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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 37,866 48,324 66,503
Briit Kar - Milyon TL 1,876 2,497 3,981
FAVOK - Milyon TL 1,288 1,536 2,885
Net Kar - Milyon TL 285 276 618

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 16,326 22,598 34,523
Briit Kar - Milyon TL 694 1,094 2,436
FAVOK - Milyon TL 422 620 1,885
Net Kar - Milyon TL 125 148 276

Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 7.12 11.45 9.91
FD/FAVOK (x) 1.72 1.37 1.78

19 Agustos 2026

indeks Bilgisayar Sistemleri Mihendislik A.S.

indeks Bilgisayar 2C26'da 34.522 mn TL net satis, 1.880 mn TL FAVOK ve
275 mn TL ana ortaklik net kari agikladi. Ciro piyasa beklentisinin %1,5,
FAVOK %90,1 ve net kar %70,8 tizerinde gerceklesti. Yillik bazda ciro reel
%52,8, FAVOK %204,7 ve net kar %87,1 artti. FAVOK marji 272 baz puan
yUkselerek %5,4'e, faaliyet marji %4,9'a cikti.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Reel ciro biytumesi giicli. ilk yar satislar 48.323 mn TL'den 66.503
mn TLl'ye yulkselirken bilisim dagitim sektérinde belirgin 0Olgek
kazanimi saglandi.

* Datagate'in Apple ile dogrudan distribGtorlik anlasmasinin ikinci
ceyrekte ilk tam dénem etkisi gorild. iPhone, iPad, saat ve kulaklk
Urinlerinin dogrudan Apple'dan tedarik edilmesi Grin portfoyind ve
ciro potansiyelini destekliyor.

 lsletme sermayesi verimli yonetiliyor. Alacak devir siiresi 67 giinden
61 gine gerilerken stok devir suresi 16 glinde kaldi. Yaklasik -4
glnlik nakit donglsl, operasyonlarin biytk 6lclide tedarikgi
finansmaniyla déndigini gosteriyor.

* Sirket 645 mn TL net nakit pozisyonunu koruyor. HP tarafindan st
Uste dokuzuncu kez en yiksek ciro yapan dagitici secilmesi de
sektordeki glicli konumunu destekliyor.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

e FAVOK'teki giicli sapmanin &énemli bélimi cekirdek Griin marjindan
kaynaklanmiyor. “Diger Satislar” kalemi 167 mn TL'den 989 mn Tl'ye
yukselerek brit kardaki yillik artisin yaklasik %61'ini acikladi. Bu
kalem haric ¢ekirdek triin marji %4,10'dan %4,19'a sinirli yukseldi.

* Stoklar yilbasina gore %61 artisla 9.683 mn TL'ye, yoldaki mallar
%108 yikseldi. Agresif stoklanma (Gglinci c¢eyrek satiglarini
destekleyebilecek olsa da isletme sermayesi ve fiyat riski yaratiyor.

* Net yabanci para agik pozisyonu 3.499 mn Tl'den 6.724 mn Tl'ye
ylkselerek 6zkaynagin %65'ine ulastl. Hedge pozisyonunun yalnizca
55 mn TL olmasi kur hareketlerine duyarliligi artiriyor.

* Pelitli lojistik merkezi icin 178,4 mn TL kur farki ve finansman
giderinin aktiflestirilmesi ile ertelenmis gelirlerin 1.523 mn Tl'den
283 mn Tl'ye gerilemesi kar ve ciro kalitesinin izlenmesini
gerektiriyor. Efektif vergi oraninin yaklasik %50 olmasi da net karlhgi
sinirliyor.

Genel Gériisimiiz: indeks Bilgisayar'in  2C26 sonuglarini  olumlu
degerlendiriyoruz. Gugli reel ciro blyimesi, Apple distribltorliginin
katkisi, verimli isletme sermayesi yonetimi ve net nakit bilango temel
glcli taraflari olusturuyor. Buna karsiik FAVOK artisinin - énemli
bdliminin tanimi sinirl “Diger Satislar” kaleminden gelmesi, cekirdek
Uriin marjinda belirgin iyilesme gorilmemesi, yikselen stoklar ve yiiksek
doviz acik pozisyonu kar kalitesi agisindan temkinli yaklasimi gerektiriyor.
“Diger Satislar” kaleminin surdurdlebilirligi netlesmeden mevcut marj
artisini kalici kabul etmiyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 39.481 34.444 20.865 41.174 97% 85%
Nakit ve Benzerleri 7.966 5.514 3.956 7.260 84% 15%
Ticari Alacaklar 24.130 20.347 12.024 22.467 87% 46%
Stoklar 6.009 7.328 4.146 9.683 134% 20%
Duran Varliklar 7.210 6.855 3.775 7.538 100% 15%
Finansal Yatirimlar 214 185 140 136 -3% 0%
Maddi Duran Varliklar 3.637 3.544 1.269 4.087 222% 8%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 807 732 456 760 66% 2%
Toplam Varliklar (Aktifler) 46.690 41.299 24.640 48.712 98% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiiktimliiliikler 35.245 30.177 17.583 36.532 108% 75%
Kisa Vadeli Borglanmalar 4.603 2.307 2.914 4.073 40% 8%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 245 212 76 241 217% 0%
Ticari Borglar 28.230 26.448 13.865 31.259 125% 64%
Uzun Vadeli Yiikiimliilukler 3.039 2.969 918 3.190 247% 7%
Uzun Vadeli Borglanmalar 2.306 2.181 512 2.302 349% 5%
Toplam Yikiamlaliikler 38.284 33.146 18.501 39.722 115% 82%
Toplam Ozkaynaklar 7.873 7.666 5.721 8.481 48% 17%
Odenmis Sermaye 750 750 750 750 0% 2%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlar 665 1.193 526 1.227 133% 3%
Net Donem Kari veya Zarari 488 310 263 595 126% 1%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 46.690 41.299 24.640 48.712 98% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
60000 105% -240 l ] l 10000 8.481 200%
48000 90% -360 8000 160%
36000 75% -480 2 6000 4214 120%
24000 60% -600 498 o4 4000 80%
12000 45% 720 I 645 2000 1 0_08 = I 40%
0 30% -840 a6 0 0%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06  2023/06  2024/06  2025/06  2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) = AKtif Bilyiime mm Net Borg (Mn TL) = Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) = Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satiglar 91.600 29.885 48.324 66.503 38% 100%
Satiglarin Maliyeti 86.903 28.441 45.826 62.522 36% 94%
Briit Kar (Zarar) 4.696 1.444 2.497 3.981 59% 6%
Faaliyet Giderleri 1.795 570 1.058 1.233 17% 2%
Genel Yonetim Giderleri 897 275 541 631 17% 1%
Pazarlama Giderleri 898 295 517 602 17% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 2.901 874 1.439 2.748 91% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.396 1.586 2.054 2.990 46% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2.946 1.653 1.895 3.168 67% 5%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 3.351 806 1.599 2.570 61% 4%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 3.079 938 1.536 2.885 88% 4%
Finansman Gelirleri 354 232 243 417 71% 1%
Finansman Giderleri 2.478 695 1.506 1.588 5% 2%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 986 605 322 1.192 271% 2%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 519 319 276 618 123% 1%
Net Satislar ve Net Satis Biyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
75000 D 250% 4000 200% 750 505 200%
60000 200% 3200 160% 600 150%
45000 150% 2400 120% 450 259 263 100%
30000 100% 1600 80% 300 50%
15000 50% 800 = 40% 150 . % I 0%
0 0% 0 0% 0 -50%

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Satislar (Mn TL) === Net Satis Blylime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mm FAVOK (Mn TL)

«== FAVOK Biiyiime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06

mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) === Net Kar Blylime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlari
Nakit Oran 22,6 18,3 22,5 19,9
Cari Oran 1,1 1,1 1,2 1,1
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (GUn) 19,1 21,6 14,2 24,2
Alacak Devir Stiresi (Glin) 66,6 69,6 49,4 70,4
Ticari Borg Devir Suresi (Glin) 98,2 79,0 47,4 79,5
Nakit Dondiirme Suresi (Guin) -12,5 12,2 16,1 15,2
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 84,6 83,4 84,7 84,5
Duran Varlklar / Aktifler 15,4 16,6 15,3 15,5
Toplam Borg / Aktifler 82,0 80,3 75,1 81,5
Toplam Borg / C)zsermaye 486,3 432,4 323,4 468,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -3.498,6 -5.523,3 -1.508,9 -6.724,2
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -113,6 -174,8 -47,4 -151,8
Net Borg (Milyon TL) -811,1 -813,6 -453,6 -644,9
Net Borg / FAVOK (Yillik) -0,3 -0,3 -0,1 -0,1
ihracat Orani (%) 0,3 0,2 0,5 0,2
Karlilik Oranlan
Aktif Karliigi 1,3 1,0 1,3 1,7
Aktif Karliigr (Yilhk) 1,3 2,2 1,9 2,3
Ozsermaye Karliligi 7,4 4,9 5,6 8,7
Ozsermaye Karlihgi (Villik) 7,4 11,1 8,5 12,1
Esas Faaliyet Kar Marji 3,2 2,9 3,0 4,1
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 3,2 3,0 3,1 3,8
FAVOK Marij 3,4 3,1 3,2 4,3
FAVOK Mariji (Yillik) 3,4 3,2 3,3 4,0
Net Kar Marji 0,6 1,1 0,6 0,9
Net Kar Marji (Yillik) 0,6 0,7 0,4 0,8
Net Borc (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlan | Karlilik Oranlari
. P'iyasa Defter. PD/ FD/ FD/ Esas Faaliyet FAVOK Net Kar Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marji Marji  Marji Karlihg Karlihk Yillik (Mn Ceyrek (Mn  Yillik (Mn  Ceyrek (Mn
TL) (TL) Satis TL) TL) TL) TL)
INDES 7.920,00 11,99 0,93 9,20 1,64 0,07 4% 4% 1% 9% 2% 4.428 1.885 861 276
ODINE  312.438,75 22,51 139,07 5.056,67 1.973,67 122,97 -5% 6% 2% 1% 0% 158 43 62 -13
ARDYZ 28.891,87 21,42 4,21 23,21 9,20 4,19 34%  46% 17% 17% 10% 3.306 1.228 1.245 525
MANAS 11.202,94 1,72 19,41 - - 27,10 -42% -16% -138% -48% -18% -72 -62 -612 -215
MIATK 15.363,40 0,00 2,72 - 14,55 6,63 - - - - - - - - -
LOGO 12.796,50 46,67 2,89 20,56 5,81 1,96 20% 34% 10% 14% 7% 2.022 744 622 370
DOFRB 19.933,00 1509 8,58 6571 54,85 16,83 22% 31%  25% 5% 3% 367 72 303 65
PATEK 12.864,25 0,00 3,25 30,57 - 3,86 - - - - - - - - -
ATATP 27.375,00 109,70 4,27 13,90 6,86 4,84 66% 71% 35%  28% 16% 3.932 1.801 1.970 890
NETCD 17.426,40 26,00 4,89 20,75 14,40 10,94 56% 76% 55% 12%  23% 1.165 313 840 193
Bilisim ve Yazilim Ort. 1,45 17,12 9,98 1,09 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,32 18,69 13,04 1,14 6,0% 10,4% 5,7% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
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e Isparta irtibat Biirosu
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Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu
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34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu
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Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu
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Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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