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INDES 11 Kasim 2025
Defansif yapl Son Fiyat 8,25

BILANCO PUANI 4,5/10
INDES'in 2025 3.ceyrekte 22,39 mir TL hasilat, 563 mn TL FAVOK, Piyasa Degeri (mIn TL) 6,187
109,2 mn TL net kar ile beklentilerimize paralej satis ve net Kar, Piyasa Degeri (min $) 146,5
beklentilerimizin  hafif asagisinda FAVOK acikladigini Hedef Fivat 1353
gbérmekteyiz. ; y !

Tavsiye AL
Satislara baktigimiz zaman 3Q25'te gec¢tigimiz yilin ayni Potansiyel %64
doénemine kiyasla satislar %16 artis gdsterirken, ceyreksel F/K 15,77
anlamda guclu bir ceyregi geride biraktigini gérmekteyiz. 2025 FD/FAVOK 2,45
yilinin ilk dokuz ayina baktigimizda ise satislarda %3 sinirh artis PD/DD 0.99
ile yatay seyrin korundugunu izlemekteyiz. ; !

Hisse Sayisi (mln lot) 750
Sektoére baktigimizda GfK'nin verilerini inceledigimizde 2025 FDPO (%) 61,23
yilinin ilk sekiz ayinda %1 daralma izlerken, Techonline Pazar GUnluk Ortalama islem Hacmi
verilerinde ise yilin ilk alti ayinda enflasyona gére dizenlenmis (mIn TL) 40,7
rakamlarda %1 reel buUyume gérmekteyiz. Telekom grubu %],
bilgi teknolojilerinin ise %4 daraldigini gérmekteyiz. INDES .
ozelinde inceledigimizde agiklanan sonugclari 2025 yili bUyUume FIYAT
hedefleri dogrultusunda pozitif degerlendirmekteyiz. PERFORMANSI

(%) 1AY 3AY 12 AY
Karlihga baktigimizda ise hem ¢eyreksel hem de gectigimiz . .
yilin ayni dénemine kiyasla brit kar ve FAVOK marjinda BISTIOO'E GORE 0.71 6.07 10.17
daralma, strerken net kar marjinda ise ceyreksel daralma Nominal (TL) 261 563 2911
gormekteyiz. Kart harcamalarindan da takip ettigimiz Uzere
teknoloji perakende grubunda toparlanma c¢abalarinin Nominal (USD) 1.69 193 6.10
surdigunu fakat zayif seyrin hakim oldugu gérurken,
onUumuzdeki sUrecte faiz indiriminin de etkisiyle beraber talep
yonlu toparlanmayla beraber guglu ve surdurulebilir karlihgin ORTAKITIKYAPISI %
devamini beklemekteyiz. EROL BILECIK 30,93

DESBIL TEKNOLOJiIK URUN. 9,17
Borgluluga baktigimizda ¢eyreksel anlamda major bir degisim HiSSE GERi ALIM 4,08
gormezken, finansal borcun %8 arttigini, net nakit pozisyonun DIGER 55,82
surdigunu goérmekteyiz. INDES 3Q25 itibariyle 0.16x
NetBorg/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.

9.00 12,000.00
Genel olarak baktigimizda beklentimize paralel satis ve net kar,
beklentimizin hafif asagisinda gergeklesen finansal sonuglan 8.50 1,500.00
NOTR degerlendirmekteyiz. INDES 6zelinde sektérdeki lider 8.00 11,000.00
konumu ve sektdre gdre ayrismasi sebebiyle defansif yapinin
korundugunu izlerken, énimuizdeki slUrecte dijitallesme ve 7.50 10,500.00
teknoloji kullaniminin artmasinin da olusturdugu tema ile 7.00 10.000.00
birlikte sirketin lojistik avantajlarini da kullanip ek maliyet ) ' ’
avantajiyla beraber sektére gdre ayrisan performansini 6.50 9,500.00
surdUrmesini beklemekteyiz. Sirket 2025 yili boyunca teknoloji
ve bilisim tarafinda buyUme stratejilerini sirdururken, Neteks- 6.00 9,000.00
Teltonika ve Datagate-Vodafone is birliklerinin finansallar 5.50 8,500.00
Uzerindeki pozitif katkilarini beklerken, ASF birlesmesi gibi
olaylarin operasyonel verimlilik Gzerindeki katkilari da pozitif 5.00 8,000.00
dederlendirmekteyiz. Grubun 6nUmuzdeki dénem stratejisini gegaa2aa2g828
hatirlatmak gerekirse 2025 yilinda 2 mir $ ciroyu asmak ve 2030 OSRBRRREIB 3o
yilinda Avrupa, MEA ve Balkanlar'da en buyuk 5 teknoloji ONNNMNNNNND
distribGtérd olma vizyonuyla ilerledigini gérmekteyiz. Gugla 5 PRENOIRERD 0

konumlanma, stratejik is birlikleri ve etkin yonetimin de
etkisiyle beraber INDES icin 13,53 TL Hedef Fiyat ile AL
tavsiyemizi sUrdurmekteyiz.
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YASAL UYARI

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

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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SIRKET KARNESI

KARLILIK PUAN
Brat Kar Mariji (Y%) -2.03 0.0
Brut Kar Marji (C%) -0.60 0.0
FAVOK Mariji (Y%) -1.67 0.0
FAVOK Marji (C%) -0.20 0.0
Net Kar Marji (Y%) -0.66 0.0
Net Kar Marji (C%) -0.17 0.0
BORCLULUK PUAN
Net Borg¢ (miIn TL) -370.69 1
isletme Sermayesi (mIn TL) 2,070.21 1
Cari Oran 1.19 1
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 938.35 o
Net Finansman Gideri/Satiglar 2.68 1
BUYUME PUAN
Brut Kar Buyume (Y%) -21.98 o
Brut Kar Buyume (C%) -21.98 0
FAVOK BuUyume (Y%) -49.55 0
FAVOK Buyume (C%) -34.94 0
Net Kar Buyume (Y%) -66.37 o
Net Kar Buyume (C%) 130.27 0.5
PUAN 4.5

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri Uzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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