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1C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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1C21 net kar beklentilerin lizerinde geldi, degerleme’deki revizelerle hedef fiyati ylikselttik

Logo Yazilim 1G21’de yillik %164 biiyimeyle 55 milyon TL net kar agikladi, ortalama piyasa beklentisi olan 40
milyon TL ve Ak Yatirim beklentisi olan 37 milyon TL’nin {izerinde. Gii¢lii gelen FAVOK ile beklenenden yiiksek
gelen net finansal gelirleri ile bu sonu¢ meydana geldi.

1C21 ciro yillik %37 blylimeyle 139 milyon TL olarak gercgeklesti ve ortalama piyasa beklentisi olan 135 milyon TL
ve ve bizim beklentimiz olan 133 milyon TL'ye paralel. Ciroya Tirkiye faaliyetlerinin katkisi %65, Romanya
faaliyetlerinin katkisi %35 oldu. 121 FAVOK vyillik %51 biiyiimeyle 55 milyon TL olarak gerceklesti ve ortalama
piyasa ve bizim beklentimiz olan 48 milyon TL’nin Gizerinde. FAVOK mariji yillik 368 baz puan genislemeyle %39,5
olarak gerceklesti.

isetme sermayesinin faturalanmis ciroya orani 1¢20’deki %30’dan 1¢21’de %24’e indi. Mart sonunda bilancoda 22
milyon TL UFRS 16 etkisi harig sirket 162 milyon TL net nakit pozisyonu kaydetti.

Yorum: 1G21’de gériilen ciro ve FAVOK biiyiimeleri sirketin 2021 tiim yil beklentilerine gére daha hizli — 2021 tiim
yil ciroda yillik %33 ve FAVOK'de %47 biiyiime éngdriiyor. Bizim beklentimiz ciroda yillik %39 ve FAVOK’'de %56
biylime. Dolayisiyla, tahminlerimizde revizeye gitmedik. Ancak INA degerlemede iskonto oranini yiikseltirken
terminal blylime varsayimini yukari revize ettik. Ayrica, degerlemeye %50 agirlikla global benzer sirketlerin
carpanlarini ekledik (ve %50 agirlik INA degerlemesinde geliyor). Béylece 12 aylik hedef fiyati 140 TL'den 187 TL'ye
revize ettik. Onerimizi Nétr'den Endeksin Uzeri’'ye cektik. 121 sonuglara piyasanin olumlu tepki vermesini
bekliyoruz.

Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 1G21 1G20 Yillik Deg. 4C20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 139 102 37% 206 -32% 545 422 29%
Brut Kar 112 81 37% 175 -36% 445 347 28%
Brit Kar Mariji 80.2% 80.1% 10 bps 84.8% -459 bps 81.7% 82.2% -50 bps
FAVOK 55 36 51% 52 6% 177 142 25%
FAVOK Mariji 39.5% 35.8% 368 bps 25.3% 1425 bps 32.5% 33.7% -119 bps
Net Kar 55 21 164% 32 73% 115 86 33%
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Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 1¢21 4¢20 3¢20 2C20 1C20
Net borg -140 -141 -92 -53 -19
FX pozisyonu -37 -33 -74 -67 -78
Faal. Nakit Akimi 57 54 73 71 40
Serbest Nakit Akimi 26 22 57 46 15
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir 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 énerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in 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 Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; araci 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 alinmas1 durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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