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INDES Toplanti Notu

Index Grup’un diin gergeklestirdigi analist toplantisina katildik. Grup hakkinda bilgilendirme notumuzu ve 6ne gikan konulari
ekte gorebilirsiniz.

Index Grup Genel Tanitim

Index, Turkiye’'nin lider bilisim teknolojileri dagitim grubu
olarak sektorde uzun vyillardir faaliyet géstermektedir.

Grup biinyesinde (icii halka acik olmak (izere toplam alti Rasyolar (Sen Kapanis 26.08.2025)
sirket yer almaktadir. Haziran 2004’ten bu yana borsada F/K i
islem goren Indeks Bilgisayar (INDES), Subat 2006’dan PD/DD 1,1
itibaren islem goren Datagate Bilgisayar Malzemeleri FD/FAVOK 2,7
(DGATE) ve Aralik 2010’dan itibaren islem géren Despec Gelir Tablosu (Mn TL) 2024/06 2025/06 % Degisim
Bilgisayar (DESPC) ile birlikte grup, bilgisayar, tablet, akilli Satiglar 37.866 36.579 -39
telefon, gevre birimleri, sunucu ve depolama, yazihm, ag FAVOK 1.288 1.162 -10%
Grlnleri, glvenlik sistemleri, tlketici elektronigi, yapay Net Kar 285 209 -26%
zeka ¢ozimleri ve bulut hizmetleri gibi genis bir Grin Marjlar 2024/06 2025/06 Degisim pp
yelpazesine odaklanmaktadir. Apple, HP, Lenovo, Asus, " .

. . e FAVOK Marji % 3,4% 3,2% -0,2
Intel, Microsoft, IBM, Cisco ve Samsung gibi kiresel
markalarin  distribGtorlGgini  Gstlenmesi,  sirketin Net Kir Marji % 0,8% 0,6% -0,2

sektordeki glicli konumunu pekistirmektedir.
2025 Stratejik Hamleler

2025 yili itibariyla sirketin stratejik hamleleri dikkat ¢ekiyor. %100 bagh ortakhgl konumundaki Neteks tizerinden Mart 2025
itibariyle Teltonika distribGtorlGgi alinarak router, modem ve loT Urlnlerinde Tirkiye yetkisi tGstlenilmistir. Datagate tarafinda
ise Vodafone cihaz dagitim sézlesmesinin devri igin Agustos ayi basinda Rekabet Kurulu’ndan muafiyet saglanmistir. Vodafone
ile cihaz dagitim hizmeti ve tedarik sézlesmesi devralinacak olup 3+2 yillik uzun sireli bir is iliskisi saglanmistir. Datagate’in Eylul
ayinda bu sozlesme kapsaminda gelir Gretmeye baslamasi ve yillik minimum 350 mn USD civarinda ciro katkisi olmasi
beklenmektedir. Sirket’in dnceki donemdeki tecriibesi, tedarik yénetimi ve bayi agi sayesinde Vodafone sézlesmesinin biiyiime
adina dnemli bir katki saglamasi beklenmekte. Bu sézlesme, hem DGATE hem de tam konsolidasyon nedeniyle INDES’in gelirleri
destekleyecektir. Bunlara ek olarak 14 Agustos 2025 tarihinde Huawei ile notebook, tablet, giyilebilir teknoloji Grlnleri,
aksesuar grubu ve router drinlerinin Tarkiye'de dagitimi konusunda distribltérliik gériismelerine baslandigi agiklanmistir.

Rekabet Avantaji ve Pazar Payi

Genel olarak bakildiginda, uzun vadeli kontrat yapisi, kontratlarin yenilenme istikrari ve sayisindaki artis, sirketin gelir akisinda
sureklilik saglayan kritik bir rekabet avantaji yaratmaktadir.

Index Grup, Turkiye teknoloji distribUtorlGgl pazarinda %35 seviyesinde pazar payina sahiptir ve en yakin iki rakibinin
toplamindan daha yiksek ciro elde etmektedir. Taleplerin %55—60"inin bireysel tiketicilerden gelmesi, sirketin 6zellikle
perakende tarafinda gliclii oldugunu gostermektedir. Tiirkiye’de satilan her iki teknolojik Griinden birinin Index Gzerinden
geciyor olmasi, bu hakimiyetin somut kaniti olarak goértilmekte.

Uriin Segmentleri ve Pazar Dinamikleri

Uriin gruplarina bakildiginda Tiirkiye’de yilin ilk yarisinda telefon segmentinde %5 oraninda biiyiime, notebook tarafinda ise
%2 oraninda daralma gozlemlenmekle birlikte genellikle yil sonu biitge harcamalarinin artmasiyla artirilacak kamu ihaleleri ve
dizenlenecek cesitli kampanyalarinin pozitif etkilerinin gérilmesi beklenmektedir. Tablet segmenti son vyillarda blylime
trendini korumakta, bireysel tiketici tarafindaki bu gelismeler Index’in pazar payini %35'ten %37’ye tasimaktadir. Sektoriin %8
blyudugi donemde %15 biylyerek rakiplerinden pozitif ayrisan sirket, 5 yil igcinde cirosunu dolar bazinda ikiye katlamayi
hedeflemektedir. 2025 ciro beklentisi ise 2,2 milyar dolar seviyesindedir (6A25: 0,9 milyar USD).
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Finansal Yonetim ve Risk Stratejisi

Satis ve finansal yonetim agisindan sirket satislarinin %70’ini TL bazinda gergeklestirmekte, déviz bazli islemlerde de ayni para
biriminden alim-satim yaparak déviz riskini minimize etmeye ¢alismaktadir. Risk yonetiminde glivenli bir ¢cerceve olusturmak
icin sirketin alacaklarinin %48'’i sigortali durumdadir. Stok yonetimi tiretici firmalarla entegre sekilde yapilmakta, bu siregte iki
taraf arasinda diizenli bilgi paylasimi yiritilmektedir. Brit kar marji 2024 yili ilk yarisinda %4,95 ve 2025 yili ilk yarisinda ise
%5,17 oranlarinda gerceklesmis olup yil sonu hedefi %6 seviyesindedir. FAVOK tarafinda da paralel sekilde iyilesme
gorulmistir.

Yatirimlar ve Gelecek Planlari

Grubun yatirnimlar siirdirilebilir teknolojide blylime, lojistik ve telekomiinikasyon alanlarina odaklanmaktadir. Yenilenmis
telefon pazarina girmek amaciyla teknik servis yatirimi yapiimistir. Vodafone cihaz dagitim anlasmasi ile telko tarafinda glicli
bir genisleme saglanmistir. Lojistik tarafinda da Pelitli Kéyd’'nde yapimi siiren depo projesi (54.675 m2 kiralanabilir alan)
bulunmaktadir. Bu yatirimin toplam maliyeti 84,2 mn USD olup yillik yaklasik 10,5 mn USD gelir saglamasi planlanmaktadir.

Riskler ve Koruyucu Onlemler

Riskler degerlendirildiginde, kur riskinin dogal hedge yontemiyle kontrol altinda tutulmasi, alacaklarin 6nemli kisminin sigortali
olmasi ve uzun vadeli kontrat yapisinin devamlilik saglamasi sirketin karsilasabilecegi belirsizlikleri azaltmaktadir. Mevzuat
acisindan herhangi bir olumsuz goriiniim bulunmadigini belirtmektedirler.

Genel Degerlendirme

Genel olarak Index Grup, gugli pazar hakimiyeti, kiiresel markalarla stratejik distribttorltk anlasmalari, bireysel tiketici
tarafindaki genis tabani ve uyguladigi risk yénetimi ile Tirkiye’de mevcut konumunu korumaktadir. Oniimiizdeki dénemlerde
lojistik yatirimi, telekom is birligi, yenilenmis telefon pazarina giris, yil sonu genellikle artan kamu ihaleleri, gerceklesecek
kampanyalar, Apple Grin lansmanlari gibi faktorler sirketin gelirlerine katki saglayacaktir. Tum bu unsurlar dikkate alindiginda,
Index Grup’un orta ve uzun vadede biylime potansiyelini korudugu, pazar liderligini sirdlirecek gii¢ll bir oyuncu olarak yoluna
devam edecegi degerlendirilmektedir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir 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 onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, 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 ¢ikar ¢catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi icin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




