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Satislara ceyreklik olarak baktigimizda %22 buyumeyle 18.8mir TL olarak
geldigini goérmekteyiz piyasa beklentisi ise 20.2mIr TL iken %7 altinda
gerceklesmistir. Yillik olarak baktigimizda ise %6 daralmayla 66.6mir TL olarak
gerceklesti. Enflasyon muhasebesi uygulandigi dizenlenmis tablolarda
2024/12 beklentimizin 65.4mlir TL’nin %2 Uzerinde gerceklesmistir.

Son geyrek satiglardaki glgli performans sonucu 2024 yilinda geyreksel olarak
en iyi satis performansi igeren geyrek olmustur. Oniimiizdeki dénemde kart
harcamalarinda da goérdigimiiz Gzere hafif toparlanma beklemekteyiz. Yapilan
yeni anlasmalar(HONOR-20m$ / TELCO Karigik Kanal — 100m$ satiglara
beklenen katki) sirketin operasyonel hedeflerini gergeklestirmede hafif de olsa
pozitif etki saglamasini beklemekteyiz.

Yeni satin alinan ASF Gayrimenkul ile lojistik ve depolama alaninda kapasiteyi
57.000 m2'ye yukselterek 2025 yili ciro hedefi olan 2mir $ ‘a ulagsma
yonlinde 6nemli bir adim olarak nitelendiriyoruz.

Karliliga baktigimiz zaman 4C24’de 444.5m TL FAVOK elde eden sirketin
piyasa beklentisi 885m TL idi , Net Kar'da ise 46.3m TL net kar aciklarken
piyasa beklentisi olan 190m TL’'nin ¢ok altinda gerceklestigini gdruyoruz.
Duzeltiimis rakamlarla 2024/12’de 2.079mir TL faaliyet kar aciklarken
beklentimiz olan 2.41mlr TL’nin %14 asagisinda sonug¢landigini géruyoruz. Son
ceyrek satislarda olumlu seyir gorsek de karliik anlaminda daralma
gbrmekteyiz bunun sebebini faaliyet giderlerindeki artisa baglamaktayiz. Son
ceyrekte kaydedilen 30.88m TL ‘nin faaliyet giderleriyle beraber net kari
baskilayan unsurlar olusturdugunu gérmekteyiz.

Yillik olarak baktigimizda net nakit seviyesindeki artisla beraber sirket -0.73
Net Bor¢ /FAVOK carpanlariyla fiyatlanmaktadir.

4G24 sonuglarini sinirh negatif degerlendiriyoruz , yapilan stratejik yatirnmlarla
beraber sirketin fiyatlamasini iskontolu bulmakla beraber 13.53 TL hedef

fiyatimiz

koruyoruz. INDES 1.89x FD/FAVOK 17,93 F/K ¢arpanlanyla

fiyatlanmaktadir.
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Bilisim Teknolojileri ve Telekom

Lojistik ve Kiralama
Eliminasyon
TOPLAM

Yurtigi Satislar
Yurtdigi Satiglar
Diger Satiglar
Satistan iadeler
Diger indirimler
TOPLAM SATISLAR
Satiglarin Maliyeti

2023/12
71.027.477.103
385.307.148
-328.880.116
71.083.904.135

2023/12
71.957.487.124
281.675.152
152.595.264
-1.165.372.786
-142.480.619
71.083.904.135
-67.176.677.970

2024/12
66.632.674.111
354.142.021
-323.974.985
66.662.841.147

2024/12
66.711.035.123
686.482.802
200.031.534
-807.911.790
-126.796.522
66.662.841.147
-63.453.326.090

%

-6,2%
-8,1%

-6,2%

-7,3%

31,1%

-6,2%

3.200.515.057 [IEE75%

BRUT KAR 3.907.226.165
% 5,5% 4,8%
Villik Ceyreklik

m 2024/12 2023/12 2024/12 2023/12

Satislar 66.662.841.147  71.083.904.135 18.814.364.000  19.874.204.000
satig biiylimesi% -6,22% -5,3%

Brilt Kar 3.209.515.057 3.907.226.165 645.415.000  1.431.282.000
%brit 4,81% 5% 3,4% 7,2%
Net Kar 309.315.311 594.990.527 46.297.000 554.488.000
9%net kar 0,46% 0,84% 0,2% 2,8%
EBIT% 321 4,10 2,8% 5,4%
EBITDA% 3,36 4,25 3% 6%
NET KAR% 0,49 1,03 0% 3%
Genel Yén.Gid.% 0,88% 0,8% 0,8% 0,9%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 0,72% 0,6% 0,7% 0,6%
Arge% 0,00 0,00 0,0% 0,0%

2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg -1.640.164.913 -2.950.467.847 -1.325.840.694
-44,4% Ceyreklik Nakit Degisimi
Nakit 4.480.385.751 4.497.926.860 1.831.353.078  2.573.573.710
-742.220.632
netborg/ézkaynak - 0,35 - 0,64
2024/12 beklenti 2024/12 %

satis 18.814.364.000  20.213.000.000 |75

FAVOK 444.516.350 885.000.000  -50%

NET KAR 46.297.000 190.000.000 [NE76%

0.
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indeks Bilgisayar Sirket Karti

100 Liranin VYillik Seyri

Hisse Adi indeks Bilgisayar
140,00
Sektor Bilisim ve Yazilim
Halka Aciklik Oran 61,0% 120,00
Kurulus Tarihi 10.07.1989
100,00
Yasi 36
Personel Sayisi 476 80,00
60,00
Fiyat & Getiri
Kapanig 8,19 40,00
Gunlik Getiri -1,56 20,00
Haftahk Getiri 7,48
Aylhik Getiri 4,46 0,00 o~ o N o N N o N o o < < <
X % X % X % Q% % % % 9% % 9%
Goreceli Getiri -1,71 o>y o Pe>y e N > o>y e e e e o oS
- . A® A AS AS A AS AS A AN A AS AS AS
Yilhk En Disuk - En Yuksek 006-01 1
Yilhk Ortalama Fiyat 7,80 INDES Xu100

OSzet Bilanco OSzet Gelir Tablosu
2024/12]2024/09 [Degisim(%) |  Kalemler | 2024/12 | 2024/09 [2023/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 20.395 18.043 13,03 Net Sauslar 66.663 45.025 71.084 48,06 -6,22
Nakit ve Benzerleri 4.480 2.649 69,13 Yurt ici Saus 66.711 45.251 71.957 47,42 -7,29
Stoklar 2.893 2.900 -0,23 Yurt Digi Satig 686 288 282 138,01 143,71
Ticari Alacaklar 12.451 11.623 7,12 Diger Sauslar 200 146 153 37,13 31,09

Duran Varhklar 3.134 2.764 13,37 Sausglarin Maliyeti 63.453 42.613 67.177 48,91 -5,54
Maddi Duran Varhklar 985 I.11é -11,74 iskontolar 0,00 0,00 0,00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 402 308 30,64 indirimler 807,91 569,23 1.165,37 41,93 -30,67

Alktifler 23.529 20.807 13,08 Brit Kar 3.210 2.413 3.907 33,02 -17,86

Kisa Vadeli Borglar 17.465 15.304 14,12 Faaliyet Giderleri 1.067 786 994 35,78 7,33

Uzun Vadeli Borglar 985 820 20,20 Esas Faaliyet Kari 2.142 1.627 2913 31,69 -26,45

Toplam Borg 18.450 16.124 14,43 Amortisman 100 64 109 54,43 -8,88

Net Borg -1.640 -314 -421,81 FAVOK 2.242 1.691 o 32,55 a.d

Sermaye 750 750 0,00 Vergi Oncesi Kar 669 523 1.209 27,87 -44.62

Ozkaynaklar 4711 4.344 8,45 Ana Ortakhik Net Ka 328 265 734 23,74 -55,30
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Oran Analizi F/K

Likidite . M
17,00
Cari Oran 1,17 1,18 -0,01

15,00
Likit Oran 0,98 0,98 0,00 1340
Degerleme 11,00
F/K 18,73 6,31 12,42 9,00
PD/DD 1,30 1,21 o,l0 700
FD/FAVOK 2,01 1,64 037 >
Karlilik izg
Ozsermaye Karllllél 7,02 8,67 -1,66 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025
Aktif Karliik 1,35 1,53 -0,18 e F/K o 5 Villik Medlyan
Briit Kar Marji 4,81 5,36 -0,54
Net Kar Mariji 0,49 0,59 -0,10 PD/DD
Favok Marii 3,36 3,76 0,39 3,00
Biiyiime 2,50
Net Kar Blyume -55,30 57,13 -112,43 2,00
Favék Biyiime 2582 -1,02 24,79 150 W
Ozsermaye Biiyiime 1,53 145,56 -144,03 1,00
Aktif Biiyiime -6,06 51,4 57,46 050
Faaliyet Etkinligi 0,00 N N N N N N N . . .
Stok Devir Hizi 1934 18,89 L I I I N . . S
Alacak Devir Hizi 6,45 6,44 001 d > > > > > hd > >
Ticari Bor¢ Devir Hizi 4,24 5,90 -1,67 ===PD/DD ====5Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanlidl kapsaminda dedildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi 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 yatirim Kkarari 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 dedildir.

ILETiSIM BiLGILERI Erdem YILDIZ Mustafa Kemal ESKi
ARASTIRMA UZMANI ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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