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Sektorel Goriiniim

Bagimsiz arastirma sirketi GfK'nin izledigi panel pazari, 2026'nin
ilk yarisinda reel bazda yillik %71 daraldi. Daralmanin ana kaynagi
beyaz esya kategorisi oldu. Panel pazarinin yalnizca cevrim ici
satislarini kapsayan techonline pazari ise ayni donemde %5
blylyerek toplam pazarin izerinde performans gosterdi. 2025'in
ilk yarisinda panel pazari %6, tekonline pazari %1 kicilmust.

Kategori bazinda bilgi teknolojileri her iki pazarda da en glicli
performansi sergiledi. Panel pazarinda bilgi teknolojileri %10
biyurken tlketici elektronigi ve kiigik ev aletleri %1, telekom %0
seviyesinde yatay kaldi ve beyaz esya %6 daraldi. Techonline
tarafinda bilgi teknolojileri %17, tiiketici elektronigi %9, kiglk ev
aletleri %4 ve telekom %3 blyurken beyaz esya %1 geriledi.
Yénetim, dijital kullanimin artmasi, Griin erisilebilirliginin
genislemesi ve tuketici davranisindaki degisimin techonline
pazarindaki yapisal biyimeyi desteklemeyi siirdirdigiini
degerlendirdi.

Gelir ve Kanal Performansi

Konsolide gelirler ilk yarida reel bazda yatay seyrederek 46.402
milyon TL olarak gerceklesti. Ayni donemde LFL satislari yillik %6
artti. Magaza agi optimizasyonu ve rekabet baskisina karsin
gelirlerin yatay kalmasi, sirketin daralan panel pazarinin lizerinde
bir performans ortaya koydugunu gésterdi. Ikinci ceyrekte gelirler
yillik %3,2 azaligla 22.603 milyon TL'ye indi.

Magaza agj bir yil 6nceki 153 magazadan 137 magazaya
gerilerken magaza basina ortalama net satis alani 633
metrekareden 684 metrekareye cikti. Yoénetim bu tabloyu, daha
buyik ve verimliligi yliksek lokasyonlarla galisma stratejisinin bir
sonucu olarak aktardi.

Online taraf bliyimenin ana tasiyicisi oldu. E-ticaret gelirleri yillik
%13 artisla 4.961 milyon TL'ye ulasti. Ikinci ceyrekte e-ticaret
geliri bir dnceki ceyrege gore %18 yikselerek 2.681 milyon TL
oldu. E-ticaret brit mal hacmi ilk yarida 8,0 milyar TL seviyesine
cikti ve perakende brit mal hacminin %17'sini, toplam gelirlerin
%711'ini olusturdu. Pazar yeri is kolunda satici sayisi yillik %13
artisla 1.463'e, irlin gesidi %41 artisla yaklasik 303 bin SKU'ya
yukseldi ve pazar yeri 14 kategoriye yayildi.
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Sirket Bilgileri
Hisse Kodu TKNSA
Hisse Fiyati 16,02
Fiili Dolasim Orani 49,97
Hisse Basina Kar -14,19
Odenmis Sermaye 201.000.000

Piyasa Degeri 3.220.020.000

1H 1A 3A 6A YTD 1Y

%-1.1 %-18.5 %-30.4 %-34.1 %-27.0 %-35.3

Piyasa Carpanlari

FD/FAVOK 2,58
PD/DD -4,97
Net Borg/FAVOK 1,85
Oranlar 2026/6 2025/6
Cari Oran 0,78 0,88
Kaldirag Orani 102,58 91,40
Ozkaynak Karlilig -369,34 -68,51
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 11,95 14,41
FAVOK Marji (Ceyreklik) 3,28 5,07
Net Kar Marji (Ceyreklik) -4,36 -3,07



Fintables
Arastirma

Karlilik ve Finansman Giderleri

Rekabet yogunlugu ve promosyon aktiviteleri briit marj Gzerindeki
baskiyi sirdiird(. Briit kar ilk yarida yillik %13 azalarak 5.447
milyon TL'ye indi. Brit kar marji 1,8 puan daralarak %13,5'ten
%11,7'ye geriledi. Ceyreksel bazda ise marj ilk ceyrekteki %11,5
seviyesinden ikinci ceyrekte %11,9'a ylikseldi. Yonetim; disiplinli
fiyatlama, yliksek marjli kategorilerin genisletilmesi, kategori
kartiliginin iyilestirilmesi ve stok yonetiminin optimize edilmesi
basliklarinin marj iyilesmesini orta vadede desteklemesini
bekliyor.

Faaliyet giderleri ikinci ceyrekte hem bir dnceki ceyrege hem de
gecen yilin ayni donemine gore nominal olarak azaldi. Faaliyet
gideri/satis oraniilk yarida 0,8 puan iyileserek %12,2'den %11,4'e
indi. Oran ikinci ceyrekte %11,2 ile ilk ceyrekteki %11,6
seviyesinin altinda kaldi. Briit marj baskisi nedeniyle FAVOK yillik
%21 azalisla 1.460 milyon TL'ye geriledi ve FAVOK mariji 0,9 puan
dislsle %3,1 oldu. Buna karsilik geyreksel egilim yukari yonli
seyretti. FAVOK mariji ilk ceyrekteki %2,9 seviyesinden ikinci
ceyrekte %3,4'e ciktl. Gider tarafindaki iyilesmenin briit marjdaki
daralmayi kismen dengelemesi, operasyonel verimlilik projelerinin
ceyreksel katkisini gorindr kildi.

FAVOK'(in altinda finansman giderleri belirleyici oldu. Net
finansman giderleri yillik %23 artisla 2.724 milyon TL'den 3.339
milyon TL'ye ylkseldi ve net finansman gideri/gelir orani %5,9'dan
%7,2'ye ciktl. Ikinci ceyrekte bu oran %8,0 seviyesine ulasti.
Ydnetim, piyasa oranlarinin altinda gerceklesen tahvil ihraglarina
karsin mevsimsel isletme sermayesi ihtiyacindan kaynaklanan
ylksek borclanma gereksiniminin orani yukari tasidigini aktardi.
Parasal kazang ise yillik %19 artisla 2.731 milyon TL'den 3.247
milyon TL'ye ylkseldi. Net zarar 1.295 milyon TL'den 1.496
milyon TL'ye ¢iktl.

Ceyreksel bazda kredi karti komisyonlarinin satiglara oranr ilk
ceyrekteki %4,0 seviyesinden ikinci ceyrekte %4,5'e yiikseldi.
Kredi karti disi tahsilat yontemlerinin payi yillik yaklasik 6 puan
arttl. Sirket, tahsilat kompozisyonunun optimize edilmesi,
bankalarla komisyon oranlarinin yeniden mizakere edilmesi ve
nakit tahsilat ile tiiketici finansmani gibi alternatif 6deme
cozumlerinin genisletilmesi basliklarinda calismalarini sirdirGyor.
Ydnetim, asgari kredi karti komisyon oranlarinin politika faizinin
%35 seviyesine ulastigl dénemden bu yana degismedigini, banka
mizakerelerinde belirleyici esigin yine %35 politika faizi oldugunu
belirtti. Maliyet tarafinda enflasyonun operasyonel giderler
Gzerinde etkili oldugu, satilan Grlinlerin bylk bolimundn ithal
olmasi nedeniyle fiyatlama agisindan déviz kurunun enflasyondan
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Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 %
Satiglar 46.4mr  46.5 mr %=-0
Brit Kar 5.4 mr 6.3mr %-13
Faal. Kari -1.6 mr -1.6 mr %0
FAVOK 1.4 mr 1.8mr %-21
Net Kar -1.5 mr -1.3mr %15
Ozet Bilanco 2026/6  2026/3 %
Dénen Var. 19.1mr 18.3mr %4
Duran Var. 6.0 mr 5.9 mr %1
Fin. Borglar 8.7 mr 8.5 mr %3
Net Borg 8.1 mr 7.8 mr %4
Ozkaynaklar -648.5mn 347.0 mn %-287
Ceyreklik Satislar

2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6

Ceyreklik FAVOK

2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6

Ceyreklik Net Kar

2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6
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daha belirleyici oldugu aktarild.

Ozkaynak ve Finansman Yapisi

Teknosa'nin 6zkaynaklari haziran sonu itibariyla eksi 648 milyon TL seviyesine geriledi. 2025 yil sonunda 850
milyon TL olan 6zkaynak kalemi, ilk yarida kaydedilen 1.496 milyon TL'lik net zararin etkisiyle negatife dénd.
2026 yiliicin sermaye artirnmina iligkin olarak ilgili sirket organlarinca alinmis bir karar bulunmadigi, borglulugun
sirketin kendi kaynaklariyla yonetilecegi belirtildi.

Bilanco tarafinda nakit ve nakit benzerleri 2025 yil sonundaki 2.913 milyon TL seviyesinden 609 milyon TL'ye
gerilerken kisa vadeli finansal borglar 5.430 milyon TL'den 7.063 milyon TL'ye yUkseldi. Yonetim, net isletme
sermayesinin tglincl ve dordiinci geyrekte negatif konuma donmesiyle birlikte yaratilacak nakit akisinin net borg
seviyesini asagl cekmesini bekliyor.

Isletme Sermayesi ve Stratejik Projeler

Net isletme sermayesi Haziran 2025'teki - 31 milyon TL seviyesinden Eyliil 2025'te - 1.233 milyon TL'ye
gerilemis, ardindan Aralik 2025'te 410 milyon TL ve Mart 2026'da 3.714 milyon TL ile pozitif bolgeye gecmisti.
Haziran 2026 itibariyla net isletme sermayesi 2.680 milyon TL'ye indi ve ¢eyreksel bazda iyilesme kaydetti. Alt
kalemler bazinda stoklar bir yil dnceki 14.547 milyon TL'den 16.519 milyon TL'ye ylkselirken ticari alacaklar
2.556 milyon TL'den 1.660 milyon TL'ye, ticari borglar 17.134 milyon TL'den 15.499 milyon TL'ye geriledi. Net
isletme sermayesinin yeniden negatif konuma dénmesi sirketin éncelikli hedefi olarak tanimlandi.

Bu hedefe yonelik dort proje sunuldu. Sirket; yapay zeka destekli talep planlamasi tahmin dogrulugunu artirmayi
ve fazla stok ile stok devir hizini iyilestirmeyi amagliyor. Lokal bazli Giriin gami optimizasyonu, miisteri ve lokasyon
verisiyle magaza bazinda (rlin gesidini hizalayarak stok tahsisini ve indirim riskini yonetmeyi hedefliyor. Dinamik
fiyatlama talebe ve stok seviyesine gore fiyat ayarlamasi yaparak marj optimizasyonu ve donlsim orani iyilesmesi
saglamayi 6ngoriiyor. Odeme vadesi optimizasyonu ise ticari borg devir siiresini stok devir hiziyla uyumlu sekilde
uzatmayi kapsiyor. Sunumda talep planlamasi, lokal GrGin gami optimizasyonu ve 6deme vadesi optimizasyonunun
2026'nin ikinci ceyreginden bu yana devrede oldugu, dinamik fiyatlamanin devreye alinmasinin ise 2027 igin
planlandigl paylasildi. Projelerin tamaminin {igclincii ceyrekte devreye alinmasi ve net isletme sermayesi
Uzerindeki etkilerinin dérdiincli ceyrekten itibaren goriinlr hale gelmesi bekleniyor.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



