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Sirket Ziyaret Notu

Horoz Lojistik

Temelleri 1942 yilinda Gaziantep’te atilan sirket 1998 yilinda istanbul’da Horoz Lojistik

adi altinda entegrasyon saglayacak sekilde depo yonetimi, stok yénetimi, katma deger

yaratan hizmet (niteleri ve parsiyel dagitim agi olusturularak yeniden yapilanma

gergeklestirmistir. Horoz Lojistik; yurtigi komple tasima, depolama ve dagitim, e-ticaret

lojistigi ile mobilya montaj ve satis sonrasi hizmetlerini kapsayan yurt ici lojistik

faaliyetlerinin yani sira uluslararasi karayolu tasimaciligi, uluslararasi hava ve deniz

tasimaciligl, yurt disi lojistik depolama ve yurt disi e-ticaret hizmetlerini kapsayan yurt
disi lojistik alanlarinda musterilerine hizmet sunmaktadir. Sirket ayrica Tirkiye ile

Avrupa, iskandinav tilkeleri ve Bagimsiz Devletler Toplulugu iilkeleri arasinda uluslararasi

tasima isleri organizasyonu (land freight forwarding) yapmaktadir. Amerika, ingiltere,

Fransa ve Almanya’da bulunan ara depolari ile depolama ¢oziimlerine ek olarak, son

aliciya ulasana kadar olan tiim slregleri kapsayan hizmetler de sunulmaktadir.
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Lider Konum ve Devam Eden Biiyiime Hedefi... 2000 yili sonrasinda lojistik
faaliyetleri kapsaminda nakliye disinda da katma degerli alanlara yatirim yapan
sirket blyluk hacimli Grdnlerin tasima, dagitim, depolama ve teslimatinda
pazar lideri konumunu sirdirmektedir. Ayrica yurt iginde yonettigi toplam
operasyonel kapali alan boyutu 608.819 m? olan sirketin, yurt disi
faaliyetlerinde ise YLDA tesviki ile yerli ihracatgiya, depolama igin yurt disinda
uygun fiyat verme ve hizli doluluk oranina erisme imkani bulunmaktadir. 2025
yilinda hem yurt ici hem de yurt disi depo sayisinin artirilmasi beklenen Horoz
Lojistik, sirketin blyume hedefleri dogrultusunda 6zellikle 2025 yili igerisinde
Avrupa’da 3 llkeye daha depo kurulmasini hedeflemekte.

Fiyatlama ve Rekabet Avantaji... Mdusterilerinin blyidk kismi kurumsal
firmalardan olusan Horoz Lojistik’in uzun yillara sahip musteri tutundurma
kabiliyetinin yani sira maliyet yapisinin sabit maliyetlerden ziyade degisken
maliyetlere gore sekilleniyor olmasi ve bunu hizmetlerine yansitabilme
kabiliyeti sirketin sundugu hizmetlerde fiyatlama avantaji saglamakta. Ayrica
karayolu, hava yolu ve deniz yolu gibi ¢oklu tagimacilik segeneklerinin yaninda
depoculuk, e-ticaret lojistigi ve mobilya montaji ile satis sonrasi hizmetler
sunan Horoz Lojistik bu yoniyle esnek bir hizmet portféyiine sahip. Sirketin
sahip oldugu bu esnek hizmet portfoyl, misteri taleplerine hizh uyum
kabiliyeti sunarken, rakipleri karsisinda rekabet GstinlGgl saglamakta.

Dijitallesme... Horoz Lojistik, sektor icin yazihm ve teknoloji alt yapisi
gerekliliginin farkinda olarak 2001 yilinda Horoz Nakliye Yénetim Sistemi
(HONEST)'ni devreye aldi, 2002 yilinda barkodla takip sistemini tim Tarkiye
genelinde hayata gegiren ilk lojistik sirketi oldu. 2019 yilinda ise Rota
Optimizasyonu c¢alismalari hayata gecirildi ve Horoz Ciizdan (On Odemeli
Gonderi Sistemi) uygulamasina baslandi. Teknolojik yatirimlar ve dijitallesme
ile verimliligi daha da arttirmayi planlayan sirket, teknolojik yatirimlarina
6nlmuzdeki siiregte de devam ederek zaman tasarrufu saglanmasi ve hata
oranlarinin disirilmesi ile maliyetlerin asagi ¢ekilmesini hedeflemektedir.
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Fiyat Veriler
Guncel Fiyat (TL) 57.00
Giincel Piyasa Degeri (USSmn/TLmn) 141 5,158
Finansallar (TL mn) 2023 2024
Gelirler 7,870 8,611
% yillik dedisim 9%
FAVOK 1,208 1,503
% yillik dedisim 24%
SurdurilenfaaliyetlerdennetKar 148 178
% yillik dedisim 21%
Marjlar (%) 2023 2024
FAVOK Marji 15.4 17.5
Net Kar Marji 1.9 2.1
Briit Teme ttd Verimi 0% 0%
Rasyolar 2023 2024
F/K(TL, x) 34.9 28.9
FD/FAVOK (TL, x) 5.4 4.4
Ozsermaye Karliligr (TL, %) 8.5
Hisse Senedi Veriler
Kodu HOROZIS HOROZTI
Sektor Nakliye ve Lojistik Hizmetleri Sektdri
Hisse Sayisi (mn) 90
3 Aylik Ort. islem Hacmi (mn) Uss$2.7
52 Haftalik Fiyat Araligi TL44.04 - TL75.00
Piyasa Veriler
BIST-100 10,580
TL/USS 36.54
Fiyat Grafig
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Hisse Performans 1AY YBG 3JAY BAY
TLBazinda -16% -24% -12% 19%
BIST-100'e gére -22% -29% -17% 6%
Ana Ortaklar
Taner Horoz 75.9%
Halka Acik 24.1%

Tera Research
research@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000

Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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E-Ticaret Lojistigi... 2021 yilinda E-ihracat hizmetine baslayan, 2022 yilinda Alibaba.com ile Tiirkiye yetkili
temsilcisi ve is ortakli anlasmasi yapan ve 2024 yilinda Ticaret bakanligi tarafindan "E-ihracat Konsorsiyum
Statls(" alan Horoz Lojistik, misteri ihtiyaclarina cevap veren teknolojik alt yapisi ile bu alanda etkin rol almaya
devam ediyor. Bu kapsamda sirketin yurtdisi E-ticaret pazar yerlerinde Griin satisi Gzerine yapilanmasini ilerleterek
yurt disi gelirlerini 6zellikle e-ihracat yontemi ile blyltmesi beklenmekte.

Pratix... 2025 yilinda Horoz Pratix ile C2C (Customer to Customer) projesi kapsaminda, buyiik 6lgekli Griinlerin
lojistigi ve mobilya demontaj/montajini kapsayan hizmet devreye alinmistir. Ozellikle 2. el esya tasimaciliginda
Grtn gonderimi ve yerinde montaj/demontaj hizmeti ile farkh boyut ve agirliklardaki génderiler icin 6zel tasima
secenekleri sunan Pratix’in 2025 yilinda ciro ve karlihiga katki saglamasi beklenmektedir.

Hava ve Deniz Tagimaciligl... Daha 6nce KAP’ta duyurulmus olan Horoz Bollere Logistics istirakindeki paylarin
hisse devrinin Eylil 2024 tarihinde tamamlanmasi sonrasinda yaklasik 16,7 milyon USD sirket hesaplarina
girerken, sirketin tam kapsamli hizmet Uretmeye devam etmesi amaci ile Horoz Lojistik blnyesi altinda
Uluslararasi Hava Tasimaciligl ve Uluslararasi Deniz Tagimaciligi faaliyet kollari olusturulmustur. Boylece sirketin
ciro ve karlihginin artirilmasi hedeflenmektedir. Bu kapsamda 2025 yili igin Hava ve Deniz Tasimaciligi’nin ciroya
katkisi beklenirken, kar tarafinda bir katki beklenmese de, 2026 yili igin 1,5 milyar dolar kara katkisi tahmin
edilmekte.

Yesil Lojistik ve Siirdiiriilebilirlik... Horoz Lojistik, strdirilebilirlik stratejisinin bir uzantisi olarak, dagitim agi ve
merkez operasyonlarini ¢evresel etkiyi azaltarak genisletmeyi hedeflemekte. Bu strateji ile; diisik emisyonlar,
isletme maliyetlerinde azalma, enerji verimliligi ve uzun vadeli strdirilebilirlik avantajlari sunularak gevresel ve
isletme faydalarinin bir araya getirilmesi amaglanmaktadir. Sirket ayrica, elektrikli araglarin kullanimi ile enerji
verimliligini ve gelecege yonelik tagimacilik trendlerine uyum saglamayi amaglamaktadir. Bu dogrultuda sirket 105
milyon TL elektrikli ara¢ alimina ayirmis ve bunun yiizde 35’lik kismini gergeklestirmistir. Kalan kismin ise devam
eden sirecte tamamlanmasi hedeflemektedir. Ayrica yenilenebilir enerji yatirnmlari kapsaminda sirket GES
yatirimini 2025 yili igerisinde bitirmeyi planlamakta olup 2026 yilindan itibaren buradaki yatirimlarinin ciroya katki
saglamasini beklemektedir.

Diinyada ve Tiirkiye’de Biiyliyen Lojistik Sektori... Kiiresel lojistik pazar bluyuklGgi 2022 yilinda 7,98 trilyon ABD
Dolari olarak hesaplanirken, E-ticaret endistrisinin gelismesi, lojistik sektériiniin de gelisimine katki saglamistir.
Artan talep dogrultusunda kiresel lojistik pazar biyuklGguntn, 2030 yilina kadar (YBBO 2022-2030 arasi %10,9)
yaklasik 18,23 trilyon ABD Dolar’'na ulasmasi tahmin edilmekte. TUIK verilerine gore Tirkiye’de ulastirma ve
depolama hizmetlerinin GSYH icindeki payi, 2020’den sonra Covid-19 ve artan nakliye maliyetlerine karsi ylkselis
egilimindedir. Gelecek donemde, e-perakende pazarinin daha da olgunlagmasi ile e-perakende lojistiginin 2023-
2028 yillari arasinda %37 yillik ortalama ile bliyiimesi beklenmekte olup, pazarin 2028 yilinda 246-301 milyar TL
seviyesine ulasmasi 6ngorilmektedir. Perakende e-ihracat lojistik pazari ise 2022'de %100'Un Uizerinde ve 2023'te
%59 blylme gergeklestirmistir. Bu dogrultuda perakende e-ihracat lojistik pazarinin sonraki yillarda da ortalama
%44 buylimesi 6ngoriilmektedir.

4C24 Finansallari ve 2025 Beklentileri... Yilin son ceyreginde net satislari yillik bazda %15 artigla 2.036 milyon TL
olurken, brit kar yillik bazda %48 gerileyerek 73 milyon TL diizeyinde gergeklesti. Briit kar marji ise yillik 3,3 puan
diisiisle %3,6 seviyesine geriledi. 2024 yilinin son ceyreginde FAVOK yillik bazda %124 artisla 121 milyon TLl'ye
ulasirken, FAVOK marji yillik 3,0 puan artisla %6,0 oldu. Sirket son ceyrekte 58 milyon TL net dénem zarari etse
de, yilin tamaminda 700 milyon TL net kar elde etti. Sirket 2025 yili cirosunun 12 milyar TL'nin izerinde olacagini
tahmin etmektedir. FAVOK marjinin ise 2025 yilinda 2024 yilina paralel sekilde %17 gerceklesmesini
Ongorilmektedir.
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Horoz Lojistik

Finansallar - TLmn 4C24 4C23  12AY24  12AY23
Net Satislar 2,036 1,770 8,611 7,870
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 15% 9%

Brit Kar 73 140 1,077 699
Yillik Degisim Yiizdesi - reel -48% 54%

Briit Kar Marji 3.6% 7.9% 12.5% 8.9%
isletme Giderleri -222 -206 -856 -623
Satislarin % -11% -12% -10% -8%
Net Diger Faaliyet Gelirleri 18 -7 66 -154
FAVOK 121 54 1,503 1,208
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 124% 24%

FAVOK Marji 6% 3% 17% 15%
Net Yatinnm ve Ortaklik Gelirleri 16 6 21 10
Net Finansal Gelir/ Gider 27 -107 34 315
Parasal Kazang/ (Kayip) -41 234 0 0
Vergi Oncesi Kar -128 60 343 247
Yillik Degisim Yiizdesi - reel n.m. 39%

Vergi Oncesi Kar Marji -6% 3% 4% 3%
Net Kar -58 70 700 197
Yillik Degisim Yiizdesi - reel n.m. 255%

Net Marj n.m. 4% 8% 3%
Faaliyetlerden saglanan Nakit Akisi 279 59 1,170 916
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 376%

Ana Bilango Kalemleri

Tahmini Net Parasal Varliklar/ (Yakamlalikler) 1,706

Maddi Duran Varlik 1,273

Ozsermaye 2,976

Net Nakit / (Borg) (TL milyon) -1,411

Net Nakit / (Borg) (Dolar Milyon) -40

Doviz Pozisyonu Uzun/(Kisa) (Dolar milyon) 5

Net Borg/Favok 0.9

Kaynak: KAP, Tera Yatirim
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin 6niimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin {izerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri e
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin 6niimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alt1 Getiri bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilagu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagli kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




