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INDES 1.ceyrek bilangosu yayimlandi;

o Satiglara c¢eyreklik olarak baktigimizda gectigimiz yilin ayni dénemine
gore %9.6’lik daralmayla 18.3mlr TL olarak gergeklestigini gérmekteyiz.

e GfK’nin aragtirmasina baktigimizda 1Q25 déneminde gectigimiz yilin ayni
dénemine goére bilgi teknolojileri ve tlketici elektronigi sektori %17
daralma gosterirken INDES’in %9 ile sinirh daralmasini hafif pozitif
degerlendiriyoruz ve aciklanan sonuglari sirketin 2025 yil igin bayime
hedefleri dogrultusunda tutarli ve pozitif degerlendiriyoruz.

o Karliliga baktigimiz zaman c¢eyreklik toparlanmayla birlikte 1Q24
déneminin hafif agsagisinda fakat sirdurulebilir marjlar gérmekteyiz. Sirket
1Q25 déneminde 655m TL FAVOK ve 91.9m TL Net Kar agiklamistir.
Borgluluk yapisina baktigimizda ise 4Q24’e goére finansal borglar %3
artarken parasal pozisyon degisiminden kaynakh net nakit pozisyonunda
geri ¢cekilme gérmekteyiz.

1Q25 dénemindeki siirdiiriilebilir sonuglari pozitif degerlendiriyoruz. Sektor
daralmasinin hafif asagisinda sonuglar agiklayan INDES’in 6niimiizdeki
donemde de siirdiiriilebilir performansini korumasini beklemekteyiz.
Dijitallesme ve teknoloji kullaniminin artmasi temasiyla beraber lojistik
avantajlarini gii¢lendirip ek maliyet avantajiyla sektor liderligini koruyan
INDES igin 13.53 hedef fiyatla AL 6nerimizi koruyoruz. Grubun éniimiizdeki
doénem stratejisi ise 2025 yilinda 2mir $ ciroyu agmak ve 2030 yilinda Avrupa
, MEA ve Balkanlar’da en biyiik 5 teknoloji disbriitérii olma vizyonuyla
ilerledigini gormekteyiz. Sirketin 2.27x FD/FAVOK carpanlariyla iskontolu
fiyatlandigini diisiinmekteyiz.
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2023 2024 2025/3 2024/3 %
Bilisim Teknolojileri ve Telekom ~ 71,027,477,103  66,632,674,111 18,365,181,977  20,317,662,464 [IIN016%
Lojistik ve Kiralama 385,307,148 354,142,021 96,881,245 99,077,272 -2.2%
Eliminasyon -328,880,116  -323,974,985 -92,726,979 -96,873,172
TOPLAM 71,083,904,135  66,662,841,147 18,369,336,243  20,319,866,564 [II120/6%
Satislarin Maliyeti -67,176,677,970 -63,453,326,090 -17,367,495,839 -19,204,844,416
BRUT KAR 3,907,226,165  3,209,515,057 1,001,840,404  1,115,022,148
% 5.5% 4.8% 5.5% 5.5%
CEYREKLIK
m 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
Satiglar 20,319,866,564 18,369,336,243 Net Borg -851,232,611 -15,396,471
satig biiylimesi% -9.60% -98.2%
Briit Kar 1,115,022,148 1,001,840,404 Nakit 2,542,326,033 " 3,304,431,375
%brit 5.49% 5% 30.0%
Net Kar 150,893,000 91,930,000 netborg/6zkaynak - 0.22 - 0.00
%net kar 0.74% 0.50% 2025/3 beklenti 2025/3 %
Satig 18,369,336,243
EBIT% 3.85 3.39 FAVOK 655,868,000
EBITDA% 4.03 3.57 NET KAR 91,930,000
NET KAR% 0.74 0.50
Genel Yon.Gid.% 0.93% 1.1%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 0.71% 1.0%
Arge% 0.00 0.00

D

www.marbas.com.tr




AMARBAS

MENKUL DEGERLEHR

indeks Bilgisayar Sirket Karti

120.00
Hisse Adi indeks Bilgisayar
Sektor Bilisim ve Yazilim 100.00
Halka Aciklik Orani 61.0%
Kurulusg Tarihi 10.07.1989 80.00
Yasi 36
Personel Sayisi 552 60.00
Fiyat & Getiri 40.00
Kapanis Fiyat 7.03
Giinlilk Getiri 2.63 2000
Haftahk Getiri 461
. 0.00
Aylhik Getiri 2.18 o> o> o> o> o> o> o> o> © © © © ©
Goreceli Getiri -1.13 34‘9 Q(o'-"Q 6\'-‘9 Qq;»"g QO;"Q \9'-‘9 o ,\;\99 Q»"’Q Q'\,'»"Q Qo;"g Qu'& Q@"’Q
o . N N Ng N Ng Ng Na Na Ng N > N N
Yilhk En Dasuk - En Yiksek 5.90-9.61
Yilhk Ortalama Fiyat 7.47 INDES xu100

Szet Bilanco

2025/03 2024/12 |2024/12 Degisim(%)

OSzet Bilanco

2025/03 2024/12 |Degisim(%%)

Donen Varhklar 20,557 22,448 -8.42 Net Saugslar 18,369 66,663 66,663 -72.44 -72.44
Nakit ve Benzerleri 3,304 4,931 -32.99 Yurt ici Satislar 18,157 66,711 66,711 -72.78 -72.78
Stoklar 3,581 3,184 12.45 Yurt Digi Satiglar 138 686 686 -79.90 -79.90
Ticari Alacaklar 12,902 13,704 -5.85 Diger Sauslar 317 200 200 58.46 58.46

Duran Varhklar 3,525 3,449 2.20 Satslarin Maliyeti 17,367 63,453 63,453 -72.63 -72.63
Maddi Duran Varhklar 1,156 1,084 6.65 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varhklar 437 443 -1.30 indirimler 197.38 807.91 807.91 -75.57 -75.57

Aktifler 24,082 25,896 -7.01 Briut Kar 1,002 3,210 3,210 -68.79 -68.79

Kisa Vadeli Yukumlialukler 17,324 19,223 -9.88 Faaliyet Giderleri 379 1,067 1,067 -64.49 -64.49

Uzun Vadeli Yukumlulukler 1,068 1,084 -1.51 Esas Faaliyet Kari 623 2,142 2,142 -70.92 -70.92

Toplam Borg 18,392 20,307 -9.43 Amortisman 33 100 100 -66.88 -66.88

Net Borg -15 -1,805 99.15 FAVOK 656 2,242 o -70.74 a.d

Sermaye 750 750 0.00 Vergi Oncesi Kar 260 669 669 -61.17 -61.17

Ozkaynaklar 5,291 5,185 2.04 Ana Ortaklhik Net Ka 92 328 328 -71.97 -71.97
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"
Likidite 46.00
41.00
Cari Oran .19 1.17 002 3500
Likit Oran 0.95 0.98 -0.03 3100
3 26.00
Degerleme 21.00
F/K 19 60 17.49 211 16.00 W
11.00
PD/DD 1.00 111 -0.11 6.00
FD/FAVOK 2.53 1.75 0.77 1.00
Karfhitk O S N S O
S > Y NV )¢ v N >
Ozsermaye Karliligi 2.02 6.68 466 o 0% > o v o 2
Aktif Karlihk 0.45 1.29 -0.84 e /K e 5 Y1 |11k Medyan
Brit Kar Mariji 5.45 4.81 0.64
Net Kar Marji 0.50 0.49 0.0l PD/DD
FAVOK Mariji 3.57 3.36 0.21 3.00
Biiyiime 2.50
Net Kar Biyime -39.08  -55.30 l622 200
FAVOK Biiyiime -19.90 -25.82 5.92 150 M
Ozsermaye Biiyiime 39.05 11.75 2730 100
Aktif Bilyiime 40.15 3.40 3675 00
. s gese 0.00
Faaliyet Etkinligi o> o> o> o> o> o> o> © ©  © © ©
i . O SN G M SN S M S S, SN S,
Stok Devir Hizi 17.49 18.92 1.43 © QA 53 Q) o N v N v < > &
KRR R RN S A R R AR R R
Alacak Devir Hiz 5.60 6.26 -0.66 © © © © © © © © © © © ©
Ticari Bor¢ Devir Hizi 5.19 4.04 1.14 ===PD/DD ====5Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti;
arac1 kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanligi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi
bir yatirim aracinin alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere
dayanarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin
degistirilebilir. Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan ve zararlardan

Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BiRiMi
Tletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter Is Ham
No:6, I¢ Kap1:7, Sisli/Istanbul
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