
Yataş Yatak ve Yorgan Sanayi Ticaret A.Ş.

Yataş 2Ç26’da 6.572 mn TL net satış, 608 mn TL FAVÖK ve 551 mn TL net
kâr açıkladı. Ciro beklentinin %4,2, FAVÖK %0,7 üzerinde gerçekleşirken,
net kâr 82 mn TL’lik konsensüsü aştı. Yıllık bazda ciro %9,8 artarken
FAVÖK %9,8 geriledi ve 66 mn TL zarar kâra döndü. Çeyreklik ciro %1,7,
FAVÖK %25,9 arttı. Brüt marj 153 baz puan genişleyerek %37,0’a
yükselirken, FAVÖK marjı 201 baz puan düşüşle %9,3’e, faaliyet marjı
478 baz puan gerileyerek %5,2’ye indi.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• İlk yarıda satılan ürün adedi yıllık %7,7 artışla 2,95 milyona ulaşırken,
sünger fabrikası 2026 cirosunun yaklaşık %10’unu oluşturuyor.

• FAVÖK, 1Ç26’daki 483 mn TL’den 608 mn TL’ye çıkarak çeyreklik
%25,9 arttı. FAVÖK marjının %7,5’ten %9,3’e yükselmesi
toparlanmaya işaret ediyor.

• Yurt içinde 90 şirket ve 698 bayi mağazası olmak üzere 788 satış
noktası bulunuyor. Yurt dışında 53’ten fazla ülkede 173 mağaza
faaliyet gösteriyor. Endüstriyel kanalın satış payının %7’den %10’a
yükselmesi kanalları çeşitlendiriyor.

• Reklam giderleri yıllık %14 gerileyerek 322 mn TL’ye, kira giderleri
%12 azaldı. Geri alınan payların sermayeye oranı %4,03’e ulaştı.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Vergi öncesi kâr 72 mn TL iken 495 mn TL ertelenmiş vergi geliri
kaydedildi. Vergi oranının 2027’den itibaren %12,5’e indirilmesiyle
ertelenmiş vergi yükümlülüğü 1.630 mn TL’den 1.249 mn TL’ye
geriledi. Faaliyet kârı ise yıllık %43 düşerek 340 mn TL’ye indi.

• Pazarlama, satış ve dağıtım giderleri 1.912 mn TL ile hasılatın
%29,1’ine yükseldi; geçen yıl oran %25,3’tü. Nakliye giderleri %183
artarak 114 mn TL’den 322 mn TL’ye çıktı ve toplam gider artışının
%42’sini oluşturdu. Personel giderleri 157 mn TL artarken,
pazarlamanın faaliyet giderlerindeki payı %56’dan %66’ya yükseldi.

• İşletme nakit akışı 1Y25’teki 2.687 mn TL pozitif seviyeden 1Y26’da
22 mn TL negatife döndü. İşletme sermayesi 1.949 mn TL nakit
tüketirken, stoklar 4.374 mn TL’den 5.034 mn TL’ye yükseldi.

• Net borç 8.119 mn TL’ye, Net Borç/FAVÖK 2,75x’e ulaştı. Net yabancı
para açık pozisyonu 6.520 mn TL seviyesinde ve 41,3 mn USD ile 67,1
mn EUR açıktan oluşuyor. Kur riski yaratıyor. Dış ticaretin kanal
payının %8’den %5’e gerilemesi ihracattaki zayıflığı gösteriyor.

Genel Görüşümüz: YATAS’ın 2Ç26 sonuçlarını nötr değerlendiriyoruz.
Beklentileri karşılayan ciro ve FAVÖK, brüt marj genişlemesi ve çeyreklik
toparlanma olumlu. Buna karşılık net kârın büyük ölçüde ertelenmiş
vergiden gelmesi, yıllık operasyonel gerileme, artan dağıtım giderleri,
negatif nakit akışı ve yükselen borçluluk görünümü sınırlıyor. Satış hacmi
büyürken dağıtım maliyetlerinin normalleşmesi ve işletme sermayesinin
nakit yaratması, marj ve bilanço açısından belirleyici olacak.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu YATAS:TI YATAS

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Yataş

Hisse Sektör Orman Ürünleri Ve Mobilya

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 32.84

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 4,919

Firma Değeri - Milyon TL 13,039

Hacim - Milyon TL 51

Halka Açıklık - % 54.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 9,822 12,382 13,033

Brüt Kâr - Milyon TL 3,038 4,309 4,631

FAVÖK - Milyon TL 912 1,238 1,092

Net Kâr - Milyon TL 124 -121 575

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 4,891 5,989 6,572

Brüt Kâr - Milyon TL 1,492 2,129 2,435

FAVÖK - Milyon TL 388 695 638

Net Kâr - Milyon TL 18 -67 552

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 8.99 0.00 7.38

FD/FAVÖK (x) 4.90 3.71 5.66
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