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INDES 2026 1.ceyrekte 29,88 mir TL Hasllat, 938,3 m TL FAVOK, 3192 m Son Fiyat 1,61
TL Net Kar ile beklentilerimizin hafif altinda satis ve FAVOK, . S
beklentilerinin Gzerinde Net Kar agikladigini gérmekteyiz. P!yasa De?er! (minTL) 8857
Piyasa Degderi (mIn $) 195,2
Satiglar Hedef Fiyat 20,58
1Q26'da gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislar %24 artis Tavsiye AL
gosterirken USD bazl baktigimizda is gectigimiz yilin ayni dénemine F/K 11,50
kiyasla %35 artis ile 685,5 m USD hasilat gergeklesmesini izlemekteyiz. FD/FAVOK 2,65
PD/DD 1,16
Sektdrde neler oluyor Hisse Sayisi (mlIn lot) 750,00
FDPO (%) 61,23

Toplam pazara baktigimiz zaman GfK verilerine gére 2026 yilinin ilk iki
ayinda tuketici elektronigi pazari gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla
%1 artis gostermistir. Kategori bazli incelendiginde ise sirasiyla Bilgi
Teknolojileri %16, Kiguk Ev Aletleri %3, Telekom %1 buytme gosterirken
TV %1, Buyuk Beyaz Esya satislari %3 daralma kaydetmistir. Techonline
pazarinda ise 2026 yilinin ilk iki ayinda gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla %11 buyUme izlerken en yuksek buytmenin Bilgi Teknolojileri, TV
ve Telekom segmentinden geldigini takip etmekteyiz.

Karlilik

1Q26'da kar marjlari gegtigimiz yihin ayni dénemine ve gectigimiz
ceyrege kiyasla hafif daralma izlesek de gugli seyrin devam ettigini
izlerken marjlardaki pozitif seyri gider optimizasyonu, etkin yonetim,
artan is iliskisi sayisinin etkilerine baglamaktayiz. INDES 1Q26'da 62pt
azalis ile %4,83 Brut Kar Marji, 43pt azalis ile %3,14 FAVOK Marji
acikladigini izlemekteyiz. Net Kar tarafinda ise 167m TL Kar beklerken
beklenti Uzerinde agiklanan net parasal pozisyon kazancina
baglamaktayiz.

Borg yapisi

1Q26'da gectigimiz c¢eyrege kiyasla finansal borcun %30 azals
gosterirken net nakit pozisyonun devamini izlemekteyiz. INDES 1Q26
itibariyle -0,23x NetBor¢/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.

Aciklanan finansal sonuclari POZITIF degerlendirmekteyiz. INDES
o6zelinde sektordeki lider konumu ve surdurulebilir karhlik yapisi ile
defansif yapinin  korundugunu izlerken ¢eyrek 6zelinde gugclu
sonuclarda telefon ve tablet segmentinde artan satis hacimlerinin etkili
oldugunu gérmekteyiz. 2026 beklentilerine baktigimizda 3mir $,
2030'da ise 5mlr $ satis hedeflerini gérmekteyiz. Gegtigimiz ceyrekte de
belirttigimiz gibi 2026 yil icin buyumenin altinda Vodafone etkisi ve
Apple'a yonelik agresif Pazar payl beklentisinin olustugunu
gormekteyiz. Gelecek projeksiyonda ise bUyUme alanlarini olusturan
faktorlerin 10’a yakin segmentte ve tUm markalarin neredeyse igcinde
bulundugu Urun portfoyld, katma dederi yUksek Urdn payinin
arttirlmasi igin olusan projeksiyon, yeni is segmentleri, lojistik
yatirnmlarindaki kira getirileri faktorlerinden olustugunu soéyleyebiliriz.
Gectigimiz ceyreklerde Avrupa, MEA ve Balkanlar'da en buyuk 5
teknoloji distribltorud olma hedefinin en blyuk 3 teknoloji distriblGtoru
olma yonlu revizyonunu ise hedef agisindan pozitif degerlendirirken
lokal oyuncularda azalma, glg¢li konumlanma, defansif yapisi ve etkin
operasyonel yénetim i1siginda gerceklesecedini distinmekteyiz. Ozetle
stratejik is birlikleri, gu¢li konumlanma ve gelecekte olusacak GYO
degerlemelerinin de etkisiyle birlikte 20,58 TL Hedef Fiyat ile AL
tavsiyemizi surdirmekteyiz.

GUnluk Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 86,510

FiYAT

PERFORMANSI (%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTI00'E GORE 10.44  34.48 15.60
Nominal (TL) 2537  43.33 72.41
Nominal (USD) 23.85  39.43 55.19

ORTAKLIK YAPISI %
Nevres Erol Bilecik 30,93
Desbil Teknolojik Urdnler 9,17
Diger 55,82
Hisse Geri Alim 4,08
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Hisse Adi

Sektor

Halka Agiklik Orani
Kurulug Tarihi
Yasi

Personel Sayisi

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyat
Giinliik Getiri
Haftalik Getiri
Aylik Getiri

Goreceli Getiri

Yillik En Diisiik - En Yiiksek

Yilik Ortalama Fiyat

I - S 7 S

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar

Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

Aktifler

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler

Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karliligi
Aktif Karhilik
Briit Kar Marji
Net Kar Marji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biyiime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi
Ticari Borg Devir Hizi

200.00
indeks Bilgisayar 14009
Bilisim ve Yazilim 160.00
61.0%
14000
10.07.1989
37 12000
607 10000
80.00
60.00
1181 4000
172 5000
13.01
s 0.00
25.
1.25 Q’p Q_Q s"?
5.88-11.93
793

34,444 36,893
5514 7,443
7,328 5615

20,347 22,549
6,855 6,737
3,544 3,399

732 754

41,299 43,630

30,177 32,935
2,969 2,840

33,146 35,775

-814 -758
750 750
7,666 7,357

Oran Anali

1.14 1.12
0.87 0.92
1233 11.35
.16 0.80
2.55 1.67
493 7.68
0.98 1.40
483 5.13
1.07 0.57
3.14 336
16551 20.95
9.32 4.94
44.88 19.31
71.50 41.67
17.19 19.52
536 561
4.62 387

-6.64
-25.92
30.50
-9.76
1.75
429
-2.90
-5.34
-8.38
4.53
-7.35
-7.35
0.00
420

0.02
-0.05

0.98
035
0.88

-2.75
-0.42
-0.30

0.50
-0.22

144.56
439
25.57
29.83

-2.33
-0.25
0.75

s INDES e XU 100

Net Satislar 29,885
Yurt igi Satislar 30,131
Yurt Digi Satiglar 52
Diger Satiglar 178

Satiglarin Maliyeti 28,441
iskontolar 0.00
indirimler 316.70

Briit Kar 1,444

Faaliyet Giderleri 570

Esas Faaliyet Kari 874

Amortisman 65

FAVOK 938

Vergi Oncesi Kar 605

Ana Ortaklik Net Kar 319

20.00
18.00
16.00
14.00
12.00
10.00
8.00
6.00
4.00
2.00
0.00

Ozet Bilango

91,600
92,091
313
676
86,903
0.00
29447
4,696
1,795
2,901
178
3,079
986
519

F/K

9
9.

8

1,2

1,600
2,091
313
676
6,903
0.00
94.47
4,696
1,795
2,901
178

0

986
519

-67.37
-67.28
-83.21
-73.65
-67.27

ad
-75.53
-69.26
-68.24
-69.89
-63.63
-69.53
-38.62
-3849

-67.37
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-83.21
-73.65
-67.27

ad
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi 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 go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
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 guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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