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INDES 2026 2.ceyrekte 34,52mlr TL Hasllat, 1,88mir TL FAVOK, 275,§m TL Net Kar
ile beklentilerimize paralel Hasllat, beklentilerimizin Gzerinde FAVOK ve Net Kar
acikladigini gérmekteyiz. (Marbas: 34,44mlir TL Hasilat, 988m TL FAVOK, 164m TL
Net Kar)

Guglu Sonuglar

2Q26'da satiglarda gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %52,8, 2026/6A'da ise
%37,6 artis gormekteyiz. $ bazl satislar ise 2Q26'da %72 artisla 760,9mn $,
2026/6A'da %52 artisla 1,44mir $ seviyesinde gerceklesti.

Sektérde Neler Oluyor

Sektdre baktigimizda GfK verilerine gore yilin ilk yarisinda tUketici elektronigdi
pazarinin gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %1 daralma gésterdigini izlerken
kategori bazli baktigimizda BT %10, TV ve KugUk Ev Aletleri %1 artis gosterirken,
Beyaz Esya (klima dahil) %6 daralma gergeklestigini gérmekteyiz. Techonline
Pazar verilerine baktigimizda ise gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %5
bUyUme izlerken kategori bazli sirasiyla BT %17, TV %9, Kluguk Ev Aletleri %3 artis
gosterdigini izlerken Beyaz Esya (klima dahil) segmentinde %3 daralma
goérmekteyiz.

Karlihk

2Q26'da Kar Marjlarina baktigimizda hem ceyreklik hem de gectigimiz yilin ayni
dénemine kiyasla marj toparlanmasinin devamini gérmekteyiz. 2026/6A olarak
baktigimizda Brut Kar Marji 82bp artis ile %5,99, Esas Faaliyet Kar Marji 55bp artis
ile %3,86, FAVOK Marji 116bp artis ile %4,34, Net Kar Marjinin ise 36bp artis ile %0,93
seviyesinde gergeklestigini goérmekteyiz. Marj genislemesinin sebeplerine
baktigimizda satislardaki gucli buyumeye kiyasla faaliyet giderlerinin satislara
kiyasla daha az artmasindan kaynaklandigini gérmekteyiz. Katkinin kirilimina
baktigimizda ise 18bp personel giderinden geldigini gérmekteyiz. Ozetle artan ig
sayisi ve gider yénetiminin de etkisiyle marjlarda guclu seyrin devamini izlerken
Net Kar'da net parasal pozisyon zarari ve artan vergi gideri karhligi baskilasa da
beklentilerimizin Uzerinde aciklanan sonuglarin operasyonel performanstan
kaynaklandigini gérmekteyiz.

Borgluluk

2Q26'da gegtigimiz ceyrege kiyasla finansal borcun %32 artis gosterdigini izlesek
de net nakit pozisyonun devamini takip etmekteyiz. INDES 2Q26 itibariyle -0,13x
Net Borg/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir. (1Q26 -0,23x)

Sonug olarak agiklanan sonuglari POZITIF yorumlamaktayiz. INDES &zelinde
sektordeki lider konumu ve surduarulebilir karlihk yapisiyla defansif yapinin
korundugunu bir kez daha belirtirken 2Q26'da cep telefonu ve tablet basta olmak
Uzere mobil Grdn gruplarindaki gucli hacimlerle satislar destekledigi bir yapi
izlemekteyiz. Gegtigimiz ¢eyreklerde de belirttigimiz gibi 2026 yili icin buUyumenin
altinda Vodafone etkisi ve Apple'a ydnelik agresif pazar payl beklentisinin
olustugunu gérmekteyiz. Gelecek projeksiyonda ise buyume alanlarini olusturan
faktérlerin 10'a yakin segmentte ve tum markalarin neredeyse i¢cinde bulundugu
arun portfoyld, katma degeri yuksek Urin payinin arttiriimasi icin olusan
projeksiyon, yeni is segmentleri, lojistik yatirrmlarindaki kira getirileri
faktorlerinden olustugunu sdyleyebiliriz. Gegtigimiz ¢ceyreklerde Avrupa, MEA ve
Balkanlar'da en blyuk 5 teknoloji distribUtoérd olma hedefinin en blyuk 3 teknoloji
distribUtdrl olma yonlu revizyonunu ise hedef acisindan pozitif degerlendirirken
lokal oyuncularda azalma, gucli konumlanma, defansif yapisi ve etkin
operasyonel yénetim isiginda gerceklesecegini diusinmekteyiz. INDES nezdinde
20,58 TL Hedef Fiyat ile AL tavsiyemizi korumaktayiz. INDES 2Q26 itibariyle 1,57x
FD/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.
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DEGERLER

Son Fiyat (TL) 10,56
Piyasa Degeri (milyon TL) 8,452
Piyasa Degeri (milyon USD) 176,1
F/K 8,86
FD/FAVOK 1,57
PD/DD 1,00
Hisse Sayisi (milyon lot) 750,0
Ort. islem Hacmi (milyon TL) 87,01
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Hisse Adi Indeks Bilgisayar 160.00
Sektor Bilisim ve Yaziim
140.00
Halka Agiklik Orani 61.0%
Kurulug Tarihi 10.07.1989  120.00
Yasi 37 100.00
Personel Sayisi 635
80.00
Fiyat & Getiri 6000
Kapanis Fiyati 10.56  40.00
Giinlik Getiri <222 000
Haftalik Getiri 6.77
Aylik Getiri 711
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Yillik En Diisiik - En Yiiksek 6.83-12.60
Yillik Ortalama Fiyat 8.85 INDES X100

[ Kalemler [ 202606 | 2026/03 [Degisim(%) 2026/06 | 2026/03 [2025/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 41,174 34,444 19.54 Net Satislar 66,503 29,885 91,600 122.53 -27 .40
Nakit ve Benzerleri 7,260 5514 3167 Yurtigi Satiglar 66,262 30,131 92,091 11991 -28.05
Stoklar 9,683 7.328 32,13 Yurt Digi Satiglar 142 52 313 171.17 -54.47
Ticari Alacaklar 22,467 20,347 1042 Diger Satiglar 1,180 178 676 562.03 7443

Duran Varlklar 7,538 6,855 9.97 Sauslarin Maliyeti 62,522 28,441 86,903 119.83 -28.06
Maddi Duran Varliklar 4,087 3,544 1531 iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 760 732 3.77  indirimler 809.09 316.70 1,294.47 155.47 -37.50

Aktifler 48,712 41,299 17.95 Briit Kar 3,981 1,444 4,696 175.75 -15.24

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 36,532 30,177 21.06 Faaliyet Giderleri 1,233 570 1,795 116.22 -31.33

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 3,190 2,969 744 Esas Faaliyet Kari 2,748 874 2,901 214.60 -5.28

Toplam Borg 39,722 33,146 19.84 Amortisman 136 65 178 110.50 -23.44

Net Borg -645 -814 20.74 FAVOK 2,885 938 0 20741 ad

Sermaye 750 750 0.00 Vergi Oncesi Kar 1,192 605 986 9691 2086

Ozkaynaklar 8,481 7,666 10.63 Ana Ortaklik Net Kar 618 319 519 9336 18.94
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Aktif Karlilik 1.68 0.98 071 == F/K w5 Yilik Medyan
Briit Kar Marji 599 483 116
Net Kar Marji 093 1.07 -0.14 PD/DD
FAVOK Marji 434 3.14 120 400
Biiyiime 2:;2
Net Kar Biiyiime 12347 16551 4204 250
FAVOK Bilyiime 87.85 932 7852 1%
Ozsermaye Biiyiime 4824 4488 336 100 I g
Aktif Biiyiime 97.69 7150 2620 0%
Faaliyet Etkinligi I3 333NN NLRSSLS888888888s
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Stok Devir Hizi 15.08 16.88 -1.80 5888888888 8583s8 08888388858
Alacak Devir Hiz 5.8 525 006 5585858558 5858555558558558558555553
Ticari Borg Devir Hizi 459 462 -0.03 PD/0D 5 Vil Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim énerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm 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 kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu dedgildir.
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