Uzman Kurulus Raporu

Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 88.076.476 22.687.703
Ticari Borg¢lar 64.700.290 94.742.340
- [liskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 64.700.290 94.742.340

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.801.749 5.022.263
Diger Borglar 85.739.690 43.476.368
- fliskili Taraflara Diger Borclar 82.053.884 43.257.483
- lliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 3.685.806 218.885
Donem Vergi Kar Yikumltlugi 1.597.951 961.813
Ertelenmis Gelirler 8.625.761 15.703.541
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 322.350.339 287.477.596
Uzun Vadeli Karsiliklar 149.626 70.724

- Calisanlara Saglanan Faydalara Hliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 149.626 70.724
Ertelenmis Vergi Yikiimliilugi 52.297.381 29.728.971
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 52.447.007 29.799.695
Toplam Yiikiimliiliikler 374.797.346 317.277.291
Odenmis Sermaye 40.000.000 40.000.000
Sermaye Diizeltme Farklart 70.231.517 70.231.517
Birikmis Diger Kapsamli Gelir 468.588 608.263
Sermaye Tamamlama Fonu - 74.204.705
Gegmis Yillar Karlan 86.099.952 89.062.377
Dénem Net Karl 2.962.425 18.378.047
Toplam Ozkaynaklar 199.762.482 292.484.909
Toplam Kaynaklar 574.559.828 609.762.200

3.4. Orgino Medya Tamtim Organizasyon I¢ ve Dis Ticaret A.S. Gelir Tablosu

31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Hasilat 299.511.316 108.265.139 173.343.246
Satiglarin maliyeti (-) (212.050.605) (90.654.486) (132.650.733)
Briit kar 87.460.711 17.610.653 40.692.513
Genel yonetim giderleri (-) (28.964.593) (16.278.224) (12.614.328)
Pazarlama giderleri (-) (472.968) (102.821) (1.479.593)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 5.900.453 47.364 -
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (2.499.725) (1.467.590) (1.232.217)
Esas faaliyet kar1/ zaran 61.423.878 (190.618) 25.366.375
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 42.442.208 72.745.693 -
Finansman geliri / (gideri) éncesi faaliyet kari 103.866.086 72.555.075 25.366.375
Finansal gelirler - - 13.230
Finansal giderler (62.712.212) (20.913.092) (19.125.405)
Parasal kayp kazang 4,191.212 (6.556.614) (9.479.788)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi faaliyet kari 45.345.086 45.085.369 (3.225.588)
Vergi geliri / (gideri) (42.382.661) (13.525.888) 21.603.635
Donem vergi gideri / geliri (746.102) (336.933) (1.011.333)
Ertelenmis vergi geliri (41.636.559) (13.188.935) 22.614.968
Dénem kari 2.962.425 31.559.481 18.378.047

4. Degerleme

Sirketler’in degerleme ¢alismasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlart Hakkinda Teblig (I11-62.1) ve
Uluslararasi Degerleme Standartlari ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayth karar dikkate
alinarak isbu Uzman Kurulus Rapor’unun 2. bdliimiinde yer alan etik ilkeler cergevesinde hazirlandigini beyan ederiz.




Uzman Kurulus Raporu

4.1. Degerleme Yontemleri

Islem’e iliskin birlesme orani ve hisse degisim oranlarinin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan isbu Uzman Kurulug
Raporu’nda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri’nde belirtilen asagidaki degerleme yaklasimlar
degerlendirilmistir.

e Malivet Yaklasimi

e  Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (“INA”)
e Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlar1 Yo6ntemi

> Borsa Istanbul’da Piyasa Carpanlar1 Y&ntemi
» Uluslararasi Piyasalarda Olusan Piyasa Carpanlar1 Ydntemi

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet
doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda,
bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere, maliyet yaklagimi, isletmelerin ve
isletmelerdeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi (Pazar Yaklasimi)

Borsa Istanbul’da ve yurt disindaki borsalarda islem goéren, Senkron ve Orgino ile benzer faaliyet alani ile
karsilastirilabilir oldugu disiiniilen sirketlerin islem gordiikleri fiyat ve kamuya agikladiklari finansal verilerin
kullanilmasina ve kiyaslanmasina dayanan bir degerleme yontemidir.

Piyasa ¢arpanlari analiz kapsaminda Senkron Giivenlik ve [letisim Sistemleri A.S. igin yurt i¢i piyasalarda iglem goren
BIST Teknoloji Endeksi sirketleri ve yurt disi piyasalarda islem goren, giivenlik donanimi satisi agirlikli olarak
operasyonlarim yiiriiten sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme ¢aligmasinda yer verilmektedir.

Orgino piyasa ¢arpanlari analizi kapsaminda Sirket’in gesitli faaliyetlerini dikkate almak adina;

- Yazilim/Donanim is kolu igin yurt i¢inde BIST Bilisim Endeksi sirketleri ve yurt diginda yapay zeka yazilhm
¢ozlimleri ve donanim faaliyetleri yiiriiten sirketler,

- Insaat faaliyetleri igin yurt ici ve yurt disinda operasyonlarini siirdiiren ingaat ve taahhiit sirketleri,

- Medyais kolu i¢in yurt i¢i ve yurt disinda operasyonlarina devam eden medya sirketleri, degerleme ¢alismasinda
dikkate alinmaktadr.

Sirket’in yazihm/donanim ve insaat faaliyetleri igin degerlendirilen ¢arpanlar yurt i¢i ve yurt disi olarak %50
agirhiklandirilarak degerleme ¢alismasina dahil edilmektedir. Medya is kolu igin yurt i¢indeki emsal sirketler sayismin
yetersiz oldugu gerekgesiyle, yurt igi ve yurt dis1 emsal sirketler tek bir grup olarak degerlendirilmektedir.

Firma Degeri/Satiglar ¢arpan analizinin, 6ncelikli olarak nihai tiiketiciye y6nelik @iriin gelistiren/satis gerceklestiren; satis
hacminin pazar pay1 kazaniminin énemli bir performans kriteri oldugu sektorler (e-ticaret, perakende gibi) veya heniiz
faaliyet karl yaratmayan sirketlerin operasyonlarmnin degerlenmesi i¢in uygun bir yontem oldugu diistiniilmektedir.
Senkron ve Orgino igin yapilan piyasa garpanlari analizinde; FD/Satis, PD/DD ve F/K c¢arpanlarinin aksine faaliyet
karhliginin 6nemli oldugu Firma Degeri/FAVOK ¢arpaninina agirlik verilmistir. Capital 1Q platformu iizerinden
belirlenen Firma Degeri/Satislar, Piyasa Degeri/Defter Degeri ve F/K ¢arpanlari bilgilendindirme amaciyla sunulmaktadir
ve ilgili ¢arpanlar degerleme ¢alismasi kapsaminda agirliklandiriimamistir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulamasi nedeniyle finansal tablolarda olusan Parasal Kay1p (Kazang), Parasal Olmayan
Kalemler ve Sermeye Diizeltme Farklarindaki mevcut dagilimlar dikkate alindiginda, her bir sirket i¢in yurt ici benze
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sirketler arasinda segilen F/K ¢arpanlarinin oldukga farkhilastigi gozlemlenmektedir. Ayrica, TMS 29 enflasyon
muhasebesi ile birlikte gelir tablosunda olusan net parasal kaybin net kar iizerindeki etkisi nedeniyle F/K garpaninin
Senkron ve Orgino’nun adil degerini ve operasyonel faaliyetlerini yansitmadigi degerlendirilerek degerleme galigmasinda
agirliklandirilmamistir.

FD/FAVOK c¢arpanlari i¢in 5°ten kiigiik ve 25°ten biiyiik, FD/Satislar ¢arpanlart igin 0,5 ten kiigitk ve 10”dan bityiik, F/K
carpanlari igin 5’ten kiigiik 30’dan biiylik ve PD/DD c¢arpanlari i¢in 0,5’ten kiigiik 5’ten bilyiik ¢arpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemistir. Ayrica, degerleme calismasi kapsaminda quartile carpan araliklar:
dikkate alinarak gerekli kontroller saglanmigtir. Degerleme ¢alismasinda kullantlan (yukarida bahsedilen araliklarla
hesaplanan) garpanlarin ve quartile arahiklarla hesaplanan ¢arpan sonuglarinin, degerleme sonuglari ve birlesme oranlari
bazinda sonuglara 6nemli etki etmedigi gézlemlenmistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Bor¢ Pozisyonu

Piyasa Degeri = Hisse Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Hisse Adedi

Net Finansal Bor¢ = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri
FAVOK = Faiz, Vergi. Amortisman Oncesi Kar (*“FAVOK™)

FD / FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

FD / Satiglar = Firma Degeri / Satislar

F/K = Fiyat Kazan¢

PD / DD = Piyasa Degeri / Defter Degeri

Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Sirket faaliyetlerinin gelecekte yaratacagi nakit akimlarinin belirlenen indirgeme orani ile giiniimiize indirgenmesi
dayanan bir degerleme yontemidir. Sirketin gelecek yillardaki operasyonel ve finansal verilerine iligkin tahminlere gore
deger hesaplanmaktadir. S6z konusu nakit akimlari, projeksiyon dénemi ve ug deger olarak iki ayrn dénemden
olusmaktadir.

Projeksiyon dénemi nakit akimlar ve ug deZer, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti ile indirgendikten sonra bulunan
deger sirketin Firma Degeri’dir. Firma Degeri, sirketin 6zkaynak ve borg yollariyla sagladig: finansman kaynak ile

yaratilan toplam degeri ifade etmektedir. Firma Degeri’nden, net finansal borcun diisiilmesiyle Ozsermaye Degeri
hesaplanmaktadir.

4.2. Degerleme Analizi

4.2.1. Degerlemede Kullamlan Yéntemler

Degerleme ¢alismasinda; Piyasa Yaklagimi, Gelir Yaklagimi, Borsa Yaklasimi ve En Giincel Pay Devir
Bedeli olmak iizere 4 yontem dikkate alinmistir.

Senkron ve Orgino 6zelinde dikkate alinan ve degerleme calismasi igin uygun bulunan yontemlere
iliskin a¢iklamalar asagidaki gibidir.

a) Piyasa Yaklasimm

Senkron ve Orgino igin 30.06.2025 tarihli denetim raporu kaynakli mali verileri Gzerinden, 4./
Degerleme Yéntemleri, Piyasa Carpanlart Analizi bolimiinde detaylar anlatildig tizere, ilgili emsal
sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme calismasinda yer verilmektedir. Piyasa
yaklasimt kapsaminda detaylari 4.1 boliimiinde agiklandi31 tizere, faaliyet karliliginin 6nem arz ettigi
Firma Degeri / FAVOK garpanina agirlik verilmistir.

b) Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi
Senkron ve Orgino degerleme ¢ahsmalari kapsaminda Sirketler’in operasyonlarindan nakit yaratma
kabiliyetlerini yansitmak adina Indirgenmis Nakit Akimlar yontemine yer verilmistir.

¢) Borsa Degeri Yaklasimi
Senkron’un halka acik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmesi goz
oniinde bulundurularak degerleme tarihi itibariyla kapanis, 1 ayhk, 3 ayhk ve 6 aylik ortalama agirlikli
fiyatlariyla Senkron’un degeri tespit edilmistir. :
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d) En Giincel Pay Devir Bedeli

Orgino’nun yakin dénemde (son 1 yil iginde) iligkili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli iizerinden hesaplanan piyasa degeri nihai piyasa degerinin tespitinde
kullaniimistir.

4.2.2. Senkron Degerlemesi
4.2.2.1. Indirgenmis Nakit Akimlart

Indirgenmis Nakit Akimi Analizi’nde (‘INA’) kullanilan varsayimlar, Sirket ySnetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. S6z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagh olmasi
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarm
degismesi halinde farkli bir Sirket 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulasilabilir.

Degerleme ¢alismas: kapsaminda, Eyliil 2025 tarihli “Piyasa Katilimcilari Anketi” sonuglart dikkate alinarak
makroekonomik varsayimlar olusturulmustur. ABD enflasyonu beklentisi, uzun vadeli ABD Dolari enflasyon orani olan
%2.0 sevivesinde kabul edilmistir.

2025T 2026T 2027T

Piyasa Katilimcilari Anketi - Y1l Sonu TL Enflasyon 29,9% 20,8% 16,8% 14,0% 11,2%
Piyasa Katilimcilari Anketi — Ortalama TL Enflasyon 37.1% 253% 18.8% 15.4% 12,6%
ABD Dolar1 Enflasyon 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%

Gelir Tahminleri

ablo: Donanmm Satis Tahminleri (2025 — 2029)

2026T 2027F 2028°T

Banka Subeleri Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 58.750 117.500 117.500 117.500
Miktar 50 100 100 100
Birim Fivat 1.173 1.175 1.175 1.175

Banka Y6netim Binalar Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 19.540 19.540 19.540 19.540
Miktar 1 | 1 1
Birim Fiyat 19.540 19.540 19.540 19.540

Banka Giivenlik Merkezi Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 24.310 - - -
Miktar 1 - - -
Birim Fiyat 24.310 24.310 24.310 24310

Toplam Donanmim Satislari 102.600 137.040 137.040  137.040

Banka Bivometrik PDKS Projesi

Banka Biyometrik Personel Devam Kontrol Sistemi (PDKS) Projesi kapsaminda gergeklestirilecek cihaz ve yazilim satisi,
Cin menseili ZKTeco Co. tarafindan Tiirkiye’deki temsilci ve uygulayicilarindan biri olan Senkron aracihgiyla ilgili
bankaya yapilacaktir. Projede satig ve uygulama sorumlulugu Senkron’a ait olup, numune cihazlar ve demo sistemler
ZKTeco Co. tarafindan temin edilmistir. ilgili banka, satis ve kurulum s6zlesmesini dogrudan imalatgi firma ZK Teco Co.
ile gergeklestirmistir.

Tablo: Yazihim Satis Tahminleri (2025 —2029)

Sazantech Oltalama Fishing Projesi 1.714.500 1.748.790 1.783.766 1.819.441 1.855.830
Miktar 6 6 6 6 6
Birim Fivat 285.750 291.465 297.294 303.240 309.305

E-Ticaret Platform Yazilim Projesi 800.000 816.000 832.320 848.966 865.946
Miktar 2 2 2 2 2
Birim Fivat 400.000 408.000 416.160 424,483 432.973

Ozellestirilebilir Modiiler Yénetim Sistemi Yazilimi 43.500 44.370 45.257 107.713 141.257
Miktar 3 3 3 7 9
Birim Fivat 14.500 14.790 15.086 15.388 15.695

Toplam Yazilim Satislan 2.558.000 2.609.160 2.661.343 2.776120  2.863:033

27
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Ozellestirilebilir Modiiler Yénetim Sistemi Yazilimi (CMMASS — Customisable Modiiler Management System Software)

CMMASS projesi, yazilim ve bilisim sektoriinde konumlandirilmis olup, 6zellestirilebilir bir modiiler ydnetim sistemi
gelistirilmesini hedeflemektedir. Proje; kulugka merkezleri, hizlandiric1 programlar ve ortak ¢aligma alanlari gibi
yapilarda karsilasilan karmagik yonetim ihtiyaglarina ¢oziim sunmak iizere tasarlanmistir. Sistem, CRM, ERP ve diger
iigiincii taraf yazilimlarla entegre ¢alisabilmekte ve mevcut is akislarina adapte olabilmektedir. 2028 yilindan itibaren faz
11 olarak adlandirilan mobil uygulama gelistirmesinin sona erecegi ve gelir yaratmaya baslayacag varsayilmaktadir.

E-Ticaret Platformu Qlusturma Yazilimi

E-Ticaret Platformu projesi, pandemi sonrasinda geligen e-ticaret sektoriinde ortaya ¢ikan ihtiyaglar: karsilamak amaciyla
gelistirilmistir. Proje, Tiirkiye’de e-ticaret kullaniminin yayginlastiriimasi ve dijital ticaret altyapisinin giiglendirilmesini
hedeflemektedir.

Sazantech Oltalama (Phishing) Projesi

Sazantech Oltalama Projesi, 6zellikle subeleri bulunan bankalar ve diger finans kuruluslarina yonelik siber saldirilarda
calisan farkindahgmi artirmak amaciyla tasarlanmistir. Proje, kullanicilarin oltalama (phishing) saldirilarina kars: algisini
giiglendiren egitim ve simiilasyon tabanh ¢6ziimler icermektedir.

Tablo: Donanim Satis Malivetleri Tahminleri (2025 — 2029

2029T

Banka Subeleri Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 11.750 23.500 23.500 23.500
Miktar 50 100 100 100
Birim Maliyet 235 235 235 235
Banka Yonetim Binalari Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 19.540 19.540 19.540 19.540
Miktar 1 1 1 |
Birim Malivet 19.540 19.540 19.540 19.540
Banka Giivenlik Merkezi Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 30.338 - - -
Miktar 1 - - -
Birim Maliyet 30.338 - - -
Toplam Donanim Satis Maliyetleri 61.628 43.040 43.040 43.040
Toplam Donarum Briit Kar Marji 40% 69% 69% 69%

Tablo: Yazilhim Satis Maliyetleri Tahminleri (2025 — 2029)

2025T 2026T 2027T 2029T

Sazantech Oltalama Fishing Projesi 258.000 263.160 268.423 273.792 279.267
Miktar 6 6 6 6 6
Birim Malivet 43.000 43.860 44,737 43.632 46.545

E-Ticaret Platform Yazilhim Projesi 120.000 122.400 124.848 127.345 129.892
Miktar 2 2 2 2 2
Birim Malivet 60.000 61.200 62.424 63.672 64.946

Ozellestirilebilir Modiiler Yonetim Sistemi Yazilim 7.500 7.650 7.803 18.571 24,355
Miktar 3 3 3 7 9
Birim Malivet 2.500 2.550 2.601 2.653 2.706

Toplam Yazilim Satis Maliyetleri 385.500 393,210 401.074 419.708 433.514
Toplam Yazuim Briit Kar Marjt 85% 85% 83% 85% 85%

Tablo: FAVOK Gergeklesmeleri (2024 — 2025/6)

2024/6 2025/6

Toplam Gelirler 589.537 438.460 947.318
Satislarin Maliyeti (143.451) (59.661) (12.962)
Briit Kar 446.086 378.799 934.356

Briit Kar Marji 76% 86% 99%
Genel Yonetim Giderleri (316.331) (145.552) (107.630)
FAVOK 129.755 233.247 826.726

FAVOK Mariji 22% 33% 87%




Uzman Kurulus Raporu

Tablo: FAVOK Tahminleri (2025 —2029)
usD 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T

Toplam Hardware Gelirleri - 102.600 137.040 137.040 137.040
Toplam Software Gelirleri 2.558.000 2.609.160 2.661.343 2.776.120 2.863.033
Toplam Gelirler 2.558.000 2.711.760 2.798.383 2.913.160 3.000.073
Toplam Hardware SMM - 61.628 43.040 43.040 43.040
Toplam Software SMM 385.500 393.210 401.074 419.708 433.514
Toplam SMM 385.500 454.838 444.114 462.748 476.554
Briit Kar 2.172.500 2.256.922 2.354.269 2.450.412 2.523.519
Briit Kar Mariji 85% 83% 84% 84% 84%
Genel Yonetim Giderleri 215.261 219.566 223.957 228.437 233.005
FAVOK 1.957.239 2.037.356 2.130.312 2.221.976 2.290.514
FAVOK Marii 77% 75% 76% 76% 76%

2024 ve 2025 yillar1 incelendiginde, Senkron’a iligkin yatirim harcamasi olusmamuistir. Sirket faaliyetleri de gbz 6niinde
bulunduruldugunda, projeksiyon déneminde yatirim harcamasinin olmayacagi varsayilmistir.

Net isletme Sermavesi ihtivaci: is planlar1 dogrultusunda hedefledigi ticari alacak tahsil siiresi ve ticari bor¢ Sdeme
siiresi degiskenleri neticesinde, net isletme sermayesi ihtiyaci hesaplanmaktadir.

Projeksiyon dénemi boyunca, 2024 yil icerisinde gergeklesen ticari alacak tahsil siiresi (351 giin), stok devir siiresi (262
ve ticari bor¢ 6deme siirelerinin (51 giin) sabit kalacag: varsayilmistir.

Tablo: Net isletme Sermayesi Giin Tahminleri (2025 —2029)

2025T 2026T

Ticari Alacak Tahsilat Siresi 351 351 351 351 351
Stok Devir S!'jresi 262 262 262 262 262
Ticari Bor¢ Odeme Siresi 31 51 51 51 51

Tablo: Net isletme Sermayesi Tahminleri (2025/6G — 2029)
2025/6G 2025T 2026T

Ticari Alacaklar 1.527.500 2.459.408 2.607.242 2.690.527 2.793.227 2.884.443
Stoklar 242.462 431.713 484.634 480.083 495.335 509.897
Ticari Borglar 66.880 84.103 94.412 93.526 96.497 99.334
Net isletme Sermayesi 1.703.082 2.807.019 2.997.464 3.077.084 3.192.065 3.295.006

Net Finansal Pozisvon

30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket’in net finansal pozisyonu 475.553 ABD Dolar1 (18.898.874 TL) bor¢lu olarak
hesaplanmaktadir.

2025T/6T

Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 212.589
Finansal Yatirimlar (+) 175.594
Iliskili Taraflara Diger Borglar (-) 19.287.057
Net Finansal Pozisyon - TL (18.898.874)
TCMB Alis - USD/TRY - 30.06.2025 39.74
Net Finansal Pozisyon - USD (475.553)

Agirhikh Ortalama Sermave Maliveti (AOSM)

e Sirket’in nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde, yaygin olarak kullanilan Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) kullanilmistir,

e Agrrliklandiridmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon dénemi igerisinde sabit kalacag1 varsayilmistir.

e Risksiz getiri orant hesaplanirken, Tiirkiye’deki 10 yillik ABD Dolari cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri orani takip
edilmis ve ihtiyathlik adina %38,0 kabul edilmistir.

e Vergi orani ongoriiliirken, Sirket’in sahip oldugu teknokent tesvikleri dikkate alinmig; bu kapsamda yazilim

satiglarinin %80’ i¢in %0 olmak iizere, kalan %20°si igin %25 vergi orani uygulanacagi varsayilmistir. Donan

i 2~ 8 L
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satiglarmin tamami i¢in %25 vergi orani dikkate alinmistir. Projeksiyon déneminde, yillar itibariyla yazilim ve
donanim satiglarmm agicligina gére hesaplanan vergi oranlari %5,0 ve %5,9 arasindadir.

e Sirket’in betasi igin benzer sirketler incelenmis, ihtiyathlik agisindan 1 olarak sabit olacag) varsayilmustir.

e Piyasa risk primi %5,5 olarak kabul edilmistir.

e Bor¢lanma maliyetinin projeksiyon siiresi boyunca %10 olacag: varsayilmistir.

e Senkron’un mali yapisi igerisindeki sermaye ve bor¢ agirliklari 30.06.2025 tarihli bilango baz alinarak
hesaplanmaktadir ve projeksiyon donemi igerisinde agirliklarin sabit kalacag: varsayilmistir.

Risksiz Getiri Orani 28,0 %38,0 %38.,0 %8,0 © %80
Piyasa Risk Primi %S5.5 %S5,5 %S5.,5 %?5,5 25,5
Beta 1,00 1,0 1,0 1,0 1,0
Ozsermaye Maliyeti %13,5 %13,5 %13.5 %13.5 %13.5
Borclanma Maliyeti %10,0 %10,0 %10,0 %10,0 %10,0
Vergi Orani %5.0 %5.8 %06.,0 %5.9 %35.9
Vergi Sonrasi Bor¢glanma Maliyeti %9.,5 %9.,4 %9,4 %9,4 %9.,4
Hedef Ozkaynak Orani %88.0 %88.,0 %388.0 %388.0 %88.,0
Hedef Bor¢ Orani %12,0 %12,0 %12,0 %12,0 %12,0
AOSM %13,0 %13,0 %13,0 %13,0 %13,0

INA Calismasi Sonucu

Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi kapsaminda kullanilan tahmini serbest nakit akis1 projeksiyonlari, Sirket’in ongoriileri
ile olusturulmasi ve bir¢ok tahmini parametreye bagli olmasi sebebiyle, gelecege iliskin herhangi bir taahhit niteligi
tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda, daha farkli bir degerleme sonucu sdz konusu olabilir.

2025T/6T 2028T

Toplam Gelirler 1.610.682 2.711.760 2.798.383 2.913.160 3.000.073

Biuyiime, % %0.0 %6.0 %3.,2 %4.1 %3.0
FAVOK 1.065.472 2.037.356 2.130.312 2.221.976 2.290.514

FAVOK Marijl, % %66.2 %75.1 %76,1 %76.3 %76.3
FVOK 1.025.498 1.964.861 2.057.816 2.149.481 2.218.018
Efektif Vergi Orani, % %5.0 %35.8 %6.0 %3.9 %3.9
Vergi (-) (51.275) (1i13.111) (123.046) (127.697) (131.164)
Amortisman 39.975 72.495 72.495 72.495 72.495
Briit Nakit Akimlar 1.014.197 1.924.245 2.007.266 2.094.279 2.159.349
NIS Degisimi (1.103.937) (190.445) (79.620) (114.981) (102.941)
Serbest Nakit Akimlar (89.740) 1.733.800 1.927.646 1.979.298 2.056.409
AOSM %13.0 %13.0 %13.0 %13.0 %13,0
indirgeme Faktorii 0.97 00.88 0.78 0.69 0.61
indirgenmis Nakit Akimlari (87.035) 1.534.138 1.509.306 1.371.336 1.260.735

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu

INA Toplami - USD 5.588.480
Devam Eden Dénem Degeri - USD 11.679.381

Nihai Dénem Biiyiime Orani %20
Firma Degeri - USD 17.267.860
Net Finansal Pozisyon - USD (475.553)
%100 Ozsermaye Degeri - USD 16.792.307
TCMB USD/TRY - 30.06.2025 39,74
%100 Ozsermaye Degeri - TRY 667.339.714

Indirgenmis nakit akimlari analizi sonucunda Senkron’un dzsermaye degeri 16,8 Milyon ABD Dolar1 (667,3 Milyon
Tiirk Lirasi) olarak hesaplanmistir.
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4.2.2.2. Borsa Yaklasimi

Senkron’un halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa Istanbul’da iglem g6rmesi goz Oniinde
bulundurularak, Senkron’un Kamuyu Aydinlama Platformu’nda yayimladig1 “Birlesme Islemlerine iliskin Bildirim”
tarihi olan 03.10.2025 itibartyla 1 aylik, 3 aylik ve 6 aylik giinliik agirlikli ortalama fiyatlariyla (“AOF”) Senkron’un
piyasa degeri tespit edilmistir. flgili tarih itibariyla itibartyla, Senkron pay senedinin son 1, 3, 6 ve 12 aylik agirhkli
ortalama fiyatlari asagidaki tabloda ve grafikte gosteriimektedir. Senkron paylarinin Son 1 ayhk ortalamasi 232,06 TL, 3
aylk ortalamasi 255,29 TL, 6 aylik ortalamasi 221,81 TL ve 1 yillik ortalamast 139,63 TL’dir. 1 y1llik ortalama fiyatin
digerleriyle 6nemli dlglide ayrismasmdan dolay1 degerleme ¢alismasinda dikkate alinmamaktadir.

SPK diizenlemelerinde pay alim teklifi ve ayrilma hakki fiyatlar: hesabinda Yildiz Pazar disinda islem goren sirketler igin
Kamuyu Aydinlama Platformu’nda yaymmlanan “Birlesme Islemlerine [liskin Bildirim” tarihinden itibaren 6 ayhk
AOF’lerin agirlikh ortalamasinin baz alinmasi nedeniyle, 6 aylik AOF’lerin agirliklt ortalamasiyla hesaplanan degere
%50 agirlik verilmistir. Giincel yatirrmer fiyatlamasini degerleme ¢alismasinda yansitabilmek adma, 1 aylik ve 3 aylik
ortalamalara da esit olarak %25 agirlik verilmektedir.

Borsa Yaklasimi sonucunda Senkron’un agirhklandirilmis piyasa degeri 1.826.824.317 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Hacim Agirhkh Ortalama Fiyat ve Piyasa Degeri
TL Hacim Agirlikh Ortalama Fiyat

Piyasa Degeri Agirhk

1 Aylik Ortalama (3/9/2025 — 2/10/2025) 232,06 1.821.511.362 %25,0
3 Aylhk Ortalama (5/7/2025 — 2/10/2025) 255,29 2.003.799.505 %25.0
6 Aylik Ortalama (6/10/2025 — 2/10/2025) 221,81 1.740.993.201 %350.0

260.0
%100,0

1.095.975.690
1.826.824.317

12 Avlik Ortalama (3/10/2024 — 2/10/2025)
| Agirliklandirilmig Piyasa Degeri

Grafik: Senkron Borsa Pay Fiyat Hareketleri - TL

350
300
250
200
150

100

|

50

4.2.2.3. En Giincel Pay Devir Bedeli

Senkron’un, yakin dsnemde (son bir y1l igerisinde) iliskili olmayan taraflar arasinda gergeklesen pay devrine konu olmasi
nedeniyle, soz konusu devir bedeli iizerinden hesaplanan piyasa degeri, Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde referans
olarak kullanilmistir.

03 Ekim 2025 tarihli KAP agiklamalarina gére, Senkron’un eski A grubu pay sahibi Biilent Cobanoglu’nun, Sirket
sermayesinde sahip oldugu 750.000 TL A grubu paylarint Mustafa Cihat Durmus’a devrettigi bildirilmistir. Bu iglem
kapsaminda baz alinan 615.000.000 TL tutarindaki Senkron piyasa degeri, yalnizca bilgilendirme amaciyla
sunulmaktadir.

31
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4.2.2.4. Piyasa Carpanlarn Analizi

Piyasa garpanlari analizi kapsaminda, Borsa Istanbul’un BIST Teknoloji endeksinde yer alan sirketler ve yurt disi diinya
piyasalarinda islem goren benzer olarak degerlendirilen sirketler dikkate alinmaktadir.

FD/FAVOK garpanlar igin 5’ten kiigiik ve 25°ten bityiik, FD/Satiglar ¢arpanlari i¢in 0,5’ten kii¢iik ve 10°dan biiyiik, F/K
carpanlari i¢in 5’ten kiigitk 30°dan biiyiik, ve PD/DD ¢arpanlari igin 0,5°ten kiigiik 5’ten bityiik ¢arpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemistir. Capital [Q platformu iizerinden elde edilen sirketlerin 30.06.2025 tarihli
carpanlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo: Piyasa Carpanlan

FD/FAVOK FD/Satislar FIK PD/DD

Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S. 12.5x 0,6x 20,9x 1.4x
Altinay Savunma Teknolojileri A.S. 24.4x 10,2x 34.8x 5.0x
Ard Grup Bilisim Teknolojileri A.S. 6.2x 2.4x 15,2x 1,4x
Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S. 6,5x 0,2x AD 1.0x
ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 23.8x 5.8x 160,3x 4.4x
ATP Yazilim ve Teknoloji A.S. 17.1x 4.0x 27.3x 4.2x
Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret A.S. 3.0x 0.7x 45.5x 1.8x
Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S. AD 31.4x AD 14.7x
Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S. 7.2x 0.2x AD 8.7x
Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S. 2.8x 0.1x 20,2x 2.7x
Dof Robotik Sanayi A.S. AD AD AD AD
E-Data Teknoloji Pazarlama A.S. 63.7x 1.3x 191.4x 2.2x
Escort Teknoloji Yatirim A.S. 6.0x 5.8x AD 1.2x
Fonet Bilei Teknolojileri A.S. 20,4x 4,6x 42.7x 1.7x
Forte Bilgi [letisim Teknolojileri ve Savunma Sanayi A.S. 27.0x 2.9x AD 6.1x
Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S. 32.2x 9.7x 61.9x 5.3x
Ingram Micro Bilisim Sistemleri Anonim Sirketi 19,4x 0,6x 271,3x 4.5x
Indeks Bilgisayar Sistemleri Miithendislik Sanayi ve Ticaret A.S. 2.5x 0,1x 13.3x 0.9x
Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. 11,7x 0.8x 17.2x 1.7x
Karel Elektronik Sanavi ve Ticaret A.S. AD 0.9x AD 4.0x
Kron Teknoloji A.S. 26.7x 2.4x AD 1.6x
Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S. 54.1x 16.4x AD 12.7x
Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S. 16.2x 3.3x 22.0x 4.1x
Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret A.S. 15.1x 3.7x AD 1.0x
Matriks Finansal Teknolojiler A.S. AD 1,8x 22.3x 2.8x
MIA Teknoloji Anonim Sirketi 26.8x 8.0x 15.0x 2.7x
Mobiltel Iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. 20.0x 0.9x 49.9x 1,0x
Netas Telekomiinikasyon A.S. 37.6x 0,6x AD AD
Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. AD 2.0x AD 2.3x
Odine Solutions Teknoloji Ticaret ve Sanayi A.S. 26.0x 8.2x 35.6x 6.1x
Onur Yiksek Teknoloji Anonim Sirketi AD 9.2x AD 2.1x
Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S. 160,2x 30,3x AD 14.2x
Pasifik Teknoloji A.S. AD 7.8x AD 14.1x
Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A_S. 5.8x 0.2x 20.5x 1.4x
Plastikkart Akilli Kart Iletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. 16.6x 0.8x 39.4x 3.8x
Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret A.S. 16.4x 3.2x AD 1.2x
SDT Uzay ve Savunma Teknolojileri A.S. 47.0x 6.1x 297.9x 5.3x
Smartiks Yazilim A.S. 68.7x 4.0x 264,9x 1.9x
VBT Yazilim A.S. 17.9x 1.5x 53.3x 2.7x
Medyan 16,3x 2,9x 20,3x 1,9x
FD/FAVOK ED/Satislar
Allegion PLC 14.2x 3,7x 27.5x 7.7x
dormakaba Holding AG 9,8x 1.3x 34.7x 11.2x
ASSA ABLOY AB 13.6x 2.6x 26.4x 3.2x
Hangzhou Hikvision Digital Technology Co.. Ltd. 15.6x 2.5x 33.9x 3.1x
Zhejiang Dahua Technology Co., Ltd. 17.0x 1.4x 30.4x 1.4x
Napco Security Technologies. Inc. 18.5x 5.4x 32.8x 6.6x
Johnson Controls Internationat PLC 17.5x 3.5x 38.5x 4.4x
Medyan 15,6x 2,6x 26,9x _3.2x
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TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardi uyarinca, 31.12.2024 tarihli gelir tablosu
verileri, ilgili tagima katsayilar uygulanarak 30.06.2025 dénemine ait sunum esasina gére diizeltilmis olup, son 12 aylik
FAVOK, satislar ve net kar tutarlari, bu diizeltme dikkate alinarak hesaplanmistir.

FD/FAVOK medyan garpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik FAVOK gergeklesmesi tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

| Yurt i¢i- TL Firma Degeri / FAVOK
Emsal Sirketlerin Carpan Medyani 16,3x
2025/6 SOA FAVOK 33.911.485
Firma Degeri 553.201.916
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Degeri 534.303.042
Yurt Disi - TL Firma Degeri/ FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 15,6x
2025/6 SOA FAVOK 33.911.485
Firma Degeri 527.408.468
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Degeri 508.509.594
Yurt I¢i (%50) 534.303.042
Yurt Dis1 (%50) 508.509.594
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 521.406.318

Firma Degeri / FAVOK carpani analizi sonucunda dzsermaye degeri 521.406.318 TL olarak hesaplanmaktadir.

FD/Satislar medyan garpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylk satislar1 gergeklesmesi tutar dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Yurt i¢i- TL ED/Satislar
Emsal Sirketlerin Carpan Medyani 2,9x
2025/6 SOA Satiglar 43.651.112
Firma Degeri 126.060.134
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Degeri 107.161.260
Sirketlerin Carpan Medyani 2,6x
2025/6 SOA Satiglar 43.651.112
Firma Degeri 113.965.633
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Degeri 95.066.759

107.161.260

Yurt i¢i (%50)
Yurt Dist (%50) 95.066.759
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 101.114.010

Firma Degeri / Satislar ¢arpani analizi sonucunda $zsermaye degeri 101.114.010 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Fiyat /Kazang medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik net kar gergeklesmesi tutar: dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Sirketlerin Carpan Medyani 20,3x

2025/6 SOA Net Kar 11.569.301
Ozsermaye Degeri 234.955.963
Sirketlerin Carpan Medyant 26,9x

2025/6 SOA Net Kar 11.569.301

Firma Degeri 311.654.664

TL

Yurt I¢i (%50) 234.955.963
Yurt Dis1 (%50) 311.654.664
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri 273.305.314

Fiyat / Kazang ¢arpani analizi sonucunda sonucunda $zsermaye degeri 273.305.314 TL olarak hesaplanmaktadir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri medyan carpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli defter degeri tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadur.

DD
Sirketlerin Carpan Medyani 1,9x
30.06.2025 Defter Degeri 54.213.797
Firma Degeri 104.371.914
Yurt Disi- TL PD/DD
Sirketlerin Carpan Medyani 3.2x
30.06.2025 Defter Degeri 54.213.797
Firma Degeri 172.578.062

e s s e e s e o B |

Yurt I¢i (%50) 104.371.914
Yurt Dis1 (%50) 172.578.211
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 138.475.062

Piyasa Degeri / Defter Degeri ¢arpani analizi sonucunda 6zsermaye degeri 138.475.062 TL olarak hesaplanmaktadir.

Detaylar 4.1 boliimiinde agiklandig1 iizere, piyasa yaklasimi kapsaminda yalnizca FD/FAVOK carpani dikkate alinmis
olup, bu yonteme gore hesaplanan agirhiklandirtimis deger 521.406.318 TL’dir.

Piyasa Yaklasimi FD/FAVOK  FD/Satislar F/K PD/DD
Hesaplanan Deger — TL 521.406.318 101.114.010 273.305.314 138.475.062

Agirlik %100 %0 %0 %0
| Agirhklandirilmis Deger - TL 521.406.318

4.2.3. Orgino Degerlemesi
4.2.3.1. indirgenmis Nakit Akimlari

indirgenmis Nakit Akimi Analizi’nde (‘INA’) kullamlan varsayimlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. S6z konusu varsayimlar bircok tahmini parametreye bagli olmasi
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarin
degismesi halinde farkli bir Sirket 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulagilabilir.
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TL 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T

Medya Prodiiksiyon Geliri 130.415.113  336.193.244 514.406.203  735.781.297  916.921.283
Sinema Filmi Gelirleri 6.250.000 91.615.000 156.312.555 226.490.702  254.932.272
Dizi Gelirleri 49.827.613 80.000.000 142.518.000 210.575.580  282.041.608
Belgesel Gelirleri 9.169.813 68.500.000 81.354.025 93.860.172  105.646.664
Reklam Gelirleri 5.653.800 7.084.494 8.413.899 9.707.326 10.926.324
Organizasyon Gelirleri 59.513.887 88.993.750 125.807.724  145.147.516  163.374.416
Telif Gelirleri Gelirleri - - - 50.000.000  100.000.000

Yazilim Gelirleri 42.443.830 59.488.878 76.042.712 91.107.422  104.864.972
Web Sitesi Gelirleri 1.437.505 1.981.392 2.470.860 2.936.214 3.337.979
Mobil Uygulama Gelirleri 6.443.825 8.881.878 11.075.991 13.162.007 14.962.975
Sektorel Yazilimlar Gelirleri 11.326.500 16.321.571 21.322.746 25.830.614 29.946.522
Yapay Zeka Araglari Gelistirme Gelirleri 13.825.250 19.922.289 26.026.777 31.529.131 36.553.053
Giivenlik Yazilimlan Gelirleri 4.089.000 5.379.908 6.581.131 7.668.743 8.718.063
Donanim Gelirleri 5.321.750 7.001.840 8.565.207 9.980.712 11.346.381

insaat Gelirleri 179.072.033  227.154.600  142.400.000 - -
Antalya Konut Projesi Gelirleri 106.513.648  158.613.600 54.750.000 - -
Antalya Ticari Proje Gelirleri 49.913.885 68.541.000 87.650.000 - -
Istanbul I¢ Mimarlik Proje Gelirleri 22.644.500 - - - -

Diger Gelirler 9.653.522 12.096.346 14.366.225 16.574.673 18.656.038

Toplam 361.584.498 634.933.068 747.215.140  843.463.391 1.040.442.293

Medya proditksiyon gelirleri i¢in 2025 yili, kontrat altina alinmis tutarlardan olusmaktadir. 2026 yili sinema filmi gelirleri
"iki Cocuk", "Abisi" ve "Nefes: Yer Eksi iki" filminin gelirlerinden olusmaktadir. 2027 ve 2028 yillarinda bu filmlere
ilave birer film geliri daha olusacag1 varsayilmaktadir. 2029 yillarindan itibaren ise film gelirlerinin TL enflasyon ile
paralel ilerleyecegi ongoriilmektedir. 2026 yilinda yaklastk 80 milyon TL dizi geliri kontrat altina alinmis olup, ilgili y1l
icin yalnizca bu dizi gelirlerinin olusacag: varsaytimaktadir. 2027 ve 2028 yillarinda bu dizilere ilave birer dizi geliri daha
olusacag1 varsayilmaktadir. 2029 yillarindan itibaren ise dizi gelirlerinin TL enflasyon ile paralel ilerleyecegi
ongoriilmektedir. 2026 yilinda belgesel gelirlerinin yaklasik 68,5 milyon TL diizeyinde olacagr dngoriilmektedir. igili
gelirlerin yaklastk 50 milyon TL kadar kismi anlasmalari tamamlanmig 12 tane belgeselden olusmaktadir. Reklam
gelirlerinin mevecut durumla paralel ilerleyecegi ve enflasyon dlgeginde biiyliyecegi varsayilmaktadir. 2026 ve 2027
yihnda olusacak organizasyon gelirlerinin Sirket'in belediyeler ve gesitli kurumlarla yaptig1 anlagmalar cergevesinde
makul oldugu degerlendirilmis olup, 2028 yilindan itibaren enflasyon ile paralel biiyiiyecegi 6ngoriilmektedir.

Orgino Yonetimi, yazilm ve donanim gelirlerinin medya prodiiksiyon gelirleri ile benzer biiyiikliikte olacagini
ongormektedir. htiyatlilik ilkesi geregi, yazihm ve donanim gelirleri projeksiyonlari, mevcut durum iizerine yalnizca
belirli oranlarda reel biiyiime varsayimlari dikkate alinarak olusturulmustur. Igili kalemler 6zelinde yillar itibariyla reel
bilylime varsayimlar1 asagidaki gibidir.

| Reel Biiyiime Varsaymmlari, %

Web Sitesi 10% 5% 3% 1%
Mobil Uygulama 10% 5% 3% 1%
Sektorel Yazilimlar 13% 10% 3% 3%
Yapav Zekd Araglar: Gelistirme 15% 10% 5% 3%
Giivenlik Yazilimlar: 3% 3% 1% 1%
Donarmm 5% 3% 1% 1%

Orgino’nun insaat projeleri, Antalya Konut Projesi, Antalya Ticari Proje ve Istanbul ¢ Mimarlik Projesi olarak
siniflanmakta olup, halihazirda devam eden islerden olusmaktadir. Is planlarinda projekte edilen insaat gelirleri satis
sozlesmeleri ile paralel olacak sekilde olusturulmustur. Mevcut insaat projelerinin tamamlanmasiyla birlikte ingaat
faaliyetlerinin devam etmeyecegi varsay!lmistir.
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Tablo: Gider Tahminleri (2025-2029)

2025T 2026 T 20271 20287 2029T

Medya Prodiiksivon Giderleri 88.597.514 217.302.749 330.632.906 436.842.208 518.114.148
Sinema Filmi Giderleri 3.833.594 56.194.350 95.878.213 138.923.734 156.369.082
Dizi Giderleri 29.234.398 46.936.863 83.616.847 123.546.963 165.476.853
Belgesel Giderleri 5.380.028 40.189.689 47.731.284 55.068.775 61.984.037
Reklam Giderleri 4.163.991 5.217.689 6.196.788 7.149.390 8.047.174
Organizasyon Giderleri 45.985.503 68.764.158 97.209.773 112.153.346 126.237.002

Yazilim Giderleri 53.183.628 74.065.327 94.247.839 112.623.153 129.457.940
Web Sitesi Giderleri 1.504.984 2.074.402 2.586.847 3.074.046 3.494.669
Mobil Uygulama Giderleri 8.306.123 11.448.787 14.277.009 16.965.895 19.287.351
Sektorel Yazilimlar Giderleri 15.068.329 21.713.575 28.366.940 34.364.031 39.839.673
Yapay Zeka Aracglar: Gelistirme Giderleri 12.678.397 18.269.665 23.867.765 28.913.679 33.520.850
Giivenlik Yaziulimlar: Giderleri 5.677.773 7.470.260 9.138.215 10.648.417 12.105.448
Donanun Giderleri 9.948.022 13.088.638 16.011.062 18.657.086 21.209.949

insaat Giderleri 143.459.234 165.349.948 108.931.525 - -
Antalva Konut Projesi Giderleri 86.523.410 113.707.648 45.113.050 - -
Antalya Ticari Proje Giderleri 39.117.424 51.642.300 63.818.475 - -
Istanbul Ic Mimarlitk Proje Giderleri 17.818.400 - - - -

Toplam SMM 285.240.376 456.718.024 533.812.270 549.465.361 647.572.088

Medya prodiiksiyon igin britt karhliklar, Orgino Yonetimi'nin saglamis oldugu 2024 ve 2025/6 dénemine iligkin VUK
bazli veriler dikkate alinarak projekte edilmistir. Sinema filmi briit karhilik projeksiyonlari i¢in ihtiyatlilik adina 2024 ve
2025/6 donemi gergeklesmelerinin ortalamasi kullanilmigtir. Diger medya prodiiksiyon kalemleri igin briit karlihk
projeksiyonlari 2025/6 dénemi verileri dikkate alinarak belirlenmistir.

Orgino'nun 30.06.2025 itibariyla son 12 ay finansallar1 incelendiginde, FAVOK marjinin %25 seviyelerinde oldugu
gozlemlenmektedir. Projeksiyon doneminde de benzer seviyelerin devam edecegi varsayilmaktadir. "Nefes: Yer Eksi Iki"
filmi ve yapilmasi planlanan diger dizi filmlerin telif hakki satiglart ile birlikte 2028 ve 2029 yillarinda FAVOK marjinin
sirasiyla %30 ve %32 seviyesine yiikselecegi hesaplanmaktadir.

Tablo: FAVOK Tahminleri (2025-2029)

: 2025°F 2026°T 2027T 202971
Medya Prodiiksiyon Geliri 130.415.113 336.193.244 514.406.203 735.781.297 916.921.283
Yazilim Gelirleri 42.443.830 59.488.878 76.042.712 91.107.422 104.864.972
ingaat Gelirleri 179.072.033 227.154.600 142.400.000 - -
Diger Gelirler 9.653.522 12.096.346 14.366.225 16.574.673 18.656.038
Toplam Gelirler 361.584.498 634.933.068 747.215.140 843.463.391 1.040.442.293
Toplam SMM 285.240.376 456.718.024 533.812.270 549.465.361 647.572.088
Genel Yonetim Giderleri 18.556.574 23.252.315 27.615.612 31.860.822 35.861.745
Pazarlama Satis Dagitim Giderleri 2.959.186 19.047.992 37.360.757 42.173.170 52.022.113
Diger Giderleri 6.989.151 8.757.756 10.401.148 12.000.065 13.506.973
FAVOK 47.839.211 127.156.982 138.025.353 207.963.974 291.479.373
FAVOK Marj: 13.2% 20,0% 18.5% 24.7% 28.0%

Net isletme Sermavesi ihtivaci: Is planlari dogrultusunda hedefledigi ticari alacak tahsil siiresi ve ticari borg 6deme
siiresi degiskenleri neticesinde, net isletme sermayesi ihtiyaci hesaplanmaktadir.

Tablo: Net iiletme Sermayesi Giin Geriekleimeleri i2024 —2025/6)

Ticari Alacak Tahsilat Siiresi 184 211
Stok Devir Sﬁresi 220 176
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi 101 122

Projeksiyon donemi boyunca, 2024 yili igerisinde gergeklesen ticari alacak tahsil siiresi ve ticari bor¢ ddeme siirelerinin
sabit kalacag 6ngériilmiistiir. Stok devir giinil ise ingaat harici kisimlarin satis1 ve ingaat satiglart olarak ayri ayr
incelenmistir. Insaat icin stok devir giiniiniin yaklagik 1 yil oldugu bildirilmistir. Orgino Y&netimi tarafindan iletilen
verilere gore insaat satislari, 2024 yilinda toplam satislarin %2 1’ini olusturmaktadir. 2025, 2026 ve 2027 yillarinda ise
insaat satislar1 toplam satiglarin sirasiyla %50, %36 ve %19’unu olusturacag: projekte edilmisti
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satislarin stok devir giiniiniin 2024 yilinda 180 giin oldugu hesaplanmaktadir. Bu bilgiler 1518 nda, projeksiyon déneminde
insaat disi satislarin agirligi dikkate alinarak yuillar itibariyla 272-180 giin arasinda stok devir giinil hesaplanmaktadir.

Tablo: Net isletme Sermayesi Giin Tahminleri (2025 — 2029)

2025T 2026T 2027T 2028T 2029T

Ticari Alacak Tahsilat Siiresi 184 184 184 184 184
Stok Devir Siiresi 262 231 206 180 180
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi 101 101 101 101 101
Tablo: Net isletme Sermayesi Tahminleri (2025 — 2029)
TL 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Ticari Alacaklar 182.161.117 319.870.231 376.436.339 423.763.839 524.159.999
Stoklar 233.656.823 342.854.078 359.822.412 313.256.490 370.197.480
Ticari Borglar 86.560.971 140.093.232 168.072.835 174.852.500 206.635.639
Net isletme Sermayesi 329.256.968 522.631.076 568.185.916 562.167.829 687.721.840

Net Finansal Pozisyon

30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket’in net finansal pozisyonu 21.100.338 TL bor¢lu olarak hesaplanmaktadir.

TL 2025T/6T

Nakit ve nakit benzerleri (+) 3.886.003
Yatirim amacli gayrimenkuller (+) 29.168.483
Kisa vadeli bor¢lanmalar (-) 104.883.568
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari (-) 22.687.703
iliskili taraflara diger bor¢lar (-) 43.257.483
Net Finansal Pozisyon (137.774.268)

(*) Yatirim amagly gayrimenkuller igin 30.06.2025 tarihli bilango tutart iizerine bulunan ipotekler dikkate alinarak %80
iskonto uygulanmistir.

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliveti (AOSM)

Orgino’nun nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde, yaygin olarak kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) kullanilmistir.

o Agirhiklandirilmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon dénemi igerisinde degisken olacag: varsayilmistir.

e Risksiz getiri orami hesaplanirken, Tiirkiye’deki 10 yilhk TL cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oranindaki
degisimler takip edilmistir. Bu baglamda, risksiz getiri orani olarak, 2025 yili i¢in TRT270934T 18 ISIN kodlu 10 yil
vadeli tahvilin 30.06.2025 tarihi itibariyla vadeye kadar getirisi olan %29,9 kabul edilmistir. Risksiz getiri oraninin
2025-2029 yillarinda ise kademeli olarak diisiise gegecegi 6ngoriilmiistiir. Yukandaki varsayimlar neticesinde, 2025-
2029 dénemi boyunca risksiz getiri orani sirastyla %24,9 %20,9, %18,9 ve %179 olarak dikkate alinmugtir.

o Sirket’in betasi i¢in benzer sirketler incelenmis, ihtiyatlilik agisindan 1 olarak sabit olacagi varsayilmuistir.

e Piyasa risk primi %5,5 olarak kabul edilmistir.

¢ Bor¢lanma maliyeti varsayimlarinda 2025 yili igerisinde Orgino’nun giincel bor¢lanma maliyetleri goz 6niinde
bulundurulmus ve %52 olarak kullanilmasina karar verilmistir. Borglanma maliyetinin 2025-2029 yillarinda ise
kademeli olarak risksiz getiri oranindaki diisiise paralel olarak diisecegi 6ngoriilmiistiir. Bu dénemde, borglanma
maliyeti sirasiyla %52,0, %37,3, %26,1, %23,6 ve %22,3 olarak dikkate alinmistir.

e Orgino’nun mali yapisi icerisindeki sermaye ve bor¢ agirhklart 30.06.2025 tarihli bilango baz almarak
hesaplanmaktadir ve projeksiyon donemi igerisinde agirliklarin sabit kalacag: varsayilmistir.

e Sirket’in dizi, sinema ve yazilm gelirleri igin yasanabilecek belirsizliklere iliskin %5,0 Sirket’e 6zgii risk primi
uygulanmasina karar verilmistir.
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Tablo: AOSM Hesaplamasi

2026T

Risksiz Getiri Orani %29.,9 %24.,9 %20,9 %18,9 %179
Piyasa Risk Primi %35,5 %35,5 %3,5 %35.,5 %S5,5
Beta 1,00 1,0 1,0 1,0 1,0
Ozsermaye Maliyeti %35.,4 %30,4 %26,4 %24.,4 %23,4
Borglanma Maliyeti %52,0 %37,3 %26,1 %23,6 %322,3
Vergi Orani %?25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
Vergi Sonrasi Bor¢lanma Maliyeti %39,0 %28,0 %19,5 %17,7 %16,7
Hedef Ozkaynak Orani %69,6 %69,6 %69,6 %69,6 %69,6
Hedef Bor¢ Orant %30.,4 %30,4 %30,4 %30,4 %30,4
Sirket’e Ozgii Risk Primi %5.0 %5.0 %35,0 %5.0 %35,0
AOSM %31,5 %34.,6 %29,3 %27,3 %26,3

INA Calismasi Sonucu

Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi kapsaminda kullanilan tahmini serbest nakit akis1 projeksiyonlari, Sirket’in Sngoriileri
ile olusturulmasi ve birgok tahmini parametreye bagh olmasi sebebiyle, gelecege iliskin herhangi bir taahhiit niteligi
tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda, daha farkli bir degerleme sonucu sdz konusu olabilir.

ablo: indirgenmis Nakit Akimlar1 Tahminleri

2025T/6T

2028T

Toplam Gelirler 188.241.252 634.933.068 747.215.140 843.463.391 1.040.442.293

Biiviime. % %75,6 %17,7 %12.9 %23.4
FAVOK 17.904.578 127.156.982 138.025.353 207.963.974 291.479.373

FAVOK Marj1, % %9,5 %20.,0 %18.5 %24,7 %28.0
FVOK 15.783.562 122.914.950 133.783.322 203.721.942 287.237.342
Efektif Vergi Orani. % %?25,0 %?25,0 %25.,0 %25,0 %25,0
Vergi (-) (3.945.891) (30.728.738) (33.445.830) (50.930.486) (71.809.335)
Amortisman 2.121.016 4.242.031 4.242.031 4.242.031 4.242.031
Briit Nakit Akimlan 13.958.687 96.428.244 104.579.523 157.033.488 219.670.038
NiS Degisimi (87.690.874) (193.374.108) (45.554.840) 6.018.088 (125.554.012)
Serbest Nakit Akimlart (73.732.187) (96.945.864) 59.024.683 163.051.576 94.116.026
AOSM %41.,5 %34,6 %?29,3 %27,3 %26.3
indireeme Faktorii 0.92 0,73 0,57 0,45 0.35
indirgenmis Nakit Akimlari  (67.603.317) (71.130.585) 33.493.631 72.681.715 33.216.999

Tablo: Ozsermaye Degeri Hesaplamasi
| Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu

INA Toplami 658.444
Devam Eden Dénem Degeri 163.745.771

Devam Eden Dénem Biiyiime Orant 2%35,0
Firma Degeri 164.404.215
Net Finansal Pozisyon (137.774.268)
Ozsermaye Degeri 26.629.946

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi sonucunda, Orgino’nun Ozsermaye Degeri, 26.629.946 milyon TL olarak
hesaplanmigtir.
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4,2.3.2, En Giincel Pay Devir Bedeli

Orgino’nun, yakin dénemde (son bir y1l igerisinde) iligkili olmayan taraflar arasinda gergeklesen pay devrine konu olmasi
nedeniyle, s6z konusu devir bedeli iizerinden hesaplanan piyasa degeri, Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde referans
olarak kullanilmistir.

Orgino Y&netimi tarafindan iletilen sirket pay defterine gore, Mustafa Cihat Durmus’un sahibi oldugu sirket sermayesinde
sahip oldugu 480.000 TL nominal bedelli paylarini Pardus Portfoy Yonetimi A.S. Dokuzuncu Girigim Sermayesi Yatirim
Fonu’na 144.000.000 TL karsiliginda devrettigi tespit edilmektedir. Bu islem kapsaminda baz alinan 480.000.000 TL
tutarindaki Orgino piyasa degeri, degerleme ¢alismasinda dikkate almmistir.

4.2.3.3. Piyasa Carpanlan Analizi

Yurt i¢i benzer sirketler kapsaminda, Borsa Istanbul’un bilisim endeksinde yer alan sirketler, insaat taahiit sirketleri ve
diinya piyasalarinda islem goéren ve faaliyetleri agisindan Orgino ile benzer oldugu tespit edilmis sirketler sektdrlere
ayrilmis sekilde dikkate alinmaktadir. Orgino’nun faaliyet gosterdigi yazilim, insaat ve medya sektorlerine gore ayrilmis
benzer sirket gruplart medyan sonucu, Senkron’un 2024 yil igerisinde gergeklesen satiglarinin agrihgina gore
belirlenmistir.

Tablo: Yurt ici Bilisi irketleri

FD/FAVOK FD/Satislar PD/DD

Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S. 12.5x 0,6x  20,9x 1,4x
Ard Grup Bilisim Teknolojileri A.S. 6.2X 24x  15.2x 1,4x
Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S. 6.5x 0,2x AD 1,0x
ATP Yazilim ve Teknoloji A.S. 17,1x 4.0x 27.3x 4,2x
Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret A.S. 5.0x 0.7x  43.5x 1,8x
Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S. AD 31.4x AD 14.7x
Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S. 7.2 0.2x AD 8.7x
Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A_S. 2.8x 0.1x  20.2x 2.7x
Dof Robotik Sanayi A.S. MD MD MD MD
E-Data Teknoloji Pazarlama A.S. 63.7x 1.3x 191,4x 2.2x
Escort Teknoloji Yatirim A.S. 6,0x 3,8x AD 1,2x
Fonet Bilgi Teknolojileri A.S. 20,4x 4,6x 42.7x 1,7x
Forte Bilgi iletisim Teknolojileri ve Savunma Sanayi A.S. 27.0x 2,9x MD 6,1x
Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S. 32.2x 9.7x  61.9x 5.3x
Ingram Micro Bilisim Sistemleri A.S. 19.4x 0,6x 271,3x 4,5x
Indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S. 2.5x 0,1x 13.3x 0.9x
Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. 11.7x 0,8x  17.2x 1,7x
Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. AD 0.9x AD 4,0x
Kron Teknoloji A.S. 26.7x 2.4x AD 1,6x
Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S$. 33.2x 16,4x AD  12.7x
Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S. 16.2x 3.3x  22.0x 4.1x
Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret A.S. 15,1x 3,7x AD 1,0x
Matriks Finansal Teknolojiler A.S. MD 1.8x 22.3x 2,8x
MIA Teknoloji A.S. 26,8x 8.0x 15,0x 2.7x
Mobiltel Iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. 20.0x 0.9x  49.9x 1,0x
Netas Telekomiinikasyon A.S. 37,6x 0,6x AD AD
Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. AD 2,0x AD 2,3x
Qdine Solutions Teknoloji Ticaret ve Sanayi A.S. 26.0x 8,2x  335.6x 6.1x
Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S. 160.2x 30,3x AD 14,2x
Pasifik Teknoloji A.S. 7.8x AD 14,1x
Penta Teknoloji Uriinleri Dagium Ticaret A.S. .8x 0.2x  20.5x 1.4x
Plastikkart Akilli Kart [letisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. 0.8x  39.4x 3.8x
Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret A.S. 3.2x MD 1.2x
Smartiks Yazilim A.S. 4,0x 264.9x 1,9x
VBT Yazilim A.S. 1.5x  53.3x 2.7x

Medyan 2.4x 1,8x
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FD/FAVOK FD/Satislar PD/DD
10x Genomics. Inc. AD 1,7x AD 2,0x
1Spatial Plc 20,3x 1,7x 118,8x 2,9x
Accenture plc 14,6x 2,7x 29.2x 6,1x
Advanced Micro Devices, Inc. 37,0x 8,2x 125,0x 4,0x
Open Text Corporation 8,3x 2,5x 18,0x 1,8x
CEVA. Inc. AD 3.4x AD 2,0x
Kontron AG 11,6x 1,1x 31,7x 2,4x
Broadcom Inc. 43.3x 23.7x 115,5x 18,6x
QUALCOMM Incorporated 12,8x 4,1x 24,3x 6,3x
Palantir Technologies Inc. AD 101,6x AD 59.3x
Perfect Infraengineers Limited 18,7x 4,6x AD 0,6x
Tata Consultancy Services Limited 18.1x 4,8x 31,0x 13,2x
4C Group AB (publ) 17.6x 1,9x 125,8x 2.3x
AccelerateBS India Limited 26,2x 4,9x 41,3x 7.9x
Ace Alpha Tech Limited MD MD MD MD
ACI Worldwide, Inc. 13,2x 3.3x 25,2x 3.3x
ACTBE Inc. MD MD MD MD
Acteos SA 48.5x 0,5x AD AD
AddTech Hub Public Company Limited 13,6x 1,0x 37,1x 1.0x
adesso SE 9,0x 0,7x 62,8x 3,1x
Adobe Inc. 18.4x 7.3x 32,5x 14,4x
AGEDB Technology Ltd. AD 3.0x AD AD
Alnnovation Technology Group Co., Ltd AD 1,9x AD 2.0x
AIQ Limited AD 10,5x AD AD
Medyan 14,1x 2,9x 24.,8x 2,1x

Tablo: Yurt ici insaat Sirketleri

FD/FAVOK FD/Satislar F/K PD/DD
Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 2.3x 4.4x 6,1x 0.6x
Alarko Holding A.S. 18,9x 6,9x 27,2x 0,6x
Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S. AD 1.4x 11.0x 1,8x
Birlesim Miihendislik Isitma Sogutma Havalandirma Sanayi ve Ticaret A.S. 4.4x 1,1x 9.3x 2.1x
DAP Gayrimenkul Gelistirme A.S. 3.2x 3,9x 30.7x 2.0x
Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S. 11,9x 5.5x 5,9x 0,4x
Enka Ingaat ve Sanayi A.S. 9,6x 2,5x 18,4x 1,3x
Girisim Elektrik Sanayi Taahhiit ve Ticaret A.S. 7.5x 1.5x 13,7x 1,7x
Giilermak Agir Sanayi Insaat ve Taahhiit A.S. 14,7x 1,4x 16,1x 3,4x
Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Miihendislik A.S. 17.9x 2,3x 49,9x 2.5x
Kuyas Yatinm A.S. 81,7x 27.3x 94,1x 10,1x
Orge Enerji Elektrik Taahhiit A.S. 3.0x 1.7x 9,0x 2.0x
San-el Miihendislik Elektrik Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S$. 21,3x 3.3x AD 24,1x
Tekfen Holding A.S. 19,5x 0.9x AD 1.2x
Tiirker Proje Gayrimenkul ve Yatinm Gelistirme A.S. AD NA 30.0x 2.0x
Yayla Enerji Uretim Turizm ve Ingaat Ticaret A.S. AD 17.5x  294,1x 1,7x
Yeo Teknoloji Enerji ve Endustri A.$. 7.7x 2,1x 15,3x 4.4x
Yesil Yapr Endiistrisi A.S. 2.4x 40,5x 2,5x 0,3x
Medyan 13.3x 2,2x 12,3x 1,9x

Tablo: Yurt Disi insaat Sirketleri

FD/FAVOK  FD/Satislar

1369 Construction Joint Stock Company 19,1x 0.6x 33,2x 0.5x
Becamex Infrastructure Development Joint Stock Company 10.6x 5.7x 17.9x 0.9x

Sadbhav Engineering Limited 9.5x 3.8x AD AD
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Thai Polycons Public Company Limited 11.7x 2.4x AD 0,3x
Samor Reality Limited 53.3x MD AD 2,5x
Mahesh Developers Limited AD MD 241,2x 1,2x
Prima Construct Sa Timisoara 38,9x 30.3x 74,0x 0.5x
Zahraa E| Maadi Investment and Development Company SAE 4,1x 3,1x 7.2x 1,8x
Isras Investment Company Ltd 17.2x 13.5x 28.4x 1,1x
Abitare In S.p.A. 12,9x 5.7x 14,2x 0,8x
Budapesti Ingatlan Hasznositasi és Fejlesztési Nyrt. 15.9x 9.1x 23.,4x 1.5x
The Phoenix Mills Limited 29.3x 16,6x 83,5x 5.3x
Suratwwala Business Group Limited 60,5x 24,1x 82,8x 11.6x
Vitania Ltd. 24,8x 9,0x 27,5x 1.0x
King's Town Construction Co.. Ltd. 8,0x 3,1x 7,6x 0,8x
Alembic Limited 11,9x 13,9x 15,6x 1,3x
Advancetek Enterprise Co..Ltd. 10.0x 3,6x 14,3x 2,9x
Y.H. Dimri Construction & Development Ltd 16,4x 5.8x 18,8x 2.4x
Tutor Perini Corporation 73.9x 0,6x AD 2.1x
Skanska AB (publ) 9,6x 0.5x 19.5x 1,5x
YIT Oyj AD 0.7x AD 0,8x
China State Construction Engineering Corporation Limited 9,7x 0,5x 7.1x 0.5x
ACS. Actividades de Construccion y Servicios. S.A. 9.2x 0.4x 225,9x 3.2x
China Communications Construction Company Limited 15,8x 1,1x 4,6x 0.3x
Medyan 11,8x 3,1x 16,7x 1.3x

Tablo: Yurt i¢i ve Yurt Disi Medya Sirketleri

FD/FAVOK

FD/Satislar

Big Medya Teknoloji A.S. AD 11.7x 281,9x 281.1x
PC IletiSim ve Medya Hizmetleri Sanayi Ticaret A.S. 3.3x 0.2x 6.7x 1.2x
Ceo Event Medya A.S. 48.3x 1.7x 61,1x 4.2x
Sanrio Company. Ltd. 29.2x 10.9x 51.9x 15.4x
Yeah1 Group Corporation 45.5x 2.1x AD 1.2x
Orient Tradelink Limited 20.9x 2,8x 37.6x 2,1x
Mono Next Public Company Limited 18.1x 4,0x AD 12.5x
Lionsgate Studios Corp. 15.2x 1,6x AD AD
JB Hi-Fi Limited 13.2x 1.2x 29.4x 7.5x
Fantagio Corp. 0,5x 0.0x AD 0,5x
Shalimar Productions Limited AD 18.0x AD 0,3x
Pili International Multimedia Co..Ltd. AD 4.5x% AD 1.5x
Gaumont SA AD 1,4x AD 1.4x
INFOvine.co..Ltd. 0.3x 0.1x 13,0x 0.7x
Ray Corporation 2.5x 0.4x 9.6x 0.9x
Universal Arts Limited 7.8x AD 28,0x 0.7x
Toei Company. Ltd. 7.6x 1.8x 28.1x 1.2x
Toei Animation Co.,Ltd. 17,7x 5.8x 32.4x 4.4x
Studio Dragon Corporation 8.9x 2.7x 93.8x 2.1x
Lionsgate Studios Corp. 15.2x 1.6x AD AD
CuriosityStream Inc. 37.2x 5.4x AD 5.5x
Gaumont SA AD 1.4x AD 1.4x
EuropaCorp AD 3,0x NA NA
China Film Co.. Ltd. AD 2,5x AD 1.8x
mm2 Asia Ltd. 127.5x 1.9x AD 0.4x
AMC Networks Inc. 3.8x 0.8x 1.8x 0.3x
Bombay Talkies Limited AD 194.9x NA NA
Billions Co..Ltd. 93.5x 0,7x AD 0.6x
Beijing Baination Pictures Co..Ltd. AD 5.6x AD 1.7x
Barunson Entertainment & Arts Corporation AD 5.4x AD 0.6x
PVR INOX Limited 10.9x 2.9x AD 1.4x
Medyan 14,2x 2,3x 20,5x 1,4x
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FD/FAVOK carpanlari igin 5’ten kiigiik ve 25°ten bilyiik, FD/Satislar ¢arpanlari i¢in 0,5’ten kiigiik ve 10°dan biiyiik, F/K
carpanlari igin 5’ten kiigiik 30°dan biiyiik, ve PD/DD garpanlari igin 0,5°ten kiiglik 5°ten biiyiik ¢arpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemigtir. Capital IQ platformu iizerinden elde edilen sirketlerin 30.06.2025 tarihli
carpanlar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Yazilim/donanim, insaat ve medya i¢in belirlenen emsal sirketler baz alinarak hesaplanan medyan yurt i¢i ve yurt digi
carpanlar asagidaki tabloda yer almaktadir. 2024 yilinda Orgino’nun is kolu kirthmi bazinda satig dagihmina gore
yazilim/donanim, insaat ve medya agirhiklari sirastyla %7, %31 ve %62 olarak gergeklesmistir. Bu agirliklar ilgili
carpanlarin agirliklandiriimasinda kullaniimistir. Bu dogrultuda hesaplanan nihai FD/FAVOK garpam 13,7x olarak
degerleme ¢alismasinda dikkate alinmaktadir.

Tablo: Benzer
Piyasa Yaklasim

Agirhk FD/FAVOK Carpani

Yazilim/Donanim - Carpan 7% 14,6x
Yurt Igi 50% 135,1x
Yurt Dist 50% 14,1x

insaat - Carpan 31% 12,6x
Yurt Igi 50% 13,3x
Yurt Dis1 50% 11,8x

Medya - Carpan 62% 14,2x
Sirket Grubu 100% 14.2x

Nihai Carpan - FD/FAVOK 100% 13,7x

FD/FAVOK medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik FAVOK gergeklesmesi tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

_ Firma Degeri/ FAVOK
Sirketlerin Carpan Medyani 13,7x

2025/6 SOA FAVOK 89.884.888

Firma Degeri 1.234.003.109
Net Finansal Pozisyon (137.774.268)
Ozsermaye Degeri 1.096.228.840

Firma Degeri / FAVOK g¢arpant analizi sonucunda 6zsermaye degeri 1.096.228.840 TL olarak hesaplanmaktadr.
FD/FAVOK sonucunun diger sonuglardan ayrigsmasmin sebebi olarak Sirket’in mevcut durumdaki ingaat faaliyetlerinin
degerlemeye dahil olmasidir.

FD/Satislar medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik satislar1 gergeklesmesi tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Pivasa Yaklasimi Agirhik FD/Satislar Carpani
Bilisim - carpan 7% 2,6x
Yurt I¢i 50% 2,4x
Yurt Dist 50% 2.9x
ingaat - carpan 31% 2,7x
Yurt [ci 50% 2,2x
Yurt Dist 50% 3,1x
Medya - carpan 62% 2,3x
Yurt Dis1 100% 2.3x
Nihai Carpan - FD/Satislar 0% 2,4x

Firma Degeri / Satislar

Firma Degeri

Sirketlerin Carpan Medyani 2,4x
2025/6 SOA Satislar 364.589.423
883.695.802

Net Finansal Pozisyon

(137.774.268)

Ozsermaye Degeri

745.921.533
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Firma Degeri / Satislar ¢arpani analizi sonucunda 8zsermaye degeri 745.921.533 TL olarak hesaplanmaktadir.

Fiyat /Kazang medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik net kar gerceklesmesi tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Piyasa Yaklasimi Agirhk F/K Carpam
Bilisim - carpan 7% 22,5x
Yurt Ici 50% 20,3x
Yurt Dist 50% 24.8x
insaat - carpan 31% 14,5x
Yurt I¢i 50% 12.3x
Yurt Dis1 50% 16,7x
Medya - carpan 62% 20,5x
Yurt Disi 100% 20,5x
Nihai Carpan - F/K 0% 18,8x
Sirketlerin Carpan Medyani 18.8x
2025/6 SOA Net Kar (10.219.009)
Ozsermaye Degeri (191.727.791)

Fiyat / Kazang ¢arpani analizi sonucunda anlamh bir deger hesaplanamamaktadir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli defter degeri tutar1 dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Piyasa YaKlasim Ak PD/DD Carpant

Bilisim - carpan 7% 2,0x
Yurt ici 50% 1,8x
Yurt Dis 50% 2,1x

insaat - carpan 31% 1,6x
Yurt Igi 50% 1.9x
Yurt Dist 50% 1.3x

Medya - ¢carpan 62% 1,4x
Yurt Dist 100% 1.4x

Nihai Carpan - PD/DD 0% 1,5x

Sirketlerin Carpan Medyani 1,5x

30.06.2025 Defter Degeri 292.484.909

Ozsermaye Degeri 429.011.288

Piyasa Degeri / Defter Degeri ¢arpani analizi sonucunda 6zsermaye degeri 429.011.288 TL olarak hesaplanmaktadir.

Detaylari 4.1 bsliimiinde agiklandig: iizere, piyasa yaklasimi kapsaminda yalnizca FD/FAVOK garpani dikkate alinmis
olup, bu yonteme gore hesaplanan agirhklandirilmis deger 1.096.228.840 TL’dir.

| Piyasa Yaklasim FD/FAVOK ED/Satislar F/K PD/DD
Hesaplanan Deger 1.096.228.840 745.921.533 (191.727.791) 429.011.288
Azirhik %100 %0 %0 %0

| Agirhklandirilmis Deger - TL 1.096.228.840
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5. Sonug¢

Senkron’un degerleme analizinde; borsa degeri, piyasa yaklasimi kapsaminda Firma Degeri/FAVOK ve gelir yaklasimi
kapsaminda indirgenmis nakit akimlari olmak iizere 3 y6ntem kullaniimistir.

Senkron’un agirhiklandirilmis piyasa degeri 1.087.353.536 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Senkron Degerleme Ozeti
| Degerleme Yontemi Degerleme Sonucu  Agirhk

Borsa Degeri 1.826.824.317  %40,0
En Giincel Pay Devir Bedeli 615.000.000 %0,0
FD/FAVOK 521.406.318  %30.0
FD/Satislar 138.475.062 %0.,0
F/K 273.305.314 %0,0
PD/DD 138.475.062 %0.0
NAD 54.213.797 %0.0
INA 667.339.714  %30,0
Agirlandirilmis Degerleme Sonucu 1.087.353.536 %100,0

Orgino’nun degerleme analizinde; gelir yaklagimi kapsaminda indirgenmis nakit akimi yontemi ve piyasa yaklasimi
kapsaminda Piyasa Degeri / FAVOK ve En Giincel Pay Devir Bedeli analizleri olmak tizere 3 y6ntem esit olarak %33,3
agirlikla kullanilmistir,

Orgino’nun agirliklandirilmis piyasa degeri 534.286.262 TL olarak belirlenmistir. Orgino’nun halka acik bir sirket
olmadig1 g6z oniinde bulundurularak degerleme sonucu %10 illikidite iskontosu sonrasinda 480.857.636 TL olarak

hesaplanmaktadir.

Tablo: Orgino DeSerleme Sonucu

Degerleme Yontemi Degerleme Sonucu Agirhk
En Giincel Pay Devir Bedeli 480.000.000 %33.3
FD/FAVOK 1.096.228.840 %33.3
FD/Satiglar 745.921.533 %0,0
F/K (191.727.791) %0,0
PD/DD 429.011.288 %0,0
NAD 292.484.909 %0,0
INA 26.629.946 %33.3
Agirlandiriimis Degerleme Sonucu 534.286.262 %100,0
[likidite Iskontosu 10%
Agirlandiriimis Degerleme Sonucu - Iskonto Sonrasi 480.857.636 %100,0

Birlesme & Hisse Degisim Orani

Uzman Kurulus Raporu'na gore birlesme orani 0,69337188 olarak belirlenmis, bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle
yaptlacak sermaye artirim tutarinin (ayrilma hakkmi kullanan pay sahipleri olmasi halinde degismesi hali diginda)
3.471.135 TL olacagi ve bu dogrultuda birlesme sonrasindaki sermayenin 11.320.341 TL olacag belirtilmistir. Uzman
Kurulug Raporu'na gére degisim orani 2,1695 hesaplanmig olup 25 TL nominal degeri olan 1 adet Orgino pay senedi igin
2,1695 adet 1 TL nominal degere sahip Senkron pay senedi verilecektir. Toplamda 1.600.000 adet Orgino pay senedi i¢in
3.471.135 adet Senkron pay senedi verilecek olup Senkron’un sermayesi 3.471.135 TL artirilarak 11.320.341 TL’ye
yiikseltilecektir.

Piyasa Degeri- TL Birlesme Orami  Sermaye - TL  Hisse Adedi  Degisim Orani
Senkron 1.087.353.536 0,69337188 7.849.206 7.849.206 1,0000
480.857.636 0,30662812 40.000.000 1.600.000 2,1695
1.568.211.172 1
Kaynak: Bulls Yatirim Analiz

Orgino
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Ek 1: Yetkinlik Beyan1

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA

"'BULLS

YATIRIM

Esentepe Mahallesi Biiyiikdere Caddesi Levent Plaza
Blok No: 173 I¢ Kapi No: 29
Sisli/Istanbul

Konu: Yetkinlik Beyani
Sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 14.11.2025 tarihli Uzman Kurulug
Raporu’na iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya
duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca, gayrimenkul disi varliklarin
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

- Genis Yetkili Araci1 Kurum olarak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dilizey 3 Lisansi veya Tiirev
Araclar Lisansi’na sahip tam zamanl olarak istihdam edilen ¢alisana,

- Ayn kurumsal finansman b&liimiine,

- Degerleme ¢alismalart sirasinda kullamilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miisteri kabulii, ¢alismanin yiiriitilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas: siireglerinde
kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

-  Degerleme ¢alismalarimin teknik altyapisim olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

- Degerleme c¢alismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edildigi ve bu bilgilerin elde
edilmesi i¢in ilgili arastirma altyapisina
sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve y6netim iliskisinin bulunmadi
ve raporun SPK’nin yaymmlamis oldugu (I1I-62.1) sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig” ve Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda ytiriittildigiinii ve
tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.

Sorumlu Degerleme Uzmani

Mina Kogak Burckan Kaplan Tugba Balgik Aytan
Uzman Midiir Yardimcist  Miidir Yardimcisi
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