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1. Birle_meye Taraf _irketler Hakk1nda Bilgi 
1.1. Devralan _irket: Big Medya&Teknoloji A._. 
Big Medya&Teknoloji A._. 1988 y1l1nda 1stanbul, Türkiye9de Hür güç Gazetecilik Ticaret Turizm ve Organizasyon 
A._. ad1yla kurulmu_ ve tescil edilmi_tir. _irket9in unvan1 1989 y1l1nda Hür - Güç Gazetecilik Ticaret Turizm ve 
Organizasyon Anonim _irketi olarak, 2000 y1l1nda DO�AN BURDA R1ZZOL1 DERG1 YAYINCILIK VE Pazarlama A._. 
olarak, 2005 y1l1nda Do�an Burda Dergi Yay1nc1l1k ve Pazarlama Anonim _irketi olarak de�i_tirilmi_ olup i_bu rapor 
tarihi itibariyle mevcut unvan1 Big Medya&Teknoloji A._. olarak de�i_tirilmesine yönelik esas sözle_me de�i_ikli�i 
T.C. Ticaret Bakanl1�1n1n 08.08.2025 tarihli yaz1s1 ve SPK9n1n 24.07.2025 tarih E-29833736-110.03.03-75665 say1l1 
yaz1s1 ile onaylanm1_ olup genel kurul süreci ba_lat1lm1_t1r. 30 Haziran 2025 tarihi itibar1yla Grup bünyesinde 
istihdam edilen personel say1s1 187 ki_idir (31 Aral1k 2024: 175). 

Ticari Unvan1   : Big Medya&Teknoloji A._. 
Adres   : Altunizade Mh. Ku_bak1_1 Caddesi No:27/134662 Üsküdar, 1stanbul Türkiye 

Ticaret Sicil Müd./ No  : 1stanbul / 247338 

Tel    : (212) 410 36 54 

Faks    : (212) 892 51 25 

Kurumsal 1nternet Sitesi  : www.doganburda.com 

 

Big Medya, 04 Eylül 2024 tarihinde Dergi Pazarlama Planlama ve Ticaret A._.9yi (DPP) sat1n alm1_ olup 
sermayesinde %100 pay sahibidir. DPP, 26.07.2002 y1l1nda 1stanbul9da kurulmu_ olup faaliyet konusu yasa ve sair 
mevzuat hükümleri çerçevesinde dergi pazarlama ve planlama hizmeti ve di�er sair i_lerdir. 

_irket Borsa 1stanbul A._.9de (<Borsa 1stanbul= veya <B1ST=) 28 Mart 2000 tarihinde i_lem görmeye ba_lam1_t1r. 
_irket, Sermaye Piyasas1 Kurulu9na (<SPK=) kay1tl1d1r ve paylar1 B1ST9te i_lem görmektedir. SPK9n1n 30 Ekim 2014 
tarih ve 31/1059 say1l1 1lke Karar1 ile de�i_ik 23 Temmuz 2010 tarih ve 21/655 say1l1 1lke Karar1 gere�ince; Merkezi 
Kay1t Kurulu_u A._. kay1tlar1na göre; 30 Haziran 2025 tarihi itibar1yla Do�an Burda sermayesinin %29,999una (31 
Aral1k 2024: %29,99) kar_1l1k gelen paylar1n <dola_1mda= oldu�u kabul edilmektedir. 

1.1.1. Ortakl1k Yap1s1 
Big Medya9n1n 30 Haziran 2025 tarihi itibar1yla esas sermayesi 19.559.175 TL9dir. Bu sermayenin her biri 1 TL 
nominal de�erli olmak üzere 19.559.175 adet hisseden olu_maktad1r. Sermayede pay grubu bulunmamakta olup 

bütün paylar1n 1 oy hakk1 bulunmaktad1r. _irket9in 30.06.2025 ve 29.08.2025 tarihi itibariyle KAP9tan temin edilen 
ortakl1k yap1s1 a_a�1da yer almaktad1r.  

Big Medya Ortakl1k Yap1s1, TL 30.06.2025 29.08.2025 

Ortak 
Nominal 

Sermaye 

Sermaye 

Pay1 
Nominal 

Sermaye 

Sermaye 

Pay1 
Re-Pie Yat1r1m Holding A._. 5.370.277,00 27,46% 5.370.277,00 27,46% 

Alt Capital Holding A._. 4.685.706,00 23,96% 4.685.706,00 23,96% 

Re-Pie Portföy Yönetimi A._. Altun Capital GSYF 3.635.440,00 18,59% 2.660.440,00 13,60% 

Di�er 5.867.752,00 30,00% 6.842.752,00 34,98% 

Toplam 19.559.175,00 100,00% 19.559.175,00 100% 

 

08.07.2024 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677 adresinde Big Medya taraf1ndan payla_1lan 
aç1klama a_a�1da yer almaktad1r.  

<_irketimizin 19.559.175 Türk Liras1 ödenmi_ sermayesinde; Do�an _irketler Grubu Holding A._.'nin (Do�an 
Holding) sahip oldu�u % 38,22 oran1ndaki pay (7.474.920 adet pay) ve Burda GmbH'1n sahip oldu�u % 
38,09 oran1ndaki pay (7.449.670 adet pay) olmak üzere toplam % 76,30 oran1ndaki pay1n (14.924.590 adet pay); 

Alt Capital Holding A._. (4.791.998 adet DOBUR pay1), Re-Pie Portföy Yönetimi A._. Altun Capital Giri_im 
Sermayesi Yat1r1m Fonu (3.422.856 adet DOBUR pay1), Re-Pie Yat1r1m Holding A._. (5.476.569 adet DOBUR pay1) 
ve Re-Pie Portföy Yönetimi A._.'ye (1.233.167 adet DOBUR pay1) (Al1c1lar) yap1lan pazarl1klar neticesinde, baz1 
uyarlamalara tabi olarak toplamda 10.000.000 Amerikan Dolar1 bedel (Sat1_ Bedeli) ile sat1lmas1na (1_lem) yönelik 
olarak Do�an Holding ve Burda GmbH ile Al1c1lar aras1nda 08/07/2024 tarihli 8Pay Devir Sözle_mesi' akdedilmi_tir. 

Alt Capital Holding A._., Re-Pie Portföy Yönetimi A._. Altun Capital Giri_im Sermayesi Yat1r1m Fonu, Re-Pie Yat1r1m 
Holding A._. ve Re-Pie Portföy Yönetimi A._. ("Al1c1lar") ile Burda GmbH ve Do�an _irketler Grubu Holding A._. 

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677
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aras1nda imzalanan 8 Temmuz 2024 tarihli Pay Devir Sözle_mesi taht1nda öngörülen i_lem kapsam1nda pay devri 
18 Eylül 2024 tarihinde tamamlanm1_t1r. 1_lem sonucunda Al1c1lar, Do�an Burda Dergi Yay1nc1l1k ve Pazarlama 
Anonim _irket9i (<DOBUR=) paylar1n1n %70,01 oran1nda pay sahibi olmu_tur. Böylelikle toplam 14.924.590 adet 

DOBUR pay1 10.000.000 USD bedelle sat1n al1nm1_ olup pay ba_1 sat1n alma fiyat1 0,6700 USD hesaplanmaktad1r.  

6362 say1l1 Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun 26. maddesi ve Pay Al1m Teklifi Tebli�i (II-26.1) hükümleri uyar1nca 
Al1c1lar taraf1ndan zorunlu pay al1m teklifi yap1lmas1 yükümlülü�üne istinaden, al1c1lar A1 Capital Yat1r1m Menkul 
De�erler A._. arac1l1�1yla 26 Eylül 2024 Sermaye Piyasas1 Kurulu'na gerekli ba_vuruyu yapm1_lard1r.  

Bu kapsamda zorunlu pay al1m teklifi 26 Kas1m 2024-09 Aral1k 2024 tarihleri aras1nda yap1lm1_ olup, 
tamamlanm1_t1r. 

1.1.2. Faaliyetlere 1li_kin Bilgiler 

_irket9in faaliyet konusu bas1n, yay1n, tan1t1m ve haber hizmetleri yapmak ve sunmakt1r. _irket9in yay1nlamakta 
oldu�u dergi say1s1 25 (31 Aral1k 2024: 25) olup, bu dergilerin 13 (31 Aral1k 2024: 14) tanesi lisans sözle_meleri 
dahilinde yurt d1_1ndan al1nan isim haklar1 kapsam1nda ç1kart1lmaktad1r. Grup9un a_a�1daki _irketlerle lisans 
anla_malar1 mevcuttur; 

- Axel Springer Auto-Verlag GmbH  

- Verlag Aenne Burda GmbH & Co.  

- Grüner + Jahr International Magazines GmbH  
- Hachette Filipacchi Presse S.A.  

- Cote Maison  

- Hola, S.L.  

- Five Monkeys Media 

- Camden Media Inc  

- Future Publishing Limited 

Big Medya9n1n portföyünde yer alan dergi markalar1 a_a�1da yer almaktad1r.  
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1.1.3. Faaliyetlere 1li_kin Geli_meler 

Big Medya bünyesinde, tüm pazar içerisinde yay1nlad1�1 toplam 2 tane on be_ günlük, 8 tane ayl1k ve 45 tane di�er 
çe_itli periyotlardaki dergileriyle beraber toplam 55 tane yay1n1yla, 2025 y1l1 ilk alt1 ay1nda 570 bin sat1_ adedi 
(2024 y1l1 ilk ay1: 787 bin adet) gerçekle_tirmi_tir. _irketin bas1l1 pazarda liderli�inin sürdü�ü hesaplanmaktad1r. 

_irket yay1nlar1n1 çe_itli dijital kanallarda sat1_a sunmaktad1r. Bu kanallar1n yan1 s1ra _irket9in Dergilix 
platformunda dergileri e-kopya olarak payla_1lmaktad1r. 

Bayi sat1_lar1 dikkate al1nd1�1nda sektörlerinde lider konumda olan yay1nlar Level, 1stanbul Life, Evim, Yacht 

Türkiye, Form Sante, Atlas, Popular Science, All About History ve Hey Girl9dür.  

2025 y1l1nda <All About History Özel=, <How It Works Özel=, <Arkeo Atlas=, <Roma 1mparatorlu�u=, <Bilim 
Bookazine UFO=, <MineCraft=, <Best of Maison=, <Brides=,  <UniCorn=, <1nsan Anatomisi=, <Gaming=, <Fit 
Mutfa�1=, <Ev Bahçe Rüya Bahçeler=, <Astro Fizik= isimli dergiler Bookazine kategorisinde piyasaya sunulmu_tur.  

Bilim ve tarih kategorisinde ç1kar1lan yay1nlar1n bu alandaki rekabet gücünü art1rd1�1 dü_ünülmektedir. 

 

Sat1_ kanallar1 ve sat1_ geli_tirme: 
Da�1t1m _irketi taraf1ndan gerçekle_tirilen da�1t1m, tanzim, te_hir ve yay1n transferi faaliyetleri Big Medya 

yönetimi taraf1ndan direkt ya da seçti�i yap1larca sürekli denetlenmi_tir.  

Dergilerin sat1ld1�1 zincir ma�azalar1n adedi 2025 y1l1 ilk alt1 ay1nda 1.750 adettir. Big Medya9n1n bu kanaldan satt1�1 
dergilerin toplam dergi sat1_lar1na oran1 %909d1r. Dergilerin %879si da�1t1m _irketinin yakla_1k 2.000 adet sat1_ 
noktas1nda, %139ü ise abone ve kurumsal sat1_ olarak okuruyla bulu_mu_tur. 

Dergilerin özel say1lar1 www.ozelsayi.dbabone.com adresinden direkt olarak sat1lmaya ba_lanm1_t1r. 

Ayn1 dönemde okurlardan gelen 1.261 adet ça�r1n1n tümü ilgili yerlere aktar1larak cevaplanmas1 sa�lanm1_ ve 
kay1t alt1na al1nm1_t1r.  

Turkuvaz taraf1ndan gerçekle_tirilen sat1_ geli_tirme, tanzim te_hir ve yay1n transferi faaliyetleri Do�an Burda 
yönetimi taraf1ndan da sürekli denetlenmi_tir. Denetim faaliyetleri Dergi Pazarlama Planlama ve Ticaret A._. 
(DPP) de çal1_maya devam eden 3 saha yöneticisi ile gerçekle_tirilmi_tir. 

D1_ Yay1nlar: 2025 y1l1 ilk alt1 ay1nda portföy verimlili�i analizi sonucunda eliminasyon yap1larak 174 çe_it yay1n 
yakla_1k 25,3 bin adet sat1lm1_t1r. 

 

Reklam 

Big Medya Dergi Reklam Pazarlama Departman19n1n yapt1�1 analizlere göre, Türkiye toplam dergi reklam 
pazar1n1n; 2025 y1l1n1n ilk alt1 ay1nda 278,1 Milyon TL seviyesinde oldu�u tahmin edilmektedir.  

_irket9in reklam gelirleri 2025 y1l1n1n ilk alt1 ay1nda 207,9 Milyon TL ile 2024 y1l1 ayn1 dönemine göre endekslenmi_ 
256,1 Milyon TL ötelenen etkinlikler kaynakl1 %19 azal1_ göstermi_ olmas1na ra�men pazar liderli�i devam 
etmektedir.  

_irket, sorumlu yay1nc1l1k anlay1_1n1, köklü markalar1 ile efektif bir _ekilde kombine ederek, kalite ve verimlili�ini 
sürdürerek karl1l1k hedeflemektedir. Dijital medya alan1nda ise yat1r1mlar1n1 sürdürüp gelir çe_itlili�ini artt1rmay1 
planlamaktad1r. Bugün için sosyal medya, web ve mobil kanallardan birçok ki_iye ula_an Do�an Burda, dijital 
faaliyetlerinde önümüzdeki y1llarda etkin bir _ekilde eri_im say1s1n1 artt1rarak, dijital gelirlerin pay1n1 yükseltmeyi 
hedeflemektedir. 

Faaliyette bulunulan çevrede önemli bir de�i_iklik bulunmamakla beraber gerek global gerekse yurt içinde olu_an 
piyasa dalgalanmalar1ndan sektör de etkilenmektedir. _irket hem bas1l1 hem de dijital portföyünde revizeler 
yaparak, dalgalanmalara kar_1 sektörde kendine sa�lad1�1 yeri korumaktad1r.  

Bununla birlikte dijital medya i_ alan1n1n geli_tirilmesi ve yeni teknolojilerin kullan1lmas1 ile _irket verimlili�inin 
artt1r1lmas1 yönünde çal1_malara ve karl1l1�1 artt1racak planlar uygulanmaya ba_lanm1_t1r. 

Verimlili�inin ve karl1l1�1n1n artt1r1lmas1 yönünde çal1_malara ba_lanm1_t1r 

Faaliyetlerle 1lgili Öngörülebilir Riskler 

Sektördeki tiraj ve reklam hacimlerindeki dalgalanmalar1n yan1 s1ra; faiz oran1, kur hareketlerine ba�l1 hammadde 
ve lisans maliyetleri _irket9in ola�anüstü durumlarda operasyonel riskleridir. 
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Mali, Uyum ve Operasyonel Risk Yönetimi: 
_irket maruz kald1�1 risklerin olumsuz etkilerini asgari seviyeye indirmeyi amaçlamaktad1r. _irket9in kar_1 kar_1ya 
bulundu�u risklerin tan1mlanmas1 ve tespiti çal1_malar1 ile bu risklerin azalt1lmas1 ve kontrol alt1na tutulmas1na 
yönelik risk yönetimi faaliyetleri _irket üst yönetimi ile Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi koordinasyonunda 
yürütülmektedir. 

Finansal Risk Yönetimi: 
_irket faaliyetlerinden dolay1, kur riskine maruz kalmaktad1r. _irket, finansal risklerini, yerli ve yabanc1 
piyasalardaki geli_meleri düzenli bir _ekilde takip ederek, _irket9in faaliyetleri ile ilgili maruz kalabilece�i ya da 
kald1�1 finansal risklerin seviyesini ve büyüklü�ünü gözlemlemekte ve yönetmektedir. 

 

Big Medya SWOT Analizi   

Güçlü Yanlar Zay1f Yanlar 

Lider pozisyon & pazar pay1 kârl1l1k sorunlar1 
Geni_ ve tan1nm1_ portföy Sektörde daralma ve pazar küçülmesi 
Uluslararas1 ortakl1k avantaj1 Yüksek sabit maliyetler 

Çok kanall1 yay1m gücü   

F1rsatlar Tehditler 

Dijital yay1n gelirlerinin art1r1lmas1 Dijital medyada yo�un rekabet 

Ni_ ve özel dergi segmentleri Rakiplerin reklam pazar1nda agresif büyümesi 
Çocuk ve e�itim segmentlerinde potansiyel Yüksek maliyet bask1s1 
Yeni organizasyon yapma becerisi ve potansiyeli   
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1.2. Devrolunan _irket: Wisest Yaz1l1m A._.  
Wisest Yaz1l1m Anonim _irketi (<Wisest Yaz1l1m=) 19.10.2021 tarihinde Ankara9da kurulmu_tur. _irket, 518380 sicil 
numaras1 ile Ankara Ticaret Sicil Müdürlü�ü9ne kay1tl1d1r. _irketin yasal merkezi; Sö�ütözü Mahallesi Sö�ütözü 
Caddesi No:2C/17 Çankaya/Ankara9d1r. _irketin iki adet _ubesi bulunmaktad1r, _ubelere ili_kin bilgi a_a�1daki 
gibidir; 

_ube-1 Unvan1: Wisest Yaz1l1m Anonim _irketi Gazi Teknopark _ubesi Adresi: Bahçelievler Mah. 323/1 Cadde B 
Blok Gazi Üniversitesi Teknokent Binas1 No:10/50 B 1ç Kap1 No:9 Gölba_1/ANKARA 

_ube -2 Unvan1: Wisest Yaz1l1m Anonim _irketi Çanakkale Teknokent _ubesi Adresi: Çardak Beldesi Tekke Mah. 
18 Mart Cad. No: 7 1ç Kap1 No: Z13 Lapseki / ÇANAKKALE 

Wisest Yaz1l1m A._., tüm yaz1l1m geli_tirme ve Ar-Ge faaliyetlerini, Türkiye'nin önde gelen üniversite 
teknoparklar1ndan biri olan Gazi Üniversitesi Teknopark yerle_kesindeki ofisinde yürütmektedir. 

" Üretim modeli: %100 yaz1l1m tabanl1, donan1m ba�1ms1z üretim yap1s1 
" Tesis türü: Geli_mi_ yaz1l1m geli_tirme laboratuvar1 
" Geli_tirme Ortamlar1: 

o Web, mobil, masaüstü ve gömülü sistem yaz1l1m geli_tirme platformlar1 
o Yapay zekâ modelleme ve görüntü i_leme için GPU destekli test ortamlar1 
o Büyük veri kümeleri için yüksek kapasiteli sunucu ve yedekleme altyap1s1 

" Sertifikasyon ortamlar1: ISO/IEC 42001, ISO 27001 ve ISO 22301 kapsam1ndaki test ve denetim 
ortamlar1na uygunlu�u sa�lanm1_t1r. 

 

Gazi Teknopark bünyesinde faaliyet göstermenin Wisest9e sa�lad1�1 ba_l1ca avantajlar: 

" Akademik i_ birlikleri: Üniversite akademisyenleriyle sürekli etkile_im ve proje ortakl1�1 
" Teknoloji transferi ve AR-GE destekleri: TÜB1TAK, KOSGEB ve Avrupa Birli�i destekli proje yürütme 

altyap1s1 
" Vergisel avantajlar: 5746 say1l1 Kanun kapsam1nda gelir, kurumlar ve stopaj vergisi te_vikleri 
" Eri_im kolayl1�1: Ankara merkezli kamu kurumlar1na h1zl1 ula_1m imkân1 

_irket9in ana faaliyet konusu; özel yaz1l1m geli_tirmek, yapay zekâ ile çözümler üretmek, sanal gerçeklik (VR) ve 
art1r1lm1_ gerçeklik (AR) uygulamalar1 yapmak, ak1ll1 _ehir ve IOT çözümleri üretmek, bulut bili_im ve büyük veri 
çözümleri, siber güvenlik ve veri koruma alanlar1nda hizmet vermek ve donan1m ürünleri, alt yap1, kablo elektrik 
kablosu pano switch v.b. ürünlerin al1m-sat1m1n1 yapmakt1r. 

_irket, yaz1l1m geli_tirme ve özel yaz1l1m projeleri olu_turma konusunda hizmet veren bir teknoloji firmas1d1r. 
Geli_tirdi�i çözümler, i_letmelerin dijitalle_me süreçlerini h1zland1rarak verimliliklerini art1rmalar1na yard1mc1 
olmay1 hedeflemektedir. Projeler, sanal gerçeklikten trafik optimizasyonuna kadar geni_ bir yelpazeye 
yay1lmaktad1r. Her projede kullan1c1 odakl1 yakla_1m1yla, sektördeki en yenilikçi ve etkili çözümleri sunmay1 
hedeflemektedir. 

_irketin vizyonu; Teknolojinin gücünü kullanarak, global düzeyde inovasyon yapan, sektördeki en yarat1c1 yaz1l1m 
çözümleriyle ön plana ç1kan bir lider firma olmak. Kullan1c1lar1n ihtiyaçlar1na en uygun yaz1l1m çözümleri sunarak, 
dijital dönü_ümü desteklemek. 

_irketin misyonu; Yaz1l1m alan1ndaki bilgi birikimini ve deneyimini kullanarak, mü_terilere sürdürülebilir ve 
yenilikçi çözümler sunmak. Teknolojik trendleri takip ederek, her projede mükemmeliyet ve mü_teri 
memnuniyetini ön planda tutmakt1r. _irket hizmetlerini ve di�er faaliyetlerini, çal1_anlar1n1n yar1m1n1n yan1 s1ra 
yönetim kurulu üyeleri ve d1_ardan sa�lan1lan dan1_manlar taraf1ndan out-source edilerek, sürdürmektedir. 

_irket9in raporlama tarihi itibari ile çal1_an personel say1s1 22 ki_idir. 

1.2.1. Ortakl1k Yap1s1 

Wisest Yaz1l1m Ortakl1k Yap1s1, TL     29.08.2025 

Ortak 
Nominal 

Sermaye, TL 

Sermaye 

Pay1 Oy Hakk1 Oy Hakk1 
Pay1  

Muhammet Görkem KU_ÇU 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 Yaz1l1m91n sermayesi 150.000.000 TL olup her biri 1 TL k1ymetinde 150.000.000 adet paya ayr1lm1_t1r 
(31.12.2024, 31.12.2023, 31.12.2022 ve 01.01.2022: Her biri 5 TL 10.000 adet paya ayr1lm1_t1r.) _irket sermayesini 
50.000 TL9den 150.000.000 TL9ye artt1rm1_ olup, artt1r1lan sermayenin tamam1 ödenmi_tir. Söz konusu sermaye 
artt1r1m1 16.01.2025 tarih ve 11251 say1l1 Ticaret Sicil Gazetesi ile tescil ve ilan olunmu_tur.  

_irket9in konsolidasyona tabi, ba�l1 ortakl1�1 bulunmamaktad1r. 

1.2.2. Faaliyetlere 1li_kin Bilgiler 

Wisest Yaz1l1m, yaz1l1m geli_tirme ve özel yaz1l1m projeleri olu_turma konusunda uzmanla_m1_ bir teknoloji 
firmas1d1r. Geli_tirdi�i çözümler, i_letmelerin dijitalle_me süreçlerini h1zland1rarak verimliliklerini art1rmalar1na 
yard1mc1 olmaktad1r. 12 ki_ilik mühendis kadrosu ve 509den fazla mü_teri portföyüne sahiptir.  

Ana Ürün Gruplar1 ve Teknolojik Bile_enler 

Trafik 1zleme ve Optimizasyon Sistemleri 
" Gerçek zamanl1 trafik yo�unlu�u tespiti 
" Kamera destekli kav_ak analizi 
" Veri tabanl1 sinyalizasyon kontrolü 

" Karbon ayak izi ve güzergâh optimizasyonu 

" Entegre mobil uygulama bildirimleri (iOS / Android) 

 

Görüntü Tabanl1 Karar Destek Sistemleri 
" Sabit ve mobil kameralardan al1nan görüntüler ile: 

o Anormal davran1_ tespiti 
o Araç/ki_i takibi 
o Yüz tan1ma / plaka tan1ma (FR / PTS) 
o Güvenlik skorlama 

" Yapay zekâ tabanl1 analiz motorlar1 
 

Yapay Zekâ Destekli Tahminleme ve Öngörü Sistemleri 
" Trafik yo�unlu�u tahminleme 

" Sosyal medya ve dijital içerik analizi (SMETT / SOCINT / UYARS1S) 
" Kriz yönetimi ve erken uyar1 sistemleri 
" Trend analizi ve istatistiksel öngörü modülleri 

 

Ziyaretçi ve Personel Takip Sistemleri 
" QR kod, NFC ve biyometrik do�rulama altyap1lar1 
" Ziyaretçi ön kay1t ve geçi_ takibi 
" Personel devam kontrol (PDKS) ve raporlama 

 

Veri Yönetimi ve Büyük Veri Analiti�i 
" Modüler veri toplama ve saklama sistemleri 
" Co�rafi Bilgi Sistemi (GIS) destekli analiz katman1 
" PostgreSQL, MongoDB, ElasticSearch tabanl1 veri kümeleri 
" Dashboard & Raporlama (Grafana, Kibana, Power BI) 

 

Kurumsal Web ve Mobil Uygulama Geli_tirme 

" Kurumlara özel web portallar1 
" iOS ve Android tabanl1 mobil uygulamalar 

" React / Flutter / Next.js ile h1zl1 arayüz üretimi 
" Kullan1c1 deneyimi odakl1 tasar1m (UX/UI) 

 

Siber Güvenlik ve Eri_im Kontrol Yaz1l1mlar1 
" Güvenlik kameras1 yaz1l1m entegrasyonu 
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" Sunucu/istemci güvenlik yaz1l1mlar1 
" Anl1k olay bildirimi ve log yönetimi 
" A� güvenlik cihazlar1 ile yaz1l1m düzeyinde entegre kontrol 

 

1.2.3. Operasyonel Yap1 & 1_ Modeli 
ï Hizmet Yelpazesi: Yapay zekâ, büyük veri analiti�i, VR/AR, mobil ve web uygulamalar1, ak1ll1 _ehir 

entegrasyonlar1 gibi ileri düzey teknolojiler sunulmaktad1r. Her çözüm, mü_teri ihtiyaçlar1na göre 
tamamen özelle_tirilir. 

ï Temel Yakla_1m: 
o Proje-tabanl1 özel geli_tirme: Her mü_teriye özel, sektör odakl1 dijital çözümler. 
o Uzun vadeli stratejik ortakl1k: Proje sonras1 bak1m, güncelleme ve optimizasyon hizmetleriyle 

sürdürülebilir ba_ar1  
o ISO uyumu ve kalite güvencesi: ISO/IEC 42001 (Yapay Zekâ Yönetim Sistemi) ve ISO 22301 (1_ 

Süreklili�i) sertifikasyonlar1yla, teknoloji üretiminin sorumlu ve güvenli temeller üzerine in_a 
edildi�i belgelenmi_ oldu. 
 

1.2.4. Yaz1l1m Geli_tirme Süreç ve Metodolojisi 
Yaz1l1m projeleri, titizlikle tan1mlanm1_ süreçler e_li�inde yürütülmektedir. 

ï 1htiyaç Analizi 3 Mü_teri odakl1, i_ hedeflerine yönelik detayl1 gereksinim tespiti. 
ï Prototipleme & Ara Dönem Tasar1m 3 Tasarlanan mimarinin prototipleriyle somut testlere dayal1 

ilerleme. 

ï Çevik Geli_tirme (Agile/Scrum) 3 K1sa döngülerle geli_tirme, sürekli geri dönüt ve h1z. 
ï Kalite Güvencesi 3 Yüksek test standartlar1 (birim, entegrasyon, kullan1c1 kabul). 
ï Canl1ya Al1m & E�itimi 3 Üretim ortam1na güvenli transfer, kullan1c1 e�itimi ve geçi_ süreci. 
ï Sürdürülebilir Destek 3 Performans izleme, düzenli güncelleme, güvenlik yönetimi ve mü_teri 

memnuniyeti. 

 

1.2.5. Operasyonel Süreçler, Üretim Modeli ve Hizmet Ak1_1 
Wisest Yaz1l1m A._., uçtan uca dijital çözümler üretmek amac1yla tasarlanm1_ yal1n ve çevik bir operasyonel yap1ya 
sahiptir. Sadece yaz1l1m tabanl1 ürünler üretmesi sebebiyle, donan1m tedari�i, fiziksel üretim, montaj gibi süreçler 
bulunmaz. Tüm üretim, yaz1l1m geli_tirme ortamlar1nda gerçekle_tirilir. 

Mü_teri ile 1lk Temas ve Proje Tan1m1 (T0 An1) 

ï 1htiyaç Analizi: Proje öncesi mü_teri ile detayl1 görü_meler gerçekle_tirilerek kurumun hedefleri, 
operasyonel ihtiyaçlar1 ve beklentileri analiz edilir. 

ï Proje Tan1m1: Projenin kapsam1, ç1kt1lar1, teknik mimarisi ve teslim kriterleri belirlenir. 
ï Tekliflendirme: Gereksinimlere uygun olarak haz1rlanan teknik ve mali teklif sunularak süreç ba_lat1l1r. 

 

Yaz1l1m Geli_tirme Planlamas1 ve Uygulama 

ï Proje Zaman Çizelgesi: Sprint tabanl1 planlama yap1l1r. Geli_tirme ve test tak1mlar1 olu_turulur. 
ï Ekip Organizasyonu: Proje Yöneticisi liderli�inde geli_tirici, testçi, UX/UI tasar1mc1 ve analist ekipler 

atamas1 yap1l1r. 
ï Dokümantasyon ve Takip: Tüm süreçler JIRA/ClickUp gibi proje yönetim yaz1l1mlar1yla izlenir. 

 

Yaz1l1m Üretim Süreci 
ï Prototipleme: Uygulama ekranlar1 ve i_ ak1_lar1 dü_ük maliyetli test ortam1nda tasarlan1r. 
ï Kodlama: Mikroservis mimarisiyle geli_tirilen çözümler Python, Node.js, React, .NET gibi dillerle 

olu_turulur. 
Test Süreci: Birim, entegrasyon, sistem ve kullan1c1 kabul testleri yap1l1r. 

ï ISO Uyumlu Kalite Süreci: Geli_tirme süreçleri ISO 9001, ISO 42001 gibi kalite belgeleri çerçevesinde 
yürütülür. 
 

Yayg1nla_t1rma ve Kullan1c1 Geçi_i 
ï E�itim ve Dokümantasyon: Kullan1c1 e�itimleri, teknik döküman ve kullan1m k1lavuzlar1 sa�lan1r. 
ï Canl1ya Al1m: Uygulama güvenli ve kontrollü biçimde canl1ya al1n1r. 
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ï Versiyonlama ve Yedekleme: Sistemin her versiyonu yedeklenerek güvenli _ekilde saklan1r. 
 

Sat1_ Sonras1 ve Mü_teri Deste�i 
ï Uzaktan Teknik Destek: Gerekti�inde 7/24 teknik destek hatt1 sa�lan1r. 
ï Bak1m ve Güncelleme: SLA kapsam1nda düzenli güncellemeler ve güvenlik yamalar1 sunulur. 
ï CRM Entegrasyonu: Mü_teri geri bildirimleri dijital platformlardan toplan1r, kalite iyile_tirme sürecine 

dahil edilir. 

Faturalama ve Finansal Süreçler 

ï Sipari_ Sonras1 Avans: Büyük projelerde ön ödeme al1n1r, küçük ölçekli i_lerde ise i_ sonunda 
faturalama yap1l1r. 

ï Hakkedi_li Projeler: Y1llara yayg1n i_lerde, ayl1k veya faz bazl1 ödeme plan1 uygulan1r. 
ï Finansal Takip: Cari takip sistemleriyle ödeme planlar1 izlenir, gerekti�inde mü_teriyle yeniden 

yap1land1rma yap1l1r. 
Sürdürülebilirlik ve Sürekli 1yile_tirme 

ï Sertifikal1 Süreçler: Tüm operasyonlar ISO/IEC 15504 SPICE ve ISO 27001 Bilgi Güvenli�i gibi 
standartlara uygun olarak yürütülür. 

ï 1zleme ve De�erlendirme: Geli_tirme sonras1 sistem kullan1m1, performans metrikleri ve kullan1c1 
memnuniyeti düzenli olarak izlenir. 

ï Geribildirim Döngüsü: Her proje sonras1, kullan1c1dan al1nan geribildirimler ile sistem ve süreçler 
optimize edilir. 

 

1.2.6. Sunulan Hizmetler 

Özel Yaz1l1m Geli_tirme 

"1_inize özel, esnek ve ölçeklenebilir çözümler." 

" Mü_teriye özgü yaz1l1m projeleri geli_tirilir. 
" Mevcut sistemlerle entegre çal1_acak _ekilde tasarlan1r. 
" Süreç optimizasyonu ve uzun vadeli kullan1m kolayl1�1 sa�lar. 

 

Sosyal Medya Yönetimi ve Öngörüsü 

" Dijital Dünyada Güçlü Sosyal Medya Stratejileri" 

" Sosyal medya ve dijital mecralardan anl1k veri toplama ve analiz 

" Erken sinyal tespiti ile krizleri öngören ve yöneten yap1lar 

" Yapay zekâ destekli içerik üretimi ve etkile_im optimizasyonu 

" Kuruma özel itibar skorlar1 ve karar destek panelleri 
" Esnek, ölçeklenebilir ve modüler yap1da SaaS çözümler 

 

Yapay Zeka ve Ak1ll1 Sistemler 

"Veriden de�ere, de�erden çözüme!" 

" Yapay zeka destekli karar mekanizmalar1 ve otomasyon sistemleri. 
" Öngörücü modelleme, veri analizi ve nesne tan1ma gibi ileri seviye uygulamalar. 
" Güvenlik, savunma ve kurumsal yönetim odakl1 çözümler. 

 

Sanal Gerçeklik (VR) Uygulamalar1 
"Gerçe�in ötesinde deneyimler." 

" E�itim ve simülasyon amaçl1 VR uygulamalar1. 
" Tasar1m, prototip ve metaverse tabanl1 çözümler. 
" Yüksek etkile_imli ve kullan1c1 odakl1 sanal ortamlar. 

 

Ak1ll1 _ehir ve IoT Çözümleri 
"_ehirler için daha güvenli ve ak1ll1 altyap1lar." 

" IoT tabanl1 veri toplama ve yönetim sistemleri 
" Ak1ll1 trafik, güvenlik ve enerji çözümleri 
" Belediye ve kamuya yönelik entegre sistemler 

 

Bulut Bili_im ve Büyük Veri Çözümleri 
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"Bilgileriniz güvende, altyap1n1z koruma alt1nda." 

" A� güvenli�i ve s1zma testleri 
" Veri _ifreleme ve yedekleme çözümleri 
" Kurumsal güvenlik politikalar1n1n olu_turulmas1 

 

Siber Güvenlik ve Veri Koruma 

"_ehirler için daha güvenli ve ak1ll1 altyap1lar." 

" IoT tabanl1 veri toplama ve yönetim sistemleri 
" Ak1ll1 trafik, güvenlik ve enerji çözümleri 
" Belediye ve kamuya yönelik entegre sistemler 

 

Teknoloji Geli_tirme ve Entegrasyon 

"Mevcut sistemlere yenilik" 

" Donan1m ve yaz1l1m altyap1lar1n1n uyumlu _ekilde geli_tirilmesi. 
" Kurumlara özel teknoloji entegrasyonu ve modernizasyon projeleri. 
" 1novatif ve sürdürülebilir teknoloji stratejileri. 

 

Wisest Yaz1l1m 2025 Devam Eden Projeler   

No Proje Ad1 Kategori Durum Proje Aç1klamas1  

1 

Trafik 1zleme 
ve 

Optimizasyon 

Sisteminin 

Geli_tirilmesi  

Yaz1l1m 
Devam 

ediyor 

Bu proje kapsam1nda, trafik 1_1klar1na yerle_tirilecek kameralar ile anl1k trafik yo�unlu�u tespit 
edilecek ve mevcut online trafik servisleriyle entegre bir sistem kurulacakt1r. Böylece, kazalar gibi 
öngörülemeyen yo�unluklar da dikkate al1narak kapsaml1 bir trafik izleme altyap1s1 olu_turulacakt1r. 
Mevcut servislerin (Google ~10 dk, Apple ~5 dk) gecikmeli ve manipülasyona aç1k veri sorunlar1 bu 
sistemle a_1lacakt1r. Toplanan verilerle, en k1sa yol algoritmalar1 kullan1larak kullan1c1lara en h1zl1 ve 
dü_ük karbon ayak izine sahip güzergah önerileri sunulacakt1r. 

2 

SMETT (Sosyal 

Medya, 

Etkile_im ve 
Trend 

Tahminleme 

Platformu) 

Yaz1l1m 
Ön Kabul 

A_amas1nda 

SMETT, sosyal medya ve dijital platformlardan toplanan verileri yapay zekâ ile analiz ederek erken 
sinyal tespiti ve trend öngörüsü yapan bir strateji platformudur. Kurumlara gelecekteki yönelimleri 
görme, f1rsatlar1 belirleme ve proaktif karar alma imkân1 sa�lar. Modüler yap1s1 sayesinde farkl1 
sektörler için özelle_tirilebilir, abonelik bazl1 SaaS modeliyle ticarile_tirilir. 

3 

SOCINT (Sosyal 

Zekâ Destekli 
1çerik Takip ve 

Üretim 
Platformu) 

Yaz1l1m 
Ön Kabul 

A_amas1nda 

SOCINT, sosyal medya ve haber kaynaklar1n1 gerçek zamanl1 tarayarak dijital görünürlük, itibar 
yönetimi ve otomatik içerik üretimi sa�layan bir yapay zekâ tabanl1 platformdur. Kurumlar için 
içerik stratejilerini optimize eder, krizleri erken a_amada tespit eder ve departman bazl1 karar 
destek panelleri sunar. SaaS modeliyle ölçeklenebilir bir gelir yap1s1na sahiptir. 

4 

UYARS1S (Uyar1 
ve Alg1 

Yönetim 
Sistemi) 

Yaz1l1m 
Ön Kabul 

A_amas1nda 

UYARS1S, sosyal medya ve dijital mecralardaki alg1 de�i_imlerini ve kriz sinyallerini gerçek zamanl1 
izleyen ve analiz eden bir platformdur. Kurumlara dijital itibar skoru ç1kar1r, krizleri öngörür ve 
otomatik aksiyon önerileri sunar. Kamu, özel sektör ve siyasal kampanyalar için özelle_tirilebilir, 
proaktif kriz yönetimini kolayla_t1r1r ve SaaS modeliyle pazara sunulur. 

 

W1SEST YAZILIM A._. SWOT ANAL1Z1 

Güçlü Yönler 

" Yapay zekâ, art1r1lm1_ ve sanal gerçeklik, mobil uygulama geli_tirme ve özel yaz1l1m çözümlerine 
odaklanma; teknolojiye yön veren alanlarda faaliyet göstermeyi ve sektörde fark yaratmay1 mümkün 
k1lmaktad1r. 

" Gazi Üniversitesi Teknokent bünyesinde yer almas1, Ar-Ge çal1_malar1na bilimsel bir derinlik 

kazand1rmakta ve üniversite-sanayi i_ birliklerine aç1k olmay1 sa�lamaktad1r. 
" Uluslararas1 düzeyde sahip oldu�u etik, sürdürülebilir ve stratejik yapay zekâ sertifikalar1n1n bulunmas1, 

hizmetlerin küresel standartlarla uyumlu olmas1n1 ve güvenilirli�i art1rmas1n1 mümkün k1lmaktad1r. 
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" Mü_teri ihtiyaçlar1n1 oda�1ma almas1 ve sektöre özgü çözümler sunma yakla_1m1n1, farkl1 sektörlerde 
etkin yaz1l1m üretimi gerçekle_tirilmesine olanak tan1maktad1r. 

" Yerli ve özgün yaz1l1mlar geli_tirmeye öncelik verilmesi, hem ulusal yaz1l1m ekosistemine katk1 
sunulmas1n1 hem de devlet desteklerinden yararlan1lmas1n1 kolayla_t1rmaktad1r. 

Zay1f Yönler 

" Marka bilinirli�inin henüz sektör geneline yay1lmam1_ olmas1, daha geni_ bir mü_teri taban1na 
ula_1lmas1n1 s1n1rlayabilmektedir. 

" Mali yap1 ve operasyonel büyüklü�e dair kamuya aç1k bilgilerin s1n1rl1 olmas1, yat1r1mc1lar ve i_ ortaklar1 
nezdinde de�erlendirme yap1lmas1n1 zorla_t1rabilmektedir. 

" Dijital ileti_im kanallar1nda yer alan içeriklerin detayland1r1lmam1_ olmas1, sunulan hizmetlerin 

kapsam1n1n d1_ar1dan yeterince anla_1lmas1n1 engelleyebilmektedir. 
" Referans projeler, ba_ar1 hikâyeleri ve mü_teri deneyimlerinin s1n1rl1 payla_1lmas1, potansiyel 

mü_terilerin güven duymas1nda gecikmelere neden olabilmektedir. 

F1rsatlar 

" Yapay zekâ, ak1ll1 sistemler ve VR/AR teknolojilerine olan talebin dünya genelinde art1_ göstermesi, bu 
alanlara yat1r1m yap1lmas1n1 stratejik olarak daha de�erli hale getirmektedir. 

" E�itim, sa�l1k, in_aat, savunma gibi sektörlerin dijitalle_me süreçlerine katk1 sa�lanmas1, ürün ve 
hizmetlerin farkl1 pazarlara aç1lmas1n1 kolayla_t1rmaktad1r. 

" Yerli yaz1l1m üretiminin devlet politikalar1yla destekleniyor olmas1, Ar-Ge ve ürün geli_tirme faaliyetleri 
için ek kaynaklara ula_1lmas1n1 mümkün k1lmaktad1r. 

" Uluslararas1 alanda kazan1lan belgeler ve yetkinliklerin artmas1, küresel pazarda daha görünür olmay1 ve 

yurt d1_1 aç1l1m1n1 desteklemektedir. 

" Üniversitelerle geli_tirilecek i_ birliklerinin artmas1 hem teknik kapasitenin büyütülmesine hem de 

nitelikli insan kayna�1na eri_im sa�lanmas1na olanak tan1maktad1r. 

Tehditler 

" Yaz1l1m ve teknoloji sektörünün h1zla büyümesi ve yo�un rekabetin varl1�1, pazardaki konumu korumay1 
zorla_t1rabilmektedir. 

" Teknolojinin sürekli olarak yenilenmesi, sürekli Ar-Ge yat1r1m1 yap1lmas1n1 ve _irket9in güncel tutulmas1n1 
zorunlu k1lmaktad1r. 

" Ekonomik belirsizlikler, döviz kurlar1ndaki dalgalanmalar ve d1_a ba�1ml1 donan1m maliyetleri gibi 
unsurlar, finansal planlamay1 zaman zaman zorla_t1rabilmektedir. 

" Nitelikli yaz1l1m geli_tiricilerine olan yo�un talep, insan kayna�1na eri_imi ve elde tutulmas1n1 
zorla_t1rabilmektedir. 

" Kamu ve özel sektör projelerinde kar_1la_1lan bürokratik süreçlerin uzunlu�u, baz1 f1rsatlar1n zaman1nda 
de�erlendirilmesini engelleyebilmektedir. 
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1.3. Sektör  

1.3.1. Medya Sektörü 

Bu sektör Türkiye9de özellikle 909l1 y1llar1n ba_1ndan itibaren TRT eliyle yürütülen devlet tekelinin <de facto= olarak 
y1k1lmas1, özel radyo ve televizyonlar1n hayata geçmesi, yeni ileti_im mecralar1n1n kat1l1m1 ile yeni bir olu_um 
içerisine girmi_tir. Bu olu_umla birlikte dünyan1n pek çok yerinde oldu�u gibi bu yeni medya düzeni, günümüzde 
gerek ticari kayg1lar gerekse kurumsal güç kazanma anlam1nda ticari i_letmelerin faaliyet gösterdi�i yeni bir 
ekonomik aktör haline de gelmi_tir. Türkiye9nin demografik yap1s1na, televizyon al1c1lar1n1n say1s1na bak1ld1�1nda 
radyo televizyon yay1nc1l1�1n1n kamuoyunun yakla_1m ve kararlar1na ne denli etkili oldu�u ortaya ç1kacak ve bu 
sektörün neden bir cazibe alan1 haline geldi�i anla_1lacakt1r. Öte yandan günümüzde sosyal a� payla_1m1 öylesine 
etkin bir hale ula_m1_t1r ki neredeyse ülkelerin kaderlerini bile de�i_tirme noktas1na gelmi_ olup, ayn1 durum 
radyo ve televizyonlar için de geçerlidir. Özellikle televizyonlar, hayat1n içine öylesine girmi_tir ki bireyler art1k 
al1_kanl1klar1n1, ya_am tarzlar1n1, televizyon programlar1na uygun olarak düzenlemeye ba_lam1_lard1r. 2012 y1l1nda 
RTÜK9ün yapt1�1 kamuoyu ara_t1rmas1nda Türk insan1n1n büyük bölümünün günde 3 saatten daha fazla bir süreyi 
televizyon kar_1s1nda geçirdi�ini göstermektedir. Radyo televizyon yay1nc1l1k sektörünün ça�1m1z toplumlar1 için 
ve di�er ba_ka sektörlerden önemli olmas1 elbette siyaset ve sosyal dünyaya etkisinin di�er ba_ka sektörlerden 
daha güçlü olmas1 ile aç1klanabilir. Ayr1ca medya sektörünü kontrol alt1na alarak toplumun dü_ünceleri ve alg1lar1 
üzerinde etkili olma yakla_1m1 ve ba_ka faaliyet alanlar1nda güç kullan1m1n1 kolayla_t1rmas1 da radyo ve 
televizyonculu�u vazgeçilmez k1lar. Türkiye9nin h1zla bir tüketim toplumuna dönü_mesine ko_ut olarak, büyük 
sermayenin, ciddi karlar1n elde edildi�i bu sektöre sadece tecimsel kayg1larla girdi�i gerçe�ini de inkâr edemeyiz. 
Türkiye9de radyo televizyon yay1nc1l1�1n1n tarihi geli_imini dört bölüm alt1nda görmek gerekir. 1926-1936 dönemi 
1937-1960 dönemi ,  1961 Anayasas1 dönemi , 1982 Anayasas1 dönemi.           

Dünyada ve Türkiye9de Medya: Bugünü ve Gelece�i 
Giderek h1zlanan say1salla_ma e�ilimi, hemen her sektörde oldu�u gibi yay1nc1l1k sektöründe de etkisini ciddi 
_ekilde hissettirmi_; mecralara yönelik tespit ve beklentilerin içerik üretiminden çok bunlar1n iletimine 
odaklanmas1na sebep olmu_tur. Son y1llarda ise içeri�in önemi tekrar ön plana ç1km1_ hem içerik üretimi hem de 
iletim metotlar1 ayn1 önem derecesinde ele al1nmaya ba_lanm1_t1r. Bunun sonucu olarak da geleneksel medya 
hizmet sa�lay1c1lar1 aras1nda yer alan radyolar ve televizyonlar, yeni da�1t1m yöntemlerinden de faydalanmak 
suretiyle cazibesini korumaktad1r. Radyo ve televizyonlar1n yan1 s1ra internet üzerinden iletim yapan platformlar1n 
da özgün içerik üretimine a�1rl1k vermeye ba_lad1�1 gözlemlenmektedir.  

Dünya genelinde önceki y1llarla kar_1la_t1r1ld1�1nda, tüm dinleyicilerde radyo eri_im oranlar1 de�i_kenlik 
göstermezken, genç dinleyicilerin eri_im oranlar1nda bir miktar dü_ü_ gözlemlenmektedir. 1ste�e ba�l1 izleme 
platformlar1n1n her geçen gün geli_mesi ve say1s1n1n artmas1na kar_1l1k televizyon mecras1nda canl1 izleme e�ilimi 
gücünü korumaktad1r. Avrupa genelinde hem tüm ki_ilerde hem de gençler aras1nda izleme oran1 %9091n 
üzerindeki seyrini sürdürmektedir. Bunun yan1nda 8ayn1 gün zaman kayd1rmal19 ve 8zaman kayd1rmal19 izleme 
oranlar1nda ise art1_ e�ilimi h1zlanmaktad1r. 

1nternet üzerinden içerik sunan platformlar1n yayg1nla_mas1 e�ilimi do�rultusunda birçok medya kurulu_unun, 
içeriklerini internet üzerinden do�rudan son kullan1c1ya sunan platformlar olu_turduklar1 gözlemlenmektedir. 
Örne�in Disney9in, Netflix ile olan anla_mas1n1 sonland1rarak, kendi içeri�ini internet üzerinden sunacak bir 
platform olu_turmak üzere bir teknoloji firmas1n1 sat1n ald1�1 bilinmektedir. 

Da�1t1m platformlar1 kullan1c1 verilerini payla_maya yana_mad1�1ndan, bu yolla medya kurulu_lar1n1n kullan1c1 ile 
do�rudan ileti_im kurmas1n1n ve bunlar1 i_leyerek kullan1c1 odakl1 içerik üretmesinin önü aç1lm1_ olacakt1r. Öte 
yandan reklam verenlerin, reklam engelleme araçlar1n1 en çok kullanan genç, çal1_an, iyi e�itimli ve yüksek gelire 
sahip kitleye ula_mak için, kolayca engellenemeyecek reklamlara yönelmeleri beklenmektedir. Bu sebeple en h1zl1 
büyüyecek reklam kategorileri aras1nda mobil reklamlar ve uygulamalar ile sosyal medya fenomenleri arac1l1�1yla 
yap1lan reklamlar örnek olarak say1labilir. 

Karasal Ortamdan Yap1lan Yay1nlar: 

Kurulu_lar1n karasal ortamdan yay1n yapmak üzere 1995 y1l1nda Radyo ve Televizyon Üst Kurulu (RTÜK)9na yapm1_ 
olduklar1 ba_vurular1 de�erlendirilerek, yap1lacak s1ralama ihalesine kadar, 6112 say1l1 Kanunun Geçici 49üncü 
maddesi kapsam1nda; sadece mülga 3984 say1l1 Radyo ve Televizyonlar1n Kurulu_ ve Yay1nlar1 Hakk1nda Kanunun 
geçici 69nc1 maddesi uyar1nca karasal ortamda yay1nda olan radyo ve televizyon kurulu_lar1n1n, RTÜK taraf1ndan 
yay1n yapmalar1na müsaade edilmi_ olan yerle_im yerleri ile s1n1rl1 olmak kayd1yla, yay1nlar1na devam etmelerine 
izin verilmi_tir. Bu kapsamda, 6112 say1l1 Kanunun yay1mlanmas1ndan sonra yasal düzenlemeler do�rultusunda 
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ve RTÜK kay1tlar1 esas al1narak yap1lan çal1_malar sonras1nda, karasal ortamdan yay1n yapan kurulu_lar1n yay1n 
yapabilecekleri yerle_im yerleri ve yay1n frekans/kanallar1 tablo halinde RTÜK internet sitesinde yay1mlanm1_t1r. 

Uydu yay1nlar1;  

Uydu yay1nlar1, yay1n hizmetinin uydu ortam1ndan _ifreli veya _ifresiz olarak al1c1lara iletilmesiyle yap1lan yay1n 
olarak ifade edilmektedir. Uydu ortam1ndan yay1nc1l1k ülkemizde en yayg1n yay1n yöntemlerinden birisidir. Yay1n 
iletiminin kolayl1�1, bir uydu üzerinden geni_ bir co�rafyan1n kapsanarak kaliteli bir _ekilde pek çok yay1n1n ayn1 
anda izleyicilere iletilebilmesi, uyduyu di�er yay1n iletim ortamlar1 aras1nda daha avantajl1 k1lmaktad1r. 
Halihaz1rda, uydu ortam1ndan yap1lan yay1nlara yönelik yay1n lisans i_lemleri ile altyap1 ve platform i_letmecilerine 
yönelik i_lemler, 15/06/2011 tarihli ve 27965 say1l1 Resmî Gazetede yay1mlanan <Radyo ve Televizyon Üst Kurulu 
Uydu Yay1n Yönetmeli�i= kapsam1nda yürütülmektedir. Uydu ortam1ndan yay1n hizmeti sunmak isteyen medya 

hizmet sa�lay1c1 kurulu_lar1n yay1n lisans talepleri, Üst Kurul mevzuat çerçevesinde de�erlendirilerek ve yerinde 
denetim de yap1larak yükümlülüklerini yerine getirdi�i tespit edilen kurulu_lara Üst Kurulca 10 (on) y1l süreli uydu 
yay1n lisans1 verilmektedir. Uydu ortam1ndan yap1lan yay1nlar1 do�rudan izleyicilere ula_t1ran veya platform 
i_letmecilerine kapasite tahsis eden uydu altyap1 i_letmecileri ile uydu platform i_letmecilerinin yay1n iletim 
yetkilendirme i_lemleri ve verilen yetki çerçevesinde yay1nlar1n iletiminin takibi, an1lan yönetmelik hükümleri 
çerçevesinde Üst Kurulca yap1lmaktad1r.  

Kablo Ortam1ndan Yap1lan Yay1nlar: 

Radyo ve Televizyon Üst Kurulu (RTÜK) taraf1ndan yap1lan düzenlemeler çerçevesinde, 1997 y1l1ndan itibaren 
kablo ortam1ndan yap1lan yay1nlara yönelik yay1n lisans ve izinleri verilmeye ba_lanm1_t1r. 6112 say1l1 Kanunun 
yürürlü�e girmesi ile kablo ortam1ndan yap1lan yay1nlarla ilgili ikincil mevzuat yeniden düzenlenmi_, bu çerçevede 
<Radyo ve Televizyon Üst Kurulu Kablolu Yay1n Yönetmeli�i=, 15.06.2011 tarihli ve 27965 say1l1 Resmî Gazetede 
yay1mlanarak yürürlü�e girmi_tir. Kablo ortam1ndan yap1lan kablolu TV yay1nlar1 ve IPTV yay1nlar1 ile ilgili yay1n 
lisans i_lemleri an1lan yönetmelik hükümleri ile düzenlenmektedir. Ayr1ca bu yay1n hizmetinin iletim altyap1s1n1 
i_leten altyap1 i_letmecileri ile platform i_letmecilerinin (çok say1da yay1n hizmetini bir veya birden fazla sinyal 

hâline getirerek uygun ortamlardan _ifreli ve/veya _ifresiz olarak izleyicinin (abonelerin) alaca�1 _ekilde iletimini 
sa�layan kurulu_lar) yay1n iletimi için yetkilendirme i_lemleri de ayn1 yönetmelik hükümleri çerçevesinde 
sürdürülmektedir. Kablo ortam1ndan radyo veya televizyon yay1n hizmeti sunmak isteyen medya hizmet sa�lay1c1 
kurulu_lar1n yay1n lisans talepleri, RTÜK mevzuat1 çerçevesinde de�erlendirilmekte ve yerinde teknik denetim 
yap1lmaktad1r. Yükümlülüklerini yerine getirdi�i belirlenen kurulu_lara RTÜK taraf1ndan <Çok 1l= (radyo veya 
televizyon) veya <Tek 1l= (radyo veya televizyon) olmak üzere, 10 (on) y1l süreli kablolu yay1n lisans1 verilmektedir. 
Bu yay1n lisans1n1 alan yay1nc1 kurulu_lar kablo platformu üzerinden kablolu TV hizmetini, IPTV platformu 

üzerinden de IPTV hizmetini sunabilmektedir. 

IPTV Yay1nlar1: 

Yeni teknolojik geli_meler ile _ifreli/_ifresiz TV yay1nlar1n1n ve depolanan ses ve görüntü bilgilerinin IP paketlerine 
dönü_türülerek geni_ bant iletim alt yap1s1 üzerinden son kullan1c1ya ula_t1r1lmas1n1 sa�layan IPTV, say1sal 
televizyon yay1nlar1n1n mobil cihazlarda izlenmesini sa�layan yeni yay1nc1l1k alanlar1 ile ilgili düzenlemeleri 
gündeme getirmi_tir. Bu çerçevede, 15.06.2011 tarihinde yay1mlanan Radyo ve Televizyon Üst Kurulu (RTÜK) 
8Kablolu Yay1n Yönetmeli�i9 ile kablolu yay1n lisans1 alan medya hizmet sa�lay1c1 kurulu_lar1n hem kablolu yay1n 
hem IPTV yay1n1 yapmalar1 mümkün olmu_tur. Söz konusu Yönetmelik kapsam1nda IPTV yay1n1 veya kablolu yay1n 
yapmak üzere müracaat eden kurulu_lar1n lisans müracaatlar1, mevzuat çerçevesinde de�erlendirilmekte, 
yükümlülüklerini yerine getiren kurulu_lara RTÜK taraf1ndan 10 (on) y1l süreli yay1n lisans1 verilmektedir. 

Türk Radyo ve Televizyon Yay1nc1l1�1nda Yo�unla_ma 

Yo�unla_ma, az say1da te_ebbüsün toplam sat1_lar, varl1klar veya istihdam gibi ölçütlere göre ekonomik faaliyetin 
büyük k1sm1n1 elde tutmalar1 durumudur. Radyo ve televizyon yay1nc1l1�1nda yo�unla_ma, yatay, dikey ve çapraz 
olarak üç boyutta incelenebilir. Radyo ve televizyon yay1nc1l1�1nda yatay yo�unla_ma ulusal ve uluslararas1 medya 
pazar1ndaki _irketlerin ayn1 anda radyo, televizyon, iste�e ba�l1 yay1n, film, müzik, e-gazete, e-dergi, e-kitap gibi 

alanlar1n bir k1sm1nda ya da hepsinde birden faaliyet göstermesidir. Bunun kadar önemli olan bir di�er boyut ise 
radyo ve televizyon yay1nc1l1�1n1n içerik ve sunu_unun olu_turulmas1 ve geli_tirilmesi, üretimden kanal kontrolüne, 
da�1t1m1na ve tüketimine kadar olan de�er zinciri boyunca olu_an dikey yo�unla_mad1r. Özellikle televizyon 
yay1nc1l1�1nda konsept ve program geli_tirme, içerik üretimi ve haklar1n yönetimi, kanallar1n paketlenmesi ve 
kontrolü, kodlama, s1k1_t1rma ve paketleme, uydu, kablo ve karasal iletim yoluyla da�1tma ve tüketim faaliyetleri 
belli _irketlerde toplanmaktad1r. Çapraz yo�unla_ma di�er yo�unla_ma türlerine nazaran daha yak1n bir zamanda 
ortaya ç1km1_t1r. Çapraz bütünle_me ya da çapraz sahiplik terimiyle de ifade edilen bu yo�unla_ma türünde, belirli 
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bir araç üzerindeki kontrollerini birle_me ya da sat1n alma yoluyla güçlendiren büyük _irketler, farkl1 sektörlere 
de el atarak kontrol alanlar1n1 geni_letebilmektedirler. Türk medyas1ndaki s1k1nt1lar özellikle ekonominin 
bozuldu�u 809lerde ortaya ç1km1_ ve o dönemde bas1n sermayesi zora girmi_tir. 24 Ocak 1980 kararlar1 ile bas1na 
verilen sübvansiyonlar kesilmi_ ve finansal deste�e ihtiyaç duyulmu_tur. Bu durum büyük holdinglerin bas1na 
i_tirakine yol açm1_ ve birçok holding gazete sahibi olmu_tur. Ticari televizyonlar1n 909larda yay1n hayat1na 
ba_lamas1 ile bas1na hâkim olan büyük ailelerin olu_turdu�u Türk medyas1, medya d1_1ndaki büyük sermaye 
gruplar1n1n hâkim oldu�u bir sektöre dönü_mü_tür. Türk medyas1nda ortaya ç1kan çapraz yo�unla_ma bu 
dönemde ba_lam1_t1r. Türkiye9de medya sahiplik yap1s1ndaki de�i_me, büyüyen ekonominin bir sonucu olarak 
ortaya ç1km1_t1r. 19909l1 y1llarda, Türkiye9de özel kanallar1n1n say1s1 giderek artm1_ ve birkaç medya grubu sektöre 
hâkim olmaya ba_lam1_t1r. 1990 sonras1 dönemde çapraz yo�unla_malar ile gazete, radyo ve TV sahiplerinin 
finans, enerji gibi sektörlerde de kurulu_lara sahip olduklar1 görülmü_tür. 2001 krizi medyay1 da büyük ölçüde 
etkilemi_ ve bu sektörde ciddi i_sizli�e sebep olmu_tur. Medya sahiplerinin bankalar1na el konulmas1 medyada 
sahiplik yap1s1n1n tekrar de�i_mesine neden olmu_ ve yabanc1 sermayenin de i_tiraki ile yeniden _ekillenmi_tir. 
Radyo ve televizyon yay1nc1l1�1 beklenildi�i ya da gerekti�i kadar kar getirmese de medyan1n maddi kazanc1n 
d1_1nda sundu�u kitlelere ula_abilme, onlara istenilen mesaj1 verebilme, etkileyebilme, bundan dolay1 iktidar gücü 
kullanma, payla_ma, rakiplerine ya da siyasi erke kar_1 kullanabilme gibi durumlar, onu vazgeçilmez k1lmaktad1r. 
Bunun sonucu olarak hem yatay hem dikey hem de çapraz yo�unla_may1 önlemek için birçok ülkede hukuksal 
düzenlemelerin yap1lmas1na kar_1n yo�unla_ma e�ilimlerinin önüne geçilememi_tir. Ancak Türkiye9de radyo 
televizyon yay1nc1l1�1nda yo�unla_may1 önlemek amac1yla düzenlemeler içeren 6112 Say1l1 Kanun9un yay1mland1�1 
y1l olan 2011 y1l1ndan bugüne kadar haz1rlanan ticari ileti_im geliri raporlar1nda sektörün toplam y1ll1k ticari 
ileti_im gelirinin %30 unu a_an gerçek ve tüzel ki_ilerin bulunmad1�1 görülmü_tür.  

1.3.2. K1saca Dijital Reklam ve Pazarlama Sektörü 

Dijital reklam ve pazarlama sektörünün endüstri birli�i olan IAB Europe91n 2023 AdEx Benchmark Raporu'na göre, 
Rapora göre, Avrupa9daki dijital reklam pazar1 2023 y1l1nda %11,1 büyüyerek 96,9 milyar euro ile tüm zamanlar1n 
en yüksek pazar de�erine ula_t1 ve büyüme oran1 aç1s1ndan %7,3'lük y1ll1k büyümeye sahip olan ABD pazar1n1 
geride b1rakt1. 

Rapora göre, dijital reklam yat1r1mlar1n1n büyüklü�üne göre 29 ülke aras1nda 8'inci pazar olan Türkiye, %118'lik 

rekor büyüme oran1yla 2022'de oldu�u gibi 2023'te de en fazla büyüyen ülke konumundad1r. Türkiye'nin de içinde 
bulundu�u 13 pazarda çift haneli büyüme gerçekle_irken, Avrupa dijital reklam yat1r1mlar1n1n %69'unu 1ngiltere, 
Almanya, Fransa, 1spanya ve 1talya olu_turdu. 

AdEx Benchmark'a göre Türkiye'deki dijital reklam yat1r1mlar1n1n büyüklü�ü 2023 sonu itibar1yla 3 milyar 476 
milyon avroya ula_t1. Türkiye, enflasyondan ar1nd1r1lm1_ %50 büyüme oran1yla Avrupa ortalamas1ndan 4,5 kat 
daha fazla büyüme kaydetti. Görüntülü reklam yat1r1mlar1 Avrupa genelinde %13 büyürken, %18 büyüyen sosyal 
medya yat1r1mlar1n1n görüntülü reklamlar içindeki pay1 %48'e yükseldi. Bu pay Türkiye'de %59 olarak gerçekle_ti. 

Formatlara göre 2023 y1l1 büyüme oranlar1na bak1ld1�1nda, Türkiye %180 büyümeyle videoda, %215 büyümeyle 
ses reklamlar1nda ve %91 büyümeyle arama motoru reklamc1l1�1nda Avrupa'da ilk s1rada, %131 büyümeyle 
görüntülü reklam kategorisinde 2'nci s1rada yer ald1. 

Deloitte9nin Türkiye9de Tahmini Medya ve Reklam Yat1r1mlar1 2024 1lk 6 Ay Raporu9na göre Türkiye9de 2024'ün ilk 
yar1s1nda dijital medya yat1r1mlar1 66 milyar 340 bin TL9ye ula_m1_ ve toplam medya yat1r1mlar1 içinde %71,29lik 
bir paya sahip olmu_tur. Video reklamc1l1�1, gösterim reklamlar1 ve arama motoru kategorileri, dijital medya 

yat1r1mlar1 içinde en büyük paya sahip kategoriler olarak, geçen y1l1n ayn1 dönemindeki yerini korumaktad1r.  
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Dijital medya reklamlar1n1n %78,59i mobil cihazlarda gerçekle_mektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2023 y1l1nda ya_anan deprem ve ekonomik zorluklar1n medya yat1r1mlar1n1 olumsuz etkiledi�i, ancak 2024 y1l1nda 
h1zl1 bir toparlanma ya_and1�1 gözlemlenmektedir. Video reklamc1l1�1, dijital içerik tüketimindeki art1_a paralel 
olarak %167 oran1nda büyüyerek, dijital medya yat1r1mlar1 içinde geçen seneye yak1n bir oranda %349lük pay 
alm1_t1r. Dijital Ses, Connected TV (Smart TV ve oyun konsollar1nda internet ba�lant1s1yla yay1nlanan video 
içerikleri), e-posta ve Oyun içi Sponsorluk yat1r1mlar1n1n toplam1 dijital medya yat1r1mlar1 içinde %6 pay alarak 

%27 büyüme kaydetmi_tir. Dijital ses ve podcastler özellikle genç kitleler aras1ndaki popülariteleri sayesinde 
%175 oran1nda büyümü_, Connected TV ise %283 gibi yüksek bir büyüme oran1 yakalam1_t1r. Sosyal medya ise, 

%168,67 oran1ndaki büyüme ile dijital medya yat1r1mlar1 içindeki %45,32'lik pay1n1 koruyarak, etkile_imli ve 
do�rudan ileti_im stratejilerinde en çok tercih edilen mecra olmaya devam etmektedir. Influencer (sosyal medya 

etkileyicileri) pazarlamas1 yat1r1mlar1 ise %87 oran1nda büyüyerek 3 milyar 190 milyon TL'ye ula_m1_ ve toplam 
yat1r1mlar içindeki %5'lik pay1n1 alm1_t1r. 
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1.3.3. Bili_im Teknolojileri Sektörü 

Günümüzde _irketler, i_ süreçlerini optimize etmek ve verimlili�i art1rmak ad1na yapay zekâ teknolojilerini daha 
fazla kullanmaktad1r. Sektöre özgü gereksinimleri kar_1lamak üzere tasarlanm1_ bulut hizmetlerinin kullan1m1 her 
geçen gün artmaktad1r.  Son y1llarda i_ süreçlerinin otomatikle_tirilmesi için kullan1lan yapay zekâ teknolojileriyle 
birlikte, insan etkile_imini minimize etmeyi amaçlayan hiperotomasyon gündeme gelmi_tir. Gün geçtikçe 
fark1ndal1�1n artmas1yla _irketler teknoloji gündemlerine sürdürülebilirli�i entegre etmeye ba_lam1_t1r. 

Teknolojik geli_meler, AI altyap1l1 sistemlerin her zamankinden daha yayg1n ve kolay _ekilde sa�lanmas1na olanak 
tan1maktad1r. _irketler, süreç ak1_lar1n1n otomatikle_tirilmesi yoluyla i_letme verimlili�ini art1rmak ve maliyetleri 
dü_ürmek amac1yla AI kullanmaktad1rlar. Örne�in, AI destekli sohbet botlar1 _irketlerin süreç maliyetlerini %309a 
kadar dü_ürmelerine olanak sa�lar. Ayr1ca yapay zekâ stratejisi olan _irketlerin, bu alanda bir stratejisi olmayan 
_irketlere k1yasla hedeflerine ula_ma ihtimali 1,7 kat daha fazlad1r.  

Üretken yapay zekâ (Generative AI) teknolojisinin de geli_mesiyle, yapay zekay1 yard1mc1 teknoloji olarak kullanan 
_irketler uygulama geli_tirme süresini k1saltmaktad1r. Üretken yapay zekâ, ö�rendi�i verilerin özelliklerini 
yans1tan, ancak tekrar etmeyen yeni veriler üretir. Bu süreç için, mevcut verileri ö�renebilir. Görüntü, video, 
müzik, konu_ma, metin, yaz1l1m kodu ve ürün tasar1mlar1 gibi çe_itli yeni içerikler üretebilir. Üretken AI91n kod, 
tasar1m ve yaz1lar gibi zaman gerektiren i_leri saniyeler içinde yapmas1n1n ekonomik ve sosyal etkilerinin k1sa 
vadede kendini göstermektedir.  

ChatGPT ve DALL-E gibi uygulamalar1n kullan1m1 yayg1nla_makta; kod, yaz1, video, simülasyon ve di�er ç1kt1lar 
yapay zekâ taraf1ndan üretilebilmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

20259e kadar üretken yapay zekâ taraf1ndan üretilen verilerin, tüm verilerin %109unu olu_turmas1 
beklenmektedir. 20259e kadar, büyük kurulu_lardan gelen pazarlama mesajlar1n1n %309unun AI taraf1ndan 
üretilece�i öngörülmektedir. 2027 y1l1na kadar üreticilerin %30'unun ürün geli_tirme verimlili�ini art1rmak için 
üretken yapay zekâ kullanmas1 beklenmektedir. 

Yapay zekan1n de�eri art1k tart1_1lmazken, gündem art1k yapay zekan1n en verimli nas1l kullan1labilece�i haline 
geldi, verimlili�i art1rma noktas1nda da çal1_anlar1n ve kullan1c1lar1n yapay zekaya güveni kritik önem ta_1maktad1r. 
_irketler için bilgisayarlar say1sal i_lemlerden ibaret olmaktan ç1karak, karar verme süreçlerine de dahil olmaya 
ba_lad1kça, yapay zekaya olan güven önem kazanmaya ba_lad1. Birçok i_ sürecinin veri odakl1 olmaya ba_lad1�1 
günümüzde, yapay zekaya güvenerek daha verimli kullanan _irketler, hedeflerine ula_ma yolunda daha h1zl1 
ilerlemektedir. Sektörlerde yapay zekâ kullan1m1n1n yayg1nla_mas1, teknolojiye eri_imi de daha kolay hale getirdi. 
Eri_imin de kolayla_mas1 sonras1nda, daha iyi algoritmay1 olu_turmak de�il, yapay zekaya olan güven ve verimli 
kullan1m daha önemli hale geldi. 

Yapay zekan1n d1_1nda sektörel bulut platformlar1n1 kullanan _irketler; SaaS, PaaS ve IaaS ile sektöre özgü 
i_levsellik sunarak spesifik gereksinimlere cevap verecek olan sistemleri kullanmaktad1r. _irketlerin, de�i_en 
taleplere ve i_ yap1_ _ekillerine yan1t verebilmek ve çevikliklerini art1rmalar1 ad1na sektörel bulut platformlar1na 
yap1lacak yat1r1mlar1 art1rmas1 beklenmektedir. 2027 y1l1na kadar i_letmelerin %50'sinden fazlas1n1n i_ giri_imlerini 
h1zland1rmak için sektörel bulut platformlar1n1 kullanmas1 beklenmektedir. 
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Meta Bulut yakla_1m1; depolama, yapay zekâ, veri, güvenlik, yöneti_im ve uygulama geli_tirme gibi ortak 
hizmetlere eri_im sa�layan bir uyumluluk katman1 olu_turur. Bu katman ile birden fazla bulut platformunu kontrol 
alt1nda tutarak güvenli�i ve uygulamalar1n tutarl1 bir _ekilde çal1_mas1n1 sa�lar. Bulut hizmetlerini basitle_tirerek 
_irketler güvenlik riskini azaltabilir, kullan1c1 gizlili�ini art1rabilir, maliyetleri dü_ürebilir ve daha az kaynakla daha 
fazla i_ yapabilir. 

Organizasyon odakl1 hiperotomasyon, organizasyonlar1n i_ ve BT süreçlerini mümkün oldu�unca h1zl1 bir _ekilde 
tan1mlamak, de�erlendirmek ve otomatikle_tirmek için kulland1klar1 disiplinli bir yakla_1md1r. Hiper otomasyon; 
AI, makine ö�renimi, robotik süreç otomasyonu (RPA), i_ süreç yönetimi (BPM) gibi birden fazla teknoloji, araç 
veya platformun entegrasyonunu içerir. Hiperotomasyonun trend olmaya devam etmesinin ana nedeni, 
_irketlerin sürekli olarak devam eden h1zland1r1lm1_ büyüme talebi olmas1 ve otomasyonun herhangi bir teknoloji 

ya da sa�lay1c1ya ba�l1 kalmaks1z1n i_ süreçlerine entegre edilebilmesidir. 

TÜB1SAD91n May1s 20249de aç1klad1�1 <Bilgi ve 1leti_im Teknolojileri Sektörü-2023 Pazar Verileri= Raporu9na göre 
global B1T Pazar büyüklü�ü 2023 y1l1nda %1,19lik büyüme ile 4,45 trilyon dolar seviyesine yükselirken bilgi 
teknolojileri pazar1 ayn1 oranda daralma göstermi_; ileti_im teknolojileri pazar büyüklü�ünde ise %4,19lik bir 
büyüme görülmü_tür. Global B1T pazar büyüklü�ünün 2024 y1l1nda 4,8 trilyon dolar seviyesine ula_t1ktan sonra 
y1ll1k %9 büyüme ile 2027 y1l1nda 6,2 trilyon dolar büyüklü�e ula_aca�1 öngörülmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Türkiye9de 2023 y1l1nda pazar büyüklü�ü 784,6 milyar TL9ye (33 milyar USD9ye) ula_m1_t1r. 2019-2023 y1llar1 
aras1nda sektörün TL baz1ndaki y1ll1k ortalama büyümesi %50 civar1nda seyretmi_tir. Türkiye9de Bilgi Teknolojileri, 
1leti_im Teknolojileri9ne göre 2019-2023 y1llar1 aras1nda daha h1zl1 büyümü_ olup, 2023 senesinde pazar büyüklü�ü 
olarak 1leti_im Teknolojileri9nin önüne geçmi_tir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sektörün toplam ihracat1 2019-2023 y1llar1 aras1nda dolar baz1nda y1ll1k ortalama %21 büyümü_tür. 2023 y1l1nda 
toplam sektör büyüklü�ü TL baz1nda % 83 büyümü_ olup toplam ihracatta da buna paralel olarak %859lik büyüme 
gözlenmi_tir. Art1_1 destekleyen en önemli kategori, ihracat içerisinde de en büyük paya sahip olan Bilgi 
Teknolojileri-Yaz1l1m kategorisindeki büyümedir. 2019-2023 aras1 dolar baz1nda ihracatta y1ll1k ortalama büyüme 
yakla_1k %22 olarak gözlenirken, 2021-2022 aras1 de�i_en kurlar ile 2021-2022 aras1 dolar baz1nda daralma 
gözlenmi_tir. Ancak bu durum 2022-2023 y1llar1 aras1nda de�i_erek %409l1k bir büyüme elde edilmi_tir 
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Sektörün toplam istihdam1 %119likbüyüme ile 2023 y1l1nda 237 bin ki_iye ula_m1_t1r. 2024 y1l1nda sektör 
istihdam1n1n artmas1n1 bekleyen sektör oyuncular1n1n oran1 20239e göre azalm1_t1r. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2023 y1l1nda ya_anan de�i_imler, bilgi teknolojileri pazar bile_enleri da�1l1m1nda yaz1l1m1n pay1n1n artmas1na ve 
donan1m1n pay1n1n azalmas1na sebep olmu_tur. 2023 y1l1nda toplam pazar içindeki Bilgi Teknolojilerinin pay1nda 
kayda de�er bir art1_ gözlenmi_tir. Bilgi Teknolojilerinin alt kategorilerinde de geçen y1la göre ya_anan de�i_im 
dikkat çekmektedir. 2020-21 aras1nda pay1 kayda de�er miktarda dü_en donan1m1n, 2023 y1l1nda da dü_tü�ü 
görülmektedir. Bilgi Teknolojileri pazar1n1n yar1s1na yak1n1n1 olu_turan yaz1l1m taraf1nda 2020-2021 aras1ndaki 
yükseli_ sonras1 2021-2022 aras1nda dü_ü_ gözlemlenmi_tir. 
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De�erlendirmeye al1nan ülkeler aras1nda toplam sektör büyüklü�ü içerisinde Bilgi Teknolojileri9nin pay1na göre 
s1ralama yap1ld1�1nda Türkiye geli_mekte olan ülkelere benzer bir profil göstermektedir.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.3.4. Siber Güvenlik Sektörü 

Bilgi 1_lem Teknolojileri, toplumu birçok alanda etki alt1na almas1 ile birlikte kritik bir varl1k olarak 
de�erlendirilmi_tir. Bu yüzden teknolojinin bu kadar etkin olarak kullan1ld1�1 günümüzde, çe_itli problemler ile 
kar_1la_1lmas1 kaç1n1lmazd1r. Bilgi güvenli�i sadece ki_isel bazda de�il, toplumu olu_turan di�er kurumlar1 da ciddi 
oranda ilgilendirmektedir. Firmalar ve devlet kurumlar1 çerçevesinde bilgi ve bili_im güvenli�i üzerinde kapsaml1 
çal1_malar yap1lmakta ve bu konuda fark1ndal1�1n art1r1lmas1 için çok ciddi ara_t1rmalar yap1lmaktad1r. 

Son zamanlarda bili_im sistemlerine ait sald1r1 ve güvenlik ihlalleri h1zla artmaktad1r. Yap1lan ara_t1rmalarda bili_im 
teknolojilerinin birer sald1r1 unsuru, kulland1�1m1z sistemler de birer hedef haline geldi�i vurgulanm1_t1r. Özellikle 
ileti_im, banka hizmetleri, kamu faaliyetleri, savunma sistemleri, askeri sistemler ve a� sistemleri gibi unsurlar 
ana hedef haline gelmi_tir. Bu kapsamda bilgi güvenli�inin temel prensiplerine hâkim olma ve bunlar1 pratik 
hayatta kullanmak oldukça önem kazanmaktad1r. 

Tan1mlara bak1larak; <siber= kavram1 için, bilgisayar ve buna ba�l1 elektronik sistemlerden meydana gelen ortam, 
<bili_im= için ise bu meydana gelen teknolojik ortamlardan faydalanma anlamlar1n1n ç1kar1labilece�i 
görülmektedir. Siber güvenlik (Cyber Security); siber ortamda kurum kurulu_ ve kullan1c1lar1n varl1klar1n1 korumak 
maksad1yla kullan1lan araç, politika, güvenlik kavramlar1, risk yönetim yakla_1mlar1, güvenlik teminatlar1, 



Big Medya & Wisest Yaz1l1m Uzman Kurulu_ Raporu  

 

  - 26 - 

 

 

faaliyetler, e�itimler, uygulamalar ve teknolojiler bütünüdür. Bu tan1m kurum ve kurulu_lar1n bilgi i_lem 
donan1mlar1, personel, altyap1, uygulamalar, hizmetler, elektronik haberle_me sistemleri ve siber ortamda iletilen 
ve saklanan tüm bilgileri kapsamaktad1r. 

Siber sald1r1lar herhangi bir kullan1c1n1n bilgilerini çalmaktan, ülkelerin stratejik önem arz eden sistemlerinin 
çal1_malar1n1 engellemeye kadar çok geni_ bir alan1 risk alt1nda b1rakmaktad1r. Bunun yap1lmas1 kas1tl1 olabilece�i 
gibi kas1ts1z bir _ekilde de olabilir. Siber tehditlerin virüs, casuslar, bilgisayar korsanlar1, terörist gruplar, yabanc1 
uluslar1n istihbarat birimleri gibi birçok kaynaktan gelmesi muhtemeldir. 

Küresel Endüstriyel Siber Güvenlik Pazar1 büyüklü�ünün 2022 y1l1nda 22,91 milyar ABD dolar1 de�erinde oldu�u 
ve 2030 y1l1na kadar 44,65 milyar ABD dolar1na ula_arak 2023'ten 2030'a kadar %8,54'lük bir Bile_ik Büyüme Oran1 
ile büyüyece�i tahmin edilmektedir. Endüstriyel siber güvenlik pazar1n1n büyümesi, artan say1da Üstün siber 
güvenlik platformlar1n1 te_vik eden politika ve prosedürlerin uygulanmas1 da dahil olmak üzere güçlü bir siber 
güvenlik a�1n1n yat1r1mlar1 ve sürekli geli_tirilmesi. KOB1'ler aras1nda bulut tabanl1 güvenlik çözümlerine olan artan 
ihtiyaç, pazar1n büyümesini daha da art1r1yor. Çal1_ma kapsam1nda 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 di�erleri yer almaktad1r. 

Nesnelerin 1nterneti (IoT) ve bulut bili_im gibi yeni teknolojilerin kullan1ma sunulmas1, siber sald1r1lara ve veri 
ihlallerine kar_1 koruma sa�lamak üzere tasarlanm1_ çe_itli endüstriyel sektörlerde artan siber güvenlik ihtiyac1n1 
da h1zland1rd1. Ancak e�itimli profesyonellerin eksikli�i pazar1n geni_lemesini s1n1rl1yor. Siber güvenlik 
hizmetlerine ili_kin yanl1_ kan1lar ve Nesnelerin 1nterneti cihazlar1yla ilgili duyarl1l1k sorunlar1, pazar1n büyümesi 
önünde önemli engeller te_kil ediyor. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ba�lant1l1 cihazlar1n güvenli�ini sa�lama ihtiyac1na ili_kin artan fark1ndal1k ve genelinde güvenli�i art1rmak için 
bilgi teknolojisi (IT) ile operasyonel teknoloji (OT) ekipleri aras1nda daha iyi koordinasyon ihtiyac1 Endüstriyel 
sistemler ve a�lar, endüstriyel siber güvenlik pazar1n1n büyümesini h1zland1r1yor. CAraç korsanl1�1, mobil cihaz 
güvenli�i ve yapay zekan1n (AI) siber sald1r1lar için olas1 kullan1m1na ili_kin endi_eler de gündeme geldi ve bu da 
endüstriyel siber güvenlik platformlar1na olan ihtiyac1 h1zland1rd1. 

Küresel endüstriyel siber güvenlik pazar1 türe, bile_ene, son kullan1c1ya ve co�rafyaya göre bölümlere ayr1lm1_t1r. 
Türe göre pazar, a� güvenli�i, uç nokta güvenli�i, bulut güvenli�i, uygulama güvenli�i ve di�erleri olarak 
s1n1fland1r1l1r. A� güvenli�i segmenti, 2022 y1l1nda 6,28 milyar ABD dolar1 piyasa de�eriyle hakim segment oldu. 
Segmentin büyük piyasa de�eri, a� güvenlik cihazlar1n1n say1s1ndaki art1_a ve çe_itli kurumsal a�lar1n güvenli�ine 
yönelik artan talebe ba�lan1yor. 
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Küresel Endüstriyel Siber Güvenlik Pazar1 Büyüklü�ü
2020-2030 (Milyar ABD Dolar1)
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44,65 Bin

Küresel Endüstriyel Siber Güvenlik Pazar Pay1 Türe Göre, 2022 (%) 
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Son kullan1c1ya dayal1 olarak pazar, enerji ve kamu hizmetleri, ula_1m sistemleri, kimyasallar ve imalat ve di�er 
kategorilere ayr1lm1_t1r. Enerji ve kamu hizmetleri segmenti, 2022'de 8,63 milyar ABD dolar1 piyasa de�eriyle 
hakim segment oldu. Segment büyümesi, endüstriyel kontrol sistemlerini siber sald1r1lardan korumaya yönelik 
endüstriyel siber güvenlik çözümlerine olan artan ihtiyaçtan kaynaklan1yor. Enerji ve hizmet çözümleri, 
endüstriyel ortamlarda entegre, otomatik koruma sa�layarak sektör genelinde güvenli�e yard1mc1 oluyor. 

Kuzey Amerika Endüstriyel Siber Güvenlik Pazar1'n1n küresel pazardaki pay1 2022 y1l1nda 9,71 milyar ABD dolar1 
de�erleme ile %42 civar1nda gerçekle_ti. Pazar büyümesi, ABD ve Kanada'da özellikle enerji, su, ula_1m ve üretim 
sistemleri dahil olmak üzere kritik altyap1lara ili_kin siber güvenlikle ilgili artan endi_elerden kaynaklan1yor. ABD 
hükümeti politikalar, düzenlemeler ve en iyi uygulamalar1 geli_tirerek endüstriyel siber güvenli�i ele almak için 
ad1mlar at1yor. 

Ayr1ca ülkenin kritik altyap1s1n1 siber tehditlerden korumak amac1yla Siber Güvenlik ve Altyap1 Ajans1 (CISA) 
devreye al1nd1. Ayr1ca bölgedeki kurulu_lar, sistemlerini güvence alt1na almak için güvenli kodlama uygulamalar1, 
düzenli yaz1l1m güncellemeleri, izinsiz giri_ tespit ve önleme sistemleri ve çal1_anlar1n e�itimi gibi önde gelen 
uygulamalar1 kullanma çabalar1n1 inceliyor .Federal hükümet, kurulu_lara siber güvenliklerini iyile_tirmeleri için 
kaynak ve rehberlik sa�lama çabalar1n1 sürdürüyor ve kurulu_lar1, bölge genelinde pazar büyümesini te_vik eden 
sistemlerini güvence alt1na almak için en iyi uygulamalar1 benimsemeye te_vik edecek te_vikler sa�l1yor. 

Asya Pasifik, hükümetin risk de�erlendirmeleri, güvenlik aç1�1 de�erlendirmeleri, düzenli güvenlik denetimleri ve 
olay müdahale planlamas1n1 içeren siber güvenli�e yönelik proaktif bir yakla_1ma yönelik artan oda�1n1n etkisiyle 
2022'de %20'lik pazar pay1yla en h1zl1 büyüyen bölge oldu. Bölgedeki hükümet, bölgenin kritik altyap1s1n1n 
güvenli�inin iyile_tirilmesine odaklanmay1 te_vik eden giri_imler sa�l1yor. 

Örne�in, Avustralya hükümeti yak1n zamanda kritik altyap1 sektörlerinde siber güvenli�i iyile_tirmeye yönelik 
giri_imleri içeren Siber Güvenlik Stratejisi 2020'yi ba_latt1. Benzer _ekilde Singapur hükümeti, ülkenin kritik 
altyap1s1n1n siber tehditlere kar_1 dayan1kl1l1�1n1 güçlendirmek için bir Siber Güvenlik Yasas1 geli_tirdi. Bölgedeki 
pazar tedarikçileri yenilikçi siber yetenekler ba_lat1yor, güvenlik veri merkezlerinin kaplad1�1 alan1 geni_letiyor ve 
kurulu_lar1n savunmalar1n1 güçlendirmelerine ve tahmini zaman dilimi boyunca pazar pay1n1 art1ran dijital 
dönü_ümlerini katalize etmelerine yard1mc1 olmak için özel bir mühendislik ekibi kurmaya devam ediyor. 

Dünya Çap1nda Siber Tehdit  
Siber Güvenlik Puanlar1, NCSI, GCI ve CEI'nin en son puanlar1n1n toplanmas1 ve ard1ndan bu üç veri noktas1n1n 
ortalamas1n1n hesaplanmas1yla hesaplan1r. Ölçe�in di�er ucunda siber suçlara kar_1 en az korumay1 sunan ülkeler 
yer al1r. Bu ülkelerin siber suçlarla ilgili çok zay1f mevzuatlar1 vard1r hatta hiç yoktur ve bu nedenle hassas i_lemleri 
i_lerken en büyük riski ta_1rlar.  
 

Ülke 
Ulusal Siber 

Güvenlik Endeksi 
(NCSI) 2020 

Siber Güvenlik 
Risk Endeksi, 

2020 

Siber Güvenlik 
Puan1 (NCSI, GCI ve 
CEI'nin Ortalamas1) 

Belçika 94.81 96.25 90..69 

Finlandiya 85.71 95.78 90.16 

1spanya 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 

1sveç 84.42 94.55 85.99 

Birle_ik Krall1k 77.92 99.54 85.59 

Portekiz 89.61 97.32 85.54 

 

1lk üç s1rada s1ras1yla 90.69, 90.16 ve 88.61 Siber Güvenlik Puan1yla Belçika, Finlandiya ve 1spanya yer almaktad1r. 
Siber Güvenlik Puan1 dü_ük olan ilk üç ülke s1ras1yla 5.63'lük Siber Güvenlik Puan1 ile Afganistan, 18.60'l1k Siber 
Güvenlik Puan1 ile Myanmar ve 19.72'lik Namibya oldu.  

A_a�1daki tabloda 2022'nin en s1k bildirilen siber suçlar1n1 ve 2018'e kadar uzanan süreci görülmektedir. Bu 
rakamlar FBI taraf1ndan yönetilen ABD 1nternet Suç _ikâyet Merkezi'nden (IC3) gelmektedir. Muhtemelen 
vakalar1n az1nl1�1 göz önüne al1nd1�1nda yaln1zca ABD'de i_lenen siber suçlarla s1n1rl1 ve yaln1zca gerçekten 
bildirilen suçlar1 yans1t1yor. Ancak, siber suçlular1n izledi�i güncel e�ilimlere dair fikir vermekte ve internetin 
yasad1_1 faaliyetler için en yayg1n olarak hangi _ekillerde kullan1ld1�1n1 göstermektedir.  
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Siber Suçlar  

2022 verileri, siber sald1r1 maliyetlerinin global çapta önemli bir art1_ gösterdi�ini belirtiyor. Bu durum, siber 
güvenlik önlemlerinin sürekli güncellenmesinin ve yeni tehditlere kar_1 h1zla uyum sa�layabilmenin gereklili�ini 
vurgulamaktad1r. Risk yönetimi ve erken müdahale yat1r1mlar1n1n maliyeti, sald1r1 sonras1 finansal kay1plara k1yasla 
daha dü_ük oldu�undan, kurumlar1n güvenlik politikalar1n1 güncel tutmalar1 finansal aç1dan hayati önem 
ta_1maktad1r. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Grafik incelendi�inde, ABD'nin fidye sald1r1lar1nda en çok etkilenen ülke oldu�u net bir _ekilde görülmektedir. Bu 
durum, siber güvenlik önlemlerinin sürekli güncellenmesi ihtiyac1n1 ortaya koyuyor. Birle_ik Krall1k ve 1spanya'n1n 
da yüksek say1da sald1r1yla kar_1la_t1�1 göz önüne al1nd1�1nda, uluslararas1 düzeyde siber güvenlik i_ birli�inin ve 
koordinasyonun öneminin daha da artt1�1 görülmektedir. 
 

 

 

 

 

 

 

Önceki 5 Y1l Kar_1la_t1r1ld1�1nda 1lk 5 Suç Türü 
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2022'de 493 milyondan fazla fidye yaz1l1m1 sald1r1s1 giri_imi görüldü. Fidye sald1r1s1 giri_imlerinde bir önceki y1la 
göre bir dü_ü_ gözlenmi_ olmas1na ra�men, bu giri_imlerin say1s1 hala yar1m milyara yak1n bir seviyededir. Bu 
durum, fidye yaz1l1mlar1n1n devam eden ciddi bir siber tehdit oldu�unu ve savunma stratejilerinin sürekli 
güncellenmesi gerekti�ini ortaya koymaktad1r. Kamu ve hizmet sektörlerinin fidye sald1r1lar1 kar_1s1nda en yüksek 
etkiyi ald1�1n1, finans ve BT sektörlerinin ise görece daha az etkilendi�ini ortaya koyuyor. Bu durum, finans ve BT 

sektörlerinin siber güvenlik önlemlerinde daha ileri seviyede olabilece�ine i_aret ederken, di�er sektörlerin 
izleme ve savunma mekanizmalar1na daha fazla yat1r1m yapmalar1n1n gereklili�ini vurgulamaktad1r.  
 

Güvenlik Aç1klar1 ve 1hlaller 

1_letmeler giderek daha fazla dijital teknoloji ve platform benimserken, veri temas noktalar1ndaki patlama 
güvenlik aç1klar1n1 art1rd1. Ulusal Güvenlik Aç1�1 Veritaban1 (NVD), yar1s1 yüksek veya kritik öneme sahip olarak 
s1n1fland1r1lan 30.000'den fazla yeni Ortak Güvenlik Aç1�1 ve Maruziyet (CVE) kaydetti. 

2023 MoveIt güvenlik aç1�1 ve aç1k kaynak dünyas1ndaki Log4j gibi siber olaylar, dünya çap1ndaki kurulu_lar için 
birçok zorlu�a neden oldu. Ayr1ca, veri ihlalleri son on y1lda %200 artarak art1_ e�ilimi gösterdi. 

 

" Her 17 dakikada bir yeni bir güvenlik aç1�1 tan1mlan1yor ve yay1nlan1yor. Tüm güvenlik aç1klar1n1n yar1s1 
son be_ y1lda yay1nland1 

" Veri ihlallerinin say1s1 2013 ile 2022 aras1nda %200 artt1. Ara_t1rmalara göre 2021 ile 2023 aras1nda 2,6 
milyardan fazla ki_isel kay1t tehlikeye at1ld1 

" 2024 y1l1nda, küresel bir veri ihlalinin ortalama maliyeti, bir önceki y1la göre %10 art1_la 4,88 milyon 
dolard1 

" Güvenlik ekiplerinin bir veri ihlalini tespit edip kontrol alt1na almas1 ortalama 277 gün sürerken, kaybolan 
veya çal1nan kimlik bilgilerini içeren ihlallerin tespit edilip kontrol alt1na al1nmas1 328 gün sürüyor 

" Verizon'un "Veri 1hlali Ara_t1rma Raporu"na göre, veri ihlallerinin %68'inin ortak temel nedeni insan 
unsurudur  

IMF'ye (Uluslararas1 Para Fonu) göre, siber sald1r1lar1n s1kl1�1 COVID-19 salg1n1ndan bu yana iki kat1na ç1kt1. Siber 
sald1r1lar1n bildirilen maliyetleri de�i_iyor; Cybersecurity Ventures, 2025 y1l1na kadar de�eri 10,5 trilyon dolar 
olarak tahmin ederken, ba_ka bir tahmin, siber suçun maliyetinin 2027 y1l1na kadar 23 trilyon dolar olaca�1n1 
belirtiyor. Siber sald1r1lar1n maliyeti ve s1kl1�1 ba�lam1nda baz1 ilgili siber güvenlik istatistikleri a_a�1daki gibidir. 
 

" Avrupa ve ABD'de 1.000'den fazla çal1_an1 olan _irketlere yönelik siber sald1r1lar1n ortalama maliyetinin 
53.000 dolardan fazla oldu�u tahmin ediliyor 

" Yar1 iletken endüstrisi tedarikçisi MKS Instruments, fidye yaz1l1m1 sald1r1s1ndan dolay1 gelirinin 200 milyon 
dolar olumsuz etkilendi�ini bildirdi 
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" 2024 y1l1nda bir veri ihlalinin küresel ortalama maliyeti, bir önceki y1la göre %10 art1_la 4,88 milyon 
dolard1r 

" Veri ihlallerini önlemek için güvenlik yapay zekâs1 ve otomasyonunu kapsaml1 bir _ekilde kullanan 
kurulu_lar, bunu kullanmayanlara k1yasla y1ll1k ortalama 2,22 milyon dolar maliyet tasarrufu elde ediyor 

" Kurulu_ ba_1na dü_en ortalama siber sald1r1 say1s1 y1lda üçten dörde %25 artt1 
" Cirosu 5,5 milyar dolardan fazla olan büyük kurulu_lar1n %75'inin siber sigortas1 bulunurken, cirosu 250 

milyon dolardan az olan kurulu_lar1n sadece %25'inin bu poliçesi bulunuyor.  

Siber suçlular daha da karma_1k hale gelirken, i_letme kurulu_lar1 ve tüketiciler, AI odakl1 sald1r1lar gibi en son 
tehditler konusunda kendilerini güncel tutarak risk konusunda bilinçlendiler. Ancak, sald1r1n1n maliyetlerini ve 
sonuçlar1n1, sald1r1lar1 önleme teknolojisini ve sald1r1 gerçekle_ti�inde sonuçlar1 s1n1rlamak için hafifletme 
planlar1n1 anlamak için siber güvenlik verilerini analiz etmek de ayn1 derecede önemlidir.  
 

" 2024 y1l1nda, tedarik zinciri siber sald1r1lar1ndan etkilenen mü_teri say1s1 1.83.000 oldu; bu bir önceki y1la 
göre %33'lük bir art1_ anlam1na geliyor 

" Gartner'a göre tedarik zinciri kurulu_lar1n1n %60'1 üçüncü taraf i_ ili_kileri ve i_lemleri için kritik 
de�erlendirme kriteri olarak siber güvenlik risklerini kullanacak 

" _ifreli tehditler 2024'te %92 oran1nda artt1 ve bu da siber suçlular1n giderek daha karma_1k hale geldi�ini 
gösteriyor 

" Kötü amaçl1 yaz1l1mlar 2024'ün ilk yar1s1nda %30 artt1. Tüm kötü amaçl1 yaz1l1mlar1n %15'i birincil MITRE 
TTP olarak yaz1l1m paketlemesinden yararlan1yor 

Küresel olarak, Cryptojacking Hindistan hariç %60 azald1, Hindistan'da ise %409 artt1. 
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2. Mali Veriler 

2.1. Big Medya Gelir Tablosu - TFRS 

KGK9n1n 23 Kas1m 2023 tarihinde yay1mlad1�1 Ba�1ms1z Denetime Tabi _irketlerin Finansal Tablolar1n1n Enflasyona 
Göre Düzeltilmesi Hakk1nda Duyuru kapsam1nda TFRS'yi uygulayan i_letmelerin 31 Aral1k 2023 tarihinde veya 
sonras1nda sona eren y1ll1k raporlama dönemine ait finansal tablolar1n1n TMS 299da yer alan ilgili muhasebe 
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine göre düzeltilerek sunulmas1 gerekti�i belirtilmi_tir. Bununla birlikte, 
SPK9n1n 28 Aral1k 2023 tarihli ve 81/1820 say1l1 karar1 uyar1nca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama 

düzenlemelerine tabi ihraçç1lar ile sermaye piyasas1 kurumlar1n1n, 31 Aral1k 2023 tarihi itibar1yla sona eren hesap 
dönemlerine ait y1ll1k finansal raporlar1ndan ba_lamak üzere TMS 29 hükümlerini uygulamak suretiyle enflasyon 

muhasebesi uygulamas1na karar verilmi_tir.  

Big Medya9n1n TFRS9ye göre haz1rlanm1_ ve TMS 29 etkilerini içeren gelir tablolar1 a_a�1da yer almakta olup TL9nin 
30.06.2025 tarihindeki sat1n alma gücüne göre gösterilmektedir.  

Big Medya Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06 

Has1lat 505,44 620,72 645,95 362,24 288,84 

Y1ll1k De�i_im   22,8% 4,1%   -20,3% 

Sat1_lar1n Maliyeti -285,24 -344,63 -348,65 -167,43 -173,74 

Ticari Faaliyetlerden Brüt Kar (Zarar) 220,19 276,10 297,30 194,81 115,10 

Y1ll1k De�i_im   25,4% 7,7%   -40,9% 

Brüt Kar Marj1 43,6% 44,5% 46,0% 53,8% 39,9% 

Brüt Kar (Zarar) 220,19 276,10 297,30 194,81 115,10 

Y1ll1k De�i_im   25,4% 7,7%   -40,9% 

Brüt Kar Marj1 43,6% 44,5% 46,0% 53,8% 39,9% 

Faaliyet Giderleri (-) -238,97 -293,99 -344,96 -185,47 -159,17 

Y1ll1k De�i_im   23,0% 17,3%   -14,2% 

Gelire Oran1 47,3% 47,4% 53,4% 51,2% 55,1% 

Genel Yönetim Giderleri -52,44 -68,48 -91,01 -38,70 -51,08 

Y1ll1k De�i_im  30,6% 32,9%  32,0% 

Gelire Oran1 10,4% 11,0% 14,1% 10,7% 17,7% 

Pazarlama Giderleri -186,52 -225,51 -253,96 -146,77 -108,09 

Y1ll1k De�i_im  20,9% 12,6%  -26,4% 

Gelire Oran1 36,9% 36,3% 39,3% 40,5% 37,4% 

Net Esas Faaliyet Kar1/Zarar1 -18,77 -17,89 -47,67 9,33 -44,07 

Y1ll1k De�i_im   -4,7% 166,5%     

Gelire Oran1 -3,7% -2,9% -7,4% 2,6% -15,3% 

Esas Faaliyetlerden Di�er Gelirler 56,06 58,92 38,98 21,79 16,45 

Esas Faaliyetlerden Di�er Giderler -13,34 -15,63 -18,90 -15,17 -11,80 

Esas Faaliyet Kar1 (Zarar1) 23,94 25,39 -27,58 15,95 -39,41 

Y1ll1k De�i_im   6,1%       

Gelire Oran1 4,7% 4,1% -4,3% 4,4% -13,6% 

Yat1r1m Faaliyetlerinden Gelirler 0,14 2,63 1,52 0,00 61,66 

Yat1r1m Faaliyetlerinden Giderler 0,00 0,00 0,00 -0,09 -0,03 

Finansman Geliri (Gideri) Öncesi Faaliyet Kar1 (Zarar1) 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 Kazançlar1 (Kay1plar1) -22,03 -21,74 15,10 0,19 2,43 

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Öncesi Kar1 (Zarar1) -0,24 -1,59 -17,40 12,40 13,52 

Y1ll1k De�i_im   555,5% 992,9%   9,0% 

Gelire Oran1 0,0% -0,3% -2,7% 3,4% 4,7% 

Sürdürülen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -18,62 -9,75 -2,97 -4,09 5,29 

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

Ertelenmi_ Vergi (Gideri) Geliri -4,80 3,62 -2,97 1,56 11,80 

Sürdürülen Faaliyetler Dönem Kar1 (Zarar1) -18,86 -11,34 -20,37 8,30 18,80 

Y1ll1k De�i_im   -39,9% 79,7%   126,5% 
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Big Medya Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06 

Gelire Oran1 -3,7% -1,8% -3,2% 2,3% 6,5% 

Dönem Kar1 (Zarar1) -18,86 -11,34 -20,37 8,30 18,80 

Ana Ortakl1k Paylar1 -18,86 -11,34 -20,37 8,30 18,80 

Amortisman Giderleri , 1tfa Ve Tükenme Paylar1 11,67 11,97 17,48 7,13 7,59 

FAVÖK -7,10 -5,92 -30,18 16,47 -36,47 

Y1ll1k De�i_im   -16,7% 409,9%     

Gelire Oran1 -1,4% -1,0% -4,7% 4,5% -12,6% 

 

2.2. Big Medya Bilanço - TFRS 

Big Medya9n1n TFRS9ye göre haz1rlanm1_ ve TMS 29 etkilerini içeren bilançosu a_a�1da yer almakta olup TL9nin 
30.06.2025 tarihindeki sat1n alma gücüne göre gösterilmi_tir.  

Big Medya Bilanço, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06 

DÖNEN VARLIKLAR 245,27 257,86 200,51 239,06 

Nakit ve Nakit Benzerleri 108,50 30,84 27,84 63,32 

Finansal Yat1r1mlar 0,00 48,89 0,00 0,00 

Ticari Alacaklar 120,39 162,99 156,40 156,15 

1li_kili Taraflardan Ticari Alacaklar 0,80 5,61 16,67 14,56 

1li_kili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 119,58 157,38 139,73 141,59 

Di�er Alacaklar 0,00 0,00 0,00 0,35 

1li_kili Olmayan Taraflardan Di�er Alacaklar 0,00 0,00 0,00 0,35 

Stoklar 9,21 7,66 5,44 4,56 

Pe_in Ödenmi_ Giderler 6,29 6,30 3,31 13,37 

1li_kili Olmayan Taraflara Pe_in Ödenmi_ Giderler 6,29 6,30 3,31 13,37 

Cari Dönem Vergisiyle 1lgili Varl1klar 0,00 0,00 5,20 0,00 

Di�er Dönen Varl1klar 0,88 1,17 2,32 1,30 

1li_kili Olmayan Taraflardan Di�er Dönen Varl1klar 0,88 1,17 2,32 1,30 

DURAN VARLIKLAR 38,23 52,96 75,20 113,33 

Di�er Alacaklar 0,01 0,00 0,00 0,00 

1li_kili Olmayan Taraflardan Di�er Alacaklar 0,01 0,00 0,00 0,00 

Maddi Duran Varl1klar 9,86 7,81 6,72 12,60 

Binalar 1,72 0,00 0,00 0,00 

Mobilya ve Demirba_lar 7,58 0,00 0,00 0,00 

Özel Maliyetler 0,56 0,00 0,00 0,00 

Di�er Maddi Duran Varl1klar 0,00 0,00 6,72 12,60 

Kullan1m Hakk1 Varl1klar1 5,20 10,45 18,89 43,41 

Maddi Olmayan Duran Varl1klar 1,17 0,68 7,63 9,55 

_erefiye 0,00 0,00 7,37 7,37 

Di�er Haklar 1,15 0,00 0,00 0,00 

Bilgisayar Yaz1l1mlar1 0,02 0,00 0,00 0,00 

Di�er Maddi Olmayan Duran Varl1klar 0,00 0,68 0,26 2,18 

Ertelenmi_ Vergi Varl1�1 22,00 34,01 41,97 47,77 

TOPLAM VARLIKLAR 283,50 310,82 275,72 352,39 

KISA VADEL1 YÜKÜMLÜLÜKLER 140,44 191,95 169,90 210,81 

K1sa Vadeli Borçlanmalar 0,00 0,00 0,00 30,51 

1li_kili Olmayan Taraflardan K1sa Vadeli Borçlanmalar 0,00 0,00 0,00 30,51 

Uzun Vadeli Borçlanmalar1n K1sa Vadeli K1s1mlar1 3,07 4,61 7,41 8,73 

1li_kili Taraflardan Uzun Vadeli Borçlanmalar1n K1sa Vadeli K1s1mlar1 3,06 4,48 0,00 0,00 

1li_kili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borçlanmalar1n K1sa Vadeli K1s1mlar1 
0,01 0,13 7,41 8,73 

Ticari Borçlar 80,79 118,59 83,09 103,07 

1li_kili Taraflara Ticari Borçlar 5,51 13,63 0,00 0,00 

1li_kili Olmayan Taraflara Ticari Borçlar 75,29 104,96 83,09 103,07 

Çal1_anlara Sa�lanan Faydalar Kapsam1nda Borçlar 20,42 22,84 23,79 10,32 

Di�er Borçlar 2,07 3,99 9,10 9,79 

1li_kili Olmayan Taraflara Di�er Borçlar 2,07 3,99 9,10 9,79 
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Big Medya Bilanço, TMS/TFRS, Milyon TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06 

Devam Eden 1n_aat, Taahhüt veya Hizmet Sözle_melerinden Borçlar 6,29 9,05 5,50 2,65 

Di�er Sözle_me Yükümlülükleri 6,29 9,05 5,50 2,65 

Ertelenmi_ Gelirler (Mü_teri Sözle_melerinden Do�an Yükümlülüklerin 
D1_1nda Kalanlar) 0,89 1,56 2,68 4,11 

1li_kili Olmayan Taraflardan Ertelenmi_ Gelirler (Mü_teri Sözle_melerinden Do�an 
Yükümlülüklerin D1_1nda Kalanlar) 0,89 1,56 2,68 4,11 

Dönem Kar1 Vergi Yükümlülü�ü 4,41 4,19 0,00 3,98 

K1sa Vadeli Kar_1l1klar 22,51 27,12 38,31 37,59 

Çal1_anlara Sa�lanan Faydalara 1li_kin K1sa Vadeli Kar_1l1klar 19,88 25,93 37,70 37,09 

Di�er K1sa Vadeli Kar_1l1klar 2,63 1,19 0,61 0,50 

Di�er K1sa Vadeli Yükümlülükler 0,00 0,00 0,03 0,05 

1li_kili Olmayan Taraflara Di�er K1sa Vadeli Yükümlülükler 0,00 0,00 0,03 0,05 

TOPLAM UZUN VADEL1 YÜKÜMLÜLÜKLER 63,22 75,54 112,97 129,93 

Uzun Vadeli Borçlanmalar 0,64 2,65 9,11 32,20 

1li_kili Taraflardan Uzun Vadeli Borçlanmalar 0,64 2,61 0,00 0,00 

1li_kili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borçlanmalar 0,00 0,04 9,11 32,20 

Devam Eden 1n_aat, Taahhüt veya Hizmet Sözle_melerinden Borçlar 0,00 1,96 0,68 0,00 

Di�er Sözle_me Yükümlülükleri 0,00 1,96 0,68 0,00 

Uzun Vadeli Kar_1l1klar 62,57 70,93 103,18 97,74 

Çal1_anlara Sa�lanan Faydalara 1li_kin Uzun Vadeli Kar_1l1klar 62,57 70,93 103,18 97,74 

TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 203,65 267,49 282,87 340,74 

TOPLAM ÖZKAYNAKLAR 79,85 43,33 -7,16 11,65 

ANA ORTAKLI�A A1T ÖZKAYNAKLAR 79,85 43,33 -7,16 11,65 

Ödenmi_ Sermaye 32,95 22,82 19,56 19,56 

Sermaye Düzeltme Farklar1 422,31 432,44 435,70 13,39 

Kar veya Zararda Yeniden S1n1fland1r1lmayacak Birikmi_ Di�er Kapsaml1 
Gelirler (Giderler) -18,31 -43,49 -73,59 -73,59 

Yeniden De�erleme ve Ölçüm Kazançlar1 (Kay1plar1) -18,31 -43,49 -73,59 -73,59 

Kardan Ayr1lan K1s1tlanm1_ Yedekler 140,18 141,60 141,84 14,27 

Yasal Yedekler 140,18 141,60 141,84 14,27 

Geçmi_ Y1llar Karlar1 veya Zararlar1 -478,43 -498,71 -510,28 19,22 

Net Dönem Kar1 veya Zarar1 -18,86 -11,34 -20,37 18,80 

TOPLAM KAYNAKLAR 283,50 310,82 275,72 352,39 

 

2.3. Wisest Yaz1l1m Gelir Tablosu 3 TFRS 

Wisest Yaz1l1m91n TFRS9ye göre haz1rlanm1_ ve TMS 29 etkilerini içeren gelir tablolar1 a_a�1da yer almakta olup 
TL9nin 30.06.2025 tarihindeki sat1n alma gücüne göre gösterilmektedir.  

Wisest Yaz1l1m Gelir Tablosu, TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06 Son 4Ç 

Has1lat 128.641.654 1.001.288.220 545.104.547 166.829.562 392.416.064 770.691.049 

Y1ll1k De�i_im   678,4% -45,6%   135,2%   

Sat1_lar1n Maliyeti (-) -25.661.759 -430.031.646 -256.055.871 -87.186.869 -101.971.596 -270.840.598 

Y1ll1k De�i_im   1575,8% -40,5%   17,0%   

Brüt Kar (Zarar) 102.979.895 571.256.574 289.048.676 79.642.693 290.444.468 499.850.451 

Y1ll1k De�i_im   454,7% -49,4%   264,7%   

Brüt Kar Marj1 80,1% 57,1% 53,0% 47,7% 74,0% 64,9% 

Genel Yönetim Giderleri (-) -4.045.415 -9.119.523 -21.987.469 -10.929.505 -11.099.075 -22.157.039 

Y1ll1k De�i_im  125,4% 141,1%   1,6%  

Gelire Oran1 -3,1% -0,9% -4,0% -6,6% -2,8% -2,9% 

Faaliyet Kar1 98.934.480 562.137.051 267.061.207 68.713.188 279.345.393 477.693.412 

Y1ll1k De�i_im   468,2% -52,5%   306,5%   

Gelire Oran1 76,9% 56,1% 49,0% 41,2% 71,2% 62,0% 

Esas Faaliyetlerden Di�er Gelirler 0 0 321.598 1.953 1.253 320.898 

Esas Faaliyetlerden Di�er Giderler (-) 0 -451.822 0 0 -341.459 -341.459 

Esas Faaliyet Kar1 (Zarar1) 98.934.480 561.685.229 267.382.805 68.715.141 279.005.187 477.672.851 
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Wisest Yaz1l1m Gelir Tablosu, TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2024/06 2025/06 Son 4Ç 

Y1ll1k De�i_im   467,7% -52,4%   306,0%   

Gelire Oran1 76,9% 56,1% 49,1% 41,2% 71,1% 62,0% 

Yat1r1m Faaliyetlerinden Gelirler  990.014 13.705.801 9.446.666 944.609 3.325.553 11.827.610 

Yat1r1m Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0 -607.987 -607.987 

Finansman Geliri (Gideri) Öncesi Faaliyet Kar1 (Zarar1) 99.924.494 575.391.030 276.829.471 69.659.750 281.722.753 488.892.474 

Finansman Giderleri -19.896 -84.809 -85.240 -48.600 -7.799 -44.439 

Net Parasal Pozisyon Kazançlar1 (Kay1plar1) 10.442.544 -16.820.383 -149.542.377 -85.007.058 -43.848.607 -108.383.926 

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Öncesi Kar1 (Zarar1) 110.347.142 558.485.838 127.201.854 -15.395.908 237.866.347 380.464.109 

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -3.843.761 -6.170.455 -2.950.983 -28.699 -26.095.669 -29.017.953 

Dönem Vergi Gideri/Geliri -158.418 -4.004.900 0 0 -814.956 -814.956 

Ertelenmi_ Vergi Gideri/Geliri -3.685.343 -2.165.555 -2.950.983 -28.699 -25.280.713 -28.202.997 

Sürdürülen Faaliyetler Dönem Kar1 (Zarar1) 106.503.381 552.315.383 124.250.871 -15.424.607 211.770.678 351.446.156 

Dönem Kar1 (Zarar1) 106.503.381 552.315.383 124.250.871 -15.424.607 211.770.678 351.446.156 

         

Amortisman 2.611.330 8.899.343 20.732.141 10.358.208 10.381.833 20.755.766 

FAVÖK 101.545.810 571.036.394 287.793.348 79.071.396 289.727.226 498.449.178 

Y1ll1k De�i_im   462,3% -49,6%   266,4%   

Gelire Oran1 78,9% 57,0% 52,8% 47,4% 73,8% 64,7% 

 

 

 

2.4. Wisest Yaz1l1m Bilanço- TFRS 

Wisest Yaz1l1m91n TFRS9ye göre haz1rlanm1_ ve TMS 29 etkilerini içeren bilançosu a_a�1da yer almakta olup TL9nin 
30.06.2025 tarihindeki sat1n alma gücüne göre gösterilmi_tir.  

Wisest Yaz1l1m Bilanço, TMS/TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06 

Dönen Varl1klar 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 Yat1r1mlar 0 1.113.472 20.108.967 16.627.187 

   Ticari Alacaklar 7.942.223 150.071.386 85.922.069 190.192.052 

  - 1li_kili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0 0 10.000.000 

  - 1li_kili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7.942.223 150.071.386 85.922.069 180.192.052 

   Di�er Alacaklar 71.396.851 438.328.173 62.182.195 845.827 

  - 1li_kili Taraflardan Di�er Alacaklar 71.396.851 438.328.173 62.181.467 413.065 

  - 1li_kili Olmayan Taraflardan Di�er Alacaklar 0 0 728 432.762 

   Stoklar 0 11.230.728 32.345.484 15.682.893 

   Cari Dönem Vergisiyle 1lgili Varl1klar 0 0 99.138 0 

   Pe_in Ödenmi_ Giderler 28.534.204 0 13.142.922 5.221.968 

   Di�er Dönen Varl1klar 105.721 0 4.195.357 2.348.053 

Duran Varl1klar 118.718.226 256.599.831 731.094.936 778.957.924 

   Maddi Duran Varl1klar 0 0 0 542.315 

   Maddi Olmayan Duran Varl1klar 118.718.226 256.599.831 731.094.936 778.415.609 

TOPLAM VARLIKLAR 226.773.791 859.094.584 954.873.910 1.031.905.399 

K1sa Vadeli Yükümlülükler 115.592.952 194.881.534 164.812.134 5.621.595 

   Ticari Borçlar 43.814.266 189.754.403 154.535.700 862.747 

   Çal1_anlara Sa�lanan Faydalar Kapsam1nda Borçlar 0 0 49.895 126.794 

   Di�er Borçlar 152.762 188.741 0 0 

   - 1li_kili Taraflara Di�er Borçlar 138 0 0 0 

   - 1li_kili Olmayan Taraflara Di�er Borçlar 152.624 188.741 0 0 

   Ertelenmi_ Gelirler 71.364.256 0 6.673.286 0 

   Dönem Kar1 Vergi Yükümlülü�ü 156.349 4.003.097 0 430.303 

   Di�er K1sa Vadeli Yükümlülükler 105.319 935.293 3.553.253 4.201.751 
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Wisest Yaz1l1m Bilanço, TMS/TFRS, TL 2022/12 2023/12 2024/12 2025/06 

Uzun Vadeli Yükümlülükler 3.685.343 4.402.172 6.000.027 28.887.026 

   Uzun Vadeli Kar_1l1klar  0 0 0 28.107 

    - Çal1_anlara Sa�lanan Fay. 1li_. UV Kar_1l1klar 0 0 0 28.107 

   Ertelenmi_ Vergi Yükümlülü�ü 3.685.343 4.402.172 6.000.027 28.858.919 

ÖZKAYNAKLAR 107.495.496 659.810.878 784.061.749 997.396.778 

   Ödenmi_ Sermaye 50.000 50.000 50.000 150.000.000 

   Sermaye Düzeltmesi Olumlu Farklar1 187.989 187.989 187.989 16.808.447 

   Geçmi_ Y1llar Karlar1 754.125 107.257.506 659.572.889 617.253.302 

   Net Dönem Kar1 106.503.382 552.315.383 124.250.871 213.335.029 

TOPLAM KAYNAKLAR 226.773.791 859.094.584 954.873.910 1.031.905.399 
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3. DE�ERLEME 

3.1. Varsay1mlar, K1s1tlamalar ve _artlar; 
De�erlemeyi gerçekle_tirenin niteli�i ve kapsam1 ile konuya ili_kin k1s1tlamalar: 

Yap1lan de�erleme çal1_mas1 kapsam1nda BMD taraf1ndan genel kabul görmü_ denetim standard1na göre tam 
kapsaml1 veya s1n1rl1 bir denetim çal1_mas1 yap1lmam1_t1r. 

De�erleme kapsam1nda kullan1lan geçmi_ y1llara ait finansal bilgiler _irket yönetiminin görü_ünden geçmi_ olup 
güvenilir bir kaynak oldu�u varsay1lm1_t1r. 

BMD taraf1ndan de�erlemeye konu _irket ve/veya i_tirak/ba�l1 ortakl1k/finansal yat1r1mlar ile ilgili herhangi bir 

hukuki veya vergisel durum tespiti de yap1lmam1_t1r. Dolay1s1yla BMD, de�erleme çal1_mas1 kapsam1nda, _irket9in 
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mülkiyetine ili_kin herhangi bir ara_t1rma yapmad1�1 gibi bu konularda 
herhangi bir sorumlulu�u bulunmamaktad1r. Muhataplarca de�erlendirme yap1l1rken, raporda ifade edilen 
de�erin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendi�i göz ard1 edilmemelidir. 

BMD de�erleme çal1_mas1ndaki analizlerine esas verilerinin do�ru ve güvenilir oldu�unu, özen ve dikkatle 
sorgulamakta ve ara_t1rmaktad1r. Bilgi ve belgeler makul ölçüde de�erlendirildi�inde bariz _ekilde gerçe�e ayk1r1 
oldu�una ili_kin bir _üpheye ula_mam1_t1r; bununla birlikte BMD elde edilmi_ bilgi ve belgelerin do�ru oldu�unu 
taahhüt edememektedir.  

Elde edilen bilgilerin objektif ve ba�1ms1z bir _ekilde sorgulanmas1 sonucunda olu_turulan ve makul olduklar1 
dü_ünülen verilere göre haz1rlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gösterilen özene ra�men, _artlar 
ve olaylar1n beklenildi�i gibi geli_memesi ve gelecekte ya_anabilecek olumsuz geli_meler dolay1s1yla _irket 
de�erinin öngörülen _ekilde olu_mamas1 halinde BMD ve çal1_anlar1 hiçbir _ekilde sorumlu olmayacakt1r. 

De�erlemeyi gerçekle_tirenin dayanak olarak kulland1�1 bilgilerin nitelikleri ve kaynaklar1:  
Raporda kullan1lan veriler de�erleme uzmanlar1nca güvenilir oldu�u kabul edilen _irket yönetiminin sa�lad1�1 
bilgilere, finansal verilere, kamuya aç1k olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktad1r.  

BMD olarak, i_ bu de�erleme raporunda yer alan bilgilerin anlam1n1 de�i_tirecek nitelikte bir eksiklik 
bulunmamas1 için her türlü özenin gösterilmi_ oldu�unu beyan etmekle birlikte, taraf1m1zla payla_1lan bilgilerin 
do�ru olmad1klar1n1n ortaya ç1kmas1 halinde BMD ve çal1_anlar1nca herhangi bir sorumluluk kabul 
edilmeyecektir.  

Önemli ve/veya anlaml1 varsay1mlar ve/veya özel varsay1mlar:  

Raporda _irketlerin ve varl1klar1n hiçbir hukuki sorumluluk ta_1mad1�1 varsay1lm1_t1r. Bu kapsamda de�erleme 
çal1_mas1 her türlü ipotek, rehin sözle_mesi, icra davas1 gibi yükümlülüklerden ba�1ms1z ve tümüyle pazarlanabilir 
sahiplik paylar1 temel al1narak gerçekle_tirilmi_tir. 

Genel Varsay1mlar 

Bu çal1_ma _irket taraf1ndan sa�lanan bilgiler kullan1larak haz1rlanm1_, _irket9in mevcut yap1s1 ile gelece�e ili_kin 
kurumsal ve sektörel beklentiler de�erlendirilmi_ ve bu süreçte Türkiye ekonomisinin gösterdi�i ve ileride 
gösterece�i tahmin edilen performans da dikkate al1nm1_t1r. 

Raporun bütünlü�ünü ve de�erlemenin daha anla_1l1r olmas1n1 sa�lamak ad1na _irket yetkililerinin taraf1m1za 
iletmi_ oldu�u veriler d1_1nda BMD9nin güvenilir oldu�unu dü_ündü�ü yay1mlanm1_ bilgilerden ve veri 
kaynaklar1ndan derlenmi_ veriler de raporda kullan1lm1_t1r. Kullan1lan bilgilerin hatas1zl1�1 ve/veya eksiksizli�i 
konusunda BMD hiçbir _ekilde sorumlu tutulamaz. Ayr1ca, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor 
tarihi itibariyle geçerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bölümü daha önce haz1rlad1�1 ya da daha sonra haz1rlayaca�1 
raporlarda bu raporda sunulan görü_ ve tavsiyelerden farkl1 ya da bu raporda sunulan görü_ ve tavsiyelerle çeli_en 
ba_ka tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Çeli_en fikir ve tavsiyeler bu raporun haz1rlanma tarihinden 

farkl1 zaman dilimlerine i_aret ediyor, farkl1 analiz yöntemlerini içeriyor ya da farkl1 varsay1mlarda bulunuyor 
olabilir. Böyle durumlarda, BMD9nin bu raporlardaki tavsiye ve görü_lerle çeli_en di�er BMD Kurumsal Finansman 
Bölümü raporlar1n1 okuyucunun dikkatine sunma zorunlulu�u yoktur. 

De�erleme raporunun olu_turulmas1nda a_a�1da say1lan varsay1mlar kullan1lm1_t1r: 

" _irket9in ve/veya ba�l1 ortakl1k/i_tirak/finansal yat1r1mlar1n1n, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen 
ola�and1_1 mali kriz, do�al afetler, ola�and1_1 siyasi ve yasal de�i_iklikler, öngörülemez hukuki geli_meler 
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vb. gibi al1_1lagelenin d1_1nda bir engel olmadan i_letmenin sürdürülebilirli�i esas1na göre öngörülebilir 
gelecekte faaliyet göstermeye devam edece�i,  

" _irket9in ve/veya ba�l1 ortakl1k/i_tirak/finansal yat1r1mlar1n1n yönetim ve personel kadrosunda 
i_letmenin süreklili�ini, bilgi ve tecrübe birikimini etkileyecek, al1_1lagelen personel dönü_ümü d1_1nda 
olumsuz önemli bir de�i_imin olmayaca�1,  

" Türkiye ve dünya ekonomisinde yak1n gelecekteki gerçekle_melerin bu rapordaki varsay1mlar 
bölümündeki ekonomik verilerden ciddi sapma göstermeyece�i. 

Bu varsay1mlar1n _irket de�erlemesini do�rudan etkileyen sonuçlan vard1r. De�erlemede ayr1ca ola�anüstü 
herhangi özel bir varsay1mda bulunulmam1_t1r.  
_irket de�erlemesi, de�eri etkileyebilecek tüm faktörlerin dikkate al1nmas1 ile icra edilmektedir.  

Bu faktörler; 

" 1_letmenin geçmi_i,  
" Ekonomik yap1 ve i_letmenin içinde bulundu�u sektörün genel görünümü,  
" 1_letmenin mali yap1s1,  
" 1_letmenin kar yaratma kapasitesi,  
" 1_letmenin sabit ve dönen varl1klar1n1n yap1s1 ve de�erleri,  
" Ayn1 ya da benzer sektörlerdeki halka aç1k _irketlerin piyasa de�erleri.  

S1n1rlay1c1 _artlar 

Bu rapor, _irket de�erini belirlemede etkisi olan faktörler dikkate al1narak haz1rlanm1_t1r. Ancak, de�erleme ile 
ilgili olarak a_a�1da belirtilen s1n1rlay1c1 ko_ullar1 da bünyesinde ta_1maktad1r: 

" De�erlendirmemizde kullan1lan veriler, i_bu raporun 2 numaral1 ba_l1�1 alt1nda yer alan finansal veriler, 

kamuya aç1k olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz üzerine _irket taraf1ndan sa�lanm1_ bilgilere 

ve BMD9nin analizlerine dayanmaktad1r. 

" BMD, De�erleme Çal1_mas1ndaki analizlerine esas verilerinin do�ru ve güvenilir oldu�unu özen ve 
dikkatle sorgulamakta ve ara_t1rmaktad1r. Bilgi ve belgeler makul ölçüde de�erlendirildi�inde bariz 
_ekilde gerçe�e ayk1r1 oldu�una ili_kin bir _üpheye ula_1lmam1_t1r; bununla birlikte, BMD elde edilmi_ 
olan bilgi ve belgelerin do�ru oldu�unu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum 
veya engeli olmad1�1n1 taahhüt edememektedir. 

" De�erlemesi yap1lan _irket aktifleri için herhangi bir hukuki çal1_ma icra edilmemi_tir. De�erleme 
çal1_mas1 esnas1nda _irketin faaliyetlerini yürütmesinde belirleyici olan tüm yasal ko_ullara uygun 
hareket etti�i varsay1lm1_ ve bu durum ayr1ca 1ncelemeye tabi tutulmam1_t1r. Bu hususta herhangi bir 
denetleme yap1lmam1_t1r. 

" De�erlemeye konu aktiflerin de�er dü_üklü�üne u�ramam1_ veya de�er kayb1 olmaks1z1n sat1labilir 
durumda oldu�u ve aktifler üzerinde herhangi bir k1s1tlay1c1 durum olmad1�1 varsay1lm1_t1r.  

" De�erleme çal1_mas1, bilinen ve genel kabul görmü_ uluslararas1 esas ve standartlara uygun de�erleme 
yöntemleri kullan1larak uzmanl1k bilgisi ile haz1rlanm1_t1r. Öte yandan, piyasa ve makroekonomik 

konularda meydana gelebilecek önemli de�i_ikliklerin _irket de�erini etkileyebilece�i ve dolay1s1yla a_a�1 
veya yukar1 yönde de�i_ime yol açabilece�i 1htimali göz önünde bulundurulmal1d1r.  

" _irket ortaklar1n1n basiretli hareket etti�i, _irket yönetiminin konusunda uzman ki_ilerden olu_tu�u 
varsay1lm1_t1r.  

" Bu raporda ula_1lan sonuçlar; ekonomik ko_ullar, piyasa _artlan ve haz1rlanm1_ oldu�u tarih itibari ile 
geçerli olan fiyat ve bilanço dönemi gibi ko_ullar esas al1narak belirlenmi_tir. _irket taraf1ndan BMD9ye 

sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanl1_ olmas1 halinde bu durum rapordaki de�erlemeleri ve 
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir. 

" 1_bu Rapor, iktisadi, piyasa ve di�er ko_ullar esas al1narak ve rapor tarihi itibar1 ile sunulan bilgiler esas 

al1narak haz1rlanm1_t1r; takip eden dönemde meydana gelebilecek geli_meler bu raporda tahmin edilen 
_irket de�eri üzerinde etkili olabilecektir.  

" Farkl1 tarihlerdeki finansal veriler ile de�erleme yöntemleri ve a�1rl1kland1rmalar1n kullan1lmas1 
durumunda farkl1 de�erlere ula_1labilir. 
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" Yap1lan analizler ve bulunan sonuçlar de�erleme raporunda belirtilen varsay1mlar ve ko_ullarla s1n1rl1 
olmak üzere do�rudur.  

3.2. De�erleme Yöntemleri 
1_bu de�erleme raporunun haz1rlanmas1 kapsam1nda UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemlerimde 
belirtilen 3 de�erleme yakla_1m1 incelenmi_tir. 

3.2.1. Maliyet Yakla_1m1  
UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 60.1. uyar1nca maliyet yakla_1m1, bir al1c1n1n, gereksiz 
külfet do�uran zaman, elveri_sizlik, risk gibi etkenler söz konusu olmad1kça, belli bir varl1k için, ister sat1n alma, 
isterse yap1m yoluyla edinilmi_ olsun, kendisine e_it faydaya sahip ba_ka bir varl1�1 elde etme maliyetinden daha 
fazla ödeme yapmayaca�1 ekonomik ilkesinin uygulanmas1yla gösterge niteli�indeki de�erin belirlendi�i 
yakla_1md1r. Bu yakla_1mda, bir varl1�1n cari ikame maliyetinin veya yeniden üretim maliyetinin hesaplanmas1 ve 
fiziksel bozulma ve di�er biçimlerde gerçekle_en tüm y1pranma paylar1n1n dü_ülmesi suretiyle gösterge 
niteli�indeki de�er belirlenmektedir. Baz1 _irketler için bilançolar1nda yer alan hesaplar1n kay1tl1 de�eri rayiç 
de�erine yak1nsa en güncel özkaynak tutar1 maliyet yakla_1m1na esas olu_tururken di�er birçok _irket için bilanço 
hesaplar1n1n rayiç de�erinin tekrar hesapland1�1 Düzeltilmi_ Net Aktif De�er kullan1lmaktad1r.  

UDS 200 1_letmeler ve 1_letmedeki Paylar madde 70.19de de belirtildi�i üzere i_letmelerin ve i_letmedeki paylar1n 
de�erlemesinde nadiren uygulanmaktad1r.  

3.2.2. Gelir Yakla_1m1  
UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 50.1 uyar1nca gelir yakla_1m1n1n çok say1da uygulama 
yolunun bulunmas1na kar_1n, gelir yakla_1m1 kapsam1ndaki yöntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlar1n bugünkü 
de�ere indirgenmesine dayanmaktad1r. 1ndirgenmi_ Nakit Ak1_lar1 (1NA) yönteminin varyasyonlar1 olan bu 
yöntemler UDS 200 1_letmeler ve 1_letmedeki Paylar madde 60.19de de belirtildi�i üzere i_letmelerin ve 
i_letmedeki paylar1n de�erlemesinde yayg1n _ekilde kullan1lmaktad1r.  

UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 40.2 uyar1nca de�erleme konusu varl1�1n gelir yaratma 
kabiliyetinin kat1l1mc1n1n gözüyle de�eri etkileyen çok önemli bir unsur olmas1 ve varl1kla ilgili gelecekteki gelirin 
miktar1 ve zamanlamas1na ili_kin makul tahminler mevcut olmas1 durumlar1nda gelir yakla_1m1n1n uygulanmas1 ve 
bu yakla_1ma önemli ve/veya anlaml1 a�1rl1k verilmesi gerekli görülmektedir.  

Bu yakla_1m bir varl1�1n varl1k sahipleri için yaratt1�1 gelir üzerine odaklanmaktad1r. Bu gelir, varl1�1n kullan1labilir 
ömrü boyunca yaratmas1 beklenen nakit ak1_1 ile de�erlendirilir. Varl1�1n de�eri gelecekte öngörülen nakit ak1_1n1n 
bugünkü de�ere çekilmesi (<1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1= veya <1NA=) ile bulunur. 

Bugünkü de�ere çekerken kullan1lan iskonto oran1 varl1�1n beklenen nakit ak1_lar1n1 yaratma riski ile birlikte 
paran1n zaman de�erini içermektedir. 

1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 Yöntemi 

Bu yöntemde _irket9in mevcut yap1s1, mü_teri portföyü, pazar pay1, hizmet potansiyeli, yarat1c1l1k gücü, 
organizasyonu ve yönetim kadrosu ile gelecekte _irketin ortaya ç1karmas1 beklenen nakit ak1_lar1n1n analizi yap1l1r. 

Bu analiz sonucunda _irket'in gelecekte yarataca�1 nakit ak1mlar1n1n de�erleme tarihine indirgenmesi 
gerçekle_tirilir. 1ndirgeme i_lemi, piyasa ko_ullar1na paralel ve _irketin risk profiline uygun bir iskonto oran1n1n 
nakit ak1mlar1na uygulanmas1 sonucu gerçekle_tirilmektedir. Bu iskonto oran1 hesaplan1rken Finansal Varl1klar1n 
Fiyatland1r1lmas1 Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullan1lmaktad1r. 

Bu yöntemde Firma de�eri (FD), indirgenmi_ nakit ak1mlar1n1n toplam1ndan olu_maktad1r. Özsermaye de�eri 
hesaplan1rken ayn1 zamanda de�erleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borçlar1n1n, haz1r de�erlerinin ve 
nakit ak1mlar1nda dikkate al1nmayan faaliyet d1_1 varl1klar1n1n piyasa de�eri de göz önüne al1nmaktad1r. 

Bu yöntem ile _irket'in hisse de�erleri hesaplan1rken, i_tirakleri için ayr1 de�erlemeler de yap1labilir veya 
bilançodaki kay1tl1 de�eri dikkate al1nabilir. 

1NA yönteminin uygulanmas1 s1ras1nda _irket'e ait gelecek dönemde elde edilecek nakit ak1mlar1n1 belirleyen 
finansal model geli_tirilir. Bu finansal modele baz olan varsay1mlar ve projeksiyonlar _irket'in yönetimi taraf1ndan 
temin edilen bilgiler esas al1narak haz1rlan1r. 
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1ndirgenmi_ Nakit Ak1_lar1 Analizi Yöntemi bir _irketin gelecekte yarataca�1 nakit ak1_1n1 dikkate al1r. Bu yöntem, 
_irketin büyüme ve karl1l1k varsay1mlar1na çok ba�1ml1d1r. Firma de�erlemelerinde en çok kullan1lan ve en bilimsel 
metot oldu�u kabul edilen 1ndirgenmi_ Nakit Ak1_lar1 Analizi Yöntemi9nin temeli, _irket9e olan tüm operasyonel 
serbest nakit ak1_lar1n1n <net bugünkü de�er= yöntemiyle bugüne indirgenmesidir. Net bugünkü de�er yöntemi, 
gelecekte gerçekle_mesi beklenen bir nakit ak1m1n1n bugünkü de�erini hesaplama metodudur. 

Net Bugünkü De�er:  

(Gelecekteki Nakit Ak1_1)/(1 + 1ndirgenme Oran1)^(Nakit Ak1_1n1n Y1l1-Mevcut Y1l) 
<Gelecekteki Nakit Ak1_1= olarak <_irkete= olan toplam operasyonel serbest nakit ak1_1 kullan1l1r. _irkete olan 
toplam operasyonel serbest nakit ak1_1 ise a_a�1daki gibi hesaplan1r: 
_irkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Ak1_1: 
Faaliyet Kar1*(1- Vergi Oran1) + Amortisman Gideri - 1_letme Sermayesindeki De�i_im - Yat1r1m Harcamalar1 
Nakit ak1_1n1n bir k1sm1 sermayedarlar1n getiri beklentilerini bir k1sm1 da borç verenlerin getiri beklentilerini 
kar_1lamak üzere kullan1lacakt1r. Bu nedenle _irket de�erlemesinde, net bugünkü de�er formülündeki 
<indirgenme oran1= olarak _irketi fonlayan hissedar ve borç verenlerin beklentilerinin a�1rl1kl1 ortalamas1n1 ifade 
eden <A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)= kullan1l1r. 
AOSM hesaplamas1n1n ayr1nt1lar1 a_a�1daki gibidir. 
AOSM borç verenlerin ve sermayedarlar1n sermayenin finansman1na yapt1klar1 katk1lara göre a�1rl1kland1r1lan 
getiri taleplerini yans1t1r. AOSM9nin hesaplanmas1 ve de�i_kenlerin tan1mlar1 a_a�1daki gibidir: 
r = E / (D+E) x re + D / (D+E) x rd x (1 - t) 

r = AOSM  

re = Özsermaye Maliyeti  
rd = Borçlanma Maliyeti  
E = Özsermaye De�eri  
D = Finansal Borç De�eri  
t = Kurumlar Vergisi Oran1  
E/(D+E) = Sermaye yap1s1ndaki özkaynak oran1  
D/(D+E) = Sermaye yap1s1ndaki finansal borç oran1 

Sermaye maliyeti ise a_a�1daki formülle hesaplan1r: 
re = rf + b x (rm-rf) 

rf= Risksiz Getiri Oran1 (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)  
rm = Piyasan1n Ortalama Getiri Beklentisi  
rm - rf=Piyasa Risk Primi  

b = Beta = 1lgili hissenin (veya sektörün) piyasa hareketleri ile olan ili_kisi - hisse senedi piyasa endeksi 

ile ilgili endeks / enstrüman getirisinin regresyon analizi ile bulunur. 
Beta Katsay1s1 B: Beta katsay1s1, pazardaki de�i_kenli�in hisse fiyat1ndaki oynakl1�a olan orand1r. Bir hisse 
senedinin beklenen getirisi (ayn1 zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsay1s1 ile do�rudan ili_kilidir.  

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oran1na e_ittir. 
Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yüksek ve daha risklidir.  
Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha dü_ük ve daha az risklidir. 

1ndirgenmi_ Nakit Ak1_lar1 Analizi yönteminde _irketin ömrü sonsuz olarak kabul edilmekte (_irketin ömrünün 
sonlu oldu�u bilinmedi�i sürece) ve serbest nakit ak1_lar1n1n bugünkü de�eri iki farkl1 bile_enin toplam1 olarak 
hesaplanmaktad1r. 

Projeksiyon Döneminden Gelen De�er: <Projeksiyon Dönemi= olarak adland1r1lan dönemde _irketin bütün 
operasyonlar1 ve gelir kalemleri detayl1 varsay1mlarla projekte edilerek, _irkete olan toplam serbest nakit ak1_lar1 
hesaplanmaktad1r. Bu nakit ak1_lar1 net bugünkü de�er formülü ile bugüne indirgenmektedir. 

Projeksiyon Dönemi Sonras1ndan Gelen De�er (<Art1k veya Uç De�er=): Projeksiyon döneminin biti_inden 
itibaren sonsuza kadar olan dönemde serbest nakit ak1_lar1n1n sabit bir oranla (sonsuz büyüme oran1) büyüyece�i 
varsay1l1r ve projeksiyon dönemi sonundan sonsuza kadar gerçekle_ecek olan serbest nakit ak1_lar1n1n toplam 
de�eri hesaplan1r. Bu de�er; net bugünkü de�er formülü kullan1larak tekrar bugüne indirgenir ve <Art1k De�er 
veya Uç De�er= olarak isimlendirilir. 

Toplam Firma De�eri: Projeksiyon Dönemi Net Bugünkü De�eri + Art1k De�er  
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Toplam Firma De�eri hem hissedarlara hem de borç verenlere aittir. Hisse de�erinin hesaplanabilmesi için _irketin 
net borcu toplam firma de�erinden ç1kar1l1r varsa i_tirak hisselerin de�eri eklenir. 

Toplam Hisse De�eri: Toplam Firma De�eri - Net Borç + 1_tirak Hisse De�erleri + Faaliyetle ilgili olmayan yat1r1m 
amaçl1 varl1klar1n rayiç de�erleri 

3.2.3. Pazar Yakla_1m1 
UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 20.1 uyar1nca Pazar yakla_1m1 varl1�1n, fiyat bilgisi elde 
edilebilir olan ayn1 veya kar_1la_t1r1labilir (benzer) varl1klarla kar_1la_t1r1lmas1 suretiyle gösterge niteli�indeki 
de�erin belirlendi�i yakla_1m1 ifade eder. UDS 1059in 20.2 maddesinin b bendi uyar1nca de�erleme konusu varl1�1n 
veya buna önemli ölçüde benzerlik ta_1yan varl1klar1n aktif olarak i_lem görmesinden dolay1 uygulanmas1 
zorunludur. Bu yakla_1m da UDS 200 1_letmeler ve i_letmedeki Paylar madde 50.19de de belirtildi�i üzere 
i_letmelerin ve i_letmedeki paylar1n de�erlemesinde s1kl1kla kullan1lmaktad1r.  

UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri Madde 10.3 uyar1nca bir varl1�a ili_kin de�erleme yakla_1mlar1n1n 
ve yöntemlerinin seçiminde ana amaç belirli durumlara istinaden en uygun de�erleme metodunun bulunmas1 ve 
uygulanmas1d1r. Bu çerçevede _irket de�erleme çal1_mas1nda a_a�1daki hususlar göz önünde bulundurularak 
Pazar Yakla_1m1 kullan1lmaktad1r; 

" Pazar Yakla_1m1 kapsam1nda de�erlemenin yap1labilmesi için gereken bilginin mevcudiyeti, 
" _irketin Pazar Yakla_1m1 kapsam1nda di�er i_letmelerle yap1lacak kar_1la_t1rmalar1n pratik ve güvenilir 

oldu�unun dü_ünülmesi, 
" Pazar Yakla_1m1'n1n halka aç1k _irketlere yat1r1m yapan yat1r1mc1lar taraf1ndan s1kça kullan1lan bir 

de�erleme yakla_1m1 olmas1, 
" _irket paylar1n1n halka arzdan sonra te_kilattanm1_ bir piyasada i_lem görecek olmas1, 

_irket (varl1k) de�erlemesinde benzer büyüklü�e ve operasyonlara sahip _irketlerin çe_itli finansal rasyolar1n1n 
ortalama veya medyanlar1 ve / veya sektöre özgü geçmi_te gerçekle_mi_ i_lemlerde olu_an çarpanlar / rasyolar 
dikkate al1narak de�erin tespit edildi�i bu yöntem, genel olarak iki ayr1 _ekilde gerçekle_tirilmektedir. 

Benzer 1_lem Gören _irket Analizi 

Benzer 1_lem Gören _irket Metodu9nda, _irket ile ayn1 veya benzer sektörlerde faaliyet gösteren kar_1la_t1r1labilir 
halka aç1k _irketler incelenmektedir. Burada emsal olarak al1nacak _irketlerin benzer ürün veya hizmetleri 
üretmesi beklenmektedir. Bu yöntemde _irket de�eri, kar_1la_t1r1labilir halka aç1k _irketlere ait finansal verilerin 
analizi sonucu bulunmakta ve finansal büyüklüklerin (net kar, sat1_lar, defter de�eri, FAVÖK vb.) katlar1 cinsinden 
ifade edilmektedir. Bu yöntemin kullan1m1ndaki en büyük zorluk, bire-bir kar_1la_t1r1labilir _irket bulunmas1d1r. 

Bir _irketin hisselerinin piyasa de�eri (<PD=), birim hisse fiyat1 ile hisse adedinin çarp1m1 olarak tan1mlanabilir. 
Firma De�eri (<FD=) ise _irketin toplam operasyonlar1n1n piyasa de�erini vermektedir. Bir _irketin Firma De�eri 
_irketin hisselerinin piyasa de�eri ile net finansal borçlar1n1n piyasa de�erinin toplam1na e_ittir. 

Benzer 1_lem Çarpanlar1 Analizi 
1kinci temel yöntem olan Benzer 1_lem Çarpanlar1 Analizi çal1_mas1nda ise benzer _irketlerin dünyada gerçekle_mi_ 
sat1n alma ve birle_me i_lemleri ara_t1r1lmaktad1r. 

Bu i_lemlerde olu_an finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuçlar1 hedef _irketin büyüklükleri ile 
kar_1la_t1r1lmaktad1r. Benzer i_lemler seçilirken i_leme tabi olan _irketin co�rafyas1 ve büyüklü�ü dikkate 
al1nmaktad1r. Bu hesaplamalarda aç1klanmam1_ i_lemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir. 

Piyasa yakla_1m1 uygulamas1 üç ana süreçten meydana gelmektedir: 
¯ Piyasa yakla_1m1 uygulanacak uygun benzer _irket ya da i_lemlerin tespiti 
¯ Uygun çarpanlar1n/de�erlerin tespiti 
¯ Çarpanlar1n tespit edilmi_ uygun de�erlere uygulanarak _irket de�er tespiti. 

Uygun de�erler normal bazda de�erlemesi yap1lan _irketin gelecekte büyümesi beklenen gelirleri olarak 
tan1mlan1r. Uygun de�erlerin tespitinde de�erlemesi yap1lan _irketin geçmi_ mali verilerinden, tahminlerden ve 
piyasa _artlar1ndan faydalan1l1r. 
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Avantajlar1: _irket de�eri piyasada i_lem gören güncel _irket de�erlerine göre hesaplanmaktad1r. Dolay1s1yla 
yat1r1mc1lar1n _irketler için öngördü�ü de�erler ön plandad1r. _irket sat1n al1n1rken kullan1lan en uygun 
metotlardan biridir. 

Dezavantajlar1: _irketlerin gelece�ine ili_kin beklentiler bu de�erleme içerisinde tam olarak yer almad1�1 için ilgili 
risk ve beklentiler varsay1lmamaktad1r. 

Piyasa çarpanlar1 metodu, de�erlemesi yap1lacak _irketlere benzer _irketlerin uygun rayiç piyasa çarpanlar1n1n 
analizine dayanmaktad1r. Bu metot etkin i_leyen ve spekülasyonun yap1lmad1�1 durumlarda hisselerin rayiç 
de�erlerinin ilerleyen dönemde beklenen kazanç art1_1 ve buna ba�l1 olan risk düzeyini yans1tt1�1 varsay1m1n1 esas 
almaktad1r. _irket de�erlemelerinde en yayg1n çarpan analizi yöntemleri a_a�1da yer almaktad1r. 

Piyasa De�eri/Defter De�eri (PD/DD): 1_lem gören bir _irketin belirli bir tarihteki Piyasa De�er9inin, ayn1 tarih 
itibar1yla aç1klanm1_ olan en son finansal tablolar1nda yer alan toplam ana ortakl1k özkaynaklar1na bölünmesi 
suretiyle hesaplanmaktad1r. 

Fiyat/Kazanç (F/K): 1_lem gören bir _irketin belirli bir tarihteki Piyasa De�er9inin, ayn1 tarih itibar1yla aç1klanm1_ 
olan en son finansal tablolar1nda yer alan son 12 ayl1k ana ortakl1k net kar1na bölünmesi suretiyle 
hesaplanmaktad1r. 

Firma De�eri/FAVÖK (FD/FAVÖK): 1_lem gören bir _irketin belirli bir tarihteki Piyasa De�eri ve ayn1 tarih itibar1yla 
aç1klanm1_ olan en son finansal tablolar1nda yer alan net borcunun (Net Borç = K1sa Vadeli Finansal Yükümlülükler 
+ Uzun Vadeli Finansal Yükümlülükler 3 Haz1r De�erler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yat1r1mlar]) 
toplanmas1yla hesaplanan Firma De�er9inin, ilgili tarih itibar1yla son 12 ayl1k Faiz, Amortisman, Vergi Öncesi Kar1na 
(FAVÖK) bölünmesi suretiyle hesaplanmaktad1r. 

Firma De�eri/Net Sat1_lar (FD/Sat1_lar): 1_lem gören bir _irketin belirli bir tarihteki Piyasa De�eri ve ayn1 tarih 
itibar1yla aç1klanm1_ olan en son finansal tablolar1nda yer alan net borcun toplanmas1yla hesaplanan Firma 
De�er9inin, ilgili tarih itibar1yla son 12 ayl1k net sat1_lar1na bölünmesi suretiyle hesaplanmaktad1r. 

 

 

 

 

 

 

 

3.3. 1_bu De�erleme Raporunda Kullan1lan Yöntemler 

UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 10.3 uyar1nca bir varl1�a ili_kin de�erleme yakla_1mlar1n1n 
ve yöntemlerinin seçiminde amaç belirli durumlara en uygun yöntemin bulunmas1d1r. 1_bu de�erleme raporunun 
haz1rlanmas1 kapsam1nda:  

Big Medya9n1n de�er tespitinde; Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak, Gelir Yakla_1m1: 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1, Pazar 
Yakla_1m1: Borsa De�eri, Pazar Yakla_1m1: Çarpan Analizi ve En Güncel Pay Devir Bedeli dikkate al1nm1_t1r.  

Wisest Yaz1l1m91n de�er tespitinde; Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak, Gelir Yakla_1m1: 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 ve 
Pazar Yakla_1m1: Çarpan Analizi dikkate al1nm1_t1r.  

 

  

De�erlemede Kullan1lana Genel Kabul Görmü_ Çarpanlar
Çarpan Yönetimi Sembol Hesaplanmas1 _irket De�eri 
Fiyat / Kazanç Oran1 F/K (Pay Fiyat1 * ödenmi_ Sermaye)/ Net Kar F/K Çarpan1 * Net Kar 

Piyasa De�eri / Defter De�er1 PD/DD (Pay Fiyat1 * Ödenmi_ Sermaye) / Özsermaye PD/DD Çarpan1 * özkaynaklar 

Firma De�eri / Esas Faaliyet Kar1 FD/FVÖK  [(Pay Fiyat1 * Hisse Adedi)+Net Borç]/FVÖK FD/FVÖK Çarpan1 * FVÖK - Net Borç 

Firma De�eri / FAVÖK FD/FAVÖK  [(Pay Fiyat1 * Hisse Adedi)+Net Borç]/FAVÖK FD/FAVÖK Çarpan1 * FAVÖK - Net Borç 

Firma De�eri /Net Sat1_lar FD/Ciro [(Pay Fiyat1 * Hisse Adedi)+Net Borç] / Sat1_lar FD/Ciro Çarpan1 * Net Sat1_lar - Net Borç 
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4. Big Medya De�erlemesi 
De�erlemede Kullan1lan Yöntemler 

Big Medya9n1n de�erlemesi kapsam1nda UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri9nde belirtilen 3 
de�erleme yakla_1m1 (Maliyet Yakla_1m1, Gelir Yakla_1m1, Pazar Yakla_1m1) dikkate al1nm1_t1r. UDS 105 De�erleme 
Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 10.3 uyar1nca bir varl1�a ili_kin de�erleme yakla_1mlar1n1n ve yöntemlerinin 
seçiminde amaç belirli durumlara en uygun yöntemin bulunmas1d1r.  
1_bu uzman kurulu_ raporunda Big Medya9n1n piyasa de�eri Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak, Maliyet Yakla_1m1: Net 
Aktif De�er, Gelir Yakla_1m1: 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1, Pazar Yakla_1m1: Borsa De�eri, Pazar Yakla_1m1: Çarpan 
Analizi ve En Güncel Pay Devir Bedeli yöntemleriyle tespit edilmi_tir.  
1NA de�erlemesi yap1l1rken mevcut mali tablodaki kalemlerin gerçe�e uygun de�erler oldu�u kabul edilmi_, 
sonraki y1llardaki projeksiyon verilerinde de _irket yönetimiyle yap1lan görü_meler ve geçmi_ dönemdeki 
gerçekle_meler dikkate al1narak gelir, maliyet, brüt kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kar1 tahmin edilmi_tir. 1_letme 
sermayesi kalemleri de benzer _ekilde mali tablolardaki kalemlerin gerçe�e uygun oldu�u ve _irket faaliyetlerinin 
süreklilik arz etti�i varsay1m1yla _irket yönetimi ile yap1lan görü_meler ve geçmi_ gerçekle_mi_ veriler dikkate 
al1narak ticari alacak-stok-ticari borç ve al1nan avans gün süreleri üzerinden tahminler ve hesaplamalar 
yap1lm1_t1r.  
_irket'in de�erinin tespitinde a_a�1daki yöntemler dikkate al1nm1_t1r.  
1. Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak 

Big Medya9n1n de�er hesab1nda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini içeren 30.06.2025 özkaynaklar1n1n Big 

Medya9n1n varl1k ve borçlar1n1n gerçe�e uygun de�erine bir gösterge olaca�1 göz önünde bulundurularak 
özkaynak metodu kullan1lm1_t1r.  
2. Gelir Yakla_1m1: 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 
Big Medya9n1n faaliyet konusunun do�rudan s1nai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmas1 göz 
önünde bulundurularak _irket9in de�er hesab1nda Gelir Yakla_1m1 kullan1labilece�i dü_ünülmü_ ve indirgenmi_ 
nakit ak1mlar1 (1NA) metodu üzerinden de�erleme yap1lm1_t1r.  
3. Pazar Yakla_1m1: Borsa De�eri  
Big Medya9n1n halka aç1k olmas1 paylar1n1n Borsa 1stanbul9da i_lem görmesi göz önünde bulundurularak 
de�erleme tarihi olan 30.06.2025 itibar1yla kapan1_, 1 ayl1k ortalama, 3 ayl1k ortalama, 6 ayl1k ortalama ve 12 ayl1k 
ortalama günlük a�1rl1kl1 ortalama fiyatlar1 incelenerek Big Medya9n1n de�eri tespit edilmeye çal1_1lm1_t1r.  

4. Pazar Yakla_1m1: Çarpan Analizi 
Big Medya9n1n 30.06.2025 tarihli TFRS9ye göre haz1rlanm1_ mali verileri üzerinden 30 Haziran 2025 tarihli B1ST9te 
i_lem gören ve Big Medya ile benzer faaliyette bulunan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla ve genel yat1r1mc1 
fiyatlamas1n1 gösterebilmek ad1na B1ST Hizmet Endeksi9nde yer alan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla 
de�erleme yap1lm1_t1r.  

5. En Güncel Pay Devir Bedeli  

Big Medya9n1n yak1n dönemde (son 1 y1l içinde) ili_kili olmayan taraflar aras1nda pay devrine konu olmas1 
nedeniyle devir bedeli üzerinden hesaplanan piyasa de�eri _irket9in nihai piyasa de�erinin tespitinde 
kullan1lm1_t1r.  

4.1. Big Medya 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 De�erlemesi 

4.1.1. Genel Varsay1mlar 

a) Big Medya9n1n piyasa de�eri, önümüzdeki dönemde faaliyetlerden üretilecek nakitlerin <1ndirgenmi_ 
Nakit Ak1mlar1 Yöntemi= (1NA) ile de�erleme tarihine indirgenmesiyle hesaplanm1_t1r.  

b) _irket9in gelir/maliyet modeli TL baz1nda oldu�u için de�erleme TL üzerinden yap1lm1_t1r. 
c) De�erleme çal1_malar1nda kullan1lan projeksiyon dönemi 01.07.2025 ve 2031 y1l sonu ile s1n1rl1 tutulmu_, 

2031 y1l1ndaki gelir, gider varsay1mlar1 %5 art1r1larak 2032 y1l1 projekte edilmi_ ve uç de�er büyümesi 
öncesi normalizasyon sa�lanm1_t1r. 2032 y1l1ndaki nakit ak1mlar1 %5 uç de�er büyüme varsay1m1yla uç 
de�er hesab1 yap1lm1_t1r.  

d) De�erlemeye ili_kin hesaplamalar, BMD taraf1ndan _irketin projeksiyon döneminde gerçekle_tirece�ine 
inand1�1 finansal ve operasyonel veriler, gelece�e dönük tahminler ve projeksiyonlara dayal1 olarak 
yap1lm1_t1r. 
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e) Aksi belirtilmedikçe, mevcut aktiflerin iyi ve sat1labilir durumda oldu�u ve aktifler üzerinde herhangi bir 
haciz, ipotek ve irtifak hakk1 bulunmad1�1 varsay1lmaktad1r. Sabit k1ymet ve çe_itli aktiflerin hukuki 

durumu ve üzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. _erhler hakk1nda taraf1m1zdan herhangi bir inceleme 
yap1lmam1_ olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir. 

f) Aksi belirtilmedikçe, _irket9i ilgilendiren tüm kanun ve mevzuata tam olarak uyuldu�u varsay1lmaktad1r. 
g) De�erleme çal1_mas1nda _irketimize sunulan projeksiyonlar, taraf1m1zdan yorumlanarak kullan1lm1_t1r. 
h) Gerçekle_en sonuçlar ve finansal projeksiyonlar ço�u zaman birebir uyu_maz, tahmin edilenle 

gerçekle_en veriler farkl1l1k arz eder. Buna, kimi zaman irade d1_1 geli_en olaylar ve piyasa _artlar1 ile di�er 

_artlarda vukuu bulan ve öngörülemeyen de�i_iklikler sebep olur. Bu nedenle de�erleme çal1_mam1z 
2025 ve sonraki y1llara ili_kin finansal ve di�er projeksiyonlar1n gerçekle_ece�ine dair bir teminat olarak 

kabul edilmemelidir. Piyasa _artlar1nda ve/veya di�er _artlarda, öngörülenlerin d1_1nda vukuu bulan 
geli_melerden dolay1 sorumluluk almam1z mümkün de�ildir. Öte yandan, rapor tarihinden sonra olu_an 

piyasa _artlar1 ve/veya di�er _artlar dolay1s1yla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme 
yükümlülü�ümüz bulunmamaktad1r. 

i) Ekonomik _artlarda kriz olmayaca�1, ekonomik gidi_at1n benzer _artlarda devam edece�i varsay1lm1_t1r. 
j) Bu de�erleme çal1_mas1, bir özel durum tespit (due-dilligence) çal1_mas1 de�ildir. 
k) Üçüncü _ah1slar taraf1ndan sa�lanan bilgilerin güvenilir oldu�u kabul edilmi_ ve raporda belirtilenlerin 

d1_1nda bu bilgilerin do�rulu�u denetlenmemi_tir. 
l) Nakit ak1mlar1 analizi _irket taraf1ndan sa�lanan ve www.kap.org.tr adresinde yay1nlanan TFRS bazl1 mali 

veriler ve projeksiyonlar üzerinden yap1lm1_ olup VUK rakamlar1yla farkl1l1k arz edebilir.  

4.1.2. 1ndirgeme Oran1 Tespiti 
_irketin faaliyetlerinden üretmeleri beklenen nakit ak1mlar1 projeksiyon dönemi boyunca tespit edilerek Finansal 
Varl1klar1 Fiyatlama Modeli9ne (Capital Asset Pricing Model 3 CAPM) göre hesaplanan A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye 
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmi_tir. Özsermaye maliyeti hesaplan1rken risksiz getiri oran1n1n de�erleme para cinsi 
olan TL baz1nda 2025-2028 döneminde her y1l BMD taraf1ndan tahmin edilen ortalama enflasyon rakamlar1n1n 
%20 fazlas1 olaca�1, 2029-2032 y1llar1nda ise %15 olaca�1 varsay1m1yla her y1l için de�i_en risksiz getiri oran1 
hesaplanm1_t1r. 

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin fark1 olan Sermaye Piyasas1 Risk Primi Türkiye gibi finansal 
derinli�i geli_mi_ ülkelere göre nispeten daha az olan ülkelerde çok kolay hesaplanamamaktad1r. ABD gibi finansal 
tarihi oldukça eskiye giden ve halka aç1k _irket say1s1 oldukça fazla olan bir ülkede bile bu risk priminin 
hesaplanmas1na dair konsensüs bulunmamaktad1r. Piyasada genel temayül %5-%6 band1nda sermaye piyasas1 
risk priminin makul oldu�u _eklinde olmakla birlikte de�erlemede, %5,5 olarak kabul edilmi_tir. 

Özsermaye maliyeti için kald1raçl1 beta hesab1 yap1lm1_t1r. 

Kald1raçl1 Beta = Kald1raçs1z Beta X (1 + (1 3 Kurumlar Vergisi Oran1) X Borçlanma Oran1 / Özsermaye Oran1)  

formülüne göre 0,60 X (1 + (1 3 0,25) X 1,01 = 1,05 hesaplanmaktad1r. 

Big Medya özelinde sermaye piyasas1 risk priminin d1_1nda ilave risk primi sermaye maliyeti hesab1nda dikkate 
al1nmam1_t1r. 

Özsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Oran1 + (Beta X Sermaye Piyasas1 Risk Primi) + 1lave Risk Primi  

formülüne göre özsermaye maliyeti 2025 y1l1 için %50,52 hesaplan1rken sonraki y1llarda enflasyon oran1nda 
beklenen dü_ü_ neticesinde azalmakta olup uç de�er indirgemesinde %22,30 hesaplanm1_t1r.  

_irket9in borçlanma maliyetinin, risksiz getiri oran1n1n %15 fazlas1 olaca�1 öngörüsüyle hesaplama yap1lm1_t1r.  

_irket için hesaplanan y1llara sari A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye Maliyeti a_a�1daki tabloda gösterilmektedir. 
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Big Medya AOSM, TL 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T 2030 T 2031 T 2032 T Uç De�er 

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 Oran1 40,66% 26,13% 20,87% 16,24% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%  
Kald1raçs1z Beta 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60  
Kald1raçl1 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%  

_irket Risk Primi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  

Özkaynak Maliyeti 46,46% 31,93% 26,67% 22,04% 20,80% 20,80% 20,80% 20,80%  

Kald1raç Oran1 (Borç/(borç+Özkaynak) 34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92% 34,92%  

Borçlanma Maliyeti 46,76% 30,05% 24,01% 18,67% 17,25% 17,25% 17,25% 17,25%  
Kurumlar Vergisi Oran1  25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%  

Vergi Sonras1 Borçlanma Maliyeti 35,07% 22,54% 18,00% 14,00% 12,94% 12,94% 12,94% 12,94%  

A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye Maliyeti 42,48% 28,65% 23,65% 19,23% 18,05% 18,05% 18,05% 18,05%  

Dönem Ortas1 1ndirgeme Faktörü 1,09 1,13 1,11 1,09 1,09 1,09 1,09 1,09  

Dönem Sonu 1ndirgeme Faktörü 1,19 1,29 1,24 1,19 1,18 1,18 1,18 1,18  

Kümülatif 1ndirgeme Faktörü 1,09 1,35 1,71 2,07 2,46 2,90 3,43 4,05 4,3971 

 

4.1.3. Net Borç 

30.06.2025 itibar1yla Big Medya9n1n TFRS bazl1 bilançosundan 20,22 milyon TL net borç hesaplanm1_ olup 

detaylar1 a_a�1daki tablodad1r.  

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

Nakit ve Nakit Benzerleri 63,32  

Finansal Yat1r1mlar 0,00  

Di�er Alacaklar 0,35  

Di�er Dönen Varl1klar 1,30  

K1sa Vadeli Borçlanmalar 30,51  

Uzun Vadeli Borçlanmalar1n K1sa Vadeli K1s1mlar1 8,73  

Di�er Borçlar 9,79  

Dönem Kar1 Vergi Yükümlülü�ü 3,98  

Uzun Vadeli Borçlanmalar 32,20  

Net borç (Nakit), TL 20,22  

 

  

4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler 

Big Medya9n1n gelece�e dönük projeksiyonlar1 olu_turulurken geçmi_ y1l gerçekle_meleriyle beraber _irket 
Yönetimi9nin öngörmü_ oldu�u stratejik plan da dikkate al1nm1_t1r. 2025 y1l1 gelir/gider kalemleri _irket 
Yönetimi9nin bütçesi baz al1narak projeksiyonlarda dikkate al1nm1_t1r.  

Big Medya9n1n temel anlamda has1lat1n1 olu_turan 5 kalem bulunmaktad1r. 1- Dergi Sat1_ Geliri 2- Reklam Gelirleri 

3- Dijital Gelir 4-Yabanc1 Yay1n Sat1_1 5- Di�er Sat1_ Geliri 

1. Dergi Sat1_ Geliri: Big Medya bünyesinde yer alan markalarla ç1kar1l1p da�1t1m1 yap1lan dergilerin sat1_ 
gelirlerinden olu_maktad1r. Toplam gelirler içindeki pay1n1n %19,9 - %20,6 band1nda olmas1 beklenmektedir. 

2. Reklam Geliri: Big Medya9n1n sat1_1n1 yapt1�1 yaz1l1 medya ürünleri üzerinden elde edilen reklam gelirlerinden 
olu_makta olup dijital reklam taraf1na a�1rl1k verilecek olmas1 nedeniyle toplam gelirler içindeki pay1n1n 2025 
y1l1nda %64,4 seviyesinde olmas1 ve sonraki y1llarda kademeli olarak %54,4 seviyesine gerilemesi 

beklenmektedir.  

3. Dijital Gelir: 2025 y1l1nda dijital gelir üretimine yönelik yat1r1m yapan ve ilave personel istihdam eden Big 
Medya9n1n 2026 y1l1nda bu segmentte %119 büyümeyle 135 milyon TL gelir elde etmesi beklenmektedir. 
2025 y1l1nda toplam gelirler içindeki pay1n1n %8,7 olmas1 beklenirken sonraki y1llarda kademeli art1_la %209nin 
üzerine ç1kmas1 beklenmektedir.  
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4. Yabanc1 Yay1n Sat1_1: Yabanc1 men_eili yay1nlar1n sat1_1ndan elde edilen gelirlerden olu_makta olup 
gelirlerdeki pay1n1n 2025 y1l1nda %4,0 olmas1 ve sonraki y1llarda %39ün alt1na gerilemesi öngörülmektedir.  

5. Di�er Gelirler: önceki maddelerde bahsedilen gelir segmentlerine girmeyen hizmet gelirleri, bilet sat1_ 
gelirleri gibi gelir kalemleri bu segmentte takip edilmekte olup 20259te gelir pay1n1n %2,7 olmas1 ve sonraki 
y1llarda %1,69ya kadar gerilemesi beklenmektedir.  

Böylelikle Big Medya9n1n toplam gelirlerinin 2025 y1l1nda 702 milyon TL olmas1 beklenirken 2026 y1l1nda %39,6 
art1_la 980 milyon TL9ye ula_mas1 ve sonraki y1llarda %12-%19 band1nda gelir art1_1 olmas1 beklenmektedir.  

Projeksiyonda maliyet kalemi olarak ka�1t, pafta, bask1 ve yabanc1 yay1n maliyetleri s1n1flanm1_ olup di�er gider 
kalemleri faaliyet giderleri olarak s1n1flanm1_t1r. Toplam maliyet kalemlerinin gelire oran1n1n 2025 y1l1nda %13,2 
olmas1 öngörülürken sonraki y1llarda %11 seviyesine gerileyece�i varsay1lm1_t1r.  

Faaliyet giderleri Personel Giderleri, Genel Giderler, Tan1t1m/Etkinlik Gideri, Di�er Sat1_ & Pazarlama Gideri ana 

ba_l1klar1 alt1nda takip edilmektedir. Kalem baz1nda giderlerin y1llara sari geli_imi a_a�1daki tablolarda 
gösterilmektedir.  

_irket9in stratejik hedefi gelir üretme maliyeti nispeten dü_ük olan dijital alanda yüksek gelir büyümesi 
kaydederek karl1l1�1n1 art1rmakt1r. Bu strateji brüt kar marj1 ve FAVÖK marj1 beklentilerinde kendini 
göstermektedir. 2025 y1l1nda %4,9 olarak öngörülen FAVÖK marj1n1n 2026 y1l1nda %16,99a, 2027 y1l1nda %19,49e 
ve sonraki y1llarda kademeli art1_la 2030 y1l1nda %26,09ya yükselece�i beklenmektedir.  

Big Medya Projeksiyon, bin TL 2025B 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 

Toplam Gelir 701.941 979.590 1.168.161 1.357.108 1.559.962 1.754.054 

Y1ll1k De�i_im   39,6% 19,3% 16,2% 14,9% 12,4% 

Dergi Sat1_ Geliri 141.888 191.836 232.031 273.405 315.135 361.658 

Y1ll1k De�i_im   35,2% 21,0% 17,8% 15,3% 14,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im   31,7% 15,7% 12,8% 10,9% 10,7% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  31,8% 15,7% 12,9% 11,0% 10,7% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  28,8% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 1,7% 1,6% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4% 

Grup 1çi Reklam Geliri 8.936 11.508 13.228 14.859 16.310 17.903 

Y1ll1k De�i_im  28,8% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  34,7% 16,5% 13,3% 10,3% 10,3% 

Gelire Oran1 (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 

Y1ll1k De�i_im   119,3% 36,4% 29,4% 30,1% 16,3% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  136,7% 38,9% 31,0% 31,5% 16,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  137,4% 38,9% 31,0% 31,5% 16,8% 

Gelire Oran1 (1,4%) (2,4%) (2,8%) (3,1%) (3,6%) (3,7%) 

 Dijital Di�er Gelir (Elle Beauty Box vb.) 8.967 10.572 11.362 12.063 12.651 13.269 

Y1ll1k De�i_im  17,9% 7,5% 6,2% 4,9% 4,9% 

Gelire Oran1 1,3% 1,1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,8% 

Yabanc1 Yay1n Sat1_1 27.999 35.901 40.197 43.926 47.489 51.365 

Y1ll1k De�i_im   28,2% 12,0% 9,3% 8,1% 8,2% 

Gelire Oran1 4,0% 3,7% 3,4% 3,2% 3,0% 2,9% 
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Big Medya Projeksiyon, bin TL 2025B 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 

Di�er Sat1_ Geliri 18.883 22.354 24.025 25.506 26.751 28.057 

Y1ll1k De�i_im   18,4% 7,5% 6,2% 4,9% 4,9% 

Gelire Oran1 2,7% 2,3% 2,1% 1,9% 1,7% 1,6% 

       
Toplam Maliyet (Amortisman Hariç) 92.838 117.065 137.338 156.303 174.368 194.579 

Y1ll1k De�i_im   26,1% 17,3% 13,8% 11,6% 11,6% 

Gelire Oran1 13,2% 12,0% 11,8% 11,5% 11,2% 11,1% 

Üretim Gideri 71.972 92.401 109.858 126.383 142.171 159.932 

Y1ll1k De�i_im   28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5% 

Gelire Oran1 10,3% 9,4% 9,4% 9,3% 9,1% 9,1% 

Ka�1t Gideri 31.888 40.939 48.674 55.996 62.991 70.860 

Y1ll1k De�i_im  28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5% 

Gelire Oran1 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 

Bask1 Gideri 36.062 46.298 55.045 63.325 71.236 80.135 

Y1ll1k De�i_im  28,4% 18,9% 15,0% 12,5% 12,5% 

Gelire Oran1 5,1% 4,7% 4,7% 4,7% 4,6% 4,6% 

Yabanc1 Yay1n Maliyeti 20.866 24.665 27.480 29.920 32.197 34.647 

Y1ll1k De�i_im   18,2% 11,4% 8,9% 7,6% 7,6% 

Gelire Oran1 3,0% 2,5% 2,4% 2,2% 2,1% 2,0% 

        
Brüt Kar (Amortisman Hariç) 609.103 862.524 1.030.823 1.200.805 1.385.594 1.559.475 

Y1ll1k De�i_im   41,6% 19,5% 16,5% 15,4% 12,5% 

Brüt Kar Marj1 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 

Y1ll1k De�i_im   21,2% 15,5% 12,8% 10,3% 10,2% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im   23,9% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im   22,1% 15,8% 13,1% 10,8% 10,4% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  29,4% 19,0% 15,9% 14,4% 12,4% 

Gelire Oran1 3,7% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 

D1_ar1dan Sa�lanan Edit. Hizmet 34.741 41.368 47.553 53.417 58.633 64.357 

Y1ll1k De�i_im  19,1% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  21,6% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 1,0% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 

Di�er 26.977 32.468 37.323 41.926 46.019 50.512 

Y1ll1k De�i_im  20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 3,8% 3,3% 3,2% 3,1% 3,0% 2,9% 

Tan1t1m/Etkinlik Gideri 121.630 146.390 168.279 189.030 207.485 227.742 

Y1ll1k De�i_im   20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 
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Big Medya Projeksiyon, bin TL 2025B 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 1,1% 1,0% 0,9% 0,9% 0,9% 0,8% 

Di�er Sat1_ & Pazarlama Gideri 43.659 45.531 54.467 63.539 72.603 82.688 

Y1ll1k De�i_im   4,3% 19,6% 16,7% 14,3% 13,9% 

Gelire Oran1 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 

Y1ll1k De�i_im  20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 

Gelire Oran1 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 

Bayi Katk1 Pay1  Komisyon + DPP + Kargo 40.577 41.823 50.205 58.751 67.347 76.919 

Y1ll1k De�i_im  3,1% 20,0% 17,0% 14,6% 14,2% 

Gelire Oran1 5,8% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,4% 

FAVÖK 34.352 165.642 226.269 293.259 384.192 455.705 

Y1ll1k De�i_im   382,2% 36,6% 29,6% 31,0% 18,6% 

FAVÖK Marj1 4,9% 16,9% 19,4% 21,6% 24,6% 26,0% 

 

4.1.5. 1_letme Sermayesi & Yat1r1mlar 

1_letme sermayesi gün süreleri için 2022-2023-2024-2025/06 dönemlerinin verileri incelenmi_ ve alacak-stok-

ticari borç ve al1nan avans vadeleri belirlenmi_tir. Öngörülen gün süreleri baz al1narak projeksiyon döneminde 
kullan1lm1_t1r.  

Yat1r1m harcamalar1 projekte edilirken 2022-2023-2024-2025/06 dönemlerinde yap1lan yat1r1m1n gelire oran1n1n 
ortalamas1  olan %1,1 baz al1narak projeksiyon dönemi yat1r1m harcamalar1 tahmin edilmi_tir. Yap1lan yat1r1mlar1n 
5 y1lda amortisman _ekilde giderle_ece�i varsay1lm1_t1r.  

4.1.6. 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 De�eri 
Önceki maddelerdeki varsay1mlar sonras1 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren üretilmesi planlanan FAVÖK 
rakam1ndan, Kurumlar Vergisi, Sabit K1ymet Yat1r1m1 ve her y1l için gerekecek ilave i_letme sermayesi dü_ülerek 
serbest nakit ak1mlar1 hesaplanm1_t1r. 2031 y1l1na kadar projeksiyon kurgulan1rken 2031 y1l1ndaki gelir ve gider 
parametreleri %5 art1r1larak 2032 y1l1 için uç de�erde kullan1lacak olan nakit ak1mlar1 tahmin edilmi_ ve %5 uç 
de�er büyüme oran1 varsay1m1yla uç de�er hesab1nda dikkate al1nm1_ ve devam eden de�er hesaplanm1_t1r.  

Serbest nakit ak1mlar1 her y1l için enflasyona endeksli AOSM ile 30.06.2025 tarihine indirgenmi_ ve net borç nakit 
öncesi firma de�eri 1.321.253.304 TL olarak tespit edilmi_tir. Firma De�eri9nden 20.220.650 TL net borç dü_ülerek 
_irketin 30 Haziran 2025 tarihindeki piyasa de�eri 1.301.032.654 TL tespit edilmi_tir. 

Big Medya 1NA De�eri, TL           30.06.2025 

1ndirgenmi_ Firma Serbest Nakit Ak1_lar1         654.931.400 

Devam Eden De�er Büyüme Oran1     5,00% 

1ndirgenmi_ Devam Eden De�er     666.321.904 

Firma De�eri           1.321.253.304 

Net Borç (Nakit)      20.220.650  

Piyasa De�eri           1.301.032.654 

 

1ndirgenmi_ nakit ak1mlar1 tablosu bir sonraki sayfadad1r.  
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Big Medya 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1
Mn TL 2022 2023 2024 6A24 6A25 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T 2030 T 2031 T 2032 T Uç De�er
Y1lsonu Enflasyon 64,3% 64,8% 44,4% 29,8% 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Y1ll1k 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 Sat1_lar 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

Y1ll1k De�i_im 22,8% 4,1% -20,3% 8,7% 39,6% 19,3% 16,2% 14,9% 12,4% 9,8% 5,0%

Sat1_lar1n Maliyeti (-) 285,2       344,6    348,6       167,4   173,7    108,0       122,8   145,6      167,6   189,1   209,6   230,7   243,3   

Y1ll1k De�i_im 20,8% 1,2% 3,8% -69,0% 13,7% 18,6% 15,1% 12,8% 10,8% 10,1% 5,4%

Brüt 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

Y1ll1k De�i_im 25,4% 7,7% -58,3% 99,8% 44,3% 19,3% 16,3% 15,2% 12,7% 9,7% 4,9%

Brüt Kar Marj1 43,6% 44,5% 46,0% 53,8% 39,9% 84,6% 87,5% 87,5% 87,7% 87,9% 88,0% 88,0% 88,0%

Faaliyet Giderleri (-) 239,0 294,0 345,0 185,5 159,2 574,8 696,9 804,6 907,5 1.001,4 1.103,8 1.211,5 1.272,1

Y1ll1k De�i_im 23,0% 17,3% -14,2% 66,6% 21,2% 15,5% 12,8% 10,3% 10,2% 9,8% 5,0%

Ciroya Oran1 47,3% 47,4% 53,4% 51,2% 55,1% 81,9% 71,1% 68,9% 66,9% 64,2% 62,9% 62,9% 62,9%

FVÖK -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

Y1ll1k De�i_im A.D. 166,5% -572,2% A.D. 734,5% 36,3% 29,4% 31,0% 19,3% 9,6% 4,8%

FVÖK Marj1 -3,7% -2,9% -7,4% 2,6% -15,3% 2,7% 16,3% 18,7% 20,8% 23,7% 25,1% 25,1% 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     

FAVÖK -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

Y1ll1k De�i_im A.D. 409,9% -321,5% A.D. 382,2% 36,6% 29,6% 31,0% 18,6% 9,8% 5,0%

FAVÖK Marj1 -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 + Pe_in Ödenmi_ Gid. 15,5 14,0 8,7 17,9 15,5 11,2 13,0 14,7 16,3

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

Al 1nan Avans lar 0,9 1,6 2,7 4,1 2,7 5,4 6,4 7,4 8,5

1_letme 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

1_letme 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%

N1S De�i_imi (0,2)      26,1 -9,6 5,3 33,4 25,8 26,7 31,5 24,5 21,6 12,1

Ticari  Alacak Gün Süres i 86,9 95,8 88,4 98,7 92,5 90,0 90,0 90,0 90,0

Stok + PÖG Gün Süres i 10,8 8,0 4,6 9,8 8,3 5,0 5,0 5,0 5,0

Ticari  Borç Gün Süres i 60,6 73,0 46,6 58,0 59,5 60,0 60,0 60,0 60,0

Al 1nan Avans lar Gün Süres i 0,6 0,9 1,5 2,6 1,4 2,0 2,0 2,0 2,0

Yat1r1mlar 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

Yat1r1mlar/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 Ak1m1 -6,9 -58,1 -35,7 6,4 81,4 133,1 181,1 243,1 301,7 336,6 364,2 2.929,9

AOSM 42,48% 28,65% 23,65% 19,23% 18,05% 18,05% 18,05% 18,05% 18,05%

1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 38,6 60,1 77,9 87,3 98,8 103,9 98,2 90,0 666,3



Big Medya & Wisest Yaz1l1m Uzman Kurulu_ Raporu  

 

  - 49 - 

 

 

4.2. Big Medya Benzer _irket Çarpan De�erlemesi 
Borsa 1stanbul9da i_lem gören Big Medya ile benzer faaliyet gösteren _irketlerin 30 Haziran 2025 itibar1yla 
hesaplanan 30x9dan küçük ve 5x9ten büyük FD/FAVÖK ve Fiyat/Kazanç, 10x9dan küçük FD/Ciro ve PD/DD  
çarpanlar1n1n medyanlar1yla Big Medya için piyasa de�eri hesaplanm1_t1r. Medyan kullan1lmas1n1n sebebi uç 
de�erler olarak kabul edilen a_1r1 yüksek ve a_1r1 dü_ük de�erleri elimine etmesidir.  

Big Medya Y1ll1kland1r1lm1_ Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025 

Ciro   701.940.798  

FAVÖK  78.348.700  

Net Kar  -9.872.106  

Net Borç (Nakit)  20.220.650  

Özkaynak   11.649.902  

 

Big Medya9n1n 30.06.2025 itibariyle son 12 ayl1k kayd1r1lm1_ FAVÖK rakam1 -83,2 milyon TL ile negatif olmas1 
nedeniyle 2025 y1l1nda projekte edilen 34,4 milyon TL FAVÖK ve 2026 y1l1nda öngörülen 165,6 milyon TL 
FAVÖK9ün 1NA9da kullan1lan AOSM ile indirgenmesi suretiyle hesaplanan 122,3 milyon TL FAVÖK9ün ortalamas1 
al1narak çarpan analizinde 78,3 milyon TL FAVÖK baz al1nm1_t1r. Sektördeki _irketlerin seçilmi_ FD/FAVÖK 
çarpanlar1n1n medyan1 10,48x olup Big Medya için FD/FAVÖK çarpan1ndan 800.560.159 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Net dönem kar1n1 etkileyen enflasyon muhasebesi ve yat1r1m faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yüksek 
gelir/giderler nedeniyle F/K çarpan1ndan de�er hesaplanmam1_t1r. Big Medya9n1n son 12 ayl1k kayd1r1lm1_ net 

kar1n1n negatif olmas1 da F/K çarpan1ndan de�er hesaplanamamas1n1n bir ba_ka nedenidir.  

FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n 10x9dan küçük olanlar1n1n medyan1 kullan1larak s1ras1yla 1.169.272.101 ve 

16.511.157 TL de�er hesaplanm1_ olmakla birlikte PD/DD çarpan1ndan hesaplanan de�erin a_a�1 yönlü ayr1_mas1 
nedeniyle a�1rl1�1 %0 al1nm1_t1r.  

FD/FAVÖK çarpan1ndan ve FD/Ciro çarpan1ndan hesaplanan de�erlere %509_er a�1rl1k verilmi_ ve böylelikle 
benzer _irket çarpan analizinden Big Medya için 984.916.130 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Big Medya Benzer _irketler Çarpanlar1, TL       30.06.2025 

Borsa Kodu _irket Unvan1 FD/ FAVÖK F/K FD/Ciro PD/DD 

CEOEM Ceo Event Medya A.D. A.D. 1,69 3,88 

DOBUR Do�an Burda A.D. A.D. 13,53 556,98 

DURDO Duran Do�an Bas1m 10,11 A.D. 1,16 1,09 

HURGZ Hürriyet Gzt. A.D. A.D. 4,02 1,51 

IHAAS 1hlas Haber Ajans1 A.D. A.D. 12,07 15,49 

IHGZT 1hlas Gazetecilik 80,14 5,84 0,57 0,33 

PRZMA Prizma Press Matbaac1l1k 1173,46 A.D. 17,06 2,20 

SAMAT Saray Matbaac1l1k 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 

Seçilmi_ Medyan   10,48 5,84 1,69 1,42 

Büyük E_it  5 5 0 0 

Küçük E_it  30 30 10 10 

Çarpan De�eri   800.560.159  A.D. 1.169.272.101  16.511.157  

A�1rl1k   50,0% 0,0% 50,0% 0,0% 

Ortalama Çarpan De�eri   984.916.130     
 

4.3. Big Medya Hizmet Endeksi Çarpan De�erlemesi 
Big Medya ile benzer faaliyette bulunan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla önceki maddede de�er hesaplanm1_ 
olmas1na ra�men genel yat1r1mc1 fiyatlamas1n1 da nihai de�erde gösterebilmek ad1na B1ST Hizmet Endeksi9nde yer 
alan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla da de�erleme yap1lm1_t1r. Borsa 1stanbul Hizmet Endeksi9nde yer alan 
129 _irketin 30 Haziran 2025 itibar1yla hesaplanan 30x9dan küçük ve 5x9ten büyük FD/FAVÖK ve Fiyat/Kazanç, 
10x9dan küçük FD/Ciro ve PD/DD  çarpanlar1n1n medyanlar1yla Big Medya için piyasa de�eri hesaplanm1_t1r. 
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Medyan kullan1lmas1n1n sebebi uç de�erler olarak kabul edilen a_1r1 yüksek ve a_1r1 dü_ük de�erleri elimine 
etmesidir.  

B1ST Hizmet Endeksi9ndeki _irketlerin seçilmi_ FD/FAVÖK çarpanlar1n1n medyan1 9,22x olup Big Medya için 
FD/FAVÖK çarpan1ndan 702.056.940 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Net dönem kar1n1 etkileyen enflasyon muhasebesi ve yat1r1m faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yüksek 
gelir/giderler nedeniyle F/K çarpan1ndan de�er hesaplanmam1_t1r. Big Medya9n1n son 12 ayl1k kayd1r1lm1_ net 

kar1n1n negatif olmas1 da F/K çarpan1ndan de�er hesaplanamamas1n1n bir ba_ka nedenidir.  

FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n 10x9dan küçük olanlar1n1n medyan1 kullan1larak s1ras1yla 1.404.727.337 ve 

19.256.760 TL de�er hesaplanm1_ olmakla birlikte PD/DD çarpan1ndan hesaplanan de�erin a_a�1 yönlü ayr1_mas1 
nedeniyle a�1rl1�1 %0 al1nm1_t1r.  

FD/FAVÖK çarpan1ndan ve FD/Ciro çarpan1ndan hesaplanan de�erlere %509_er a�1rl1k verilmi_ ve böylelikle 
Hizmet Endeksi çarpan analizinden Big Medya için 1.053.392.139 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Hizmet Endeksi _irketleri Çarpanlar1, TL       30.06.2025 
 FD/ FAVÖK F/K FD/Ciro PD/DD 

Medyan 10,13 20,10 2,38 1,73 

Ortalama 51,76 134,31 11,23 6,93 

Seçilmi_ Medyan 9,22 14,09 2,03 1,65 

Büyük E_it 5 5 0 0 

Küçük E_it 30 30 10 10 

Çarpan De�eri 702.056.940  A.D. 1.404.727.337  19.256.760  

A�1rl1k 50,0% 0,0% 50,0% 0,0% 

Ortalama Çarpan De�eri 1.053.392.139     
 

4.4. Big Medya Özkaynak De�eri 
Big Medya9n1n de�er hesab1nda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini içeren 30.06.2025 tarihli bilançosunda 
yer alan özkaynaklar1n1n Big Medya9n1n varl1k ve borçlar1n1n gerçe�e uygun de�erine bir gösterge olaca�1 göz 
önünde bulundurularak özkaynak metodundan 11.649.902 TL de�er hesaplanm1_ olmakla birlikte nihai de�er 
çal1_mas1nda a�1rl1�1 %0 olarak dikkate al1nm1_t1r.  
 

4.5. Big Medya Borsa De�eri 
Big Medya9n1n halka aç1k olmas1 ve paylar1n1n DOBUR koduyla Borsa 1stanbul9da i_lem görmesi göz önünde 
bulundurularak 30.06.2025 tarihi itibar1yla kapan1_, 1 ayl1k ortalama, 3 ayl1k ortalama, 6 ayl1k ortalama ve 12 ayl1k 
ortalama günlük a�1rl1kl1 ortalama fiyatlar1yla Big Medya9n1n piyasa de�eri tespit edilmeye çal1_1lm1_t1r. DOBUR 

pay senedinin 30.06.2025 itibar1yla 30.12.2022 tarihinden itibaren günlük a�1rl1kl1 ortalama fiyatlar1 (AOF) ile 6 

ayl1k hareketli ortalamas1 a_a�1daki tablolarda ve grafiklerde gösterilmektedir. 30 Haziran 2025 DOBUR AOF9si 
331,99 TL olup son 1 ayl1k ortalamas1 335,70 TL, 3 ayl1k ortalamas1 292,72 TL, 6 ayl1k ortalamas1 244,81 TL ve 12 

ayl1k ortalamas1 225,92 TL9dir. 30.06.2025 itibar1yla 1 ayl1k getirisi -%11, 3 ayl1k getirisi %69, 6 ayl1k getirisi %88 

ve 12 ayl1k getirisi ise %63 seviyesindedir. Fiyat grafi�ine bak1ld1�1nda özellikle 20249ün ba_1ndan itibaren sert 

yükseli_ler ya_and1�1 görülmektedir. _irket9in KAP9a bildirdi�i özel durum aç1klamalar1na bak1ld1�1nda bu 
yükseli_i gerekçelendirecek önemli bir haber olmad1�1 görülmekle birlikte yat1r1mc1lar1n DOBUR özelinde sahip 
oldu�u beklentileri fiyata yans1tt1�1 varsay1m1yla Big Medya9n1n borsa de�eri 30.06.2025 AOF9siyle hesaplanan 
piyasa de�erinin %40, 1 ayl1k ortalama fiyatla hesaplanan de�erin %30, 3 ayl1k ortalama fiyatla hesaplanan 
de�erin %10, 6 ayl1k ortalama fiyatla hesaplanan de�erin %10 ve 12 ayl1k ortalama fiyatla hesaplanan de�erin 
%10 a�1rl1kland1r1lmas1yla 6.060.382.293 TL hesaplanm1_t1r.  

Big Medya9n1n borsa de�eri güncel finansal geli_meler, tüketici güven endeksi, kredi faizleri, alternatif getirili 
enstrümanlar olan mevduat faizi ve tahvil faizlerinden bütün borsa _irketleri gibi etkilenmektedir. Bu sebeple k1sa 
vadeli fiyatlamalarda oynakl1k yüksek seyredebilmektedir. Bu sebeple sadece 30.06.2025 tarihindeki piyasa 

de�eri dikkate al1nmam1_, 1 ayl1k, 3 ayl1k, 6 ayl1k ve 12 ayl1k ortalama AOF ile hesaplanan piyasa de�eri de belirli 
a�1rl1klarla borsa de�eri hesab1nda göz önünde bulundurulmu_tur.  
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DOBUR Kapan1_ ve Ortalama Fiyatlara Göre Hesaplanan Piyasa De�eri   

Tarih Kapan1_ AOF Piyasa De�eri A�1rl1k 

30.06.2025 Kapan1_ 331,75 331,99 6.493.372.272 40% 

1 Ayl1k Ort. 335,51 335,70 6.566.002.694 30% 

3 Ayl1k Ort. 292,41 292,72 5.725.370.988 10% 

6 Ayl1k Ort. 244,16 244,81 4.788.206.922 10% 

12 Ayl1k Ort. 224,83 225,92 4.418.747.846 10% 

A�1rl1kland1r1lm1_ Piyasa De�eri 309,85 6.060.382.293 100% 

 

DOBUR 30.06.2025 1tibariyle TL Getiriler 

1 Ayl1k Getiri   -11% 

3 Ayl1k Getiri  69% 

6 Ayl1k Getiri  88% 

12 Ayl1k Getiri   63% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.6. Big Medya En Güncel Pay Devir Bedeli 
Big Medya9n1n yak1n dönemde (son 1 y1l içinde) ili_kili olmayan taraflar aras1nda pay devrine konu olmas1 
nedeniyle devir bedeli üzerinden hesaplanan piyasa de�eri _irket9in nihai piyasa de�erinin tespitinde 
kullan1lm1_t1r. 08.07.2025 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677 adresinde Big Medya taraf1ndan 
payla_1lan aç1klama a_a�1da yer almaktad1r.  

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1307677
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<_irketimizin 19.559.175 Türk Liras1 ödenmi_ sermayesinde; Do�an _irketler Grubu Holding A._.'nin (Do�an 
Holding) sahip oldu�u % 38,22 oran1ndaki pay (7.474.920 adet pay) ve Burda GmbH'1n sahip oldu�u % 
38,09 oran1ndaki pay (7.449.670 adet pay) olmak üzere toplam % 76,30 oran1ndaki pay1n (14.924.590 adet pay); 

Alt Capital Holding A._. (4.791.998 adet DOBUR pay1), Re-Pie Portföy Yönetimi A._. Altun Capital Giri_im 
Sermayesi Yat1r1m Fonu (3.422.856 adet DOBUR pay1), Re-Pie Yat1r1m Holding A._. (5.476.569 adet DOBUR pay1) 
ve Re-Pie Portföy Yönetimi A._.'ye (1.233.167 adet DOBUR pay1) (Al1c1lar) yap1lan pazarl1klar neticesinde, baz1 
uyarlamalara tabi olarak toplamda 10.000.000 Amerikan Dolar1 bedel (Sat1_ Bedeli) ile sat1lmas1na (1_lem) yönelik 
olarak Do�an Holding ve Burda GmbH ile Al1c1lar aras1nda 08/07/2024 tarihli 8Pay Devir Sözle_mesi' akdedilmi_tir. 

Alt Capital Holding A._., Re-Pie Portföy Yönetimi A._. Altun Capital Giri_im Sermayesi Yat1r1m Fonu, Re-Pie Yat1r1m 
Holding A._. ve Re-Pie Portföy Yönetimi A._. ("Al1c1lar") ile Burda GmbH ve Do�an _irketler Grubu Holding A._. 
aras1nda imzalanan 8 Temmuz 2024 tarihli Pay Devir Sözle_mesi taht1nda öngörülen i_lem kapsam1nda pay devri 
18 Eylül 2024 tarihinde tamamlanm1_t1r. 1_lem sonucunda Al1c1lar, Do�an Burda Dergi Yay1nc1l1k ve Pazarlama 
Anonim _irket9i (<DOBUR=) paylar1n1n %70,01 oran1nda pay sahibi olmu_tur. Böylelikle toplam 14.924.590 adet 

DOBUR pay1 10.000.000 USD bedelle sat1n al1nm1_ olup pay ba_1 sat1n alma fiyat1 0,6700 USD hesaplanmaktad1r.  

Bu devir i_lemine göre pay ba_1na 0,67 USD bedel baz al1nd1�1nda 19.559.175,00 TL sermayeye sahip Big 

Medya9n1n piyasa de�eri 13.105.334,89 USD hesaplanmakta olup 30.06.2025 tarihindeki TCMB Dolar/TL al1_ 
kuruna göre TL kar_1l1�1 520.816.492,67 TL9ye denk gelmektedir.  

4.7. Big Medya Nihai De�er Takdiri 
Big Medya9n1n nihai de�er takdiri yap1l1rken 1NA9dan hesaplanan 1.301.032.654 TL de�ere %30, Benzer _irket 

Çarpan analizinden hesaplanan 984.916.130 TL de�ere ve Hizmet Endeksi Çarpan analizinden hesaplanan 
1.053.392.139 TL de�ere %15,09er a�1rl1k verilirken özkaynak yönteminden hesaplanan 11.649.902 TL de�ere %0, 

Borsa De�eri9nden hesaplanan 6.060.382.293 TL de�ere %30 ve Güncel Pay Devir Bedeli9nden hesaplanan 

520.816.493 TL de�ere %10 a�1rl1k verilerek 2.566.252.373 TL nihai de�ere ula_1lm1_t1r.  

1NA ve çarpan metoduyla hesaplanan de�erlere %30,09ar a�1rl1klar1n verilmesinin sebebi _irket faaliyetlerinin 
süreklili�i varsay1m1nda sahip olabilece�i de�ere bu iki metodun daha uygun bir gösterge olabilece�idir. Piyasada 
_irket de�erleme raporlar1nda ve fiyat tespit raporlar1nda s1kl1kla bu iki metot üzerinden nihai _irket de�erine 
ula_1lmaktad1r.  

Özkaynak yöntemiyle hesaplanan de�ere %0 a�1rl1k verilmesinin temel sebebi _irketin mevcut özkaynaklar1n1n 
sahip olunan maddi ve maddi olmayan duran varl1klar1n1n rayiç de�erini içermemesidir.  

Borsa de�eri 6.060.382.293 TL ile en yüksek de�ere i_aret etmekle birlikte borsa yat1r1mc1s1n1n Big Medya özelinde 
yapm1_ oldu�u fiyatlaman1n nihai de�erde gösterilmesi ad1nda a�1rl1�1 %30 al1nm1_t1r.  

En güncel pay devrinden hesaplanan sat1_ de�erine %10 a�1rl1k verilmesinin sebebi ili_kili olmayan iki taraf 
aras1nda Big Medya9n1n piyasa de�erine yönelik yak1n tarihli bir mutabakatla olu_an piyasa de�erini nihai de�erin 
bir parças1 olarak gösterebilmektir.  

Big Medya için adil ve makul oldu�unu dü_ündü�ümüz nihai de�er görü_ümüz 30 Haziran 2025 itibar1yla 
2.566.252.373 TL9dir.  Kullan1lan a�1rl1kland1rmalar de�i_ti�inde Big Medya9n1n piyasa de�eri de�i_ebilecektir. 
Özellikle Borsa De�eri9nin di�er metotlardan hesaplanan de�erin oldukça üzerinde yer almas1 nedeniyle 
a�1rl1kland1rmalardaki de�i_im nihai de�er üzerinde yüksek etkiye sahiptir.    

Big Medya Nihai Piyasa De�eri, TL         30.06.2025 

Metod 1NA Benzer Çarpan 
Hizmet 

Çarpan 
Borsa De�eri Güncel Pay 

Devir Bedeli 
Özkaynak 

Hesaplanan De�er 1.301.032.654  984.916.130  1.053.392.139  6.060.382.293  520.816.493  11.649.902  

A�1rl1k 30,00% 15,00% 15,00% 30,00% 10,00% 0,00% 

Nihai De�er 2.566.252.373            
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5. Wisest Yaz1l1m De�erlemesi 
De�erlemede Kullan1lan Yöntemler 

Wisest Yaz1l1m de�erlemesi kapsam1nda UDS 105 De�erleme Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri9nde belirtilen 3 
de�erleme yakla_1m1 (Maliyet Yakla_1m1, Gelir Yakla_1m1, Pazar Yakla_1m1) dikkate al1nm1_t1r. UDS 105 De�erleme 
Yakla_1mlar1 ve Yöntemleri madde 10.3 uyar1nca bir varl1�a ili_kin de�erleme yakla_1mlar1n1n ve yöntemlerinin 
seçiminde amaç belirli durumlara en uygun yöntemin bulunmas1d1r.  
1_bu uzman kurulu_ raporunda Wisest Yaz1l1m piyasa de�eri Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak, Gelir Yakla_1m1: 
1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 ve Pazar Yakla_1m1: Çarpan Analizi yöntemleriyle tespit edilmi_tir.  
1NA de�erlemesi yap1l1rken mevcut mali tablodaki kalemlerin gerçe�e uygun de�erler oldu�u kabul edilmi_, 
sonraki y1llardaki projeksiyon verilerinde de _irket yönetimiyle yap1lan görü_meler ve geçmi_ dönemdeki 
gerçekle_meler dikkate al1narak gelir, maliyet, brüt kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kar1 tahmin edilmi_tir. 1_letme 
sermayesi kalemleri de benzer _ekilde mali tablolardaki kalemlerin gerçe�e uygun oldu�u ve _irket faaliyetlerinin 
süreklilik arz etti�i varsay1m1yla _irket yönetimi ile yap1lan görü_meler ve geçmi_ gerçekle_mi_ veriler dikkate 
al1narak ticari alacak-stok-ticari borç ve al1nan avans gün süreleri üzerinden tahminler ve hesaplamalar 
yap1lm1_t1r.  
_irket'in de�erinin tespitinde a_a�1daki yöntemler dikkate al1nm1_t1r.  
1. Maliyet Yakla_1m1: Özkaynak 

Wisest Yaz1l1m91n de�er hesab1nda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini içeren 30.06.2025 özkaynaklar1n1n 
Wisest Yaz1l1m91n varl1k ve borçlar1n1n gerçe�e uygun de�erine bir gösterge olaca�1 göz önünde bulundurularak 
özkaynak metodu kullan1lm1_t1r.  
2. Gelir Yakla_1m1: 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 
Wisest Yaz1l1m91n faaliyet konusunun do�rudan s1nai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmas1 göz 
önünde bulundurularak _irket9in de�er hesab1nda Gelir Yakla_1m1 kullan1labilece�i dü_ünülmü_ ve indirgenmi_ 
nakit ak1mlar1 (1NA) metodu üzerinden de�erleme yap1lm1_t1r.  
3. Pazar Yakla_1m1: Borsa De�eri  
Wisest Yaz1l1m91n halka aç1k olmamas1 paylar1n1n Borsa 1stanbul9da i_lem görmemesi nedeniyle borsa de�eri 
kullan1lamam1_t1r.  

4. Pazar Yakla_1m1: Çarpan Analizi 
Wisest Yaz1l1m91n 30.06.2025 tarihli TFRS9ye göre haz1rlanm1_ mali verileri üzerinden 30 Haziran 2025 tarihli 

B1ST9te i_lem gören ve Wisest Yaz1l1m ile benzer faaliyette bulunan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla ve genel 
yat1r1mc1 fiyatlamas1n1 gösterebilmek ad1na B1ST Hizmet Endeksi9nde yer alan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla 
de�erleme yap1lm1_t1r.  

5. En Güncel Pay Devir Bedeli  
Wisest Yaz1l1m91n yak1n dönemde (son 1 y1l içinde) ili_kili olmayan taraflar aras1nda pay devrine konu olmamas1 
nedeniyle en güncel pay devir bedeli üzerinden de�er hesaplanmam1_t1r.  

5.1. Wisest Yaz1l1m 1NA De�erlemesi 

5.1.1. 1NA Genel Varsay1mlar 

a) Wisest Yaz1l1m91n piyasa de�eri, önümüzdeki dönemde bu varl1klardan üretilecek nakitlerin <1ndirgenmi_ 
Nakit Ak1mlar1 Yöntemi= (1NA) ile indirgenmesiyle hesaplanm1_t1r.  

b) _irket9in gelir/maliyet modeli TL oldu�u için de�erleme TL üzerinden yap1lm1_t1r. 
c) De�erleme çal1_malar1nda kullan1lan projeksiyon dönemi 01.07.2025 ve 2031 y1l sonu ile s1n1rl1 tutulmu_, 

2031 y1l1ndaki gelir, gider varsay1mlar1 %5 art1r1larak 2032 y1l1 projekte edilmi_ ve uç de�er büyümesi 
öncesi normalizasyon sa�lanm1_t1r. 2032 y1l1ndaki nakit ak1mlar1 %5 uç de�er büyüme varsay1m1yla uç 
de�er hesab1 yap1lm1_t1r.  

d) De�erlemeye ili_kin hesaplamalar, BMD taraf1ndan _irketin projeksiyon döneminde gerçekle_tirece�ine 
inand1�1 finansal ve operasyonel veriler, gelece�e dönük tahminler ve projeksiyonlara dayal1 olarak 
yap1lm1_t1r. 

e) Aksi belirtilmedikçe, mevcut aktiflerin iyi ve sat1labilir durumda oldu�u ve aktifler üzerinde herhangi bir 
haciz, ipotek ve irtifak hakk1 bulunmad1�1 varsay1lmaktad1r. Sabit k1ymet ve çe_itli aktiflerin hukuki 
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durumu ve üzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. _erhler hakk1nda taraf1m1zdan herhangi bir inceleme 
yap1lmam1_ olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir. 

f) Aksi belirtilmedikçe, _irket9i ilgilendiren tüm kanun ve mevzuata tam olarak uyuldu�u varsay1lmaktad1r. 
g) De�erleme çal1_mas1nda _irketimize sunulan projeksiyonlar, taraf1m1zdan yorumlanarak kullan1lm1_t1r. 
h) Gerçekle_en sonuçlar ve finansal projeksiyonlar ço�u zaman birebir uyu_maz, tahmin edilenle 

gerçekle_en veriler farkl1l1k arz eder. Buna, kimi zaman irade d1_1 geli_en olaylar ve piyasa _artlar1 ile di�er 

_artlarda vukuu bulan ve öngörülemeyen de�i_iklikler sebep olur. Bu nedenle de�erleme çal1_mam1z 
2025 ve sonraki y1llara ili_kin finansal ve di�er projeksiyonlar1n gerçekle_ece�ine dair bir teminat olarak 

kabul edilmemelidir. Piyasa _artlar1nda ve/veya di�er _artlarda, öngörülenlerin d1_1nda vukuu bulan 
geli_melerden dolay1 sorumluluk almam1z mümkün de�ildir. Öte yandan, rapor tarihinden sonra olu_an 

piyasa _artlar1 ve/veya di�er _artlar dolay1s1yla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme 
yükümlülü�ümüz bulunmamaktad1r. 

i) Ekonomik _artlarda kriz olmayaca�1, ekonomik gidi_at1n benzer _artlarda devam edece�i varsay1lm1_t1r. 
j) Bu de�erleme çal1_mas1, bir özel durum tespit (due-dilligence) çal1_mas1 de�ildir. 
k) Üçüncü _ah1slar taraf1ndan sa�lanan bilgilerin güvenilir oldu�u kabul edilmi_ ve raporda belirtilenlerin 

d1_1nda bu bilgilerin do�rulu�u denetlenmemi_tir. 
l) Nakit ak1mlar1 analizi _irket taraf1ndan sa�lanan TFRS bazl1 mali veriler ve projeksiyonlar üzerinden 

yap1lm1_ olup VUK rakamlar1yla farkl1l1k arz edebilir.  
m) Bu rapor sadece raporun giri_ k1sm1nda belirtilen amaç için haz1rlanm1_ olup, herhangi ba_ka bir amaç 

için kullan1lmas1 uygun de�ildir. Belirtilen amaç d1_1 kullan1mdan dolay1 bir sorumlulu�umuz 
bulunmamaktad1r. 
 

5.1.2. 1ndirgeme Oran1 Tespiti 
_irketin faaliyetlerinden üretmeleri beklenen nakit ak1mlar1 projeksiyon dönemi boyunca tespit edilerek Finansal 
Varl1klar1 Fiyatlama Modeli9ne (Capital Asset Pricing Model 3 CAPM) göre hesaplanan A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye 
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmi_tir. Özsermaye maliyeti hesaplan1rken risksiz getiri oran1n1n de�erleme para cinsi 
olan TL baz1nda 2025-2028 döneminde her y1l BMD taraf1ndan tahmin edilen ortalama enflasyon rakamlar1n1n 
%20 fazlas1 olaca�1, 2029-2032 y1llar1nda ise %15 olaca�1 varsay1m1yla her y1l için de�i_en risksiz getiri oran1 
hesaplanm1_t1r. 

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin fark1 olan Sermaye Piyasas1 Risk Primi Türkiye gibi finansal 
derinli�i geli_mi_ ülkelere göre nispeten daha az olan ülkelerde çok kolay hesaplanamamaktad1r. ABD gibi finansal 
tarihi oldukça eskiye giden ve halka aç1k _irket say1s1 oldukça fazla olan bir ülkede bile bu risk priminin 
hesaplanmas1na dair konsensüs bulunmamaktad1r. Piyasada genel temayül %5-%6 band1nda sermaye piyasas1 
risk priminin makul oldu�u _eklinde olmakla birlikte de�erlemede, %5,5 olarak kabul edilmi_tir. 

Özsermaye maliyeti için kald1raçl1 beta hesab1 yap1lm1_t1r. 

Kald1raçl1 Beta = Kald1raçs1z Beta X (1 + (1 3 Kurumlar Vergisi Oran1) X Borçlanma Oran1 / Özsermaye Oran1)  

formülüne göre 0,60 X (1 + (1 3 0,25) X 0 = 0,6 hesaplanmakta olmas1na ra�men kald1raçl1 beta 1,0x kabul 
edilmi_tir. 

Big Medya özelinde sermaye piyasas1 risk priminin d1_1nda risksiz getiri oran1n1n %109u kadar ilave risk primi 

sermaye maliyeti hesab1nda dikkate al1nm1_t1r. 

_irket9in teknokentte faaliyet göstermesi nedeniyle kurumlar vergisi istisnas1 bulunmaktad1r. Bu sebeple 2028 
y1l1na kadar efektif vergi oran1 %1 kabul edilmi_ olup 2029 y1l1ndan itibaren vergi istisnas1n1n sona erece�i 
varsay1larak %25 kurumlar vergisi oran1yla vergi hesaplanm1_ ve nakit ak1mlar1ndan dü_ülmü_tür.  

Özsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Oran1 + (Beta X Sermaye Piyasas1 Risk Primi) + 1lave Risk Primi  

formülüne göre özsermaye maliyeti 2025 y1l1 için %50,22 hesaplan1rken sonraki y1llarda enflasyon oran1nda 
beklenen dü_ü_ neticesinde azalmakta olup uç de�er indirgemesinde %22,00 hesaplanm1_t1r.  

_irket9in borçlanma maliyetinin, risksiz getiri oran1n1n %15 fazlas1 olaca�1 öngörüsüyle hesaplama yap1lm1_t1r.  

_irket için hesaplanan y1llara sari A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye Maliyeti a_a�1daki tabloda gösterilmektedir. 
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Wisest Yaz1l1m AOSM, TL 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T 2030 T 2031 T 2032 T Uç De�er 

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 Oran1 40,66% 26,13% 20,87% 16,24% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%  
Kald1raçs1z Beta 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60  
Kald1raçl1 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%  

_irket Risk Primi 4,1% 2,6% 2,1% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%  

Özkaynak Maliyeti 50,22% 34,25% 28,46% 23,36% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%  

Kald1raç Oran1 (Borç/(borç+Özkaynak) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%  

Borçlanma Maliyeti 46,76% 30,05% 24,01% 18,67% 17,25% 17,25% 17,25% 17,25%  
Kurumlar Vergisi Oran1  1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%  

Vergi Sonras1 Borçlanma Maliyeti 46,29% 29,75% 23,77% 18,49% 12,94% 12,94% 12,94% 12,94%  

A�1rl1kl1 Ortalama Sermaye Maliyeti 50,22% 34,25% 28,46% 23,36% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%  

Dönem Ortas1 1ndirgeme Faktörü 1,11 1,16 1,13 1,11 1,10 1,10 1,10 1,10  

Dönem Sonu 1ndirgeme Faktörü 1,23 1,34 1,28 1,23 1,22 1,22 1,22 1,22  

Kümülatif 1ndirgeme Faktörü 1,11 1,42 1,86 2,35 2,88 3,51 4,29 5,23 5,7765 

 

5.1.3. Net Borç 

30.06.2025 itibariyle Wisest Yaz1l1m91n TFRS bazl1 bilançosunda yer alan dönem kar1 vergi yükümlülü�ü ve di�er 
k1sa vadeli yükümlülükler toplam1ndan nakit ve benzerleri, finansal yat1r1mlar, di�er alacaklar ve di�er dönen 
varl1klar ç1kar1larak 37.218.508 TL net nakit hesaplanmaktad1r.  
 

Wisest Yaz1l1m Net Borç (Nakit), TMS/TFRS,  TL 2025/06 

   Nakit ve Nakit Benzerleri 22.029.495 

   Finansal Yat1r1mlar 16.627.187 

   Di�er Alacaklar 845.827 

   Di�er Dönen Varl1klar 2.348.053 

   Dönem Kar1 Vergi Yükümlülü�ü 430.303 

   Di�er K1sa Vadeli Yükümlülükler 4.201.751 

Net Borç (Net Nakit), TL -37.218.508 

 

5.1.4. Ciro & Maliyet&Giderler 

Wisest Yaz1l1m proje ve mü_teri bazl1 yaz1l1m ve ürün geli_tirmekte, farkl1 ürün segmentasyonlar1yla sat1_ geliri 
elde etmektedir. 20259ten itibaren gelirler geçmi_ dönem gerçekle_meler ve _irket Yönetimi9nin bütçe ve büyüme 
stratejileri göz önünde bulundurularak tahmin edilmi_tir. 2025 y1l1n1n ilk yar1s1nda geçen y1l1n ayn1 dönemine göre 
%135 art1_la 392 milyon TL gelir kaydeden _irket9in 2025 y1l1nda 804 milyon TL gelir elde edece�i bütçelenmi_tir. 
2026-2030 aras1nda beklenen ortalama enflasyonun s1ras1yla %11-%9-%7-%5-%5 üzerinde gelir büyümesi 
gerçekle_ece�i öngörülürken 2031 y1l1nda beklenen enflasyon olan %9,89lik gelir büyümesi varsay1lm1_t1r.  

Amortisman hariç sat1_lar1n maliyetinin gelire oran1n1n 2025/06 dönemindekine benzer seviyelerde olaca�1 
varsay1lm1_ ve her y1l için hesaplanan amortisman maliyet hesab1nda dikkate al1nm1_t1r. Böylelikle 2025/06 
döneminde brüt kar marj1 %74 seviyesinde yer al1rken 2025 y1l1 için de ayn1 seviyede olaca�1 ve sonraki y1llarda 
amortisman giderlerinde ya_anmas1 beklenen art1_la %509nin alt1na gerileyece�i öngörülmü_tür.  

_irket9in faaliyet giderleri genel yönetim giderlerinden olu_makta olup y1llara sari gelirdeki art1_ kadar artaca�1 
varsay1lm1_t1r.  

Böylelikle FAVÖK marj19n1n projeksiyon dönemi boyunca %73,8 seviyesinde olaca�1 hesaplanmaktad1r.  

_irket Ar-Ge giderlerini aktifle_tirmekte ve yat1r1m olarak takip etmektedir. Bu sebeple yat1r1mlar1n gelire oran1 
2023 y1l1nda %14,7, 2024 y1l1nda %90,8, 20259in ilk yar1s1nda %14,8 kaydedilmi_tir. 2025 y1l1n1n tamam1nda %14,5 
olaca�1 öngörülürken 2026 y1l1nda 2023-2024-2025 y1llar1n1n ortalamas1 olan %40 seviyesinde olaca�1, 20279de 
%36 ve sonras1nda %32,4 seviyesinde seyredece�i varsay1lm1_t1r.   

1_letme sermayesi gün süreleri için 2023-2024-2025/06 dönemlerinin verileri incelenmi_ ve alacak-stok-ticari 

borç ve al1nan avans vadeleri belirlenmi_tir. Öngörülen gün süreleri baz al1narak projeksiyon döneminde 
kullan1lm1_t1r.  
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5.1.5. 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 De�eri  
Önceki maddelerdeki varsay1mlar sonras1 1 Temmuz 2025 tarihinden itibaren üretilmesi planlanan FAVÖK 
rakam1ndan, Kurumlar Vergisi, Sabit K1ymet Yat1r1m1 ve her y1l için gerekecek ilave i_letme sermayesi dü_ülerek 
serbest nakit ak1mlar1 hesaplanm1_t1r. 2031 y1l1na kadar projeksiyon kurgulan1rken 2031 y1l1ndaki gelir ve gider 
parametreleri %5 art1r1larak 2032 y1l1 için uç de�erde kullan1lacak olan nakit ak1mlar1 tahmin edilmi_ ve %5 uç 
de�er büyüme oran1 varsay1m1yla uç de�er hesab1nda dikkate al1nm1_ ve devam eden de�er hesaplanm1_t1r.  

Serbest nakit ak1mlar1 her y1l için enflasyona endeksli de�i_ken AOSM ile 30.06.2025 tarihine indirgenmi_ ve net 
borç nakit öncesi firma de�eri 2.563.380.811 TL olarak tespit edilmi_tir. Firma De�eri9ne 37.218.508 TL net nakit 

eklenerek _irketin 30 Haziran 2025 tarihindeki piyasa de�eri 2.600.599.319 TL tespit edilmi_tir. 

Wisest 1NA De�eri, TL     30.06.2025 

1ndirgenmi_ Firma Serbest Nakit Ak1_lar1     1.778.041.536 

Devam Eden De�er Büyüme Oran1   5,00% 

1ndirgenmi_ Devam Eden De�er   785.339.275 

Firma De�eri     2.563.380.811 

Net Borç (Nakit)   -37.218.508  

Piyasa De�eri     2.600.599.319 

 

1ndirgenmi_ nakit ak1mlar1 tablosu bir sonraki sayfadad1r.  
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Wisest 1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1
Mn TL 2022 2023 2024 6A24 6A25 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T 2030 T 2031 T 2032 T Uç De�er
Y1ll1k Enflasyon 64,3% 64,8% 44,4% 29,8% 20,4% 15,0% 12,3% 9,8% 9,8% 9,8% 5,0%

Y1ll1k 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 Sat1_lar 128,6 1.001,3 545,1 166,8 392,4 804,5 1.067,2 1.345,7 1.618,9 1.884,6 2.160,6 2.371,5 2.490,1

Y1ll1k De�i_im 678,4% -45,6% 135,2% 47,6% 32,7% 26,1% 20,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%

Sat1_lar1n Maliyeti (-) 25,7         430,0    256,1       87,2     102,0    209,0             358,5   520,5      689,3   873,6   1.054,9 1.172,6 1.264,8 

Y1ll1k De�i_im 1575,8% -40,5% 17,0% -18,4% 71,5% 45,2% 32,4% 26,7% 20,8% 11,2% 7,9%

Brüt Kar 103,0 571,3 289,0 79,6 290,4 595,4 708,8 825,2 929,5 1.011,0 1.105,7 1.199,0 1.225,3

Y1ll1k De�i_im 454,7% -49,4% -49,2% 106,0% 19,0% 16,4% 12,6% 8,8% 9,4% 8,4% 2,2%

Brüt Kar Marj1 80,1% 57,1% 53,0% 47,7% 74,0% 74,0% 66,4% 61,3% 57,4% 53,6% 51,2% 50,6% 49,2%

Faaliyet Giderleri (-) 4,0 9,1 22,0 10,9 11,1 22,8 30,2 38,1 45,8 53,3 61,1 67,1 70,4

Y1ll1k De�i_im 125,4% 141,1% 1,6% 3,5% 32,7% 26,1% 20,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%

Ciroya Oran1 3,1% 0,9% 4,0% 6,6% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%

FVÖK 98,9 562,1 267,1 68,7 279,3 572,7 678,6 787,1 883,7 957,7 1.044,6 1.131,9 1.154,9

Y1ll1k De�i_im A.D. -52,5% 306,5% A.D. 18,5% 16,0% 12,3% 8,4% 9,1% 8,4% 2,0%

FVÖK Marj1 76,9% 56,1% 49,0% 41,2% 71,2% 71,2% 63,6% 58,5% 54,6% 50,8% 48,3% 47,7% 46,4%

Amortisman 2,6           8,9        20,7         10,4     10,4      20,8               108,7   205,6      310,4   432,6   549,3    617,5    682,0    

FAVÖK 101,5 571,0 287,8 79,1 289,7 593,4 787,3 992,7 1.194,2 1.390,2 1.593,8 1.749,4 1.836,9

Y1ll1k De�i_im A.D. -49,6% 266,4% A.D. 32,7% 26,1% 20,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%

FAVÖK Marj1 78,9% 57,0% 52,8% 47,4% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8% 73,8%

Vergi  (-) 0,8 5,7 6,8 7,9 8,8 239,4 261,1 283,0 288,7

Ticari  Alacak+Mü_teri  Sözle_meleri 7,9 150,1 85,9 190,2 147,4 195,6 246,6 296,7 345,4

Stok + Pe_in Ödenmi_ Giderler 28,5 11,2 45,5 20,9 21,8 36,5 52,4 69,0 87,0

Ticari  Borç 43,8 189,8 154,5 0,9 76,6 128,5 184,6 243,0 306,4

Al 1nan Avans lar 71,4 0,0 6,7 0,0 6,6 8,8 11,1 13,3 15,5

1_letme Sermayesi -78,7 -28,5 -29,8 210,2 86,0 94,8 103,4 109,4 110,5 126,7 139,1 146,0

1_letme Sermayesi/Gelir -61,2% -2,8% -5,5% 26,8% 10,7% 8,9% 7,7% 6,8% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9%

N1S De�i_imi 50,2     -1,3 240,0 115,8 8,9 8,5 6,0 1,1 16,2 12,4 7,0

Ticari  Alacak Gün Süres i 22,5 54,7 57,5 88,5 66,9 66,9 66,9 66,9 66,9

Pe_in Ödenmi_ Giderler Gün Süres i 350,6 9,3 59,7 33,7 34,3 34,3 34,3 34,3 34,3

Ticari  Borç Gün Süres i 538,3 157,7 202,9 1,4 120,7 120,7 120,7 120,7 120,7

Al 1nan Avans lar Gün Süres i 202,5 4,5 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0

Yat1r1mlar 121,3 146,8 495,2 1,7 58,2 116,5 426,9 484,4 524,5 610,6 700,0 768,3 806,7

Y1ll1k De�i_im A.D. 237,4% 3341,2% A.D. 266,4% 13,5% 8,3% 16,4% 14,6% 9,8% 5,0%

Yat1r1mlar/Ciro 94,3% 14,7% 90,8% 1,0% 14,8% 14,5% 40,0% 36,0% 32,4% 32,4% 32,4% 32,4% 32,4%

Serbest Nakit Ak1m1 374,0 -206,1 -9,4 355,4 344,7 491,9 654,9 539,1 616,5 685,8 734,5 4.536,5

AOSM 50,22% 34,25% 28,46% 23,36% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%

1ndirgenmi_ Nakit Ak1mlar1 329,5 242,8 263,8 278,9 187,2 175,5 160,0 140,4 785,3
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5.2. Wisest Yaz1l1m Benzer _irket Çarpan De�erlemesi 
Borsa 1stanbul9da i_lem gören Wisest Yaz1l1m ile benzer faaliyet gösteren Bili_im Endeksi9ndeki _irketlerin 30 
Haziran 2025 itibar1yla hesaplanan 30x9dan küçük ve 5x9ten büyük FD/FAVÖK ve Fiyat/Kazanç, 10x9dan küçük 
FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n medyanlar1yla Wisest Yaz1l1m için piyasa de�eri hesaplanm1_t1r. Medyan 
kullan1lmas1n1n sebebi uç de�erler olarak kabul edilen a_1r1 yüksek ve a_1r1 dü_ük de�erleri elimine etmesidir.  

Wisest Yaz1l1m Y1ll1kland1r1lm1_ Mali Veriler, TFRS, TL 30.06.2025 

Ciro   770.691.049  

FAVÖK  498.449.178  

Net Kar  351.446.156  

Net Borç (Nakit)  -37.218.508  

Özkaynak   997.396.778  

 

Wisest Yaz1l1m91n 30.06.2025 itibariyle son 12 ayl1k kayd1r1lm1_ FAVÖK rakam1 498.449.178 TL9dir. Sektördeki 
_irketlerin seçilmi_ FD/FAVÖK çarpanlar1n1n medyan1 13,81x olup Wisest Yaz1l1m için FD/FAVÖK çarpan1ndan 
6.918.483.894 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Net dönem kar1n1 etkileyen enflasyon muhasebesi ve yat1r1m faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yüksek 
gelir/giderler nedeniyle F/K çarpan1ndan hesaplanan de�erin a�1rl1�1 %0 kabul edilmi_tir.  

FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n 10x9dan küçük olanlar1n1n medyan1 kullan1larak s1ras1yla 1.502.876.658 ve 

2.150.552.056 TL de�er hesaplanm1_ ve a�1rl1klar1 %33,3 kabul edilmi_tir.  

FD/FAVÖK, FD/Ciro ve PD/DD çarpan1ndan hesaplanan de�erlere %33,39er a�1rl1k verilmi_ ve böylelikle benzer 
_irket çarpan analizinden Wisest Yaz1l1m için 3.523.970.869 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Wisest Yaz1l1m Benzer _irketler Çarpanlar1, TL       30.06.2025 

Borsa Kodu _irket Ünvan1 FD/ FAVÖK F/K FD/Ciro PD/DD 

ALCTL Alcatel Lucent Teleta_ 9,64 A.D. 0,62 1,36 

ARDYZ ARD Bili_im Teknolojileri 5,93 10,22 2,62 1,33 

ARENA Arena Bilgisayar 8,76 A.D. 0,22 1,07 

ATATP ATP Yaz1l1m 3,18 6,15 2,09 2,50 

AZTEK Aztek Teknoloji 5,72 23,29 0,66 1,86 

BINBN Bin Ula_1m 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 1leti_im 19,96 A.D. 3,48 5,90 

HTTBT Hitit Bilgisayar 20,61 37,44 8,66 4,81 

INDES 1ndeks Bilgisayar 2,06 19,09 0,07 0,84 

INGRM Ingram Bili_im 22,58 A.D. 0,55 4,54 

KAREL Karel Elektronik A.D. A.D. 0,98 4,22 

KFEIN Kafein Yaz1l1m 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 Yaz1l1m 9,29 13,18 3,40 4,92 

MANAS Manas Enerji Yönetimi 13,81 A.D. 3,54 0,99 

MIATK Mia Teknoloji 19,56 8,02 7,59 2,38 

MOBTL Mobiltel 1leti_im 13,16 22,59 0,77 0,94 

MTRKS Matriks Finansal Teknolojiler 4,76 20,97 1,90 2,69 

NETAS Neta_ 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 Ürünleri Da�1t1m 4,69 16,34 0,19 1,33 

PKART Plastikkart 17,44 198,91 0,94 3,53 
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Wisest Yaz1l1m Benzer _irketler Çarpanlar1, TL       30.06.2025 

Borsa Kodu _irket Ünvan1 FD/ FAVÖK F/K FD/Ciro PD/DD 

REEDR Reeder Teknoloji A.D. A.D. 4,07 1,20 

SMART Smartiks Yaz1l1m 6,08 A.D. 4,02 1,78 

VBTYZ VBT Yaz1l1m 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 

Seçilmi_ Medyan   13,81 17,71 1,90 2,16 

Büyük E_it  5 0 0 0 

Küçük E_it  30 30 10 10 

Çarpan De�eri   6.918.483.894  6.224.483.478  1.502.876.658  2.150.552.056  

A�1rl1k   33,3% 0,0% 33,3% 33,3% 

Ortalama Çarpan De�eri   3.523.970.869     
 

5.3. Wisest Yaz1l1m Hizmet Endeksi Çarpan De�erlemesi 
Wisest Yaz1l1m ile benzer faaliyette bulunan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla önceki maddede de�er 
hesaplanm1_ olmas1na ra�men genel yat1r1mc1 fiyatlamas1n1 da nihai de�erde gösterebilmek ad1na B1ST Hizmet 
Endeksi9nde yer alan _irketlerin de�erleme çarpanlar1yla da de�erleme yap1lm1_t1r. Borsa 1stanbul Hizmet 
Endeksi9nde yer alan 129 _irketin 30 Haziran 2025 itibar1yla hesaplanan 30x9dan küçük ve 5x9ten büyük FD/FAVÖK 
ve Fiyat/Kazanç, 10x9dan küçük FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n medyanlar1yla Wisest Yaz1l1m için piyasa de�eri 
hesaplanm1_t1r. Medyan kullan1lmas1n1n sebebi uç de�erler olarak kabul edilen a_1r1 yüksek ve a_1r1 dü_ük 
de�erleri elimine etmesidir.  

B1ST Hizmet Endeksi9ndeki _irketlerin seçilmi_ FD/FAVÖK çarpanlar1n1n medyan1 9,22x olup Wisest Yaz1l1m için 
FD/FAVÖK çarpan1ndan 4.632.300.095 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Net dönem kar1n1 etkileyen enflasyon muhasebesi ve yat1r1m faaliyetlerinden elde edilen tek seferlik yüksek 
gelir/giderler nedeniyle F/K çarpan1ndan hesaplanan de�erin a�1rl1�1 %0 kabul edilmi_tir.  

FD/Ciro ve PD/DD çarpanlar1n1n 10x9dan küçük olanlar1n1n medyan1 kullan1larak s1ras1yla 1.601.730.305 TL ve 

1.648.651.638 TL de�er hesaplanm1_ ve a�1rl1klar1 %33,3 kabul edilmi_tir.  

FD/FAVÖK, FD/Ciro ve PD/DD çarpan1ndan hesaplanan de�erlere %33,39er a�1rl1k verilmi_ ve böylelikle B1ST 
Hizmet Endeks _irketleri çarpan analizinden Wisest Yaz1l1m için 2.627.560.680 TL de�er tespit edilmi_tir.  

Hizmet _irketleri Çarpanlar1, TL       30.06.2025 

_irket FD/ FAVÖK F/K FD/Ciro PD/DD 

Medyan 10,13 20,10 2,38 1,73 

Ortalama 51,76 134,31 11,23 6,93 

Seçilmi_ Medyan 9,22 14,09 2,03 1,65 

Büyük E_it 5 5 0 0 

Küçük E_it 30 30 10 10 

Çarpan De�eri 4.632.300.095  4.951.258.758  1.601.730.305  1.648.651.638  

A�1rl1k 33,3% 0,0% 33,3% 33,3% 

Ortalama Çarpan De�eri 2.627.560.680     
 

5.4. Wisest Yaz1l1m Özkaynak De�eri 
Wisest Yaz1l1m91n de�er hesab1nda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini içeren 30.06.2025 özkaynaklar1n1n 
varl1k ve borçlar1n1n gerçe�e uygun de�erine bir gösterge olaca�1 göz önünde bulundurularak özkaynak 
metodundan 997.396.778 TL de�er hesaplanm1_t1r.  
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5.5. Wisest Yaz1l1m Nihai De�er Takdiri 
Wisest Yaz1l1m91n nihai de�er takdiri yap1l1rken 1NA9dan hesaplanan 2.600.599.319 TL de�ere %50, Benzer _irket 
Çarpan analizinden hesaplanan 3.523.970.869 TL de�ere %10, Hizmet Endeksi Çarpan analizinden hesaplanan 
2.627.560.680 TL de�ere %30 a�1rl1k verilirken özkaynak yönteminden hesaplanan 997.396.778 TL de�ere %10 
a�1rl1k verilerek 2.540.704.628 TL nihai de�ere ula_1lm1_t1r.  

1NA ve çarpan metoduyla hesaplanan de�erlere s1ras1yla %50 ve %40 a�1rl1klar1n verilmesinin sebebi _irket 
faaliyetlerinin süreklili�i varsay1m1nda sahip olabilece�i de�ere bu iki metodun daha uygun bir gösterge 
olabilece�idir. Piyasada _irket de�erleme raporlar1nda ve fiyat tespit raporlar1nda s1kl1kla bu iki metot üzerinden 
nihai _irket de�erine ula_1lmaktad1r.  

Özkaynak yöntemiyle hesaplanan de�ere %10,00 a�1rl1k verilmesinin temel sebebi _irketin asgari olarak 
varl1klar1n1n kay1tl1 de�erleriyle borçlar1n1 ödemesi sonras1 kalan de�eri göstermesi olup likidasyon olmas1 halinde 
_irketin sahip olabilece�i de�eri göstermesidir.  

Wisest Yaz1l1m için adil ve makul oldu�unu dü_ündü�ümüz nihai de�er görü_ümüz 30 Haziran 2025 itibar1yla 
2.540.704.628 TL9dir. Kullan1lan a�1rl1kland1rmalar de�i_ti�inde Wisest Yaz1l1m91n piyasa de�erinin de�i_ebilece�i 
göz önünde bulundurulmal1d1r.  

Wisest Nihai Piyasa De�eri, TL           

Metod 1NA Benzer Çarpan Hizmet Çarpan Borsa De�eri Güncel Pay 
Devir Bedeli 

Özkaynak 

Hesaplanan De�er 2.600.599.319  3.523.970.869  2.627.560.680  MD MD 997.396.778  

A�1rl1k 50,00% 10,00% 30,00% 0,00% 0,00% 10,00% 

Nihai De�er 2.540.704.628            

MD: Mevcut De�il       

 

Çekince 

_irketlerin gelecek dönem i_ plan1n1 gerçekle_tirebilmek için i_bu raporda yer verilen projeksiyonlarda 
görülebildi�i üzere kendi faaliyetlerinden üretilmesi öngörülen nakit ak1mlar1n1n yeterli oldu�u anla_1lmaktad1r. 
Bununla beraber _irketlerin kontrolü d1_1nda geli_en finansal geli_meler veya ola�and1_1 sebepler nedeniyle 

öngörülen i_ plan1n1n gerçekle_mesi ad1na _irketlerin d1_ kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu d1_ 
kaynak ortaklar taraf1ndan sermaye _eklinde _irkete konulabilece�i gibi borç olarak da sa�lanabilir veya do�rudan 
finansal borç kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklar1n veya finans kurulu_lar1n1n _irket9e ilave kaynak 
sa�lamamaya karar vermesi durumunda _irketlerin öngördü�ü i_ plan1n1n sekteye u�rama ihtimali bulunmakta 

olup bunun neticesinde olu_acak nakit s1k1_1kl1�1n1n operasyonlar1 olumsuz etkilemesi riski bulunmaktad1r. Bizim 
Menkul De�erler A._. olarak haz1rlam1_ oldu�umuz bu raporda _irketlerin i_ planlar1n1 gerçekle_tirirken 
ortaklardan veya finans kurumlar1ndan kaynak temin etmede herhangi bir aksakl1k olmayaca�1 varsay1lm1_ olup 
gelecek dönemde böyle bir aksakl1k olmas1 ve neticesinde _irket9in operasyonlar1nda bozulma olmas1 halinde 
herhangi bir sorumlulu�umuz bulunmamaktad1r. 1_bu raporun muhataplar1 bu durumu göz önünde bulundurarak 
i_bu raporu okumal1 ve yorumlamal1d1r.  

Bu raporda hesaplanan de�erler birçok varsay1m ve parametreye ba�l1 olup kullan1lan varsay1m ve 
parametrelerde ya_anabilecek de�i_iklikler _irketlerin de�eri üzerinde a_a�1 ya da yukar1 yönlü etkide bulunabilir.  

Gerçekle_en sonuçlar ve finansal projeksiyonlar ço�u zaman birebir uyu_maz, tahmin edilenle gerçekle_en veriler 
farkl1l1k arz eder. Buna, kimi zaman irade d1_1 geli_en olaylar ve piyasa _artlar1 ile di�er _artlarda vukuu bulan ve 
öngörülemeyen de�i_iklikler sebep olur. Bu nedenle de�erleme çal1_mam1z 2025 ve sonraki y1llara ili_kin finansal 
ve di�er projeksiyonlar1n gerçekle_ece�ine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa _artlar1nda ve/veya 
di�er _artlarda, öngörülenlerin d1_1nda vukuu bulan geli_melerden dolay1 sorumluluk almam1z mümkün de�ildir. 
Öte yandan, rapor tarihinden sonra olu_an piyasa _artlar1 ve/veya di�er _artlar dolay1s1yla, bu raporu yeniden 
tanzim etme ya da revize etme yükümlülü�ümüz bulunmamaktad1r.   
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Ekler 

Ek1: De�erlemeyi Yapan Ki_inin Beyan1 
 

1lker _ahin olarak, i_ bu de�erleme çal1_mas1n1 gerçekle_tirebilmek için gerekli olan akademik e�itime, mesleki 
bilgi ve tecrübeye, teknik niteli�e ve Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Düzey 3 Lisans19na sahip oldu�umu; 
de�erlemeyi gerçekle_tirirken ba�1ms1zl1k ilkelerine uydu�umu beyan ederim.  
 

Ek2: De�erlemeyi Yapan Ki_inin Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Düzey 3 Lisans1 
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Ek3: De�erlemeye Konu _irketlerin De�erlemeye Konu Mali Verileri 
_irketlerin TFRS9ye göre haz1rlanm1_ mali verileri üzerinden de�erleme çal1_mas1 gerçekle_tirilmi_tir. _irketlerin 

mali verileri bu raporun 2 numaral1 bölümü alt1nda gösterilmektedir.  
 
Ek4: Bizim Menkul De�erler Ba�1ms1zl1k ve Tebli�9e Uyum Beyan1 
Bizim Menkul De�erler A._. olarak i_ bu de�erleme raporunu haz1rlarken; 
 

" _irket de�erleme çal1_mas1n1n Sermaye Piyasas1 Kurulu9nun III-62.1 say1l1 <Sermaye Piyasas1nda 
De�erleme Standartlar1 Hakk1nda Tebli�=i gere�i Uluslararas1 De�erleme Standartlar1 (UDS) kapsam1nda 
yürütüldü�ünü ve tüm yönleriyle ilgili standartlara uygun oldu�unu olarak beyan ederiz.  

" _irket de�erleme çal1_mas1n1n Türkiye Sermaye Piyasalar1 Birli�inin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no9lu 
<Gayrimenkul D1_1ndaki Varl1klar1n Sermaye Piyasas1 Mevzuat1 Kapsam1ndaki De�erlemeleri 1çin 
Haz1rlanan Raporlarda Bulunmas1 Gereken Asgari Hususlar= genelgesine uygun oldu�unu olarak beyan 
ederiz.  

" De�erleme Uzman19n1n de�erleme raporunu olu_tururken tarafs1zl1k ilkesine ba�l1 kald1�1n1 beyan 
ederiz.  

" Raporun kapsam1n1n hiçbir fayda _art1na ba�lanmam1_ ve önyarg1s1z olarak haz1rlanm1_ oldu�unu 
beyan ederiz.  

" Raporda sunulan bulgular ve kullan1lan tüm bilgiler makul ölçüde de�erlendirildi�inde bariz _ekilde 
gerçe�e ayk1r1 oldu�una ili_kin bir _üpheye ula_1lamam1_t1r. Söz konusu bilgilerin ve bulgular1n sahip 
oldu�umuz tüm bilgiler çerçevesinde tüm önemli yönleriyle gerçe�e uygun oldu�unu ve bu bilgilerin 
anlam1n1 de�i_tirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas1 için her türlü makul özenin gösterildi�ini beyan 
ederiz.  

" Pazar De�eri9nin tespiti ve raporlanmas1 sürecinde Sermaye Piyasas1 Kurulunun 11.04.2019 tarih ve 
21/500 say1l1 karar1nda belirtilen  

¯ Kurul9ca k1smi veya geni_ yetkili olarak yetkilendirilen ve de�erlemeyi yapacak <Sermaye 
Piyasas1 Faaliyetleri Düzey 3 Lisans1= veya <Türev Araçlar Lisans1=na sahip en az 10 ki_iyi tam 
zamanl1 olarak istihdam eden arac1 kurumlar 

¯ Ayr1 bir "Kurumsal Finansman Bölümü"ne veya de�erleme hizmeti sunmak üzere 
olu_turulmu_ benzer nitelikteki özel bir birime sahip olmas1, 

¯ De�erleme çal1_malar1 s1ras1nda kullan1lmas1 gereken prosedürlerin bulundu�u kurulu_ 
genelgeleri, de�erleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmi_ prosedürlerinin 
bulunmas1, 

¯ Mü_teri kabulü, çal1_man1n yürütülmesi, raporun haz1rlanmas1 ve imzalanmas1 süreçlerinde 
kullan1lacak kontrol çizelgeleri veya benzeri dokümanlara sahip olmas1, 

¯ De�erleme çal1_malar1n1n teknik altyap1s1n1 olu_turan yeterli bilgi bankas1, iç genelge, 
geli_tirilmi_ know-how ve benzeri unsurlar1n bulunmas1, 

¯ De�erleme çal1_malar1nda ihtiyaç duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili ara_t1rma altyap1s1na 
sahip olmas1 

_artlar1n1 haiz oldu�umuzu beyan ederiz.  
 

 

 

Sayg1lar1m1zla,  
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Ek5: Bizim Menkul De�erler Sorumluluk Uyum Beyan1 
Sermaye Piyasas1 Kurulu9nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1l1 karan uyar1nca Sermaye Piyasas1 Kurulu9nun 
11.04.2019 ve 2019/19 say1l1 haftal1k bülteninde 1lan edilen duyuruya istinaden;  
<Gayrimenkul D1_1ndaki Varl1klar1n Sermaye Piyasas1 Mevzuat1 Kapsam1ndaki De�erlemelerinde Uyulacak Esaslar 
ba_l1�1n1n F maddesinin 9. Maddesi= çerçevesinde verdi�imiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu9nun karar1nda 
belirtilen niteliklere sahip oldu�umuzu ve ba�1ms1zl1k ilkelerine uydu�umuzu, _irket De�erleme Raporu9nun bir 
parças1 olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldu�umuz tüm bilgiler çerçevesinde, gerçe�e uygun oldu�unu 
ve bu bilgilerin anlam1n1 de�i_tirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas1 için her türlü özenin gösterilmi_ oldu�unu 
beyan ederiz. 

 

 

Ek6: Bizim Menkul De�erler Etik 1lkeler9e Uyum Beyan1 
1_bu De�erleme Raporu'nda yer alan De�erleme Çal1_mas1n1n, SPK'nin Sermaye Piyasas1nda De�erleme 
Standartlar1 Hakk1nda Tebli� (III-62.1) ve Uluslararas1 De�erleme Standartlar1 dikkate al1narak a_a�1daki etik ilkeler 
çerçevesinde haz1rland1�1n1 beyan ederiz. 
 

" Yap1lan De�erleme Çal1_mas1 s1ras1nda dürüst ve do�ru davran1lm1_ ve çal1_malar _irket ve _irket 
hissedarlar1na zarar vermeyecek bir biçimde yürütülmü_tür. 

" De�erleme i_ini alabilmek için bilerek yanl1_, yan1lt1c1 ve abart1l1 beyanlarda bulunulmam1_ ve bu 
_ekilde reklam yap1lmam1_t1r. 

" Bilerek aldat1c1, hatal1, önyarg1l1 görü_ ve analiz içeren bir rapor haz1rlanmam1_ ve bildirilmemi_tir. 
" Bizim Menkul, önceden belirlenmi_ fikirleri ve sonuçlar1 içeren bir görevi kabul etmemi_tir. 

De�erleme i_i gizlilik içerisinde ve basiretli bir _ekilde yürütülmü_tür. 
" Bizim Menkul, mü_terinin talimatlar1n1 yerine getirmek için zaman1nda ve verimli _ekilde hareket 

etmi_tir. 
" Görev, ba�1ms1zl1k ve objektiflik içerisinde ki_isel ç1karlar gözetmeksizin yerine getirilmi_tir. 
" De�erleme Ücreti, raporun herhangi bir yönüne ba�l1 de�ildir. 
" Görevle ilgili ücretler, de�erlemenin önceden belirlenmi_ sonuçlar1na yahut de�erleme raporunda 

yer alan di�er ba�1ms1z, objektif tavsiyelere ba�l1 de�ildir. 
" Raporda kullan1lan bilgiler talebimiz üzerine _irket taraf1ndan sa�lanm1_ bilgilerden olu_maktad1r.  

 

Bizim Menkul De�erler olarak De�erleme Çal1_mas1ndaki analizlerin do�ru ve güvenilir oldu�unu beyan 
etmekteyiz.  
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Bizim Menkul De�erler A._. 
Ara_t1rma & Kurumsal Finansman 

Merdivenköy Mah. Bora Sok. Göztepe  
Nida Kule 1_ Merkezi No:1 Kat:17  

34732 Kad1köy  
Tel: +90 (216) 547 13 00 

   

 

 


