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Finansal Bilgiler - Yillk 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 1,059 1,621 4,651
Brat Kar - Milyon TL 728 880 2,255
FAVOK - Milyon TL 625 773 2,116
Net Kar - Milyon TL 48 166 869
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 527 718 2,336
Brat Kar - Milyon TL 415 328 1,282
FAVOK - Milyon TL 317 263 1,228
Net Kar - Milyon TL 84 24 525
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 8.48 7.60 15.54
FD/FAVOK (x) 4.23 3.93 6.31

17 Agustos 2026

ARD Grup Bilisim Teknolojileri A.S.

ARD Grup Bilisim 2¢26'da 2.335 mn TL net satis, 1.211 mn TL FAVOK ve
524 mn TL net kar acikladi. Yillk bazda ciro %225,7, FAVOK %388,3
artarken net kar 23 mn Tl'den 524 mn Tl'ye yikseldi. Ceyreklik bazda
ciro %0,9 arttl. FAVOK marji 1.727 baz puan genisleyerek %51,9'a ¢ikti.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Mutlak rakamlarda glcli bir ¢eyrek gerceklesti. Brit kar 328 mn
Tl'den 1.281 mn Tl'ye, faaliyet kdri 78 mn TlL'den 1.048 mn Tl'ye
yukselirken brit marj %45,7'den %54,9'a cikti.

« Nakit yaratimi belirgin iyilesti. ilk yari isletme faaliyetlerinden nakit
akist 442 mn TL negatiften 845 mn TL pozitife dondd. Nakit 372 mn
Tl've vyikselirken net bor¢ 1.517 mn Tl'ye geriledi ve Net
Borg/FAVOK 0,4x seviyesine indi.

e Bilango buyidiu. Ozkaynaklar 4.650 mn Tl'den 6.904 mn Tl've,
toplam varliklar 11.418 mn TLl'ye vyikselirken ilk vyari yatirim
harcamalari 719 mn TL'ye ¢iktl.

* Sozlesme akisi cesitlendi. Sili ve Endonezya Deniz Kuvvetleri, savunma
sanayi, Havelsan ve siber glvenlik tarafinda yeni siparisler alinirken
Oracle, Kazakistan Astana Hub ve Pakistan CMC ile is birlikleri
aciklandi. Ceyrek sonrasinda 3,45 mn EUR tutarinda toplu tasima
projesi de eklendi.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

e Blylmenin énemli bslimi organik degil. intron Bilisim birlesmesi
nedeniyle karsilastirma tabani yeni yapiyl icermiyor. Ceyrekte
faturalanan iki buyik sozlesmenin de birlesme 6ncesi intron
tarafindan imzalanmis olmasi ve ceyreklik cironun yalnizca %0,9
artmasi bldyidmenin niteligini sinirliyor.

+ Gelir yapisi donanim tedarikine kayiyor. ilk yarida satilan ticari mal
maliyeti 103 mn Tl'den 2.247 mn TLl'ye cikarken satilan hizmet
maliyeti %76 geriledi. Stoklarin 23 mn Tl'den 692 mn Tl'ye
yUkselmesi de bu degisimi destekliyor.

» Raporlanan FAVOK marji nakit karliligr oldugundan giicli gdsterebilir.
Genel yonetim giderlerinin %88,5'inin amortisman ve itfa paylarindan
olusmasi, aktiflestirilen gelistirme giderlerinin  FAVOK'e  geri
eklenmesi nedeniyle marj kalitesini sinirliyor.

e Kur farki ve reeskont kaynakli diger faaliyet gelirleri tekrar etmeyen
nitelikte. Ayrica yurt disi satislarin finansallarda yalnizca 65 bin TL
gorinmesi, aciklanan uluslararasi siparislerle uyumsuzluk yaratiyor.
Sirket backlog ve 2026 hedefi paylasmiyor.

Genel  Gorisimiz: ARD  Grup'un 2G26  sonuglarini  olumlu
degerlendiriyoruz. Gugcliu ciro ve kar artisl, pozitife donen nakit akisi,
distk kaldirag ve cesitlenen sézlesme akisi olumlu. Buna karsihk
blyimenin 6nemli kisminin intron'dan devralinan sézlesmelerden
gelmesi, gelir bilesiminin donanim ticaretine kaymasi ve aktiflestirme
politikasinin FAVOK marjini oldugundan giicli gdsterebilmesi kar kalitesi
acisindan  temkinli  yaklasimi  gerektiriyor.  Devralinan  portféy
tikendiginde mevcut olgegin yeni ihale kazanimlariyla korunup
korunamayacagi ana takip noktasi olacak.



AHLATCI

YATIRIM

Arastirma/Research

ARD Bilisim Teknolojileri
17 Agustos 2026

Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varhklar 3.857 2.898 2.000 5.075 154% 44%
Nakit ve Benzerleri 215 90 89 372 319% 3%
Ticari Alacaklar 3.393 1.682 1.500 3.467 131% 30%
Stoklar 131 420 18 692 3.756% 6%
Duran Varliklar 6.170 5.789 3.402 6.343 86% 56%
Finansal Yatinmlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 41 37 14 20 35% 0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6.058 5.686 3.341 6.254 87% 55%
Toplam Varliklar (Aktifler) 10.027 8.687 5.402 11.419 111% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yukiimluliikler 3.710 2.491 1.760 4.032 129% 35%
Kisa Vadeli Borglanmalar 1.770 1.065 1.124 1.570 40% 14%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 134 373 210 315 50% 3%
Ticari Borglar 1.042 569 87 1.214 1.299% 11%
Uzun Vadeli Yiikimlulukler 308 272 121 483 298% 4%
Uzun Vadeli Borglanmalar 5 7 38 5 -88% 0%
Toplam Yiikiimluliikler 4.018 2.763 1.882 4.514 140% 40%
Toplam Ozkaynaklar 5.946 5.879 3.460 6.867 98% 60%
Odenmis Sermaye 322 322 170 322 90% 3%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 3.845 4.189 2.321 4.483 93% 39%
Net Dénem Kari veya Zarari 512 307 148 843 470% 7%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 10.027 8.687 5.402 11.419 111% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) w==  Aktif Blylime mmm Net Borg (Mn TL) «== Net Borg Bliylime mm Ozkaynak (Mn TL) w== Ozkaynak Biiyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satislar 4.225 2.164 1.621 4.651 187% 100%
Satiglarin Maliyeti 2.136 1.255 741 2.397 224% 52%
Briit Kar (Zarar) 2.088 909 880 2.255 156% 48%
Faaliyet Giderleri 867 303 539 665 24% 14%
Genel Yonetim Giderleri 796 271 471 595 26% 13%
Pazarlama Giderleri 1 0 1 0 -89% 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 70 32 67 70 5% 2%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zararn 1.221 606 341 1.589 366% 34%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 81 155 71 179 153% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 28 131 18 45 148% 1%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 1.274 630 394 1.723 338% 37%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 1.963 845 773 2.116 174% 45%
Finansman Gelirleri 21 1 18 2 -90% 0%
Finansman Giderleri 765 244 393 572 45% 12%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 611 292 45 1.019 2.166% 22%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 542 322 166 869 423% 19%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Bilyiime
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4000 200% 2000 320% 750 400%
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlari
Nakit Oran 5,8 3,6 5,0 9,2
Cari Oran 1,0 1,2 1,1 1,3
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Suresi (Gin) 8,3 17,7 4,4 30,5
Alacak Devir Suresi (Gln) 169,5 136,0 140,6 128,7
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 94,4 42,9 15,6 62,6
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) 83,4 110,8 129,3 96,6
Finansal Yapi Oranlari
Doénen Varliklar / Aktifler 38,5 33,4 37,0 44,4
Duran Varliklar / Aktifler 61,5 66,6 63,0 55,6
Toplam Borg / Aktifler 40,1 31,8 34,8 39,5
Toplam Borg / Ozsermaye 67,6 47,0 54,4 65,7
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -28,7 9,8 -29,0 9,8
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -1,5 0,4 -1,9 0,3
Net Borg (Milyon TL) 1.694,6 1.354,6 1.284,2 1.517,7
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,9 0,6 0,9 0,5
ihracat Orani (%) 0,1 0,0 0,2 0,0
Karhlik Oranlari
Aktif Karlihgi 7,1 4,8 39 10,3
Aktif Karlihgr (Yillik) 7,1 10,8 14,2 14,8
Ozsermaye Karliligi 11,2 7,1 5,9 16,8
Ozsermaye Karlligi (Yillik) 11,2 16,0 21,5 24,1
Esas Faaliyet Kar Marji 28,9 28,0 21,0 34,2
Esas Faaliyet Kar Mariji (Yillik) 28,9 28,0 23,4 34,0
FAVOK Mariji 46,5 39,1 47,7 45,5
FAVOK Mariji (Yillik) 46,5 41,8 45,7 45,6
Net Kar Mariji 12,8 14,9 10,3 18,7
Net Kar Marji (Yillik) 12,8 13,2 18,5 17,2

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari Karhilik Oranlari
§ P.lyasa Devftef FD/ FD/ Esas Faaliyet FAVOK Net Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marii Marii ar i Karliik Yillik (Mn Ceyrek (Mn  Yilhk (Mn Ceyrek (Mn
L) (1) Satis ! M Mariji & ) L) ) )
ARDYZ 26.845,43 21,42 391 21,57 8,58 3,91 34% 46% 17% 17% 10% 3.306 1.228 1.245 525
ODINE 360.230,00 0,00 162,07 12.695,61 6.023,18 156,58 - - - - - - - - -
MANAS 11.149,97 1,72 19,32 - - 26,98 -42% -16% -138% -48% -18% -72 -62 -612 -215
MIATK 16.272,36 0,00 2,88 - 15,35 7,00 - - - - - - - - -
LOGO 12.967,50 46,67 2,92 20,83 5,89 1,99 20% 34% 10% 14% 7% 2.022 744 622 370
DOFRB 21.343,50 15,09 9,18 70,36 58,69 18,01 22% 31% 25% 5% 3% 367 72 303 65
PATEK 13.383,95 0,00 3,38 31,80 - 4,08 - - - - - - - - -
ATATP 26.601,56 109,70 4,15 13,51 6,67 4,71 66% 71% 35% 28% 16% 3.932 1.801 1.970 890
NETCD 17.631,90 26,00 4,95 21,00 14,58 11,07 56% 76% 55% @ 12% 23% 1.165 313 840 193
INDES 7.800,00 0,00 1,02 10,86 2,21 0,07 - - - - - - - - -
Bilisim ve Yazilim Ort. 1,48 17,41 10,03 1,09 6% 11% 6%  10% 2% - - - -
Xu100 1,32 19,29 13,27 1,16 6,0% 10,4% 5,6% 11,0% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr



AHLATCI phEimeeaiigasets

YATIRIM

Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968



	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3
	Slayt 4

