HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Mobilya

Doganlar Mobilya

1G24 Finansal Sonuglar - Negatif

v" Net kar beklentimizin aksine net zarar. Doganlar Mobilya, 1G24’te
TMS 29 etkisi dahil edilmis 44 mn TL’lik net kar beklentimizin aksine
179 bin TL zarar agikladi. Net kar beklentimizin aksine kaydedilen
net zararda, faaliyet giderlerinin tahminimizin Uzerinde artmasi
sonucunda beklentimizin altinda kalan operasyonel karlilik ve net
finansman giderinin tahminizin Gzerinde gergeklesmesi etkili oldu.
TMS 29 uygulamasi kapsaminda 1C24’'te 290,9 mn TL’lik parasal
kazan¢ kaydedilmesine ragmen, faaliyet giderlerinin yillik bazda
%49luk artis kaydetmesi operasyonel karlihgi baskiladi.
Operasyonel Kkarlilik beklentimiz olan 121,4 mn TL'nin olduk¢a
altinda, 61,5 mn TL seviyesinde gergeklesirken, FAVOK marji da
yilhk bazda 6,9 puanlik azalisla %2,9 seviyesinde gerceklesti. Diger
taraftan net finansman gideri yillik bazda %232 artigla 314,7 mn TL
seviyesinde gercekleserek, zarar kaydedilmesinde etkili oldu.
Ozetle; hem net kar beklentimizin aksine aciklanan net zarar hem
de operasyonel marjlarda dislse isaret eden ilk g¢eyrek finansal
sonuglarinin  hisse performansina etkisini  ‘negatif  olarak
degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimize yakin ciro performansi. Kredi kosullarindaki
sikilagsmanin tiketici talebinde yarattigi zayiflamaya ragmen, fiyat
artiglari ve pazar payl kazanimlari ciro bulylimesini destekledi.
1C24'te Doganlar Mobilya’nin konsolide satis gelirleri TMS 29 etkisi
dahil, yilhk bazda %12 artigla 2.143 mn TL ile kurum beklentimiz
olan 2.204 mn TL'ye yakin gergeklesti. Bu arada, 1.116 mn TL olan
1C23 cirosu da enflasyon muhasebesi sonrasi 1.913 mn TL
seviyesine revize edilmis oldu. Net bor¢ pozisyonu, yillik bazda %80
artti. 1G23 déneminde 1.194 mn TL olan net bor¢ pozisyonu 1G24
déneminde 2.148 mn TL'ye yiikselirken, Net Borg/FAVOK rasyosu
ise 0,90x seviyesinden 1,70x seviyesine ylkseldi.

Faaliyet giderlerindeki artig operasyonel marjlan baskiladi.
Doganlar Mobilya 1C24’te kurum beklentimiz olan 121,4 mn TL'nin
oldukga altinda yilllk bazda %67 azalisla 61,5 mn TL FAVOK
kaydederken, FAVOK marji yillk bazda 6,9 puan disisle %2,9
seviyesinde gergeklesti. FAVOK performansinin beklentimizin
altinda gergeklesmesinde, faaliyet giderlerinin tahminimizin Gzerinde
artis gostermesi etkili oldu. Faaliyet giderleri yillik bazda %49 artisla
866 mn TL seviyesinde gerceklesirken, faaliyet giderlerinin satiglara
orani yillik bazda 10 puan artarak %40,4 seviyesine yikseldi. Bu
arada, 123 mn TL olan 1¢23 FAVOK rakami enflasyon muhasebesi
sonrasi 187 mn TL seviyesine revize edilmis oldu.

Doganlar Mobilya hissesi igin 20,26 TL seviyesinde bulunan 12
ayhk hedef fiyatimizi 18,80 TL’ye revize ediyor, “AL”
tavsiyemizi koruyoruz. Beklentimizin altinda gergeklesen ilk
ceyrek finansal sonuglarinin ardindan modelimizde revizyona
gidiyoruz. Bu dogrultuda, Doganlar Mobilya hissesi igin, 20,26 TL
seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi1 18,80 TL'ye revize ediyor, “AL”
tavsiyemizi ise koruyoruz. Magaza ve bayi agini genisletmesi,
ihracat hacimlerinin artarak devam etmesi ve cesitlendirilmis Urin
segmenti ile tim tlketici gruplarina hitap etmesini begenimizi
destekleyen unsurlar arasinda goriiyoruz.
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Ozet Finansallar

2024/03

TMS 29 Dahil TNT: i?s;/lg:hil Yillik degisim Tl\:g i;llg:rig TMSZ%QZ?I;Ztkisi Ara:'I:l\r(ma
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satiglar 2.143 1.913 12,0% 1.116 92% 2.204
FAVOK 62 187 -67,1% 123 -50% 121
FAVOK marji 2,9% 9,8% -6,9% 11,0% -8,1% 5,5%
Net kar -0,2 201 -100,1% 30 -101% 44
Net kdr mariji 0,0% 10,5% -10,5% 2,7% -2,7% 2,0%

Kaynak: DGNMO, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & 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
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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.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”
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