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Indeks Bilgisayar

Talepte iyilesme beklentisi

4. ceyrek bilangosunun agiklanmasinin ardindan Indeks Bilgisayar igin
tahmin ve degerlememizi gézden gegerdik. Buna bagh olarak 2017
ongorulerimizde sinirl bir revizyona giderken, 2018 igin, 2017 ve
2016'da ertelenen talebe bagh olarak daha gigli bir blyime
ongoriyoruz. 2016 yilinda TL'nin zayif seyri sektorl olumsuz etkilerken,
2017 vyilinda daha istikrarli TL'ye bagh olarak sektoriin glicli
performans gésterecegini tahmin ediyoruz. Sirketin VAFOK marjinin
2017 yiinda da 2016’ya paralel olarak %2,5 seviyesinde kalmasini
bekliyoruz. Bu 6ngorilerle Sirket icin 12 aylik hedef fiyatimizi 8.55 TL
seviyesinden 10.05 TL seviyesine yiikseltiyoruz. Sirket igin “NOTR”
gorislimiizi surdiriyoruz.

Ciro biiyiime tahmini yiiksek. Sirket yonetimi konsolide edilen grup
sirketleri dahil %23 ciro biiyiimesi ©ongériiyor. 2017 vyilinin ilk
ceyreginde sektorde talebe iliskin belirgin bir toparlanma
goremedigimizden, %16 seviyesinde daha sinirli bir ciro bliyimesi
tahmin ediyoruz. Yonetim daha 6nce 2016 i¢cin %15 ciro buyimesi
ongorurken, gerceklesme %8 seviyesinde kalmisti.

Eski genel miidiirliik yerleskede gayrimenkul projesi. Devam eden
ingaat projesinin biyiik kismi tamamlanmis durumda. Konut
projesinde %68’lik bolimin 6n satisi gerceklesti. Kalan %32’lik kismin
2017 yili icerisinde satiimasi bekleniyor. indeks Bilgisayar 2017 yili
itibariyla bu projeden en az 60 milyon dolar (vergi harig) gelir elde
etmeyi (32 milyon dolarlik kisim bilangolara girdi) bekliyor. Yonetim
buradan gelecek 30 milyon dolari temetti olarak dagitmayi planliyor.

Temettii. Sirket 2016 yili karindan %82 dagitim oraniyla 37 milyon TL
temettl dagitimi planliyor. Biz %7,2 temettli verimi ve %70 dagitim
oraniyla 36 Milyon TL temettl dagitimi bekliyoruz.

Giglii nakit pozisyonu. Gayrimenkul satisindan elde edilen gelirler ve
Tirk Telekom tarafindan garanti edilmis Datagate alacaklarinin
azaltilmasina bagh olarak (faktoring yoluyla azaltilarak 70 milyon
TL'den 2017 sonunda 2 milyon TLl’ye dislrilmesi bekleniyor) isletme
sermayesinin glclendirilmesi, Sirketin mali tablolarinda yasanan
iyilesmenin kaynagi oldu. Sirketin ileriye doénik olarak gigli nakit
akisini devam ettirmesini bekliyoruz.
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Hisse Fiyati: 8.97 TL
12 Ayhk Hedef: 10.05 TL
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Hisse Verileri

Hisse Kodu (Reuters, B.berg) INDES.IS, INDES TI
Piyasa Deg. (milyon TL) 502
Hisse Adedi (milyon) 56
Halka Agiklik Orani 36%
islem Hacmi (3 ay ort., mIn.TL) 1.95
Net Borg (2016/12, milyon TL) -53
BIST-100 Endeksi (TL) 89,137

Hisse verileri 13 Mart 2017 itibariyladir.

INDES - Fiyat & Endeksa Gire Performans TL
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Hisse Performansi

1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
TL %3,1 %5,2 %13,1 %32,1
Goreceli* %5,0 %3,2 -%2,3 %18,7
* BIST Getiri Endeksi’ne gére

Tahminler (milyon TL)
2014 2015 2016  2017T

Net Satig 3.385 3.794 4.403 4.843
VAFOK 94 95 110 121
VAFOK marji = %2,8 %2,5 %2,5 %2,5
Net Kar 45 52 59 65
FD/Satislar 0,1 0,1 0,1 0,1
FD/VAFOK 5,3 4,4 5,7 6,0
F/K 7,1 8,0 8,5 7,7

Ortaklik Yapisi

Erol Bilecik %36
Alfanor %26
Halka Agik %38

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu
bilgilere dayarnilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanligligindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’mn ve Akbank’in tim
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, yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligt
kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Damigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten
dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu
tutulamaz.
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. 2017




