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ARDYZ 2C26 Sonuglari (Kismen Pozitif)

ARD Grup Bilisim, 2C26 konsolide finansallarinda yillik bazda
%225 artisla 2,34 milyar TL net satis geliri,

%384 artisla 1,2 milyar TL FAVOK ve

525 milyon TL ana ortaklk net kari acikladi (2C25: 24 milyon TL).

2C26'da one c¢ikan gelisme, giiclii ciro buyimesine eslik eden belirgin
karlilik iyilesmesi oldu. Ciro yillik bazda %225 artarak 2,34 milyar TL'ye
yiikselirken, bilyiimede 30.12.2025 tarihinde tescil edilen intron
birlesmesinin yarattigl konsolidasyon etkisi nemli rol oynadi; nitekim
ciro ¢ceyreksel bazda 1¢26'daki 2,32 milyar TL seviyesine paralel
seyretti. Buna karsilik briit kar marji 2C25'teki %45,7 seviyesinden
%54,9'a yikseldi. Faaliyet giderlerinin ciroya oraninin %39,6'dan
%14,6'ya gerilemesi de marj genislemesini desteklerken, faaliyet kar
marji %11,0'dan %44,9'a, FAVOK mariji ise %34,6'dan %51,4'e
yukseldi.

Karlihgin kalitesi de yillik bazda belirgin sekilde iyilesti. 2C25'te 88
milyon TL vergi 6ncesi zarar aciklayan sirket, 106 milyon TL ertelenmis
vergi geliri sayesinde net kara ulasmisti. 2C26'da ise 707 milyon TL
vergi oncesi karin ardindan 193 milyon TL ertelenmis vergi gideri
kaydedilmesine ragmen 525 milyon TL ana ortaklik net kari elde
edildi. Boylece 2C25'te vergi gelirinin destekledigi net karlilik, 2C26'da
glcli operasyonel karhlkla desteklenmis oldu.

Bilango tarafinda ise alacaklardaki artis dikkat ¢ekiyor. Ticari alacaklar
Mart sonundaki 1,80 milyar TL'den 3,47 milyar TL'ye yukselerek 1,67
milyar TL artti. S6z konusu artis, 2C26 cirosunun yaklasik %71'ine denk
geliyor. Ticari borglardaki 605 milyon TL'lik artisa ragmen isletme
faaliyetlerinden nakit akisi 301 milyon TL ile net karin belirgin altinda
kaldi. 439 milyon TL'lik yatirim harcamasi sonrasinda serbest nakit
akisi da negatife dondii. Net bor¢ Mart sonundaki 1,45 milyar TL'den
1,52 milyar TL'ye ylikselse de yil basindaki 1,69 milyar TL seviyesinin
altinda kalmaya devam etti.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2C26 sonuglarini kismen olumlu
buluyoruz. intron birlesmesinin katkisiyla giiclii ciro biyiimesi,
marjlardaki belirgin genisleme ve karhligin 6nceki dénemin aksine
vergi gelirlerinden ziyade operasyonel performanstan beslenmesi
olumlu tarafta 6ne cikiyor. Buna karsilk ylksek ticari alacak birikimi
nedeniyle karhligin nakde donisiiminin zayif kalmasi ve mar;j
artisinin temel nedenlerinin kamuya agiklanan finansallarda net
sekilde ayristirlamamasi sonuglarin olumlu tarafini sinirliyor.
Oniimiizdeki ddnemde tahsilat performansi, yiiksek marj seviyelerinin
strdurulebilirligi ve Sili-Endonezya deniz kuvvetleri siparisleri ile
Oracle kamu sektori partnerligi, Pakistan ve Kazakistan
mutabakatlarinin gelire dontisme hizi temel takip noktalarimiz olacak.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere

dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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ARD Bilisim Teknolojileri

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu ARDYZTI
Hisse Fiyat, TL 90,00
Fiili Dolasim Orani 39,49%
Piyasa Degeri, milyon TL 29,005
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 604
BIST-100 Endeks Agirhg 0,00%
BIST Tum Endeks Agirhig 0,18%
Yabanci Yatirimci Orani 2,39%
Emeklilik Fonlari Orani 9,26%
Yatirim Fonlar Orani 7,02%
Koynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 28/08/2026 itibariyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 2¢25 2C26 6A25 6A26
Gelirler 718 2,336 1,621 4,651
Brut Kar 328 1,282 880 2,255
Brut Kar Mariji 45,7% 54,9% 54,3% 48,5%
FAVOK 248 1,212 773 2,116
FAVOK Mariji 34,6% 51,9% 47.7% 45,5%
Net Kar 24 525 166 869
Net Kar Marji 3,3% 22,5% 10,3% 18,7%
Net Borg 1,697 1,518 1,697 1,518
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 4,1 10,5 21,6
PD/DD 0,5 : [ ) 4,2
FD/FAVOK 2,0 3,6 8,4
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortaklik Yapis: Hisse Sayist (milyon) Oran
ismail Can 152 47,2%
Diger 127 38,4%
Ard Grup Holding Anonim Sirketi 43 13,3%
Toplam 322
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
120,0 - 200%
100,071 - 150%
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0,0 : : : : : : -50%
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BiST 100 R&latif (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a 6a 1y
Nominal 34,1% 51,8%  1250%  219,8%
R&latif 25,4% 41,6%  110,8%  1483%
sl H i
Ortiglem Haomi 9,5 8,1 6,5 5,6
milyon S

Kaoynak: BIST, Finnet

PhillipCapital Arastirma
arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi ¢cercevesinde 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 sonugclar dogurmayabilir. Tim
yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde 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, giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhshigindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin,
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 mdsterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi,
yatirim aracinin alim satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Bu raporun timiu veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Ugtlinc kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan Kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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