AKYatirm

‘FIYAT TESPIT RAPORU’ DEGERLENDIRME RAPORU
ATP TICARI BILGISAYAR AGI VE ELEKTRIK GUG KAYNAKLARI

URETIM PAZARLAMA VE TICARET A.$

‘ATP FiYAT TESPIT RAPORU’ DEGERLENDIRME RAPORU

isbu rapor, Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli
ve 5/145 sayili kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarin 7. Maddesine
dayanilarak hazirlanmistir. Rapor, is Yatirm Menkul Degerler A.S.’nin ATP Ticari Bilgisayar Agi ve Elektrik
Gii¢ Kaynaklari Uretim Pazarlama ve Ticaret A.S. (“Sirket” ve/veya “ATP”) icin hazirladi§i Halka Arz Fiyat
Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Yatirrmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini
vermelidirler.

A) SIRKET HAKKINDA VERILEN OZET BILGILER:

1. Faaliyet Konusu Hakkinda:

ATP, cesitli sektorlerde faaliyet gdsteren firmalarin teknolojik alt yapilarini olusturmakta, firmalarin faaliyetlerini
gerceklestirebilmeleri, operasyonel verimliliklerini artirabilmeleri igin yazilim ¢ozimleri Uretmekte ve
gelistirmektedir. Sirket, yazilim Uretiminin yani sira, Ggtnci taraflarca Uretilmis bazi yazilimlarin entegratori
olarak da faaliyet gostermektedir. Bu kapsamda hem yazilim hem de kullanilan sistemler icin gerekli ¢cevre
Unitelerini iceren donanim ticareti faaliyetlerini de gerceklestirmektedir. Sirket, yazilim Uretimi, entegrasyonu
ve donanim ticareti faaliyetlerine ek olarak, kurumsal firmalara bilgi teknolojileri alaninda hizmetler
sunmaktadir. Bu hizmetler, her bir firma igin ayri proje yonetimi seklinde yuritilmekte olup, bilgi teknolojileri
sistemi kurulumu, teknik destek ve benzeri hizmetleri igermektedir.

Sirket Ui¢ ana hizmet/faaliyet grubunda drinler, hizmetler ve ¢ézim platformlari gelistirmektedir.

Ana hizmet/faaliyet alanlari ve bunlara iligkin markalar agagida listelenmistir:

o Finans Sektori ve Sermaye Piyasalarina Yonelik Cézimler: Tradesoft
. Konuk Agirlama Sektoriine Yoénelik Cozumler: Zenia
. Diger Sektorlere Yonelik Bilgi Teknolojileri Céztumleri: ATP Digital

2. Sirket’in Operasyonlari Hakkinda:

Sirket'in operasyonlari 3 faaliyet alaninda ayri ayri asagida Ozetlenmektedir. 2020 yili itibariyle sirket
gelirlerinin %49’unu yurtdisindan elde etmis olup, toplam gelirlerin %73'Uni Zenia, %15,4’in0 Tradesoft,
%11,6’sin1 ATP Digital olugturmaktadir.

> Finans Sektorii ve Sermaye Piyasalarina Yoénelik Géziimler — Tradesoft:



Sirket, araci kurumlar, fon ve portfoy yonetim sirketlerine yonelik yazihm platformlari Gretmekte, gelistirmekte,
pazarlamakta, satis yapmakta ve musterilerine bu yazilimlari ile ilgili her tlrlU destek hizmetleri saglamaktadir.

2020 yih itibariyla, Sirket'in 16 araci kurum, 11 portfoy yonetim sirketi, 3 banka, 2 yatirnm ortakhdi ve 2 emeklilik
sirketi misterisi bulunmaktadir. Tradesoft 2020 yilinda gelirlerinin %88'’ini kiralama modelinden elde ederken,
%9'u lisans satis modelidir. %2’lik payl gelir paylasim modeli olustururken, %1 hacim bazli modelden
kaynaklanmaktadir.

> Konuk Agirlama Sektoriine Yonelik Coziimler — Zenia:

ATP'nin, konuk agirlama sektoriine yonelik faaliyetleri/cézimlerin baslangici biyik 6lglide finans sektoriine
yonelik faaliyetlerinin baslangici ile benzesmektedir. ATP, 2006 yilinda Ata Holding kurucu ortaklarinin istiraki
olan TAB Food Investments'in hizli servis restoran igletmeciligi alanindaki marka ve restoranlarina teknoloji
altyapi ve sistem destegi vererek konuk agirlama sektoriine yonelik ¢dziimler sunmaya baslamistir. Sirket,
2018 yilinda Zenia markasini yaratarak konuk agirlama faaliyetlerini bu marka altinda yiritmeye devam
etmistir.

Hero urin markasi altinda gelistirilen ¢ézumler 2020 senesi baginda piyasaya sunulmus olup, 2020 sonu itibari
ile 2.601 restoranda kullaniimaktadir. 2.601 restoranin 2.000 tanesi TFI'in restoranlarindan olugsmakta olup,
601 tanesi TFl digindaki musterilerden meydana gelmektedir. Kurulan Zenia Hero yazilimlarn ile 2020
senesinde toplam 6.000 kasada 202 milyon fis Uretimi ve 58 milyon paket servis islemi gergeklestirilmigtir.
Zenia bulut yaziimlarn 7/24 calisarak tim sene boyunca %99,95 Uzerinde ayakta olma taahhidini
tutturmustur.

> Diger Sektorlere Yonelik Bilgi Teknolojileri Coziimleri - ATP Digital:

ATP Digital, orta ve orta Ustl buyuklikteki kurumsal sirketlerin dijital donlstimlerine odaklanmaktadir. 2020 yil
sonu itibariyla, Turkcell, Aspen Yapi ve Zemin, Yapi Kredi Portféy, Polat Holding, Terminal Yapi ve is GYO
gibi sirketler ATP Digital'in 60 musterisi arasindadir. Sirket'in musterilerinin 9'u Uretim, 8'i konuk agirlama, 5’i
finans, 5’i gayrimenkul, 4’0 danismanhk sektérinde ve 29 tanesi diger cesitli sektorlerde faaliyet
gOstermektedir.

ATP Digital’in 2020 itibariyla, satiglarinin %68,7’si, cironun daha gok donanim, IT altyapi, IT hizmetleri ve

lisans gelirlerinden olusan ATP Digital — ITS’den gelirken, %31,3'U yazilim, lisans, proje, entegrasyon
hizmetleri, yazilim bakim ve destek gelirlerinden, ATP Digital — Diger'den olusmaktadir.

Baslica Finansal Gostergeler:

Ozet Finansallar (m TL) 2018 2019 2020
Hasilat 142,1 175,5 211,6
Degisim (%) 23,5 20,5
Brut Kar 39,0 53,8 85,5
Marj (%) 27,5 30,6 40,4
FVOK 13,6 28,0 43,5
Marj (%) 9,6 15,9 20,5
Net Kar/Zarar 7,4 15,0 26,7
Marj (%) 5,2 8,5 12,6
FAVOK 16,9 32,8 55,8
Marj (%) 11,9 18,7 26,4




Net Borg -8,0 -4,3 -15,0
Net Borg / FAVOK -0,47x -0,13x -0,26x
Kaynak: Sirket

3. Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri:

Sirket halka arzdan elde edilecek gelirleri asagidaki sekilde kullanacaktir:

. AR-GE yatinnmlarinin élgeginin artirilmasi ve aktif projelerin hizlandirilmasi:
Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %23,3

Sirket finans ve konuk agirlama sektdrlerinde, arastirma ve gelistirme faaliyetlerine iliskin yatinmlarinin
boyutunu arttirarak sektorlerdeki blyUimesini hizlandirmayr hedeflemektedir. Finans sektdrinde yeni
¢bzumlerin piyasaya zamanl sunumlari satis potansiyelini blylterek ciroya katkida bulunacak ve ¢éziimlerin
olusturma maliyetlerini azaltacaktir. Yapilan gelistirmeler Sirket, sermaye piyasalarinda planladigi ArGe ile
yatirimcilara yonelik yapay zeka ve mobil teknolojileri iceren karar destedi ¢ézimleri de Sirket'e ek gelir
kanallari kazandiracaktir.

. ATP Zenia markasinin global pazarlarda ag¢ilim yapisinin planlar dogrultusunda
olusturulmasi:

Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %28,0

Sirket yapilacak yatirimla, Asya Pasifik, Avrupa ve Kuzey Amerika odakli, hedef musterileri belirlenmis, agilimi
destekleyecek yurtdigi sektor tecriibelerine ve kanal yonetimi Gzerinde uzmanlasmis personelden olusan satis
ve pazarlama organizasyonun tamamlanmasi ve masraflarinin karsilamasini hedeflemektedir. Yatirimin 2021
senesinin ikinci yarindan baslayarak 2022-2023 surecini kapsamaktadir. Bu dénem sonrasi Sirket gerekli
yatirimlari kendi kaynaklarindan karsilayacagini 6ngérmektedir.

. ATP Zenia markasinin global pazarlama faaliyetlerinin gerceklestiriimesi:
Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %11,2

Sirket, Zenia markasi ve ¢Ozimlerinin global pazarlarda tanitimi i¢in ¢ok boyutlu pazarlama faaliyetleri
gerceklestirecektir. QSR markasi sahiplerine ve QSR operatérlerine sektdr etkinliklerinde, yayinlarinda, is
diinyasina doniik sosyal medya izerinden ve direk temaslarla dokunacaktir. Ulke seviyesinde pazarlama kanal
is ortaklar tarafindan yapilacak ve Sirket pazarlama programlarina igerik saglayacak ve pazarlama
programlarina destek verecektir. Cézimlerin misteri deneme ve pilot siireglerinin desteklenmesi de bu bitge
kalemi altinda gergeklesecektir. Pazarlama yatirimlari global 6lgide program yonetimi, marka stratejisini
gerceklestirmek, igerik Uretmek, ¢ozUmleri tanitmak, etkinlikler, kanal programlarini desteklemek, ajanslar ve
halka iligkiler icin kullanilacaktir. Sirket, yatirimlari 2021-2023 dénemindeki pazarlama aktivitelerini takviye igin
kullanacaktir.

. ATP global acilimini ve satiglarini destekleyen teknoloji araglarini, altyapiyr ve bulut
sistemlerinin 6lgeklendirilmesi:

Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %21,2

Sirket, teknoloji ve altyapi yatirimlari ile Griin kalitesini en Ust seviyede tutmayi, musteri/is ortaklari destek
maliyetlerini azaltmayi, c¢alisan verimliligi arttiracak slre¢ otomasyonu ve raporlama sistemlerini
kuvvetlendirmeyi planlamistir. Sirket, blylimesini destekleyecek altyapi ve bulut sistemine de yatirimlar
hedeflemektedir. ATP operasyonlarini destekleyen sistemlerin (sunucu, firewall, disk, vb.) gereken yerlerde
yenilenmeleri ile operasyonel maliyetler azaltilacaktir. Planlar ¢cercevesinde, Sirket musteri sayisi artigi ile IBM



ve AliCloud lzerinden galisan bulut kaynaklarini arttirmayr ve 2023 senesinde 3. bulut sistemini kurmayi
ongormektedir. Ayni zamanda, tiim Zenia Hero sisteminin Azure veya Amazon Web Services (izerinden de
calismasi desteklenecektir.

o Sirket bilyiimesini destekleyen fiziksel ortamlarin olugturulmasi:

Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %3,8

Pandemi sonrasi ofisten ve uzaktan ¢alisma ortamlarinda verimliligi ve is birligini arttiracak ofis ortamlarina
ve teknolojiye yonelik ek yatirrmlar planlanmistir.

. Sirketin Tradesoft China IT LTD sirketinin %51'in aliminin borcunu 6deme:

Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %3,6

Sirket, Aralik 2020'de Tradesoft Shaghai IT Co. LTD'nin %51 hisselerini 30 milyon TL'ye satin almigtir.
Toplam alimin 7,7 milyon TL'si igin borglanmistir. Borcun kapatiimasi, Sirket'in kaynagi getiri ylksek alanlara
yonlendirerek kullaniimasini sadlayacak ve Sirket karlihdini pozitif yonde etkileyecektir.

Sirketin isletme Sermayesinin giiglendirilmesi:

Hedeflenen Fon Kullanim Orani: %8,9

Sirket artan gelirler ile birlikte buytyen yikimluliklerini yerine getirmek, tedarikgilerine zamaninda 6demeler
yapabilmek, Turkiye disindaki operasyonlarin fon transfer streglerini ydnetebilmek ve uluslararasi yapiya

sahip operasyonlarini kesintisiz bir sekilde sirdirmek i1gin isletme sermayesini gliglendirmeyi
hedeflemektedir.

B) DEGERLEME HAKKINDA VERILEN OZET BILGi:

Degerleme calismasinda, indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi yéntemi igin 5 yillik projeksiyon yapilmisitr.
Carpan Analizi’'nde ise gerceklesen 2020 ve projeksiyon yapilan 2021 veriler dikkate alinmistir.

C) DEGERLEME CALISMASI:

indirgenmis Nakit Akimlan (INA)

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)
2021T  2022T  2023T  2024T  2025T

Risksiz Faiz Orani %16 %15 %14 %13 %12
Borg Orani %10 %10 %10 %10 %10
Sermaye Betasi 1,1 11 11 11 11
Piyasa Risk Primi %6 %6 %6 %6 %6
Sermaye Maliyeti %22,5 %21,0 %20,5 %19,5 %18,5
Vergi Orani %9,4 %6,6 %9,0 %9,0 %8.,9
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti %16,3 %15,4 %14,6 %13,7 %12,7
AOSM %219 %204 %19,9 %189 %179




Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesaplarken her yil igin farkli varsayimlar yapilmistir. Bu
varsayimlar neticesinde asagidaki tablo olusmustur.

iNA Analizi Sonucu

mn TL 202171 202271 2023T 202471 2025T
FVOK 37 64 116 191 281
(-) Vergi Odemeleri -3 -4 -10 -17 -25
(+) Amortisman 17 22 30 35 40
Faaliyetlerden Nakit Akisi 50 82 135 208 296
(-) NiS Degisimi -16 -12 -29 -29 -34
(-) Yatinm Harcamalari -32 -46 -54 -73 =77
(-) Azinlik Payi -5 -5 -15 -25 -36
Serbest Nakit Akisi (SNA) -2 18 37 82 148
SNA Bugunki Deger -2 13 21 39 60
SNA Buginku Deger Toplami 131
Ug Deger Biyime Orani %11,5
Ucg Deger 2.630
Ug Buglnkl Deger 1.066
Firma Degeri 1.197
Net Borg -15
Ozsermaye Degeri 1.212

Sirket'in net satislarini tahmin etmek igin 3 ana faaliyet kolu i¢in ayri tahmin ¢alismasi yapilmistir. Her bir
faaliyet kolu igin Sirket'in projeksiyonlari da g6z éniinde tutulmustur.

INA analizi yaparken Sirket'in mevcut yapisi ve potansyeli, sektérel ve makroekonomik beklentiler dikkate
alinmistir. ATP icin 2022 yilindan itibaren hizli bir biyime ile karlihga pozitif etki yapmasi beklenmektedir.
Sirket, halka arz geliri ile birlikte bu bliyiime dénemini 6éne ¢cekmeyi hedefliyor. Bu beklentinin degere etkisi
pozitif olmakla beraber, daha muhafazakar yaklasimla bu beklentiler hesaplamaya dahil ediimemistir. iINA
analizi sonucu ATP igin 1.212 milyon TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Carpan Analizi

ATP FD/FAVOK ve F/K Garpanina Gére Ozsermaye Degeri Hesaplamasi

mn TL 2020 2021T Ortalama (agirhkli)
Tiirkiye Hesaplanan Ozsermaye Degeri 859 619 763
Agirhk %60,0 %40,0
Yurtdis! Hesaplanan Ozsermaye Degeri 1.084 619 1075
Agirlik %60,0 %40,0

Sirket'in 2020 yilinda elde ettidi cironun %51'i Turkiye'den ve %49’u yurtdigi faaliyetlerden kaynaklanmistir. Bu
ciro dagilimi ilerleyen donemde benzer sekilde devam etmesi hedeflenmektedir. Buna gore, Tirkiye ve yurtdigi
carpanlarina esit agirlik verilmistir ve hesaplanan 6zsermaye degeri 919 milyon TL olarak bulunmustur.

Carpan Analizi Yontemi Sonuglari

mn TL Hesaplanan Deger Agirhik
Tarkiye 763 %50,0
Yurtdisi 1.075 %50,0
Sonug 919




SONUGC:

Degerleme Yontemleri Sonuglari

Hesaplanan Ozsermaye

Ozsermaye Degerine

mn TL Degeri| Agirhk Katkisi
Indirgenmig Nakit Akimi Yontemi 1.212| 9%50,0 606
Piyasa Degeri Yontemi 919| %50,0 460
Agirliklandiriimig Ozsermaye Degeri 1.066

Sirket'in halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 1.066 milyon TL olarak hesaplanmistir. Hesaplanan 6zsermaye
degeri dikkate alindiginda, halka arz fiyati 24,0 TL (zerinden %32,4 oraninda halka arz 6ncesi iskonto orani

hesaplanmaktadir.

ATP igin hazirlanmis olan fiyat tespit raporunun kapsamli, net ve anlasilir oldugu géristindeyiz. Bununla

birlikte;

- Carpanlar analizinde yurtici ve yurtdigi benzer sirketlerin, 2022T projeksiyon rakamlarina goére de hesaplama

yapllabilirdi gérisindeyiz.

- Risksiz faiz oranlarinin projeksiyon déneminde daha ylksek alinabilecedi gortsiindeyiz.

Yukarida belirtilen gekincelerimiz disinda halka arz fiyatlarinin makul oldugu gérisindeyiz.



AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak 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 ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshigmndan Ak
Yatirnm higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim ¢alisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya c¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet
tizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik
sebepten dolay1 alicitnin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu
tutulamaz.
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