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TEKNOSA

Teknosa - AL 26 Agustos 2025

Hisse Kodu TKNSA
Her gecen gun iyilesmeye devam Piyasa Degeri (mlr TL) 5,54

Piyasa Degeri (mIn $) 135
Teknosa, 2025 2.ceyrekte 17,67 milyar TL hasilat, 929 HEDEF FiYAT 4514
milyon TL FAVOK, 542 milyon TL zarar ile beklentilerimize POTANSIYEL %63,67
tam paralel sonuclar acikladi. TAVSIYE AL
Toplanti degerlendirmemizde suregleri anlatmistik. F/K AD
Teknosa 6zelinde 18 Mart 2025 gunu c¢iktigimiz toplanti PD/DD 3,34
degerlendirmesi raporu cercevesinde faaliyetlerin her FD/FAVOK 2,04
gecen ceyrek iyilesmeye devam edecegini vurgulamis,
karlilik odakl aksiyonlarla faaliyetlerin goézle goérulur Hisse Sayisi (mlIn lot) 201
sekilde guclenecegini degerlendirmistik. Finansallarn FDPO (%) 49,97
takip etmemiz cergevesinde 3 ceyrektir duzenli trend Gunluk Ortalama islem 131

halinde sUregelen bir yapiyi gézlemliyoruz.

Sinirh satiglar ancak karliik odakli yapi takip edilecek.
Reel buyume cercevesinde TMS 29 dahil sirketin
satislarinin sinirh sekilde buytmeler kaydedecegdi ancak
maliyet optimizasyonlari i1siginda FAVOK marjlarinin
guclu kalmayi surdurerek deger yaratmayi surdudrecegini
degerlendirmekteyiz.

Makroekonomik kosullar lehine olmaya baslayacak.
Sirketin 6zellikle faiz indirim ddéngusiinde %35'in altina
inecek politika faizi itibariyle goézle goérulebilir sekilde
finansman giderinden kurtularak net kara doénus
hikayesini tekrardan karsimiza cikaracaktir. ilaveten
maliyetlerdeki dengelenme ve faiz duzeltme baskisinin
da FAVOK'te dengelenmesiyle birlikte daha iyimser bir
yapl bekledigimizi sdyleyebiliriz.

Destekleyen unsurlar:
- Faiz indirim déngusd,
- Tuketicilerin birikmis tuketici elektronigi talebi,
- Sirketin faaliyet ve maliyet yonetisimi becerisi,
- Marka imaji,
- Optimizasyonun sonuglarindan yararlanma,

Risk unsurlari:
- Makroekonomik sikilasma
durus,
- Fonlama maliyetlerinde gbzle goérulir artis,
- Tuketici talebinin durma olasiligi diyebiliriz.

cercevesinde ani

Bu veriler 1siginda TKNSA 6zelinde 45,14 TL hedef fiyat ile
AL tavsiyemizi baslatmis bulunuyoruz.

(mIn TL) (12 ayhk)
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FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTI00'E GORE 1,72 5,66 -24,39
XTCRT'E GORE 16,40 15,83 -5,33
Nominal (TL) 18,57 27,21 -6,76
Nominal (USD) 17,54 21,96 -27,35
2025T 2026T pioryal
Hasillat 74.990.822.760 77.240.547.443 79.557.763.866
FAVOK 3.749.541.138 3.862.027.372 3.977.888.193
% 5,0% 5,0% 5,0%
Ortaklik Yapisi (%)
= SAHOL
= DIGER
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DEGERLEME
TKNSA 2025/12 2026/12 2027/12 2028/12 2029/12 2030/12
Satislar 74.990.822.760 77.240.547.443 79.557.763.866 82.740.074.421 86.049.677.398 90.352.161.267
% 8,0% 3,0% 3,0% 4,0% 4,0% 5,0%
EBIT 2.249.724.683  2.317.216.423 2.386.732.916 2482202233  2.581.490.322 2.710.564.838
% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
NOPAT 1.687.293.512 1.737.912.317 1.790.049.687  1.861.651.674 1.936.117.741 2.032.923.629
Amortisman(+) 1.499.816.455 1.544.810.949 1.591.155.277 1.654.801.488 1.720.993.548 1.807.043.225
Net isletme
Sermayesi
Degisimi(-) 2.742.254.085  10.081.903 9.828.360 12.105.614 16.981.838 14.536.390
Yatirrm
Harcamalari -749.908.228 -772.405.474 -795.577.639 -827.400.744  -860.496.774 -903.521.613
SNA -305.052.346 2.500.235.889  2.575.798.966 2.676.946.805 2.779.632.677 2.921.908.851
iINA -258.537.505 1.485.823.096 1.290.113.202 1.002.869.650  1.064.172.101 1.015.031.099
iskonto Faktori 0,72 0,59 0,50 0,37 0,38 0,35
HEDEF FiYAT
S.N.A Toplam 5.599.471.643
Artik Deger 5.434.769.602
ENT.VALUE 11.034.241.245
Toplam Borg¢ 1.961.118.000
Azinlik Payi 0]
EQUITY VALUE 9.073.123.245
Sermaye 201.000.000
2024/12 2025/12  2026/12 2027/12 2028/12 2029/12 2030/12

Risksiz Faiz Orani 45,0% 35,0% 25,0% 21,0% 23,0% 16,0% 14,0%

ERP 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%

Beta 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15

Ozsermaye Orani 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%

Borg Orani 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%

Ozsermaye Maliyeti 51,9% 41,9% 31,9% 27,9% 29,9% 22,9% 20,9%

Vergi 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%

Borc Maliyeti 48,0% 38,0% 28,0% 24,0% 26,0% 19,0% 17,0%

AOSM 48,7% 39,2% 29,7% 25,9% 27,8% 21,2% 19,3%
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 28630 00/ 331

+90 (212) 286 30 50
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FINANSALLAR
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Ozet Gelir Tablosu

EK

[ Kaemie [ z025/06 ] 2024/06 [0eum00 | Katemier [ 202606 | 2024105 )

Kiinye 140,00
Hisse Adi Teknosa i¢ ve Dig Ticaret
Sektor Perakende Ticaret  12%%°
Halka Agiklik Orani 50,0% 100,00
Kurulus Tarihi 9.03.2000
Yasi 25 80,00
Personel Sayisi 2525
60,00
Kapanis 27,58
Gunlik Getiri 029 2000
Haftahk Getiri 1,77
Ayhk Getiri 18,57 000 x
! SV v
Goreceli Getiri -0,63 OQ;" \0')’
Yillik En DUstk - En YUkse 019-041 v v
Yillik Ortalama Fiyat 27,16
Ozet Bilango
Doénen Varliklar 14.596 12.749
Nakit ve Benzerleri 1.326 1.704
Stoklar 1.021 9.844
Ticari Alacaklar 1.934 819
Duran Varliklar 4713 312
Maddi Duran Varliklar 1.091 1.034
Maddi Olmayan Duran Varlklar 1.039 315
Aktifler 19.309 15.861
Kisa Vadeli Borglar 16.651 12.730
Uzun Vadeli Borglar 998 595
Toplam Borg 17.649 13.325
Net Borg 1.961 1.466
Sermaye 201 201
Ozkaynaklar 1.660 2535

[ ome [z0m06 ] 2024/06 | DeGmEeY

Likidite

Cari Oran

Likit Oran
Degerleme

F/K

PD/DD

FD/FAVOK
Karlilik

Ozsermaye Karlihg

Aktif Karlihk

Brut Kar Marji

Net Kar Marji

Favok Marji
Bdyidme

Net Kar Buyume

Favok Buyume

Ozsermaye Blylume

Aktif BuyUme
Faaliyet Etkinligi

Stok Devir Hizi

Alacak Devir Hizi

Ticari Borg Devir Hizi

0,88 1,00
021 021
0,00 0,00
334 2,45
235 492
46,75  -49,80
-5,58 7,51
13,55 1,74
2,79 2,30
3,79 2,53
0,00 0,00
34,78 74
3454 13874
21,74 98,55
524 7,51
48,23 86,38
510 9,84

14,49
22719
11,96
136,32
51,46
5,45
229,67
2174
30,80
67,73
32,45
33,75
0,00
34,54

-0,12
0,00

0,00
0,89
2,57

3,06
194
1,81
-0,49
1,25

0,00
27,64
173,28
76,81

226
-38,15
474

Net Satislar 35163 39.008  69.436 9,85 -49,36
Yurt igi Satis o) 0 o) ad ad
Yurt DisI Satis [o] o] o] ad ad
Diger Satislar 0 0 o] ad ad

Satiglarin Maliyeti 30.399 34.427 60.523 -11,70 -49,77
iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Brut Kar 4.764 4580 8913 4,01 -46,55

Faaliyet Giderleri 4.277 4.369 7.449 21 -42,59

Esas Faaliyet Kari 487 21 1.464 130,74 -66,72

Amortisman 845 777 1387 8,71 -39,10

FAVOK 1332 988 (o] 34,78 ad

Vergi Oncesi Kar -1.233 -1.250 -1.685 1,36 26,80

Ana Ortaklik Net Kar -981 -896 -1.420 -9,46 30,94

F/K

50,00

45,00

40,00

35,00

30,00

25,00

20,00
15,00
10,00
5,00
0,00

1.01.2025 1.02.2025 1.03.2025 1.04.2025 1.05.2025 1.06.2025 107.2025 1.082025

/K w5 Yi|lIk Medyan
PD/DD

5,00
4,50
4,00
3,50
3,00
250
2,00
150
1,00
0,50
0,00

1.01.2025 1.022025 1.03.2025 1.04.2025 1.052025 1.06.2025 1072025 1.08.2025

@ PD/DD ====5Yillik Medyan
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