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Doganlar Mobilya - Sinirlh Olumlu

ikinci ceyrekte sirket, ilk ceyrege gére daha pozitif bir performans
sergilemekte ve butce beklentilerine paralel ilerlemektedir. Gegtigimiz
yilki belediye secimlerinin neden oldugu olagantstd dénem bu yil
yasanmamis, ancak TMS 29 etkisi ve %30'luk asgari Ucret artisi nominal
blUyUmeyi etkilemistir. Sirket, yilin geri kalaninda ara dénem asgari
Ucret artisi beklemiyor ve kurdaki blytk dalgalanmalarin olmamasi
kaydiyla her ¢eyrekte iyilesen bir trend 6ngoériyor. Finansman
giderlerinde POS giderleri 6nemli yer tutmakta olup, satislarin buyuk
cogunlugu 6-9 taksit araliginda kredi kartiyla gerceklesmektedir. Bu
durum, referans faiz oranlarindaki artislarla (%12-18) birlikte finansman
giderlerini yukseltmektedir. Sirketin projeksiyonuna baktigimizda
pazar payini %4,3'ten 5 yil icerisinde %8-9'a ¢ikarmayi hedeflemektedir.
Sirketin toplam satislar icerisinde ihracat pay! hedefi ise 2025 yilinda
%8 olup 5 yillik planda %25'lere ¢ikartmay! hedeflemektedir.

Sirket, satis ve pazar payi odakli agresif olmayan, strdurulebilir bir
bUylUme stratejisi izlemektedir. Bir diger 6nemli unsur ise sektorel
baktigimizda 2019-2024 arasinda Turkiye Mobilya Pazarinin %2.91
bilesik bUylUme gosterirken Dogan Mobilya'nin sektdrin ¢ok Gzerinde
%23.7 buyumesi dikkat ¢ekicidir. Karlihgi disuk magazalara yonelik
aksiyonlar alinmakta, bankalarla hem kamu hem de 6zel sektérde
guglu iliskiler surdurulerek kredi erisiminde sorun yasanmamaktadir.
En dustk POS hacimleri 1 milyar TL'nin Gzerindedir ve ihracat
reeskontu gibi daha uygun finansman kaynaklari kullanilabilmektedir.
Net bor¢/FAVOK orani hedefi TMS 29 haric 1,3-1,5x seviyelerindedir ve
FAVOK uretimi arttikga bu oranin daha hizli disecegi
ongorulmektedir.

Sektérde hammaddelerde (sunta, singer, kumas, insan) dogrudan
borglandirma sistemi ve teminat mektubu olmadan mal verilmemesi
ve konkordatolarin artmasi gibi zorluklar bulunmaktadir. Bu durumun
pozitif etkisini gérece klgUk sirketlerin konkordato ilan eden
sirketlerden en Pazar pay! kazanimi potansiyeliyle goérebilecegini
dusunmekteyiz. Sirket, Turkiye ve Ortadogu pazarina odaklanarak
pazar payi ve Uretimleri yakindan takip etmektedir. TUketici
davranislarinda yeni jenerasyonla birlikte Grdnleri uzun sure kullanma
egiliminin azaldigi ve daha dusUk metrekarelerde yasam alanlarinin
artmasliyla mobilya alim aliskanliklarinin degistigi gézlemlenmektedir.

Sirketin Dogtas-Kelebek-Lova olmak tUzere markalarina baktigimizda
Lova(yatak) grubunda yillik %63'ldk guglt biyimenin dnemli bir
katalizér olacagini dusinmekteyiz. Sirketin satislarinin %89'u franchise
tarafindan geldigini 5numuzdeki ddnemde ise perakende payinin
%10'un asagisina gelmesini beklemektedirler.

Sirket, sUrdurulebilirlik ve maliyet tasarrufu amaciyla énemli adimlar
atmistir. Fabrikalarin ¢atisina kurulan 9,6 MW'lik GES ile elektrik
ihtiyacinin %90'in1 karsilamayi hedeflemektedir. Bu GES projesi brit
kara %0,5-%0,6 marj saglamaktadir.

Sonug olarak, sektor stireglerden olumsuz etkilense dahi mobilya
talebinin Haziran ayi gibi hareketlenmesini bekledigimiz igin
iyilesmenin kademeli geleceginden gérismeyi sinirli olumlu
degerlendirmekteyiz. Doganlar Mobilya i¢in 6ntmuzdeki streci
yatirimlarin tamamlanip gider optimizasyonu evresine gegilip
verimlilik artisi sUrecinin izlenecegi bir doneme dogru evrildigini
soyleyebiliriz.

12 Haziran 2025

Hisse Kodu DGNMO
Piyasa Degeri (mlr TL) 2,15
Piyasa Degeri (mIn $) 54,67
F/K A.D.
PD/DD 0,67
FD/FAVOK 6,95
Hisse Sayisi (mlIn lot) 350
FDPO (%) 50,08
GUnluk Ortalama islem 27,53

(mlIn TL) (12 ayhk)
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PERFORMANSI TAY 3AY 12 AY
BISTIOO'E
GORE -6,07 -18,27 -50,27
Nominal (TL) -6,10 -18,16 -50,31
Nominal (USD) -5,08 -12,53 -38,55
Ortaklik Yapisi (%)
= Doganlar
Yatirrm
Holding
50,12 49,88
= Diger
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guUvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.
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Doganlar Mobilya Sirket Karti

Kanye . .
Hisse Adi Doganlar Mobilya 100 Liranin Yillik Seyri
Sektor Irinleri Ve Mobilya 12000
Halka Aciklik Orani 57,0% 100,00
Kurulus Tarihi 20.08.1935
Yasi 90 80,00
Personel Sayisi 2.547
60,00
Kapanis 6,31
Gunluk Getiri -217 20,00
Haftalik Getiri -3,96
Aylik Getiri -6,10
Goreceli Getiri -2,44 ,\']9’1")( 0’}&'»( \(\9’»"( 48 \'}0’1(7
Yilhk En DUsuk - En YUkse 006-013 < < “ < <
Yillik Ortalama Fiyat 8,47 ===DGNMO ===XU100
[ Kalemier | 2025705 | 2024/03 [DeBmOA | Kalemler | 2025/03 | 2024/03 [2024/i2 | DegmmO0
Dénen Varliklar 421 3.927 7,24 Net Satiglar 2.386 2.959 11.837 -19,38 -79,85
Nakit ve Benzerleri n2 240 -53,46 YurticiSatis 3.247 3.812 15.092 -14,82 -78,49
Stoklar 2.451 1.981 23,72 Yurt Disi Satis 186 193 701 -3,80 -73,50
Ticari Alacaklar 1.056 913 1567 Diger Satiglar 3 20 66 -84,83 -95,50
Duran Varlklar 7.283 4364 66,90 Satislarin Maliyeti 1.632 1.979 8.227 -17,50 -80,16
Maddi Duran Varlklar 5.815 3106 87,20 Iskontolar 97532 101854 3.800,58 424 -74,34
Maddi Olmayan Duran Varliklar 459 263 74,58 indirimler 74,47 46,51 221,53 60,12 -66,38
Aktifler 1.494 8.290 38,64 BrutKar 753 981 3.610 -23,18 -7913
Kisa Vadeli Borglar 7.065 4.849 45,72 Faaliyet Giderleri 915 1196 3.895 -23,51 -76,52
Uzun Vadeli Borglar 1199 930 28,92 Esas Faaliyet Kan -161 -215 -286 25,00 43,45
Toplam Borg 8.265 5.779 43,02 Amortisman 215 300 1153 -28,22 -81,31
Net Borg 4.275 2148 99,04 FAVOK 54 85 o -36,39 a.d
Sermaye 350 350 0,00 Vergi Oncesi Kar -139 80 -825 -273,86 83,17
Ozkaynaklar 3.229 2.512 28,58 Ana Ortaklik Net Kar -296 o -454 HHEHHHE 34,66

F/K
[ oranlar ] 2025/03]2024/03 | Degisim(Bp=)

Likidite 1900
Cari Oran 0,60 0,81 -0,21 1;’22
Likit Oran 024 0,39 016 1300
Degerleme 11,00
F/K 0,00 554 -5,54 9,00
PD/DD 0,68 1,53 -0,85 7.00
FD/FAVOK 7,75 423 352 500
Karlilik 00
Ozsermaye Karlilig -10,32 -0,02 -10,31 1'2%1.2025 1.02.2025 1.03.2025 1.04.2025 1.05.2025 1.06.2025
Aktif Karhlik -3,00 0,00 -2,99 —F/K 5 Yillik Medyan
Brut Kar Marji 31,58 33,14 -1,56
Net Kar Marji 12,42 -0,01 12,41 PD/DD
Favok Marji 2,27 2,87 -0,61 140
Buyiume 120
Net Kar Buyume 0,00 0,00 0,00 1,00
Favok Buyume -36,39 -54,57 1818 ;g0 M
Ozsermaye BlyUme 28,58 349,25 320,67 4¢0
Aktif Buyume 38,64 130,24 91,60 .40
Faaliyet Etkinligi 0,20
Stok Devir Hizi 3,45 532 -1,87 0,00
Alacak Devir Hizi 12,84 1626 342 1012025 1022025 1.03.2025 1.04.2025 1.05.2025 1.06.2025
Ticari Borg Devir Hizi 3,60 6,30 -2,70 ===PD/DD ====5 Yillik Medyan
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