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ODINE Toplanti Notu

Sirketin Genel Faaliyeti

Odine Solutions, 2000 yilinda kurulmus ve 21 llkede 170'ten fazla misteriye ulasmis kiiresel bir teknoloji sirketidir. Mart 2024’te
halka arz olan sirketin uzun vadeli hedefi, diinya ¢apinda taninan ve siirdirilebilir bagariya sahip bir global oyuncu olmaktir.

Odine, Ug¢ ana Uriin grubunda hizmet vermektedir:

1) Ses Goziimleri: Kendi yazilimlari olan Odine, Nebula ve Orion platformlariyla, telekom operatérlerine verimli toptan ses
trafigi yonetimi sunar.

2) Veri Coziimleri: Kendi icinde ikiye ayrilmaktadir:
a. Sanallagtirma: Telekom operatorlerine, fiziksel altyapilarini dijital ortama tasiyarak bulut tabanli sistemlere gecis imkani
sunan kapsamli sanallastirma ¢oztimleri saglar.
b. Yeni Nesil Teknolojiler ve Miithendislik: 5G ve yazilim tabanh ag teknolojileri (SDN) alaninda ugtan uca entegre ¢oziimler
gelistirir; ayni zamanda miihendislik tasarimi, entegrasyon ve teknik destek hizmetleri sunar.

3) AR-GE: Cesitli Grtin gamiyla teknoloji odakli ¢oziimler sunar.

Yapay zeka destekli ag orkestrasyon platformu

AiTwin: Yapay zeka destekli ag dijital ikizi

6G uyumlu, kendi kendini yoneten acik radyo erisim agi

ANODE: UDHAM (Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Arastirmalari Merkezi) destekli ilk 5G Grlini
Yapay zeka destekli 6nleyici bakim Griini

mao o T o

Dinyada lisansh 1.250 operator bulunurken Odine bu operatorlerin tamamina bilgi ve destek sunabilecek altyapiya sahiptir.
Turkiye'deki telekom operatorleri ise altyapilarini geleneksel sistemlerden bulut tabanli yapilara déonistirme slrecindedir. Bu
kapsamda, Odine ilk 5G Griandnin siparisini alarak déntisim siirecini baslatti ve Turkcell ile 5G Cekirdek Sebeke Otomasyonu
konusunda is birligine gitti. 6G icin ise calismalarina devam etmektedir.

Sirket, mevcut ITU Ar Teknokent ARGE merkezine ek, olarak 2024 yilinda izmir Urla'da yeni bir Ar-Ge ofisi acarak Ar-Ge
kapasitesini artirdi. Universitelerle yiritilen is birlikleri sayesinde gelistirilen &zgiin yazilim ¢dziimleriyle dis kaynak kullaniminin
azaltilmasi ve yiiksek katma deger olusturulmasini amagliyor. Ote yandan telekom sektdriine yénelik gelistirilen Griinlerin
savunma, perakende ve eneriji gibi farkli alanlara da sunulmasi hedeflenirken dikey genislemenin FAVOK iizerinde olumlu etki
yaratmasi 6ngoriilmektedir.

Uluslararasi pazarlarda biiylime stratejisi. Odine, 25 Subat 2025 tarihinde Amerika ve bolge pazarlarinda farkli sektorlere katma
degerli hizmetler sunma hedefi dogrultusunda ABD Silikon Vadisi’nde OdinelLabs Inc. adli %100 kendisine ait bir sirket kurmaya
karar verdi. ABD pazarinda stratejik is birlikleriyle kiiresel ¢apta yenilikgi Ar-Ge projelerini hayata gecirmeyi hedeflerken sirketin
global varhgini, inovasyon yetkinligini ve rekabet giiciini ileri tasimada 6nemli bir rol Ustlenecek. “Odine nabzl” olarak
konumlandirdigi bu yapida, Uriinlerin patent haklari da Odinelabs Inc. blinyesinde toplanacak olup halihazirda 1 adet aktif
patent basvurusu bulunmaktadir. Ote yandan gelir dagiiminda ise lokal payin en fazla %15 seviyesinde kalmasi 6ngoriilmekte
olup asil bliyime potansiyeli Amerika ve Orta Dogu pazarlarindaki misteri talebine dayandirilmaktadir. Bu yapilanma, Odine’in
uluslararasi pazarlarda bliylime stratejisi dogrultusunda kiiresel yeni is birlikleri ve ARGE portfoylinii genisletmek icin zemin
olusturmaktadir.
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Finansallara Bakis

Sirket’in fonksiyonel para birimi USD olup enflasyon muhasebesinden muaftir. Halka arz sireciyle birlikte pazarlama ve
genisleme stratejilerinin hiz kazanmasi 2024’teki basarili finansal sonuglarin temelini olusturdu. Yil genelinde satis gelirleri USD
bazinda %12,7 artarken FAVOK %18,7, net kar ise %17,1 oraninda yiikseldi. 2022—-2024 déneminde ise satis gelirlerinde yillik
bilesik %35,8, FAVOK’te %35,2 ve net karda %22,3 oraninda biiyiime saglandi.

mn USD 1625 1G24 Yillik mn USD 2024 2023 Yillik
Satis Gelirleri 6.6 4,0 66% Satis Gelirleri 36,6 32,5 12,7%
Briit Kar 2,5 0,7 246% Briit Kar 19,0 16,2 17,1%
kar marji 38,5% 18,5% 20 ydzde puan kar marji 51,8% 49,9% 1,9 yiizde puan
FAVOK 15 0,5 174% FAVOK 15,0 12,7 18,7%
kér marji 22,7% 12.5% 10,2 ylizde puan kar marji 41,1% 39,0% 2,1 yiizde puan
Kaynak: Finnet Kaynak: Finnet

Hem tiketici hem de kurumsal talepte yilin son ¢eyreginde yasanan dénemsel artis ve eslik eden stratejik Grlin lansmanlari
nedeniyle teknoloji sirketleri agisindan 4. ceyrekler genellikle yiiksek sezon olarak nitelendirilebilir. Bu dogrultuda, sirket ilk
ceyrekte glicli bir operasyonel performans sergilemis olmasina ragmen dénemsellik sebebiyle karlilik seviyelerini olagan sinirlar
icerisinde degerlendiriyor.

Sirket’in 1C25 itibariyla 37,3 milyon USD net nakit pozisyonuna sahip olmasi mevcut ylksek faiz ortaminda avantaj
saglamaktadir (2024: 27,9 milyon USD).

Gelecek beklentileri Sirdirilebilir biyime ve karlihga odaklanan sirket ihracatin toplam gelirler icerisindeki payinin %50'yi
asmasini hedefliyor. 2025 yili igin yeni tirlin gaminin etkisiyle agresif bir bliylime éngoriyor. Yurt icinde 5G ve 6G ihalelerinden,
yurt disinda ise dijital dénusiim projelerinden pay almayi planliyor. Mevcut satis gelirlerinin potansiyelin altinda olduguna
inanan sirket, 6zellikle bu yil kiiresel diizeyde gerceklesmesi beklenen yeni is birlikleriyle karhihgini artirmayi bekliyor. Yeni iiriin
gami ve kiiresel is birlikleriyle giiclenen ihracat odakl biiyiime stratejisi, orta-uzun vadede sirketin gelir ve karlilik artisini
destekleyerek katalist etki yaratabilir.

Cari Carpanlar Sirket son kapanis fiyatina gére 17,2x F/K, 4,4 PD/DD ve 14,3 FD/FAVOK
Sirket F/K PD/DD  FD/FAVOK ile islem gormekte olup benzer sirketlere kiyasla makul seviyelerde
ODINE 17,2 44 14,3 oldugu soylenebilir.
ARDYZ 9,4 15 4,9
ATATP 21,0 41 13,8
LINK 41,3 10,9 43,4
PATEK a.d. 11,8 1705,4
Medyan 19,1 44 14,3

Kaynak: Finnet (Son kapanislara gére)

a.d.: Anlamli degil
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2004 2024 yilina iliskin fiyat tespit raporundaki 6ngorileri dnemli 6lglide asan sirket
ozellikle FAVOK’te beklentinin %132 {izerinde gerceklesme sagladi. Giiglii

mn USD Tahmini Gercekle§en % operasyonel performans hisse fiyatina da yansimis olup halka arzdan bu yana
USD bazinda %131, TL bazli %169 getiri sagladi. Oniimiizdeki dénemde 6zellikle
0
Net §atl§|ar 28'4 36'6 2 yurt disinda olusmasi beklenen is birliklerinin hiz_kazanmasiyla beraber
FAVOK 9,3 15,0 61% yakalanan performansin siirdirilebilir olmasini hem biiyiime gériiniimii hem
Yatinm 28 134 379% de operasyonel karlilik acisindan pozitif olarak degerlendiriyoruz.
U U

Kaynak: Sirket Verileri

Nazh Tuna Akar

tuna.akar@phillipcapital.com.tr

Makoto Mitsuhashi

Makoto.mitsuhashi@phillip.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




