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Teknosa

Sirketin 1G24 finansal sonuclari, mevcut operasyonlarini ve gelecek
goriiniimiinii degerlendirmek amaciyla Teknosa'nin analist toplantisina
katildik. Tiirkiye'de tiiketicileri ilk defa teknoloji marketi konseptiyle
tanistiran Teknosa, bugiin genis magaza agi, teknosa.com ve mobil
platformlariyla teknoloji perakende zincirinde onemli bir konumda
bulunuyor.

Toplantinin Ana Bashklan

Operasyonel tarafta olumlu goriiniim devam ediyor... Teknosa'nin
satislari, 2024'(ln ilk ceyredinde gectigimiz yilin ayni dénemine gore Panel
ve Techonline marketlerinin Uzerinde, %28 bilylyerek 14.614mn TL oldu.
Pazaryeri 716 saticiya ve 173 bin SKU'ya ulasti. Brit Satis Hacmi (GMV)
gecen yilin ayni dénemine gore %35 buylyerek 3mlr TL'ye ulasti. Magdaza
sayisi 81'den 79'a dilsse de satis alani 105bin m2'de korundu. Online trafik
bir dnceki yilin ayni dénemine gdére %12, magaza ziyaretgi sayisi ise bir
onceki yila gore %11 artti. Teknosa'nin 1C24 itibariyla 5.1mn musterisi ve
4mn Tekno Club Gyesi bulunuyor.

Briit karliik korundu, kontrollii operasyonel giderler... Yiin ilk
ceyreginde, Teknosa'nin brit kar marji gecen seneki seviyesine gore %0.2
iyileserek %11.3 seviyesinde gergeklesti. Operasyonel giderler/Satislar orani,
sezonsalligin etkisiyle %10.6 seviyesinde gerceklesti. Korunan brit karlilik ve
kontrollii operasyonel gider harcamalari sayesinde, FAVOK 2024 yilinin ilk
ceyreginde %27 biylyerek 358mn TL'ye ulasti.

Finansal giderler net kari baskiladi... Sirket, 2024 yili ilk ceyrek
finansallarini 95mn TL net zarar ile agikladi. Faizlerdeki yikselis sebebiyle
kredi karti komisyonlarinin gecen yila gore yiiksek seyretmesi sonucunda
finansman giderlerinde artis gorildi. Finansman giderlerinin (TFRS 16
dlzeltmesi haric) satiglara orani 2023 yilinin ilk ¢eyreginde %2,6 iken, kredi
karti komisyon oranlarindaki artisin etkisiyle bu oran 2024 yilinda %5,6
seviyesine ulasti.

Panel Market ve Techonline Market... Ozellikle telekom, kiiciik ev aletleri
ve tuketici elektronigi kategorilerindeki gugli talebin yani sira e-ticaret
satiglarl ve trafikteki artis Teknosa'nin ciro blylimesine katkida bulundu.
Beyaz esya ve telekomuinikasyon, panel pazari ve techonline buylimesini
destekledi.

Sirket, 7.5mlr TL piyasa degeri ve cari 15.8x FK ile islem gérmektedir.
Sirketin 28 Mayis'ta acikladigi 1G24 finansal sonuclarin kisa vadede negatif
etkisinin sinirli kalacagini distintiyoruz. Finansallarda bu ceyrekten itibaren
kademeli toparlanma bekliyoruz.

TKNSA

Hisse bilgileri

Hisse Kodu TKNSA TI
Hisse fiyat1 (29 Mayis 2024) 37,46
Hisse fiyat araligi (52 haftalik) 16,5/ 53
Piyasa Deg. (milyon TL - $ mn) 75295 - 2339
Hisse adedi (milyon) 201
Halka Aciklik Orani %50

Ort. Giinlitk islem Hacmi 1Ay 3 Ay 12Ay

USD mn 4,5 53 87
Fiyat performansi 1Ay 3 Ay YBB
TL -9% -26% 26%
usb -9% -28% 15%
BIST-100'e gore -12% -35% -10%
performans
TL mn 2021 2022 2023
Net satislar 7520 32712 47.322
FAVOK 681 61 1.036
Net kar 131 523 748
Net Borg -500 -1.622 -1.690
Degerleme 2021 2022 2023
F/K 57,3x 10,1x 8,7x
F/DD 4,6x 6,8x 4,7x
FD/FAVOK 3,5x 2,4x 9,9x
FD/Net satislar 0,3x 0,2x 0,1x
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Ozet Tablolar

Bilanco 2019 2020 2021 2022 2023 Gelir tablosu 2019 2020 2021 2022 2023
Nakit ve benzerleri 37 392 709 2.643 3.151 Net satislar 4.137  5.607 7.520 32.712 47.322
Ticari alacaklar 66 103 156 727 1.072 Briit kar 715 931 1.267 2.848 5.045
Stoklar 860 1.057 1.719 5.659 9.622 Faaliyet giderleri 539 579 728 3.460 4.805
Diger donen varliklar 31 13 39 211 453 Esas faaliyet kari 175 352 539 -612 240
Dénen varliklar 994 1.565 2.624 9.240 14.299 FAVOK 309 470 681 61 1.036
Finansal yatirimlar 0 0 0 0 0 Net diger gelir -141 -32 -152 -365 -939
Maddi duran varliklar 60 60 84 447 865 Net finansman geliri -215 -208 -248 1.636 1.752
Maddi olmayan duran varliklar 36 40 50 214 283 Vergi 6ncesi kar -180 111 139 659 1.053
Diger duran varliklar 423 295 243 1.080 1.456 Vergi gideri -29 26 8 136 305
Duran varhklar 518 395 378 1.741 2.604 Net kar - Ana ortaklik -151 86 131 523 748
Toplam varliklar 1.513 1.961 3.001 10.981 16.903
Nakit akis tablosu
Kisa vadeli bor¢lanmalar 190 468 96 587 960 FAVOK 309 470 681 61 1.036
Ticari borglar 1.233 1.386 2428 7.515 11.407 Vergi gideri 28 82 31 -126 70
Diger kisa vadeli yuktmltlukler 59 89 103 473 916 Yatirimlar 36 37 70 336 578
Kisa vadeli yiikiimliilikler 1.482 1.944 2.627 8.575 13.283 isletme sermayesi degisimi -53 32 -314 -774 215
Uzun vadeli borglanmalar 273 168 113 434 501 Serbest nakit akisi 297 319 894 626 174
Diger uzun vadeli yikimlultkler 10 14 18 130 164
Uzun vadeli yikiimliliikler 283 182 131 564 666 Bilylime ve marijlar
Ozkaynaklar -252 -166 243 1.842 2.954 Net satislar %12,8 %128 %128 %128  %12,8
Ana ortakliga ait -252 -166 243 1.842 2.954 FAVOK %147 %147 %14,7 %14,7 %14,7
Kontrol giicti olmayan paylar 0 0 0 0 0 Net kar %3,2 %3,2 %3,2 %3,2 %3,2
Toplam kaynaklar 1.513 1.961 3.001 10.981 16.903
Briit marj %173 %166 %168 %87 %107
Net borg 426 244 -500 -1.622 -1.690 Esas faaliyet kar marji %4,2 %6,3 %7,2 -%1,9 %0,5
Net isletme sermayesi -334 -302 -617 -1.391 -1.176 FAVOK marji %7,5 %8,4 %9,1 %0,2 %2,2
Net isletme sermayesi (operasyonel) -306 -227 -553 -1.129 -713 Net marj -%3,7 %1,5 %1,7 %1,6 %1,6
Yatirilan sermaye -239 -202 -482 -730 -28 Serbest nakit akisi marji -%3,7 %1,5 %1,7 %1,6 %1,6
Oranlar Hisse basina (TL)
Karlilik Net kar -0,75 0,43 0,65 2,60 3,72
Ozsermaye karlihg %85,2 -%41,0 %339,5 %50,2 %31,2 Ozsermaye -1,25 -0,82 1,21 9,16 14,70
Net kar -%3,7 %1,5 %1,7 %1,6 %1,6 Temettl 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktif devri 3,6x 3,2x 3,0x 4,7x 3,4x
Kaldirag -6,4x -8,3x 64,1x 6,7x 5,8x Degerleme
Aktif karlihg -%13,3 %4,9 %5.3 %7,5 %5,4
Yatirilan sermaye karlihg -%69,5 -%127,7 -%125,9 %80,7 -%50,6 F/K a.d. 90,7x 59,0x 10,1x 8,7x
F/DD 0,0x 0,0x 4,6x 6,8x 4,7x
Kaldirag FD/FAVOK 2,2x 4,3x 3,5x 2,4x 9,9x
Net borg/toplam varliklar %31 %32 %7 %9 %9 FD/Net satiglar 0,1x 0,3x 0,3x 0,2x 0,1x
Net bor¢/6zsermaye -1,69 -1,48 -2,06 -0,88 -0,57 Temett verimi %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0
Net bor¢/FAVOK 1,38 0,52 -0,74 -26,46 -1,63 Serbest nakit akisi verimi %101,0 %375 %624 %26,4 %3,5

Kaynak: Tacirler Yatirum
* Biitiin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.

TKNSA - TL mn 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 2023/4Q  2024/1Q v/y

IS

Net Satislar 11.418 7.831 10.409 22.460 14.614 28%

FAVOK 283 524 943 -1.056 358 27%

Net Kar 291 157 293 156 -95 -
FAVOK Marji 2,5% 6,7% 9,1% -4,7% 2,5% 0 pps
Net Kar Marji 2,5% 2,0% 2,8% 0,7% -0,6% -3,2 pps
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Adana

Akatlar irtibat Biirosu

Ankara

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu

Antalya

Bakirkdy

Bodrum irtibat Biirosu

Bursa

Cankaya Irtibat Biirosu

Denizli
Erenkdy

Gaziantep
Girne

izmir

Izmir Karsiyaka Sube

izmir irtibat Biirosu

izmit

izmit irtibat Biirosu

Karadeniz Eregli
Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu

Merkez Sube

Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 3554646

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktasg
Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya
Kizihrmak Mah . Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitézii Cankaya

Sirinyali Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa

istanbul Cad. Bakirkoy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy

Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Gabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum

Konak Mah. Bans (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niltifer-BURSA

Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA
Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Cubukqu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadik&y
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park s Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5
Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Giirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC

Kiltiir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir

Yal Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11
Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 Izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayll Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit
Baglk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak
Uskudar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Hunat Mah. Nuh Mehmet Bald8kti Sok. Glrclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Giiven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
inéni Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandrali s Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0 322) 457 77 55
(0 212) 355 46 46
(0312)43518 36

(0 312)909 87 70
(0 242) 248 45 20
(0212)570 52 59
(0 212) 355 46 46

(0 224) 225 64 10

(0 212) 355 46 46
(0 258) 265 87 85
(0 216) 348 82 82
(0342)232 3535
(0392)815 14 55

(0 232) 445 01 61

(0232) 241 19 24
(0 232) 241 24 50
(0262)323 1133
(0 262) 260 01 01
(0372)316 40 50
(0 216) 306 22 71
(0 352) 221 08 68
(0 252) 321 08 00
(0 212) 355 46 46
(0 324) 238 11 89

(0 462) 432 24 50

-0533 889 15 51

-306 22 06

-222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel 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 dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirnmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlt bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan gegmis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
S5olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglincl kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu biitlin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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