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Indeks Bilgisayar NG
1G22 Finansal Sonuglar - Pozitif
v Giiglii net kar artisi. Indeks Bilgisayar'in net kari 1¢22’de

yillik bazda %89,1 artisla 103 milyon TL seviyesinde HISSG F|yat|: 9,80 TL
gerceklesti. Aciklanan net kar, piyasa beklentisinin %49, )
kurum beklentimizin ise %54 Ustiinde gerceklesti (Kurum Hedef Flyat: 14,92 TL

beklentimiz: 67,10 milyon TL, piyasa beklentisi: 70 milyon
TL). Bu dogrultuda, net kar marji bu geyrekte, 1C21'de .- . . 0
bulundugu 91,90 seviyesinden %2,0 seviyesine ylkseldi. Getlrl POtanS|ye||- /052

Ancak ceyreksel bazda net kar marji 4,62 puan disus

kaydetti. Net karin beklentimizi agmasinda, operasyonel
performansin beklentimizi agsmasi ve net finansal giderlerin Ozet Veriler

kurum beklentimizin altinda gergeklesmesi etkili oldu. Ote

yandan, sirketin 2022 yilinin ilk geyreginde doviz uzun Hisse Kodu INDES
pozisyonunu surdirmesinin desteginde 40,25 milyon TL

g o . . Cari Fiyat (TL) 9.80
tutarinda net kur farki geliri yazdigini gértyoruz. Gegen .
yilin ayni déneminde de 24,32 milyon TL net kur farki geliri 22l 0 VIS (L) L
kaydedilmisti. Bu arada net faiz giderleri cephesinde de, 52H En Diguk (TL) 5.77
gecen yilin ayni déneminde net bazda 34,89 milyon TL Piyasa Degeri (mn TL) 2,195
olar.ak .gergglkleser) rakam, 1C22'de 68,53 m_.llyon. TL Piyasa Degeri (mn USD) 145
seviyesine yukseldi. Ayrica, geg¢en yilin ayni déneminde .
11,69 milyon TL ertelenmis vergi gideri kaydeden sirket, el gLl Ciri () S
1G22'de 23,14 milyon TL ertelenmis vergi geliri kaydetti. Bu Konsensus HF (TL) 13.53
arada sirketin net nakit miktari gegen yilin ayni Konsensus Tavsiye %100 A /%0 T/ %0 S
dt')n_emihdeki _{383 rr_lilyor}_ TL seviyesipden 705 milyon TL 3A Hacim (mn USD) 286
seviyesine yukseldi. Bdylece sirketin net bor¢/FAVOK

HLY HBK (2022T) 2.19

rasyosu -1,27x seviyesinden -1,36x seviyesine geriledi.
Indeks Bilgisayar'in beklentileri asan net kar ve beklentilerin
Uzerinde gergeklesen operasyonel performansin etkisiyle
ilk ceyrek finansal sonuglarinin hisse performansina etkisini
‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Fiyat Performansi

v Kurum beklentimizin hafif {izerinde satig gelirleri.
1C22'de indeks Bilgisayarin  konsolide satis gelirleri
pandemi sonrasi yeni normalin talep uzerindeki olumlu
etkisi 1siginda yillk bazda %80 artigla 5,17 milyar TL 9.0
seviyesinde, kurum beklentimizin %4, piyasa beklentisinin 8.0
de %6 Uzerinde gercgeklesti (Kurum beklentimiz: 4,95 milyar 7.0
TL, piyasa beklentisi: 4,89 milyar TL).

10.0

6.0

v Beklentileri agan FAVOK. Bu dénemde sirketin FAVOK'G jz F‘ﬂ'
brat karlihktaki artisin beraberinde, operasyonel giderler ’
marjinin yillik bazda kontrol altinda kalmasinin desteginde, 30
onceki yilin ayni dénemine goére %110,1 artigla 175 milyon a
TL seviyesinde gergeklesti. Aciklanan rakam kurum e isse Flyati BIST 100 (Dizeltilmis)
beklentimizin %19, piyasa beklentisinin de %18 Ustinde
gergeklesti (Kurum beklentimiz: 147,5 milyon TL, piyasa
beklentisi: 148,7 milyon TL). Bu ¢ercevede FAVOK marji
da, onceki ylla goére 0,48 puan artis kaydederek %3,4
seviyesinde gercgeklesti.
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
Indeks Bilgisayar (mn TL) Yillik deg. : Beklentisi Beklentisi*
Gelirler 5.168 2.871 80,0% 28,5% 4.022 4.950 4.893
Operasyonel Giderler 4.998 2.792 79,0% 29,0% 3.876 4.803 4744
FAVOK 175 83 110,1% 15,7% 151 148 149
FAVOK Marji 3,38% 2,90% 0,48 puan -0,38 puan 3,76% 2,98% 3,04%
Operasyonel Kar 170 79 114,9% 16,4% 146 - -
Net Kar 103 55 89,1% -61,2% 266 67 70
Net Kar Marji 2,00% 1,90% 0,10 puan -4,62 puan 6,62% 1,36% 1,42%

* Research Turkey Anketi

v" INDES igin 14,92 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. %15,6 ile Avrupa Ulkeleri
arasinda en fazla geng niifus oranina sahip olan Trkiye’nin pandemi sireci ile hizlanan dijital dontsimindn
BT sektorl agisindan 6nemli bir katalist oldugunu distnlyoruz. Bu gergevede sektérde lider konumda olan
indeks Bilgisayar'in éniimiizdeki siirecte sektdrdeki biyiime potansiyelinden faydalanacagini disiiniiyoruz.
Ayrica, yeni satisa sunulacak Urlinler ve altyapi yatirimlari, yeni diinya diizenine uyum anlaminda talebin gugla
kalmasinda etkili olacaktir. Bununla beraber, sirket bunyesinde, katma degerli BT sistemleri alaninda
operasyonlarini surdiren Neteks-Artim sirketlerinin birlesmesinin maliyet azaltimi ve sinerji cephesinde
yansimalarinin devam edecegini ongoruyoruz. Ayrica, sirketin dovizde uzun pozisyonunu sdrdirmesinin
karhhgin kuresel piyasalardaki volatiliteye karsi korunakli kalmasinda etkili olacagini distntyoruz. Bu
cercevede Indeks Bilgisayar icin 14,92 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve
‘AL’ tavsiyemizi surdirmeyi uygun buluyoruz. Indeks Bilgisayar hisseleri sirasiyla 2,5x ve 4,5x seviyelerindeki
FD/FAVOK ve F/K garpanlari bazinda kiresel benzerlerine gére %73 ve %70 iskontolu fiyatlanmaktadir.
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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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Arastirma Direktori

Madar
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya , Gida

Yénetmen
Makroekonomi

Uzman

Strateji

Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji

Uzman
Havacilik, Dayanikli Tiiketim

Uzman Yardimcisi
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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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”
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¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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