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Big Medya&Teknoloji A.S.’ye,

Big Medya&Teknoloji A.S. (Eski unvaniyla Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama A.S.) (“Big Medya” veya
“Devralan Sirket”) ile Wisest Yazilim A.S. (“Wisest Yazilim” veya “Devrolan Sirket”) degerini ve SPK’'nin 11-23.2
sayili Birlesme ve Bolliinme Tebligi uyarinca uygun birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasini igeren
Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis bulunmaktayiz. Bu degerleme ¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
I11-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDS) kapsaminda yuratuldigini ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bizim Menkul
Degerler A.S. olarak beyan ederiz.

Bu degerleme galismasi Big Medya ve Wisest Yazilim’in birlesme islemine baz olusturacak degerlerine gosterge
olabilmesi amaciyla Big Medya’nin talebi dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlig, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapilmamistir. Bilerek aldatici, hatali, &n yargili goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gorev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde yarutilmustir. Degerleme ¢alismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagli kalinarak kisisel gikarlari
gozetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme licreti, degerleme galismasinin tamamlanmasindan 6nce tespit
edilmis olup degerleme galismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina hicbir sekilde bagh degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar g¢ikarilmak, ¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya SPK’nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde baskasina dagitiimak Gizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi gz ardi
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin herhangi
bir arastirma yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu ¢alismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger tzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu calismaya dahil
edilmemis olan birgok faktérin de gbz 6niinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yikiimlilik veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme calismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul o6l¢iide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege
aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna glivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya ¢alisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bitiinligiini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glivenilir oldugunu disindigid yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyla gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolim daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkh zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme calismasi, Sirket yetkililerinin sagladig verileri baz alarak Big Medya&Teknoloji A.S. ve Wisest
Yazihm A.S.’nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Wisest Yazilim A.S.’nin Big Medya&Teknoloji A.S.
catisi altinda birlesmesine iliskin hisse degisim oranlari hakkindaki goriisiimizi yansitmakta olup, burada yer alan
tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya basarisi konusunda higbir beyan verilmemistir ve
verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve edilmeyecektir. Birlesmeye konu
sirketlerin projeksiyon déneminde ulasiimasi 6ngoriilen nakit akislarinin ve diger finansal verilerin makul bir
gecmis donemde gerceklesen ilgili nakit akislari ve diger finansal verileri ile uyumlu, tutarli ve bu veriler
cercevesinde 6ngorilebilir oldugunun BMD olarak beyan etmekteyiz.

Bu degerleme ¢alismasinin kullanilmasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayl zararlardan sirketimiz
ve calisanlar hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag
duyulabilecek biitiin verileri iceriyor kabul edilmemelidir.
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Birlesme ve Boliinme Tebligi’'nin 12. Maddesinin 2. Fikrasinda ifade edilen “Birlesmeye esas finansal tablolarina
gore gegmis yil zararlari bulunan bir sirket, sadece bu ge¢mis yil zararlarini karsilayabilecek miktarda 6zkaynaga
sahip bagka bir sirketle birlesebilir.” hikmi Big Medya’nin Wisest Yazilim’i devralmasi suretiyle birlesmesi
isleminde saglanmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve ydntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun ydéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Big Medya’nin deger tespitinde; Maliyet Yaklagimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar
Yaklagimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi ve En Glincel Pay Devir Bedeli dikkate alinmistir.

Big Medya igin adil ve makul oldugunu disiindigumiiz nihai deger gorlislimiz 30 Haziran 2025 itibaryla
2.566.252.373 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistig§inde Big Medya’nin piyasa degeri degisebilecektir.
Ozellikle Borsa Degeri’nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukca Uzerinde yer almasi nedeniyle
agirhklandirmalardaki degisim nihai deger Uzerinde yiiksek etkiye sahiptir

Wisest Yazilim’in deger tespitinde; Maliyet Yaklagimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari ve
Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.

Wisest Yazilim igin her bir degerleme metodolojisi 6zelinde kullanilan varsayimlar dahilinde adil ve makul
oldugunu disiindigiimiz nihai deger goriisimiz 30 Haziran 2025 itibariyla 2.050.678.238 TL’dir. Wisest
Yazilim’in herhangi bir borsaya kote olmamasi sebebiyle hisse senetlerinin borsada islem gormedigi
degerlendirilerek hesaplanan nihai degere %8,8 likidite iskontosu uygulanarak birlesmeye esas piyasa degeri
1.870.000.000 TL hesaplanmistir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Wisest Yazilim’in piyasa degerinin
degisebilecegi gboz 6niinde bulundurulmalidir

Birlesme’ye Esas Piyasa Degerleri

Her iki sirketin birlesmeye esas piyasa degeri asagidaki tablolarda gosterilmekte olup degerlemeye yonelik
varsayimlar ve detaylar isbu raporun ilgili baslklari altinda yer almaktadir.

Big Medya Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2025

Benzer Hizmet Giincel Pay

Metod iNA Carpan Carpan Borsa Degeri Devir Bedeli Ozkaynak
Hesaplanan Deger 1.301.032.654 984.916.130 1.053.392.139 6.060.382.293  520.816.493 11.649.902
Agirhik 30,00% 15,00% 15,00% 30,00% 10,00% 0,00%
Nihai Deger 2.566.252.373
Metod iNA g:::::r: 2;:1:: Borsa Degeri Di:::c;:ez:x Ozkaynak
Hesaplanan Deger 2.069.379.169 3.187.646.653 2.397.770.809 MD MD 924.153.314
Agirhik 40,00% 10,00% 30,00% 0,00% 0,00% 20,00%
Nihai Deger 2.050.678.238
Likidite iskontosu -8,8%
Birlesmeye Esas Deger 1.870.000.000

MD: Mevcut Degil

Birlesme & Hisse Degigsim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Big Medya icin 2.566.252.373 TL ve Wisest Yazilim icin 1.870.000.000
TL hesaplanmistir. Birlesme orani Big Medya icin 0,578473035 ve Wisest Yazilim igin 0,421526965
hesaplanmaktadir. Big Medya’nin sermayesi beheri 1 TL olan 19.559.175 adet paydan olusmakta olup toplam
19.559.175 TL'dir. Wisest Yazilim’in sermayesi beheri 1 TL olan 150.000.000 adet paydan olusmakta olup toplam
150.000.000 TL'dir. Degisim orani 0,095017044 hesaplanmis olup 1 TL nominal degeri olan 1 adet Wisest Yazilim
pay senedi icin 0,095017044 adet 1 TL nominal degere sahip Big Medya pay senedi verilecektir. Sirketlerin
degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan varsayimlar dahilinde hesaplanan degisim oraninin adil ve makul
oldugu kanaatindeyiz.
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Toplamda 150.000.000 adet Wisest Yazilim pay senedi icin 14.252.556,62 adet 1 TL nominal bedelli Big Medya
pay senedi verilecek olup Big Medya’nin sermayesi %72,87 oraninda 14.252.556,62 TL artirilarak 33.811.731,62
TLl’ye yiikseltilecektir.

Big Medya & Wisest Birlesme ve Hisse Degisim Orani 30.06.2025
Sirket Birlesmeye Esas Deger, TL Birlesme Orani  Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani
Big Medya 2.566.252.373 0,578473035 19.559.175 19.559.175 1
Wisest 1.870.000.000 0,421526965 150.000.000 150.000.000 0,095017044
Toplam 4.436.252.373 1

Big Medya Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL 30.06.2025

sy melness] Sermaye Artis Orani Artirilan Sermaye Birlesme Sonrasi Sermaye
Sermaye
19.559.175,00 72,87% 14.252.556,62 33.811.731,62

Kullanilan varsayimlarin degismesi halinde birlesmeye esas olan piyasa degerlerinin degisebilecegi ve bu
durumun birlesme ve degisim oranini etkileyebilecegi g6z 6niinde bulundurulmahdir.

Cekince

Sirketlerin gelecek dénem is planini gerceklestirebilmek icin isbu raporda yer verilen projeksiyonlarda
gorilebildigi Gzere kendi faaliyetlerinden Uretilmesi 6ngoriilen nakit akimlarinin yeterli oldugu anlasiimaktadir.
Bununla beraber sirketlerin kontroli disinda gelisen finansal gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle
ongorilen is planinin gerceklesmesi adina sirketlerin dis kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirket’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngordigu is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gerceklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayllmis olup
gelecek donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye baglh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri lizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2025 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongorilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz mimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme ytukimlilGgimaz bulunmamaktadir.

Bizim Menkul Degerler A.S.
20 Kasim 2025
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1. Birlesmeye Taraf Sirketler Hakkinda Bilgi
1.1. Devralan Sirket: Big Medya&Teknoloji A.S.

Big Medya&Teknoloji A.S. 1988 yilinda istanbul, Tirkiye’de Hir giic Gazetecilik Ticaret Turizm ve Organizasyon
A.S. adiyla kurulmus ve tescil edilmistir. Sirket’in unvani 1989 yilinda Hur - Gli¢ Gazetecilik Ticaret Turizm ve
Organizasyon Anonim Sirketi olarak, 2000 yilinda DOGAN BURDA RiZZOLi DERGI YAYINCILIK VE Pazarlama A.S.
olarak, 2005 yilinda Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama Anonim Sirketi olarak degistirilmis olup isbu rapor
tarihi itibariyle mevcut unvani Big Medya&Teknoloji A.S. olarak degistiriimesine yonelik esas sdzlesme degisikligi
T.C. Ticaret Bakanliginin 08.08.2025 tarihli yazisi ve SPK’nin 24.07.2025 tarih E-29833736-110.03.03-75665 sayili
yazisi ile onaylanmis olup genel kurul siireci baslatilmistir. 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla Grup blinyesinde
istihdam edilen personel sayisi 187 kisidir (31 Arahk 2024: 175).

Ticari Unvani : Big Medya&Teknoloji A.S.

Adres : Altunizade Mh. Kugbakisi Caddesi No:27/134662 Uskiidar, istanbul Tirkiye
Ticaret Sicil Miid./ No : Istanbul / 247338

Tel :(212) 41036 54

Faks :(212) 892 51 25

Kurumsal internet Sitesi : www.doganburda.com

Big Medya, 04 Eylil 2024 tarihinde Dergi Pazarlama Planlama ve Ticaret A.S.'yi (DPP) satin almis olup
sermayesinde %100 pay sahibidir. DPP, 26.07.2002 yilinda istanbul’da kurulmus olup faaliyet konusu yasa ve sair
mevzuat hikumleri gergevesinde dergi pazarlama ve planlama hizmeti ve diger sair islerdir.

Sirket Borsa Istanbul A.S.’de (“Borsa istanbul” veya “BiST”) 28 Mart 2000 tarihinde islem gérmeye baslamistir.
Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’na (“SPK”) kayitlidir ve paylari BiST’te islem gérmektedir. SPK’nin 30 Ekim 2014
tarih ve 31/1059 sayil ilke Karari ile degisik 23 Temmuz 2010 tarih ve 21/655 sayili ilke Karari geregince; Merkezi
Kayit Kurulusu A.S. kayitlarina gore; 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla Dogan Burda sermayesinin %29,99’una (31
Aralik 2024: %29,99) karsilik gelen paylarin “dolasimda” oldugu kabul edilmektedir.

1.1.1. Ortaklik Yapisi

Big Medya’nin 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla esas sermayesi 19.559.175 TL'dir. Bu sermayenin her biri 1 TL
nominal degerli olmak lizere 19.559.175 adet hisseden olusmaktadir. Sermayede pay grubu bulunmamakta olup
bitin paylarin 1 oy hakki bulunmaktadir. Sirket’in 30.06.2025 ve 17.11.2025 tarihi itibariyle KAP’tan temin edilen
ortakhk yapisi asagida yer almaktadir.

Big Medya Ortaklik Yapisi, TL 30.06.2025 17.11.2025
el Nominal  Sermaye Nominal Sermaye
Sermaye Payi Sermaye Payi
Re-Pie Yatirim Holding A.S. 5.370.277,00 27,46% 5.370.277,00 27,46%
Alt Capital Holding A.S. 4.685.706,00 23,96% 4.685.706,00 23,96%
Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Altun Capital GSYF 3.635.440,00 18,59% 2.275.825,00 11,64%
Diger 5.867.752,00 30,00% 7.227.367,00 36,95%
Toplam 19.559.175,00 100,00% 19.559.175,00 100,0%

08.07.2024 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677 adresinde Big Medya tarafindan paylasilan
aciklama asagida yer almaktadir.

“Sirketimizin 19.559.175 Tirk Lirasi 6denmis sermayesinde; Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.'nin (Dogan
Holding) sahip oldugu % 38,22 oranindaki pay (7.474.920 adet pay) ve Burda GmbH'In sahip oldugu %
38,09 oranindaki pay (7.449.670 adet pay) olmak lizere toplam % 76,30 oranindaki payin (14.924.590 adet pay);
Alt Capital Holding A.S. (4.791.998 adet DOBUR payi), Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Altun Capital Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu (3.422.856 adet DOBUR payi), Re-Pie Yatirim Holding A.S. (5.476.569 adet DOBUR payi)
ve Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.'ye (1.233.167 adet DOBUR payi) (Alicilar) yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 10.000.000 Amerikan Dolari bedel (Satis Bedeli) ile satiimasina (islem) yénelik
olarak Dogan Holding ve Burda GmbH ile Alicilar arasinda 08/07/2024 tarihli ‘Pay Devir Sozlesmesi' akdedilmistir.

Alt Capital Holding A.S., Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Altun Capital Girisim Sermayesi Yatirim Fonu, Re-Pie Yatirim
Holding A.S. ve Re-Pie Portféy Yonetimi A.S. ("Ahlcilar") ile Burda GmbH ve Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.
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arasinda imzalanan 8 Temmuz 2024 tarihli Pay Devir S6zlesmesi tahtinda 6ngériilen islem kapsaminda pay devri
18 Eyliil 2024 tarihinde tamamlanmistir. islem sonucunda Alicilar, Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama
Anonim Sirket’i (“DOBUR”) paylarinin %70,01 oraninda pay sahibi olmustur. Boylelikle toplam 14.924.590 adet
DOBUR payi 10.000.000 USD bedelle satin alinmis olup pay basi satin alma fiyati 0,6700 USD hesaplanmaktadir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 26. maddesi ve Pay Alim Teklifi Tebligi (11-26.1) hikiimleri uyarinca
Alicilar tarafindan zorunlu pay alim teklifi yapilmasi ylikimlGligine istinaden, alicilar A1 Capital Yatinnm Menkul
Degerler A.S. araciligiyla 26 Eylil 2024 Sermaye Piyasasi Kurulu'na gerekli bagvuruyu yapmislardir.

Bu kapsamda zorunlu pay alim teklifi 26 Kasim 2024-09 Aralik 2024 tarihleri arasinda yapilmis olup,
tamamlanmigtir.

1.1.2. Faaliyetlere iliskin Bilgiler

Sirket’in faaliyet konusu basin, yayin, tanitim ve haber hizmetleri yapmak ve sunmaktir. Sirket’in yayinlamakta
oldugu dergi sayisi 25 (31 Aralik 2024: 25) olup, bu dergilerin 13 (31 Aralik 2024: 14) tanesi lisans sozlesmeleri
dahilinde yurt disindan alinan isim haklari kapsaminda gikartilmaktadir. Grup’un asagidaki sirketlerle lisans
anlasmalari mevcuttur;

- Axel Springer Auto-Verlag GmbH

- Verlag Aenne Burda GmbH & Co.

- Griner + Jahr International Magazines GmbH

- Hachette Filipacchi Presse S.A.

- Cote Maison

- Hola, S.L.

- Five Monkeys Media

- Camden Media Inc

- Future Publishing Limited

Big Medya’nin portféylinde yer alan dergi markalari asagida yer almaktadir.

Kadin, Saglik, Dekorasyon
burda elele FLLE [Llf -evim  formsanté

e

Ekonomi, Haber

Ekonomist ~ Capital

Magazin, Seyahat, Eglence, Genglik

Bilisim, Bilgisayar

CHIR

Ozel ilgi, Hobi, Mutfak
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1.1.3. Faaliyetlere iliskin Gelismeler

Big Medya blinyesinde, tim pazar icerisinde yayinladigi toplam 2 tane on bes giinlik, 8 tane aylik ve 45 tane diger
cesitli periyotlardaki dergileriyle beraber toplam 55 tane yayiniyla, 2025 yili ilk alti ayinda 570 bin satis adedi
(2024 yili ilk ay1: 787 bin adet) gergeklestirmistir. Sirketin basili pazarda liderliginin stirdigi hesaplanmaktadir.

Sirket yayinlarini gesitli dijital kanallarda satisa sunmaktadir. Bu kanallarin yani sira Sirket'in Dergilix
platformunda dergileri e-kopya olarak paylasiimaktadir.

Bayi satislari dikkate alindiginda sektorlerinde lider konumda olan yayinlar Level, istanbul Life, Evim, Yacht
Tiirkiye, Form Sante, Atlas, Popular Science, All About History ve Hey Girl’dir.

2025 yilinda “All About History Ozel”, “How It Works Ozel”, “Arkeo Atlas”, “Roma imparatorlugu”, “Bilim
Bookazine UFO”, “MineCraft”, “Best of Maison”, “Brides”, “UniCorn”, “insan Anatomisi”, “Gaming”, “Fit
Mutfagi”, “Ev Bahge Riiya Bahgeler”, “Astro Fizik” isimli dergiler Bookazine kategorisinde piyasaya sunulmustur.

Bilim ve tarih kategorisinde gikarilan yayinlarin bu alandaki rekabet glicini artirdigi distinulmektedir.

Satis kanallari ve satis gelistirme:
Dagitim sirketi tarafindan gerceklestirilen dagitim, tanzim, teshir ve yayin transferi faaliyetleri Big Medya
yonetimi tarafindan direkt ya da sectigi yapilarca sirekli denetlenmistir.

Dergilerin satildig1 zincir magazalarin adedi 2025 yili ilk alti ayinda 1.750 adettir. Big Medya’nin bu kanaldan sattig
dergilerin toplam dergi satislarina orani %90’dir. Dergilerin %87’si dagitim sirketinin yaklasik 2.000 adet satis
noktasinda, %130 ise abone ve kurumsal satis olarak okuruyla bulusmustur.

Dergilerin 6zel sayilari www.ozelsayi.dbabone.com adresinden direkt olarak satilmaya baslanmistir.

Ayni dénemde okurlardan gelen 1.261 adet ¢agrinin timd ilgili yerlere aktarilarak cevaplanmasi saglanmis ve
kayit altina alinmustir.

Turkuvaz tarafindan gergeklestirilen satis gelistirme, tanzim teshir ve yayin transferi faaliyetleri Dogan Burda
yonetimi tarafindan da siirekli denetlenmistir. Denetim faaliyetleri Dergi Pazarlama Planlama ve Ticaret A.S.
(DPP) de galismaya devam eden 3 saha yoneticisi ile gergeklestirilmistir.

Dis Yayinlar: 2025 yili ilk alti ayinda portfoy verimliligi analizi sonucunda eliminasyon yapilarak 174 gesit yayin
yaklasik 25,3 bin adet satiimistir.

Reklam
Big Medya Dergi Reklam Pazarlama Departmani’nin yaptig analizlere gore, Tirkiye toplam dergi reklam
pazarinin; 2025 yilinin ilk alti ayinda 278,1 Milyon TL seviyesinde oldugu tahmin edilmektedir.

Sirket’in reklam gelirleri 2025 yilinin ilk alti ayinda 207,9 Milyon TL ile 2024 yili ayni ddnemine gore endekslenmis
256,1 Milyon TL otelenen etkinlikler kaynakli %19 azalis géstermis olmasina ragmen pazar liderligi devam
etmektedir.

Sirket, sorumlu yayincilik anlayisini, kokli markalari ile efektif bir sekilde kombine ederek, kalite ve verimliligini
surdirerek karhlik hedeflemektedir. Dijital medya alaninda ise yatirimlarini sirdirtp gelir gesitliligini arttirmayi
planlamaktadir. Bugiin igin sosyal medya, web ve mobil kanallardan birgok kisiye ulasan Dogan Burda, dijital
faaliyetlerinde 6niimizdeki yillarda etkin bir sekilde erisim sayisini arttirarak, dijital gelirlerin payini yikseltmeyi
hedeflemektedir.

Faaliyette bulunulan cevrede 6nemli bir degisiklik bulunmamakla beraber gerek global gerekse yurt icinde olusan
piyasa dalgalanmalarindan sektér de etkilenmektedir. Sirket hem basili hem de dijital portfoylinde revizeler
yaparak, dalgalanmalara karsi sektorde kendine sagladigi yeri korumaktadir.

Bununla birlikte dijital medya is alaninin gelistiriimesi ve yeni teknolojilerin kullaniimasi ile sirket verimliliginin
arttirilmasi yonilinde calismalara ve karliligi arttiracak planlar uygulanmaya baslanmistir.

Verimliliginin ve karliliginin arttirilmasi yéniinde ¢alismalara baslanmistir

Faaliyetlerle ilgili Ongoriilebilir Riskler
Sektordeki tiraj ve reklam hacimlerindeki dalgalanmalarin yani sira; faiz orani, kur hareketlerine baglh hammadde
ve lisans maliyetleri Sirket’in olaganlsti durumlarda operasyonel riskleridir.
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Mali, Uyum ve Operasyonel Risk Yonetimi:

Sirket maruz kaldigi risklerin olumsuz etkilerini asgari seviyeye indirmeyi amaglamaktadir. Sirket’in karsi karsiya
bulundugu risklerin tanimlanmasi ve tespiti ¢calismalari ile bu risklerin azaltilmasi ve kontrol altina tutulmasina
yonelik risk yonetimi faaliyetleri Sirket list yonetimi ile Riskin Erken Saptanmasi Komitesi koordinasyonunda
ylratilmektedir.

Finansal Risk Yonetimi:

Sirket faaliyetlerinden dolayi, kur riskine maruz kalmaktadir. Sirket, finansal risklerini, yerli ve yabanci
piyasalardaki gelismeleri diizenli bir sekilde takip ederek, Sirket’in faaliyetleri ile ilgili maruz kalabilecegi ya da
kaldigi finansal risklerin seviyesini ve buyukliglinu gozlemlemekte ve yonetmektedir.

Big Medya SWOT Analizi ‘

Guglii Yanlar Zayif Yanlar

Lider pozisyon & pazar payi karhhk sorunlar

Genis ve taninmig portféy Sektorde daralma ve pazar kiigllmesi
Uluslararasi ortaklik avantaji Yiiksek sabit maliyetler

Cok kanalli yayim guicii

Firsatlar Tehditler

Dijital yayin gelirlerinin artirilmasi Dijital medyada yogun rekabet

Nis ve 6zel dergi segmentleri Rakiplerin reklam pazarinda agresif bayimesi
Cocuk ve egitim segmentlerinde potansiyel Yiiksek maliyet baskisi

Yeni organizasyon yapma becerisi ve potansiyeli
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1.2. Devrolunan Sirket: Wisest Yazilim A.S.

Wisest Yazilim Anonim Sirketi (“Wisest Yazilim”) 19.10.2021 tarihinde Ankara’da kurulmustur. Sirket, 518380 sicil
numarasi ile Ankara Ticaret Sicil Mudurligi’ne kayithdir. Sirketin yasal merkezi; S6giit6zi Mahallesi S6gutozi
Caddesi No:2C/17 Gankaya/Ankara’dir. Sirketin iki adet subesi bulunmaktadir, subelere iliskin bilgi asagidaki
gibidir;

Sube-1 Unvani: Wisest Yazilim Anonim Sirketi Gazi Teknopark Subesi Adresi: Bahgelievler Mah. 323/1 Cadde B
Blok Gazi Universitesi Teknokent Binasi No:10/50 B i¢ Kapi No:9 Gélbasi/ANKARA

Sube -2 Unvani: Wisest Yazilim Anonim Sirketi Canakkale Teknokent Subesi Adresi: Cardak Beldesi Tekke Mah.
18 Mart Cad. No: 7 i¢ Kapi No: Z13 Lapseki / CANAKKALE

Wisest Yazihm A.S., tim yazihm gelistirme ve Ar-Ge faaliyetlerini, Turkiye'nin 6nde gelen (niversite
teknoparklarindan biri olan Gazi Universitesi Teknopark yerleskesindeki ofisinde yiiritmektedir.

o Uretim modeli: %100 yazilim tabanli, donanim bagimsiz iiretim yapisi
e Tesis tiirii: Gelismis yazilim gelistirme laboratuvari
Gelistirme Ortamlari:
o Web, mobil, masalsti ve gdmiilu sistem yazilim gelistirme platformlari
o Yapay zeka modelleme ve goriintl isleme icin GPU destekli test ortamlari
o Buyuk veri kiimeleri icin ylksek kapasiteli sunucu ve yedekleme altyapisi
Sertifikasyon ortamlari: I1ISO/IEC 42001, ISO 27001 ve ISO 22301 kapsamindaki test ve denetim
ortamlarina uygunlugu saglanmistir.

Gazi Teknopark biinyesinde faaliyet géstermenin Wisest’e sagladigi baglica avantajlar:

e Akademik is birlikleri: Universite akademisyenleriyle siirekli etkilesim ve proje ortakhgi

e Teknoloji transferi ve AR-GE destekleri: TUBITAK, KOSGEB ve Avrupa Birligi destekli proje yiiriitme
altyapisi

e Vergisel avantajlar: 5746 sayili Kanun kapsaminda gelir, kurumlar ve stopaj vergisi tesvikleri

e  Erisim kolayhgi: Ankara merkezli kamu kurumlarina hizli ulasim imkani

Sirket’in ana faaliyet konusu; 6zel yazihm gelistirmek, yapay zeka ile ¢éziimler Gretmek, sanal gergeklik (VR) ve
artinlmis gerceklik (AR) uygulamalari yapmak, akilli sehir ve 10T ¢ézimleri Gretmek, bulut bilisim ve buyuk veri
¢ozlimleri, siber glivenlik ve veri koruma alanlarinda hizmet vermek ve donanim driinleri, alt yapi, kablo elektrik
kablosu pano switch v.b. Griinlerin alim-satimini yapmaktir.

Sirket, yazilim gelistirme ve 6zel yazilim projeleri olusturma konusunda hizmet veren bir teknoloji firmasidir.
Gelistirdigi ¢o6ztimler, isletmelerin dijitallesme sireglerini hizlandirarak verimliliklerini artirmalarina yardimci
olmayi hedeflemektedir. Projeler, sanal gerceklikten trafik optimizasyonuna kadar genis bir yelpazeye
yayllmaktadir. Her projede kullanici odakli yaklasimiyla, sektordeki en yenilik¢i ve etkili ¢dzlimleri sunmayi
hedeflemektedir.

Sirketin vizyonu; Teknolojinin gliciini kullanarak, global diizeyde inovasyon yapan, sektérdeki en yaratici yazilim
¢o6zimleriyle 6n plana ¢ikan bir lider firma olmak. Kullanicilarin ihtiyaglarina en uygun yazilim ¢éziimleri sunarak,
dijital donilslimi desteklemek.

Sirketin misyonu; Yazilim alanindaki bilgi birikimini ve deneyimini kullanarak, musterilere sirdirilebilir ve
yenilik¢i ¢6ziimler sunmak. Teknolojik trendleri takip ederek, her projede mikemmeliyet ve misteri
memnuniyetini 6n planda tutmaktir. Sirket hizmetlerini ve diger faaliyetlerini, ¢alisanlarinin yariminin yani sira
yonetim kurulu Gyeleri ve disardan saglanilan danismanlar tarafindan out-source edilerek, siirdirmektedir.

Sirket’in raporlama tarihi itibari ile calisan personel sayisi 22 kisidir.

1.2.1. Ortaklik Yapisi

Wisest Yazilim Ortakhk Yapisi, TL 17.11.2025

Nominal Sermaye Oy Hakki
(lazl. Sermaye, TL Payi LR Payi
Muhammet Gérkem KUSGU 150.000.000 100,00% 150.000.000 100,00%
Toplam 150.000.000 100,00% 150.000.000 100%
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Wisest Yazilim’in sermayesi 150.000.000 TL olup her biri 1 TL kiymetinde 150.000.000 adet paya ayrilmistir
(31.12.2024,31.12.2023, 31.12.2022 ve 01.01.2022: Her biri 5 TL 10.000 adet paya ayriimistir.) Sirket sermayesini
50.000 TL'den 150.000.000 TL’ye arttirmis olup, arttirilan sermayenin tamami 6denmistir. S6z konusu sermaye
arttinmi 16.01.2025 tarih ve 11251 sayih Ticaret Sicil Gazetesi ile tescil ve ilan olunmustur.

Sirket’in konsolidasyona tabi, bagli ortakligi bulunmamaktadir.

1.2.2. Faaliyetlere iliskin Bilgiler

Wisest Yazilim, yazilim gelistirme ve 6zel yaziim projeleri olusturma konusunda uzmanlasmis bir teknoloji
firmasidir. Gelistirdigi ¢ozlimler, isletmelerin dijitallesme sireglerini hizlandirarak verimliliklerini artirmalarina
yardimci olmaktadir. 12 kisilik miihendis kadrosu ve 50’den fazla misteri portfoyline sahiptir.

Ana Uriin Gruplari ve Teknolojik Bilesenler

Trafik izleme ve Optimizasyon Sistemleri
e  Gergek zamanl trafik yogunlugu tespiti
e Kamera destekli kavsak analizi
e  Veri tabanli sinyalizasyon kontroli
e Karbon ayak izi ve glizergah optimizasyonu
e  Entegre mobil uygulama bildirimleri (i0S / Android)

Goriintii Tabanl Karar Destek Sistemleri
e Sabit ve mobil kameralardan alinan goériintiler ile:
o Anormal davranis tespiti
o Arag/kisi takibi
o Yiztanima / plaka tanima (FR / PTS)
o Guvenlik skorlama
e  Yapay zeka tabanlh analiz motorlari

Yapay Zeka Destekli Tahminleme ve Ongorii Sistemleri
e Trafik yogunlugu tahminleme
e Sosyal medya ve dijital ierik analizi (SMETT / SOCINT / UYARSIS)
o  Kriz yonetimi ve erken uyari sistemleri
e Trend analizi ve istatistiksel dngori moddlleri

Ziyaretgi ve Personel Takip Sistemleri
e QR kod, NFC ve biyometrik dogrulama altyapilari
e  Ziyaretgi 6n kayit ve gegis takibi
e Personel devam kontrol (PDKS) ve raporlama

Veri Yonetimi ve Biyiik Veri Analitigi
e  Modiiler veri toplama ve saklama sistemleri
e  Cografi Bilgi Sistemi (GIS) destekli analiz katmani
e  PostgreSQL, MongoDB, ElasticSearch tabanli veri kiimeleri
e Dashboard & Raporlama (Grafana, Kibana, Power BI)

Kurumsal Web ve Mobil Uygulama Gelistirme
e  Kurumlara 6zel web portallari
e iOS ve Android tabanli mobil uygulamalar
e React / Flutter / Next.js ile hizli araylz Gretimi
e  Kullanici deneyimi odakli tasarim (UX/Ul)

Siber Giivenlik ve Erisim Kontrol Yazilimlari
e Gulvenlik kamerasi yaziim entegrasyonu
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e  Sunucu/istemci gtivenlik yaziimlari
e Anlik olay bildirimi ve log yonetimi
e Ag glivenlik cihazlari ile yazihm diizeyinde entegre kontrol

1.2.3. Operasyonel Yapi & is Modeli

e Hizmet Yelpazesi: Yapay zekd, biyuk veri analitigi, VR/AR, mobil ve web uygulamalari, akilli sehir
entegrasyonlari gibi ileri diizey teknolojiler sunulmaktadir. Her ¢6ziim, miusteri ihtiyaglarina goére
tamamen oOzellestirilir.

e Temel Yaklasim:

o  Proje-tabanli 6zel gelistirme: Her misteriye 6zel, sektor odakli dijital ¢oztimler.

o Uzun vadeli stratejik ortaklik: Proje sonrasi bakim, giincelleme ve optimizasyon hizmetleriyle
surdirilebilir basar

o ISO uyumu ve kalite giivencesi: ISO/IEC 42001 (Yapay Zeka Yénetim Sistemi) ve 1SO 22301 (is
Strekliligi) sertifikasyonlariyla, teknoloji Gretiminin sorumlu ve giivenli temeller Gzerine insa
edildigi belgelenmis oldu.

1.2.4. Yazilim Gelistirme Siire¢ ve Metodolojisi

Yazihm projeleri, titizlikle tanimlanmis siiregler esliginde yiritilmektedir.

o ihtiyag Analizi — Miisteri odakli, is hedeflerine ydnelik detayli gereksinim tespiti.

e Prototipleme & Ara Dénem Tasarim — Tasarlanan mimarinin prototipleriyle somut testlere dayali
ilerleme.
Cevik Gelistirme (Agile/Scrum) — Kisa dongdilerle gelistirme, stirekli geri dénit ve hiz.
Kalite Giivencesi — Yiiksek test standartlari (birim, entegrasyon, kullanici kabul).
Canliya Alim & Egitimi — Uretim ortamina giivenli transfer, kullanici egitimi ve gegis siireci.
Surdiiriilebilir Destek — Performans izleme, dizenli glincelleme, glivenlik yonetimi ve mdisteri
memnuniyeti.

1.2.5. Operasyonel Siiregler, Uretim Modeli ve Hizmet Akisi

Wisest Yazilim A.S., uctan uca dijital ¢ozimler Gretmek amaciyla tasarlanmis yalin ve gevik bir operasyonel yapiya
sahiptir. Sadece yazilim tabanli Grtinler Gretmesi sebebiyle, donanim tedarigi, fiziksel tiretim, montaj gibi stregler
bulunmaz. Tim Uretim, yazilim gelistirme ortamlarinda gergeklestirilir.

Miisteri ile ilk Temas ve Proje Tanimi (TO Ani)
e ihtiyac Analizi: Proje 6ncesi miisteri ile detayl gériismeler gerceklestirilerek kurumun hedefleri,
operasyonel ihtiyaglari ve beklentileri analiz edilir.
® Proje Tanimi: Projenin kapsami, ¢iktilari, teknik mimarisi ve teslim kriterleri belirlenir.
e Tekliflendirme: Gereksinimlere uygun olarak hazirlanan teknik ve mali teklif sunularak siire¢ baslatilir.

Yazilm Gelistirme Planlamasi ve Uygulama
® Proje Zaman Cizelgesi: Sprint tabanl planlama yapilir. Gelistirme ve test takimlari olusturulur.
e Ekip Organizasyonu: Proje Yoneticisi liderliginde gelistirici, testgi, UX/UI tasarimci ve analist ekipler
atamasi yapilir.
e Dokiimantasyon ve Takip: Tum siregler JIRA/ClickUp gibi proje yénetim yazilimlariyla izlenir.

Yazim Uretim Siireci
e Prototipleme: Uygulama ekranlari ve is akislari disiik maliyetli test ortaminda tasarlanir.
o Kodlama: Mikroservis mimarisiyle gelistirilen ¢oziimler Python, Node.js, React, .NET gibi dillerle
olusturulur.
Test Sireci: Birim, entegrasyon, sistem ve kullanici kabul testleri yapilr.
® |SO Uyumlu Kalite Sureci: Gelistirme siiregleri ISO 9001, ISO 42001 gibi kalite belgeleri cercevesinde
yuratalar.

Yayginlastirma ve Kullanici Gegisi
e Egitim ve Doklimantasyon: Kullanici egitimleri, teknik dékiiman ve kullanim kilavuzlari saglanir.
e Canliya Alim: Uygulama glivenli ve kontrolli bicimde canliya alinir.
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e Versiyonlama ve Yedekleme: Sistemin her versiyonu yedeklenerek gilivenli sekilde saklanir.

Satis Sonrasi ve Miisteri Destegi
e Uzaktan Teknik Destek: Gerektiginde 7/24 teknik destek hatti saglanir.
e Bakim ve Glincelleme: SLA kapsaminda diizenli glincellemeler ve givenlik yamalari sunulur.
e CRM Entegrasyonu: Musteri geri bildirimleri dijital platformlardan toplanir, kalite iyilestirme siirecine
dahil edilir.
Faturalama ve Finansal Siiregler
e Siparis Sonrasi Avans: Blylik projelerde 6n 6deme alinir, kiigik dlgekli islerde ise is sonunda
faturalama yapilir.
e Hakkedisli Projeler: Yillara yaygin islerde, aylik veya faz bazli 6deme plani uygulanir.
e Finansal Takip: Cari takip sistemleriyle 6deme planlari izlenir, gerektiginde musteriyle yeniden
yapilandirma yapilr.
Siirdiiriilebilirlik ve Siirekli iyilestirme
e Sertifikali Stirecler: TiUm operasyonlar ISO/IEC 15504 SPICE ve I1SO 27001 Bilgi Glvenligi gibi
standartlara uygun olarak yuratalr.
e izleme ve Degerlendirme: Gelistirme sonrasi sistem kullanimi, performans metrikleri ve kullanici
memnuniyeti dizenli olarak izlenir.
e Geribildirim Donglist: Her proje sonrasi, kullanicidan alinan geribildirimler ile sistem ve sliregler
optimize edilir.

1.2.6. Sunulan Hizmetler

Ozel Yazilim Gelistirme
"Isinize &zel, esnek ve 8lceklenebilir ¢dziimler."
e  Misteriye 6zgi yazilim projeleri gelistirilir.
e Mevcut sistemlerle entegre calisacak sekilde tasarlanir.
e  Sireg optimizasyonu ve uzun vadeli kullanim kolayligi saglar.

Sosyal Medya Yonetimi ve Ongoriisii
" Dijital Diinyada Gli¢li Sosyal Medya Stratejileri"
e Sosyal medya ve dijital mecralardan anlik veri toplama ve analiz
e Erken sinyal tespiti ile krizleri 5ngdren ve yéneten yapilar
e Yapay zeka destekli icerik tGretimi ve etkilesim optimizasyonu
e Kuruma 6zel itibar skorlari ve karar destek panelleri
e  Esnek, dlgeklenebilir ve modiiler yapida SaaS ¢ozlimler

Yapay Zeka ve Akill Sistemler

"Veriden degere, degerden ¢éziime!"
e  Yapay zeka destekli karar mekanizmalari ve otomasyon sistemleri.
e  Ongoriici modelleme, veri analizi ve nesne tanima gibi ileri seviye uygulamalar.
e  Glvenlik, savunma ve kurumsal yonetim odakh ¢éziimler.

Sanal Gergeklik (VR) Uygulamalari
"Gergegin otesinde deneyimler."
e  Egitim ve similasyon amagl VR uygulamalari.
e Tasarim, prototip ve metaverse tabanli ¢coziimler.
o Yiksek etkilesimli ve kullanici odakli sanal ortamlar.

Akill Sehir ve 10T Céziimleri

"Sehirler icin daha glivenli ve akilli altyapilar."
e |oT tabanli veri toplama ve yonetim sistemleri
o Akilli trafik, glivenlik ve enerji ¢oziimleri
e Belediye ve kamuya yonelik entegre sistemler

Bulut Bilisim ve Biiyiik Veri Céziimleri

5008 e




Big Medya & Wisest Yazilim Uzman Kurulus Raporu

"Bilgileriniz glivende, altyapiniz koruma altinda."

Ag glivenligi ve sizma testleri

Veri sifreleme ve yedekleme ¢ozlimleri
Kurumsal glvenlik politikalarinin olusturulmasi

Siber Giivenlik ve Veri Koruma
"Sehirler igin daha glivenli ve akilli altyapilar.”

loT tabanli veri toplama ve yonetim sistemleri
Akilli trafik, glivenlik ve enerji ¢oziimleri
Belediye ve kamuya yonelik entegre sistemler

Teknoloji Gelistirme ve Entegrasyon
"Mevcut sistemlere yenilik"
Donanim ve yazilim altyapilarinin uyumlu sekilde gelistirilmesi.
Kurumlara 6zel teknoloji entegrasyonu ve modernizasyon projeleri.
inovatif ve siirdiriilebilir teknoloji stratejileri.

Wisest Yazilim 2025 Devam Eden Projeler

No Proje Adi Kategori Durum Proje Agiklamasi
Trafik izleme Bu proje kapsaminda, trafik isiklarina yerlestirilecek kameralar ile anhk trafik yogunlugu tespit
ve edilecek ve mevcut online trafik servisleriyle entegre bir sistem kurulacaktir. Boylece, kazalar gibi
. Devam ongorilemeyen yogunluklar da dikkate alinarak kapsaml bir trafik izleme altyapisi olusturulacaktir.
1 | Optimizasyon | Yazilim . S - N . . . .
. L ediyor Mevcut servislerin (Google ~10 dk, Apple ~5 dk) gecikmeli ve maniptilasyona acik veri sorunlari bu
Sls.te.rT.'nmn . sistemle agilacaktir. Toplanan verilerle, en kisa yol algoritmalari kullanilarak kullanicilara en hizl ve
Gelistirilmesi diisiik karbon ayak izine sahip glizergah énerileri sunulacaktir.
SMETT (Sosyal
Medya, . SMETT, sosyal medya ve dijital platformlardan toplanan verileri yapay zeka ile analiz ederek erken
Etkilesim ve On Kabul | sinyal tespiti ve trend dngériisii yapan bir strateji platformudur. Kurumlara gelecekteki yénelimleri
2 Yazilm N . . IR N N ;
Trend Asamasinda | gérme, firsatlari belirleme ve proaktif karar alma imkani saglar. Moddler yapisi sayesinde farkli
Tahminleme sektorler icin 6zellestirilebilir, abonelik bazli SaaS modeliyle ticarilestirilir.
Platformu)
SOCINT (Sosyal
7eka Destekli B SOCINT, sosyal medya ve haber kaynaklarini gergek zamanl tarayarak dijital gérunrlik, itibar
A . On Kabul | yénetimi ve otomatik icerik iretimi saglayan bir yapay zeka tabanli platformdur. Kurumlar igin
3 | Igerik Takip ve | Yazilim - L T o .
L Asamasinda | icerik stratejilerini optimize eder, krizleri erken asamada tespit eder ve departman bazl karar
Uretim destek panelleri sunar. SaaS modeliyle dlgeklenebilir bir gelir yapisina sahiptir.
Platformu)
UYARSIS (Uyari UYARSIS, sosyal medya ve dijital mecralardaki algi degisimlerini ve kriz sinyallerini gercek zamanli
ve Algi On Kabul | izleyen ve analiz eden bir platformdur. Kurumlara dijital itibar skoru ¢ikarir, krizleri dngériir ve
4 . Yazilim . . o i R . S s
Yoénetim Asamasinda | otomatik aksiyon 6nerileri sunar. Kamu, 6zel sektér ve siyasal kampanyalar icin 6zellestirilebilir,
Sistemi) proaktif kriz yonetimini kolaylastirir ve SaaS modeliyle pazara sunulur.

WISEST YAZILIM A.S. SWOT ANALIzi

Giiglii Yonler

Yapay zeka, artirilmis ve sanal gergeklik, mobil uygulama gelistirme ve 6zel yazilim ¢odziimlerine

odaklanma; teknolojiye yon veren alanlarda faaliyet gostermeyi ve sektorde fark yaratmayr miimkdin
kilmaktadir.

Gazi Universitesi Teknokent biinyesinde yer almasi, Ar-Ge calismalarina bilimsel bir derinlik

kazandirmakta ve Universite-sanayi is birliklerine agik olmayi saglamaktadir.

Uluslararasi diizeyde sahip oldugu etik, sirdirilebilir ve stratejik yapay zeka sertifikalarinin bulunmasi,

hizmetlerin kiiresel standartlarla uyumlu olmasini ve glivenilirligi artirmasini mimkin kilmaktadir.
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e  Misteri ihtiyaclarini odagima almasi ve sektore 6zgl ¢6ziimler sunma yaklasimini, farkh sektorlerde
etkin yazihm tretimi gergeklestiriimesine olanak tanimaktadir.

e Yerli ve 06zglin yazihmlar gelistirmeye oncelik verilmesi, hem ulusal yazilim ekosistemine katki
sunulmasini hem de devlet desteklerinden yararlaniimasini kolaylagtirmaktadir.

Zayif Yonler

e Marka bilinirliginin heniliz sektdr geneline yayllmamig olmasi, daha genis bir muisteri tabanina
ulasiimasini sinirlayabilmektedir.

e  Mali yapi ve operasyonel biyukliige dair kamuya acik bilgilerin sinirli olmasi, yatinmcilar ve is ortaklari
nezdinde degerlendirme yapilmasini zorlastirabilmektedir.

e Dijital iletisim kanallarinda yer alan igeriklerin detaylandiriimamis olmasi, sunulan hizmetlerin
kapsaminin disaridan yeterince anlagiimasini engelleyebilmektedir.

e Referans projeler, basari hikayeleri ve miusteri deneyimlerinin sinirl paylasilmasi, potansiyel
miisterilerin gliven duymasinda gecikmelere neden olabilmektedir.

Firsatlar

e Yapay zek, akilli sistemler ve VR/AR teknolojilerine olan talebin diinya genelinde artis gdstermesi, bu
alanlara yatirim yapilmasini stratejik olarak daha degerli hale getirmektedir.

e Egitim, saglk, insaat, savunma gibi sektorlerin dijitallesme sireglerine katki saglanmasi, Uriin ve
hizmetlerin farkli pazarlara agilmasini kolaylastirmaktadir.

e Yerli yazihm Uretiminin devlet politikalariyla destekleniyor olmasi, Ar-Ge ve (riin gelistirme faaliyetleri
icin ek kaynaklara ulagilmasini miimkiin kilmaktadir.

e Uluslararasi alanda kazanilan belgeler ve yetkinliklerin artmasi, kiiresel pazarda daha gérinir olmayi ve
yurt disi agilimini desteklemektedir.

e Universitelerle gelistirilecek is birliklerinin artmasi hem teknik kapasitenin biyiitiilmesine hem de
nitelikli insan kaynagina erisim saglanmasina olanak tanimaktadir.

Tehditler

e  Yazihm ve teknoloji sektoriiniin hizla biylimesi ve yogun rekabetin varligi, pazardaki konumu korumayi
zorlastirabilmektedir.

e Teknolojinin siirekli olarak yenilenmesi, stirekli Ar-Ge yatirimi yapilmasini ve Sirket’in glincel tutulmasini
zorunlu kilmaktadir.

e Ekonomik belirsizlikler, doviz kurlarindaki dalgalanmalar ve disa bagimli donanim maliyetleri gibi
unsurlar, finansal planlamayi zaman zaman zorlastirabilmektedir.

e Nitelikli yazihm gelistiricilerine olan yogun talep, insan kaynagina erisimi ve elde tutulmasini
zorlastirabilmektedir.

e Kamu ve 6zel sektor projelerinde karsilasilan blrokratik stireglerin uzunlugu, bazi firsatlarin zamaninda
degerlendirilmesini engelleyebilmektedir.
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1.3. Sektor
1.3.1. Medya Sektorii

Bu sektor Turkiye’de 6zellikle 90’1 yillarin basindan itibaren TRT eliyle yiritiilen devlet tekelinin “de facto” olarak
yikilmasi, 6zel radyo ve televizyonlarin hayata gegmesi, yeni iletisim mecralarinin katihmi ile yeni bir olusum
icerisine girmistir. Bu olusumla birlikte diinyanin pek ¢ok yerinde oldugu gibi bu yeni medya diizeni, glinimiizde
gerek ticari kaygilar gerekse kurumsal giic kazanma anlaminda ticari isletmelerin faaliyet gosterdigi yeni bir
ekonomik aktor haline de gelmistir. Tlrkiye'nin demografik yapisina, televizyon alicilarinin sayisina bakildiginda
radyo televizyon yayincihiginin kamuoyunun yaklasim ve kararlarina ne denli etkili oldugu ortaya ¢ikacak ve bu
sektdriin neden bir cazibe alani haline geldigi anlasilacaktir. Ote yandan giiniimiizde sosyal ag paylasimi dylesine
etkin bir hale ulagsmistir ki neredeyse Ulkelerin kaderlerini bile degistirme noktasina gelmis olup, ayni durum
radyo ve televizyonlar icin de gecerlidir. Ozellikle televizyonlar, hayatin icine dylesine girmistir ki bireyler artik
ahiskanliklarini, yagam tarzlarini, televizyon programlarina uygun olarak diizenlemeye baslamiglardir. 2012 yilinda
RTUK’iin yaptigl kamuoyu arastirmasinda Tiirk insaninin biiyiik bélimiiniin giinde 3 saatten daha fazla bir siireyi
televizyon karsisinda gegirdigini gostermektedir. Radyo televizyon yayincilik sektoriiniin ¢agimiz toplumlari igin
ve diger baska sektorlerden 6nemli olmasi elbette siyaset ve sosyal diinyaya etkisinin diger baska sektorlerden
daha gicli olmasi ile agiklanabilir. Ayrica medya sektériini kontrol altina alarak toplumun dislinceleri ve algilari
Uzerinde etkili olma yaklasimi ve baska faaliyet alanlarinda gii¢ kullanimini kolaylastirmasi da radyo ve
televizyonculugu vazgecilmez kilar. Tirkiye’nin hizla bir tiketim toplumuna dénismesine kosut olarak, blyik
sermayenin, ciddi karlarin elde edildigi bu sektore sadece tecimsel kaygilarla girdigi gercegini de inkar edemeyiz.
Tirkiye'de radyo televizyon yayinciliginin tarihi gelisimini doért béliim altinda gérmek gerekir. 1926-1936 dénemi
1937-1960 dénemi, 1961 Anayasasi donemi, 1982 Anayasasi dénemi.

Diinyada ve Tiirkiye’de Medya: Bugiinii ve Gelecegi

Giderek hizlanan sayisallasma egilimi, hemen her sektérde oldugu gibi yayincilik sektériinde de etkisini ciddi
sekilde hissettirmis; mecralara yonelik tespit ve beklentilerin icerik Gretiminden ¢ok bunlarin iletimine
odaklanmasina sebep olmustur. Son yillarda ise igerigin 6nemi tekrar 6n plana ¢ikmis hem igerik Gretimi hem de
iletim metotlari ayni 6nem derecesinde ele alinmaya baslanmistir. Bunun sonucu olarak da geleneksel medya
hizmet saglayicilari arasinda yer alan radyolar ve televizyonlar, yeni dagitim yontemlerinden de faydalanmak
suretiyle cazibesini korumaktadir. Radyo ve televizyonlarin yani sira internet tizerinden iletim yapan platformlarin
da 6zgin icerik Gretimine agirlik vermeye basladigl gozlemlenmektedir.

Dianya genelinde o6nceki yillarla karsilastirildiginda, tim dinleyicilerde radyo erisim oranlari degiskenlik
gdstermezken, geng dinleyicilerin erisim oranlarinda bir miktar disiis gdzlemlenmektedir. istege bagl izleme
platformlarinin her gegcen giin gelismesi ve sayisinin artmasina karsilik televizyon mecrasinda canli izleme egilimi
glcini korumaktadir. Avrupa genelinde hem tim kisilerde hem de gengler arasinda izleme orani %90'Iin
Uzerindeki seyrini sirdirmektedir. Bunun yaninda ‘ayni giin zaman kaydirmal’’ ve ‘zaman kaydirmal’’ izleme
oranlarinda ise artis egilimi hizlanmaktadir.

internet (izerinden icerik sunan platformlarin yayginlasmasi egilimi dogrultusunda bircok medya kurulusunun,
iceriklerini internet Gzerinden dogrudan son kullaniciya sunan platformlar olusturduklari gozlemlenmektedir.
Ornegin Disney’in, Netflix ile olan anlasmasini sonlandirarak, kendi icerigini internet lizerinden sunacak bir
platform olusturmak Gzere bir teknoloji firmasini satin aldigi bilinmektedir.

Dagitim platformlari kullanici verilerini paylasmaya yanasmadigindan, bu yolla medya kuruluglarinin kullanici ile
dogrudan iletisim kurmasinin ve bunlari isleyerek kullanici odakl icerik tiretmesinin énii agilmis olacaktir. Ote
yandan reklam verenlerin, reklam engelleme araglarini en ¢ok kullanan geng, ¢alisan, iyi egitimli ve yiksek gelire
sahip kitleye ulasmak igin, kolayca engellenemeyecek reklamlara yonelmeleri beklenmektedir. Bu sebeple en hizli
bilylyecek reklam kategorileri arasinda mobil reklamlar ve uygulamalar ile sosyal medya fenomenleri araciligiyla
yapilan reklamlar érnek olarak sayilabilir.

Karasal Ortamdan Yapilan Yayinlar:

Kuruluslarin karasal ortamdan yayin yapmak iizere 1995 yilinda Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)’na yapmis
olduklari basvurulari degerlendirilerek, yapilacak siralama ihalesine kadar, 6112 sayili Kanunun Gegici 4’Unci
maddesi kapsaminda; sadece miilga 3984 sayili Radyo ve Televizyonlarin Kurulus ve Yayinlari Hakkinda Kanunun
gecici 6'nci maddesi uyarinca karasal ortamda yayinda olan radyo ve televizyon kuruluslarinin, RTUK tarafindan
yayin yapmalarina misaade edilmis olan yerlesim yerleri ile sinirli olmak kaydiyla, yayinlarina devam etmelerine
izin verilmistir. Bu kapsamda, 6112 sayili Kanunun yayimlanmasindan sonra yasal diizenlemeler dogrultusunda
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ve RTUK kayitlari esas alinarak yapilan calismalar sonrasinda, karasal ortamdan yayin yapan kuruluslarin yayin
yapabilecekleri yerlesim yerleri ve yayin frekans/kanallari tablo halinde RTUK internet sitesinde yayimlanmistir.

Uydu yayinlari;

Uydu yayinlari, yayin hizmetinin uydu ortamindan sifreli veya sifresiz olarak alicilara iletilmesiyle yapilan yayin
olarak ifade edilmektedir. Uydu ortamindan yayincilik tilkemizde en yaygin yayin yontemlerinden birisidir. Yayin
iletiminin kolayligi, bir uydu Gzerinden genis bir cografyanin kapsanarak kaliteli bir sekilde pek ¢ok yayinin ayni
anda izleyicilere iletilebilmesi, uyduyu diger yayin iletim ortamlari arasinda daha avantajli kilmaktadir.
Halihazirda, uydu ortamindan yapilan yayinlara yénelik yayin lisans islemleri ile altyapi ve platform igletmecilerine
yonelik islemler, 15/06/2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Radyo ve Televizyon Ust Kurulu
Uydu Yayin Yonetmeligi” kapsaminda yurutiilmektedir. Uydu ortamindan yayin hizmeti sunmak isteyen medya
hizmet saglayici kuruluslarin yayin lisans talepleri, Ust Kurul mevzuat cercevesinde degerlendirilerek ve yerinde
denetim de yapilarak yiikiimliiliiklerini yerine getirdigi tespit edilen kuruluslara Ust Kurulca 10 (on) yil siireli uydu
yayin lisansi verilmektedir. Uydu ortamindan yapilan yayinlari dogrudan izleyicilere ulastiran veya platform
isletmecilerine kapasite tahsis eden uydu altyapi isletmecileri ile uydu platform isletmecilerinin yayin iletim
yetkilendirme islemleri ve verilen yetki ¢ercevesinde yayinlarin iletiminin takibi, anilan yénetmelik hikimleri
gergevesinde Ust Kurulca yapiimaktadir.

Kablo Ortamindan Yapilan Yayinlar:

Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK) tarafindan yapilan diizenlemeler gergevesinde, 1997 yilindan itibaren
kablo ortamindan yapilan yayinlara yonelik yayin lisans ve izinleri verilmeye baslanmistir. 6112 sayili Kanunun
ylrirliage girmesi ile kablo ortamindan yapilan yayinlarla ilgili ikincil mevzuat yeniden diizenlenmis, bu cercevede
“Radyo ve Televizyon Ust Kurulu Kablolu Yayin Yénetmeligi”, 15.06.2011 tarihli ve 27965 sayili Resmi Gazetede
yayimlanarak yururlige girmistir. Kablo ortamindan yapilan kablolu TV yayinlari ve IPTV yayinlari ile ilgili yayin
lisans islemleri anilan yénetmelik hiikiimleri ile diizenlenmektedir. Ayrica bu yayin hizmetinin iletim altyapisini
isleten altyapi isletmecileri ile platform isletmecilerinin (cok sayida yayin hizmetini bir veya birden fazla sinyal
héline getirerek uygun ortamlardan sifreli ve/veya sifresiz olarak izleyicinin (abonelerin) alacagi sekilde iletimini
saglayan kuruluglar) yayin iletimi igin yetkilendirme islemleri de ayni yonetmelik hiikimleri gcercevesinde
surdirilmektedir. Kablo ortamindan radyo veya televizyon yayin hizmeti sunmak isteyen medya hizmet saglayici
kuruluslarin yayin lisans talepleri, RTUK mevzuati ¢ercevesinde degerlendirilmekte ve yerinde teknik denetim
yapilmaktadir. Yiikiimlaliiklerini yerine getirdigi belirlenen kuruluslara RTUK tarafindan “Cok iI” (radyo veya
televizyon) veya “Tek iI” (radyo veya televizyon) olmak iizere, 10 (on) yil siireli kablolu yayin lisansi verilmektedir.
Bu yayin lisansini alan yayinc kuruluslar kablo platformu Uzerinden kablolu TV hizmetini, IPTV platformu
izerinden de IPTV hizmetini sunabilmektedir.

IPTV Yayinlari:

Yeni teknolojik gelismeler ile sifreli/sifresiz TV yayinlarinin ve depolanan ses ve goriinti bilgilerinin IP paketlerine
donisturilerek genis bant iletim alt yapisi Gzerinden son kullaniciya ulastiriimasini saglayan IPTV, sayisal
televizyon yayinlarinin mobil cihazlarda izlenmesini saglayan yeni yayincilik alanlari ile ilgili dizenlemeleri
giindeme getirmistir. Bu cercevede, 15.06.2011 tarihinde yayimlanan Radyo ve Televizyon Ust Kurulu (RTUK)
‘Kablolu Yayin Yonetmeligi’ ile kablolu yayin lisansi alan medya hizmet saglayici kuruluglarin hem kablolu yayin
hem IPTV yayini yapmalari mimkin olmustur. S6z konusu Yonetmelik kapsaminda IPTV yayini veya kablolu yayin
yapmak {zere miracaat eden kuruluslarin lisans miiracaatlari, mevzuat c¢ergevesinde degerlendirilmekte,
ylkimliliklerini yerine getiren kuruluslara RTUK tarafindan 10 (on) yil siireli yayin lisansi verilmektedir.

Tiirk Radyo ve Televizyon Yayinciliginda Yogunlasma

Yogunlasma, az sayida tesebbisiin toplam satislar, varliklar veya istihdam gibi dlcitlere gére ekonomik faaliyetin
blyutk kismini elde tutmalari durumudur. Radyo ve televizyon yayinciliginda yogunlasma, yatay, dikey ve ¢apraz
olarak ti¢ boyutta incelenebilir. Radyo ve televizyon yayinciliginda yatay yogunlasma ulusal ve uluslararasi medya
pazarindaki sirketlerin ayni anda radyo, televizyon, istege bagl yayin, film, mizik, e-gazete, e-dergi, e-kitap gibi
alanlarin bir kisminda ya da hepsinde birden faaliyet géstermesidir. Bunun kadar dnemli olan bir diger boyut ise
radyo ve televizyon yayincihiginin igerik ve sunusunun olusturulmasi ve gelistirilmesi, Gretimden kanal kontroliine,
dagitimina ve tiiketimine kadar olan deger zinciri boyunca olusan dikey yogunlasmadir. Ozellikle televizyon
vayinciliginda konsept ve program gelistirme, icerik Uretimi ve haklarin yonetimi, kanallarin paketlenmesi ve
kontrolii, kodlama, sikistirma ve paketleme, uydu, kablo ve karasal iletim yoluyla dagitma ve tiketim faaliyetleri
belli sirketlerde toplanmaktadir. Capraz yogunlasma diger yogunlasma tiirlerine nazaran daha yakin bir zamanda
ortaya ¢cikmistir. Capraz bitiinlesme ya da ¢apraz sahiplik terimiyle de ifade edilen bu yogunlasma tirinde, belirli
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bir arag Uzerindeki kontrollerini birlesme ya da satin alma yoluyla gliclendiren biyik sirketler, farkh sektorlere
de el atarak kontrol alanlarini genisletebilmektedirler. Tiirk medyasindaki sikintilar 6zellikle ekonominin
bozuldugu 80’lerde ortaya ¢ikmis ve o donemde basin sermayesi zora girmistir. 24 Ocak 1980 kararlari ile basina
verilen siibvansiyonlar kesilmis ve finansal destege ihtiya¢ duyulmustur. Bu durum biiyik holdinglerin basina
istirakine yol agmis ve bircok holding gazete sahibi olmustur. Ticari televizyonlarin 90’larda yayin hayatina
baslamasi ile basina hakim olan biydk ailelerin olusturdugu Turk medyasi, medya disindaki biyik sermaye
gruplarinin hakim oldugu bir sektére donliismustir. Tirk medyasinda ortaya c¢ikan gapraz yogunlasma bu
donemde baglamistir. Turkiye’de medya sahiplik yapisindaki degisme, bilyliyen ekonominin bir sonucu olarak
ortaya ¢tkmigtir. 1990’ yillarda, Turkiye’de 6zel kanallarinin sayisi giderek artmig ve birkag medya grubu sektére
hakim olmaya baslamistir. 1990 sonrasi dénemde g¢apraz yogunlasmalar ile gazete, radyo ve TV sahiplerinin
finans, eneriji gibi sektorlerde de kuruluslara sahip olduklari gérilmistiir. 2001 krizi medyayi da biyiik olglide
etkilemis ve bu sektorde ciddi issizlige sebep olmustur. Medya sahiplerinin bankalarina el konulmasi medyada
sahiplik yapisinin tekrar degismesine neden olmus ve yabanci sermayenin de istiraki ile yeniden sekillenmistir.
Radyo ve televizyon yayinciligl beklenildigi ya da gerektigi kadar kar getirmese de medyanin maddi kazancin
disinda sundugu kitlelere ulasabilme, onlara istenilen mesaji verebilme, etkileyebilme, bundan dolayi iktidar glict
kullanma, paylasma, rakiplerine ya da siyasi erke karsi kullanabilme gibi durumlar, onu vazgegilmez kilmaktadir.
Bunun sonucu olarak hem yatay hem dikey hem de ¢apraz yogunlasmayi 6nlemek igin bir¢ok tlkede hukuksal
diizenlemelerin yapilmasina karsin yogunlasma egilimlerinin 6niine gegilememistir. Ancak Tirkiye’de radyo
televizyon yayinciliginda yogunlasmayi 6nlemek amaciyla diizenlemeler iceren 6112 Sayili Kanun’un yayimlandigi
yil olan 2011 yilindan bugline kadar hazirlanan ticari iletisim geliri raporlarinda sektoériin toplam yillik ticari
iletisim gelirinin %30 unu asan gercek ve tizel kisilerin bulunmadigi gérilmustr.

1.3.2. Kisaca Dijital Reklam ve Pazarlama Sektorii

Dijital reklam ve pazarlama sektdriniin endistri birligi olan IAB Europe’in 2023 AdEx Benchmark Raporu'na gore,
Rapora gore, Avrupa’daki dijital reklam pazari 2023 yilinda %11,1 biyiiyerek 96,9 milyar euro ile tim zamanlarin
en ylksek pazar degerine ulasti ve bliyliime orani agisindan %7,3'lik yillik biyiimeye sahip olan ABD pazarini
geride birakti.

Rapora gore, dijital reklam yatirimlarinin buyukligine gore 29 Ulke arasinda 8'inci pazar olan Tirkiye, %118'lik
rekor bilyiime oraniyla 2022'de oldugu gibi 2023'te de en fazla biylyen tlke konumundadir. Turkiye'nin de iginde
bulundugu 13 pazarda cift haneli biiyiime gergeklesirken, Avrupa dijital reklam yatirimlarinin %69'unu ingiltere,
Almanya, Fransa, ispanya ve italya olusturdu.

AdEx Benchmark'a gore Turkiye'deki dijital reklam yatirimlarinin biyukligii 2023 sonu itibariyla 3 milyar 476
milyon avroya ulasti. Turkiye, enflasyondan arindirilmis %50 buyime oraniyla Avrupa ortalamasindan 4,5 kat
daha fazla biyime kaydetti. Gorlintllu reklam yatirimlari Avrupa genelinde %13 biyirken, %18 biylyen sosyal
medya yatirimlarinin gérintali reklamlar igindeki payr %48'e yiikseldi. Bu pay Tiirkiye'de %59 olarak gercgeklesti.

Formatlara gére 2023 yili bliyime oranlarina bakildiginda, Tirkiye %180 blyimeyle videoda, %215 biyimeyle
ses reklamlarinda ve %91 blylimeyle arama motoru reklamciliginda Avrupa'da ilk sirada, %131 blylmeyle
goruntull reklam kategorisinde 2'nci sirada yer aldi.

Deloitte’nin Tiirkiye’de Tahmini Medya ve Reklam Yatirimlari 2024 ilk 6 Ay Raporu’na gére Tiirkiye’de 2024'in ilk
yarisinda dijital medya yatirimlari 66 milyar 340 bin TL'ye ulagsmis ve toplam medya yatirimlari iginde %71,2’lik
bir paya sahip olmustur. Video reklamciligi, gésterim reklamlari ve arama motoru kategorileri, dijital medya
yatirimlari igcinde en biyik paya sahip kategoriler olarak, gecen yilin ayni donemindeki yerini korumaktadir.

Turkiye'de dijital medya yatirnmlari, format bazinda dagihm, (Milyar TL)
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Dijital medya reklamlarinin %78,5’i mobil cihazlarda gerceklesmektedir.

Turkiye'de dijital medya yatirimlari, platform tiiriine goére dagihm, 2024 ilk 6 ay (Milyar TL)

Mobil PC
Video 4,88
Gosterim ya da tiklama bazh 4,27
Arama motoru m
ilan Sayfalari 1,16
Influencer l 0,34
Diger 0,98

2023 yilinda yasanan deprem ve ekonomik zorluklarin medya yatirimlarini olumsuz etkiledigi, ancak 2024 yilinda
hizli bir toparlanma yasandig1 gdzlemlenmektedir. Video reklamciligi, dijital icerik tiiketimindeki artisa paralel
olarak %167 oraninda bliylyerek, dijital medya yatirimlari icinde gecen seneye yakin bir oranda %34’lik pay
almistir. Dijital Ses, Connected TV (Smart TV ve oyun konsollarinda internet baglantisiyla yayinlanan video
icerikleri), e-posta ve Oyun ici Sponsorluk yatirimlarinin toplami dijital medya yatirimlari icinde %6 pay alarak
%27 bliyiime kaydetmistir. Dijital ses ve podcastler 6zellikle geng kitleler arasindaki popiilariteleri sayesinde
%175 oraninda bliyiimis, Connected TV ise %283 gibi ylksek bir bliylime orani yakalamistir. Sosyal medya ise,
%168,67 oranindaki biylime ile dijital medya yatirimlari igindeki %45,32'lik payini koruyarak, etkilesimli ve
dogrudan iletisim stratejilerinde en ¢ok tercih edilen mecra olmaya devam etmektedir. Influencer (sosyal medya
etkileyicileri) pazarlamasi yatirimlari ise %87 oraninda biytyerek 3 milyar 190 milyon TL'ye ulasmis ve toplam
yatirimlar icindeki %5'lik payini almistir.

Tirkiye'de diger  dijital yatirim alt kirthmlari medya yatirimlan, (Milyar TL)
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1.3.3. Bilisim Teknolojileri Sektorii

Glnumuzde sirketler, is slireglerini optimize etmek ve verimliligi artirmak adina yapay zeka teknolojilerini daha
fazla kullanmaktadir. Sektore 6zgl gereksinimleri karsilamak lizere tasarlanmis bulut hizmetlerinin kullanimi her
gecen glin artmaktadir. Son yillarda is stireglerinin otomatiklestirilmesi igin kullanilan yapay zeka teknolojileriyle
birlikte, insan etkilesimini minimize etmeyi amaglayan hiperotomasyon giindeme gelmistir. Gin gectikce
farkindahgin artmasiyla sirketler teknoloji giindemlerine sirdirulebilirligi entegre etmeye baslamistir.

Teknolojik gelismeler, Al altyapili sistemlerin her zamankinden daha yaygin ve kolay sekilde saglanmasina olanak
tanimaktadir. Sirketler, sureg akiglarinin otomatiklestirilmesi yoluyla isletme verimliligini artirmak ve maliyetleri
diisiirmek amaciyla Al kullanmaktadirlar. Ornegin, Al destekli sohbet botlar sirketlerin siire¢ maliyetlerini %30’a
kadar dislirmelerine olanak saglar. Ayrica yapay zeka stratejisi olan sirketlerin, bu alanda bir stratejisi olmayan
sirketlere kiyasla hedeflerine ulagsma ihtimali 1,7 kat daha fazladir.

Uretken yapay zeka (Generative Al) teknolojisinin de gelismesiyle, yapay zekayi yardimci teknoloji olarak kullanan
sirketler uygulama gelistirme siresini kisaltmaktadir. Uretken yapay zekd, 6grendigi verilerin ozelliklerini
yansitan, ancak tekrar etmeyen yeni veriler Uretir. Bu sireg icin, mevcut verileri 6grenebilir. Gorlinti, video,
miizik, konusma, metin, yazilm kodu ve {riin tasarimlari gibi cesitli yeni icerikler tretebilir. Uretken Al'in kod,
tasarim ve yazilar gibi zaman gerektiren isleri saniyeler iginde yapmasinin ekonomik ve sosyal etkilerinin kisa
vadede kendini gdstermektedir.

ChatGPT ve DALL-E gibi uygulamalarin kullanimi yayginlasmakta; kod, yazi, video, simiilasyon ve diger ciktilar
yapay zeka tarafindan uretilebilmektedir.

Sirketlerin Yapay Zeka Yatirimlari (Mn $)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
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2025’e kadar Uretken yapay zekd tarafindan dUretilen verilerin, tim verilerin %10’unu olusturmasi
beklenmektedir. 2025’e kadar, buyik kuruluslardan gelen pazarlama mesajlarinin %30’unun Al tarafindan
Uretilecegi ongorilmektedir. 2027 yilina kadar dreticilerin %30'unun Griin gelistirme verimliligini artirmak igin
Uretken yapay zeka kullanmasi beklenmektedir.

Yapay zekanin degeri artik tartisiilmazken, giindem artik yapay zekanin en verimli nasil kullanilabilecegi haline
geldi, verimliligi artirma noktasinda da ¢alisanlarin ve kullanicilarin yapay zekaya giiveni kritik 5nem tasimaktadir.
Sirketler igin bilgisayarlar sayisal islemlerden ibaret olmaktan ¢ikarak, karar verme siireglerine de dahil olmaya
basladik¢a, yapay zekaya olan giiven dnem kazanmaya basladi. Birgok is siirecinin veri odakli olmaya basladig
ginimuizde, yapay zekaya glivenerek daha verimli kullanan sirketler, hedeflerine ulasma yolunda daha hizh
ilerlemektedir. Sektorlerde yapay zeka kullaniminin yayginlasmasi, teknolojiye erisimi de daha kolay hale getirdi.
Erisimin de kolaylasmasi sonrasinda, daha iyi algoritmayi olusturmak degil, yapay zekaya olan gliven ve verimli
kullanim daha 6nemli hale geldi.

Yapay zekanin disinda sektorel bulut platformlarini kullanan sirketler; SaaS, PaaS ve laaS ile sektore 6zgi
islevsellik sunarak spesifik gereksinimlere cevap verecek olan sistemleri kullanmaktadir. Sirketlerin, degisen
taleplere ve is yapis sekillerine yanit verebilmek ve gevikliklerini artirmalari adina sektérel bulut platformlarina
yapilacak yatirimlari artirmasi beklenmektedir. 2027 yilina kadar isletmelerin %50'sinden fazlasinin is girisimlerini
hizlandirmak igin sektorel bulut platformlarini kullanmasi beklenmektedir.
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Meta Bulut yaklasimi; depolama, yapay zeka, veri, glivenlik, yonetisim ve uygulama gelistirme gibi ortak
hizmetlere erisim saglayan bir uyumluluk katmani olusturur. Bu katman ile birden fazla bulut platformunu kontrol
altinda tutarak glvenligi ve uygulamalarin tutarh bir sekilde ¢alismasini saglar. Bulut hizmetlerini basitlestirerek
sirketler glivenlik riskini azaltabilir, kullanici gizliligini artirabilir, maliyetleri dusurebilir ve daha az kaynakla daha
fazla is yapabilir.

Organizasyon odakli hiperotomasyon, organizasyonlarin is ve BT siireglerini mimkiin oldugunca hizli bir sekilde
tanimlamak, degerlendirmek ve otomatiklestirmek icin kullandiklari disiplinli bir yaklasimdir. Hiper otomasyon;
Al, makine 6grenimi, robotik siire¢ otomasyonu (RPA), is stire¢ yénetimi (BPM) gibi birden fazla teknoloji, arag
veya platformun entegrasyonunu igerir. Hiperotomasyonun trend olmaya devam etmesinin ana nedeni,
sirketlerin stirekli olarak devam eden hizlandirilmis biiylime talebi olmasi ve otomasyonun herhangi bir teknoloji
ya da saglayiciya bagli kalmaksizin is siireglerine entegre edilebilmesidir.

TUBISAD’In Mayis 2024’de acikladig “Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektérii-2023 Pazar Verileri” Raporu’na gére
global BIT Pazar biyiikligi 2023 yilinda %1,1’lik biyiime ile 4,45 trilyon dolar seviyesine yiikselirken bilgi
teknolojileri pazari ayni oranda daralma gostermis; iletisim teknolojileri pazar blyikliglinde ise %4,1’lik bir
biiylime goriilmistiir. Global BIT pazar biiyiikligiiniin 2024 yilinda 4,8 trilyon dolar seviyesine ulastiktan sonra
yillik %9 biyime ile 2027 yilinda 6,2 trilyon dolar biyiklige ulasacagl 6ngoriilmektedir.

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (Milyar $)
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Turkiye’de 2023 yilinda pazar blyuklGgu 784,6 milyar TL'ye (33 milyar USD’ye) ulasmistir. 2019-2023 vyillari
arasinda sektoriin TL bazindaki yillik ortalama biylimesi %50 civarinda seyretmistir. Tiirkiye’de Bilgi Teknolojileri,
iletisim Teknolojileri'ne gére 2019-2023 yillari arasinda daha hizli biiyiimiis olup, 2023 senesinde pazar biiyiikligi
olarak iletisim Teknolojileri’nin éniine gegmistir.

Tiirkiye BIT Pazar Biiyiikliigii (Milyar TL)
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Sektoriin toplam ihracati 2019-2023 yillari arasinda dolar bazinda yillik ortalama %21 bliyimustir. 2023 yilinda
toplam sektor bliylklGgi TL bazinda % 83 bliyiimis olup toplam ihracatta da buna paralel olarak %85’lik blyliime
gozlenmistir. Artisi destekleyen en 6nemli kategori, ihracat icerisinde de en bliyik paya sahip olan Bilgi
Teknolojileri-Yazilim kategorisindeki bliyimedir. 2019-2023 arasi dolar bazinda ihracatta yillik ortalama biylime
yaklasik %22 olarak gozlenirken, 2021-2022 arasi degisen kurlar ile 2021-2022 arasi dolar bazinda daralma
gozlenmistir. Ancak bu durum 2022-2023 yillari arasinda degiserek %40’lik bir blylime elde edilmistir
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Bilgi ve iletisim Teknolojileri ihracati (Milyar $)
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. Alt Kategori igi %
ihracat Pay % Degisim
Bilgi Teknolojileri 1,7 . .
Donanim Milyar TL %1 %60

Toplam ihracat
2023 Bilgi Teknolojileri 52,4

%25 %92
Yaziim Milyar TL
Bilgi Teknolojileri 13
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iletisim Teknolojileri 23 o o

Sektoriin toplam istihdami %11’likbdyime ile 2023 yilinda 237 bin kisiye ulasmistir. 2024 yilinda sektér
istihdaminin artmasini bekleyen sektor oyuncularinin orani 2023’e gore azalmistir.

istihdam Sektsr igi % Pay % Degigim

Toplam istihdam
2023 P —— : 0, o,
Bilgi Teknolojileri 185 bin %78 %8

Biiyiime: %11 iletisim Teknolojileri 52 bin %22 %22

2023 yilinda yasanan degisimler, bilgi teknolojileri pazar bilesenleri dagiliminda yazilimin payinin artmasina ve
donanimin payinin azalmasina sebep olmustur. 2023 yilinda toplam pazar igindeki Bilgi Teknolojilerinin payinda
kayda deger bir artis gdzlenmistir. Bilgi Teknolojilerinin alt kategorilerinde de gecen yila gore yasanan degisim
dikkat cekmektedir. 2020-21 arasinda pay! kayda deger miktarda diisen donanimin, 2023 yilinda da distigi
gorilmektedir. Bilgi Teknolojileri pazarinin yarisina yakinini olusturan yazihm tarafinda 2020-2021 arasindaki
yikselis sonrasi 2021-2022 arasinda diislis gézlemlenmistir.
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Bilgi Teknolojileri Pazar Bilesenleri

@ Hizmet
@ Yazilim

@ Donanim

Degerlendirmeye alinan Ulkeler arasinda toplam sektor biyukligi icerisinde Bilgi Teknolojileri’nin payina gore
siralama yapildiginda Tirkiye gelismekte olan llkelere benzer bir profil géstermektedir.

2019 2020 2021 2022 2023

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Bilesenleri, 2023
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Kaynak: TUBISAD, Gartner, Deloitte analizi

1.3.4. Siber Giivenlik Sektorii

Bilgi islem Teknolojileri, toplumu birgok alanda etki altina almasi ile birlikte kritik bir varlik olarak
degerlendirilmistir. Bu yiizden teknolojinin bu kadar etkin olarak kullanildigi glinimiizde, cesitli problemler ile
karsilasilmasi kaginilmazdir. Bilgi glivenligi sadece kisisel bazda degil, toplumu olusturan diger kurumlari da ciddi
oranda ilgilendirmektedir. Firmalar ve devlet kurumlari ¢ergevesinde bilgi ve bilisim gilivenligi Gizerinde kapsamli
calismalar yapilmakta ve bu konuda farkindahigin artirilmasi igin ¢ok ciddi arastirmalar yapilmaktadir.

Son zamanlarda bilisim sistemlerine ait saldiri ve glivenlik ihlalleri hizla artmaktadir. Yapilan arastirmalarda bilisim
teknolojilerinin birer saldiri unsuru, kullandigimiz sistemler de birer hedef haline geldigi vurgulanmistir. Ozellikle
iletisim, banka hizmetleri, kamu faaliyetleri, savunma sistemleri, askeri sistemler ve ag sistemleri gibi unsurlar
ana hedef haline gelmistir. Bu kapsamda bilgi glivenliginin temel prensiplerine hakim olma ve bunlari pratik
hayatta kullanmak olduk¢a 6nem kazanmaktadir.

Tanimlara bakilarak; “siber” kavrami icin, bilgisayar ve buna bagli elektronik sistemlerden meydana gelen ortam,
“bilisim” icin ise bu meydana gelen teknolojik ortamlardan faydalanma anlamlarinin gikarilabilecegi
gorilmektedir. Siber glvenlik (Cyber Security); siber ortamda kurum kurulus ve kullanicilarin varliklarini korumak
maksadiyla kullanilan arag, politika, givenlik kavramlari, risk yonetim yaklasimlari, glivenlik teminatlari,
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faaliyetler, egitimler, uygulamalar ve teknolojiler bitinddir. Bu tanim kurum ve kuruluslarin bilgi islem
donanimlari, personel, altyapi, uygulamalar, hizmetler, elektronik haberlesme sistemleri ve siber ortamda iletilen
ve saklanan tiim bilgileri kapsamaktadir.

Siber saldirilar herhangi bir kullanicinin bilgilerini ¢almaktan, llkelerin stratejik énem arz eden sistemlerinin
calismalarini engellemeye kadar ¢ok genis bir alani risk altinda birakmaktadir. Bunun yapilmasi kasith olabilecegi
gibi kasitsiz bir sekilde de olabilir. Siber tehditlerin viris, casuslar, bilgisayar korsanlari, terorist gruplar, yabanci
uluslarin istihbarat birimleri gibi bircok kaynaktan gelmesi muhtemeldir.

Kuresel Endistriyel Siber Glivenlik Pazari buytklGglnin 2022 yilinda 22,91 milyar ABD dolari degerinde oldugu
ve 2030 yilina kadar 44,65 milyar ABD dolarina ulagarak 2023'ten 2030'a kadar %8,54'liik bir Bilesik Bliyime Orani
ile biyliyecegi tahmin edilmektedir. Endustriyel siber giivenlik pazarinin biiylimesi, artan sayida Ustiin siber
guvenlik platformlarini tesvik eden politika ve prosediirlerin uygulanmasi da dahil olmak uzere gligli bir siber
givenlik aginin yatirnmlari ve siirekli gelistirilmesi. KOBIi'ler arasinda bulut tabanli giivenlik ¢dziimlerine olan artan
ihtiyag, pazarin bliylimesini daha da artiriyor. Calisma kapsaminda raporda ABS Group of Companies, Inc., Bechtel
Corporation, Cisco Systems, Inc., Fortinet, Inc., Honeywell International Inc., Microsoft, Rockwell Automation,
Schneider Electric, Siemens, Thales, IBM ve digerleri yer almaktadir.

Nesnelerin interneti (IoT) ve bulut bilisim gibi yeni teknolojilerin kullanima sunulmasi, siber saldirilara ve veri
ihlallerine karsi koruma saglamak Uizere tasarlanmis gesitli endistriyel sektérlerde artan siber giivenlik ihtiyacini
da hizlandirdi. Ancak egitimli profesyonellerin eksikligi pazarin genislemesini sinirlyor. Siber givenlik
hizmetlerine iliskin yanhs kanilar ve Nesnelerin interneti cihazlariyla ilgili duyarlilik sorunlari, pazarin biiyiimesi
oniinde 6nemli engeller teskil ediyor.

Kiresel Endustriyel Siber Glivenlik Pazari BlyuklGgu
2020-2030 (Milyar ABD Dolari)

44,65 Bin

cannnn iDL
--..

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Baglantili cihazlarin glvenligini saglama ihtiyacina iliskin artan farkindalik ve genelinde giivenligi artirmak igin
bilgi teknolojisi (IT) ile operasyonel teknoloji (OT) ekipleri arasinda daha iyi koordinasyon ihtiyaci Endustriyel
sistemler ve aglar, endistriyel siber glivenlik pazarinin bliylimesini hizlandiriyor. CArag korsanhgi, mobil cihaz
givenligi ve yapay zekanin (Al) siber saldirilar icin olasi kullanimina iliskin endiseler de glindeme geldi ve bu da
endustriyel siber glivenlik platformlarina olan ihtiyaci hizlandirdi.

Kiresel endistriyel siber glivenlik pazari tire, bilesene, son kullaniclya ve cografyaya gore bolimlere ayrilmistir.
Tiire gore pazar, ag givenligi, u¢ nokta guvenligi, bulut givenligi, uygulama givenligi ve digerleri olarak
siniflandirilir. Ag giivenligi segmenti, 2022 yilinda 6,28 milyar ABD dolari piyasa degeriyle hakim segment oldu.
Segmentin blylk piyasa degeri, ag glivenlik cihazlarinin sayisindaki artisa ve gesitli kurumsal aglarin giivenligine
yonelik artan talebe baglaniyor.

Kiiresel Endiistriyel Siber Glivenlik Pazar Payi Tiire Gore, 2022 (%)

[ Network Security B Application Security [ Endpoint Security [ Cloud Security [ Others
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Son kullaniciya dayah olarak pazar, enerji ve kamu hizmetleri, ulasim sistemleri, kimyasallar ve imalat ve diger
kategorilere ayrilmistir. Enerji ve kamu hizmetleri segmenti, 2022'de 8,63 milyar ABD dolari piyasa degeriyle
hakim segment oldu. Segment biiylimesi, endustriyel kontrol sistemlerini siber saldirilardan korumaya yonelik
endustriyel siber glvenlik ¢ozimlerine olan artan ihtiyagtan kaynaklaniyor. Enerji ve hizmet ¢ézimleri,
endustriyel ortamlarda entegre, otomatik koruma saglayarak sektor genelinde glivenlige yardimci oluyor.

Kuzey Amerika Endistriyel Siber Glvenlik Pazari'nin kiiresel pazardaki payi 2022 yilinda 9,71 milyar ABD dolari
degerleme ile %42 civarinda gergeklesti. Pazar biyimesi, ABD ve Kanada'da 6zellikle enerji, su, ulasim ve Gretim
sistemleri dahil olmak Uizere kritik altyapilara iliskin siber glivenlikle ilgili artan endiselerden kaynaklaniyor. ABD
hukiumeti politikalar, diizenlemeler ve en iyi uygulamalari gelistirerek endistriyel siber giivenligi ele almak igin
adimlar atiyor.

Ayrica Ulkenin kritik altyapisini siber tehditlerden korumak amaciyla Siber Glvenlik ve Altyapi Ajansi (CISA)
devreye alindi. Ayrica boélgedeki kuruluslar, sistemlerini giivence altina almak igin givenli kodlama uygulamalari,
dizenli yazilim giincellemeleri, izinsiz giris tespit ve dnleme sistemleri ve g¢alisanlarin egitimi gibi 6nde gelen
uygulamalari kullanma gabalarini inceliyor .Federal hiikiimet, kuruluslara siber glivenliklerini iyilestirmeleri igin
kaynak ve rehberlik saglama gabalarini sirdiriyor ve kuruluslari, bolge genelinde pazar biiyimesini tesvik eden
sistemlerini glivence altina almak icin en iyi uygulamalari benimsemeye tesvik edecek tesvikler sagliyor.

Asya Pasifik, hiiklimetin risk degerlendirmeleri, guivenlik agig1 degerlendirmeleri, diizenli glivenlik denetimleri ve
olay miidahale planlamasini igeren siber gilivenlige yonelik proaktif bir yaklagima yonelik artan odaginin etkisiyle
2022'de %20'lik pazar payiyla en hizli biylyen bolge oldu. Bolgedeki hikiimet, bdlgenin kritik altyapisinin
givenliginin iyilestirilmesine odaklanmayi tesvik eden girisimler sagliyor.

Ornegin, Avustralya hiikiimeti yakin zamanda kritik altyapi sektérlerinde siber giivenligi iyilestirmeye ydnelik
girisimleri iceren Siber Guvenlik Stratejisi 2020'yi baslatti. Benzer sekilde Singapur hikimeti, Glkenin kritik
altyapisinin siber tehditlere karsi dayanikhhgini giiglendirmek igin bir Siber Glvenlik Yasasi gelistirdi. Bolgedeki
pazar tedarikgileri yenilikgi siber yetenekler baslatiyor, glivenlik veri merkezlerinin kapladigi alani genisletiyor ve
kuruluslarin savunmalarini giiglendirmelerine ve tahmini zaman dilimi boyunca pazar payini artiran dijital
dénuslimlerini katalize etmelerine yardimci olmak igin 6zel bir mihendislik ekibi kurmaya devam ediyor.

Diinya Capinda Siber Tehdit

Siber Guvenlik Puanlari, NCSI, GCI ve CEl'nin en son puanlarinin toplanmasi ve ardindan bu (i¢ veri noktasinin
ortalamasinin hesaplanmasiyla hesaplanir. Olgegin diger ucunda siber suclara karsi en az korumayi sunan tilkeler
yer alir. Bu Ulkelerin siber suglarla ilgili cok zayif mevzuatlari vardir hatta hig yoktur ve bu nedenle hassas islemleri
islerken en buyuk riski tasirlar.

Ulusal Siber  Siber Giivenlik Siber Giivenlik

Giivenlik Endeksi Risk Endeksi, Puani (NCSI, GCI ve

(NCSI) 2020 2020 CEl'nin Ortalamasi)

Belgika 94.81 96.25 90..69
Finlandiya 85.71 95.78 90.16
ispanya 88.31 98.52 88.61
Danimarka 84.42 92.60 88.44
Almanya 90.91 97.41 88.07
Litvanya 93.51 97.93 87.25
Fransa 84.42 97.60 86.41
isveg 84.42 94.55 85.99
Birlesik Krallk 77.92 99.54 85.59
Portekiz 89.61 97.32 85.54

ilk ¢ sirada sirastyla 90.69, 90.16 ve 88.61 Siber Giivenlik Puaniyla Belgika, Finlandiya ve ispanya yer almaktadir.
Siber Glvenlik Puani distk olan ilk tg Ulke sirasiyla 5.63'liik Siber Glivenlik Puani ile Afganistan, 18.60'lik Siber
Givenlik Puani ile Myanmar ve 19.72'lik Namibya oldu.

Asagidaki tabloda 2022'nin en sik bildirilen siber suglarini ve 2018'e kadar uzanan sireci gérilmektedir. Bu
rakamlar FBI tarafindan yénetilen ABD internet Su¢ Sikdyet Merkezi'nden (IC3) gelmektedir. Muhtemelen
vakalarin azinhgl géz 6niline alindiginda yalnizca ABD'de islenen siber suglarla sinirh ve yalnizca gergekten
bildirilen suglari yansitiyor. Ancak, siber suclularin izledigi giincel egilimlere dair fikir vermekte ve internetin
yasadisi faaliyetler icin en yaygin olarak hangi sekillerde kullanildigini géstermektedir.
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Onceki 5 Yil Karsilastinldiginda ilk 5 Sug Tiirii

@ Tech Support @ Phishing
@ Personal Data Breach @ Non-Payment/Non-Delivery
@ Extortion
-—74:__ st
Siber Suglar

2022 verileri, siber saldiri maliyetlerinin global capta énemli bir artis gosterdigini belirtiyor. Bu durum, siber
givenlik 6nlemlerinin siirekli giincellenmesinin ve yeni tehditlere karsi hizla uyum saglayabilmenin gerekliligini
vurgulamaktadir. Risk yonetimi ve erken miidahale yatirimlarinin maliyeti, saldiri sonrasi finansal kayiplara kiyasla
daha disiuk oldugundan, kurumlarin givenlik politikalarini giincel tutmalarn finansal agidan hayati 6nem

tasimaktadir. 10,3
Siber Saldirilarin Yillik Maliyeti
6,9
4,2
3,5
2.7
] l
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Grafik incelendiginde W Siber Saldinlar Yillik Maliyet (Milyar USD) ~ de gorilmektedir. Bu

durum, siber glivenlik dnlemlerinin siirekli glincellenmesi ihtiyacini ortaya koi/uyor. Birlesik Krallik ve ispanya'nin
da yliksek sayida saldiriyla karsilastigi goz éntine alindiginda, uluslararasi diizeyde siber givenlik is birliginin ve
koordinasyonun 6neminin daha da arttigi gérilmektedir.
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Fidye Saldirilarinin En Cok Hedef Aldigi Ulkeler

Amerika Birlesik Devletleri _ 217,49
Birlesik Krallik s
ispanya _52,68
Brezilya - 21,81
Almanya - 20,17
Kolombiya - 15,52
Hollanda . 13,64
italya b 12,47
Norveg ’ 8,36

Avustralya b 7,62

mFidye Saldirilarimin Sayisi (Milyon Olarak)

2022'de 493 milyondan fazla fidye yazilimi saldirisi girisimi gorulda. Fidye saldirisi girisimlerinde bir dnceki yila
gore bir dusls gozlenmis olmasina ragmen, bu girisimlerin sayisi hala yarim milyara yakin bir seviyededir. Bu
durum, fidye yazilimlarinin devam eden ciddi bir siber tehdit oldugunu ve savunma stratejilerinin sirekli
gincellenmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Kamu ve hizmet sektorlerinin fidye saldirilari karsisinda en yliksek
etkiyi aldigini, finans ve BT sektorlerinin ise gorece daha az etkilendigini ortaya koyuyor. Bu durum, finans ve BT
sektorlerinin siber glivenlik 6nlemlerinde daha ileri seviyede olabilecegine isaret ederken, diger sektorlerin
izleme ve savunma mekanizmalarina daha fazla yatirim yapmalarinin gerekliligini vurgulamaktadir.

Giivenlik Agiklari ve ihlaller

isletmeler giderek daha fazla dijital teknoloji ve platform benimserken, veri temas noktalarindaki patlama
givenlik acgiklarini artirdi. Ulusal Gavenlik Agigi Veritabani (NVD), yarisi yiiksek veya kritik Gneme sahip olarak
siniflandirilan 30.000'den fazla yeni Ortak Glivenlik A¢igl ve Maruziyet (CVE) kaydetti.

2023 Movelt givenlik acigi ve acgik kaynak dinyasindaki Log4j gibi siber olaylar, diinya ¢apindaki kuruluslar igin
bircok zorluga neden oldu. Ayrica, veri ihlalleri son on yilda %200 artarak artis egilimi gosterdi.

e Her 17 dakikada bir yeni bir glivenlik agigl tanimlaniyor ve yayinlaniyor. Tum giivenlik agiklarinin yarisi
son bes yilda yayinlandi

e  Veriihlallerinin sayisi 2013 ile 2022 arasinda %200 artti. Arastirmalara gére 2021 ile 2023 arasinda 2,6
milyardan fazla kisisel kayit tehlikeye atildi

e 2024 yilinda, kiresel bir veri ihlalinin ortalama maliyeti, bir 6nceki yila gore %10 artisla 4,88 milyon
dolardi

e  Guvenlik ekiplerinin bir veri ihlalini tespit edip kontrol altina almasi ortalama 277 giin siirerken, kaybolan
veya ¢alinan kimlik bilgilerini iceren ihlallerin tespit edilip kontrol altina alinmasi 328 glin stiriiyor

e Verizon'un "Veri ihlali Arastirma Raporu"na gore, veri ihlallerinin %68'inin ortak temel nedeni insan
unsurudur

IMF'ye (Uluslararasi Para Fonu) gore, siber saldirilarin sikligi COVID-19 salginindan bu yana iki katina ¢ikti. Siber
saldirilarin bildirilen maliyetleri degisiyor; Cybersecurity Ventures, 2025 yilina kadar degeri 10,5 trilyon dolar
olarak tahmin ederken, baska bir tahmin, siber sugcun maliyetinin 2027 yilina kadar 23 trilyon dolar olacagini
belirtiyor. Siber saldirilarin maliyeti ve sikhigl baglaminda bazi ilgili siber glivenlik istatistikleri asagidaki gibidir.

e Avrupa ve ABD'de 1.000'den fazla galisani olan sirketlere yonelik siber saldirilarin ortalama maliyetinin
53.000 dolardan fazla oldugu tahmin ediliyor

e Yariiletken endustrisi tedarikgisi MKS Instruments, fidye yazilimi saldirisindan dolayi gelirinin 200 milyon
dolar olumsuz etkilendigini bildirdi

e 2024 yilinda bir veri ihlalinin kiresel ortalama maliyeti, bir dnceki yila gére %10 artisla 4,88 milyon
dolardir
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e Veri ihlallerini 6nlemek icin givenlik yapay zekasi ve otomasyonunu kapsamli bir sekilde kullanan
kuruluslar, bunu kullanmayanlara kiyasla yillik ortalama 2,22 milyon dolar maliyet tasarrufu elde ediyor

e  Kurulus basina disen ortalama siber saldiri sayisi yilda ligten dorde %25 artti

e (Cirosu 5,5 milyar dolardan fazla olan biiylk kuruluglarin %75'inin siber sigortasi bulunurken, cirosu 250
milyon dolardan az olan kuruluslarin sadece %25'inin bu poligesi bulunuyor.

Siber suglular daha da karmasik hale gelirken, isletme kuruluglari ve tiketiciler, Al odakh saldirilar gibi en son
tehditler konusunda kendilerini glincel tutarak risk konusunda bilinglendiler. Ancak, saldirinin maliyetlerini ve
sonuglarini, saldirilari 6nleme teknolojisini ve saldiri gergeklestiginde sonuglari sinirlamak icin hafifletme
planlarini anlamak igin siber giivenlik verilerini analiz etmek de ayni derecede énemlidir.

e 2024 yilinda, tedarik zinciri siber saldirilarindan etkilenen misteri sayisi 1.83.000 oldu; bu bir 6nceki yila
gore %33'lik bir artig anlamina geliyor

e Gartner'a gore tedarik zinciri kuruluslarinin %60" Uglincli taraf is iliskileri ve islemleri igin kritik
degerlendirme kriteri olarak siber giivenlik risklerini kullanacak

e Sifreli tehditler 2024'te %92 oraninda artti ve bu da siber suglularin giderek daha karmasik hale geldigini
gosteriyor

e  Kotu amagl yazilimlar 2024'tn ilk yarisinda %30 artti. Tim kot amagh yazilimlarin %15'i birincil MITRE
TTP olarak yazilim paketlemesinden yararlaniyor

Kiresel olarak, Cryptojacking Hindistan hari¢ %60 azaldi, Hindistan'da ise %409 artti.




Big Medya & Wisest Yazilim Uzman Kurulus Raporu

2. Mali Veriler
2.1. Big Medya Gelir Tablosu - TFRS

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladigi Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin Enflasyona
Gore Duzeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda TFRS'yi uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarinin TMS 29°da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Bununla birlikte,
SPK’nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayih karari uyarinca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap
donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak Gzere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon
muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Big Medya’nin TFRS’ye gore hazirlanmig ve TMS 29 etkilerini igeren gelir tablolari agagida yer almakta olup TL'nin
30.06.2025 tarihindeki satin alma gticline gore gosterilmektedir.

Big Medya Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06
Hasilat 505,44 620,72 645,95 362,24 288,84
Yillik Degisim 22,8% 4,1% -20,3%
Satislarin Maliyeti -285,24 -344,63 -348,65 -167,43 -173,74
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 220,19 276,10 297,30 194,81 115,10
Yillik Degisim 25,4% 7,7% -40,9%
Briit Kar Marji 43,6% 44,5% 46,0% 53,8% 39,9%
Briit Kar (Zarar) 220,19 276,10 297,30 194,81 115,10
Yillik Degisim 25,4% 7,7% -40,9%
Briit Kar Marji 43,6% 44,5% 46,0% 53,8% 39,9%
Faaliyet Giderleri (-) -238,97 -293,99 -344,96 -185,47 -159,17
Yillik Degisim 23,0% 17,3% -14,2%
Gelire Orani 47,3% 47,4% 53,4% 51,2% 55,1%
Genel Yonetim Giderleri -52,44 -68,48 -91,01 -38,70 -51,08
Yillik Degisim 30,6% 32,9% 32,0%
Gelire Orani 10,4% 11,0% 14,1% 10,7% 17,7%
Pazarlama Giderleri -186,52 -225,51 -253,96 -146,77 -108,09
Yillik Degisim 20,9% 12,6% -26,4%
Gelire Orani 36,9% 36,3% 39,3% 40,5% 37,4%

Net Esas Faaliyet Kari/Zaran -18,77 -17,89 -47,67 9,33 -44,07

Yillik Degisim -4,7% 166,5%

Gelire Orani -3,7% -2,9% -7,4% 2,6% -15,3%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 56,06 58,92 38,98 21,79 16,45
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -13,34 -15,63 -18,90 -15,17 -11,80
Esas Faaliyet Kari (Zaran) 23,94 25,39 -27,58 15,95 -39,41

Yillik Degisim 6,1%

Gelire Orani 4,7% 4,1% -4,3% 4,4% -13,6%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,14 2,63 1,52 0,00 61,66
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,00 0,00 0,00 -0,09 -0,03
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) 24,07 28,03 -26,06 15,87 22,22
Finansman Gelirleri 0,00 3,03 0,00 0,00 0,00
Finansman Giderleri -2,28 -10,90 -6,45 -3,66 -11,13
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -22,03 -21,74 15,10 0,19 2,43
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) -0,24 -1,59 -17,40 12,40 13,52

Yillik Degisim 555,5% 992,9% 9,0%

Gelire Orani 0,0% -0,3% -2,7% 3,4% 4,7%
Surrdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -18,62 -9,75 -2,97 -4,09 5,29

Doénem Vergi (Gideri) Geliri -13,82 -13,37 0,00 -5,65 -6,51

Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -4,80 3,62 -2,97 1,56 11,80
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) -18,86 -11,34 -20,37 8,30 18,80

Yillik Degisim -39,9% 79,7% 126,5%
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Big Medya Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2024/12 2025/06
Gelire Orani -3,7% -3,2% 6,5%
Donem Kari (Zarari) -18,86 -20,37 18,80
Ana Ortaklik Paylar -18,86 -20,37 18,80
Amortisman Giderleri , itfa Ve Tiikenme Paylar 11,67 17,48 7,59
FAVOK -7,10 -30,18 -36,47
Yillik Degisim 409,9%
Gelire Orani -1,4% -4,7% -12,6%

2.2. Big Medya Bilango - TFRS

Big Medya’nin TFRS'ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagida yer almakta olup TL’nin
30.06.2025 tarihindeki satin alma glicline gore gosterilmistir.

Big Medya Bilangco, TMS/TFRS, Milyon TL 2023/12 2025/06
DONEN VARLIKLAR 257,86 239,06
Nakit ve Nakit Benzerleri 30,84 63,32
Finansal Yatirimlar 48,89 0,00
Ticari Alacaklar 162,99 156,15
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 5,61 14,56
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 157,38 141,59
Diger Alacaklar 0,00 0,35
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0,00 0,35
Stoklar 7,66 4,56
Pesin Odenmis Giderler 6,30 13,37
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 6,30 13,37
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0,00 0,00
Diger Donen Varliklar 1,17 1,30
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 1,17 1,30
DURAN VARLIKLAR 52,96 113,33
Diger Alacaklar 0,00 0,00
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0,00 0,00
Maddi Duran Varliklar 7,81 12,60
Binalar 0,00 0,00
Mobilya ve Demirbaslar 0,00 0,00
Ozel Maliyetler 0,00 0,00
Diger Maddi Duran Varliklar 0,00 12,60
Kullanim Hakki Varliklari 10,45 43,41
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0,68 9,55
Serefiye 0,00 7,37
Diger Haklar 0,00 0,00
Bilgisayar Yazilimlari 0,00 0,00
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 0,68 2,18
Ertelenmis Vergi Varhigi 34,01 47,77
TOPLAM VARLIKLAR 310,82 352,39
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 191,95 210,81
Kisa Vadeli Borglanmalar 0,00 30,51
iliskili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0,00 30,51
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 4,61 8,73
iliskili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 4,48 0,00
iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0.13 873
Ticari Borglar 118,59 103,07
iliskili Taraflara Ticari Borglar 13,63 0,00
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 104,96 103,07
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 22,84 10,32
Diger Borglar 3,99 9,79
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 3,99 9,79
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Big Medya Bilango, TMS/TFRS, Milyon TL

2022/12

2023/12

2024/12

2025/06

Devam Eden insaat, Taahhiit veya Hizmet Sozlesmelerinden Borglar 6,29 9,05 5,50 2,65
Diger S6zlesme Yiikimliltikleri 6,29 9,05 5,50 2,65
Ertelenmis Gelirler (Musteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimliliiklerin
Diginda Kalanlar) 0,89 1,56 2,68 4,11
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan
Yikimliliiklerin Disinda Kalanlar) 0,89 1,56 2,68 4,11
Donem Kari Vergi Yukumluliigi 4,41 4,19 0,00 3,98
Kisa Vadeli Kargiliklar 22,51 27,12 38,31 37,59
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 19,88 25,93 37,70 37,09
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2,63 1,19 0,61 0,50
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilukler 0,00 0,00 0,03 0,05
iliskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 0,00 0,00 0,03 0,05
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 63,22 75,54 112,97 129,93
Uzun Vadeli Borglanmalar 0,64 2,65 9,11 32,20
iliskili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 0,64 2,61 0,00 0,00
lliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 0,00 0,04 9,11 32,20
Devam Eden insaat, Taahhiit veya Hizmet Sozlesmelerinden Borglar 0,00 1,96 0,68 0,00
Diger S6zlesme Yiikimliiltikleri 0,00 1,96 0,68 0,00
Uzun Vadeli Kargiliklar 62,57 70,93 103,18 97,74
Galisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 62,57 70,93 103,18 97,74
TOPLAM YUKUMLULUKLER 203,65 267,49 282,87 340,74
TOPLAM OZKAYNAKLAR 79,85 43,33 -7,16 11,65
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 79,85 43,33 -7,16 11,65
Odenmis Sermaye 32,95 22,82 19,56 19,56
Sermaye Diizeltme Farklari 422,31 432,44 435,70 13,39
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli
Gelirler (Giderler) -18,31 -43,49 -73,59 -73,59
Yeniden Degerleme ve Ol¢iim Kazanglari (Kayiplari) -18,31 -43,49 -73,59 -73,59
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 140,18 141,60 141,84 14,27
Yasal Yedekler 140,18 141,60 141,84 14,27
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -478,43 -498,71 -510,28 19,22
Net Donem Kari veya Zarari -18,86 -11,34 -20,37 18,80
TOPLAM KAYNAKLAR 283,50 310,82 275,72 352,39
2.3. Wisest Yazilim Gelir Tablosu — TFRS
Wisest Yazilim’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini igeren gelir tablolari asagida yer almakta olup

TL’nin 30.06.2025 tarihindeki satin alma giiciine gore gosterilmektedir.

Wisest Yazilim Gelir Tablosu, TFRS, TL 2022/12

2023/12

2024/12

2024/06

Son 4C

2025/06 '

Hasilat 128.641.654 1.001.288.220 545.104.547 i 166.829.562 392.416.064 i 770.691.049

Yillik Degisim 678,4% -45,6% | 135,2% i
Satislarin Maliyeti (-) -74.338.236  -436.537.855 -311.498.981 i -98.943.917 -164.588.634 i -377.143.698

Yillik Degisim 487,2% -28,6% ! 66,3% !

Brut Kar (Zarar) 54.303.418 564.750.365 233.605.566 67.885.645 227.827.430; 393.547.351

Yillik Degisim 940,0% -58,6% 235,6%

Briit Kar Marji 42,2% 56,4% 42,9% 40,7% 58,1% 51,1%

Genel Yonetim Giderleri (-) -1.434.083 -220.228 -1.255.328 | -571.302 -725.154} -1.409.180

Yillik Degisim -84,6% 470,0% | 26,9% |
Gelire Orani 1,1% 0,0% 0,2% ! -0,3% -0,2% ! 0,2%
Faaliyet Kari 52.869.335 564.530.137 232.350.238 67.314.343 227.102.276; 392.138.171

Yillik Degisim 967,8% -58,8% 237,4%

Gelire Orani 41,1% 56,4% 42,6% 40,3% 57,9% 50,9%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 321.598! 1.959 1.253! 320.892
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -451.821 ! -341.459 ! -341.459
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 52.869.335 564.078.316 232.671.836 i 67.316.302 226.762.070 E 392.117.604
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Wisest Yazilim Gelir Tablosu, TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06 : Son 4C
Yillik Degisim 966,9% -58,8% i 236,9% i
Gelire Orani 41,1% 56,3% 42,7% | 40,4% 57,8% i 50,9%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 990.014 13.705.801 9.446.666 i 944.609 3.325.553 i 11.827.610
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) ! -607.987 ! -607.987
. . . . s . . 1 1
(F;;f::')"a" Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kar 53.859.349 577.784.117 242.118.502} 68.260.911 229.479.636| 403.337.227
Finansman Giderleri -19.896 -84.809 85.240 | -48.600 7799 -44.439
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 11.006.578 -21.717.111 -149.181.577 ! -86.650.138 -17.374.804 ! -79.906.243
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 64.846.031 555.982.197 92.851.685 -18.437.827 212.097.033: 323.386.545
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 7.492.293 -2.163.134 8.146.402 | 860.342 -16.091.309! -8.805.249
Dénem Vergi Gideri/Geliri -158.418 -4.004.900 ! -814.956 ! -814.956
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 7.650.711 1.841.766 8.146.402 ! 860.342 -15.276.353 ! -7.990.293
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 72.338.324 553.819.063 100.998.087 i -17.577.485 196.005.724 i 314.581.296
Donem Kari (Zaran) 72.338.324 553.819.063 100.998.087 i -17.577.485 196.005.724 i 314.581.296
i i
i i
Amortisman 1.853.839 6.946.719 22.334.0261 11.156.781 33.487.5401 44.664.785
FAVOK 54.723.174 571.476.856 254.684.264 78.471.124 260.589.816; 436.802.956
Yillik Degisim 944,3% -55,4% 232,1%
Gelire Orani 42,5% 57,1% 46,7% 47,0% 66,4% 56,7%

2.4. Wisest Yazilim Bilango- TFRS

Wisest Yazilim’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagida yer almakta olup TL’nin
30.06.2025 tarihindeki satin alma glicline gore gosterilmistir.

Wisest Yazilim Bilanco, TMS/TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06 i
Donen Varliklar 108.055.565 602.494.753 223.778.974 252.947.475
Nakit ve Nakit Benzerleri 76.566 1.750.994 5.782.842 22.029.495
Finansal Yatirnmlar 1.113.472 20.108.967 16.627.187
Ticari Alacaklar 7.942.223 150.071.386 85.922.069 190.192.052
- lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 10.000.000
- iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7.942.223 150.071.386 85.922.069 180.192.052
Diger Alacaklar 71.396.851 438.328.173 62.182.195 845.827
- lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 71.396.851 438.328.173 62.181.467 413.065
- fliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 728 432.762
Stoklar 11.230.728 32.345.484 15.682.893
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar 99.138
Pesin Odenmis Giderler 28.534.204 13.142.922 5.221.968
Diger Donen Varliklar 105.721 4.195.357 2.348.053
Duran Varliklar 80.867.822  219.536.276  669.180.739 681.300.016
Maddi Duran Varliklar 542.315
Maddi Olmayan Duran Varlklar 73.217.111 213.051.340 656.542.729 680.757.701
Ertelenmis Vergi Varhgi 7.650.711 6.484.936 12.638.010
TOPLAM VARLIKLAR 188.923.387 822.031.029 892.959.713 934.247.491
Kisa Vadeli Yakumliilikler 115.592.950 194.881.525 164.812.122 5.621.585
Ticari Borglar 43.814.266 189.754.403 154.535.700 862.747
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 49.895 126.794
Diger Borglar 152.761 188.741 0 0
- lliskili Taraflara Diger Borglar 137
- lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 152.624 188.741
Ertelenmis Gelirler 71.364.254 6.673.285
Donem Kari Vergi Yukimliliigii 156.349 4.003.097 430.303
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 105.320 935.284 3.553.242 4.201.741
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 4.472.592
Uzun Vadeli Karsiliklar 0 0 0 28.107
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Wisest Yazilim Bilango, TMS/TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06
- Calisanlara Sadlanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar 28.107
Ertelenmis Vergi Yiikiimluliigii 4.444.485
OZKAYNAKLAR 73.330.437 627.149.504 728.147.591 924.153.314
Odenmis Sermaye 50.000 50.000 50.000 150.000.000
Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 187.989 187.989 187.989 16.808.447
Gegmis Yillar Karlan 754.124 73.092.452 626.911.515 561.339.143
Net Donem Kari 72.338.324 553.819.063 100.998.087 196.005.724
TOPLAM KAYNAKLAR 188.923.387 822.031.029 892.959.713 934.247.491
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3. DEGERLEME

3.1. Varsayimlar, Kisitlamalar ve Sartlar;
Degerlemeyi gergeklestirenin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme galismasi kapsaminda BMD tarafindan genel kabul géormus denetim standardina gore tam
kapsamli veya sinirli bir denetim ¢alismasi yapilmamistir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler Sirket yénetiminin gériisinden ge¢mis olup
givenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

BMD tarafindan degerlemeye konu Sirket ve/veya istirak/bagli ortaklik/finansal yatirimlar ile ilgili herhangi bir
hukuki veya vergisel durum tespiti de yapilmamistir. Dolayisiyla BMD, degerleme galismasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen
degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ardi edilmemelidir.

BMD degerleme c¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu, 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lgtide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykiri
olduguna iliskin bir slipheye ulasmamistir; bununla birlikte BMD elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu
taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklari
disiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen 6zene ragmen, sartlar
ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi halinde BMD ve calisanlari hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca givenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi
bilgilere, finansal verilere, kamuya acik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

BMD olarak, is bu degerleme raporunda yer alan bilgilerin anlamini_degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla paylasilan bilgilerin
dogru olmadiklarinin _ortaya cikmasi _halinde BMD ve calisanlarinca herhangi bir _sorumluluk kabul
edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlamli varsayimlar ve/veya 6zel varsayimlar:

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tasimadigi varsayllmistir. Bu kapsamda degerleme
calismasi her tiirlt ipotek, rehin s6zlesmesi, icra davasi gibi yikimliliklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir
sahiplik paylari temel alinarak gergeklestirilmistir.

Genel Varsayimlar

Bu ¢alisma Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, Sirket’'in mevcut yapisi ile gelecege iligkin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu sirecte Tiirkiye ekonomisinin goésterdigi ve ileride
gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Raporun bitinligini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glvenilir oldugunu disiindigt yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolim raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Degerleme raporunun olusturulmasinda agagida sayilan varsayimlar kullanilmigtir:

e Sirket’'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirimlarinin, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen
olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, dngorilemez hukuki gelismeler
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vb. gibi alisilagelenin disinda bir engel olmadan isletmenin sirdirilebilirligi esasina gore ongoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi,

Sirket'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirnmlarinin yonetim ve personel kadrosunda
isletmenin surekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini etkileyecek, alisilagelen personel doniisimi diginda
olumsuz dnemli bir degisimin olmayacagi,

Tirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
bolimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglan vardir. Degerlemede ayrica olaganisti
herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamistir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tum faktorlerin dikkate alinmasi ile icra edilmektedir.

Bu faktorler;

isletmenin gegmisi,

Ekonomik yapi ve isletmenin iginde bulundugu sektoriin genel gérinima,
isletmenin mali yapisi,

isletmenin kar yaratma kapasitesi,

isletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri,

Ayni ya da benzer sektorlerdeki halka acik sirketlerin piyasa degerleri.

Sinirlayici Sartlar

Bu rapor, Sirket degerini belirlemede etkisi olan faktorler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak, degerleme ile
ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, isbu raporun 2 numarali bashg altinda yer alan finansal veriler,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilere
ve BMD’nin analizlerine dayanmaktadir.

BMD, Degerleme Calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6l¢lide degerlendirildiginde bariz
sekilde gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasiimamistir; bununla birlikte, BMD elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

Degerlemesi yapilan Sirket aktifleri i¢cin herhangi bir hukuki calisma icra edilmemistir. Degerleme
calismasi esnasinda Sirketin faaliyetlerini ylUritmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayilmis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir
denetleme yapilmamistir.

Degerlemeye konu aktiflerin deger dusikligine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir
durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadigi varsayilmistir.

Degerleme galismasi, bilinen ve genel kabul gérmis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme
yéntemleri kullanilarak uzmanlk bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik
konularda meydana gelebilecek dnemli degisikliklerin Sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asagi
veya yukari ydnde degisime yol acabilecegi ihtimali gz éniinde bulundurulmalidir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayimistir.

Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar, piyasa sartlan ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile
gecerli olan fiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan BMD’ye
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas
alinarak hazirlanmistir; takip eden donemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen
Sirket degeri Gizerinde etkili olabilecektir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullaniimasi
durumunda farkli degerlere ulasilabilir.
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e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh
olmak tizere dogrudur.

3.2. Degerleme Yoéntemleri

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagimi incelenmistir.

3.2.1. Maliyet Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir. Bazi sirketler icin bilangolarinda yer alan hesaplarin kayith degeri rayig
degerine yakinsa en giincel 6zkaynak tutari maliyet yaklasimina esas olustururken diger birgok sirket icin bilango
hesaplarinin rayi¢ degerinin tekrar hesaplandigi Diizeltilmis Net Aktif Deger kullaniimaktadir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi Gizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

3.2.2. Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olan bu
yontemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bu yaklasim bir varligin varlik sahipleri igin yarattigi gelir izerine odaklanmaktadir. Bu gelir, varhgin kullanilabilir
omri boyunca yaratmasi beklenen nakit akisi ile degerlendirilir. Varligin degeri gelecekte 6ngoriilen nakit akisinin
bugiinkii degere cekilmesi (“indirgenmis Nakit Akimlar1” veya “INA”) ile bulunur.

Buglinkti degere cekerken kullanilan iskonto orani varligin beklenen nakit akislarini yaratma riski ile birlikte
paranin zaman degerini icermektedir.

indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Bu yontemde Sirket'in mevcut yapisi, misteri portfoyl, pazar payi, hizmet potansiyeli, yaraticilik giicQ,
organizasyonu ve yonetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya ¢ikarmasi beklenen nakit akiglarinin analizi yapilir.

Bu analiz sonucunda Sirket'in gelecekte yaratacagl nakit akimlarinin degerleme tarihine indirgenmesi
gerceklestirilir. indirgeme islemi, piyasa kosullarina paralel ve sirketin risk profiline uygun bir iskonto oraninin
nakit akimlarina uygulanmasi sonucu gergeklestiriimektedir. Bu iskonto orani hesaplanirken Finansal Varliklarin
Fiyatlandiriimasi Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullaniimaktadir.

Bu ydntemde Firma degeri (FD), indirgenmis nakit akimlarinin toplamindan olusmaktadir. Ozsermaye degeri
hesaplanirken ayni zamanda degerleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borglarinin, hazir degerlerinin ve
nakit akimlarinda dikkate alinmayan faaliyet disi varliklarinin piyasa degeri de g6z 6niine alinmaktadir.

Bu yontem ile Sirket'in hisse degerleri hesaplanirken, istirakleri icin ayri degerlemeler de yapilabilir veya
bilangodaki kayitli degeri dikkate alinabilir.

iNA yénteminin uygulanmasi sirasinda Sirket'e ait gelecek dénemde elde edilecek nakit akimlarini belirleyen
finansal model gelistirilir. Bu finansal modele baz olan varsayimlar ve projeksiyonlar Sirket'in yonetimi tarafindan
temin edilen bilgiler esas alinarak hazirlanir.
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indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akisini dikkate alir. Bu yéntem,
sirketin blylme ve karlilik varsayimlarina ¢gok bagimlidir. Firma degerlemelerinde en gok kullanilan ve en bilimsel
metot oldugu kabul edilen indirgenmis Nakit Akiglari Analizi Yéntemi’nin temeli, Sirket’e olan tim operasyonel
serbest nakit akiglarinin “net bugilinkli deger” yontemiyle bugiine indirgenmesidir. Net buglinkii deger yontemi,
gelecekte gergeklesmesi beklenen bir nakit akiminin bugilinki degerini hesaplama metodudur.

Net Bugiinkii Deger:
(Gelecekteki Nakit Akisi)/(1 + indirgenme Orani)*(Nakit Akisinin Yili-Mevcut Yil)

“Gelecekteki Nakit Akisl” olarak “sirkete” olan toplam operasyonel serbest nakit akisi kullanilir. Sirkete olan
toplam operasyonel serbest nakit akisi ise asagidaki gibi hesaplanir:

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akigi:
Faaliyet Kari*(1- Vergi Orani) + Amortisman Gideri - isletme Sermayesindeki Degisim - Yatirim Harcamalari

Nakit akisinin bir kismi sermayedarlarin getiri beklentilerini bir kismi da borg verenlerin getiri beklentilerini
karsilamak (zere kullanilacaktir. Bu nedenle sirket degerlemesinde, net buglinkii deger formuliindeki
“indirgenme orani” olarak sirketi fonlayan hissedar ve borg verenlerin beklentilerinin agirlikli ortalamasini ifade
eden “Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)” kullanilir.

AOSM hesaplamasinin ayrintilari asagidaki gibidir.

AOSM borg verenlerin ve sermayedarlarin sermayenin finansmanina yaptiklari katkilara goére agirliklandirilan
getiri taleplerini yansitir. AOSM’nin hesaplanmasi ve degiskenlerin tanimlari agagidaki gibidir:

r=E/(D+E)xre+D /(D+E)xrd x (1 -t)

r = AOSM
re = Ozsermaye Maliyeti
rd = Borglanma Maliyeti
E = Ozsermaye Degeri
D = Finansal Borg Degeri
t = Kurumlar Vergisi Orani
E/(D+E) = Sermaye yapisindaki 6zkaynak orani
D/(D+E) = Sermaye yapisindaki finansal bor¢ orani
Sermaye maliyeti ise asagidaki formille hesaplanir:
re = rf + b x (rm-rf)
rf= Risksiz Getiri Orani (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)
rm = Piyasanin Ortalama Getiri Beklentisi
rm - rf=Piyasa Risk Primi
b = Beta = ilgili hissenin (veya sektdriin) piyasa hareketleri ile olan iliskisi - hisse senedi piyasa endeksi
ile ilgili endeks / enstriiman getirisinin regresyon analizi ile bulunur.

Beta Katsayisi B: Beta katsayisi, pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki oynakliga olan orandir. Bir hisse
senedinin beklenen getirisi (ayni zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan iliskilidir.

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oranina esittir.

Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yuksek ve daha risklidir.

Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha diisiik ve daha az risklidir.
indirgenmis Nakit Akislari Analizi ydnteminde sirketin 8mrii sonsuz olarak kabul edilmekte (sirketin dmriiniin
sonlu oldugu bilinmedigi slirece) ve serbest nakit akislarinin bugtinki degeri iki farkh bilesenin toplami olarak
hesaplanmaktadir.

Projeksiyon Doneminden Gelen Deger: “Projeksiyon Donemi” olarak adlandirilan dénemde sirketin bitiin
operasyonlari ve gelir kalemleri detayl varsayimlarla projekte edilerek, sirkete olan toplam serbest nakit akislari
hesaplanmaktadir. Bu nakit akislari net bugiinki deger formiil ile bugiine indirgenmektedir.

Projeksiyon Dénemi Sonrasindan Gelen Deger (“Artik veya Ug¢ Deger”): Projeksiyon doneminin bitisinden
itibaren sonsuza kadar olan dénemde serbest nakit akislarinin sabit bir oranla (sonsuz bliylime orani) biylyecegi
varsayilir ve projeksiyon dénemi sonundan sonsuza kadar gerceklesecek olan serbest nakit akislarinin toplam
degeri hesaplanir. Bu deger; net buginki deger formuli kullanilarak tekrar bugiine indirgenir ve “Artik Deger
veya Ug Deger” olarak isimlendirilir.

Toplam Firma Degeri: Projeksiyon Donemi Net Buglinkii Degeri + Artik Deger

o0 £




Big Medya & Wisest Yazilim Uzman Kurulus Raporu

Toplam Firma Degeri hem hissedarlara hem de borg verenlere aittir. Hisse degerinin hesaplanabilmesi igin sirketin
net borcu toplam firma degerinden gikarilir varsa istirak hisselerin degeri eklenir.

Toplam Hisse Degeri: Toplam Firma Degeri - Net Borg + istirak Hisse Degerleri + Faaliyetle ilgili olmayan yatirm
amagli varliklarin rayi¢ degerleri

3.2.3. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna onemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gdérmesinden dolayr uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklagim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1'de de belirtildigi tzere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin se¢ciminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir. Bu gercevede Sirket degerleme calismasinda asagidaki hususlar géz oniinde bulundurularak
Pazar Yaklasimi kullanilmaktadir;

e  Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi icin gereken bilginin mevcudiyeti,
e  Sirketin Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik ve giivenilir
oldugunun diistiniilmesi,
e Pazar Yaklasimi'nin halka acik sirketlere yatirnm yapan yatirnmcilar tarafindan sik¢a kullanilan bir
degerleme yaklasimi olmasi,
e  Sirket paylarinin halka arzdan sonra teskilattanmis bir piyasada islem gérecek olmasi,
Sirket (varlik) degerlemesinde benzer biyuklige ve operasyonlara sahip sirketlerin cesitli finansal rasyolarinin

ortalama veya medyanlari ve / veya sektdre 6zgu gegmiste gerceklesmis islemlerde olusan garpanlar / rasyolar
dikkate alinarak degerin tespit edildigi bu yontem, genel olarak iki ayri sekilde gergeklestirilmektedir.

Benzer islem Goren Sirket Analizi

Benzer islem Géren Sirket Metodu’nda, Sirket ile ayni veya benzer sektérlerde faaliyet gésteren karsilastirilabilir
halka acik sirketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer Grin veya hizmetleri
tretmesi beklenmektedir. Bu yontemde sirket degeri, karsilastirilabilir halka acik sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal biiyiikliiklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari cinsinden
ifade edilmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en blyik zorluk, bire-bir karsilastirilabilir sirket bulunmasidir.

Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri (“PD”), birim hisse fiyati ile hisse adedinin garpimi olarak tanimlanabilir.
Firma Degeri (“FD”) ise sirketin toplam operasyonlarinin piyasa degerini vermektedir. Bir sirketin Firma Degeri
sirketin hisselerinin piyasa degeri ile net finansal borglarinin piyasa degerinin toplamina esittir.

Benzer islem Carpanlari Analizi

ikinci temel yontem olan Benzer islem Carpanlari Analizi calismasinda ise benzer sirketlerin diinyada gergeklesmis
satin alma ve birlesme islemleri arastirilmaktadir.

Bu islemlerde olusan finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuglari hedef sirketin buyuklikleri ile
karsilastiriimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyasi ve buyukligu dikkate
alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamis islemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa yaklasimi uygulamasi {i¢ ana siiregten meydana gelmektedir:

] Piyasa yaklasimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti
. Uygun carpanlarin/degerlerin tespiti
] Carpanlarin tespit edilmis uygun degerlere uygulanarak sirket deger tespiti.

Uygun degerler normal bazda degerlemesi yapilan sirketin gelecekte biylimesi beklenen gelirleri olarak
tanimlanir. Uygun degerlerin tespitinde degerlemesi yapilan sirketin gegmis mali verilerinden, tahminlerden ve
piyasa sartlarindan faydalanilir.
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Avantajlari: Sirket degeri piyasada islem goren glincel sirket degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarin sirketler igin 6ngoérdiugiu degerler 6n plandadir. Sirket satin alinirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.

Dezavantajlari: Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler bu degerleme icerisinde tam olarak yer almadigi igin ilgili
risk ve beklentiler varsayilmamaktadir.

Piyasa carpanlari metodu, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayig
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas
almaktadir. Sirket degerlemelerinde en yaygin ¢arpan analizi ydntemleri asagida yer almaktadir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam ana ortaklik 6zkaynaklarina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Fiyat/Kazang (F/K): islem g&ren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih itibariyla agiklanmis
olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik ana ortaklik net karina bdlinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla
aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal Yukimliltkler
+ Uzun Vadeli Finansal Yuktmlulikler — Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirimlar])
toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina
(FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satislar): islem gdéren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariyla acgiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina boéliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerlemede Kullanilana Genel Kabul Gormiis Carpanlar

Carpan Yonetimi Sembol Hesaplanmasi Sirket Degeri

Fiyat /Kazang Orani F/K (Pay Fiyati * 6denmis Sermaye)/ Net Kar F/K Carpani * Net Kar

Piyasa Degeri / Defter Degeri PD/DD (Pay Fiyati * Odenmis Sermaye) / Ozsermaye PD/DD Garpani * 6zkaynaklar

Firma Degeri /Esas Faaliyet Kari FD/FVOK  [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FVOK FD/FVOK Carpani * FVOK - Net Borg
Firma Degeri / FAVOK FD/FAVOK [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK - Net Borg
Firma Degeri /Net Satislar FD/Ciro [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg] /Satislar ~ FD/Ciro Carpani * Net Satiglar - Net Borg

3.3. isbu Degerleme Raporunda Kullanilan Yontemler

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin
ve ydntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Big Medya’nin deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar
Yaklasimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi ve En Glincel Pay Devir Bedeli dikkate alinmistir.

Wisest Yazilim’in deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari ve
Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.
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4. Big Medya Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Big Medya’nin degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagsimi, Pazar Yaklagsimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Big Medya’nin piyasa degeri Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Maliyet Yaklagimi: Net
Aktif Deger, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri, Pazar Yaklasimi: Carpan
Analizi ve En Guincel Pay Devir Bedeli ydntemleriyle tespit edilmistir.

INA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul edilmis,
sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket ydnetimiyle yapilan gorismeler ve geg¢mis dénemdeki
gerceklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme
sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gergege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin
sureklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yénetimi ile yapilan goriismeler ve gegmis gerceklesmis veriler dikkate
alinarak ticari alacak-stok-ticari bor¢ ve alinan avans giin sireleri Gzerinden tahminler ve hesaplamalar
yapilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmistir.

1. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Big Medya’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 6zkaynaklarinin Big
Medya’nin varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl géz 6ninde bulundurularak
o6zkaynak metodu kullaniimistir.

2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari

Big Medya’nin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi goz
onitinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklasimi kullanilabilecegi dusiiniimis ve indirgenmis
nakit akimlari (iNA) metodu {izerinden degerleme yapilmistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Big Medya’nin halka acik olmasi paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi géz &niinde bulundurularak
degerleme tarihi olan 30.06.2025 itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik ortalama ve 12 aylik
ortalama glnluk agirhkli ortalama fiyatlari incelenerek Big Medya’nin degeri tespit edilmeye ¢alisiimistir.

4. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi

Big Medya’nin 30.06.2025 tarihli TFRS’ye gére hazirlanmis mali verileri (izerinden 30 Haziran 2025 tarihli BIST'te
islem goren ve Big Medya ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme ¢arpanlariyla ve genel yatirimci
fiyatlamasini gosterebilmek adina BIST Hizmet Endeksi’nde yer alan sirketlerin degerleme carpanlariyla
degerleme yapilmistir.

5. En Giincel Pay Devir Bedeli

Big Medya’nin yakin dénemde (son 1 yil icinde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli lzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket'in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullantimugtir.

4.1. Big Medya indirgenmis Nakit Akimlari Degerlemesi
4.1.1. Genel Varsayimlar

a) Big Medya’nin piyasa degeri, 6niimiizdeki dénemde faaliyetlerden iretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Yontemi” (iINA) ile degerleme tarihine indirgenmesiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir/maliyet modeli TL bazinda oldugu icin degerleme TL tizerinden yapilmistir.

c) Degerleme calismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.07.2025 ve 2031 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2031 yihindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2032 yili projekte edilmis ve ug deger bliyimesi
oncesi normalizasyon saglanmistir. 2032 yilindaki nakit akimlari %5 ug deger blylime varsayimiyla ug
deger hesabi yapiimistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gergeklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege donilik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yaptmistir.
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e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigl varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtilmedikge, Sirket’i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2025 ve sonraki yillara iligkin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngérilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimlaliguimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayllmistir.

j) Budegerleme calismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) calismasi degildir.

k) Ugilincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1)  Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan ve www.kap.org.tr adresinde yayinlanan TFRS bazl mali
veriler ve projeksiyonlar tizerinden yapilmis olup VUK rakamlariyla farklilik arz edebilir.

4.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden tretmeleri beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikh Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri oraninin degerleme para cinsi
olan TL bazinda 2025-2028 déneminde her yil BMD tarafindan tahmin edilen ortalama enflasyon rakamlarinin
%20 fazlasi olacagl, 2029-2032 yillarinda ise %15 olacagi varsayimiyla her yil icin degisen risksiz getiri orani
hesaplanmistir.

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan Sermaye Piyasasi Risk Primi Tirkiye gibi finansal
derinligi gelismis lilkelere gore nispeten daha az olan ulkelerde ¢ok kolay hesaplanamamaktadir. ABD gibi finansal
tarihi oldukca eskiye giden ve halka acik sirket sayisi oldukga fazla olan bir llkede bile bu risk priminin
hesaplanmasina dair konsenslis bulunmamaktadir. Piyasada genel temayill %5-%6 bandinda sermaye piyasasi
risk priminin makul oldugu seklinde olmakla birlikte degerlemede, %5,5 olarak kabul edilmistir.

Ozsermaye maliyeti icin kaldiragh beta hesabi yapilmistir.
Kaldiragli Beta = Kaldiragsiz Beta X (1 + (1 — Kurumlar Vergisi Orani) X Borglanma Orani / Ozsermaye Orani)
formiline gore 0,60 X (1 + (1 —0,25) X 1,01 = 1,05 hesaplanmaktadir.

Big Medya Ozelinde sermaye piyasasi risk priminin disinda ilave risk primi sermaye maliyeti hesabinda dikkate
alinmamistir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + ilave Risk Primi

formiline gore 6zsermaye maliyeti 2025 yili igin %50,52 hesaplanirken sonraki yillarda enflasyon oraninda
beklenen disls neticesinde azalmakta olup ug deger indirgemesinde %22,30 hesaplanmistir.

Sirket’in bor¢lanma maliyetinin, risksiz getiri oraninin %15 fazlasi olacagi 6ngorislyle hesaplama yapilmistir.

Sirket icin hesaplanan yillara sari Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Big Medya AOSM, TL 2025T 2026T 2027 T 2028T 2029T 2032T Ug Deger
Ortalama Enflasyon 33,88% 21,78%  17,40% 13,53% 10,94% 9,76% 9,76% 9,76%
Reel Faiz 6,78% 4,36% 3,48% 2,71% 4,06% 5,24% 5,24% 5,24%
Risksiz Faiz Orani 40,66% 26,13%  20,87% 16,24% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%
Kaldiragsiz Beta 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60
Kaldiragli Beta 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05
Piyasa Risk Primi 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5%
Sirket Risk Primi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ozkaynak Maliyeti 46,46% 31,93% 26,67% 22,04% 20,80% 20,80% 20,80% 20,80%
Kaldirag Orani (Borg/(bor¢+Ozkaynak) 34,92% 34,92%  34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92%
Borglanma Maliyeti 46,76% 30,05% 24,01% 18,67% 17,25% 17,25% 17,25% 17,25%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 35,07% 22,54% 18,00% 14,00% 12,94% 12,94% 12,94% 12,94%
Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti 42,48% 28,65% 23,65% 19,23% 18,05% 18,056% 18,05% 18,05%
Donem Ortasi indirgeme Faktori 1,09 1,13 1,11 1,09 1,09 1,09 1,09 1,09
Donem Sonu indirgeme Faktori 1,19 1,29 1,24 1,19 1,18 1,18 1,18 1,18
Kiimiilatif indirgeme Faktorii 1,09 1,35 1,71 2,07 2,46 2,90 3,43 4,05 4,3971

4.1.3. Net Borg

30.06.2025 itibariyla Big Medya’nin TFRS bazl bilangosundan 20,22 milyon TL net bor¢ hesaplanmis olup
detaylari asagidaki tablodadir.

Big Medya Net Borg (Nakit), TL 2025/06

Nakit ve Nakit Benzerleri 63,32
Finansal Yatirimlar 0,00
Diger Alacaklar 0,35
Diger Donen Varliklar 1,30
Kisa Vadeli Borglanmalar 30,51
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 8,73
Diger Borglar 9,79
Doénem Kari Vergi Yukimlulugu 3,98
Uzun Vadeli Borglanmalar 32,20
Net borg (Nakit), TL 20,22

4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler

Big Medya’nin gelecege doniik projeksiyonlari olusturulurken gecmis yil gerceklesmeleriyle beraber Sirket
Yénetimi’'nin 6ngérmus oldugu stratejik plan da dikkate alinmistir. 2025 yili gelir/gider kalemleri Sirket
Yonetimi’nin bitgesi baz alinarak projeksiyonlarda dikkate alinmistir.

Big Medya’nin temel anlamda hasilatini olusturan 5 kalem bulunmaktadir. 1- Dergi Satis Geliri 2- Reklam Gelirleri
3- Dijital Gelir 4-Yabanci Yayin Satisi 5- Diger Satis Geliri

1. Dergi Satis Geliri: Big Medya blinyesinde yer alan markalarla c¢ikarilip dagitimi yapilan dergilerin satis
gelirlerinden olugmaktadir. Toplam gelirler igindeki payinin %19,9 - %20,6 bandinda olmasi beklenmektedir.

2. Reklam Geliri: Big Medya’nin satisini yaptigi yazili medya Uriinleri Gzerinden elde edilen reklam gelirlerinden
olusmakta olup dijital reklam tarafina agirlik verilecek olmasi nedeniyle toplam gelirler igcindeki payinin 2025
yilinda %64,4 seviyesinde olmasi ve sonraki yillarda kademeli olarak %54,4 seviyesine gerilemesi
beklenmektedir.

3. Dijital Gelir: 2025 yilinda dijital gelir iretimine yonelik yatirim yapan ve ilave personel istihdam eden Big
Medya’nin 2026 yilinda bu segmentte %119 blyliimeyle 135 milyon TL gelir elde etmesi beklenmektedir.
2025 yilinda toplam gelirler igindeki payinin %8,7 olmasi beklenirken sonraki yillarda kademeli artisla %20’nin
izerine ¢ikmasi beklenmektedir.
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4. Yabanc Yayin Satisi: Yabanci menseili yayinlarin satisindan elde edilen gelirlerden olusmakta olup
gelirlerdeki payinin 2025 yilinda %4,0 olmasi ve sonraki yillarda %3’ln altina gerilemesi 6ngorilmektedir.

5. Diger Gelirler: 6nceki maddelerde bahsedilen gelir segmentlerine girmeyen hizmet gelirleri, bilet satis
gelirleri gibi gelir kalemleri bu segmentte takip edilmekte olup 2025’te gelir payinin %2,7 olmasi ve sonraki
yillarda %1,6’ya kadar gerilemesi beklenmektedir.

Boylelikle Big Medya’nin toplam gelirlerinin 2025 yilinda 702 milyon TL olmasi beklenirken 2026 yilinda %39,6
artisla 980 milyon TL'ye ulagmasi ve sonraki yillarda %12-%19 bandinda gelir artisi olmasi beklenmektedir.

Projeksiyonda maliyet kalemi olarak kagit, pafta, baski ve yabanci yayin maliyetleri siniflanmig olup diger gider
kalemleri faaliyet giderleri olarak siniflanmistir. Toplam maliyet kalemlerinin gelire oraninin 2025 yilinda %13,2
olmasi 6ngorilirken sonraki yillarda %11 seviyesine gerileyecegi varsayilmistir.

Faaliyet giderleri Personel Giderleri, Genel Giderler, Tanitim/Etkinlik Gideri, Diger Satis & Pazarlama Gideri ana
bashklari altinda takip edilmektedir. Kalem bazinda giderlerin yillara sari gelisimi asagidaki tablolarda
gosterilmektedir.

Sirket’in stratejik hedefi gelir Gretme maliyeti nispeten diisik olan dijital alanda ylksek gelir buyumesi
kaydederek karliligini artirmaktir. Bu strateji briit kar marji ve FAVOK marji beklentilerinde kendini
gdstermektedir. 2025 yilinda %4,9 olarak éngériilen FAVOK marijinin 2026 yilinda %16,9’a, 2027 yilinda %19,4’e
ve sonraki yillarda kademeli artisla 2030 yilinda %26,0’ya yiikselecegi beklenmektedir.

Big Medya Projeksiyon, bin TL 2026T 2027T 2028T 2029T
Toplam Gelir 701.941 979.590 1.168.161 1.357.108 1.559.962 1.754.054
Yillik Degisim 39,6% 19,3% 16,2% 14,9% 12,4%
Dergi Satis Geliri 141.888 191.836 232.031 273.405 315.135 361.658
Yillik Degisim 35,2% 21,0% 17,8% 15,3% 14,8%
Gelire Orani 20,2% 19,6% 19,9% 20,1% 20,2% 20,6%
Toplam Reklam Gelirleri 451.796  594.920 688.367 776.739 861.484 953.583
Yillik Degisim 31,7% 15,7% 12,8% 10,9% 10,7%
Gelire Orani 64,4% 60,7% 58,9% 57,2% 55,2% 54,4%
Nakit Reklam Geliri 433.988 572.167 662.274 747.476 829.391 918.388
Yillik Degisim 31,8% 15,7% 12,9% 11,0% 10,7%
Gelire Orani 61,8% 58,4% 56,7% 55,1% 53,2% 52,4%
Barter Reklam Geliri 11.940 15.376 17.675 19.855 21.793 23.921
Yillik Degisim 28,8% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 1,7% 1,6% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4%
Grup ici Reklam Geliri 8.936 11.508 13.228 14.859 16.310 17.903
Yillik Degisim 28,8% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0%
Ciro Primi (-) -3.067 -4.131 -4.810 -5.452 -6.011 -6.628
Yillik Degisim 34,7% 16,5% 13,3% 10,3% 10,3%
Gelire Orani (0,4%) (0,4%) (0,4%) (0,4%) (0,4%) (0,4%)
Dijital Gelir 61.375 134.579 183.542 237.532 309.103 359.391
Yillik Degisim 119,3% 36,4% 29,4% 30,1% 16,3%
Gelire Orani 8,7% 13,7% 15,7% 17,5% 19,8% 20,5%
Dijital Reklam 62.263  147.401 204.683 268.052 352.463 411.528
Yillik Degisim 136,7% 38,9% 31,0% 31,5% 16,8%
Gelire Orani 8,9% 15,0% 17,5% 19,8% 22,6% 23,5%
Ciro Primi (-) -9.856 -23.394 -32.504 -42.583 -56.011 -65.406
Yillik Degisim 137,4% 38,9% 31,0% 31,5% 16,8%
Gelire Orani (1,4%) (2,4%) (2,8%) (3,1%) (3,6%) (3,7%)
Dijital Diger Gelir (Elle Beauty Box vb.) 8.967 10.572 11.362 12.063 12.651 13.269
Yillik Degisim 17,9% 7,5% 6,2% 4,9% 4,9%
Gelire Orani 1,3% 1,1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,8%
Yabanci Yayin Satisi 27.999 35.901 40.197 43.926 47.489 51.365
Yillik Degisim 28,2% 12,0% 9,3% 81% 8,2%
Gelire Orani 4,0% 3,7% 3,4% 3,2% 3,0% 2,9%
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Diger Satis Geliri 18.883 22.354 24.025 25.506 26.751 28.057
Yillik Degisim 18,4% 7,5% 6,2% 4,9% 4,9%
Gelire Orani 2,7% 2,3% 2,1% 1,9% 1,7% 1,6%
Toplam Maliyet (Amortisman Harig) 92.838 117.065 137.338 156.303 174.368 194.579
Yillik Degisim 26,1% 17,3% 13,8% 11,6% 11,6%
Gelire Orani 13,2% 12,0% 11,8% 11,5% 11,2% 11,1%
Uretim Gideri 71.972 92.401 109.858 126.383 142.171 159.932
Yillik Degisim 28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5%
Gelire Orani 10,3% 9,4% 9,4% 9,3% 9,1% 9,1%
Kagit Gideri 31.888 40.939 48.674 55.996 62.991 70.860
Yillik Degisim 28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5%
Gelire Orani 4,5% 4,2% 4,2% 4,1% 4,0% 4,0%
Pafta Gideri 4.022 5.163 6.139 7.062 7.945 8.937
Yillik Degisim 28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5%
Gelire Orani 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Baski Gideri 36.062 46.298 55.045 63.325 71.236 80.135
Yillik Degisim 28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5%
Gelire Orani 51% 4,7% 4,7% 4,7% 4,6% 4,6%
Yabanci Yayin Maliyeti 20.866 24.665 27.480 29.920 32.197 34.647
Yillik Degisim 18,2% 11,4% 8,9% 7,6% 7,6%
Gelire Orani 3,0% 2,5% 2,4% 2,2% 2,1% 2,0%
Briit Kar (Amortisman Harig) 609.103 862.524 1.030.823 1.200.805 1.385.594 1.559.475
Yillik Degisim 41,6% 19,5% 16,5% 15,4% 12,5%
Briit Kar Marji 86,8% 88,0% 88,2% 88,5% 88,8% 88,9%
Faaliyet Giderleri 574.751 696.882 804.554 907.546 1.001.402 1.103.770
Yillik Degisim 21,2% 15,5% 12,8% 10,3% 10,2%
Gelire Orani 81,9% 71,1% 68,9% 66,9% 64,2% 62,9%
Personel Giderleri 280.302  347.205 399.121 448.337 492.368 540.655
Yillik Degisim 23,9% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 39,9% 35,4% 34,2% 33,0% 31,6% 30,8%
Genel Giderler 129.160 157.756 182.687 206.639 228.946 252.685
Yillik Degisim 22,1% 15,8% 13,1% 10,8% 10,4%
Gelire Orani 18,4% 16,1% 15,6% 15,2% 14,7% 14,4%
Lisans 25.788 33.369 39.700 46.021 52.647 59.173
Yillik Degisim 29,4% 19,0% 15,9% 14,4% 12,4%
Gelire Orani 3,7% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4%
Disaridan Saglanan Edit. Hizmet 34.741 41.368 47.553 53.417 58.633 64.357
Yillik Degisim 19,1% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 4,9% 4,2% 4,1% 3,9% 3,8% 3,7%
Operasyonel Giderler 34.524 41.969 48.244 54.194 59.484 65.292
Yillik Degisim 21,6% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 4,9% 4,3% 4,1% 4,0% 3,8% 3,7%

Kira 7.130 8.582 9.865 11.082 12.164 13.351
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 1,0% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Diger 26.977 32.468 37.323 41.926 46.019 50.512
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 3,8% 3,3% 3,2% 3,1% 3,0% 2,9%
Tanitim/Etkinlik Gideri 121.630 146.390 168.279 189.030 207.485 227.742
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 17,3% 14,9% 14,4% 13,9% 13,3% 13,0%
Nakit 113.827  136.999 157.484 176.904 194.175 213.132
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%

D0 3



Big Medya & Wisest Yazilim Uzman Kurulus Raporu

Big Medya Projeksiyon, bin TL

Gelire Orani 16,2% 14,0% 13,5% 13,0% 12,4% 12,2%
Barter 7.802 9.391 10.795 12.126 13.310 14.609
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 1,1% 1,0% 0,9% 0,9% 0,9% 0,8%
Diger Satis & Pazarlama Gideri 43.659 45.531 54.467 63.539 72.603 82.688
Yillik Degisim 4,3% 19,6% 16,7% 14,3% 13,9%
Gelire Orani 6,2% 4,6% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7%
Nakliye 3.081 3.708 4.263 4.789 5.256 5.769
Yillik Degisim 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8%
Gelire Orani 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3%

Bayi Katki Payr Komisyon + DPP + Kargo 40.577 41.823 50.205 58.751 67.347 76.919
Yillik Degisim 3,1% 20,0% 17,0% 14,6% 14,2%
Gelire Orani 5,8% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,4%
FAVOK 34.352  165.642 226.269 293.259 384.192 455.705
Yillik Degisim 382,2% 36,6% 29,6% 31,0% 18,6%
FAVOK Mariji 4,9% 16,9% 19,4% 21,6% 24,6% 26,0%

4.1.5. isletme Sermayesi & Yatinmlar

isletme sermayesi giin sireleri igin 2022-2023-2024-2025/06 dénemlerinin verileri incelenmis ve alacak-stok-
ticari borg ve alinan avans vadeleri belirlenmistir. Ongériilen giin siireleri baz alinarak projeksiyon déneminde
kullanilmigtir.

Yatirim harcamalari projekte edilirken 2022-2023-2024-2025/06 dénemlerinde yapilan yatirimin gelire oraninin
ortalamasi olan %1,1 baz alinarak projeksiyon dénemi yatirim harcamalari tahmin edilmistir. Yapilan yatirimlarin
5 yilda amortisman sekilde giderlesecegi varsayilmistir.

4.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren iretilmesi planlanan FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil icin gerekecek ilave isletme sermayesi disilerek
serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2031 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2031 yilindaki gelir ve gider
parametreleri %5 artirilarak 2032 yili i¢in ug degerde kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %5 ug
deger bliyime orani varsayimiyla u¢ deger hesabinda dikkate alinmis ve devam eden deger hesaplanmistir.

Serbest nakit akimlari her yil i¢in enflasyona endeksli AOSM ile 30.06.2025 tarihine indirgenmis ve net borg nakit
oncesi firma degeri 1.321.253.304 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degeri’'nden 20.220.650 TL net bor¢ disilerek
Sirketin 30 Haziran 2025 tarihindeki piyasa degeri 1.301.032.654 TL tespit edilmistir.

Big Medya iNA Degeri, TL 30.06.2025

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 654.931.400
Devam Eden Deger Bliylime Orani 5,00%
indirgenmis Devam Eden Deger 666.321.904
Firma Degeri 1.321.253.304
Net Borg (Nakit) 20.220.650
Piyasa Degeri 1.301.032.654

indirgenmis nakit akimlari tablosu bir sonraki sayfadadir.
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Big Medya indirgenmis Nakit Akimlari
Mn TL 2022 2023 2024 6A24 6A25 2025T 2026 T 2027 T 2028 T 2029T 2030T 2031 T 2032T UgDeger

Yilsonu Enflasyon 64,3% 64,8% 44,4% 29,8% 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Yillik Ortalama Enflasyon 72,3% 53,9% 58,5% 33,9% 21,8% 17,4% 13,5% 10,9% 9,8% 9,8% 5,0%

Net Satiglar 505,4 620,7 645,9 362,2 288,8 701,9 979,6 1.168,2 1.357,1 1.560,0 1.754,1 1.925,3 2.021,6
Yillik Degisim 22,8% 4,1% -20,3% 87% 39,6% 19,3% 16,2% 14,9% 12,4% 9,8% 5,0%

Satiglarin Maliyeti (-) 285,2 344,6 348,6 167,4 173,7 108,0 122,8 1456 167,6 189,1 209,6 230,7 2433
Yillik Degisim 20,8% 1,2% 3,8% -69,0%  13,7% 18,6% 151% 12,8% 108% 10,1% 5,4%

Briit Kar 220,2 276,1 297,3 194,8 115,1 593,9 856,8 1.022,5 1.189,5 1.370,9 1.544,4 1.694,6 1.778,3
Yillik Degisim 25,4% 7,7% -58,3% 99,8%  44,3% 193% 16,3% 152% 12,7% 9,7% 4,9%
Briit Kar Marji 43,6%  44,5% 46,0% 53,8% 39,9% 84,6% 87,5% 87,5% 87,7% 879% 880% 880% 88,0%

Faaliyet Giderleri (-) 239,0 294,0 3450 185,5 159,2 574,8 696,9 804,6 907,5 1.001,4 1.103,8 1.2115 1.272,1
Yillik Degisim 23,0% 17,3% -14,2% 66,6% 21,2% 155% 12,8% 103% 102% 9,8% 5,0%
Ciroya Orani 47,3% 47,4% 53,4% 51,2% 55,1% 81,9% 71,1% 68,9% 66,9% 642% 629% 629% 62,9%

FVOK -18,8 -17,9 -47,7 9,3 -44,1 19,2 159,9 218,0 282,0 369,5 440,7 483,1 506,2
Yillik Degisim A.D. 166,5% -572,2% A.D. 734,5% 36,3% 29,4% 31,0% 19,3% 9,6% 4,8%
FVOK Marji -3,7% -2,9% -7,4% 2,6% -15,3% 2,7% 16,3% 18,7% 208% 23,7% 25,1% 251% 25,0%

Amortisman 11,7 12,0 17,5 7,1 7,6 15,2 5,7 8,3 11,3 14,7 15,0 17,1 19,0

FAVOK -7,1 -5,9 -30,2 16,5 -36,5 34,4 165,6 226,3 293,3 384,2 455,7 500,2 525,2
Yillik Degisim A.D. 409,9% -321,5% A.D. 382,2% 36,6% 29,6% 31,0% 18,6% 9,8% 5,0%
FAVOK Marji -1,4% -1,0% -4,7% 4,5% -12,6% 4,9% 16,9% 19,4% 21,6% 24,6% 26,0% 26,0% 26,0%

Vergi (-) 0,0 0,0 4,8 40,0 54,5 70,5 92,4 110,2 120,8 126,6

Ticari Alacak 120,4 163,0 156,4 156,2 177,8 241,5 288,0 334,6 384,6

Stok + Pesin Odenmis Gid. 15,5 14,0 8,7 17,9 15,5 11,2 13,0 14,7 16,3

Ticari Borg 87,1 127,6 88,6 105,7 111,4 134,7 156,2 176,7 195,7

Alinan Avanslar 0,9 1,6 2,7 4,1 2,7 5,4 6,4 7,4 8,5

isletme Sermayesi 47,9 47,8 73,9 64,2 79,2 112,7 138,5 165,2 196,7 221,2 242,8 254,9

isletme Sermayesi/Gelir 9,5% 7,7% 11,4% 11,1% 11,3% 11,5% 11,9% 12,2% 12,6% 12,6% 12,6% 12,6%

NiS Degisimi (0,2) 26,1 -9,6 53 33,4 258 267 31,5 245 216 12,1

Ticari Alacak Gun Suresi 86,9 95,8 88,4 98,7 92,5 90,0 90,0 90,0 90,0

Stok + POG Giin Siiresi 10,8 8,0 4,6 9,8 8,3 5,0 5,0 5,0 5,0

Ticari Bor¢ Gun Suresi 60,6 73,0 46,6 58,0 59,5 60,0 60,0 60,0 60,0

Alinan Avanslar Glin Slresi 0,6 0,9 1,5 2,6 1,4 2,0 2,0 2,0 2,0

Yatinmlar 7,1 1,1 1,8 1,4 8,9 17,8 10,8 12,9 15,0 17,2 19,3 21,2 22,3
Yatirimlar/Ciro 1,4% 0,2% 0,3% 0,4% 3,1% 2,5% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%

Serbest Nakit Akimi -6,9 -58,1 -35,7 6,4 81,4 133,1 181,1 243,1 301,7 3366 364,2 2.929,9

AOSM 42,48% 28,65% 23,65% 19,23% 1805% 1805% 1805% 1805% 1805%

indirgenmis Nakit Akimlari 38,6 60,1 77,9 87,3 98,8 103,9 98,2 90,0 666,3
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4.2. Big Medya Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’'da islem géren Big Medya ile benzer faaliyet gésteren sirketlerin 30 Haziran 2025 itibariyla
hesaplanan 30x'dan kiiciik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK ve Fiyat/Kazang, 10x’dan kiigik FD/Ciro ve PD/DD
¢arpanlarinin medyanlariyla Big Medya icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan kullaniimasinin sebebi ug
degerler olarak kabul edilen asiri yliksek ve asiri diisiik degerleri elimine etmesidir.

Big Medya Yilliklandirilmig Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025

Ciro 701.940.798
FAVOK 78.348.700
Net Kar -9.872.106
Net Borg (Nakit) 20.220.650
Ozkaynak 11.649.902

Big Medya’nin 30.06.2025 itibariyle son 12 aylik kaydirilmis FAVOK rakami -83,2 milyon TL ile negatif olmasi
nedeniyle 2025 yilinda projekte edilen 34,4 milyon TL FAVOK ve 2026 yilinda &ngériilen 165,6 milyon TL
FAVOK’iin INA’da kullanilan AOSM ile indirgenmesi suretiyle hesaplanan 122,3 milyon TL FAVOK’{in ortalamasi
alinarak carpan analizinde 78,3 milyon TL FAVOK baz alinmistir. Sektérdeki sirketlerin secilmis FD/FAVOK
garpanlarinin medyani 10,48x olup Big Medya i¢in FD/FAVOK ¢arpanindan 800.560.159 TL deger tespit edilmistir.

Net donem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve yatirim faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik ylksek
gelir/giderler nedeniyle F/K ¢arpanindan deger hesaplanmamistir. Big Medya’nin son 12 ayhk kaydirilmis net
karinin negatif olmasi da F/K ¢arpanindan deger hesaplanamamasinin bir baska nedenidir.

FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kiigik olanlarinin medyani kullanilarak sirasiyla 1.169.272.101 ve
16.511.157 TL deger hesaplanmis olmakla birlikte PD/DD ¢arpanindan hesaplanan degerin asagi yonli ayrismasi
nedeniyle agirligi %0 alinmistir.

FD/FAVOK carpanindan ve FD/Ciro ¢arpanindan hesaplanan degerlere %50’ser agirlik verilmis ve béylelikle
benzer sirket carpan analizinden Big Medya i¢in 984.916.130 TL deger tespit edilmistir.

Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
CEOEM Ceo Event Medya A.D. A.D. 1,69 3,88
DOBUR Dogan Burda A.D. A.D. 13,53 556,98
DURDO Duran Dogan Basim 10,11 A.D. 1,16 1,09
HURGZ Hirriyet Gzt. A.D. A.D. 4,02 1,51
IHAAS ihlas Haber Ajansi A.D. A.D. 12,07 15,49
IHGZT ihlas Gazetecilik 80,14 5,84 0,57 0,33
PRZMA Prizma Press Matbaacilik 1173,46 A.D. 17,06 2,20
SAMAT Saray Matbaacilik 10,85 A.D. 3,54 1,32
Medyan 45,50 5,84 3,78 1,86
Ortalama 318,64 5,84 6,70 72,85
Secilmis Medyan 10,48 5,84 1,69 1,42
Biiylik Esit 5 5 0] 0
Kiigiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 800.560.159 A.D. | 1.169.272.101 | 16.511.157
Agirhik 50,0% 0,0% 50,0% 0,0%
Ortalama Carpan Degeri 984.916.130

4.3. Big Medya Hizmet Endeksi Carpan Degerlemesi

Big Medya ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme garpanlariyla 6nceki maddede deger hesaplanmis
olmasina ragmen genel yatirimci fiyatlamasini da nihai degerde gdsterebilmek adina BiST Hizmet Endeksi’nde yer
alan sirketlerin degerleme carpanlariyla da degerleme yapilmistir. Borsa istanbul Hizmet Endeksi’nde yer alan
129 sirketin 30 Haziran 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiiclik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK ve Fiyat/Kazang,
10x’dan kiigik FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin medyanlariyla Big Medya icin piyasa degeri hesaplanmistir.
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Medyan kullanilmasinin sebebi u¢ degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri disiik degerleri elimine
etmesidir.

BiST Hizmet Endeksi’ndeki sirketlerin segilmis FD/FAVOK carpanlarinin medyani 9,22x olup Big Medya igin
FD/FAVOK carpanindan 702.056.940 TL deger tespit edilmistir.

Net donem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve yatirim faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yliksek
gelir/giderler nedeniyle F/K garpanindan deger hesaplanmamistir. Big Medya’nin son 12 aylk kaydiriimis net
karinin negatif olmasi da F/K ¢arpanindan deger hesaplanamamasinin bir baska nedenidir.

FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kiicik olanlarinin medyani kullanilarak sirasiyla 1.404.727.337 ve
19.256.760 TL deger hesaplanmis olmakla birlikte PD/DD garpanindan hesaplanan degerin asagi yonli ayrismasi
nedeniyle agirhigi %0 alinmistir.

FD/FAVOK carpanindan ve FD/Ciro carpanindan hesaplanan degerlere %50’ser agirlik verilmis ve béylelikle
Hizmet Endeksi ¢carpan analizinden Big Medya i¢in 1.053.392.139 TL deger tespit edilmistir.

Hizmet Endeksi Sirketleri Carpanlari, TL ‘ ‘ ‘ 30.06.2025

FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
Medyan 10,13 20,10 2,38 1,73
Ortalama 51,76 134,31 11,23 6,93
Secilmis Medyan 9,22 14,09 2,03 1,65 |
Biiyiik Esit 5 5 0 0
Kiigiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 702.056.940 A.D. | 1.404.727.337 19.256.760
Agirhk 50,0% 0,0% 50,0% 0,0%
Ortalama Carpan Degeri 1.053.392.139

4.4. Big Medya Ozkaynak Degeri

Big Medya’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini igeren 30.06.2025 tarihli bilangosunda
yer alan 6zkaynaklarinin Big Medya’nin varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl goz
onlinde bulundurularak 6zkaynak metodundan 11.649.902 TL deger hesaplanmis olmakla birlikte nihai deger
¢alismasinda agirligi %0 olarak dikkate alinmistir.

4.5. Big Medya Borsa Degeri

Big Medya’nin halka acik olmasi ve paylarinin DOBUR koduyla Borsa istanbul’da islem gérmesi gbz éniinde
bulundurularak 30.06.2025 tarihi itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik ortalama ve 12 aylik
ortalama gunlik agirlikli ortalama fiyatlariyla Big Medya’nin piyasa degeri tespit edilmeye galisiimistir. DOBUR
pay senedinin 30.06.2025 itibariyla 30.12.2022 tarihinden itibaren glinliik agirhkli ortalama fiyatlari (AOF) ile 6
ayhk hareketli ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 30 Haziran 2025 DOBUR AOF’si
331,99 TL olup son 1 aylik ortalamasi 335,70 TL, 3 aylik ortalamasi 292,72 TL, 6 aylik ortalamasi 244,81 TL ve 12
ayhk ortalamasi 225,92 TL'dir. 30.06.2025 itibariyla 1 aylk getirisi -%11, 3 aylik getirisi %69, 6 aylk getirisi %88
ve 12 aylik getirisi ise %63 seviyesindedir. Fiyat grafigine bakildiginda 6zellikle 2024’lGn basindan itibaren sert
ylkselisler yasandigi gorulmektedir. Sirket’in KAP’a bildirdigi 6zel durum aciklamalarina bakildiginda bu
yiikselisi gerekgelendirecek 6nemli bir haber olmadigi gériilmekle birlikte yatirimcilarin DOBUR 6zelinde sahip
oldugu beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Big Medya’nin borsa degeri 30.06.2025 AOF’siyle hesaplanan
piyasa degerinin %40, 1 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %30, 3 aylik ortalama fiyatla hesaplanan
degerin %10, 6 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %10 ve 12 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin
%10 agirhklandirilmasiyla 6.060.382.293 TL hesaplanmistir.

Big Medya’nin borsa degeri glincel finansal gelismeler, tliketici gliven endeksi, kredi faizleri, alternatif getirili
enstrimanlar olan mevduat faizi ve tahvil faizlerinden btlin borsa sirketleri gibi etkilenmektedir. Bu sebeple kisa
vadeli fiyatlamalarda oynaklik yiksek seyredebilmektedir. Bu sebeple sadece 30.06.2025 tarihindeki piyasa
degeri dikkate alinmamis, 1 aylk, 3 aylk, 6 aylik ve 12 aylik ortalama AOF ile hesaplanan piyasa degeri de belirli
agirliklarla borsa degeri hesabinda g6z 6éniinde bulundurulmustur.
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DOBUR Kapanis ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Tarih Kapanis AOF Piyasa Degeri Agirhk
30.06.2025 Kapanig 331,75 331,99 6.493.372.272 40%

1 Ayhk Ort. 335,51 335,70 6.566.002.694 30%

3 Aylik Ort. 292,41 292,72 5.725.370.988 10%

6 Aylik Ort. 244,16 244,81 4.788.206.922 10%

12 Aylik Ort. 224,83 225,92 4.418.747.846 10%
Agirliklandirilmis Piyasa Degeri 309,85 6.060.382.293 100%

DOBUR 30.06.2025 itibariyle TL Getiriler

1 Ayhk Getiri -11%
3 Aylik Getiri 69%
6 Aylik Getiri 88%
12 Aylik Getiri 63%
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4.6. Big Medya En Giincel Pay Devir Bedeli

Big Medya’nin yakin dénemde (son 1 yil icinde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli lzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket'in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullanilmistir. 08.07.2025 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677 adresinde Big Medya tarafindan
paylasilan aciklama asagida yer almaktadir.
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“Sirketimizin 19.559.175 Turk Lirasi 6denmis sermayesinde; Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.'nin (Dogan
Holding) sahip oldugu % 38,22 oranindaki pay (7.474.920 adet pay) ve Burda GmbH'In sahip oldugu %
38,09 oranindaki pay (7.449.670 adet pay) olmak lizere toplam % 76,30 oranindaki payin (14.924.590 adet pay);
Alt Capital Holding A.S. (4.791.998 adet DOBUR payi), Re-Pie Portféy Yonetimi A.S. Altun Capital Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu (3.422.856 adet DOBUR payi), Re-Pie Yatirirm Holding A.S. (5.476.569 adet DOBUR payi)
ve Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.'ye (1.233.167 adet DOBUR payi) (Alicilar) yapilan pazarliklar neticesinde, bazi
uyarlamalara tabi olarak toplamda 10.000.000 Amerikan Dolari bedel (Satis Bedeli) ile satilmasina (islem) yonelik
olarak Dogan Holding ve Burda GmbH ile Alicilar arasinda 08/07/2024 tarihli ‘Pay Devir Sozlesmesi' akdedilmistir.

Alt Capital Holding A.S., Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Altun Capital Girisim Sermayesi Yatirim Fonu, Re-Pie Yatirim
Holding A.S. ve Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. ("Alicilar") ile Burda GmbH ve Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.
arasinda imzalanan 8 Temmuz 2024 tarihli Pay Devir S6zlesmesi tahtinda 6ngorilen islem kapsaminda pay devri
18 Eyliil 2024 tarihinde tamamlanmustir. islem sonucunda Alicilar, Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama
Anonim Sirket’i (“DOBUR”) paylarinin %70,01 oraninda pay sahibi olmustur. Boylelikle toplam 14.924.590 adet
DOBUR payi 10.000.000 USD bedelle satin alinmis olup pay basi satin alma fiyati 0,6700 USD hesaplanmaktadir.

Bu devir islemine gére pay basina 0,67 USD bedel baz alindiginda 19.559.175,00 TL sermayeye sahip Big
Medya’nin piyasa degeri 13.105.334,89 USD hesaplanmakta olup 30.06.2025 tarihindeki TCMB Dolar/TL alis
kuruna gore TL karsilig1 520.816.492,67 TL'ye denk gelmektedir.

4.7. Big Medya Nihai Deger Takdiri

Big Medya’nin nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 1.301.032.654 TL degere %30, Benzer Sirket
Carpan analizinden hesaplanan 984.916.130 TL degere ve Hizmet Endeksi Carpan analizinden hesaplanan
1.053.392.139 TL degere %15,0’er agirlik verilirken 6zkaynak yénteminden hesaplanan 11.649.902 TL degere %0,
Borsa Degeri’'nden hesaplanan 6.060.382.293 TL degere %30 ve Gilincel Pay Devir Bedeli’nden hesaplanan
520.816.493 TL degere %10 agirlik verilerek 2.566.252.373 TL nihai degere ulasiimistir.

INA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %30,0’ar agirliklarin verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin
surekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot (izerinden nihai sirket degerine
ulasiimaktadir.

Ozkaynak ydntemiyle hesaplanan degere %0 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin mevcut dzkaynaklarinin
sahip olunan maddi ve maddi olmayan duran varliklarinin rayi¢ degerini icermemesidir.

Borsa degeri 6.060.382.293 TL ile en yiksek degere isaret etmekle birlikte borsa yatirimcisinin Big Medya 6zelinde
yapmis oldugu fiyatlamanin nihai degerde gosterilmesi adinda agirhigi %30 alinmistir.

En giincel pay devrinden hesaplanan satis degerine %10 agirhk verilmesinin sebebi iliskili olmayan iki taraf
arasinda Big Medya’nin piyasa degerine yonelik yakin tarihli bir mutabakatla olusan piyasa degerini nihai degerin
bir pargasi olarak gdsterebilmektir.

Big Medya icin adil ve makul oldugunu disindiGgimiz nihai deger goriusiimiz 30 Haziran 2025 itibariyla
2.566.252.373 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Big Medya’nin piyasa degeri degisebilecektir.
Ozellikle Borsa Degeri’'nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukca Uzerinde yer almasi nedeniyle
agirliklandirmalardaki degisim nihai deger Gizerinde ylksek etkiye sahiptir.

Big Medya Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2025
. Hizmet .. Giincel Pay m

Metod INA  Benzer Carpan e —— Borsa Degeri Devir Bedeli Ozkaynak

Hesaplanan Deger 1.301.032.654 984.916.130 1.053.392.139 6.060.382.293  520.816.493 11.649.902

Agirhk 30,00% 15,00% 15,00% 30,00% 10,00% 0,00%

Nihai Deger 2.566.252.373
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5. Wisest Yazilim Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Wisest Yaziim degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagsimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagsimi, Pazar Yaklagsimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Wisest Yazilm piyasa degeri Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklagimi:
indirgenmis Nakit Akimlari ve Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi yéntemleriyle tespit edilmistir.

INA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul edilmis,
sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket ydnetimiyle yapilan gorismeler ve geg¢mis dénemdeki
gerceklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme
sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gergege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin
sureklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yénetimi ile yapilan goriismeler ve gegmis gerceklesmis veriler dikkate
alinarak ticari alacak-stok-ticari bor¢ ve alinan avans giin sireleri Gzerinden tahminler ve hesaplamalar
yapilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmigstir.

1. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Wisest Yazilim’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 6zkaynaklarinin
Wisest Yazilim’in varlik ve borglarinin gergege uygun degerine bir gosterge olacagl géz éniinde bulundurularak
o6zkaynak metodu kullanilmistir.

2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari

Wisest Yazilim’in faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi gz
ontinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklasimi kullanilabilecegi distinilmus ve indirgenmis
nakit akimlari (iNA) metodu {izerinden degerleme yapilmistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Wisest Yazilim’in halka acik olmamasi paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmemesi nedeniyle borsa degeri
kullanilamamistir.

4. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Wisest Yazilim’in 30.06.2025 tarihli TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri Gzerinden 30 Haziran 2025 tarihli
BiST’te islem goren ve Wisest Yazilim ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme garpanlariyla ve genel
yatinmci fiyatlamasini gdsterebilmek adina BiST Hizmet Endeksi’nde yer alan sirketlerin degerleme carpanlariyla
degerleme yapilmistir.

5. En Giincel Pay Devir Bedeli

Wisest Yazilim’in yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmamasi
nedeniyle en gilincel pay devir bedeli Gzerinden deger hesaplanmamustir.

5.1. Wisest Yazilim iNA Degerlemesi
5.1.1. INA Genel Varsayimlar

a) Wisest Yazilm’in piyasa degeri, 6niimiizdeki ddnemde bu varliklardan iiretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Yéntemi” (iNA) ile indirgenmesiyle hesaplanmustir.

b) Sirket’in gelir/maliyet modeli TL oldugu icin degerleme TL Gzerinden yapilmistir.

c) Degerleme ¢alismalarinda kullanilan projeksiyon dénemi 01.07.2025 ve 2031 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2031 yilindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2032 yili projekte edilmis ve u¢ deger bliyiimesi
oncesi normalizasyon saglanmistir. 2032 yilindaki nakit akimlari %5 ug deger bliyiime varsayimiyla ug
deger hesabi yapiimistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gerceklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege doniik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.

e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigl varsayllmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
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durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtiimedikge, Sirket'i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farkllik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoérilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2025 ve sonraki yillara iligkin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngérilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimlaliguimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayillmistir.

j)  Budegerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

k) Ugiinci sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1) Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan TFRS bazli mali veriler ve projeksiyonlar tizerinden
yapilmis olup VUK rakamlariyla farkhlik arz edebilir.

m) Bu rapor sadece raporun giris kisminda belirtilen amag icin hazirlanmis olup, herhangi baska bir amag
icin kullanilmasi uygun degildir. Belirtilen amag¢ disi kullanimdan dolayr bir sorumlulugumuz
bulunmamaktadir.

5.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden tretmeleri beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikl Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri oraninin degerleme para cinsi
olan TL bazinda 2025-2028 déneminde her yil BMD tarafindan tahmin edilen ortalama enflasyon rakamlarinin
%20 fazlasi olacagl, 2029-2032 yillarinda ise %15 olacagl varsayimiyla her yil icin degisen risksiz getiri orani
hesaplanmistir.

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan Sermaye Piyasasi Risk Primi Turkiye gibi finansal
derinligi gelismis lilkelere gore nispeten daha az olan ulkelerde ¢ok kolay hesaplanamamaktadir. ABD gibi finansal
tarihi oldukca eskiye giden ve halka agik sirket sayisi oldukga fazla olan bir ilkede bile bu risk priminin
hesaplanmasina dair konsenslis bulunmamaktadir. Piyasada genel temayill %5-%6 bandinda sermaye piyasasi
risk priminin makul oldugu seklinde olmakla birlikte degerlemede, %5,5 olarak kabul edilmistir.

Ozsermaye maliyeti icin kaldirach beta hesabi yapilmistir.
Kaldiragli Beta = Kaldiragsiz Beta X (1 + (1 — Kurumlar Vergisi Orani) X Borglanma Orani / Ozsermaye Orani)

formiline gére 0,60 X (1 + (1 — 0,25) X 0 = 0,6 hesaplanmakta olmasina ragmen kaldiragh beta 1,0x kabul
edilmistir.

Wisest 6zelinde sermaye piyasasi risk priminin disinda risksiz getiri oraninin %5’i kadar ilave risk primi sermaye
maliyeti hesabinda dikkate alinmistir.

Sirket’in teknokentte faaliyet géstermesi nedeniyle kurumlar vergisi istisnasi bulunmaktadir. Bu sebeple 2028
yilina kadar efektif vergi orani %1 kabul edilmis olup 2029 yilindan itibaren vergi istisnasinin sona erecegi
varsayllarak %25 kurumlar vergisi oraniyla vergi hesaplanmis ve nakit akimlarindan disulmistir. Vergi
istisnasinin 2029 yilindan sonra da devam etmesi durumunda Wisest’in degeri yukari yonli ayrisabilecektir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + ilave Risk Primi

formiline gore 6zsermaye maliyeti 2025 yil igin %48,19 hesaplanirken sonraki yillarda enflasyon oraninda
beklenen disis neticesinde azalmakta olup ug deger indirgemesinde %21,25 hesaplanmistir.

Sirket’in borglanma maliyetinin, risksiz getiri oraninin %15 fazlasi olacagl 6ngoérilmesine ragmen fonlamanin
tamamen 6zkaynakla yapilacagi varsayilmis olup AOSM 6zsermaye maliyetine esit hesaplanmaktadir.

Sirket icin hesaplanan yillara sari Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Wisest Yazilim AOSM, TL 2025T 2026 T 2027 T 2028T 2029T 2032 T UgDeger
Ortalama Enflasyon 33,88% 21,78% 17,40% 13,53% 10,94% 9,76% 9,76%  9,76%
Reel Faiz 6,78% 4,36% 3,48% 2,71% 4,06% 5,24% 5,24% 5,24%
Risksiz Faiz Orani 40,66% 26,13% 20,87% 16,24% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%
Kaldiragsiz Beta 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60
Kaldiragli Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5%
Sirket Risk Primi 2,0% 1,3% 1,0% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Ozkaynak Maliyeti 48,19% 32,94% 27,42% 22,55% 21,25% 21,25% 21,25% 21,25%
Kaldirag Orani (Borg/(borg+Ozkaynak) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00 0,00% 0,006 0,00% 0,00%
Borglanma Maliyeti 46,76% 30,05% 24,01% 18,67% 17,25% 17,25% 17,25% 17,25%
Kurumlar Vergisi Orani 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 46,29% 29,75%  23,77% 18,49% 12,94% 12,94% 12,94% 12,94%
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti 48,19% 32,94% 27,42% 22,55% 21,25% 21,25% 21,25% 21,25%
Donem Ortasi indirgeme Faktori 1,10 1,15 1,13 1,11 1,10 1,10 1,10 1,10
Dénem Sonu indirgeme Faktéri 1,22 1,33 1,27 1,23 1,21 1,21 1,21 1,21
Kiimiilatif indirgeme Faktorii 1,10 1,40 1,83 2,28 2,78 3,37 4,09 4,96 5,46

5.1.3. Net Borg¢

30.06.2025 itibariyle Wisest Yazilim’in TFRS bazli bilangosunda yer alan dénem kari vergi yikimlilGga ve diger
kisa vadeli yakamlalikler toplamindan nakit ve benzerleri, finansal yatirimlar, diger alacaklar ve diger dénen
varliklar ¢ikarilarak 37.218.518 TL net nakit hesaplanmaktadir.

Wisest Yazilim Net Borg (Nakit), TMS/TFRS, TL 2025/06 i

Nakit ve Nakit Benzerleri 22.029.495
Finansal Yatirmlar 16.627.187
Diger Alacaklar 845.827
Diger Donen Varliklar 2.348.053
Donem Kari Vergi YakUimlulGgi 430.303
Diger Kisa Vadeli Yakumlultkler 4.201.741
Net Borg (Net Nakit), TL -37.218.518

5.1.4. Ciro & Maliyet&Giderler

Wisest Yazilim proje ve misteri bazl yazilim ve Grlin gelistirmekte, farkli Griin segmentasyonlariyla satis geliri
elde etmektedir. 2025’ten itibaren gelirler gegmis donem gergeklesmeler ve Sirket Yonetimi’nin bitce ve biyime
stratejileri gz 6nlinde bulundurularak tahmin edilmistir. 2025 yilinin ilk yarisinda gegen yilin ayni ddnemine gére
%135 artisla 392 milyon TL gelir kaydeden Sirket’in 2025 yilinda 804 milyon TL gelir elde edecegi biitgelenmistir.
2026-2030 arasinda beklenen ortalama enflasyonun sirasiyla %11-%9-%7-%5-%5 Uzerinde gelir biylimesi
gerceklesecegi 6ngorilirken 2031 yilinda beklenen enflasyon olan %9,8’lik gelir biylimesi varsayilmigtir.

Amortisman haric satislarin maliyetinin gelire oraninin 2025 yilinin tamami i¢in 2025/06 dénemindekine benzer
seviyelerde olacagl varsayllmis olup 2026 yilindan itibaren bu oranin artacagl varsayilmistir. Her yil igin
hesaplanan amortisman giderleri maliyet hesabinda dikkate alinmistir. Béylelikle 2025/06 déneminde briit kar
marji %58,1 seviyesinde yer alirken 2025 yili i¢in de ayni seviyede olacagl ve sonraki yillarda amortisman
giderlerinde yasanmasi beklenen artisla %32’li seviyelere gerileyecegi 6ngorilmustir.

Sirket’in faaliyet giderleri genel yonetim giderlerinden olusmakta olup 2025 ilk 6 ayda 0,7 milyon TL
seviyesindedir. Gelirlerdeki bliyliimeyi destekleyebilmek adina 2025 yilinda faaliyet giderlerinin 3 milyon TL, 2026
yilinda 10 milyon TL olacagi ve sonraki yillarda gelirdeki artis kadar artacagi varsayilmistir.

Boylelikle FAVOK Marji’'nin projeksiyon ddnemi boyunca %66,0'dan %48,6 seviyesine kadar gerileyecegi
hesaplanmaktadir.

Sirket Ar-Ge giderlerini aktiflestirmekte ve yatirim olarak takip etmektedir. Bu sebeple yatirimlarin gelire orani
2023 yilinda %14,7, 2024 yilinda %85,5, 2025’in ilk yarisinda %14,8 kaydedilmistir. 2025 yilinin tamaminda %14,5
olacagi ongorulirken 2026 yilinda 2023-2024-2025 yillarinin ortalamasi olan %38,2 seviyesinde olacagi, 2027'de
%30, 2028'de %25,0 ve sonrasinda %20,0 seviyesinde seyredecegi varsaylimistir.
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isletme sermayesi giin siireleri icin 2023-2024-2025/06 dénemlerinin verileri incelenmis ve alacak-stok-ticari
bor¢ ve alinan avans vadeleri belirlenmistir. Ongériilen giin sireleri baz alinarak projeksiyon déneminde
kullantimustir.

5.1.5. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren iretilmesi planlanan FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil igin gerekecek ilave isletme sermayesi disilerek
serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2031 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2031 yilindaki gelir ve gider
parametreleri %5 artirilarak 2032 yili icin u¢ degerde kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %5 ug
deger blylime orani varsayimiyla ug deger hesabinda dikkate alinmis ve devam eden deger hesaplanmistir.

Serbest nakit akimlari her yil igin enflasyona endeksli degisken AOSM ile 30.06.2025 tarihine indirgenmis ve net
nakit oncesi firma degeri 2.032.160.651 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degeri’'ne 37.218.518 TL net nakit
eklenerek Sirketin 30 Haziran 2025 tarihindeki piyasa degeri 2.069.379.169 TL tespit edilmistir.

Wisest iINA Degeri, TL 30.06.2025

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 1.420.112.639
Devam Eden Deger Bliylime Orani 5,00%
indirgenmis Devam Eden Deger 612.048.012
Firma Degeri 2.032.160.651
Net Borg (Nakit) -37.218.518
Piyasa Degeri 2.069.379.169

indirgenmis nakit akimlari tablosu bir sonraki sayfadadir.
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Wisest indirgenmis Nakit Akimlari

Mn TL 2022 2023 2024 6A24 6A25 2025T 2026 T 2027T 2028 T 2029T 2030T 2031T 2032T Ug Deger

Yillik Enflasyon 64,3%  64,8% 44,4% 29,8% 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Yillik Ortalama Enflasyon 72,3% 53,9% 58,5% 33,9% 21,8% 17,4% 13,5% 10,9% 9,8% 9,8% 5,0%

Net Satislar 128,6 1.001,3 545,1 166,8 392,4 804,5 1.067,2 1.345,7 16189 1.884,6 2.160,6 2.371,5 2.490,1
Yillik Degisim 678,4% -45,6% 135,2% 47,6%  32,7% 26,1% 20,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%

Satislarin Maliyeti Amortisman Harig 72,5 429,6 289,2 87,8 131,1 270,4 403,6 559,8 740,8 905,5 1.090,1 1.196,5 1.256,3
Yillik Degisim 492,7% -32,7% 49,3% -6,5%  49,3% 38,7% 32,3% 22,2% 20,4% 9,8% 5,0%

Briit Kar (Amortisman Harig) 56,2 571,7 255,9 79,0 261,3 534,0 663,6 785,9 878,1 979,1 1.070,6 1.175,1 1.233,8
Yillik Degisim 918,0% -55,2% 230,6% 108,7%  24,3% 18,4% 11,7% 11,5% 9,3% 9,8% 5,0%
Amortisman Hari¢ Briit Kar Marji 43,7%  57,1% 47,0%  47,4% 66,6% 66,4% 62,2% 58,4% 54,2% 52,0% 49,5% 49,5% 49,5%

SMM'deki Amortisman 1,9 6,9 22,3 11,2 33,5 67,0 104,8 185,6 266,5 341,9 405,0 418,4 437,2

Satiglarin Maliyeti (Amortisman Dabhil) 74,3 436,5 311,5 98,9 164,6 337,4 5085 7454 1.007,3 1.247,4 14951 1.6148 1.693,5
Yillik Degisim 487,2% -28,6% 66,3% 83% 50,7% 46,6% 35,1% 23,8% 19,9% 8,0% 4,9%

Briit Kar (Amortisman Sonrasi) 54,3 564,8 233,6 67,9 227,8 467,0 558,88 600,3 611,5 637,2 665,5 756,7 796,6
Yillik Degisim 940,0% -58,6% 235,6% 99,9%  19,6% 7,4% 1,9% 4,2% 4,4% 13,7% 5,3%
Briit Kar Marji 42,2%  56,4% 42,9%  40,7% 58,1% 581% 52,4% 44,6% 37,8% 33,8% 30,8% 31,9% 32,0%

Faaliyet Giderleri (-) 1,4 0,2 1,3 0,6 0,7 3,0 10,0 12,6 15,2 17,7 20,2 22,2 23,3
Yillik Degisim -84,6% 470,0% 26,9% 139,0% 233,3% 26,1% 20,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%
Ciroya Orani 1,1% 0,0% 0,2% 0,3% 0,2% 0,4% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%

FVOK 52,9 564,5 232,4 67,3 227,1 464,0 548,88 587,7 596,4 619,5 645,3 734,5 773,3
Yillik Degisim A.D. -58,8% 237,4% 99,7%  183% 7,1% 1,5% 3,9% 4,2% 13,8% 5,3%
FVOK Marji 41,1%  56,4% 42,6%  40,3% 57,9% 57,7%  51,4% 43,7% 36,8% 32,9% 29,9% 31,0% 31,1%

Amortisman 1,9 6,9 22,3 11,2 33,5 67,0 104,8 185,6 266,5 341,9 405,0 418,4 437,2

FAVOK 54,7 571,5 254,7 78,5 260,6 531,0 653,6 773,3 862,9 961,4 1.050,3 1.152,8 1.210,5
Yillik Degisim A.D. -55,4% 232,1% 108,5% 23,1% 18,3% 11,6% 11,4% 9,2% 9,8% 5,0%
FAVOK Marji 42,5%  57,1% 46,7%  47,0% 66,4% 66,0% 61,2% 57,5% 53,3% 51,0% 48,6% 48,6% 48,6%

Vergi (-) 0,8 4,6 5,5 5,9 6,0 154,9 161,3 183,6 193,3

Ticari Alacaklar 7,9 150,1 85,9 190,2 147,4 1956 246,6 296,7 345,4

Stok + Pesin Odenmis Giderler 28,5 11,2 45,5 20,9 26,6 40,5 59,2 79,9 98,8

Ticari Borg 43,8 189,8 154,5 0,9 105,7 160,9 235,3 317,4 392,7

Alinan Avanslar 71,4 0,0 6,7 0,0 9,8 13,1 16,5 19,8 23,1

isletme Sermayesi -78,7 -28,5 -29,8 210,2 58,5 62,1 54,1 39,4 28,5 32,7 35,9 37,7

isletme Sermayesi/Gelir -61,2% -2,8% -5,5% 26,8% 7,3% 5,8% 4,0% 2,4% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%

NiS Degisimi 50,2 -1,3 240,0 88,3 3,6 -8,0 -14,7 -10,9 4,2 3,2 1,8

Ticari Alacak Gun Siresi 22,5 54,7 57,5 88,5 66,9 66,9 66,9 66,9 66,9

Stok + Pesin Odenmis Giderler Giin Siiresi 137,5 9,4 53,1 23,1 28,5 28,5 28,5 28,5 28,5

Ticari Borg Gln Siiresi 2111 158,6 180,4 1,0 113,3 113,3 113,3 113,3 113,3

Alinan Avanslar Gin Siresi 202,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5

Yatirimlar 75,1 146,8 465,8 1,7 58,2 116,5 407,7 403,7 404,7 376,9 432,1 474,3 498,0
Yillik Degisim A.D. 217,4% 3341,2% -75,0% 250,0% -1,0% 0,2% -6,9% 14,6% 9,8% 5,0%
Yatirimlar/Ciro 58,4% 14,7% 85,5% 1,0% 14,8% 14,5% 38,2% 30,0% 25,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%

Serbest Nakit Akimi 374,4 -209,8 -38,5 3216 236,9 371,7 466,9 440,5 452,7 491,7 517,4 3.342,9

AOSM 48,19% 32,94%  27,42% 22,55% 21,25% 21,25% 21,25% 21,25% 21,25%

indirgenmis Nakit Akimlari 326,3 168,8 203,5 204,5 158,3 134,2 120,2 104,3 612,0
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5.2. Wisest Yazilim Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Borsa Istanbul’da islem géren Wisest Yazilim ile benzer faaliyet gosteren Bilisim Endeksi'ndeki sirketlerin 30
Haziran 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiiciik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK ve Fiyat/Kazang, 10x’dan kiigiik
FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin medyanlariyla Wisest Yazilim icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan
kullanilmasinin sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiiksek ve asiri disiik degerleri elimine etmesidir.

Wisest Yazilim Yilliklandirilmig Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025

Ciro 770.691.049
FAVOK 436.802.956
Net Kar 314.581.296
Net Borg (Nakit) -37.218.518
Ozkaynak 924.153.314

Wisest Yazilim’in 30.06.2025 itibariyle son 12 aylik kaydirilmis FAVOK rakami 436.802.956 TL'dir. Sektérdeki
sirketlerin secilmis FD/FAVOK carpanlarinin medyani 13,81x olup Wisest Yazilim icin FD/FAVOK ¢arpanindan
6.067.436.230 TL deger tespit edilmis ve nihai degerde agirligi %33,3 kabul edilmistir.

Net donem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve yatirim faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yiiksek
gelir/giderler nedeniyle F/K ¢carpanindan hesaplanan degerin agirligi %0 kabul edilmistir.

FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kugik olanlarinin medyani kullanilarak sirasiyla 1.502.876.658 ve
1.992.627.060 TL deger hesaplanmis ve agirliklari %33,3 kabul edilmistir.

FD/FAVOK, FD/Ciro ve PD/DD carpanindan hesaplanan degerlere %33,3’er agirlik verilmis ve bdylelikle benzer
sirket carpan analizinden Wisest Yazilim icin 3.187.646.653 TL deger tespit edilmistir.

Wisest Yazilim Benzer Sirketler Carpanlari, TL 30.06.2025

Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
ALCTL Alcatel Lucent Teletas 9,64 A.D. 0,62 1,36
ARDYZ ARD Bilisim Teknolojileri 5,93 10,22 2,62 1,33
ARENA Arena Bilgisayar 8,76 A.D. 0,22 1,07
ATATP ATP Yazilm 3,18 6,15 2,09 2,50
AZTEK Aztek Teknoloji 5,72 23,29 0,66 1,86
BINBN Bin Ulagim Teknolojileri A.D. A.D. 44,64 12,98
DESPC Despec Bilgisayar 1,85 A.D. 0,10 2,55
DGATE Datagate Bilgisayar 4,24 A.D. 0,18 8,87
EDATA E-Data Teknoloji A.D. A.D. 1,11 2,10
ESCOM Escort Teknoloji 5,99 A.D. 5,78 1,10
FONET Fonet Bilgi Teknolojileri 15,27 23,70 4,75 1,57
FORTE Forte Bilgi iletisim 19,96 A.D. 3,48 5,90
HTTBT Hitit Bilgisayar 20,61 37,44 8,66 4,81
INDES indeks Bilgisayar 2,06 19,09 0,07 0,84
INGRM Ingram Bilisim 22,58 A.D. 0,55 4,54
KAREL Karel Elektronik A.D. A.D. 0,98 4,22
KFEIN Kafein Yazilm 8,77 47,38 0,79 1,72
KRONT Kron Teknoloji 16,26 59,62 4,15 2,45
LINK Link Bilgisayar 36,19 34,74 12,57 10,88
LOGO Logo Yazilim 9,29 13,18 3,40 4,92
MANAS Manas Enerji Yonetimi 13,81 A.D. 3,54 0,99
MIATK Mia Teknoloji 19,56 8,02 7,59 2,38
MOBTL Mobiltel iletisim 13,16 22,59 0,77 0,94
MTRKS Matriks Finansal Teknolojiler 4,76 20,97 1,90 2,69
NETAS Netas Telekom. 23,41 A.D. 0,50 0,00
OBASE Obase Bilgisayar 10,70 A.D. 2,11 2,16
ODINE Odine Teknoloji 29,13 33,13 8,45 6,06
PAPIL Papilon Savunma 95,49 A.D. 29,64 13,83
PATEK Pasifik Teknoloji A.D. 36,72 5,65 9,59
PENTA Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim 4,69 16,34 0,19 1,33
PKART Plastikkart 17,44 198,91 0,94 3,53
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Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
REEDR Reeder Teknoloji A.D. A.D. 4,07 1,20
SMART Smartiks Yazilim 6,08 A.D. 4,02 1,78
VBTYZ VBT Yazilim 23,26 38,57 1,80 2,63
Medyan 10,70 23,49 2,10 2,42
Ortalama 15,79 36,12 4,96 3,73
Secilmis Medyan 13,81 17,71 1,90 2,16
Biiyiik Esit 5 5 0 0
Kiigiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 6.067.436.230 | 5.571.567.780 | 1.502.876.668 | 1.992.627.060
Agirhk 33,3% 0,0% 33,3% 33,3%

Ortalama Carpan Degeri

3.187.646.653

5.3. Wisest Yazilim Hizmet Endeksi Carpan Degerlemesi

Wisest Yazilim ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme carpanlariyla 6nceki maddede deger
hesaplanmis olmasina ragmen genel yatinmci fiyatlamasini da nihai degerde gésterebilmek adina BiST Hizmet
Endeksi'nde yer alan sirketlerin degerleme carpanlariyla da degerleme yapilmistir. Borsa istanbul Hizmet
Endeksi'nde yer alan 129 sirketin 30 Haziran 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiigiik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK
ve Fiyat/Kazang, 10x’dan kii¢tik FD/Ciro ve PD/DD ¢arpanlarinin medyanlariyla Wisest Yazilim icin piyasa degeri
hesaplanmistir. Medyan kullanilmasinin sebebi u¢ degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri diisik
degerleri elimine etmesidir.

BIST Hizmet Endeksi’ndeki sirketlerin secilmis FD/FAVOK carpanlarinin medyani 9,22x olup Wisest Yazilim icin
FD/FAVOK carpanindan 4.063.998.597 TL deger tespit edilmistir.

Net donem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve yatirim faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yiiksek
gelir/giderler nedeniyle F/K ¢arpanindan hesaplanan degerin agirhgi %0 kabul edilmistir.

FD/Ciro ve PD/DD garpanlarinin 10x’dan kiigiik olanlarinin medyani kullanilarak sirasiyla 1.601.730.315 TL ve
1.527.583.514 TL deger hesaplanmis ve agirliklari %33,3 kabul edilmistir.

FD/FAVOK, FD/Ciro ve PD/DD carpanindan hesaplanan degerlere %33,3’er agirlik verilmis ve bdylelikle BiST
Hizmet Endeks sirketleri carpan analizinden Wisest Yazilim igin 2.510.792.355 TL deger tespit edilmistir.

Hizmet Sirketleri Carpanlan, TL ‘ ‘ ‘ 30.06.2025
Sirket FD/ FAVOK F/K FD/Ciro PD/DD
Medyan 10,13 20,10 2,38 1,73
Ortalama 51,76 134,31 11,23 6,93
Secilmis Medyan 9,22 14,09 2,03 1,65 ‘
Biiyiik Esit 5 5 0 0
Kiigiik Esit 30 30 10 10
Carpan Degeri 4.329.513.561 | 4.637.705.741 | 1.601.730.315 | 1.601.133.187
Agirlik 33,3% 0,0% 33,3% 33,3%

Ortalama Carpan Degeri 2.397.770.809

5.4. Wisest Yazihm Ozkaynak Degeri

Wisest Yaziim’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2025 6zkaynaklarinin
varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl goz oniinde bulundurularak o6zkaynak
metodundan 924.153.314 TL deger hesaplanmistir.
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5.5. Wisest Yazilim Nihai Deger Takdiri

Wisest Yaziim’in nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 2.069.379.169 TL degere %40, Benzer Sirket
Carpan analizinden hesaplanan 3.187.646.653 TL degere %10, Hizmet Endeksi Carpan analizinden hesaplanan
2.397.770.809 TL degere %30 agirlik verilirken 6zkaynak yonteminden hesaplanan 924.153.314 TL degere %10
agirhk verilerek 2.050.678.238 TL nihai degere ulasiimistir.

iNA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere sirasiyla %40 ve %40 agirliklarin verilmesinin sebebi sirket
faaliyetlerinin sirekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge
olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot lGzerinden
nihai sirket degerine ulasilmaktadir.

Ozkaynak ydntemiyle hesaplanan degere %20,00 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak
varliklarinin kayitl degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri gostermesi olup likidasyon olmasi halinde
sirketin sahip olabilecegi degeri gbstermesidir.

Wisest Yazilim igin her bir degerleme metodolojisi 6zelinde kullanilan varsayimlar dahilinde adil ve makul
oldugunu dusindigimiz nihai deger gorlslimiz 30 Haziran 2025 itibariyla 2.050.678.238 TL’dir. Wisest
Yazilim’in herhangi bir borsaya kote olmamasi sebebiyle hisse senetlerinin borsada islem gormedigi
degerlendirilerek hesaplanan nihai degere %8,8 likidite iskontosu uygulanarak birlesmeye esas piyasa degeri
1.870.000.000 TL hesaplanmistir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Wisest Yazilim’in piyasa degerinin
degisebilecegi goz dniinde bulundurulmahdir.

Wisest Nihai Piyasa Degeri, TL

Benzer Hizmet Giincel Pay

Metod iNA Carpan Carpan Borsa Degeri Devir Bedeli Ozkaynak
Hesaplanan Deger 2.069.379.169 3.187.646.653 2.397.770.809 MD MD 924.153.314
Agirlik 40,00% 10,00% 30,00% 0,00% 0,00% 20,00%
Nihai Deger 2.050.678.238
Likidite iskontosu -8,8%
Birlesmeye Esas Deger 1.870.000.000

MD: Mevcut Degil

Cekince

Sirketlerin gelecek dénem is planini gergeklestirebilmek icin isbu raporda yer verilen projeksiyonlarda
gorilebildigi Gzere kendi faaliyetlerinden Uretilmesi 6ngoriilen nakit akimlarinin yeterli oldugu anlasiimaktadir.
Bununla beraber sirketlerin kontroli disinda gelisen finansal gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle
ongorilen is planinin gerceklesmesi adina sirketlerin dis kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg¢ kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirket’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngordigi is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gergeklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup
gelecek donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz 6niinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri lizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gergeklesen veriler
farklihk arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2025 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongoriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz mimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme ylkimliligimiiz bulunmamaktadir.
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Ekler
Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki

bilgi ve tecrlibeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

Sermaye Piyasas:
in] v"v']"" rulus

QP

Tarih : 01.06.2016 No : 211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulumun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uyarinca

Ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmustir.

ASBS

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketlerin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketlerin TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri lizerinden degerleme galismasi gergeklestirilmistir. Sirketlerin
mali verileri bu raporun 2 numaral bolimu altinda gosterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

e Sirket degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yurataldigiind ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

o Sirket degerleme calismasinin Tirkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

e Degerleme Uzmani’nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan
ederiz.

e Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamis ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu
beyan ederiz.

e Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tim bilgiler makul 6l¢tide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde tiim énemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

e  Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

= Kurul’ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araclar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bélimii"ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Degerleme ¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis proseddrlerinin
bulunmasi,

=  Misteri kabuli, ¢alismanin yiratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi stireglerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,

=  Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Ek5: Bizim Menkul Degerler Sorumluluk Uyum Beyani

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
bashginin F maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde, gercege uygun oldugunu
ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirli 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Ek6: Bizim Menkul Degerler Etik ilkeler’e Uyum Beyani

isbu Degerleme Raporu'nda yer alan Degerleme Calismasinin, SPK'nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

o Yapilan Degerleme Calismasi sirasinda dirist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde yurttilmustar.

o Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili géris ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

o Bizim Menkul, énceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik icerisinde ve basiretli bir sekilde yurutiilmustir.

o Bizim Menkul, misterinin talimatlarini yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmigtir.

o Gorev, bagimsizlik ve objektiflik icerisinde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.

o Degerleme Ucreti, raporun herhangi bir ydniine bagh degildir.

o Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda

yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.
. Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olugsmaktadir.

Bizim Menkul Degerler olarak Degerleme Calismasindaki analizlerin dogru ve givenilir oldugunu beyan
etmekteyiz.
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