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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

17,00 16.500,00
1 §'88 14.500,00
1 1:00 12.500,00
9,00 10.500,00
7,00 8.500,00
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ORTAKLIK YAPISI %
Celet Holding
Melih Celet
Diger
DESA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 3,85 -2,52 29,17
Getiri () 3,62 -3,59 6,61
Getiri (XU100-Rolatif) 0,12 1,98 2,75
Ceyreklik 2025/09 2025/12
Yilhk 2024/12 2025/12
Brut Kar Mariji (Y%) 57,95 64,63
Brut Kar Marji (C%) 56,81 58,58
FAVOK Marji (Y% 28,32 23,90
FAVOK Marji (C% 22,19 29,47
Net Kar Marji (Y% 11,00 15,20
Net Kar Marji (C% 13,91 20,09
Net Bor¢ (mIn TL) -1.538,99 -1.535,58
isletme Sermayesi (mln TL) 307,34 773,46
Cari Oran 2,32 2,89
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -168,06 946,54
Net Finansman
Gideri/Satislar -3,79 -5,74
Briit Kar Biylime (Y%) -2,56 0,97
Brut Kar Buytiime (C%) 12,42 0,97
FAVOK Biiyiime (Y%) -4,89 -17,41
FAVOK Biiyiime (C%) -23,07 -3,44
Net Kar Buiyiime (Y%) -40,10 35,33
Net Kar Buyiime (C%) -15,96 323,52
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Desa Deri — Notr

Zorlu cercevede direncli sonuclar

Desa Deri, 2025 4.ceyrekte 907 milyon TL hasilat, 277 milyon TL FAVOK,
190 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonuclar paylast.
(Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula Yatirnm:830 milyon TL hasilat, 175 milyon
TL FAVOK, 100 milyon TL net kar)

Sektorde neler oldu? 2025 yilinda Tirkiye deri mamulleri, liks giyim
Uretimi ve perakende sektord, yurt icinde daralan alim glict ve artan isgilik
maliyetleri ile yurt disindaki liks tiuketim talebindeki dalgalanmalar
arasinda dengede kalmaya calistigi zorlu ama stratejik bir yil gecirdi.
Ozellikle asgari Ucret artislari ve genel giderlerin emek yodun bir yapiya
sahip olan deri isleme ve konfeksiyon tarafinda yarattigi kar marji baskisi,
Ureticileri ylksek katma degerli ihracat pazarlarina ve kiresel liks
markalarla olan uzun vadeli B2B (isletmeden isletmeye) tedarik
sozlesmelerine daha siki sarilmaya itti. Yurt ici perakende tarafinda ise
yuksek enflasyonist ortam tiketicilerin
kisitlarken; glicli turizm sezonunun getirdigi yabanci alisveris hacmi ve
e-ticaret kanallarindaki optimizasyon cirolari destekleyen temel
unsurlar oldu. Sektér oyunculari yil boyunca, ham deri ve kimyasal madde
tedarikindeki fiyat oynakliklarini yonetmek, kiresel siirdirilebilir
Uiretim standartlarina uyum saglamak ve kur hareketliliklerinin yarattigi

istege bagh harcamalarini

finansman giderlerini dengelemek amaciyla operasyonel verimlilige ve
doviz bazh nakit akiglarina yogunlastilar. 2025 yilinda sektériin ihracati
yillik %5,3 oraninda bir azalis yasamis ve 1,45 milyar dolar seviyelerinde
gerceklesmistir. Anilan donem itibariyla Turkiye'nin genel ihracati ise %5,1
artigsla yaklasik 237,4 milyar dolar olarak kaydedilmistir. Deri ve deri
urtinleriihracatinin tilkenin toplam ihracat icindeki pay1 bu donemde %0,61
olarak hesaplanmaktadir. Tirkiye deri ihracatinda 6nde gelen ilk Ug Ulke
arasinda Almanya, italya ve Irak yer alirken sirketin ihracatinda ilk g Ulke
icerisinde Italya, Fransa ve ingiltere yer almaktadir. Sirketin ihracati ise
yillik %35,36 azalisla 12,72 milyon dolar seviyesinde gerceklesti. KKO
bakimindan saraciye, konfeksiyon, kiiciikbas deri, kigiikbas kiirk
derinin artig kaydettigini takip ettik.

Disen ihracat ve gelire ragmen direncli karlilik izlendi. Gelir 2025 yilinda
%2 azalisla 3,82 milyar TL; 4.ceyrekte %10,68 azalisla 907 milyon TL
olurken FAVOK tarafinda 2025 yilinda baskili ihracat ve gelir kompozisyonu
kaynakli %17 dusiisle 912,5 milyon TL; 4.ceyrekte ise %1 dustisle 277
milyon TL seviyesinde gerceklesti. Ancak marj tarafinda 442 baz puan
disisle %23,9'a gerilerken toparlanma cabasi izlendi ancak tam olarak
yansimadi. Yeni yilda makro cerceve toparlanmasina paralel iyilesme
beklenebilir.

DESA nezdinde finansallan noétr degerlendiriyoruz. Finansal sonrasi
gerceklestirecegi webinarin ardindan ilave degerlendirmelerimize yer
veriyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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
taahhiit 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr 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 sonuglar 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 yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. 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.
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