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TEKNOSA (TKNSA TI/TKNSA.IS) AL

3C14 Sonuglari: Zayif Performans Devam Ediyor...

* Teknosa 3G14’de 1.7 milyon TL net kar agiklayarak 13 milyon TL

olan net kar tahminimizin olduk¢a altinda kalmigtir. (CNBC-e Hisse Veri
konsensus 3 mn TL’ye paralel). Hisse Fiyati, TL 8.83

. Piyasa Degeri, mn TL 971
» Sirket karlilk anlaminda gectigimiz ceyrege godre bir miktar Piyasa Degeri, mn ABD$ 437
ilerleme kaydetmis olsa da yillik bazda %1 ciro daralmasi ve 250 baz Halka Agiklik, % 11%
puan diigen FAVOK marji net karin diisiik gelmesine neden oldu. Gunlik Ort. Hacim, mn TL 5.6

* Teknosa i¢in mevcut durumda “AL” tavsiyemiz bulunurken 12
aylik hedef fiyatimiz olan 10.75TL/hisse %21’lik prim potansiyeline
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olan 834mnTL’nin olduk¢a asagisinda gerceklesmistir. Ceyreksel bazda
satis miksinde 6nemli bir degisiklik olmazken, disik performansh 21
magazanin kapatihp karsiliginda yalnizca 15 magazanin agilmis olmasi
zayif ciro performansinin en énemli nedeni olarak ortaya cikmaktadir.
Satis kanallari agisindan bakildiginda ise online kanalin toplam
icerisindeki payl %10’a yuUkselirken 3C14’de online satiglar yillik bazda
%33 buyumusgtur.

Faaliyet giderlerinin satislara orani 95 baz puan iyilesme gostererek
%16.6 olurken briit marjdaki 77 baz puan ylkselis de bu geyrekte pozitif
FAVOK kaydedilmesine yardimci oldu. (2C14’de FAVOK -0,2mnTL,
3C14’'de 16mnTL) Teknosa 4C14’de kira ve personel giderlerinde
iyilesmenin devam etmesini bekledigini acikladi.

Net kar tarafinda Teknosa, 3C14’de agikladigi 1.7mnTL net kar ile
tahminimizin %87 asagdisinda kalmigtir. Ayrica ydnetim, 2014 yih
tahminlerini bir kez daha asag@i yonlu revize ederek ciro beklentisini 3.0-
3.1milyarTL seviyesine FAVOK marji beklentisini de %2.8-%3.2 araligina
dasurdd.

Tahminlerimizi tekrar gbzden gecirerek revize rakamlarn kisa slrede
paylasacagiz.

Konsensus  Ata Tahmini Aciklanan
TL mn : 3C14 : 3C14 Sapma 3C14 3C13 yly 2C14 cle
Net Satiglar 800 834 -1% 776 786 -1% 707 10%
FAVOK 23 23 -30% 16 36 -56% 0 n.m.
Net Kar 3 13 -87% 2 21 -92% -11 -116%
FAVOK Marji 2.9% 2.8% -70 bps 2.1% 4.6% -252 bps 0.0% 209 bps
Net Kar Marji 0% 2% -133 bps 0% 3% -245 bps -2% 178 bps

Kaynak: Sirket, Ata Yatirnm Tahminleri

Lutfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.
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Teknosa Ceyreksel Sonug Degerlendirmesi

Teknosa - 3C14 Sonuglari

Ata Yatirnm Tahminleri Aciklanan
milyon TL 3G14T Sapma 3G14 3G13 yly A 2G14 Glg A 2014T 2013 yly A
Net Satiglar 834 -7% 776 786 -1% 707 10% 3,130 2,957 6%
Satiglarin Maliyeti -685 -8% -631 -633 0% -581 9% -2,562 -2,404 7%
Briit Kar 150 -3% 145 154 -6% 127 14% 568 554 3%
Faaliyet Giderleri -130 -1% -129 -119 8% -124 4% -513 -453 13%
FVOK 13 -52% 6 28 -17% -9 n.m. 23 79 -71%
Net Diger Gelir / Gider -7 51% -10 -6 56% -12 -16% -33 -21 54%
Net Finansal Giderler -2 72% -4 -1 306% -4 -4% -11 -9 27%
Vergi Oncesi Kar 11 -79% 2 27 -92% -13 n.m. 12 70 -84%
Vergi 2 -122% 0 -5 -91% 3 n.m. 2 -14 n.m.
Net Kar 13 -87% 2 21 -92% -11 n.m. 14 57 -76%
Amortisman 10 0% 10 8 18% 9 8% 36 29 23%
FAVOK 23 -30% 16 36 -56% 0 n.m. 58 108 -46%
Brit Marj 17.9% 76 bps 18.7% 19.5% -85 bps 17.9% 77 bps 18.2% 18.7% -56 bps
Faaliyet Giderleri / Net Satislar 15.5% 102 bps 16.6% 15.2% 138 bps 17.5% -95 bps 16.4% 15.3% 106 bps
FAVOK Marji 2.7% -68 bps 2.1% 4.6% -251 bps 0.0% 209 bps 1.9% 3.7% -179 bps
Net Kar Marijl 1.6% -134 bps 0.2% 2.7% -249 bps -1.5% 175 bps 0.4% 1.9% -149 bps

Kaynak: Sirket verileri, Ata Yatirim Tahminleri, *FAVOK diger gelir ve giderleri icermektedir,
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ulasmasindan, bitinlik ve gizliliginin korunamamasindan, viris icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecegi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin virlis icermemesi icin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakli zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virls kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.



