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Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu KONTR
Mevcut Fiyat (TL) 47.20

HedefFiyat (TL) 101.85
Getiri Potansiyeli (%) 115.8%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 46.96 108.64
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 980
Sermaye (mlInTL) 650
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 30,680
Hedeflenen Piyasa Degeri 66,203
Net Borg 4,999
Firma Degeri 35,679
Nominal Getiri -9% -31% -39% -30%
BIST100 Rolatif Getiri 5% -23% -52% -46%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 23 Agustos 2024 tarihi itibariyledir.
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Kontrolmatik Teknoloji (KONTR TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli Olumlu

Kontrolmatik Teknoloji 2G24’te 1.930 milyon TL gelir, 432 milyon TL FAVOK ve
345 milyon TL net kar agikladi. Enflasyon muhasebesi nedeniyle 2C24
finansallarinda, parasal kazang/kayip kalemi altinda 150 milyon TL’lik olumlu

etki olustu.

2G24 finansallarinda, FAVOK ve net kar rakamlarinda iyilesmeler gozlendi. Artan
net bor¢ pozisyonu ve finansallardaki yillik artiglarda diisiik bazin da etkili
oldugunu diisiinmemize karsilik operasyonel performanstaki ceyreksel bazda
belirgin iyilesme dolayisiyla agiklanan finansal sonuglarin hisse performansi
tizerinde sinirh olumlu bir etki yaratacagini tahmin ediyoruz.

m Kontrolmatik, 2C24’te satis gelirlerini yillik bazda %210 oraninda bir artis ile
1.930 milyon TL seviyesine yukseltmistir. Yurt ici ve yurt disi satislarin payi
sirasiyla %63 (2G23: %75) ve %37 (2C23: %25) seviyelerinde gergeklesmistir. Ek
olarak, Sirket paylastigi bilgilendirme sunumunda, Turkiye'deki enerji depolama

pazarinin_heniiz_tetiklenmemis olmasina ragmen, Pomega’nin beklenenden

biraz daha disiik de olsa, gelir (iretmeye basladigini belirtti.

m Diger yandan, Orta Dogu, Afrika ve Amerika bdlgelerinden 2 milyar USD’den
fazla proje portféylnin yakindan takip edildigi ifade edilirken, portféydeki
projelerin, yiksek oranda katma degerli mihendislik icerigi ve akreditif veya
Diinya Bankasi, KfW Kalkinma Bankasi, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi veya
Asya Kalkinma Bankasi tarafindan desteklenen 6deme garantilerine sahip
olanlar arasindan onceliklendirilerek titizlikle segildigi vurgulandi. Ayrica, ileriye
donik olarak, cazip kar marjlarini koruyarak ve saglam nakit akislari saglayarak

yeni uluslararasi pazarlara acilmayi hedeflediklerinin alti cizildi.

m 2C24’'te FAVOK 432 milyon TL (2G23: -143 milyon TL) olurken, FAVOK mariji
%22,4 seviyesinde gergeklesti. Maliyet optimizasyonu, karlilig gérece yiksek
olan yurt digi satiglarin toplam satislar igerisindeki payminin artmasi ve

operasyonel giderler/satislar oranindaki azalis marjdaki yiikseliste etkili oldu.

m Sirket, 2C24’te vyillik bazda %48 artisla 345 milyon TL net kar agikladi.
Operasyonel kardaki artis net kardaki biyimede etkili oldu.

m Sirket, 2C24’te 144 milyon TL seviyesinde esas faaliyetlerden net diger gelir
(2€23: 427 milyon TL net gelir), 357 milyon TL seviyesinde net finansman gideri
(2¢23: 153 milyon TL net gider) ve 6 milyon TL vergi geliri (2¢23: 12 milyon TL
gider) kaydetti. Enflasyon muhasebesi nedeniyle parasal kazancg/kayip kalemi

altinda 150 milyon TL’lik olumlu etki olustu.

m Haziran 2024 donemi sonu itibariyle Sirket’in 4.999 milyon TL net borg
pozisyonu bulunmaktadir (Mart 2024: 4.252 milyon TL). Net bor¢/FAVOK
rasyosu ise Mart 2024 dénemi sonunda 8,3x iken Haziran 2024 sonunda 4,4x

seviyesine geriledi.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



DENiZ YATIRIM ARASTIRMA BILANGO DEGERLENDIRME

m Enflasyon muhasebesi etkisi. 2C24 finansallarina iliskin enflasyon muhasebesiz

detay paylasiimazken, gegen yilin ayni dénemi olan 2¢23 finansallarinda,
enflasyon muhasebesi net karda %39 artis, net kar marjinda ise 10,0 puan
azalisa neden oldu.

Kontrolmatik, 2024 yili beklentisini korudu. Sirket, 2024 vyl satis geliri
beklentisini de paylasirken, daha 6nce paylasilan konsolide 251 milyon USD satis
geliri beklentisi strdarald.

Genel degerlendirme: ikinci ceyrek finansallari sonrasinda Kontrolmatik

Teknoloji icin 12-ayhk hedef fiyatimizi 101,85 TL, onerimizi de AL olarak
surdiiriiyoruz. Kontrolmatik’i nesnelerin interneti, uydu ve uzay ile batarya ve
enerji depolama gibi yeni alanlardaki yatirimlari dolayisiyla uzun vadede
begenmeye devam ediyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin
%46 altinda performans gostermistir.



KONTROLMATIK TEKNOLOJI (KONTR TI) — BILANCO DEGERLENDIRMESI

Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢23 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) 77% 210% 354 3,966 3,279
Briit kar (mio TL) 137% 9084% 12 497 778
Briit kar marji 6.7 puan 25.1puan 3.3% 12.5% 23.7%
Faaliyet giderleri (mio TL) -6% 8% 105 596 222
Faaliyet giderleri/satiglar -9.6 puan -20.2 puan 29.7% 15.0% 6.8%
Esas faaliyet kari (mio TL) a.d. ad. -94 -99 555
Esas faaliyet kar marji 16.3 puan 45.4 puan -26.4% -2.5% 16.9%
FAVOK (mio TL) 230% ad. -73 318 604
FAVOK marji 10.4 puan 45.4 puan -20.6% 8.0% 18.4%
Net diger gelir/gider (mio TL) 481% -71% 263 717 429
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 228% 133% -87 -537 -371
Parasal kazang/kayip (mio TL) -47% -3% 0 305 a4
Vergi 6ncesi kar (mio TL) 20% -22% 82 386 617
Vergi gideri/geliri (mio TL) -97% a.d. 106 45 59
Net kar (mio TL) -14% 48% 168 431 656
Net kar mariji -18.7 puan -19.5 puan 47.4% 10.9% 20.0%
Net borg* (mio TL) 18% 303% 3,560 -226
Net borg/FAVOK -3.9 0.4 11.2 -0.4
Net borg/6zsermaye 0.0 0.1 0.8 -0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) -0.5 puan -47.3 puan 12.8% 30.7%
Aktif karhlik (yillik) -0.4 puan -12.4 puan 3.0% 8.9%
Dénen varliklar (mio TL) 22% 172% 6,655 5,191
Duran varliklar (mio TL) 27% 253% 7,842 2,146
Ozkaynaklar (mio TL) 15% 252% 4,601 2,251
Stoklar (mio TL) 18% 171% 1,173 754
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozi la oldug ifade ktedil
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Bilango

Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2023 31.12.2023 31.12.2022
Aciklanma Tarihi 23.08.2024 23.08.2024 04.05.2024 04.05.2024
BILANGO (milyon TL) 2024 2023 2023 2022
Donen Varhklar 8,019 2,945 6,655 5,191
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,275 347 860 1,948
Finansal Yatinmlar 48 207 52 222
Ticari Alacaklar 1,722 954 1,646 1,376
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 256 98 226 133
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 1,414.05 133.25 943.37 54.75
Stoklar 1,417 523 1,173 754
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,888 684 1,754 702
(Ara Toplam) 8,019 2,945 6,655 5,191
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 9,734 2,755 7,842 2,146
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 8 37 10 0
Miisteri Sézlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatirmlar 0 0 1 0
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 127 78 171 78
Canh Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 176.96 75.40 176.96 146.85
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 121 67 138 4
Maddi Duran Varliklar 6,171 1,556 5,494 1,060
Serefiye 671 6 671 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 328 64 337 83
Ertelenmis Vergi Varligi 1,186 349 643 281
Diger Duran Varliklar 943 521 201 493
TOPLAM VARLIKLAR 17,753 5,700 14,497 7,337
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 5,826 2,182 5,116 1,900
Finansal Borglar 2,888 882 2,538 809
Diger Finansal Yukimlaltkler 0 0 0 0
Ticari Borglar 1,794 712 1,608 780
Diger Borglar 370 9 94 24
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 40.94 2.38 26.47 63.75
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliliiklerin Disinda Kalanlar) 573 485 672 136
Dénem Kari Vergi Yakamlalagi 0 27 38 60
Borg Karsiliklari 23 6 19 4
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 138 59 121 23
(Ara Toplam) 5,826 2,182 5,116 1,900
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimltliikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 6,693 2,033 4,780 3,186
Finansal Borglar 3,434 911 1,934 1,135
Diger Finansal Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 2,682 1,120 2,555 1,980
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukiimlulikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektéru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiimliliklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 39 2 36 4
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlulugu 520 0 255 66
Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 18.43 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 5,233 1,485 4,601 2,251
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 4,156 1,448 3,377 2,136
Bdenmis Sermaye 200 200 200 200
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 1,148.24 400.50 1,148.24 764.95
Deger Artig Fonlar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 51 9 50 20
Gegmis Yillar Kar/Zararlan 1,346 454 810 117
Donem Net Kar/Zarari 746 302 538 656
Yabanci Para Gevrim Farklar 0 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 665 83 631 377
Azinlik Paylan 1,077 37 1,224 115
TOPLAM KAYNAKLAR 17,753 5,700 14,497 7,337

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket KONTROLMATiK TEKNOLOJI

Periyot Sonu 30.06.2024 30.06.2023 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 23.08.2024 23.08.2024 04.05.2024 04.05.2024
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2023 2023 2022

Surdiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 1,930 624 3,966 3,279
Satislarin Maliyeti (-) -1,428 -618 -3,469 -2,501
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 502 5 497 778
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 502 5 497 778
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -67 -33 -114 -81
Genel Yonetim Giderleri (-) -118 -123 -358 -115
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -25 -37 -124 -27
Diger Faaliyet Gelirleri 197 763 1,106 653
Diger Faaliyet Giderleri (-) -54 -335 -572 -392
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 436 239 435 816
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -10 40 211 167
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 1 63 422 184
Yatirm Faaliyetlerinden Giderler (-) -11 -22 -211 -17
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 -28 2
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 426 279 618 985
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digi) 78 169 303 69
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -435 -322 -840 -437
Parasal Kazang / (Kayip) 150 155 305 a4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 220 281 386 617
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 6 -12 45 59
Dénem Vergi Geliri (Gideri) 0 -45 -142 -160
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 7 33 187 219
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 226 269 431 676
DURDURULAN FAALIVETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 226 269 431 676
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 345 233 431 656
Azinlik Paylari -119 35 0 20
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 2.16 3.28
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 2.16 3.28
Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 2.16 3.28
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang 0.00 0.00 2.16 3.28

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



