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Son Fiyat 8,78 Doganlar Mobilya - N6tr
Piyasa Degeri (mlIn TL) 3.073

Piyasa Degeri (mln $) 69 Diisik bazdan yararlanma beklentisi

PD/DD 2,20
Hisse Sayisi (min lot) 350 2025 yili, kiiresel ve yerel ekonomik kosullarin zorlayici etkisiyle zayif

FDPO (%) 50,04 bir performans yili olmustur. Sirket yil 12,8 milyar TL ciro, negatif
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 26 FAVOK ve 2,8 milyar TL net zarar ile tamamlamistir. Bu sonucun temel
nedenleri arasinda yilksek finansman giderleri, talep daralmasi ve pazar

12,00 16.000,00 payini korumak amaciyla yapilan agresif kampanyalar yer almaktadir.
10,00 Eggg'gg Operasyonlar 5 depo ve 2 buylk fabrika Gzerinden yuratalarken,
8,00 10:000:00 Senegal’de kurulan 10 bin metrekarelik tesis Afrika pazari icin Gretim ve
6,00 8.000,00 lojistik Ussl olarak konumlandiriimistir.
400 6.000,00

4.000,00 2026 yihina yonelik beklentiler daha iyimser bir cercevede ele
2,00 2.000,00

alinmaktadir. Yonetim, biriken talebin 6zellikle faizlerde beklenen

0,00 0,00
- o 4o 4o s 4o a4 gevseme ile birlikte konut satislan Uzerinden mobilya sektoriine
2 8 8 8 8 = 2 8 | S Gngd i 5 i
500 S S T oo s olumlu yansiyacagini 6ngérmektedir. Bu donemde sirket, yalnizca
S 8 8B 8 B8 8 8 8 fi | formansa degil, “sonucu ireten sistemin yeniden
S5 5 &F & & & & inansal perfo gil, y
tasarlanmasina” odaklanmistir. Organizasyon yapisi sadelestirilmis,
e DGNMQO e XU100 .. . T
karar alma surecleri hizlandirilmis ve operasyonel verimlilik artinlmistir.
2026'nin ilk déneminde FAVOK'iin negatiften pozitife dénmesi, bu
ORTAKLIK YAPISI % déniisiimiin ilk somut gdstergesi olarak degerlendirilmistir.
Doganlar Yatirnm Holding
Aydin Veli Serin Sirketin stratejik 6ncelikleri dért ana baslikta toplanmaktadir. Ticari
Diger etkinlik tarafinda verimsiz 54 satis noktasi kapatilarak metrekare verimliligi
artinlmistir. E-ticaret alaninda ise dusik paya sahip bu kanalin buyitilmesi
DGNMO GUNLUK AYLIK 12 AYLIK icin Ozel Urlin ve dijital satis stratejileri gelistirilmistir. Musteri deneyimi
Getiri (TL) -1,01 123,41 34,46 tarafinda sikayetlerde %50'ye varan disus saglanmis, teslimat siireleri 50
Getiri ($) -1,06 120,52 14,49 glinden 30-32 gline indirilmistir. Dijital doniisim kapsaminda SAP HANA
Getiri (XU100-Rolatif) -0,31 112,39 -21,01 gecisi, veri analitigi ve yapay zeka uygulamalari ile tim tedarik zincirinin

optimize edilmesi hedeflenmektedir.

Finansal yapi tarafinda borglarin biiyiik boliimiiniin kisa vadeli oldugu,
ancak bunun kademeli olarak orta ve uzun vadeye yaylmaya
baslandigi belirtilmistir. Borclarin yaklasik %60-65'i yabanci para, %30-
35'i TL cinsindendir. Ortalama fonlama maliyetlerinin kademeli olarak asagi
yonll seyretmesi beklenirken, 2026'da finansman kosullarinin daha
destekleyici hale gelmesi hedeflenmektedir. Stok yonetimi daha etkin hale
getirilmis, Uretim kapasitesi siparislere yakin seviyede calisacak sekilde
optimize edilmistir.

Operasyonel tarafta misteri sikayetleri ve teslimat siirelerinde belirgin
iyilesme saglanmistir. Son alti ayda teslimat sureleri yaklasik 50 giinden
30-32 gline duserken, sikayet oranlarinda %50'ye yakin azalma
gerceklesmistir. Kalite odadi sirketin temel 6ncelidi haline getirilmis ve tim
stireclerde siirekli takip mekanizmasi olusturulmustur.
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Stok yonetimi ve maliyet kontroli agisindan sirketin acil bir likidite
ihtiyaci bulunmadigi ifade edilmistir. Stok seviyeleri optimuma yakin
tutulmakta, 6zellikle hammadde tarafinda daha esnek ve sistemsel bir
yonetim modeli uygulanmaktadir. Ayrica maliyetlerin kontrolU igin Griin
bazli fiyat gegislerini izleyen yeni bir takip sistemi devreye alinmistir.

Genel degerlendirmede yonetim, 2025 yilindaki zayif performansin
temel nedenini yiiksek finansman maliyetleri ve zayif talep olarak
gorurken, 2026'y1 yapisal donisiimin sonucglarinin alinacagi bir yil
olarak tanimlamaktadir. Operasyonel sadelesme, dijitallesme ve
verimlilik artigi ile birlikte sirketin karlihiginin siirdirilebilir hale
getiriimesi hedeflenmektedir. Toplantiyi bu dogrultuda nétr
degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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