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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu
Rapor Adi:
Sirket Adi

Hisse Sektor

ATATP:TI ATATP
Finansal Degerlendirme
ATP Yazilim

Bilisim ve Yazilim

Rapor Tarihi 14.08.2026
Kapanig Fiyati - TL 263.75
Oneri

Hedef Fiyat - TL

Onceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 24,727
Firma Degeri - Milyon TL 24,335
Hacim - Milyon TL 300
Halka Agiklik - % 20.00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 1,191 3,756 3,665
Briit Kar - Milyon TL 605 3,316 3,199
FAVOK - Milyon TL 262 2,780 2,708
Net Kar - Milyon TL 225 1,425 1,341
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 610 3,085 2,301
Briit Kar - Milyon TL 307 2,861 2,063
FAVOK - Milyon TL 123 2,588 1,801
Net Kar - Milyon TL 45 1,282 890
Garpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 50.35 4.48 10.25
FD/FAVOK (x) 23.88 2.35 5.04

14 Agustos 2026

ATP Yazilim Ve Teknoloji A.S.

ATP Yazilim ve Teknoloji 2C26'da 2.300,5 mn TL net satis, 1.797,0 mn TL
FAVOK ve 890,2 mn TL ana ortaklik net kari agiklad. Yillik bazda ciro
%25,4, FAVOK %30,4 ve net kar %30,6 geriledi. Ceyreklik bazda ise ciro
%68,5, FAVOK %97,2 ve net kar %97,6 artti. FAVOK marji 560 baz puan
daralarak %78,1'e, faaliyet marji %75,1'e geriledi.

Olumlu Gérdiigiimiiz Noktalar

* Cekirdek yazihm faaliyetinin karliligi korundu. ATP Capital GSYO'nun
portféy degerleme kazanci haric tutuldugunda gekirdek FAVOK 219,7
mn TL'den 221,0 mn TL'ye yikselirken cekirdek FAVOK mariji
%30,4'ten %30,5'e ¢iktl. Bu nedenle raporlanan marj daralmasinin
operasyonel bozulmadan kaynaklanmadigini degerlendiriyoruz.

* Bilanco gli¢li. 462,1 mn TL nakde karsilik 70,6 mn TL finansal borg
bulunurken sirket 391,5 mn TL net nakit pozisyonunda. Ar-Ge
yatirimlari ilk yarida %12 artisla 437 mn TL'ye, maddi olmayan duran
varlklar %36,9 artisla 2.408 mn TL'ye ulasti.

* Ceyrek sonrasinda iki dnemli gelisme yasandi. Tradesoft Shanghai ile
Burger King China arasindaki anlasma kapsaminda lisansin iki yil
uzatilmasi ve operasyonlarin devri karsiliginda 12 mn USD ile 31 mn
RMB tahsilat 6ngoruliyor. Ayrica Ata Holding ortakliginda Voltivo
Elektrikli Tasit Teknolojileri kuruldu.

+ Sirket 2026 icin konsolide gelirde yaklasik %20, FAVOK'te yaklasik
%24 biyime hedefini koruyor. 10,6x F/K ve 5,2x FD/FAVOK
carpanlari sektér medyanlarinin belirgin altinda bulunuyor.

Olumsuz Gérdigimuz Noktalar

* Kar kalitesi zayif. Hasilatin 1.575,9 mn TL'lik bolimU ATP Capital
GSYO'nun girisim sermayesi yatirimlarindaki gercege uygun deger
artisindan olusuyor. Bu tutarin blyik bolimi 6.999 mn TL
degerlenen Ata Express Elektronik payindan kaynaklaniyor.

e Cekirdek yazihm hasilati reel olarak yatay kaldi. Hasilat 722,17 mn
TL'den 724,6 mn TL'ye yalnizca %0,3 artarken ilk yarida yurt disi
gelirler %7,3 geriledi. Satilan hizmet maliyetinin ¢ekirdek hasilata
orani da 173 baz puan yukseldi.

* Raporlanan karin énemli bélimi kontrol glict olmayan paylara
gidiyor. ikinci ceyrekte azinlik paylarina diisen kar 826,7 mn TL oldu.
ik yari serbest nakit akisi yaklasik 77 mn TL'ye gerilerken alacak tahsil
stresi 108 glin seviyesinde kald.

e Sermayedar getirisi sinirli. 2025 karindan dagitilan 93,75 mn TL briit
temettl, SPK net dagitilabilir karinin yalnizca %4,57'sine karsihk
geliyor ve %0,4'Un altinda temettl verimi sunuyor.

Genel Goriisiimiiz: ATP Yazilim'in 2C26 sonuglarini nétr
degerlendiriyoruz. Manset rakamlardaki daralma operasyonel
bozulmadan ziyade girisim sermayesi portfoylindeki degerleme
kazancinin azalmasindan kaynaklanirken cekirdek yazilim FAVOK marjinin
%30,5 seviyesinde korunmasi ve net nakit bilango olumlu. Burger King
China anlagsmasl ve Voltivo yatirimi orta vadeli gériinima destekliyor.
Buna karsilik raporlanan karin 6énemli 6l¢tide nakit yaratmayan portfoy
degerlemelerine ve azinlik paylarina bagli olmasi, ¢ekirdek hasilatin reel
olarak biytimemesi ve yurt disi gelirlerdeki gerileme kér kalitesi
acisindan temkinli durusumuzu korumamiza neden oluyor.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 1.547 1.483 1.266 1.437 14% 13%
Nakit ve Benzerleri 589 509 458 462 1% 4%
Ticari Alacaklar 873 843 718 862 20% 8%
Stoklar 25 28 32 29 -10% 0%
Duran Varliklar 7.058 7.350 4.018 9.612 139% 87%
Finansal Yatirimlar 4.764 5.105 2.477 7.039 184% 64%
Maddi Duran Varliklar 82 74 33 75 127% 1%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.067 2.084 1.332 2.408 81% 22%
Toplam Varliklar (Aktifler) 8.605 8.833 5.284 11.049 109% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 696 684 584 675 16% 6%
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 0 0 - 0%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 37 43 32 26 -17% 0%
Ticari Borglar 418 361 409 340 -17% 3%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 47 52 67 89 33% 1%
Uzun Vadeli Borglanmalar 22 19 48 44 -7% 0%
Toplam Yiikiimliilikler 743 736 651 764 17% 7%
Toplam Ozkaynaklar 5.191 5.257 3.171 6.417 102% 58%
Odenmis Sermaye 94 94 94 94 0% 1%
Gecgmis Yil Karlari veya Zararlari 573 2.798 432 2.894 570% 26%
Net Donem Kari veya Zarari 3.741 771 2.673 2.542 -5% 23%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 8.605 8.833 5.284 11.049 109% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 5.660 1.276 3.756 3.665 -2% 100%
Satiglarin Maliyeti 823 214 440 466 6% 13%
Briit Kar (Zarar) 4.837 1.062 3.316 3.199 -4% 87%
Faaliyet Giderleri 1.096 274 684 639 -7% 17%
Genel Yonetim Giderleri 774 203 493 459 -7% 13%
Pazarlama Giderleri 32 6 19 14 -30% 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 290 65 172 166 -3% 5%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 3.741 788 2.632 2.561 -3% 70%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 167 72 92 117 27% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 136 62 83 95 15% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 3.772 799 2.641 2.582 -2% 70%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 4.004 851 2.780 2.708 -3% 74%
Finansman Gelirleri 127 22 88 49 -45% 1%
Finansman Giderleri 53 15 27 35 29% 1%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 3.843 805 2.678 2.597 -3% 71%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 2.054 421 1.425 1.341 -6% 37%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAV(OK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 84,6 74,4 78,4 68,4
Cari Oran 2,2 2,2 2,2 2,1
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siresi (Gun) 16,2 15,4 13,7 14,8
Alacak Devir Siresi (Guin) 48,8 45,9 47,7 54,4
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 173,0 157,1 132,4 160,9
Nakit Dondiirme Siiresi (Gln) -108,0 -95,7 -71,0 -91,7
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 18,0 16,8 24,0 13,0
Duran Varliklar / Aktifler 82,0 83,2 76,0 87,0
Toplam Borg / Aktifler 8,6 8,3 12,3 6,9
Toplam Borg / Ozsermaye 14,3 14,0 20,5 11,9
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 158,2 167,9 107,3 294,9
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 4,0 3,6 3,3 7,5
Net Borg (Milyon TL) -529,7 -447,0 -378,5 -391,5
Net Borg / FAVOK (Yillik) -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
ihracat Orani (%) 11,0 13,8 10,6 10,0
Karhhk Oranlari
Aktif Karlihg 35,9 7,4 40,9 16,4
Aktif Karliligr (Yillik) 35,9 41,0 50,9 24,1
Ozsermaye Karhligi 56,3 11,8 65,2 28,0
Ozsermaye Karliligr (Yillik) 56,3 65,7 81,1 41,1
Esas Faaliyet Kar Mariji 66,1 61,8 70,1 69,9
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 66,1 70,0 57,5 65,9
FAVOK Mariji 70,7 66,7 74,0 73,9
FAVOK Mariji (Yillik) 70,7 74,0 62,5 70,6
Net Kar Mariji 36,3 33,0 37,9 36,6
Net Kar Marji (Yillik) 36,3 37,1 34,4 35,4
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
0 320
I 295
-150 240
170 hes 168
0 00 7 -309 >0 107
379 -374 P 80 68
-450 98 i &1 80 51
600 530 0
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlan
) P.iyasa Devftet PD/ FD/ FD/ Esas Faaliyet FAVOK Net o o  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marji Marji Ka.r Karlhg Karhilik Yilik (Mn Ceyrek (Mn  Yilik (Mn Ceyrek (Mn
TL) (TL) Satig Marji TL) TL) TL) TL)
ATATP 24.726,56 109,70 3,85 12,55 6,19 4,37 66% 71% 35% 28% 16% 3.932 1.801 1.970 890
ODINE 352.495,00 0,00 158,59 12.423,00 5.893,62 153,21 - - - - - - - - -
ARDYZ 26.732,64 0,00 4,55 36,60 12,12 5,07 - - - - - - - - -
MANAS 10.719,59 0,00 14,49 - 817,69 23,80 - - - - - - - - -
MIATK 15.442,44 0,00 2,73 - 14,62 6,67 - - - - - - - - -
LOGO 12.768,00 46,67 2,88 20,51 579 1,9 20% 34% 10%  14% 7% 2.022 744 622 370
DOFRB 21.250,50 15,09 9,14 70,05 58,44 17,93 22%  31% 25% 5% 3% 367 72 303 65
PATEK 13.431,20 0,00 3,39 31,91 - 4,10 - - - - - - - - -
NETCD 18.015,50 26,00 5,06 21,45 1490 11,33 56% 76%  55% 12%  23% 1.165 313 840 193
INDES 7.792,50 0,00 1,02 10,85 2,21 0,07 - - - - - - - - -
Bilisim ve Yazilim Ort. 1,49 17,32 9,94 1,08 6% 11% 6%  10% 2% - - - -
XuU100 1,32 19,68 13,37 1,16 6,0% 10,5% 5,6% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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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.
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