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2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen vs Tahminler

HTTBT, 3C26'da yilik %11 buyime ile beklentilere paralel 125 mn TL net kar
acikladi (Piyasa: 123 mn TL, Is Yatinm: 123 mn TL). Ciro yillik %29 biyiiyerek 595
mn Tlye ulasti (Piyasa: 602 mn TL, is Yatirim: 594 mn TL). FAVOK ise yine
beklentilerle uyumlu yillik %20 biylyerek 251 mn TL seviyesine geldi (Piyasa:
256 mn TL, is Yatirim: 253 mn TL). FAVOK marji %42,1 ile yillik 3,1 puan, ceyreklik
bazda ise 1,9 puan geriledi (2G26: %44,0).

Son Ceyrekte One Cikanlar

Partner sayisi 73'e ¢ikti. 2C26'da 68 olan partner sayisi, 3G26'da 73'e yiikseldi.
9A26'da 8 yeni partner kazanildi, 3 partner askiya alindi.

SaaSs bilyiimesi devam ediyor. Saa$ gelirleri yillik %19 artis kaydederek 3C26'da
9.5 mn USD’ye ulasti (3¢25: 7.9 mn USD). Yolcu sayisina bagh olmayan yazilim
gelistirme ve bakim gelirleri ise yillik %16 azalarak 2.1 mn USD’ye geriledi (3C25:
2.5 mn USD). laaS ve Proje gelirleri yillik %5 azalisla 0.9 mn USD oldu (3¢25: 1.0
mn USD). Boylece toplam hasilat 3C26'da yillik bazda %9 blytyerek 12.5 mn USD
(3G25: 11.4 mn USD) seviyesine ulastl. 9A26'da Saa$ gelirlerinin toplam cirodaki
payr %72've cikti (6A26: %71), SaaS gelirlerini destekleyen yolcu hacmi ise
9A26'da yillik %12 bilyiudi. 9A26'da %14 artis ile 35.5 mn USD ciro (9A25: 31.2
mn USD) kaydedildi.

Marjlarda yillik bazda baski siirdii. Sirketin briit kar marji ve FAVOK mariji
3G26'da ozellikle glicli TL kaynakh personel giderlerinin olumsuz etkisi nedeniyle
sirastyla yillik bazda 4.2 puan disisle %47.0'a ve 3.1 yilizde puan disusle %42.1'e
geriledi. yilhk bazda degisiklik
gbstermeyerek %26.5 olarak gergeklesti (3C25: %25.8).

Faaliyet Giderleri/Ciro orani ¢cok fazla

Net nakit pozisyonu gii¢cli kalmaya devam ediyor. Yatirim/ciro orani 9A26'da
%45 ile 6A26'daki seviyesinde (%45) yatay kaldi. 9A26'da 16 mn USD’lik yatirnm
harcamasina ragmen sirket 3,7 mn USD net nakit pozisyonunu korudu (6A26: 3,8
mn USD).

Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim

Yil sonu hedeflerinde degisiklik yok. Sirket, 2C26'da asagl yonli revize ettigi
2026 yili dolar bazh ciro biiyiime hedefini %15-20, FAVOK marj hedefini %40-45
ve net kar marj hedefini %20-25 seklinde yineledi. 9A26'da dolar bazh ciro
biylimesi %14, FAVOK marji %41 ve net kar marji %20 seviyesinde gerceklesti.
Savas etkilerinden dolayi partner kazaniminda yasanan yavaslamanin biyiime
lizerindeki baskisi slirliyor. 2027'ye girerken daha iyimser bir goriinime sahip
olsak da savasin seyri ve etkileri konusunda sektoérin temkinli durusu partner
edebilir.  Sirket

tahminlerimizde de revizyona gidebiliriz.

kazanimlarini  etkilemeye devam sunumunun ardindan

Yorum: Beklentilere paralel sonuglarin ardindan nétr piyasa tepkisi bekliyoruz.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Yiikselme Potansiyeli 100%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 30.12
12 Aylik Hedef Fiyat* 60.22
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 60.22
Piyasa Degeri (mn) 9,036
Halka Agik PD (mn) 2,489
Ort. islem Hacmi (3Ay) 21.3
Hisse sayisi (Adet mn) 300
Takas Saklama Orani (%) 28
Yabanci Orani (%) 26
*Glincelleme tarihi: 22/04/2026

Carpanlar 2026 2027 2028
F/K 15.3 8.7 5.2
PD/DD 2.0 14 1.0
FD/FAVOK 8.5 5.4 3.6
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL -13.5 -28.2 -38.2
ABD S -15.0 -38.5 -48.0
BIST-100 Relatif -6.7 -29.6 -40.4
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Tablo 1: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk Tahminler
3C26 3(C25 Y/Y 2C26 c/C 9A26 9A25 Y/Y Piyasa Farkls Yatirim Fark
Ciro 595 462 +%29 527 +%13 1,616 1,203 +%34 602 -%1 594 %0
Brit Kar 280 237 +%18 240 +%17 728 597 +%22
Briit Kar Marji %47.1  %51.3 -4.2ppt %455 +1.6 ppt %45.0 %49.6 -4.6 ppt
Faaliyet Giderleri -158 -119 +%32 -134 +%18 -428 -317 +%35
Faaliyet Gideri/Ciro -%26.5 -%25.8 -0.7ppt -%25.4  -1.1ppt -%26.5 -%26.4 -0.1ppt
Faaliyet Karr' 123 118 +%4 106 +%16 300 280 +%7
Amortisman 128 91 +%41 125 +%2 352 245 +%44
FAVOK? 251 209 +%20 232 +%8 652 525 +%24 256 -%2 253 -%1
FAVOK Marji %42.1  %45.2 -3.0ppt %44.0 -1.9 ppt %40.4  %43.6 -3.3 ppt %42.5 -0.4 ppt %42.6 -0.5 ppt
Finansman Gelir (Gider), n -13 -18 -%29 -9 +%44 -33 -56 -%41
Parasal Kazang (Kayip) - - a.d. - a.d. - - a.d.
VOK 134 120 +%12 117 +%14 335 313 +%7
VOK Mariji %22.5 %26.0 -3.4ppt %223 +0.3ppt  %20.7 %26.0 -53ppt
Vergi Gelir (Gider) -9 -7 +%28 -3 %173 -13 -26 -%48
Net Kar 125 113 +%11 114 +%10 322 287 +%12
Ana Ortaklik Net Kari 125 113 +%11 114 +%10 322 287 +%12 123 +%2 123 +%2
Net Kar Marji %21.0 %24.4 -3.4ppt %21.6 -0.6 ppt %19.9 %23.9 -4.0 ppt

"Faaliyet kari =Briit kar —satis, genel yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderleriniicermez. 2 FAVOK =Faaliyet kari +amortisman/itfa.
Fark =gerceklesen /tahmin - 1; marj satirinda puan farki. Piyasa: piyasa beklentisi.
Kaynak: Sirket, i Yatirim
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Goreceli Getiri / Oneriler
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—— HTTBT Géreceli BIST-100

Takip Listesi Dagilimi

Sirket Sayisi

Savunma
iletisim
Otomotiv
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Holdingler
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Madencilik
Elektrik Ener]
Kagit Uriinleri

Saglik ve ilag
Havayollari ve...
Elektrik Uretim

Perakande -

insaat- Taahhiit
Tekstil Entegre

HAL

Dayanikh Tuiketim
Demir-Celik Temel
Mesrubat / igecek

® GOZDEN GEGIRILIYOR ® ONERIMIzZ YOK B SAT TUT

Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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