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Sirket Glincelleme Raporu

YATAS

Giiglii biiyiimeye devam

i) Yatas icin 12 aylik hedef degerimizi hisse basi TL47.20’den TL55.00’e
yiikseltiyoruz ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi koruyoruz. 2022’de
%136 ciro artis 2023 vyilinda
hedefledigimiz Yatas’in maliyet yapisindaki rahatlama ve giiglii ciro

sonrasinda, %78 ciro biyiimesi
biiylimesi etkisiyle FAVOK marjini da artirmasini bekliyoruz. Yatas'i,
tiiketim sektoriinde yer almasi, diisiik borgluluk oranlari, giiglii biiylime
goriiniimii ve cazip ¢arpanlari ile begenmeye devam ediyoruz.

“) Tahminlerimizi glincelledik... 2023’de Yatas’in cirosunun yillik %78 artisla
TL12mlr’a ulagsmasini bekliyoruz. 2023’te yurtici cirosunun %80 artmasini
beklerken, %52 magaza basina ciro artisi ve 19% magaza alaninda
blylime hedefliyoruz. Bu yil igin, Yatas’in bliyime stratejisinin daha ¢ok
Divanev ve Puffy magazalari Gizerinden olacagini tahmin ederken 2023’te
bu iki markasinda toplamda 80 magaza agcmasini bekliyoruz. Yatag'in
2023’te yurtdisinda toplamda 50 magaza agmasini bekliyoruz. Yilsonu
itibariyle 216 magazaya ulasmasini ve 103.8bin metrekare satis alanina
erismesini hedefliyoruz. Yatag’'in 2023’te yurtdisi gelirlerinin dolar
bazinda %28 artmasini bekliyoruz. Degerleme dénemi boyunca Yatag'in
cirosunun yillik ortalama %31 biylmesini hedefliyoruz. Yeni yatirimin
katkisi, maliyet bazinda rahatlama ve siirdiirebilir buyume ile birlikte,
Yatag’in FAVOK marjinin degerleme déneminde ortalama %16.3 olmasini
bekliyoruz.

9 Deprem etkisi... Yatas deprem bolgesinde magazalan ile faaliyet
gosterirken, toplam ciro katkisi yaklasik %6 diizeyindedir. Her ne kadar ilk
etapta etkilense de sonrasinda 6zellikle yatak ve mobilya talebindeki artig
ile ciroya katkisinin hizlica gligclenecegini d6ngérmekteyiz.

9 Siinger yatirimi... Yatas bir siire 6nce mevcut slinger kapasitesini artirma
karari aldi. Yeni yatirim Kayseri incesu Organize Sanayi Bélgesindeki
200bin metrekarelik arazi Uzerinde gergeklestirilecek. Bu yatirimin
finansmani oldukga cazip maliyetli kredi ile gerceklestirilecek. Yatas bu
yatirim icin 2 yil geri 6demesiz yillik %8.75 maliyetli TL184mn kredi
kullanacagini acikladi. insaat safhasindan sonra, bu tesisin 2024’un ilk
yarisinda devreye alinmasi hedefleniyor. Yatas’in bu yatirimi tesvik
belgesi kapsaminda olup, sirket glimriik vergisi istisnasi ve KDV istisnasi
unsurlarindan faydalanacagini agikladi.

“) Riskler... Beklenenden daha az ciro bliyimesi ve magaza acilislari ile
birlikte beklentilerden daha fazla artan girdi fiyatlari énimiizdeki dénem
icin risk olusturabilir.

Endeks Uzeri Getiri
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Fiyat Verileri

Hisse Fiyati (TL) 34.42
Piyasa Degeri (TLmn) 5,156
HedefDeger (TL) 55.00
HedefDeger (TLmn) 8,239
Getiri Potansiyeli 60%
Temett Verimliligi 4%
Finansallar (TLmn) 2021 2022 2023T 2024T
Ciro 2,859 6,737 12,004 17,786
% 64 136 78 48
FAVOK 433 963 1,806 2,788
% 31 122 87 54
Net Kar 256 514 1,095 1,767
% 51 101 113 61
Marjlar (%) 2021 2022 2023T 20247
FAVOK Marji 15.2 143 15.0 15.7
Net Marj 9.0 7.6 9.1 9.9
Brit Temetti Getirisi 5 4 8 14
Carpan 2021 2022 20237 20247
F/K 8.5 4.9 4.7 2.9
FD/FAVOK 5.73 3.72 3.39 2.18

Net Borg / FAVOK
Ozkaynak Getirisi (%)

0.70 1.13 0.53 0.34
25.4 36.6 47.7 48.8

Hisse Bilgisi

Hisse Kodu YATAS.IS YATASTI

Sektor Mobilya
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Fiyat Performansi 1A 3A  VYilbasi Yillik

TL getiri -17% 13% 2% -1%

XU100'e gore getiri -13% 10% 9% -4%

Ana Hissedarlar

Nuri Oztaskin 15.2%

Yilmaz Oztaskin 11.3%

Bostanci Otelcilik 1.7%

Diger 71.9%

Litfen raporun sonunda bulunan yasal uyari notunu okuyunuz.

Burak Salman
bsalman@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000
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Degerleme
iNA analizi sonucunda, Yatas igin hisse basi TL55 hedef degere ulastik.

Tablo: Yatas iNA Analizi

Net Satiglar 12,004 17,786 23,993 30,398 36,596 42,930 49,661 57,211
FAVOK 1,806 2,788 3,915 4,977 5966 7,004 8,151 9,382
Vergiler -313  -488 -689 -871 -1,035 -1,204 -1,391 -1,589
Yatirnmlar -381 -720 -978 -1,200 -1,520 -1,830 -2,146 -2,483
NIiS Degisim -187 552 -540 -509 -435 -467 -466  -499
SNA 925 1,028 1,708 2,397 2,977 3,503 4,148 4,811
Firma Degeri 7,900
Net Borg 1,089
Temettii Odemesi 206
Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 8,239
Hedef Hisse Fiyati 55.00
Potansiyel 60%

Kaynak: Sirket, Tera Yatirim




‘L)TERA

Genel Merkez

Adres : Eski Biiyiikdere Cd. No.:9 iz Plaza Giz Kat:11 Maslak/istanbul
Telefon : +90 212 365 10 00

E-Posta : arastirma@terayatirim.com

YASAL UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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