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Finansal Sonug¢ Degerlendirmesi

Bloomberg Kodu FONET TI
Hisse Fiyati, TL 3,88
Fiili Dolagim Orani 60,46%
Piyasa Degeri, milyon TL 3.632
Piyasa Degeri, milyon USD 73
BIST-100 Endeks Agirligi 0,00%
BIST Tiim Endeks Agirlig 0,05%
Kaynak: Matriks, Finnet
Finansallar, mn TL, TMS 29
Uygulanmig 3C¢25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 272 326 676 847
Brit Kar 95 176 229 369
Brut Kar Marji 34,8% 53,8% 33,9% 43,5%
FAVOK 115 173 275 383
FAVOK Mariji 42,3% 53,1% 40,6% 45,2%
Net Kar 89 99 137 208
Net Kar Marji 32,8% 30,4% 20,3% 24,6%
Net Borg -9 -142 -9 -142
Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
F/K 2,8 10,0 10,4
PD/DD 0,4 13 1,6
FD/FAVOK 2,6 5,6 6,0
Kaynak: Finnet
Ticaret Unvani %
DIGER 60,50
ABDULKERIM GAZEN 38,35
HiSSE GERi ALIM 1,15
Hisse Fiyat Performansi
1a 3a 6a 1y

Nominal -10,0%  -25,7%  -29,2% 21,6%
Rolatif -1,2% -10,1% -9,4% 17,7%
Ort.islem Hacmi milyon $ 0,9 1,6 3,2 4,7
Kaynak: BIST, Finnet
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Genel Degerlendirme

3C26 sonuglarint  kismen pozitif degerlendiriyoruz. Satis
gelirlerindeki biiyiime, briit kdr ve FAVOK marjlarindaki belirgin
iyilesme, gliclii operasyonel nakit akisi ve net nakit pozisyonunda
olmasi finansal gorinimi desteklemektedir. Bununla birlikte,
yazillm gelistirme harcamalarinin  aktiflestiriimesinin  FAVOK
Gzerindeki etkisinden dolayi aciklanan karliligin bir kismi nakit disi
kalemlerden gelmektedir. Oniimiizdeki dénemde operasyonel
karlihktaki iyilesmenin sardirdlebilirligi ve yazilim yatirnmlarinin
nakit yaratimina katkisi sirketin finansal performansi agisindan
belirleyici olacaktir.

Sirket 3C26 finansallarinda,

Yillik bazda %20 artisla 326 milyon TL ciro,

Yillik bazda %50 artisla 173 milyon TL FAVOK,

Yillik bazda %11 artisla 99 milyon TL net kar agikladi.

Satislarin kirlhmina baktigimizda, yillik bazda sirketin yurt ici satig
gelirlerinde %12’lik bir artis, yurt disi satis gelirlerinde ise %215’lik
bir artis gormekteyiz.

Karlilik: Briit kar ve FAVOK marjlarinda iyilesme goriiyoruz. 3C25’de
%34,8 olan marj seviyesi yillik bazda 19 puan yikselerek %53,8
seviyesine ylkselmistir. Brit kari detayh inceledigimizde satislarin
%20 artmasinin ve maliyetlerin %15 gerilemesinin etkisini
gormekteyiz.

9A26 FAVOK degerinin yiksek gelmesinde bilanconun Maddi
Olmayan Duran Varlik kaleminde bulunan séz konusu muhasebe
uygulamasinin etkisi mevcuttur.

Sirketin faaliyetlerinden elde edilen nakit akisi, 30.09.2025'de 251
milyon TL seviyesindeyken %54’lik bir yiikselis ile 389 milyon TL
seviyesine vyikselmistir. Bununla birlikte FONET’nin yatirm
harcamalarinda da yikselis mevcuttur. Faaliyetlerden yaratilan 389
milyon TUlik nakit akisin 314 milyon TL'si maddi olmayan duran
varlik yatinmlarina karsihk geliyor. isletme ve vyatirm
faaliyetlerinden kaynaklanan toplam net nakit akisi ise 75 milyon TL
pozitif gerceklesti.

Sirketin likidite goriiniimi giiglenirken, cari oran 2025 wvil
sonundaki 2,34 seviyesinden 3,33'e yilkseldi. Ayni donemde net
isletme sermayesi 140 milyon TL'den %36 artisla 190 milyon TL'ye
ulasti.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; dngoéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman
icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde
degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek,
dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli g¢ikar
¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen gdsterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirnm tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi
degildir ve yatirrm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S./nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglincii
kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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