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Teknoloji

Indeks Bilgisayar

4C24 Finansal Sonuglari - Negatif

v' Operasyonel karlihktaki zayiflama ve net finansal
giderlerdeki yuksek seyir nedeniyle beklentilerin
altinda gergeklesen net kar. Onceki yilin ayni
doéneminde kaydedilen 131 mn TL tutarindaki ertelenmis
vergi gelirinin etkisiyle 554,5 mn TL net kar elde eden
sirket, 4C24 doneminde 46,3 mn TL net kar kaydetti.
Aciklanan rakam kurum beklentimizin %66, ortalama
piyasa beklentisinin %76 altinda gergeklesti. Sirketin bu
donemde 31 mn TL ertelenmis vergi gideri kaydettigini de
belitmek isteriz. Net kar tahminimizdeki sapma,
beklentimizin oldukc¢a altinda kalan operasyonel karliliga
ek olarak, net nakit miktarindaki gerilemenin etkisiyle
beklentilerimizin  Gzerinde gergeklesen net finansal
giderlerden kaynaklandi. Indeks Bilgisayar'in Kkarlilikta
zayiflama ve net nakit miktarinda gerilemeye isaret eden
4C24 finansal sonuglarinin hisse performansina etkisini
‘negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

v" Net nakit miktarinda gerileme. 4C24 déneminde sirketin
net nakdi 4C23’teki 2,95 mir TL'den 1,64 mir TL'ye
geriledi (yillik bazda %44 disus).

v' Kurum beklentimizin altinda gergeklesen ciro. Sirketin
net satis gelirleri 4C24’te yillik bazda %5,3 dususle 18,81
mir TL seviyesinde, kurum beklentimizin %6,9, ortalama
piyasa beklentisinin de %6 altinda gergeklesti.

v’ Beklentilerin altinda kalan FAVOK. Sirketin FAVOK'l
bu dénemde brit karliliktaki zayiflamanin etkisiyle yillik
bazda %63,1 dislsle 445 mn TL seviyesine geriledi.
Aciklanan rakam kurum beklentimizin ve ortalama piyasa
beklentisinin sirasiyla %43,1 ve %49 altinda gergeklesti.
Bu cercevede sirketin FAVOK marji bu dénemde 3,7
puan disuUsle %2,4 seviyesine geriledi.

v INDES icin 10,08 TL seviyesinde bulunan hedef
fiyatimizi koruyor; ‘AL’ tavsiyemizi ise 'TUT’ olarak
guncelliyoruz. Indeks Bilgisayar'in kurum beklentimizin
altinda gerceklesen karlliga isaret eden 4C24 finansal
sonuglarinin ardindan temkinli durus sergilemeyi tercih
ediyoruz. Bu gergevede Indeks Bilgisayar icin 10,08 TL
seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi  koruyor;
‘AL’ tavsiyemizi ise "'TUT’ olarak revize ediyoruz.
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Getiri Potansiyeli: %23

Hisse Kodu INDES
Cari Fiyat (TL) 8.19
52H En Yuksek (TL) 11.08
52H En Disuk (TL) 5.90
Piyasa Degeri (mn TL) 6,143

Piyasa Degeri (mn USD) 168

Halka Aciklik Orani (%) 49.39
Konsensus HF (TL) 24.20
Konsensus Tavsiye 100% B/0% H/0% S
3AHacim (mn USD) 1.3
HLY HBK (2025T) 2.15
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Ozet Finansallar

Yilhk HLY Arastirma Ortalama Piyasa
INDES (Mn TL) 4624 4C23 degisim Bekler?f[isi Beklentis)i/*
Net satiglar 18.814 19.874 -5,3% 20.213 20.007
FAVOK 445  1.206 -63,1% 781 867
FAVOK marji 24% 6,1% -3,7% 3,9% 4,3%
Net kar 46 554 -91,7% 136 197
Net kér marji 0,2% 2,8% -2,5% 0,7% 1,0%

Kaynak: INDES, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kinye ve Cekince

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artig TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis
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GEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli
bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olugmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri
tarafindan talep edilen {riin ya da hizmetin misteriye uygun olup olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grln veya hizmetin tasidig
riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit
edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler,
ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak
olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan;
eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya gikabilecek zararlardan Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir taahhidinu icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlu 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle
olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya
dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer,
ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu
raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hem fikir olmamasi miimkiindir. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir
kismi Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglincii kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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