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4C21 Finansal Sonuglar - Pozitif

v" Net kar beklentilerin iizerinde. Yatas yilin son ceyreginde, hem
piyasa ortalama beklentisi olan 66 mn TL hem de beklentimiz olan
71,3 mn TL’nin Gzerinde yillik bazda %51 artisla 107,7 mn TL net
kar acikladi. Boylece 2021 yili net kar yillik bazda %50,6 artisla
256 mn TL seviyesinde gergeklesti. Beklentimizin lzerinde gelen
net karda, operasyonel Kkarliigin beklentimizin  Gzerinde
gerceklesmesine ek olarak, yatirrm amach gayrimenkul deger
artisindan kaydedilen 18,1 mn TL’lik gelir etkili oldu. Beklentilerin
Uzerinde gergeklesen son c¢eyrek finansallarinin  hisse
performansina yansimasini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Giglii i¢ talep ciro biiylimesini destekledi. Guglu i¢ talep
kosullar, yeni Divanev formatinin katkisi, fiyat artiglan satig
blyUmesini destekledi. Net satis gelirleri piyasa ortalama beklentisi
olan 1.026 mn TL ve beklentimiz olan 1.029 mn TL'ye yakin yillik
bazda %57 artigla 984 mn TL seviyesinde gergeklesti.

Operasyonel kar beklentilerin lizerinde. Yatas 4C21’'de, hem
piyasa ortalama beklentisi olan 143 mn TL hem de beklentimiz olan
134 mn TL’nin Gizerinde, yillik bazda %16 artigla 148 mn TL FAVOK
acikladi. 4C21°de %15 FAVOK marji kaydedilirken, bu rakam hem
piyasa beklentisinin 1,1 puan hem de beklentimiz olan %13,0
FAVOK marjinin 2,0 puan lzerinde gergeklesmeye isaret ediyor.
Faaliyet giderlerinin/satiglara oraninda yillik bazda kaydedilen 2,4
puanlik azalis operasyonel marjlari destekledi.

Net borg¢ bir 6nceki ceyrege kiyasla hafif artti. Bilango tarafinda
ise, sirketin net bor¢ pozisyonu 4C21 sonunda 304 mn TL
seviyesinde gercgeklesirken, bir énceki ceyrege goére ise %4,4’lik
hafif bir artis yasandi (2020: 68 mnTL, 2019:183 mn TL). Yatas son
ceyrekte, yurt icinde 10 magaza acilisi gergeklestirerek 570
magaza sayisina ulasti (Enza Home: 230, Yatas Bedding: 278,
Divanev: 62). 2020 sonunda sirketin yurt icinde sahip oldugu toplam
magaza sayisi 458 seviyesinde bulunuyordu (Enza Home: 218,
Yatas Bedding: 207, Divanev: 33). Sirket bu dénemde yurt disi
operasyonlari tarafinda ise toplam satis noktasini 119'a yukseltti
(2020 sounda 96). Yurtdisi tarafinda toplam 119 satis noktasinin
61'i Enza Home, 57’si Yatas Bedding ve 1 Divanev olarak hizmet
veriyor.

AL tavsiyemizi surdiriiyoruz. Beklentimizin izerinde gelen son
ceyrek finansal sonuglarini modelimize yansitmamiza karsin, makro
tahminlerimizde yaptigimiz giincellemeler neticesinde, YATAS igin
12-aylik hedef fiyatimiz 16,10 TL'yi ve ‘AL’ olan tavsiyemizi
surdlriyoruz. Yatag'in 2022'de Divanev magazalarinin artan
katkisi, normallesme ile beraber ihracat satiglarindaki toparlama ve
yapilan fiyat artiglarinin olumlu etkisiyle, %34 ciro buyimesi ile
3.830 mn TL net satis geliri kaydetmesini beklerken, FAVOK'iin
yilhk bazda %28 artisla 554 mn TL seviyesinde net karin ise 264
mn TL seviyesinde gergeklesmesini dngoriyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma  Piyasa

YATAS (mn TL) 4C20 Yillik deg. Ceyreksel deg. 3C21 Beklentisi  Beklentisi*
Net satiglar 984 627 57,0% 35,4% 727 1.029 1.026
Satislarin maliyeti 655 374 75,4% 36,5% 480 - -
Brit kar 329 253 29,9% 33,3% 247 - -
Briit kar marji 33,4%  40,4% -7,0% -0,5% 33,9% - -
Faaliyet Giderleri 204 145 40,5% 22,4% 167 - -
Faaliyet giderleri/Net satislar 20,7%  23,2% -2,4% -2,2% 22,9% - -
FVOK 125 108 15,5% 55,9% 80 - -
FVOK marji 12,7%  17,2% -4,5% 1,7% 11,0% - -
FAVOK 148 127 15,9% 45,1% 102 134 143
FAVOK marji 15,0%  20,3% -5,3% 1,0% 14,0% 13,0% 13,9%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 108 71 50,9% 98,7% 54 71 66
Net kéar marji 10,9%  11,4% -0,4% 3,5% 7,5% 6,9% 6,5%

Kaynak: YATAS, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

@ HalkYatiimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim @ halkyatirim




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
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Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 212 314 81 81

Arastirma Direktori

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

Yonetmen
Makroekonomi

Uzman
Strateji
Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim

Uzman
Havacilik, Dayanikli Tiketim

Uzman Yardimcisi
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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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”

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