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istikrarli biiyiime, yiiksek karlilik, giiclii mali yapt...

) Sirket yurtici satislarda giiclii seyir, yurtdisinda sinirl daralma kirilimiyla
net satiglarini 15,6% oranda artirirken, kar marjlarini artirmaya devam
etti. Bu sonuglarla ve net karini 2022 yilinin da baz etkisi ile 671,3%
oranda artirmayi basardi. (ihracat Orani: 36%)

“132,6 milyon TL net kara ulasan sirket, saglikli net kar olusumuna isaret
eden esas faaliyet kar ve FAVOK biyiimesini énceki yila gore sirasiyla
65,7% ve 67,5% artirarak gicli blylmesini sardirdi. 12A22°de 9,7
milyon TL net finansman giderine sahip sirketin, 12A23 sonuglariyla
12,6 milyon TL net finansman geliri olusturdugu izlendi. Ayrica 2,6
milyon TL yatinm faaliyetlerinden gelirler de net kari sinirli destekledi.

“ Kar marjlarinda yiksek seyrin korunmasinin yaninda iyilesmenin devam
ettigi izlendi. Briit, esas faaliyet, FAVOK ve net kdr marjinda sirasiyla;
+7.5, +7.2, +8.1 ve +21.9 puan iyilesmeler saglandigi gorild.

“ Son yillarda devam eden teknoloji ve modernizasyon odakli
dontsimin ve diger katma degerli ARGE calismalarinin kar marjlarinin
glcli seyrinde pozitif etki yarattigi soylenebilir.

9 Enflasyon muhasebesi parasal pozisyon etkilenimine bakildiginda 2022
ve 2023 yilinda net parasal pozisyon zarari olusturdugu, 2023 yilinda bu
zararin onceki yila gore yaklasik 23 milyon TL hafifleyerek 10,4 milyon
TLl'ye gerilese de net kari zayiflattigi izlendi.

9 Vergi giderlerinde 111,9% artis yasanarak 2022 yilina kiyasla yaklasik
16,5 milyon TL vergi gideri artisi ile 2023 yili toplaminda 31,3 milyon
TL verginin net kari torpuledigi izlendi. Vergi 6ncesi kdr 412,7% oranda
artis kaydetti.

9 Borgluluk yapisinda 4,12 cari oran (12A22: 1,70), 21,08% borg kaynak
orani (12A22: 56,64%) ve net borglu yapidan 12A23 sonuglariyla 44,5
milyon TL ile net nakit pozisyona gecilmesi (12A22: 24,9 Milyon TL Net
Borg) g6z 6nline alinarak, borglanma maliyetlerinin yiksek seyrettigi ve
bir middet yiiksek seyre devam edebilecegi tahmin edilen ekonomik
konjonktiirde; sirketin 6zkaynaklarindan beslenerek karlihgin artmasi
ve borglulugun azalmasi pozitif karsilanabilir.

“) Nakit akislari incelendiginde 2022 yilinda 23,7 milyon TL serbest nakit
akisina yaratilirken 12A23’de agirlikla isletme faaliyetlerinden saglanan
glclu iyilesme etkisi ile 43,4 milyon TL serbest nakit akisina ulasildig
goriliyor. Bu anlamda iyilesen nakit akiglarini pozitif karsilamak
mimkin.

9 Piyasa carpanlarina bakildiginda 8,59 FK (sekt6r 21,41) 4,77 PD/DD
(sektér 113,22) 8,12 FD/FAVOK (sektér 271,9) ile sektér ortalamalarinin
olduk¢a asagisinda fiyatlaniyor. Ancak kiyaslamada sektor
ortalamalarinin BIiST ortalamalarina kiyasla oldukga yiiksek seyrettigi ve
gorece anomali barindirdigl unutulmamalidir.

“) Genel bakisla finansallari oldukga giiglii ve pozitif karsiliyoruz. 02.10.23
tarihi itibariyla alt pazardan ana pazara dahil olan sirkette, islem
hacminin BIST ortalamalarinin asagisinda seyretmesinin etkisi ile
yuksek volatilitede fiyat hareketleri yasayabildigine dikkat ¢ekmek
istiyoruz. Finansallar adina orta ve uzun vadede karlilik blylmesinin
devam edebilecegi 6ngoriisiini yerinde bularak pozitif karsiliyoruz.
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Fiyat
Son Kapanig (TL, 20-Mayis-24) 54,25
Piyasa Degeri (mn TL) 1.139
Finansal Veriler (TL mn) 2021 2022 2023
Net Satiglar 121 445 514
% biiyiime 268 16
FAVOK 30 80 135
% biiyiime 170 68
Net Kar 10 17 133
% biyime 71 671
Marjlar (%) 2021 2022 2023
Briit Kar Marji 42 42 50
Esas Faa. Kar Marji 21 17 24
FAVOK Mariji 25 18 26
Net Marj 8 4 26
Carpan 2021 2022 2023
F/K 15,5 18,6 6,5
FD/FAVOK 6,3 4,3 6,0
Net Borg/FAVOK 1,1 0,3 0,3
Ozsermaye Karhiligi (%) 39,5 27,8 79,8
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Piyasa Verisi
BIST-100 10.739
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Fiyat Performansi 1A 3A 6A
TL Nominal Getiri -8,28 -14,30 12,97
BIST-100 Rélatif -19,08 -29,22 -22,18
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Lutfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalari dikkatle okuyun.

59%
33%
8%

Volkan Diikkancik
vdukkancik@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000

Yusuf Kiling
yklilinc@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000




(L)TERA
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“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Tera Yatirnm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yikimlilGgid bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi 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 gortslerine
dayanmakta olup herhangi bir yatinm 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagh kuruluslari, goris sahipleri, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




