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3C23 Finansal Sonuglar - Negatif A L

v" Net kar beklentisinin aksine zarar kaydedildi. Yatas yilin Gglinci
ceyreginde, piyasa ortalama beklentisi olan 110 mn TL ve

beklentimiz olan 102 mn TL'lik net kar beklentisinin aksine 24,8 mn Hisse Fiyatl: 32,70 TL
TL net zarar acgikladi. Net kar beklentimizin aksine agiklanan net
zararda beklentimizin altinda kalan operasyonel performans etkili Hedef F|yat 42’54 TL

oldu. Ayrica 171,8 mn TL'lik net finansman gideri de agiklanan
zararda etkili olan bir baska unsur oldu. Sirket gecen yil ayni

dénemde 21,8 mn TL net finansman gideri kaydetmisti. Her Getiri Potansiyeli: 2630

anlamda beklentilerin altinda kalan finansal sonuglarin, hisse
Ozet Veriler

performansina yansimasini ‘negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

v' Beklentiler ile uyumlu ciro performansi. Kredi kosullarindaki
sikilasmanin  tlketici talebinde yarattigi zayiflamaya ek olarak,

L . . . Hisse Kodu YATAS
lojistik ve teslimat tarafinda yasanan aksakliklar nedeniyle ciro e
bilyimesi sinirli kaldi. Net satis gelirleri hem piyasa ortalama  CariFiyat(TL) 32.70
beklentisi olan 2,40 mir TL, hem de beklentimiz olan 2,35 mir TL ile 52H En Yiksek (TL) 46.38
uyumliu y!lllk bazda %36,6 artigla 2,44 mir TL seviyesinde 52H En Diisiik (TL) 20.60
gerceklesti. . L.
Piyasa Degeri (mn TL) 4,898
v Operasyonel marijlar beklentilerin altinda. Yatas 3C23'te, hem  Piyasa Degeri (mn USD) 172
piyasa ortalama beklentisi olan 260 mn TL’nin, hem de beklentimiz Halka Agiklik Orani (%) 48.5
olan 289 mn TL’nin"aIt.lnda y|II|I§ bazda 93,9 azalisla 226 mn TL Konsensus HF (TL) 51.47
FAVOK agikladi. Lojistik ve teslimat tarafinda yasanan aksakliklar . % B /0% H / 09
nedeniyle yillik bazda marjlarda diisiis kaydedildi. FAVOK marji el Tetals LIEI 20 D ©
yillik bazda 3,9, geyreklik bazda ise 5,0 puanlik azalis kaydederek, ~ 3AHacim (mn USD) 33
%9,3 seviyesinde gergeklesti. HLY HBK (2023T) 284

v' Net borg artis gosterdi. Bilango tarafinda ise, sirketin net borg
pozisyonu Eylil sonu itibariyle 2.359 mn TL seviyesinde
gerceklesti. Haziran sonu itibariyle 1.703 mn TL seviyesinde net
borcu bulunuyordu. Bdylece, sirketin net borcu geyreklik bazda .
%38,5 artmis oldu. Artan igletme sermayesi ihtiyaci ve yatirm Fiyat Performansi
harcamalari net borgtaki artista etkili oldu. Yatas yilin Uglincu
ceyreginde, yurt icinde 8 magaza aciligi gergeklestirerek 774

magaza sayisina ulasti (Enza Home: 253, Yatas Bedding: 343, 4o '\
Divanev: 99, Puffy: 72, Outlet: 7). 2022 sonunda sirketin yurt iginde 20

sahip oldugu toplam magaza sayisi 744 seviyesinde bulunuyordu  *’° MY\
(Enza Home: 249, Yatas Bedding: 338, Divanev: 89, Puffy 60, 32° /’

Outlet: 8). Sirket bu dénemde yurt disi operasyonlari tarafinda ise ~ *° v

13 satis noktasi agarak, toplam satis noktasini 193’e ylikseltti (2022 220 /

sounda 166). Yurt disi tarafinda toplam 193 satis noktasinin 757 170 | L

Enza Home, 30’u Yatas Bedding, 8 Divanev ve 80 corner olarak 120 f"
hizmet veriyor. 7.0
§ 5§83 8533 T Q88231
$ 8589 33gddddgs g g
v' Yatas igin 12 ayhk hedef fiyatimizi 42,54 TL’ye revize ediyor, ' R
e—Fiyat BIST 100 (Duizeltilmis)

‘AL’ yoniindeki tavsiyemizi koruyoruz. Beklentimizin altinda
gerceklesen  finansal sonucglari  modelimize  yansitmamiz
neticesinde, tahminlerimizi gincelliyoruz. Bu dogrultuda Yatas icin
12 aylik hedef fiyatimizi 54,20 TL'den 42,54 TL'ye revize ediyor,
‘AL’ tavsiyemizi surduriyoruz. 2023 yil sonu i¢in 10,2 mir TL ciro,
1,2 mir TL FAVOK, 0,4 mir TL net kar tahmin ediyoruz. Ayrica,
yukselen faiz ortaminin, mobilya sektdrindeki talebi gelecek
dénemde kademeli olarak azaltabilecedi yéninde beklentimiz
bulunuyor.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma  Piyasa
Beklentisi Beklentisi*

Net satiglar 2.440 1.786 36,6% -5,6% 2.585 2.347 2.405
Satislarin maliyeti 1.638 1.239 32,2% -5,3% 1.729 - -
Briit kar 802 548 46,5% -6,3% 856 - -
Briit kér marji 32,9%  30,7% 2,2% -0,3% 33,1% - -
Faaliyet Giderleri 619 337 83,8% 15,9% 534 - -
Faaliyet giderieri/Net satiglar 25,4% 18,8% 6,5% 4,7% 20,7% - -
FVOK 183 211 -13,2% -43,2% 323 - -
FVOK marji 7,5% 11,8% -4,3% -5,0% 12,5% - -
FAVOK 226 235 -3,9% -38,8% 370 289 260
FAVOK marji 9,3% 13,2% -3,9% -5,0% 14,3% 12,3% 10,8%
Net kar (Ana Ortakhik Paylar) -25 156 -115,9% -112,0% 207 102 110
Net kér marji -1,0% 8,7% -9,8% -9,0% 8,0% 4,3% 4,6%

Kaynak:YATAS, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis

Banu KIVCI TOKALI
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CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek

Uzman
Piyasalar ve Strateji

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

idils@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

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”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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