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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu HEKTS
Mevcut Fiyat (TL) 28.64
HedefFiyat (TL) 29.40
Getiri Potansiyeli (%) 2.7%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 2.97 31.10
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 1,193
Sermaye (minTL) 860
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 72,459
Hedeflenen Piyasa Degeri 25,284
Net Borg 6,039
Firma Degeri 78,499
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 42% 150% 829% 454%
BIST100 Rolatif Getiri 13% 63% 255% 158%
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Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 31 Ekim 2022 tarihi itibariyledir.
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Hektas (HEKTS TI)
Net borgtaki artis karsisinda yillik giiglu

sonuglar

Degerlendirme: Notr

Hektas, 3¢22’de 1.530 milyon TL satis geliri (Deniz Yatirim: 1.539 milyon TL), 543
milyon TL FAVOK (Deniz Yatiim: 521 milyon TL) ve 191 milyon TL net kar (Deniz
Yatirinm: 201 milyon TL) agikladi. Hektas’a iliskin piyasa beklentisi bulunmuyor.
Net borgta yasanan artisa karsilik operasyonel sonuglarin yillik bazda giicli
biiyiime kaydetmesi dolayisiyla sonuglarin hisse performansi lGzerinde 6nemli
bir etki yaratmayacagi beklentisindeyiz.

m Hektas, 3G22’de satis gelirlerini yillk bazda %191 artis ile 1.530 milyon TL
seviyesine yukseltmistir. Satis gelirlerinin ylkselmesinde birim fiyatlarda artis
etkili olmustur.

m 2021 yilinin 9 ayinda 123.062.556 kg seviyesinde gerceklesen satis miktari, 2022
yilinin ayni déneminde 120.295.076 kg olmustur.

m 3G22’de satis gelirlerinin %1,7’si ihracat kanaliyla gergeklesmistir (3G21: %3,5,
2G22: %3,1).

m Sirket'in FAVOK rakami yillik bazda %216 artis ile 543 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. FAVOK marji da yillik bazda 2,8 puan artarak %35,5 seviyesine
ylkselmistir.

m Sirket’in net kar rakami 3C22’de, yillik bazda %129 artisla 191 milyon TL olarak
gerceklesmistir (3¢21: 83 milyon TL). 300 milyon TL seviyesinde kaydedilen net
finansman gideri net kari baskilamistir (3C21: 74 milyon TL net finansman
gideri).

m Haziran 2022 sonunda 4.730 milyon TL olan Sirket’in net borcu, Eylil 2022
sonunda 6.039 milyon TL’'ye yikselmistir. Net borgta yasanan artisa karsilik
FAVOK rakaminda biiyiimeye bagl olarak net borg/FAVOK rasyosu Haziran
2022 sonunda 3,8x iken Eyliil 2022 sonunda da 3,8x seviyesinde kalmistir.

m Genel degerlendirme: Hektas’i, tarim sektoriinde faaliyet gostermesi, gigli

biyume hikayesi ve yeni alanlarda faaliyetini genisletmesine ek olarak farkli
cografyalarda da yatirimlar yapmasi dolayisiyla uzun vadede begenmeye devam
ediyoruz. Uglincii ceyrek finansallarinin ardindan makro varsayimlarimiz ve
finansal tahminlerimizde revizyon ile benzer sirket ¢arpanlari modelimizi
gilincellememiz neticesinde Hektas igin 12-aylik hedef fiyatimizi 14,72 TL'den
29,40 Tl'ye yiikseltiyoruz. Ancak sundugu sinirh vyiikselis potansiyeli
dolayisiyla TUT 6nerimizi koruyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100
Endeksi’nin %158 Ulzerinde performans gostermistir. Geriye doniik 12 ayhk
verilere gére hisse 95,6x F/K ve 48,9x FD/FAVOK carpanlariyla islem

gérmektedir.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



HEKTAS (HEKTS TI) — NET BORCTAKI ARTIS KARSISINDA YILLIK GUGLU SONUGLAR

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler Ceyrek Degisim  Yillik Degisim Son 3 yil ortalama
Satislar (mio TL) 5% 191% 2,021 1,014 733 1,256
Briit Kar (mio TL) 8% 225% 708 351 314 458
Briit Kar Marji 1.2 puan 4.5 puan 35.1% 34.7% 42.8% 37.5%
FAVOK (mio TL) 7% 216% 559 263 255 359
FAVOK Marji 0.6 puan 2.8 puan 27.7% 25.9% 34.8% 29.5%
Net Kar (mio TL) -11% 129% 326 180 146 217
Net Kar Marji -2.3 puan -3.3puan 16.1% 17.8% 19.9% 17.9%
Net Borg* (mio TL) 28% 269% 2,164 976 417 1,186
Net Borg/FAVOK -0.1 0.1 3.9 3.7 1.6 3.1
Net Borg/Ozsermaye 0.4 1.7 1.5 1.3 0.8 1.2
Ozsermaye Karliligi (yillik) 2.1puan 18.6 puan 22.8% 23.4% 28.7% 24.9%
Aktif Karlilik (yillk) -0.2 puan 0.5 puan 6.9% 8.5% 11.9% 9.1%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
% 42% 40% 38%
45% 1% ) 36%
% 38 g
40% - 35% 359 35%
35% 33% 30%
30% 25%
25% 19%
20%
20% <
159 16% 15%
15% 12%
10% 10% 8% 8% 79
” 5% . .
0% 0%
Brt Kar Marji FAVOK Marji Net Kar Marji Ozsermaye Karliligr (yillik) Aktif Karlilik (yillik)
W3622 2022 m3c21 W3G22 2022 m3c21
3,000 450 425
2,530 400
2,500
350 326
2,021
2,000 300
250 217
1,500 1,256 200 180
1,014 146
1,000 33 150
100
500
50
0 0
Satiglar (mio TL) Net Kar (mio TL)
HEA22 W2021 W2020 W2019 MSon3yilortalama B 6A22 W 2021 ®2020 M 2019 M Son 3 yilortalama

DENIZ YATIRIM STRATEJ{ & ARASTIRMA



HEKTAS (HEKTS TI) — NET BORGTAKI ARTIS KARSISINDA YILLIK GUGLU SONUGLAR

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022 31.12.2021
Aciklanma Tarihi 31.10.2022 05.08.2022 26.04.2022 11.02.2022
BILANGO (milyon TL) 3¢22 2022 1622 421
Donen Varhklar 7,517 6,352 4,847 3,283
Nakit ve Nakit Benzerleri 872 700 563 107
Finansal Yatirimlar 9 11 9 0
Ticari Alacaklar 4,127 3,236 2,244 1,655
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1 1 3 4
Misteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Stoklar 1,972 1,901 1,612 1,149
CanliVarliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 536 503 416 368
(Ara Toplam) 7,517 6,352 4,847 3,283
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satig Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 2,286 1,878 1,672 1,448
Ticari Alacaklar 2.92 5.46 2.02 8.62
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1 1 1 1
Misteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 4.68 471 4.74 4.78
Stoklar 0.00 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 100 46 46 43
Maddi Duran Varliklar 1,617 1,328 1,186 1,044
Serefiye 106 106 106 106
Maddi Olmayan Duran Varliklar 244 233 221 189
Ertelenmis Vergi Varlig 55 34 47 31
Diger Duran Varliklar 155 118 58 21
TOPLAM VARLIKLAR 9,803 8,229 6,519 4,731
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 7,550 6,204 4,710 3,113
Finansal Borglar 6,822 5,375 3,645 2,210
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0 0
Ticari Borglar 599 686 970 817
Diger Borglar 20 16 21 26
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yikamliltkler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yikiimlaltklerin Disinda Kalanlar) 10 6 4 3
Dénem Kari Vergi Yukimlalugu 18 64 34 3
Borg Karsiliklan 11 9 8 6
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler 71 47 27 48
(Ara Toplam) 7,550 6,204 4,710 3,113
Ortaklara Dagitlmak Uzere ve Satis Amagl Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 238 191 179 171
Finansal Borglar 99 66 64 61
Diger Finansal Yakumlultukler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 67 63 60 53
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlilikler 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimluliklerin Diginda Kalanlar) 0 0 0 0
Uzun vadeli kargiliklar 36 33 23 21
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukumlalugu 36 29 32 36
Diger Uzun Vadeli Yukimlulukler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 2,015 1,834 1,630 1,447
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 2,004 1,821 1,614 1,430
Odenmis Sermaye 860 860 860 860
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 5.20 5.20 0.00 5.20
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 59 59 47 46
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 480 480 492 173
Dénem Net Kar/Zarar 616 425 212 319
Yabanci Para Cevrim Farklari 12 12 11 9
Diger Ozsermaye Kalemleri -28 -20 -8 17
Azinlik Paylari 11 14 17 17
TOPLAM KAYNAKLAR 9,803 8,229 6,519 4,731

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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HEKTAS (HEKTS TI) — NET BORGTAKI ARTIS KARSISINDA YILLIK GUGLU SONUGLAR

Gelir tablosu

Periyot Sonu 30.09.2022 30.06.2022 31.03.2022 31.12.2021
Agiklanma Tarihi 31.10.2022 05.08.2022 26.04.2022 11.02.2022
GELIR TABLOSU (milyon TL) 3622 2022 1622 4621

Surdurilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 1,530 1,452 1,078 597
Satiglarin Maliyeti (-) -880 -852 -640 -367
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 650 600 438 230
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 650 600 438 230
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -61 -52 -33 -34
Genel Yoénetim Giderleri (-) -48 -42 -32 -24
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -28 -19 -10 -9
Diger Faaliyet Gelirleri 10 13 9 1
Diger Faaliyet Giderleri (-) -34 -105 -58 -49
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 490 395 314 115
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 1 1 2 1
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 2 1 3 1
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 492 396 316 116
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Digl) 37 89 47 79
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -337 -198 -141 -43
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 191 286 223 153
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -4 -77 -13 -7
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -17 -66 -34 -3
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 13 -11 21 -4
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 187 210 210 146
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 187 210 210 146
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylan 191 214 212 142
Azinlik Paylar -4 -4 -2 4
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Surdurulen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00
Hisse Basina Kazang 0.22 0.25 0.24 0.18
Surdurulen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
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 etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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