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1C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
1Ay 1Ay
Ciro 17,5 18,0 any 3ny
FAVOK 8,1 7,7 YBBY YBBY
T T 1 T T 1
Marj %46,5 %42,8 0% 10% 20% 0% 10% 20%
M End. Gore Nom. W End. Gore Nom.
Net Kar 6,5 5,6

Faaliyet sonuglari beklentimize paralel, yiikselen iskonto orani ile hedef fiyati diigti

- Fonet Yazihm 1¢21’de 6,5 milyon TL net kar agikladi, yillik %86 biiyiime ve bizim beklentimiz olan 5,6 milyon TL’nin
hafif lizerinde. Net kardaki biuylime disen finansal giderler ve yiikselen ertelenmis vergi varligi ile meydana geldi.

- 1G21 ciro yillik %26 biiyiimeyle 17,5 milyon TL olarak gergeklesti ve bizim beklentimiz olan 18,0 milyon TL’ye paralel.
Cironun ¢ogu devlet hastanelerden geliyor. Ciroda biraz mevsimsellik var, yillik cironun yaklasik %30’u 4ncii ¢eyrekte
gerceklesiyor. Yillik ciro bliyimesinde hizlanma 6ngériyoruz.

- 1G21 FAVOK %34 biiyiimeyle 8,1 milyon TL olarak gerceklesti ve bizim beklentimiz olan 7,7 milyon TL’ye paralel. FAVOK
mariji yillik 284 baz puna genislemeyle %46,5 olarak gerceklesti. Fonet hafif yatirnm doneminde, bundan dolayr maliyetler
goreceli dislik. Artan sozlsemelere ragmen daha az oranda yeni personele ihtiya¢ oldugundan karlilik olumlu etkilendi.

- Sirketin bilangosunda Mart sonu 6,9 milyon TL net nakit pozisyonu gergeklesti, 2020 yilsonunda bu rakam 6,4 milyon TL idi

- Yorum ve oneri: Fonet’in faaliyet sonuglari beklentimize paralel gerceklestig§inden dolayr tahimlerimizde degisiklik
yapmadik. Ancak iskonto oranini yukari cektik. Bu degisklige gore indirgenmis nakit akimi degerleme modelimizi

gincelledik. Boylece Fonet hisseleri icin 12 aylik hedef fiyati 17,55 TL'den 17,00 TL'ye revize ettik. NOtr 6nerimizi
koruyoruz.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 121 1G20 Yillik Deg. 420 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 17.5 139 26% 19.7 -12% 64.9 49.1 32%
Briit Kar 7.8 6.1 29% 8.3 -7% 32.3 19.2 68%
Brut Kar Mariji 44.6% 43.6% 97 bps 42.3% 236 bps 49.7% 39.1% 1068 bps
FAVOK 8.1 6.1 34% 11.0 -26% 319 18.0 77%
FAVOK Marji 46.5% 43.6% 284 bps 55.9% -941 bps 49.1% 36.7% 1237 bps
Net Kar 6.5 3.5 86% 10.1 -36% 27.7 14.7 89%
Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 1G21 4G20 3¢20 2C20 1620

Net borg -6.9 -6.4 -2.2 0.7 0.7

FX pozisyonu 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Faal. Nakit Akimi 5.4 10.6 8.3 4.5 2.8

Serbest Nakit Akimi 0.6 4.2 3.0 -0.1 -1.2
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Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlighigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirrm’in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmast durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay:
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.

© Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. 2020




