
daralma ©ngoriyoruz. Net kar marjindaki
iyilesme trendinin devam etmesini tahmin
ediyoruz. Ciro blylme oOngorimiz Sirket'in
muhafazakar olan 2022 vyl  biyume
ongorulerinde yukari yonlu revizyon
olabilecegine isaret ediyor.

1¢21’de TAV, Tunus bor¢ vyapilandirmasi
sebebiyle 109mn EUR tek seferlik finansal gelir
kaydetmisti. 1¢22’de TAV’In net satiglarinin EUR
bazinda yillik %131 artarak 2019 yilinin %93’u
seviyesine yukselmesini bekliyoruz. 1¢21'de -
TAVHL 26 Nisan 2,182 539 305% | 373 -27 a.d. -404 553 a.d. 4mn EUR negatif FAVOK agiklayan sirketin
1¢22'de  24mn EUR FAVOK aciklamasini
bekliyoruz. Faaliyetlerdeki iyilesmeye ragmen
sirketin  1¢22’de -26mn EUR net zarar
aciklamasini bekliyoruz. (1¢21 duzeltilmis net
zarar: -47mn EUR)

Gelir ve FAVOK tahminlerimiz genel olarak
sirketin yilsonu beklentileriyle uyumlu. Kur farki
zararlarinin net kar Uzerinde baski yaratmasini
bekliyoruz.

TCELL 28-Nisan 10.441 7.872 33% 4.337 3.243 34% 922 1.105 -17%

Taahhiit is kolundan 8mn dolar pozitif FAVOK
katkisi bekliyoruz. Giibre is kolu diisen satig
TKFEN 28-Nisan 6.255 3.791 65% 757 522 45% 782 412 90% hacmi ve marjlara (baz etkisi kaynakli) ragmen
dolar bazinda artan giibre fiyatlarindan olumlu
etkileniyor.

1622’de THY’nin net satislannin  ABD dolarn
bazinda yillik %61 artarak 2019 yilinin %105’ine
ulasmasini bekliyoruz. THY’nin FAVOK’ {iniin ABD
dolan bazinda yillik %39 artmasini bekliyoruz.
THY’nin net karini ABD dolar bazinda yillik %23
artirmasini bekliyoruz.

THYAO 28 Nisan 40,307 13,252 204% | 6,737 2,566 163% 1,047 438 139%

Toplam satis hacmi yillik bazda %17 darald.
Hacimdeki daralmaya ragmen al ya da ode
TOASO | 27 Nisan 10,051 6,603 52% | 1,573 875 80% 1,118 617 81% anlagmalan  sayesinde  Tofag'in  marjlanini
iyilestirebilecegini dusuniyoruz. Sirketin net
karnni TL ve EUR bazinda sirasiyla %81 ve %3
artirmasini bekliyoruz.

Toplam satis hacmi yillik %15 daraldi. TL bazinda

TIRAK  [21Nisan | 3,945 2,684  47% |541 421  28% |448 348  29% | "t kann yilk %29 artmasimi beklememize
ragmen sirketin net kannin EUR bazinda %27

daralmasini bekliyoruz.




AKYatirm

Satiglar (S Net Kar

Aciklama Yillik Yillik Yillik

Hisse Tarihi 16221 1621 Degisim | 1¢22T  1€21 _ Degisim | 1¢22T _1¢21 _ Degisim | Yorumlar

Biyiik dlglide stok karnin katkisiyla giicli FAVOK
gelecegini dusuniiyoruz. Buna karsin kambiyo
TUPRS | 9-May 76.150  19.821  284% 4.414 1163 279% |1.050 -760  n.m. giderlerindeki artis nedeniyle, bu operasyonel
karin net kara kismen yansimasini bekliyoruz.
Gegen vyiin ayni doneminde net zarar

gerceklesirken bu geyrekte net kar bekliyoruz.

Onem Gida’nin  konsolidasyon etkisi  ve
uluslararasi  operasyonlarin artan katkisinin
giclii FAVOK artisi getirecegini diisiiniiyoruz.
Diger yandan yUksek borgluluk / kisa vadeli déviz
pozisyonu net kar Uzerinde baski yaratmaya

ULKER 10-May 5.379 2.690 100% 1.076 458 135% -242 479 n.m.

devam ediyor.

Satislarda yiksek ihracat payi ve fiyat artislarinin
glcli ciro bliyimesi getirecegini disiniyoruz.
VESBE 25-29 Nisan | 6.215 2.969 109% 901 489 84% 501 311 61% Marjlarda baz etkisi ve yiiksek maliyet
enflasyonu kaynakli bir miktar normallesme
bekliyoruz.

Buylyen magaza ag ve fiyat ayarlamalan
neticesinde 1G22 satis gelirlerinin neredeyse iki
YATAS | 9-10 May | 1.055 530 99% 137 75 82% | 83 47 77% kat artmasinibekliyoruz. Yiksek hammadde
fiyatlan ve zayif TL marjlar Uzerinde hafif baski
yaratiyor. Giicli FAVOK biiyiimesinin net kara

yansimasini bekliyoruz.




AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar:1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlhshigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’'in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirm
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanhg)
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirrm Danismanlii hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigsmanlg:
sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet tizerinden e-
posta yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali1 gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten
dolay1 alicnin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu
tutulamaz.
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