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Indeks Bilgisayar Al

3C22 Finansal Sonuglar - Pozitif

v Giiglii kar artigi. Indeks Bilgisayar'in net kari 3¢22'de H|Sse Flyatl: 15178 TL
yillk bazda %234,9 artigla 166 milyon TL seviyesinde )
gergeklesti. Aciklanan net kar, piyasa beklentisinin %20, Hedef Flyat: 25,40 TL

kurum beklentimizin de %24 Ustinde gergeklesti (Kurum

beklentimiz: 134 milyon TL, piyasa beklentisi: 139 milyon 3 aF c i 0
TL). Bu dogrultuda, net kar marji bu geyrekte, 3C21'de Getiri POtanSIye“- %061

bulundugu %1,50 seviyesinden %2,46 seviyesine
yukseldi. Net karin beklentimizi asmasinda, diger
faaliyetlerden net gelirlerin yillk bazda guc¢ld artis

kaydetmesi etkili oldu. Ayrica, sirketin 2022 yilinin Gglnci Mhses (GGl INDES
ceyreginde doéviz uzun pozisyonunu slrdirmesinin

desteginde 97,82 milyon TL tutarinda net kur farki geliri Cari Fyat (TL) 15.78
yazdigini goriiyoruz. Gegen yilin ayni doneminde bu 52H En Yiksek (TL) 16.06
kalem 2,41 milyon TL seviyesindeydi. Net faiz giderleri 52H En Dusuk (TL) 6.42
cephesinde ise, gegen yilin ayni déneminde net bazda Piyasa Degeri (mn TL) 3,535
4?,21 milyon TL olarak ger(;eklegen.rakar.n, 3(322"de B Bt (i UED) 190
kiresel bazda artan borglanma maliyetleri nedeniyle

191,53 milyon TL seviyesine yiikseldi. Bu arada sirket, LA AL O (7] 808
KKM hesabindan 14 milyon TL’'si mevduat faiz geliri Konsensus HF (TL) 13.82
olmak Uzere 24,82 milyon TL yatirim faaliyetlerinden gelir Konsensus Tavsiye %87.5A /%12.5T/%0 S
elde ettigini de belirtmek gerekir. Sirketin net nakit miktari 3A Hacim (mn USD) 3.50
gecgen yilin ayni dénemindeki 340 milyon TL seviyesinden HLY HBK (2022T) 50

867 milyon TL seviyesine ylkselirken, net bor¢g/FAVOK
rasyosu -0,92x seviyesinden -1,12x seviyesine geriledi.  Konsensus HBK (2022T) 2.43
Indeks Bilgisayar'in  Gglnclu ¢eyrek finansallarinin

beklentileri asan karliliga isaret etmesi gergevesinde hisse

performansina etkisini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Fiyat Performansi

v Beklentilerle uyumlu satig gelirleri. 3C22’de Indeks
Bilgisayar'in cirosu, gUgli seyreden perakende ve
network Urln satislarinin desteginde yillik bazda %104,6 22
artigla 6,76 milyar TL seviyesinde, kurum beklentimize ve
piyasa  beklentisine  paralel  gergeklesti  (Kurum
beklentimiz: 6,54 milyar TL, piyasa beklentisi: 6,53 milyar
TL).
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v Piyasa beklentisini agan FAVOK. Bu dénemde sirketin ~
FAVOK'U briit karliliktaki artisin beraberinde, operasyonel
giderler marjinin yillik bazda kontrol altinda kalmasinin
desteginde, Onceki yilin ayni dénemine gére %171,8
artigla 284 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Aciklanan emHisse Fiyati BIST 100 (Dilzeltilmis)
rakam kurum beklentimizin %35, piyasa beklentisinin %33
de uUstinde gerceklesti (Kurum beklentimiz: 211 milyon
TL, piyasa beklentisi: 213 milyon TL). Bu gergevede
FAVOK marji da, yillik bazda 1,04 puan artis kaydederek
%4,20 seviyesinde gergeklesti.
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
Indeks Bilgisayar (mn TL) Yillik deg. h Beklentisi T
Gelirler 6.758 3.302 104,6% 36,2% 4.960 6.543 6.530
Operasyonel Giderler 6.479 3.202 102,3% 34,9% 4.802 6.332 6.317
FAVOK 284 105 171,8% 74,0% 163 211 213
FAVOK Marji 4,20% 3,16% 1,04 puan 0,91 puan 3,29% 3,22% 3,27%
Net Kar 166 50 234,9% 22,0% 136 134 139
Net Kar Marji 2,46% 1,50% 0,96 puan -0,29 puan 2,75% 2,05% 2,13%

* Research Turkey Anketi

v" INDES igin 14,38 TL olan hedef fiyatimizi 25,40 TL olarak giincelliyor ve ‘AL’ tavsiyemizi sirdiiriiyoruz.
%15,6 ile Avrupa Ulkeleri arasinda en fazla geng nifus oranina sahip olan Tirkiye’nin pandemi sireci ile
hizlanan dijital dondsimunin BT sektorl agisindan dnemli bir katalist oldugunu disintyoruz. Bu gergevede
sektérde lider konumda olan indeks Bilgisayar'in dniimiizdeki siirecte sektérdeki biiyiime potansiyelinden
faydalanacagdini dislnuyoruz. Bununla beraber, network Urinlerine yodnelik talepteki toparlanmanin da
onumuizdeki suregte karllik gériniminde belirleyici olacagini éngdériyoruz. Ayrica, sirketin dévizde uzun
pozisyonunu surdirmesinin karliligin klresel piyasalardaki volatiliteye karsi korunakh kalmasinda etkili
olacagini dusunuyoruz. Beklentilerin Uzerinde karliiga isaret eden Uglincl c¢eyrek finansal sonuglarinin
ardindan yilsonu tahminlerimizi glincelliyoruz. Bu gergcevede Indeks Bilgisayar igin 25,42 milyar TL ciro, 958
milyon TL FAVOK ve 615 mn TL net kar tahmin ediyoruz. Finansal éngérilerimizin beraberinde makro
tahminlerimizde ve benzer sirket ¢arpanlari modelimizde yaptigimiz revizyonlar sonucunda Indeks Bilgisayar
icin 14,38 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi 25,40 TL olarak guncelliyor ve
‘AL’ tavsiyemizi surdirmeyi uygun buluyoruz. Indeks Bilgisayar hisseleri sirasiyla 3,3x ve 5,3x seviyelerindeki
FD/FAVOK ve F/K garpanlari bazinda kiiresel benzerlerine gére %60,8 ve %59,5 iskontolu fiyatianmaktadir.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise 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 sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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