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Hisse Sektor
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Finansal Degerlendirme

Yatas

Orman Uriinleri Ve Mobilya

Rapor Tarihi 20.08.2026
Kapanis Fiyati - TL 32.84
Oneri
Hedef Fiyat - TL
Onceki Hedef Fiyat - TL
Getiri Potansiyeli - %
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 4,919
Firma Degeri - Milyon TL 13,039
Hacim - Milyon TL 51
Halka Aciklik - % 54.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 9,822 12,382 13,033
Brut Kar - Milyon TL 3,038 4,309 4,631
FAVOK - Milyon TL 912 1,238 1,092
Net Kar - Milyon TL 124 -121 575
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 4,891 5,989 6,572
Brut Kar - Milyon TL 1,492 2,129 2,435
FAVOK - Milyon TL 388 695 638
Net Kar - Milyon TL 18 -67 552
CGarpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 8.99 0.00 7.38
_FD/FAVOK (x) 4.90 3.71 5.66
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Yatas
20 Agustos 2026

Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi Ticaret A.S.

Yatas 2C26'da 6.572 mn TL net satis, 608 mn TL FAVOK ve 551 mn TL net
kar acikladi. Ciro beklentinin %4,2, FAVOK %0,7 tizerinde gerceklesirken,
net kar 82 mn TL'lik konsenslsl asti. Yillik bazda ciro %9,8 artarken
FAVOK %9,8 geriledi ve 66 mn TL zarar kdra déndi. Ceyreklik ciro %1,7,
FAVOK %25,9 artti. Brit marj 153 baz puan genisleyerek %37,0'a
yikselirken, FAVOK marji 201 baz puan dusisle %9,3’e, faaliyet mariji
478 baz puan gerileyerek %5,2'ye indi.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* ilk yarida satilan Griin adedi yillik %7,7 artisla 2,95 milyona ulasirken,
stinger fabrikasi 2026 cirosunun yaklasik %10’unu olusturuyor.

e FAVOK, 1C26’daki 483 mn TL'den 608 mn TL'ye cikarak ceyreklik
%25,9 artti.  FAVOK marjinin  %7,5'ten  %9,3’e  ylkselmesi
toparlanmaya isaret ediyor.

* Yurt icinde 90 sirket ve 698 bayi magazasi olmak Uzere 788 satis
noktasl bulunuyor. Yurt disinda 53’ten fazla llkede 173 magaza
faaliyet gosteriyor. EndUstriyel kanalin satis payinin %7'den %10’a
yukselmesi kanallari gesitlendiriyor.

* Reklam giderleri yillik %14 gerileyerek 322 mn TLl'ye, kira giderleri
%12 azaldi. Geri alinan paylarin sermayeye orani %4,03’e ulasti.

Olumsuz Gérdiigimuz Noktalar

e Vergi 6ncesi kar 72 mn TL iken 495 mn TL ertelenmis vergi geliri
kaydedildi. Vergi oraninin 2027’den itibaren %12,5e indirilmesiyle
ertelenmis vergi yukimlaligt 1.630 mn Tl'den 1.249 mn Tl'ye
geriledi. Faaliyet kari ise yillik %43 diserek 340 mn TL'ye indi.

* Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 1.912 mn TL ile hasilatin
%29,1’ine ylkseldi; gegcen yil oran %25,3’tl. Nakliye giderleri %183
artarak 114 mn TL'den 322 mn TL'ye cikti ve toplam gider artisinin
%42’sini olusturdu. Personel giderleri 157 mn TL artarken,
pazarlamanin faaliyet giderlerindeki payr %56’dan %66’ya ylkseldi.

» lsletme nakit akisi 1Y25'teki 2.687 mn TL pozitif seviyeden 1Y26'da
22 mn TL negatife déndi. isletme sermayesi 1.949 mn TL nakit
tuketirken, stoklar 4.374 mn TL'den 5.034 mn TL’ye ylkseldi.

* Net bor¢ 8.119 mn TL’ye, Net Bor¢/FAVOK 2,75x e ulasti. Net yabanci
para aclk pozisyonu 6.520 mn TL seviyesinde ve 41,3 mn USD ile 67,1
mn EUR agiktan olusuyor. Kur riski yaratiyor. Dis ticaretin kanal
payinin %8’ den %5’e gerilemesi ihracattaki zayiflig1 gosteriyor.

Genel Goriisiimiz: YATAS In 2C26 sonuglarini nétr degerlendiriyoruz.
Beklentileri karsilayan ciro ve FAVOK, briit marj genislemesi ve ceyreklik
toparlanma olumlu. Buna karsilik net karin biyuk olclide ertelenmis
vergiden gelmesi, yillik operasyonel gerileme, artan dagitim giderleri,
negatif nakit akisi ve yikselen bor¢luluk gorindmu sinirliyor. Satis hacmi
blyirken dagitim maliyetlerinin normallesmesi ve isletme sermayesinin
nakit yaratmasi, marj ve bilanco acisindan belirleyici olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varhklar 11.307 10.240 8.013 11.163 39% 40%
Nakit ve Benzerleri 1.804 1.162 958 965 1% 3%
Ticari Alacaklar 2.727 2.603 1.518 2.621 73% 9%
Stoklar 4.467 4.088 3.633 5.034 39% 18%
Duran Varliklar 16.907 15.607 11.848 16.607 40% 60%
Finansal Yatinmlar 12 11 5 21 312% 0%
Maddi Duran Varliklar 13.375 12.425 9.545 13.378 40% 48%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.061 1.023 773 1.163 50% 4%
Toplam Varliklar (Aktifler) 28.215 25.847 19.861 27.770 40% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yukiimluliikler 8.791 6.593 6.993 7.945 14% 29%
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.708 1.880 2.002 2.656 33% 10%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 985 1.179 2.056 1.357 -34% 5%
Ticari Borglar 3.808 2.299 1.932 2.797 45% 10%
Uzun Vadeli Yikimlaliikler 6.747 7.351 3.452 6.677 93% 24%
Uzun Vadeli Borglanmalar 4.762 5.440 1.878 5.070 170% 18%
Toplam Yiikiimluliikler 15.539 13.944 10.445 14.623 40% 53%
Toplam Ozkaynaklar 12.676 11.903 9.416 13.147 40% a7%
Odenmis Sermaye 150 150 150 150 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 7.930 7.535 6.003 6.840 14% 25%
Net D6nem Kari veya Zarari 113 22 -121 575 = 2%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 28.215 25.847 19.861 27.770 40% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
30000 70 450% 10000 8119 200% 15000 18147 300%
24000 19.861 125% 8000 160% 12000 9.416 240%
18000 13.431 100% 6000 angn, 4975 120% 9000 5.801 180%
12000 e 5770 . 75% 4000 1708 . 80% 6000 - . 120%
6000 - . I h 50% 2000 g I [\ 40% 3000 1 iz 4 l . 60%
0 25% 0 0% 0 0%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Biylime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bliylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiylime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satislar 22.658 6.037 12.382 13.033 5% 100%
Satiglarin Maliyeti 14.880 3.984 8.073 8.402 4% 64%
Briit Kar (Zarar) 7.778 2.053 4.309 4.631 7% 36%
Faaliyet Giderleri 6.515 2.024 3.721 4.443 19% 34%
Genel Yonetim Giderleri 886 290 532 645 21% 5%
Pazarlama Giderleri 5.523 1.706 3.122 3.739 20% 29%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 107 27 66 60 -10% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zararn 1.262 29 589 188 -68% 1%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.303 348 900 601 -33% 5%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 481 360 360 433 20% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 2.084 17 1.129 356 -68% 3%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 2.635 452 1.238 1.092 -12% 8%
Finansman Gelirleri 128 84 75 125 66% 1%
Finansman Giderleri 2.847 517 1.822 1.215 -33% 9%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 571 183 394 268 -32% 2%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 113 22 -121 575 - 4%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Bilyiime
15000 12382 13033 250% 1500 1238 200% 800 - 575 180%
12500 0822 200% 1250 903 otz I 1.002 150% 600 120%
10000 8.373 150% 1000 100% 400 214 60%
7500 . I l 100% 750 . . l 50% 200 ] :: I 0%
5000 ZE I L — 50% 500 - . . 0% 0 ] -60%
2500 0% 250 -50% -200 -120%

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Blylime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
= FAVOK (Mn TL) FAVOK Bilyiime

-121
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) Net Kar Biylime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlari
Nakit Oran 20,5 17,6 13,7 12,1
Cari Oran 1,3 1,6 1,1 1,4
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (GUn) 93,8 97,2 84,4 103,8
Alacak Devir Stiresi (Giin) 31,0 34,9 26,0 38,4
Ticari Borg Devir Suresi (Glin) 68,4 54,3 40,6 56,7
Nakit Dondirme Siresi (Guin) 56,4 77,8 69,8 85,4
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 40,1 39,6 40,3 40,2
Duran Varliklar / Aktifler 59,9 60,4 59,7 59,8
Toplam Borg / Aktifler 55,1 53,9 52,6 52,7
Toplam Borg / Ozsermaye 122,6 117,1 110,9 111,2
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -5.449,3 -5.828,4 -2.951,9 -6.520,0
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -206,8 -227,7 -123,3 -261,9
Net Borg (Milyon TL) 6.651,0 7.336,9 4.974,7 8.119,1
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2,5 2,9 2,1 3,3
ihracat Orani (%) 5,6 4,2 6,0 4,3
Karhlik Oranlan
Aktif Karliligi 0,5 0,1 -0,7 2,4
Aktf Karlihigr (Yillik) 0,5 0,8 -0,1 3,4
Ozsermaye Karlihg 1,0 0,2 -1,6 51
Ozsermaye Karhiligi (Villik) 1,0 1,8 -0,1 7,2
Esas Faaliyet Kar Mariji 5,6 0,5 4,8 1,4
Esas Faaliyet Kar Mariji (Yillk) 5,6 4,7 4,7 3,7
FAVOK Mariji 11,6 7,5 10,0 8,4
FAVOK Mariji (Villik) 11,6 11,3 10,1 10,7
Net Kar Marji 0,5 0,4 -1,0 4,4
Net Kar Marji (Yillik) 0,5 0,8 0,0 3,5

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)

10000 0
"n) I
7500 6.651 7.337 2000 -853 1197 o
5.342 5.369 ’ 2.361
4871 4.975 2,952
5000 4118 4.285 -4000 -3.702
2500 -6000 5449 58
-6.520
0 -8000
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari Karlilik Oranlari
Do P_"(’aMsa geftef D/ L, FD/ F’\?{ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser. Aktif FAVOK Yillik FI‘?‘(’“‘ZK Net Kar Yillik Nit(KMar
egerl TLI; e';"_?:)' DD FAVOK Sat1e§ Kar Marji  Marji  Marji Karlihgi Karlihk (MnTL) Ceyre _”3 (MnTL) Ceyre TI3
YATAS 4.919,40 87,77 0,37 6,08 5,24 0,56 4% 11% 3% 5% 2% 2.489 638 809 552
GENTS 3.930,00 5,73 0,94 9,58 5,00 0,75 11% 15% 8% 6% 4% 750 157 410 -101
DGNMO 3.045,00 4,72 1,84 - 162,43 0,92 -10% 1% -9% 13% 2% 63 -85 -955 23
KLSYN 6.816,43 9,27 1,70 355,98 26,40 4,11 6% 16% 1% -1% -1% 285 4 19 -78
ORMA 4.515,20 298,96 0,56 167,78 15,46 1,72 8% 11% 1% 0% 0% 498 0 27 0
SUMAS 1.680,59 83,31 3,24 - 13,28 2,75 15%  21% -2% 7% -5% 114 0 -12 0
YONGA 806,40 37,77 1,27 - - 2,83 -40% -26%  -19%  -14% 7% -111 0 -80 0
Orman Uriinleri Ve Mobilya Ort. 1,48 17,46 10,18 1,11 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
Xu100 1,36 19,67 13,56 1,15 6,0% 10,5% 57% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
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Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL
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Bayrakli/iZMIR
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Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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