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Mobilya

Yatas

1C24 Finansal Sonuglar - Notr

v' Beklentimizin altinda net kar. Yatas, 1GC24'te TMS 29 etkisi dahil
edildiginde kurum beklentimiz olan 152 mn TL'nin altinda, yillik bazda
%85,4 azalisla 72 mn TL kar agikladi. Sirket'in 1C23'te 105,2 mn TL
olarak agikladigi net kari, enflasyon muhasebesi sonrasi 492 mn TL
olarak revize edildi. Net kar tahminimizdeki sapmada, beklentimizden
daha ylksek ertelenmis vergi gideri kaydedilmesi etkili oldu. Yatas
1G24te 240,4 mn TL ertelenmis vergi gideri kaydetti. TMS 29
uygulamasi kapsaminda 1G24'te 405,8 mn TLlik parasal kazang
kaydedilmesi karlilig1 destekleyici yonde etkili olurken, 407,8 mn TLIik
net finansman gideri ve 240,4 mn TL'lik ertelenmis vergi gideri karlihgi
baskiladi. Operasyonel karlilik tarafinda ise, beklentimiz olan 394,4 mn
TL'nin hafif altinda, 367,5 mn TL seviyesinde gerceklesirken, FAVOK
marji da yillik bazda 1,8 puanlik azalisla %10,9 seviyesinde gergeklesti.
Borgluluk tarafi ise, 1G24'te yil sonuna kiyasla %3’lik sinirli artigla 3,6
mir TL seviyesinde gergeklesti. Ozetle; net kar tarafinda beklentimizden
daha ylksek ertelenmis vergi gideri kaydedilmesi nedeniyle net kar
beklentimizin altinda kalsa da, operasyonel karlilik tarafinda beklentimizi
karsilayan ilk geyrek finansal sonuglarinin hisse performansina etkisini
‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimize yakin ciro performansi. 1C24'te Yatas'in
konsolide satig gelirleri TMS 29 etkisi dahil, yillik bazda %4,6 azaligla
3.368 mn TL ile kurum beklentimiz olan 3.394 mn TL'ye yakin
gergeklesti. Bu arada, 2.043 mn TL olan 1G23 cirosu da enflasyon
muhasebesi sonrasi 3.529 mn TL seviyesine revize edilmis oldu. 2023
sonunda 3.546 mn TL olan net borg pozisyonu 1G24 déneminde 3.651
mn TL'ye yiikselirken, Net Borg/FAVOK rasyosu ise 2,56x seviyesinden
2,80x seviyesine yikseldi.

Yurt iginde toplam magaza sayisi 781’e ulasti. Yatag'in 1G24 sonu
itibariyle kendisine ait perakende magaza sayisi 101 oldu (2023 yilsonu;
103). ik geyrekte 9 bayi agilisi gerceklesti. 2023 sonundaki 671 bayi
sayisi, 680’e ulasirken, Tirkiye genelinde kendine ait magazalar ve
bayiler olarak ulagilan toplam magaza sayisi da 774'ten 781’e, ulasilan
satis alani ise 656.280 m? oldu. 1G24 sonu itibariyle yurtdiginda corner
magazalarla birlikte toplamda ulagilan magaza sayisi 200 oldu (2023;
205).

Beklentimiz ile uyumlu operasyonel karhlik. Yatas, 1C24'te kurum
beklentimiz olan 394,4 mn TL'ye yakin yillik bazda %17,9 azalisla 367,5
mn TL FAVOK kaydederken, FAVOK marji yillik bazda 1,8 puan diisisle
%10,9 seviyesinde gergeklesti. Yilllk bazda FAVOK marjindaki
daralmada, faaliyet giderlerinin satislara oraninda yillik bazda kaydedilen
2,1 puanlik artig etkili oldu. Faaliyet giderlerinin satiglara orani 1G24'te
%25,4 seviyesinde gergeklesti. Bu arada, 259 mn TL olan 1¢23 FAVOK
rakami enflasyon muhasebesi sonrasi 448 mn TL seviyesine revize
edilmis oldu.

Yatas igin 50,20 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi ve ‘AL’
yoniindeki tavsiyemizi koruyoruz. Sirketin yeni magaza agilislari,
pazar payl kazanimlari ve maliyet bazli fiyat artiglari sayesinde 2024'te
satiglarin glclenmesiyle beraber operasyonel marjlarinda yillik bazda
0,6 puanlik artis bekliyoruz. Genel olarak beklentimizi kargilayan finansal
sonuglarin ardindan, Yatas igin 50,20 TL seviyesinde bulunan hedef
fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz.
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YATAS
Cari Fiyat (TL) 37.06
52H En Yiksek (TL) 46.38
52H En DUsk (TL) 22.18
Piyasa Degeri (mn TL) 5,552
Piyasa Degeri (mn USD) 169
Halka Agiklik Orani (%) 48.5
Konsensus HF (TL) 59.63
Konsensus Tavsiye 100% B /0% H/0% S
3AHacim (mn USD) 25
HLY HBK (2024T) 484
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Ozet Finansallar

TIVT;) igllg:hil Tlvf: i:llg:hil Yillik degisim Tlvfs?izllgzrig TMSZZOQZ;Ztkisi Ara:‘I:l:ma
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satiglar 3.368 3.529 -4,6% 2.043 65% 3.394
FAVOK 367 448 -17,9% 259 42% 394
FAVOK marji 10,9% 12,7% -1,8% 12,7% -1,8% 11,6%
Net kar 72 492 -85,4% 105 -31% 152
Net kdr mariji 2,1% 14,0% -11,8% 5,1% -3,0% 4,5%
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AL: %20 ve Uzeri artig
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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.
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