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1. Yonetici Ozeti

Senkron Giivenlik ve lletisim Sistemleri A.S. (“Senkron™ veya “Devralan Sirket™) ile Orgino Medya Tanitim
Organizasyon [¢ ve Dis Ticaret A.S. ("Orgino™ veya “Devrolunan Sirket™) (birlikte ~Sirketler) degerini igeren. SPK nin
11-23.2 say1l1 Birlesme ve Boliinme Tebligi uyarinca uygun birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasina yonelik
Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis bulunmaktayiz. Bu degerleme ¢alismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-
62.1 sayih ~Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar
(UDS) kapsaminda yiiriitiildiigtinii ve tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bulls Yatirim Menkul Degerler
A.S. ("Bulls Yatirim™) olarak beyan ederiz.

Bulls Yatirim ¢alisma kapsaminda. birlesecek Sirketler'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin
herhangi bir aragtirma yapmamistir ve bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul etmemektedir. Bununla birlikte.
Bulls Yatirim. miilkiyete iliskin Sirketler'in degerlerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya
engelin olmadigint varsaymaktadir.

1.1. Devralan Sirket Hakkinda Bilgiler ve Degerleme Ozeti

Senkron Giivenlik ve [letisim Sistemleri A.S. Giivenlik. iletisim ve bilgisayar sistemlerinin ithalati. ihracati ve kurulumu
faaliyetleri amaciyla kurulmustur. Sirket. 4 Mart 2015°de halka arz edilmistir ve mevcut durumda Yakin izleme
Pazari'nda islem gormektedir. 03.10.2025 tarihinde gergeklesen pay devri sonrasinda Senkron’un A grubu imtiyazh
paylart Mustafa Cihat Durmus'a aittir.

Senkron’un rapor tarihi itibariyla KAP ta yer alan verilerle hazirlanmis ortakhik ve oy hakki yapisi asagidaki tabloda
sunulmaktadir. Mustafa Cihat Durmus Durmus”un. Senkron’un sermayesindeki pay1 %9.6 olmak {izere oy haklarindaki
pay1 ise %61.3 tiir.

Tablo: Senkron Ortakhk Yapisi
Sirket Sermayedeki Payi - TL Sermayedeki Payi- % Oy Hakki- %
Mustata Cihat Durmus 750.000 %9.6

Halka A¢iklik Pavlar 7.099.206 26904
Toplam 7.849.206

Degerleme analizinde; borsa degeri. en giincel pay devir bedeli. piyasa yaklagimi kapsaminda Firma Degeri/FAVOK ve
gelir yaklasimt kapsaminda indirgenmis nakit akimlari ("INA™) olmak iizere 4 ydntem esit olarak %25 agirhkla
kullanilmustir,

Senkron'nun agirliklandirilmis piyasa degeri 854.469.550 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Senkron Degerleme Ozeti

DeSerleme Yo6ntemi Degerleme Sonucu Agirhk

Borsa Degeri 1.745.156.343 %25.0
En Giincel Pay Devir Bedeli 615.000.000 %25.0
FD/FAVOK 530.096.729 %25.0
FD/Satislar 107.161.260 %0.0
F/K 234.955.963 %0.0
PD/DD 105.606.037 %0.0
NAD S 54.213.797 %0.0
INA 527.625.126 %25.0
Agirlandirilmis Degerleme Sonucu 854.469.550 %100.0

Menkui De




1||;>1

BULLS
YATIRIM

Uzman Kurulug Raporu

1.2. Devrolunan Sirket Hakkinda Bilgiler ve Degerleme Ozeti
Teknoloji Gelistirme

Teknoloji birimi; yazilhm gelistirme. yapay zeka tabanli ¢dziimler. mobil uygulamalar ve web tabanli sistemlerin tasarimi
ile gelistirilmesi alanlarinda faaliyet g&stermektedir. Kurumsal miisterilerin is slireglerini hizlandirmak ve dijital
verimliligini artirmak amaciyla 6zel yazilimlar gelistirirken. bireysel kullanict deneyimlerini zenginlestiren yaratici.
stirdiirtilebilir ve veri odakli ¢6ziimler sunmaktadir. Oyunlastirma teknolojileri. artirilmis gergeklik (AR). gorsel ve ses
tanima sistemleri gibi ileri seviye araclarla dijital diinya {irlinleri gelistirilmektedir. Fikir asamasindan prototipe. testten
lansmana kadar tiim slirecler tek ¢atr altinda yonetilmekte. miisterilere uctan uca dijital doniistim glivencesi saglanmasi
amaclanmaktadir.

Medya ve lletisim Faaliyetleri

Orgino Medya, ulusal ve uluslararas! diizeyde medya projeleri {ireten. igerik tasarlayan ve uygulayan multidisipliner bir
medya kurulusudur. Sinema filmi. dizi. belgesel. reklam filmi. tanitim filmi ve dijital medya iceriklerinin yapim
stireclerini yiirtitmektedir. Hikaye anlatimi. prodiiksiyon seviyesi ve teknolojik altyapisi ile projelerini VR. AR ve
hologram igeriklerle destekleyerek izleyiciyle bulusturmaktadir. Medya {iretiminin her asamasinda ekiplerle birlikte
iceriklerin estetik ve stratejik glicli maksimize edilmesi amaglanmaktadir.

Reklam Ajansi Faaliyetleri

Kreatif reklam ajans hizmetleri kapsaminda markalara 360° iletisim ¢6ziimleri sunulmaktadir. Marka kimligi tasarimt.
kampanya kurgusu. dijital reklam stratejileri. sosyal medya kreatifleri. gorsel prodiiksiyon ve icerik gelistirme gibi
alanlarda faaliyet gosterilmektedir. Stratejik planlama ile estetik tasarimt bir araya getirerek markalarin hedef kitleleriyle
ilgili baglarin kurulmasi saglanmaktadir. Markalara fikir ortakligi. ¢6ztim {retimi ve dijital doniisim rehberligi
sunulmaktadir.

Organizasyon Faaliyetleri

Kamu kurumlart. yerel yonetimler. 6zel sektér ve markalar igin organizasyon ¢oziimleri gelistirilmektedir. Kaltiir-sanat
etkinlikleri. agilis torenleri. konserler. fuarlar. lansmanlar ve 6zel davetler gibi organizasyonlarda konsept gelistirmeden
uygulamaya kadar tiim siireglerin profesyonel bigimde yonetilmesi hedeflenmektedir. Etkinliklerin iletisim gliclinii
artiracak sahne tasarumi prodiksiyon. lojistik. dijital entegrasyon ve enstalasyon unsurlart tek merkezden
planlanmaktadir.

Insaat ve Yap1 Gelistirme
Kentsel doniisiim projelerinden konutlara. ticari alanlardan 6zel etkinlik mekanlarina kadar farkli ¢lgeklerde insaat
projeleri gelistirilmektedir. Estetik. ergonomi ve mithendisligi bir araya getirmeyi hedefleyen yapi anlayisi ile birlikte

¢evreye duyarh ve stirdiiriilebilir mimari projeler olusturulmaktadir.

Orgino'nun rapor tarihi itibariyla giincel ortaklik yapisi asagidaki tabloda sunulmaktadir. Orgino paylarinda herhangi bir
imtiyaz bulunmamaktadir.

Tablo: Orgino Ortakhk Yapisi

Sermayedeki Pay1 - TL Sermayedeki Payi - %
Mustata Cihat Durmus 1.120.000
Pardus Portlty A.S. Dokuzuncu GSYF 480.000
1.600.000
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Orgino’nun degerleme analizinde; gelir yaklagimi kapsaminda indirgenmis nakit akimi yontemi ve piyasa yaklagimi
kapsaminda Firma Degeri/FAVOK ve en giincel pay devir bedeli analizleri olmak iizere 3 ydntem esit olarak %33.3
agirlikla kullanmilmistir.

Orgino’nun agirhklandirimis piyasa degeri 819.752.021 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Orgino Degerleme Ozeti

Degerleme Yontemi Degerleme Sonucu

En Giincel Pay Devir Bedeli 480.000.000 %33.3
FD/FAVOK 1.318.569.875 %33.3
FD/Satiglar 831.291.139 %0.0
F/K (160.462.604) %0,0
PD/DD 504.748.812 %0.0
NAD 292.484.909 %0.0
INA 660.686.188 %33.3
Agrirlandirilmis Degerleme Sonucu 819.752.021 %100,0

1.3. Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesme orani 0,51036826 olarak belirlenmis. bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle yapilacak sermaye artirim tutarinin
(ayrilma hakkini kullanan pay sahipleri olmas: halinde degismesi hali diginda) 7.530.289 TL olacagi ve bu dogrultuda
birlesme sonrasindaki sermayenin 15.379.495 TL olacag belirtilmistir. Hazrladigimiz Uzman Kurulus Raporu'na gére
Degisim oran14,7064 hesaplanmis olup 25 TL nominal degeri olan 1 adet Orgino pay senedi i¢in 4,7064 adet 1 TL nominal
degere sahip Senkron pay senedi verilecektir. Toplamda 1.600.000 adet Orgino pay senedi i¢in 7.530.289 adet Senkron
pay senedi verilecek olup. Senkron’un sermayesi 7.530.289 TL artirilarak 15.379.495 TL’ye yiikseltilecektir.

Pivasa Degeri- TL Birlesme Orant  Sermaye - TL.  Hisse Adedi Degisim Orani
Senkron 854.469.550 0.51036826 7.849.206 7.849.206 1.0000

Orgino 819.752.021 0.48963174 40.000.000 1.600.000 4.7064

Kaynak: Bulls Yatirim Analizi
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1.4, Baslica Sektorler ve Pazarlar

Bilisim ve iletisim Teknolojileri Sektrii'

Global [?iT Pazar Biiyiikliigii
Bilgi ve lletisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (milyar USD)
5.071

2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: Gartner, Deloitte analizi

Deloitte un yayimladigi Bilgi ve Iletisim Teknolojileri Sektdrii 2024 Raporu’na gére Global BIT pazar bilyiikliigii 2024
vilinda %13.97Tuk biiyiime ile 3 trilyon USD seviyesine yiikselirken bilgi teknolojileri pazart %28°lik bliyiime ile global
pazar bilylimesini tetiklemistir. [letisim teknolojileri pazar bityiikliiglinde ise %4.6 Tk bir daralma g&riilmiistiir.

Gelecek Beklentileri ve Global BIT Pazar Biiyiime Tahmini

Global Bilgi ve iletisim Teknoloileri Pazar Biiyiikliigii (milyar USD)

(+959) S-899 Toplam BiT Pazan
6.366

Bilgi Teknolojileri

2.040 iletisim Teknolojileri

2025 2026 2027 2028

Kaynak: Gartner, Deloitte analizi

Global BIT pazar biiyiikliigiintin 20235 yilinda 5.4 trilyon USD seviyesine ulastiktan sonra yillik %9 biiyiime ile 2028
vilinda 6.9 trilyon USD biiyiikliige ulasacagi 6ngdriilmektedir.

LLS'Y
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Kapsam ve Metodoloji

Bilgisayarlar (masa ustd, diz iistd, tablet, e-okuyucu vb)
Sunucular ve depolama birimleri
* Yazio, tarayicl ve gevre birimleri

ﬁ

Donanim * Yerel af cihazlan
+ igletim sistemleri ve veri tabanlan « Gavenlik yaziimlari
Bilgi Teknolojiler! (BT) | t I * Sistem yonetim yaziimlar + I5 uygulamalan
2 : * Masaiisti uygulamalan » Mobil uygulama ve oyun yazihmlan

Yazilim

*  Dis kaynak kullanim hizmetleri

Danigmanlik hizmetleri

* Gelistirme, entegrasyon, kurutum ve isletim hizmeteri
Destek, bakim ve egitim hizmetlert

Bilgi ve iletisim
Teknolojileri Pazar

Hizmet

.

Sabit ve mobil telefoniar
Sebeke teknolojileri, telekom d ve lligkili hi

Iletisim Teknolojileri Donanim

{iT)

Sabit ve moil iletisim hizmetleri
Altyap: igletmectigl hizmetler)

Kabiolu yayin hizmetleri

Uydu haberlegme ve platform hizmetlerl

—
-~

[ J
Etektronik

Haberlesme

Kaynak: Deloitte Bilgi ve lletisim Teknolojileri Sektorii 2024 Pazar Verileri (Mayis 2025)

Tiirkiye’de Bilgi ve islem Teknolojileri Sektorii
Toplam Sektor Biiyiikliigii (milyar TL)

i :._';53}—1
12035
wTES f[
2023 2024

B oicimiemeye yenl eklenen sirketlerin bayuklaga
Kaynak: Deloitte Bilgi ve lletisim Teknolojileri Sektorii 2024 Pazar Verileri (Mayis 2023)
Toplam Sektér Biiyiikliigii (milyar USD)

d———
36,7

2023 2024
USDTRY = 23,70 USDTRY » 32,85

Bl Ocumlemeye yeni eklenen sirketlerin biryiiklaga o Y

Kaynak: Deloitte Bilgi ve lletisim Teknolojileri Sektorii 2024 Pazar Verileri (Mays 2023) 4
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2024 yilinda pazar bilyiikliigii | trilyon 203.5 milyar TL ye (36.7 milyar USD ye) ulasmstir.

Bilgi ve letisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (milyar TL)

1.203,5

lletigim Teknolojileri

Bilgi Teknojileri

189,0

2020 2021 2022 2023 2024
Kaynak: Deloitte Bilgi ve lletisim Teknolojileri Sekiérii 2024 Pazar Verileri (Mayis 2025)

2020-2024 yillar1 arasinda sektdriin TL bazindaki yillik ortalama biiyiimesi %59. USD bazindaki y:lik ortalama
biliylimesi %8 seviyesinde seyretmistir. Bilgi teknolojileri. iletisim teknolojilerine gére 2020-2024 yillar arasinda daha
hizli biiytimiis olup. 2024 yilinda 683.7 milyar TL ye ulagarak iletisim teknolojilerini (519.8 milyar TL) pazar biiytikl{igii
agisindan geride birakmistir. 2020-2024 yillik bilesik karsilastirilabilir biiylime orant bilgi teknolojileri icin %77. iletisim
teknolojileri igin %44 oraninda seyretmistir.

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektorii Alt Kategorileri

Bligi Teknolo)lleri iletisim Teknololiteri
{milyar TL) (milyar TL)
Elektronik | == e
Sonamm Haberlesme |
m 1 %14
%82
Hizmet
%70 %36
2024
2023-24 2023-24
Kargilagtinlabilir BiyGme Orani Kargilagtintabilir Buyame Qrani

Kaynak: Deloitte Bilgi ve fletisim Teknolojileri Sektorii 2024 Pazar Verileri (Mavis 2025)

Donanim 230.8 milyar TL biiytkliige ulasms ve %74 oraninda biiylime g&stermistir. Yazilim 339.4 milyar TL ile en
blyiik alt kategori olup %64 oraninda biiy imiistiir. Hizmetler kategorisi ise 113.4 milyar TL bilyiikliige ulagmis ve %82
oraninda en yiiksek bitylimeyi gergeklestirmistir. Bilgi teknolojilerinin yillik biiyiime orani %70 tir.

Elektronik haberlesme 293 milyar TL biiyiikliige ulagmis ve %31 oraninda biiytim{iistlir. Donanim tarafi ise 227 milyar
TL seviyesine gelmis ve %44 oraninda biiyiime gdstermistir. Iletisim teknolojilerinin genel biiyiime oran1 %36 dir.
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me Bolgeleri

“
101 105 %4

Tiirkiye'de Teknoloji Gelistir

Turkiye'de Teknokentler

Kaynak: T.C. Sanavi ve Teknoloji Bakanlig

Bilgi ve iletisim Sektorii ihracati
Toplam ihracat igerisindeki en biiylik pay bilgi teknolojileri yazihm kategorisindedir.

2024 yilinda toplam ihracat 108 milyar TL ye ulasmus olup. ihracatin. 1.9 milyar TL sini bilgi teknolojileri donanim. 1.6
milyar TL sini bilgi teknolojileri hizmet. 1.2 milyar TL sini iletisim teknolojileri donanim ve 103.8 milyar TL sini bilgi
teknolojileri vazilim olusturmaktadir.

Sektériin toplam ihracati 2020-2024 yillar1 arasinda dolar bazinda yillik ortalama %22 biiyGmiistiir.

2021-2022 arast degisen kurlar ile 2021-2022 arasi USD bazinda daralma gézlenmis olsa da. bu durum 2022-2024
ddneminde toparlanarak; dnce %40 (2022- 2023) ve ardindan %36 (2023-2024) biiyiime ile gii¢li bir artis trendine
déniigmiistiir. Artis1 destekleyen en dnemli kategori. ihracat igerisinde de en biiylik paya sahip olan bilgi teknolojileri —
vazilim kategorisindeki bilylimedir.

istihdam (bin Kisi)

Istihdam Sektar I¢l % Pay % Deglsim
Toplam istihdam : =
2024 Bilgi Teknolojileri 194 bin %78 %5

Biiyime: %5 lletisim Teknolojiteri 52 bin %22 .

Kaynak: Deloitte Bilgi ve lletisim Teknolojileri Sektorii 2024 Pazar 1'erileri (Mavis 2023)

Sektdriin toplam istihdamt %35°lik biyiime ile 2024 yilinda 246 bin’e ulasmistir.
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Alt Kategori Paylarin Ulkelere Gore Degisimi

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Pazar Bilesenleri, 2024
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M 67-vazdim M BT-Hizmet 00 6T-Donarum [ 1T-Donanm [ IT-Hizmet

Kaynak: TUBISAD, Gartner, Deloitte anali=i

Tiirkive BT pazarinda yazilimin 6ne ¢ikan pay1 dikkat ¢ekerken. hizmetlerin gorece diisiik orani bilesenler arasindaki
farklilasmay1 ortaya koyuyor.

BT pazarinda yazilim odaklt yapi. Ttrkiye'yi donanim ve hizmet agirlikh tilkelerden farkhtastiriyor.

Global BIT Pazar Igerisinde Tiirkiye (milyar USD)

* 5.034,3 5.071,0

[ Tirkiye
Kaynak: Gartner, TUIK, Deloitte analizi

Tiirkiye GSYH Igerisinde BIT Sektirii (milyar TL)

* 42.207,0 43.410,5

B BiT Sektori
Kaynak: Gartner, TUIK, Deloitte anali=i

Tiirkiye Toplam ihracati icerisinde BiT Sektér ihracati (milyar USD)

$ 258,6 261,9

Il BiT Sektor ihracati
Kaynak: Gartner, TUIK, Deloitte analizi

Menkul Dege -3
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Medva ve Reklam Sektirii®

Deloitte tarafindan yayimlanan Tiirkiye'de Tahmini Medya ve Reklam Yatirimlari Raporu'na gére 2024 yilinda
Tiirkiye'de reklam ve medya yatirimlart 253.6 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Medya yatinmlari. 213 milyar TL iken
reklam yatirimlart 40.6 milyar TL olmustur. Medya yatirimlart bir 6nceki yila gére %78.9 oraninda artmistir. Diinyada
medya yatirimlari ise bir 6nceki yila gére %8.1 bliytimiistiir ve Tiirkiye en fazla medya yatirnimi yapilan 20 iilke arasinda
%40 ile en yliksek biiytimenin gergeklestigi Glke konumunda bulunmaktadir (Blyiime oranlari USD baz alinarak
hesaplanmistir).

Tiirkiye medya endistrisi. yillar iginde teknolojinin de gelisimivle uygulamada degisiklikler gostermeye baglamistir.
Bunun sonucunda. medya vatirimlari iki farkli bakis agistyla tanimlanmaya baslanmistir: Organize medya sektorii ve
direkt satin alma.

Organize Medya Sektirii (Dijital Partnerler)

Tiirkive organize medya sektorii olarak tamimlanan sektdr; marka varatan. marka degerini koruyan ve biiyiiten. ekonomiyi
hareketlendiren ve dondistiiren. medyay: ve yaratict endiistrileri finanse eden. 6nemli boyutta istihdam yaratan sektrdiir.
Tiirkiye reklam pazarinin degerli bir pargasidir.

Organize medya sektdriinti olusturan dijital partnerler: medya ajanslari. sirketlerin dogru hedet kitleye azami erisim ve
geri doniis saglamak tizere dijital mecra planlama faaliyetleri viiriiten. tavsiyelerde butunan kuruluslardir.

Direkt Satin Alma
KOBIler. bazr e-ticaret firmalari. oyun siteleri gibi kendi imkanlariyla islem yapan kuruluslar.

Toplam Medya Yatirnmlan
Tiirkiye’de toplam (organize + direkt) medya ve reklam sektorii yatirnmlari, 2024

2 fpon Wiz
w1 ol T Geabeye BA L
TY Bt Wl - e AN

A B (e

Kaynak: Tiirkive 'de Tahmini Medyva ve Reklam Yaturumlar: 2024 Raporu

2024 yili itibariyla Tiirkiye de toplam (organize + direkt) medya ve reklam sektdrii yatirnmlart 2533.6 milyar TL olarak
gergeklesmistir. Bu yatirimlarin 213.0 milyar TL'si medya yatirimlarindan. 40.6 milyar TLsi ise reklam yatirimlarindan
olugmaktadir. Bir dnceki yila gore Ttirkive medya yatirimlarinda %78.9 oraninda artis kaydedilmistir.

2 Kaynak: htps://rd.org.u/Assets/uploads/537051d2-7648-492¢-b3d2-967ec20e¢ad | 7.pdf
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Tiirkiye’de organize medya ve reklam sektorii yatirnmlari, 2024

[~ Gazete %56.0
— Dergl %44,0

w

12,2 Spor Alantan.,
wiaogal |

W18 Blidk Adan—y | |
b8 Reklam Uniteteri |

Arare Motory
203

‘_-ﬂ
oy
i

= R

Kaynak: Tiirkive 'de Tahmini Medva ve Reklam Yaturimlar: 2024 Raporu

2024 yili itibariyla Tirkiye'de organize medya ve reklam sektorii yatirimlart toplamda 157.0 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Bu toplamin 116.3 milyar TLsini medya yatinmlart. 40.6 milyar TL'sini ise reklam yatirimlar
olusturmaktadir. Tiirkiye“de organize medya yatirimlari. 2023 yilina kiyasla %76.2 oraninda artis gstermistir.

Mecra Bazinda Medya Yatirimlan

Televizyon

2024 yili toplam televizyon reklam yatinnmlarinda tam zamanh raporlanan kanallar %91 paya sahip olup. bir dnceki yila
gore bu kanallarin GRPxSaniye (Gross Rating Points — Briit reyting) arzinda gergeklesen %1.3°liik artig ve enflasyona
dayali fiyat glincellemeleri mecradaki toplam biiyiimenin belirleyicisi olmustur. Raporlanmayan kanallar. &zellikle de
haber. ekonomi ve spor kanallart da yil boyunca siiren yiiksek talep ve ger¢eklesen fiyat enflasyonundan yogun sekilde
etkilenmis ve buna bagl olarak yatirimlari %32.5 oraninda artmstir.

Gazete

2024te reklamveren sayisi 2023°e gore. Gazete de %8. Dergi'de ise %11.2 azaldi. Bastli mecralar gegmis senelerde
oldugu gibi reklamverenler tarafindan daha az tercih edilmeyve devam ediyor. Gazete'de stxem (siitun x santimetre)
kullanimlart %19.4 disls gosterdi. Diger yandan bu mecraya yapilan yatirrmlar %36.6 artti. Dergi sayfa kullanimlar
gazete ile benzer trendi gostererck %16 azaldl.

Radyo

2024 yilinda radyo yatirimlart %100'liik bir biiyiime ile 3.3 milyar TL yi asti. Son 3 yili %100 civarinda biiylimeler ile
geciren radyo mecra yatirimlarinin buna bagli olarak 2024 te 2021 deki hacmin 8 katina ¢iktigi g6riilmektedir.

Radyo mecrasinin son yillarda gerek TUFE gerekse toplam organize medya vatirimi bily{ime oranmin {izerinde biiyiyor
olmasi ile organize medya yatirimlarindan aldigi pay da yiikselerek %3 ler seviyesine yaklagmistir.

LSY
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Sinema
Tiirkiye’de sinema medya yatirnmlari, (Milyon TL)

2023

2024

Kaynak: Kantar Media, RD Uveleri, Sinema sektoriinde faalivet gosteren firmalar

Toplam sinema yatirim hacmi. 2023'te 183.32 milyon TL iken. 2024 yihnda 261.71 milyon TL seviyesine ulasmistir.
Tiirkiye sinema medya yatinmlart. 2023 vilindan 2024 yilina %42.8'lik bir artis sergilemistir.

Sinema mecrasinin toplam medya sektdrii (organize ve direkt) i¢indeki payr oldukga sinirh olup %0.1 diizeyindedir,
Organize medya sektorl igindeki pay1 ise %0.2 diizeyindedir.

Sinema, toplam siire - reklamveren sayisi

Sure(x1000)
—8— Reklamveren Sayis

2023 1.443.569 /.9 592

2024 1.490.024 L

Kaynak: Kantar Media, Adex

Sinema perdesinde yayimlanan toplam reklam siiresi. 2023 yilindaki 1.443.569 bin saniye seviyesinden. 2024 yilinda
1.490.024 bin saniye seviyesine ylkselmistir. Bu artis. %3.2'lik bir biiyiime oranina karsilik gelmektedir. Reklamveren
sayist 2023'te 592 iken. 2024'te 487'ye gerilemistir. Bu diisiis. reklamveren sayisinda %]17.7'lik bir azalma anlamina
gelmektedir.
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Sinema, Sektor bazunda

2023
Sektor sov
Eglence, kiiltiir sanat ve sporla ilgili faaliyetler %16
Finans %13
Bilgi teknoldjileri %10
Turizm %10
Mobilya, ev tekstili ve egyalarn %10
Optik, saat ve aksesuar %8
Saglk — medikal %6
Ulagim ve tagimacihik %4
E-Ticaret %3
Gida %3
Toplam slire (milyon saniye) 1.443,5

Kaynak: Kantar Media, RTUK, RD Uveleri

2023 yilinda sinema sektériinde en yiiksek pay1 %16 ile “Eglence. kiiltiir sanat ve sporla ilgili faaliyetler” almistir. Bunu
sirasiyla %13 ile “Finans™. %10 ile "Bilgi teknolojileri™. %10 ile “Turizm™ ve %10 ile "Mobilya. ev tekstili ve esyalan™
takip etmistir. 2023 yili toplam reklam stiresi 1.443.5 milyon saniye olarak gerceklesmistir.

2024
Sektor SOV
== Finans %614
Turzm %610
Eglence, kiiltGr sanat ve sporia ilgill faallyetler 2612
Blgi teknolojileri %611
Optik, saat ve aks-esuar == %12 T
Mobilya, ev tekstili ve esyalan 269
) i Ulagim ve taglzaclhk -3
Insaat ve dekorasyon hizmetleri i & B & 9‘3
Sigorta- Fa = ¥l 9_63-—" 3
— — = ... _,G —
Toplam sUra {milyon saniye) 1.a50,0 i

Kaynak: Kantar Media, RTUK. RD Uveleri

2024 yilina gelindiginde en yiiksek pay %14 ile "Finans™ sektriine aittir. Bunu %12 ile ~Optik. saat ve aksesuar™ ile
“Eglence. kiiltiir sanat ve sporla ilgili faalivetler™. %11 ile ~Bilgi teknolojileri™. %10 ile “Turizm™ ve %9 ile “Mobilya.
ev tekstili ve esyalar™ izlemistir. 2024 yili toplam reklam siiresi 1.490.0 milyon saniye olmustur.

Yayncilik sektsrii ile kamu kuruluslart ve siyasi partiler kapsam dist tutulmustur. Yil kapanislarinda geriye doniik
diizeltmeler yapilabildiginden bu raporda sunulan 2023 yilina ait siire ve reklamveren verileri. Turkiye de Tahmini Medya
ve Reklam Yatirimlar: 2023 Raporu™nda sunulan 2023 verilerinden farkhihik gdsterebilir.

Sinema izleyici sayisi 2023 yilina gére vaklasik %3 civarinda artig gostererek 33.1 milyon kisiye yiikselmistir. Bu sayt
2024 y1li basindaki beklentilerin altinda kalmis goriinmektedir. 2024 yili sinema tilmleri i¢inde izleyiciyi salona ¢ekecek
yerli yapimlar vizyonda sinirlt oldugundan izleyici sayisinin sinirli artmasina neden olmustur.

Sinema mecrasinda kullanilan toplam reklam siiresi %3.2. yapilan reklam yatirimi ise %42.8 artis géstermistir. Ancak bu
bilyiime tiiketici enflasyonuna gore diisiik bir enflasyon ve biiyiime anlamina gelmektedir. Reklam veren sayisinda da
%I8'e yakin azalma gergeklesmistir. 2024 yilinda. 2023%ten farklh olarak ~Eglence. kiiltiir sanat ve sporla ilgili
taalivetler™ sektdrii kullanimlarini azaltirken. ~Saghik medikal™. ~Kamu kuruluslari ve siyasi partiler”, ve “e-ticaret™
sektdrleri ise ilk 10 sektor icine girememistir. ‘

rAS.
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Tiirkiye’de Medya Yatirnmlari
Tiirkiye’de dijital medya yatirmlari, (Milyar TL)

53,05 33,45

2023 (61%) (39%)

86,50

2024 96,63 (61%) 61,40 {39%) 158,03

B oirekt Satin Alma B Dijital Partner

Kaynak: RD, [AB, MMA TR

2023 yilinda toplam dijital yatirim 86.50 milyar TL olarak gergeklesirken. 2024 yilinda bu tutar 158.03 milyar TL ye
ulasmis ve %83 oraninda artts géstermistir.

Toplam yatinmlarin dagihmina bakildiginda. direkt satin alma kalemi 2023 yilinda 53.05 milyar TL ile toplamin %61 "ini
olusturmus. 2024 yilinda ise 96.63 milyar TL ye yiikselerek yine %61 oraninda payini korumustur.

Dijital partner (aracilarla) yatirimlari ise 2023 yilinda 33.45 milyar TL ile toplamin %39 unu olustururken. 2024 yilinda
61.40 milyar TL ye ¢ikarak ayni oranint siirdiirm{istiir.

Tiirkiye’de dijital medya yatirimlar, format bazinda dagihim, (Milyar TL)

B

=y o
26,98 | :16;;4%,85 (8%)

{31%) || 1 m)

2023 | 86,50
3,94 3,28 (4%)
(5%) -

2024

I video M Gosterim [ AramaMotoru [l Sinflandinilms (Seri)ilanlar [l Diger WM Influencer

Kaynak: RD, [4B, MMA TR, GIB
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Tiirkiye'de dijital medya yatirimlari. 2023 yilinda 86.50 milyar TL iken 2024 yilinda 158.03 milyar TL ye yiikselmis ve
gticlii bir biiylime kaydetmistir.

Video reklamlari. 2023 yilinda29.11 milyar TL ile toplam yatirimlarin %34 iinii olustururken. 2024 yilinda 55.50 milyar
TL'ye ¢ikarak payini %35 e yiikseltmistir.

Gasterim (Display) reklamlari. 2023 te 26.98 milyar TL ile %31 paya sahipken. 2024°te 47.97 milyar TL ye ulasmis
ve %30 pay ile konumunu siirdiirmiigtiir.

Arama motoru (Search) reklamlari. 2023 yilinda 16.34 milyar TL ile %19 paya sahip olmus. 2024 yilinda ise 29.68
milyar TL ve yiikselerek ayni oranda payini korumustur.

Smiflandirilmis (Seri) ilanlar. 2023 te 6.85 milyar TL ile %8 paya sahipken. 2024°te 11.85 milyar TL ye ¢ikarak %7 lik
paya ulagmistir.

Diger reklam formatlari. 2023 yilinda 3.94 milyar TL (%3) iken 2024°te 6.75 milyar TL ye yiikselmis. toplam igindeki
pay! %4 e gerilemistir.

Influencer yatirnmlar. 2023 te 3.28 milyar TL ile %4 seviyesinde gergeklesmis. 2024 te ise 6.28 milyar TL ye ¢ikarak
ayn1 pay oranini korumustur.

Tiirkiye’de dijital medya yatirnmlan, platform tiiriine gére dagilim, 2024 (Milyar TL)
Mobil pc

= Video i=—=—5- =i csasee et & o ]
SRS ssterim ya da tkiam bazi [ U -

=== ] Arama motoru 5,57
ErTrEm tan Sayfatan ETE
591 ] Influencer | 260 |
s Diger 0,36]

Kaynak: RD, I4B, MMA TR
2024 yilinda Turkiye'deki dijital medya reklam vatirimlarinin %79.4°{i mobil cihazlar {izerinden yapilmistir.
Video reklamlari. 44.00 milyar TL si mobil. 9.85 milyar TLsi PC olmak (izere toplam 53.85 milyar TL ye ulagmustir.

Gosterim/Tiklama bazli reklamlar. 38.13 milyar TL si mobil. 11.50 milyar TLsi PC {izerinden gerceklesmis ve toplam
hacim 49.63 milyar TL olmustur.

Arama motoru reklamlari. 24.11 milyar TL mobil ve 3.57 milvar TL PC yatinmiyla toplam 29.68 milyar TL dir.
[lan say falari. 9.25 milyar TL mobil ve 1.93 milyar TL PC vatrimuiyla toplam 11.18 milyar TL'lik hacim olusturmustur.

Influencer yatirimlar. 5.91 milyar TL mobil. 2.60 milyar TL PC {izerinden yapilmis ve toplam 8.51 milvar TL ye
ulasmistir,

Diger formatlar. 4.82 milyar TL mobil. 0.36 milyar TL PC yatirimiyla toplam 5.18 milyar TL olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye Dijital Medya Yatirimlari Alt Kirthmlar
2024 yily itibariyla Tiirkiye'deki dijital medya yatrimlari. alt kirthmlara gére incelendiginde. Satin Alma Programatik
en yliksek paya sahip olup 111.415 milyon TL ile toplam dijital yatirimlarin %70.50sini olusturmustur. Sosyal medya
yatirimlar 74.404 milyon TL ile %47.08 pay alirken. Native reklam yatirimlari 8.521 milyon TL ile toplam dijital
yatirimlar iginde %35.39 luk sinirlt bir paya sahiptir.

LSY.
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Diinyada Medya Yatirimlar:
Kiiresel Toplam Medya Yatirnmlar

Diinyada medya yatinmlan, (Milyar USD)
%23,9

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 T

=@~ Yilik % degisim
m Toplam medya yatirimlar {milyar USD)

Kaynak: Zenith, IMF

Kiiresel medya yatirimlari. 2019 yilinda 666 Milyar USD seviyesindeyken. 2020 yilinda yillik %5.1 diisiisle 632 Milyar
USD olarak gergeklesmistir.

2021 yili. yatinm hacminin 783 Milyar USD'ye ulasmasiyla. incelenen ddnemdeki en yiiksek yillik artis orani olan
%23.9'luk giiclii bir topartanma gdstermistir.

Yatirimlar. 2022'de 830 Milyar USD (%6.0 artig) ve 2023'te 876 Milyar USD (%5.5 artis) seviyelerinde istikrarl
bliyiimesini stirdiirm{istiir.

2024 yilina bakildiginda yapilan yatinimlarin artarak devam ettigi ve diinya genelinde %8.1 biiyiidiigii tahmin edilen
toplam medya yatirimlarinin 2025 yilinda %6.5 bilyliyecegi dngériilmektedir.

2024 yihinda, diinya genelinde %8.1 biiyiidiigii tahmin edilen toplam medya yatirimlariin neredeyse %601 dijital
mecralara yapilirken. dijital bliylime payint agirhikli olarak sosyal medya ve geleneksel aramadan (Google. Bing vb.)
almaktadir.

Ulkeler Bazinda Medya Yatirmlar
Medya Yatirimi / GSYH, 2024 (Yiizde)
Medya Yatinmi / GSYH, 2024 (Yuzde)

16 T
1.4 Bre’ziiya
' A80 & 80igka
12 4 B 4 Biiesik Krali
1.0 Avusirilycain 1 Isvigre
08 4 o Almanya falya
~Kana:1r'--—,’r_—ﬂ——i“?'{i‘_ -- — [P ———
= Gune rk;;zd..Mei' ka Y Turkiye
04 Y ; : ® Endonezya 4
0.2 4 ?:ndlstan
00 o |
| faponya
0,2 + r + - - -
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Reklam yatinmlarinin yillik ylizde degiglm orani (2023-2024)
Kaynak: Zenith, Reklamcilar Dernegi, EIU
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Diinyadaki yillik medya yatirim biiyiikliigti $947 milyara ulagsmistir. Medya yatirimlari bir Snceki yila gére ortalama %8. 1
blyUmiistiir.
Tiirkiye. en fazla medya yatirimi yapilan 20 iilke igerisinde %40 ile en fazla biiyiiyen iilke konumundadir. Endonezya ve

Hindistan. sirasiyla %13 ve %12°lik bilylime oranlariyla takip etmektedir.

Bu 20 tilke. medya yatirimlarinin GSYH den aldigr paya gore incelendiginde birinci strada %1.35 payla Brezilya lider
konumdadir. Takip eden iilkeler Belgika. ABD ve Birlesik Krallik’tir.

Turkiye. lider tilkelerle kiyaslandiginda %40 yillik degisim ile ortalamanin ¢ok iizerinde bir biiyiime gostermistir. Buna
karsin medya yatirimlarinin GSYH den aldigt pay hala %0.5 seviyelerindedir ve {ilkemiz biiylime potansiyelini korumaya
devam etmektedir.

insaat Sektorii’

Tiirkiye Insaat ve Yapi Sektorii
Insaat Sektorii Biiyiime (Ceyrek Dénemler, %)

15,0

11 1 10,9
9,5 3 t 103 8,6
1
168 61 68 7.0
. 13 I I | I
- I
-5.0 I I
6,4
-10,0
-9,9
-15,0
’ ‘1 6 - - - - - - - 53 -
s 3 ¥ 5 3 5 5 5 % 5 § § 3 @8
§ § &8 8 8§ §8 8§ § & § § § § ¢#

Kaynak: Tiirkive Istatistik Kurumu

IMSAD tarafindan aylik yayimlanan Aylik Sektdr Raporu'na gére ingaat sektorii 2025 yili ikinci ceyrekte yiizde 10.9
biiylimtstiir. Birinci ¢eyrek biiylimesi %8.6 ile yukar: y6nlii giincellenmistir. Insaat sektorii yiiksek biiylime
performansina ilk yarida devam etmis ve %9.75 bitylimiistiir. [k yarida biiyiime hizlanmis ve yiiksek seviyede
gergeklesmistir. Sikilastirma politikalarinin etkisi sinirli kalmistir. Mart ay1 sonrasi yasanan finansal soklar ve ilave
stkilastirma &nlemlerinin de etkisi sinirli olmustur. Deprem bdlgesindeki yeniden imar faaliyetleri. kentsel doniisiim ve
diger ingaat faaliyetleri ingaat sektoriinii desteklemistir.

insaat Harcamalari (milyar TL)

2.500 2.287
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2.000 1.739 1716
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445 513
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Kaynak: Tiirkive Istatistik Kurumu

f APELS
Q %’t lenkul De

3 Kaynak: https://imsad.ore/Uploads/Files/Turkive IMSAD_ Avlik Sektor Raporu AGUSTOS2025.pdf
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ingaat harcamalar1 2025 yili ikinci ¢eyrek déneminde nominal olarak %48.1 artmis ve 2.29 trilyon TL olarak
gerceklesmistir. 2025 yili ikinci ¢eyrek doneminde insaat harcamalari reel olarak ise %20.2 artmistir. Ozellikle deprem
bolgesi insaat faaliyetleri etkili olmustur.

ingaat sektorii 2025 yilimin ikinci geyrek ddneminde genel ekonominin tizerinde biiyiimeye devam etmistir. 2025 yilinin
ikinci geyrek doneminde genel ekonomi %4.8. insaat sektoril ise %10.9 biiyiime gdstermistir. Insaat sekt6rii 6zel kosullar
icinde ikinci ¢eyrekte de genel ekonominin tizerinde performans gostermistir. Sikilagtirma politikalar birgok sektdrde
yavaslamaya neden olurken insaat sektorii daha sinirl etkilenmistir. Gayrimenkul sektériinde ise bilytime %2.6 ile ikinci
ceyrekte zayif kalmistir.

Aillk Konut Satislar

| DA ] 70.587 88.306 97.708 80.308 112,173
81.222 97.587 80.031 93.902 112.818
111.241 134.170 105.476 105.394 110.795
| NisAN_ | 95.863 133.058 85.652 75.569 118.359
59.166 122.768 113.276 110.588 130.025
| HAZIRAN | 134.731 150.509 83.636 79.313 107.723
107.785 93.902 109.548 127.088 142.858
141.400 123.491 122.091 134.155

147.143 113.402 102.656 140.919

[ EKiM | 137.401 102.660 93.761 165.138

[ Kasimi | 178.814 117.806 93.514 153.014

[0 L ARATI: 0 )| 226.503 207.963 138.577 212.637

1.491.856 1.485.622 1.225.926 1.478.025

Kaynak: Tirkive Istatistik Kurumu

Temmuz ayinda ytlin en yiksek aylhik konut satist gerceklesmis ve gegen yila gore vitksek artis hizi devam etmisgtir.
Temmuz ayinda konut satislart bir 6nceki yilin Temmuz ayina gére %12.4 artmis ve 142.858 adet olmustur. Ocak-
Temmuz déneminde ise konut satislart %24.2 artarak 834.751 adet olmustur.

Tiirkiye Ekonomisinde Genel ve Sektér Biiyiimeleri (Yillik, %)

14
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11,4
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8,6 83
8 7,0
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Kaynak: Tiirkive Istatistik Kurumu

2025 vilvikinei ¢eyrekte sektorlerdeki bliylimeler farkl gergeklesmistir. Sanayi sektdrii 2025 yili ikinci ¢eyrekte %6.1
blytimlstlr. Tarim sektdrit %3.5 kiiglilmistiir. Hizmetler sektdriinde biiyiime ise %3.6 olmustur. Hizmet sektoriinde
biiyiime ivmelenmistir. Insaat sektdrii en yilksek biiyiime gdsteren alt sektdr olmustur. Sikilasma politikalarinin etkisi
sinirh kalmistir,
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2. Raporun Amaci ve Sinirlayic: Kosullar

2.1. Raporun Amaci

Bu degerleme galismast. Sirketler’in yetkililerinin sagladigi verileri baz alarak Senkron Siber Giivenlik Yazilim ve
Bilisim Coziimleri A.S. ve Orgino Medya Tanitim Organizasyon Ig ve Dig Ticaret A.S. nin sahip olabilecegi piyasa degeri
dikkate alinarak Orgino’nun Senkron gatisi altinda birlesmesine (“islem™) iliskin hisse degisim oranlar1 hakkindaki
gorlisimiizli yansitmakta olup. burada yer alan tahminler. beklentiler veya diger bilgilerin makul olmast veya basarisi
konusunda higbir beyan verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve
edilmeyecektir. Bu degerleme ¢alismastnin kullanilmast sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan
sirketimiz ve ¢alisanlari hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor. degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag
duyulabilecek biitlin verileri igeriyor kabul edilmemelidir.

2.2. Bilgi Kaynaklar ve Degerleme Tarihi

Calisma kapsaminda kullanilan ge¢mis finansal veriler ve projeksivonlar Sirketler’in yénetimleri tarafindan saglanmistir.
Gegmis finansal veriler olarak. Taraflar igin SPK nin finansal raporlama hiikiimlerine uygun olarak ve TMS/TFRS esas
alinarak hazirlanmis 30.06.2025 itibartyla bagimsiz denetimden ge¢mis mali tablolar kullantimistir. Senkron ve Orgino
projeksiyonlarina baz olan is planlart 2025-2029 yullarint kapsamaktadir.

Bulls Yatirim. Sirketler’in ySnetimleri tarafindan saglanan projeksiyonlarin ticari anlamda gergeklestirilebilirligi ve
sonuglarinin dogrulugu tizerine bir ¢alisma yapmamistir. Ulagilan sonuglar Sirketler’in yonetimleri taratindan saglanan
bilgilerin dogrulugu ve biitlinltigline baghdir. Bu bilgiler tarafimizca sorgulanarak, gerektigi takdirde Sirketler’in
yonetimleri ile gérisiilerek revize ediimis ve ¢calismamizda yer almistir.

Bulls Yatinm. bu ¢alisma kapsaminda Sirketler’e ait finansal tablolart ve diger bilgileri denetlememistir. Dolayisiyla bu
raporda yer alan finansal tablolar konusunda herhangi bir gériis bildirilmemektedir.

Degerleme tarihi olarak SPK'nin Birlesme ve B&liinme Tebligi nin ([1-23.2) 6. maddesi ¢er¢evesinde 30 Haziran 2025
belirlenmistir.

2.3. Degerleme Calismasinda Uygulanan Meslek Kurallan ve Etik Ilkeler

Degerleme hizmeti ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisansa sahip degerleme uzmani taratindan Tiirkiye Degerleme
Uzmanlari Birligi Meslek Kurallart g¢ergevesinde yerine getirilmistir. Bu Degerleme Raporu. SPK’nin Sermaye
Piyasasi'nda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig'in (I11-62.1) 3. Maddesinin 1. Fikras1 uyarinca Uluslararast
Degerleme Standartlar dikkate alinarak asagidaki ilkeler ¢ercevesinde hazirlanmis olup. Tiirkiye Degerleme Uzmanlar
Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararast Degerleme Standartlari na uyulmustur.

Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi'nin 23 Haziran 2017 tarih ve 38 sayili genelgesi ile Uluslararasi Degerleme
Standartlart Konseyi (IVSC) tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlart 2017 ¢alismasinin Kurul un
22.06.2017 tarih ve 25/856 say1li karari ile uygun goriildiigii duyurulmustur.

Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Etik ilkeler:

e Yapilan degerleme c¢alismasi sirasinda dogru ve diiriist davranilmis olup c¢alismalar Sirketlere’e ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek sekilde y{iriitiilmiistiir.

o Bilerek aldatici. hatali. &nyargili gbriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamus ve bildirilmemistir.

e Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. 8nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren veya makul bir siire iginde
gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen bir gérevi kabul etmemistir.

e Degerleme siireci gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiirtititlmistiir.

e Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. misterinin talimatlarmi yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde
hareket etmistir.

e Degerleme stireci. bagimsizlik ve objektiflik i¢inde kisisel ¢ikarlari gozetmeksizin yerine getirilmistir.

¢ Degerleme Ucreti. raporun sonucunda bulunacak deger tespitine bagl olarak belirlenmemistir.

e Hukuka uygun davramilmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.
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o Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve mesleki kurallar
cergevesinde yerine getirilmistir.

e Degerleme isi ile ilgili ticretler. degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut Degerleme Raporu’nda yer
alan diger bagimsiz objektif tavsiyelere bagli degildir.

¢ Raporda kullanilan bilgiler talebimiz iizerine Senkron ve Orgino yonetimleri tarafindan saglanmis bilgilerden
olusmaktadir.

Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. degerlemede kullanilan verilerin dogru ve giivenilir oldugunu &zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat
ve 8zen gosterilmis ve bunun sonucunda. sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu. ticari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve beigelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir. Senkron ile Bulls Yatirim arasinda son {¢ yil igerisinde bir hizmet iligkisi veya sermaye baglantist
yoktur.

2.4. Simirlayici1 Kosullar
Bu rapor. Sirketler'in degerini belirlemede etkisi olan taktdrler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak. degerleme ile ilgili
olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullar da biinyesinde tasimaktadir:

e Raporda kullamlan bilgiler. kamuya agiklanmis veya talebimiz iizerine Sirketler tarafindan saglanmis olan
bilgilerden olusmaktadir. Rapor igerisinde yer alan finansal bilgiler. bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolarda yer alan bilgileri igermektedir.

e Degerleme caligmalarina esas teskil etmek {izere Bulls Yatiim Menkul Degerler A.$."ye sunulan bilgi ve
belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gdsterilmis ve bunun sonucunda. sunulan
bilgi ve belgelerin dogru oldugu. ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olmadigr varsayilmis ve bu g¢ergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir. Bulls Yatirim
Menkul Degerler A.S. bu konuda herhangi bir taahhiitte bulunamamaktadir. Gegmis donemlere ait tiim finansal
bilgiler bagimsiz denetimden ge¢mis olup. giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir. Yapilan analizler ve
bulunan sonuglar Degerleme Raporu’nda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli olmak tizere dogrudur.

e Degerleme ¢alismasi kapsaminda Sirketler’in aktifleri i¢in herhangi bir hukuki ¢alisma icra edilmemistir.
Degerlemeye konu aktiflerin deger diisiikliigiine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir durumda
oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadig: varsayilmigtir.

e Degerleme ¢alismasinda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmis veya talebimiz tizerine Sirketler tarafindan
saglanmis olan bilgilerden meydana gelmektedir.

e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar Uzman Kurulus Raporu’nda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinrl
olmak tizere dogrudur.

e  Degerleme galismasi. bilinen ve genel kabul gdrmiis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme ySntemleri
kullanilarak uzmanlk bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan. piyasa ve makroekonomik konularda meydana
gelebilecek 6nemli degisikliklerin sirket degerini etkilevebilecegi ve dolayisiyla asagi veya yukart ydnde degisime
yol agabilecegi ihtimali g&z 6ntinde bulundurulmalidir.

e  Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemlerinin ve agirhiklandirmalarin kullanilmasi durumunda
farkli degerlere ulagilabilecegi bilinmelidir.

e Degerleme ¢alismas! esnasinda Sirketler’in taaliyetlerini yiiriitmesinde belirleyici otan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayilmis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir denetleme
yapilmamustir.

e Sirketler’in ortaklarinin basiretli hareket ettigi. Sirketler’in y8netiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

e  Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.. Sirketler'in Y&netimleri taratindan saglanan projeksiyonlar esas almis olup.
Sirketler’in ve ilgili personelden temin edilen bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ticari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigini varsaymaktadir

o  Sirketler tarafindan saglanan projeksivonlar Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. nin incelemesinden gegmis ve
bu inceleme neticesinde en iyi gayret ile olusturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmekle
birlikte. tam olarak dogrulugunu veya kesinligini tespit etmek miimkiin degildir. Bulls Yatirrm Menkul Degerler
A.S. olarak, Sirketler’in gegmis performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanlan varsayimlar miimk{in
oldugunca ihtiyatl bir bakis agisiyla degerlendirilmistir.

e Buraporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar. piyasa sartlari ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile gegerli olan
tiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirketler tarafindan Bulls Yatirm Menkul

Degerler A.S. ye sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanls olmasi halinde bu durum rapordakj degerlemeleri
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ve tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

e [sbu Rapor. iktisadi. piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibart ile sunulan bilgiler esas ahnarak
hazirlanmistir; takip eden dsnemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen Sirketler’in degeri
tizerinde etkili olabilecektir.

e Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “fiyat™ ve “deger™ kavramlarinin birbirinden ayrilmasi biiyiik nem
tasimaktadir. Fiyat bir alicinin herhangi bir mal veya hizmet i¢in saticiya 6demeye hazir oldugu tutardir. Fiyatin.
degerleme ¢aligmas! sonucu tahmin edilen degere esit olmasi beklenmemelidir. Bu raporda baz alinan deger
“Makul Deger”dir. SPK'nuin [II-62.1 sayil: Tebligi’nde belirtildigi gibi Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve
Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina (UDS) uyulmas:
zorunludur. UDSye gore ise Makul Deger. bir varligin veya yiikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda
devredilmesi igin. ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini tiyattir.

2.5. Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca ve Sermaye Piyasast Kurulu'nun
11.04.2019 tarih ye 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden; “Gayrimenkul Disindaki I'arlikiarin
Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsanundaki Degerlemelerinde Uvulacak Esaslar bashigimin F maddesinin 9. maddesi"
cergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve
bagimsizhik ilkelerine uydugumuzu. Uzman Kurulug Raporu’nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamin degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamast igin her tirli 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

3. Finansal Bilgiler

3.1. Senkron Giivenlik ve Iletisim Sistemleri A.S. - Bilanco

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardi uyarinca. 31.12.2023 tarihli bilango. ilgili
tasima katsayis1 uygulanarak 30.06.20235 dénemine ait sunum esasina gére diizeltilmistir.

Nakit ve Nakit Benzerleri 358694 248.036 212589
Finansal Yatimmlar 171.821 204.872 175.594
Ticari Alacaklar 25.897.626 22.464.141 60.704.063
Diger Alacaklar 7.245.330 - 7.200.000
Stoklar 33430111 11242267 9635629
Pegin Odenmis Giderler 125.602,161 - 793,999
Diger Donen Varliklar 1.944.298 82.067 59.040
Dénen Varliklar 194.650.041 34.241.383 78.780.914
Maddi Duran Varliklar 4164245 3325881 2.906.701
Maddi Olmayan Duran Varliklar o 14118034 12371602 11498386
Pesin Odenmis Giderler 824,532 - -
Ertelenmig Vergi Varhidl 23.794.661 15.993.157 3.257.583
Taplam Duran Varhklar 42.901.473 31.690.640 17.662.670
Toplam Varhklar 237.551.514 65.932.023 96.443.584
Finansal Borglar 3.012.800 908248 -
Ticari Borglar 10,647 426 2190126 2657 869
Cabsanlara Sadlanan Faydalar Kapsaminda Borglar 6.611.305 990.960 4.947,090
Diger Borglar 20.069 376 36.238.083 33.177.244
Ertelenmis Gelirler 169.099.749 16.977 14.551
Kisa Vadeli Karsiliklur 931 760 129.172 283.136
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 210.372.415 40.473.566 41.079.890
Finansal Borglar 536299 - -
Uzun vadeli Karsiliklar 532,146 694,164 1.149 897
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.068.445 694.164 1.149.897
Ana Ortakliza Ait Ozkaynaklar 26110654 24.764.293y 54.213.797
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Odenmis Sermaye 7.849.206 7.849 206 7.849 206
Sermaye Diizeltme Farklar 226.860.825 228437227 228437227
Paylara {liskin Primler (Iskontolar) 11.030.681 9.454 281 9434281
Ka'r veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (338651) (581.538) (666.683)
(Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 16.767.958 16.767.958 16.767.958
Gegmis Yillar Kar/Zararlari (210.436.279) (236.059.368) (237.162.841)
Doénem Net Kar/Zaran (25.623.087) (1.103.473) 29.534.649
Toplam Ozkaynaklar 26.110.654 24.764.293 54.213.797
Toplam Kaynaklar 237.551.514 65.932.023 96.443.584

3.2. Senkron Giivenlik ve iletisim Sistemleri A.S. - Gelir Tablosu

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardi uyarinca. 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihli
gelir tablolar. ilgili tasima katsayilar uygulanarak 30.06.2025 dénemine ait sunum esasina gére diizeltilmistir.

31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Satig Gelirleri 43936985 23428 685 17,424 749 37.647.176
Satiglann Maliyeti (-) (16.758412) (5.700.867) (2.370,968) (315121
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 27.178.573 17.727.819 15.053.781 37.132.055
Briit Kar (Zarar) 27.178.573 17.727.819 15.053.781 37.132.055
Genel Yonetim Giderleri (-) (9.918275) (12.571.238) (3.784.361) (4.277.320)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (91.537) - - -
Arastinna ve Gelistirme Giderleri (-) = = (805.318) (1.962.446)
Diger Faaliyet Gelirleri 3327414 18.202 306 23.022924 8178173
Diger Faaliyet Giderleri (-) (20.968.466) (19.098.779) (113) (172.433)
Diger Kazanglar (Kayiplar) - - - -
Faaliyet Kari (Zarar) (472.290) 4.260.107 31.486.911 38.898.029
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler - - - -
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) (472.290) 4.260.107 31.486.911 38.898.029
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Giderler (-) (1.526.111) - - (3.289)
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplart) (11.222,822) 2.518.870 (14.330.988) 3.403.865
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) (13.221.224) 6.778.977 17.155.923 42.298.605
Sirditriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) (12401 864) (7.882.462) (294.060) (12.763.956)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) (12.401.864) (7 882.462) (294.060) (12.763.956)
Surdirilen Faalivetler Dénem Kari/Zarari (25.623,087) (1.103.485) 16.861.863 29.534.649
Dénem Kari (Zarari) (25.623.087) (1.103.485) 16.861.863 29.534.649

3.3. Orgino Medya Tamtim Organizasyon i¢ ve Dis Ticaret A.S. - Bilango

31.12.2024 30.06.2025
Nakit ve Nakit Benzerleri 388.452 3.886.003
Ticari Alacaklar 150.477.266 199.187.152
- [liskili Olmavan Taraflardan Ticari Alacaklar 130.477.266 199.187.152
Diger Alacaklar 1.527.819 368.478
- [liskili Olmavan Taraflardan Diger Alacakiar 1.527.819 368.478
Stoklar 141.355481 137.121.282
Pesin Odenmis Giderler 65.802.969 58.327.712
Diger Donen Varliklar 2.198916 1.398.689
Dénen Varhklar 361.750.903 400.289.316
Yatirim Amach Gayrimenkuller 145.842.413 145.842.413
Maddi Duran Varliklar 22.580.435 20.041.900
Maddi Olmavan Duran Varliklar 44.386.077 43.588.571
Duran Varhklar 212.808.925 209.472.884
Toplam Varhklar 574.559.828 609.762.200
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 68.808.422 104.883.568
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 88.076.476; d 22 687.703

" ’ :
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Toplam Kaynaklar

Ticari Borglar 64.700.290 94.742.340
- lliskili Olmavan 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
- lliskili Taraflara Diger Borclar 82.053.884 43.257.483
- [liskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 3.683.806 218.885
Donem Vergi Kan Yiikimlilagi 1.597.951 961.813

Ertelenmis Gelirler 8.625.761 15.703.541 |
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 322.350.339 287.477.596
Uzun Vadeli Karsthiklar 149.626 70.724
- Calisanlara Saglanan Faydalara [liskin Uzun Vadeli Karsiliklar 149.626 70.724
Ertelenmis Vergi Yikimlaligu 52.297.381 29.728.971
Uzun Vadeli Yitkiimliiliikler 52.447.007 29.799.695
Toplam Yiikiimliiliikler 374.797.346 317.277.291
Odenmis Sermaye 40.000.000 40.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 70.231.517 70.231.517
Birikmis Diger Kapsamli Gelir 468.588 608.263
Sermaye Tamamlama Fonu - 74.204.705
Geemis Yillar Karlan 86.099.952 89.062.377
Donem Net Kari 2.962.425 18.378.047
Toplam Ozkaynaklar 199.762.482 292.484.909
574.559.828 609.762.200

3.4. Orgino Medya Tanitim 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
Satislann 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) (1.479.5393)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 5.900.433 47.364 -
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (2.499.725) (1.467.590) (1.232.217)
Esas faalivet kari / zarar 61.423.878 (190.618) 25.366.375
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 42.442.208 72.745.693 =
Finansman geliri / (gideri) oncesi 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 kayip kazang 4191212 (6.556.614) (9.479,788)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi faaliyet kari 45.345.086 45.085.369 (3.225.588)
Vergi geliri / (gideri) (42.382.661) (13.525.888) 21.603.635
Doénem vergi gideri / geliri (746.102) (336.953) (1.011.333)
Ertelenmis vergi geliri (41.636.359) (13.188.933) 22.614.968
Donem karn 2.962.425 31.559.481 18.378.047

4. Degerleme

Sirketler’in degerleme ¢alismasinin. SPK nin Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig (111-62.1) ve
Uluslararasi Degerleme Standartlar ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 dikkate
alinarak isbu Uzman Kurulus Rapor’unun 2. béliimiinde yer alan etik ilkeler ¢ergevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

4.1. Degerleme Yoéntemleri

[slem’e iliskin birlesme orani ve hisse degisim oranlarmin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan isbu Uzman Kurulus
Raporu'nda UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yo&ntemleri'nde belirtilen asagidaki degerleme yaklasimlar

degerlendirilmistir.
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e Maliyet Yaklasimi
e Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar Analizi ("INA™)

e  Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlar Yoéntemi

» Borsa [stanbul’da Piyasa Carpanlari Yéntemi
» Uluslararasi Piyasalarda Olusan Piyasa Carpanlar Yéntemi

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yéntemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet
doguran zaman, elverigsizlik. risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma. isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun. kendisine esit tfaydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla g6sterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda.
bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tiim y1pranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 70.1'de de belirtildigi tizere. maliyet yaklasimi. isletmelerin ve
isletmelerdeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi (Pazar Yaklasimi)

Borsa Istanbul'da ve yurt digindaki borsalarda islem goren. Senkron ve Orgino ile benzer faaliyet alani ile
karsilastirilabilir oldugu diistintifen sirketlerin islem gordiikleri fiyat ve kamuya agikladiklar finansal verilerin
kullanilmasina ve kiyaslanmasina dayanan bir degerleme yontemidir.

Firma Degeri/Satislar ¢arpan analizinin. ncelikli olarak nihai titketiciye yonelik iiriin gelistiren/satis gergeklestiren; satig
hacminin pazar pay1 kazanimimin dnemli bir performans kriteri oldugu sektdrler (e-ticaret. perakende gibi) veya heniiz
faaliyet kart yaratmayan sirketlerin operasyonlarinin degerlenmesi i¢in uygun bir yontem oldugu diisiiniilmektedir.
Senkron ve Orgino igin yapilan piyasa carpanlar1 analizinde; FD/Satis. PD/DD ve F/K carpanlarinin aksine faaliyet
karlihiginin 8nemli oldugu Firma Degeri/FAVOK carpaninina agirlik verilmistir. Capital IQ platformu tizerinden
belirlenen Firma Degeri/Satiglar. Piyasa Degeri/Defter Degeri ve F/K ¢arpanlari bilgilendindirme amaciyla sunulmaktadir
ancak ilgili ¢carpanlar degerleme ¢aligmasi kapsaminda agirliklandirilmamistir.

Piyasa garpanlari analiz kapsaminda Senkron Giivenlik ve Iletisim Sistemleri A.S. igin BIST Bilisim Endeksi 'ndeki
sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme ¢alismasinda yer verilmektedir. Orgino piyasa garpanlart analizi
kapsaminda Sirket’in gesitli faaliyetlerini dikkate almak adina BIST Bilisim Endeksi'ndeki sirketler. insaat taahhiit
sirketleri ve global piyasalarda islem g&ren ve faaliyet konusu benzerlik gésteren medya. film. televizyon emsal sirketleri
dikkate alinarak piyasa vaklasimina degerleme ¢aligmasinda yer verilmektedir.

TMS 29 entlasyon muhasebesi uygulamasi nedeniyle finansal tablolarda olusan Parasal Kayip (Kazang). Parasal Olmayan
Kalemler ve Sermeye Diizeltme Farklarindaki mevcut dagilimlar dikkate alindiginda. her bir sirket igin yurt i¢i benzer
sirketler arasinda segilen F/K ¢arpanlarinin oldukca farklilastigi gozlemlenmektedir. Ayrica. TMS 29 entlasyon
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 ¢alismasinda
agirhklandiridmamistir.

FD/FAVOK carpanlari igin 5°ten kiigiik ve 25 ten biiytik. FD/Satislar carpanlart i¢in 0.5"ten kiigiik ve 10°dan biiyiik. F/K
¢arpanlari i¢in 5 ten kiiglik 30"dan biiylik ve PD/DD ¢arpanlari i¢in 0.5 ten kiigiik 5°ten biiyiik ¢arpanlar u¢ deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg Pozisyonu

Piyasa Degeri = Hisse Fiyat1 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 / Satislar = Firma Degeri / Satislar
F/K = Fiyat Kazang

PD / DD = Piyasa Degeri / Defter Degeri
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Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Sirket faaliyetlerinin gelecekte yaratacagi nakit akimlarinin belirlenen indirgeme orams ile giinlimize indirgenmesi
dayanan bir degerleme yontemidir. Sirketin gelecek yillardaki operasyonel ve finansal verilerine iligkin tahminlere gore
deger hesaplanmaktadir. S6z konusu nakit akimlari, projeksiyon donemi ve ug¢ deger olarak iki ayri donemden
olusmaktadir.

Projeksiyon donemi nakit akimlar ve ug¢ deger, Agirhkl Ortalama Sermaye Maliyeti ile indirgendikten sonra bulunan
deger sirketin Firma Degeri'dir. Firma Degeri, sirketin 6zkaynak ve borg yollariyla sagladigi 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 Kullamilan Yéntemler

Degerleme ¢alismasinda; Pivasa Yaklasimi. Gelir Yaklasimi. Borsa Yaklasimi ve En Giineel Pay Devir
Bedeli olmak tizere 4 yontem dikkate alinmistir.

Senkron ve Orgino 6zelinde dikkate alinan ve degerleme ¢alismast i¢in uygun bulunan yontemlere
iliskin agiklamalar asagidaki gibidir.

a) Piyasa Yaklasimi

Senkron igin 30.06.2025 tarihli denetim raporu kaynaklt mali verileri (izerinden BIST Bilisim
Endeksi’ndeki sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme ¢alismasinda yer verilmektedir.
Orgino igin 30.06.2025 tarihli denetim raporu kaynakli mali veriler {izerinden BIST Bilisim
Endeksi'ndeki sirketler. insaat taahiit sirketleri ve global piyasalarda islem goren ve faaliyet konusu
benzerlik gdsteren emsal sirketler dikkate alinarak piyasa yaklasimina degerleme ¢alismasinda yer
verilmektedir. [slem kapsaminda Senkron ve Orgino igin piyasa yaklasimi kapsaminda detaylari 4.1
bslimiinde agiklandigi tizere, sadece Firma Degeri / FAVOK ¢arpanina agirhik verilmistir.

b) Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar Yontemi
Senkron ve Orgino degerleme calismalart kapsaminda Sirketler’in operasyonlarindan nakit yaratma
kabiliyetlerini yansitmak adina indirgenmis Nakit Akimlart yéntemine yer verilmistir.

¢) Borsa Degeri Yaklasimi

Senkron’un halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa Istanbul da islem gérmesi géz
oniinde bulundurularak degerleme tarihi itibariyla kapanis. 1 ayhk. 3 ayhk. 6 aylik ve 1 yillik ortalama
agirhikl fiyatlariyla Senkron’un degeri tespit edilmistir.

d) En Giincel Pay Devir Bedeli

Senkron'un ve Orgino’nun yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay
devrine konu olmasi nedeniyle devir bedeli {izerinden hesaplanan piyasa degeri nihai piyasa degerinin
tespitinde kullaniimistir.

4.2.2. Senkron Degerlemesi
4.2.2.1. indirgenmis Nakit Akimlari

indirgenmis Nakit Akimi Analizi'nde ('INA") kullanilan varsaymmlar. Sirket ydnetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. S8z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagl olmasi
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarin
degismesi halinde farklt bir Sirket 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulasilabilir,

Degerleme ¢alismasi kapsaminda. Eyliil 2025 tarihli ~Piyasa Katilimcilari Anketi™ sonuglar dikkate alinarak
makroekonomik varsayimlar olusturulmustur. ABD enflasyonu beklentisi. uzun vadeli ABD Dolar: gnflasyon orani olan
%2.0 seviyesinde kabul edilmistir.
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Pivasa Katilimcilar Anketi - Y1l Sonu TL Enflasyon 29.9% 20.8% 16.8% 14.0% 11.2%
Piyasa Katilimeilari Anketi — Ortalama TL Enflasyon 37.1% 25.3% 18.8% 15.4% 12.6%
USD Enflasyon 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%

Gelir Tahminleri

Tablo: Donanim Satis Tahminleri (2025 — 2029)

20267 20271 2028T 20291

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

Banka Yénetim Binalan Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 19.540 19.540 19.540 19.540
Miktar 1 1 1 1
Birim Fivat 19.540 19.540 19.540 19.540

Banka Giivenlik Merkezi Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 24.310 - - -
Miktar | - - -
Birim Fivat 24310 24.310 24310 24310

Toplam Donamm Satislar 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 Tirkiye'deki temsilcisi ve uygulayicisi Senkron araciligiyla ilgili bankaya
vaptlacaktir. Projede satis ve uygulama sorumlulugu Senkron’a ait olup. numune cihazlar ve demo sistemler ZKTeco Co.
tarafindan temin edilmistir. [lgili banka. satis ve kurulum sozlesmesini dogrudan imalatgi firma ZKTeco Co. ile
gerceklestirmistir,

Tablo: Yazilim Satis Tahminleri (2025 — 2029)

20261 20271 2028T 20291

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 Yazihim 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 424483 432.973
Ozellestirilebilir Modiiler Ynetim 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 15388 15.695
Toplam Yazilim Satislan 2.558.000 2.609.160 2.661.343 2.776.120 2.863.033

Ozellestirilebilir Modiiler Yonetim Sistemi Yazilini (CMMASS = Customisable Moditler Management Svstem Software)

CMMASS projesi. yazilim ve bilisim sektoriinde konumlandirilmis olup. &zellestirilebilir bir modiiler yénetim sistemi
gelistirilmesini hedetlemektedir. Proje; kulugka merkezleri. hizlandirict programlar ve ortak galisma alanlari gibi
yapilarda karsilasilan karmasik y6netim ihtiyaglarina ¢6ziim sunmak iizere tasarlanmustir. Sistem. CRM. ERP ve diger
ti¢lincll taraf yazilimlarla entegre ¢alisabilmekte ve mevcut is akislarina adapte olabilmektedir.

E-Ticaret Platformu Olusturma Yazilimi

E-Ticaret Platformu projesi. pandemi sonrasinda gelisen e-ticaret sektdriinde ortaya ¢ikan ihtivaclar karsilamak amaciyla
gelistirilmistir. Proje. Tiirkiye'de e-ticaret kullaniminin yayginlastirilmasi ve dijital ticaret altyapisinin gii¢lendirilmesini
hedeflemektedir.
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Sazantech Oltalama (Phishing) Projesi

Sazantech Oltalama Projesi. 6zellikle bankalar ve finans kuruluslarina y6nelik siber saldirilarda galisan farkindaligin
artirmak amaciyla tasarlanmigtir. Proje. kullanicilarin oltalama (phishing) saldirilarina karst algisini giiglendiren egitim

ve simlilasyon tabanh ¢oziimler igermektedir.

Tablo: Donamim Satis Maliyetleri Tahminleri (2025 - 2029)

2026T

20277

20291

Tiirkiye Halkbankasi A.S Subeleri Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 11.750 23.500 23.500 23.500
Miktar 50 100 100 100
Birim Maliver 233 233 235 235

Tiirkiye Halkbankasi A.S Yonetim Binalar Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 19.540 19.540 19.540 19.540
Miktar 1 1 1 1
Birim Malivet 19.540 19.540 19.540 19.540

Tiirkiye Halkbankasi A.S Giivenlik Merkezi Yiiz Terminali Personel Takip Sistemi 30.338 = . -
Miktar [ - - -
Birim Maliyet 30.338 - = =]

Toplam Donanim Satis Maliyetleri 61.628 43.040 43.040 43.040
Toplam Donarnim Briit Kar Marj 40%  69%  69%  69%

Tablo: Yazilim Satis Maliyvetleri Tahminleri (2025 - 2029)

20261 20271

2028T

202971

20251

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 44737 45.632 46.543

E-Ticaret Platform Yazilim Projesi B 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 Yazthimi 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 Yazihm Satis Maliyetleri 385.500 393.210 401.074 419.708 433.514
Toplam Yazilim Briit Kar Marji 85% 85% 85% 83% 85%

Tablo: FAVOK Gergeklesmeleri (2024 — 2025/6)

Toplam Gelirler 589.537 438460 947318
Satislari Maliyeti (143451 _(39.661) (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% 53% 87%

Tablo: FAVOK Tahminleri (2025 — 2029)

20261 2028T 2029°T

Toplam Hardware Gelirleri - 102.600 137.040 137.040 137.040
Toplam Software Gelirferi 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 B Dolge - 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 Marji 8% 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 Marijt 77% 73% 76% 76% 76%
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2024 ve 2025 yillarr incelendiginde, Senkron’a iligkin yatirim harcamasi olusmamistir. Sirket faaliyetleri de gbz 6niinde
bulunduruldugunda. projeksiyon doneminde yatirim harcamasinin olmayacag varsayilmistir.

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

Projeksiyon donemi boyunca, 2024 yili igerisinde 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)

Giin JLESH | 2026T 2027T 2028T 20291
Ticari Alacak Tahsilat Siiresi 351 351 331 351 351
Stok Devir Siiresi 262 262 262 262 262
Ticari Borg Odeme Siresi 51 5l 51 51 51

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

2025/6G 2025T 2026T 2028T 20291
Ticari Alacaklar 1.527.500 2459408 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 Bor¢lar 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 Dolan (18.898.874 TL) bor¢lu olarak
hesaplanmaktadur.

202571/61

Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 212.589
Finansal Yatinmlar (+) 175.594
Iigkili 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)

Agirhkh Ortalama Sermave Maliveti (AOSM)

¢ Sirket’in nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde. yaygin olarak kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) kullanilmistir.

e Agirliklandinlmis ortalama sermaye maliyetinin projeksiyvon ddnemi igerisinde sabit kalacagi varsayilmistir.

e Risksiz getiri orant hesaplanirken. Tiirkiye'deki 10 yillik ABD Dolari cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri orani takip
edilmis ve ihtiyatlihk adina %8.0 kabul edilmistir.

e Sirket'in betasi igin benzer sirketler incelenmis. ihtivatlilik agisindan 1 olarak sabit olacag: varsay tmistir.

o Piyasa risk primi %35.5 olarak kabul edilmistir.

e Borglanma maliyetinin projeksiyon siiresi boyunca %10 olacagi varsayiimistir.

e Senkron'un mali yapsi igerisindeki sermaye ve borg¢ aZirhklari 30.06.2025 tarihli bilango baz alinarak
hesaplanmaktadir ve projeksiyon donemi igerisinde agirliklarin sabit kalacagi varsayilmistir.

Risksiz Getiri Orani %38.0 %8.0 %8.0 %38.0 %8.0
Pivasa Risk Primi %3.3 %3.3 %3.5 %3.3 %35.5

Beta 1.00 1.0 1.0 1.0 1.0

Ozsermaye Maliyeti %13.5 %13.5 %13.5 %13.5 %13.5
Borglanma Maliveti %10.0 %10.0 %10.0 %10.0 %10,0
Vergi Orani %235.0 %25.0 %23.0 %25.0 %25.0
Vergi Sonrasi Borglanma Maliveti %7.5 %7.5 %7.5 %7.5 %]7.5

Hedef Ozkavnak Orani %88.0 %88.0 %88.0 %88.0 %88.0
Hedet Bor¢ Orani %12.0 %12.0 %12.0 %12.0 %12.0
AOSM %12,8 %12.8 %12.8 %12.8 ) 0128

p
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INA Cahsmasi Sonucu

Indirgenmis Nakit Akimi Analizi kapsaminda kullanilan tahmini serbest nakit akisi projeksiyonlari. Sirket’in 6ngériileri
ile olusturulmast ve birgok tahmini parametreye bagl olmasi sebebiyle. gelecege iliskin herhangi bir taahhiit niteligi
tagimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda. daha farkii bir degerleme sonucu sdz konusu olabilir,

2025T/6'T 2026T 2027T 2028T 2029T

Toplam Gelirler 1.610.682 2.711.760 2.798.383 2.913.160 3.000.073

Biiyiime, % %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 Marji. % %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 Orant, % %23.0 %235.0 %25.0 %25.0 %25.0
Vergi (-) (256.374) (491.215) (514.454) (337.370) (334.505)
Amortisman 39975 72.495 72.495 72.495 72.495
Briit Nakit Akimlan 809.098 1.546.141 1.615.857 1.684.606 1.736.009
NIS Degisimi (1.103.937) (190.445) (79.620) (114.981) (102.941)
Serbest Nakit Akimlar (294.839) 1.355.696 1.536.237 1.569.624 1.633.068
AOSM %12,8 %12.8 %12.8 %12.8 %12.8
Indirgeme Faktorii 0,97 0.89 0,79 0,70 0.62
indirgenmis Nakit Akimlari (286.094) 1.201.858 1.207.369 1.093.625 1.008.714

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu

INA Toplami - USD 4.225472
Devam Eden Doénem Degeri - USD 9.526.742

Nihai Donem Biiviime Oramt %2.0
Firma Degeri - USD 13.752.214
Net Finansal Pozisvon - USD (475.533)
%100 Ozsermaye Degeri - USD 13.276.661
TCMB USD/TRY -30.06.2025 39.74
%100 Ozsermaye Degeri - TRY 527.625.126

Indirgenmis nakit akimlari analizi sonucunda Senkron un ézsermaye degeri 13,3 Milyon ABD Dolar (527,6 Milyon
Tiirk Lirasi) olarak hesaplanmustir.

4.2.2.2. Borsa Yaklasimi

Senkron'un halka agik olmast ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmesi géz oniinde
bulundurularak 1 aylik. 3 ayhik. 6 aylik ve 1 yillik giinltik agirhkli ortalama fiyatlariyla (*AOF ™) Senkron'un piyasa degeri
tespit edilmistir. Senkron un Kamuyu Aydinlama Platformu'nda yayimladigi “Birlesme Islemlerine {liskin Bildirim™
tarihi olan 03.10.2025 itibariyla. Senkron pay senedinin son 1. 3.6 ve 12 ayhk agirlikli ortalama fiyatlari asagidaki tabloda
ve grafikte gosterilmektedir. Senkron paylarimin Son 1 aylik ortalamasi 232.06 TL. 3 aylik ortalamasi 255.29 TL. 6 aylik
ortalamasi 221.81 TL ve 1 yillik ortalamasi 139.63 TL dir.

SPK diizenlemelerinde pay alim tekliti ve ayrilma hakk: fiyatlari hesabinda Yildiz Pazar disinda islem goren sirketler igin
6 aylik AOF’lerin agirliklr ortalamasinin baz alinmasi nedeniyle 6 aylik AOF lerin agirlikli ortalamasiyla hesaplanan
degere %50 agirhk verilmistir. 1 yilhk ortalamaya %10 agirhk verilirken. daha giincel yatinimer fiyatlamasin
yansitabilmek adina. 1 aylik ve 3 aylik ortalamalara esit olarak %20 agirlik verilmektedir.

Borsa Yaklasimi sonucunda Senkron®un agirliklandiriimis piyasa degeri 1.745.156.343 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Hacim A&irlikh Ortalama Fiyat ve Pivasa Deé

eri

Hacim Agirlikli Ortalama Fiyat Piyasa Degeri Ag@irhk
I Aylik Ortalama 1.821.511.362
3 Aylik Ortalama 2.003.799.505
6 Aylik Ortalama 1.740.993.201
12 Av ik Ortalama 1.095.975.690
Agirhiklandirilmig Piyasa Degeri 1.745.156.343
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4.2.2.3. En Giincel Pay Devir Bedeli

Senkron’un. yakin donemde (son bir ytl igerisinde) iliskili olmayan taraflar arasinda gergeklesen pay devrine konu olmasi
nedeniyle. s6z konusu devir bedeli tizerinden hesaplanan piyasa degeri. Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde referans
olarak kullanilmistir.

03 Ekim 2025 tarihli KAP agiklamalarina gore. Senkron’un eski A grubu pay sahibi Biilent Cobanoglu'nun. Sirket
sermayesinde sahip oldugu 750.000 TL A grubu paylarini Mustafa Cihat Durmus’a devrettigi bildirilmistir. Bu iglem
kapsaminda baz alinan 615.000.000 TL tutarindaki Senkron piyasa degeri. degerleme ¢alismasinda dikkate alinmistir.

4.2.2.4. Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa carpanlari analizi kapsaminda. Borsa Istanbul'un BIST Teknoloji endeksinde yer alan sirketler dikkate
alinmaktadir.

FD/FAVOK carpanlart igin 5 ten kiigiik ve 25°ten biiyiik. FD/Satislar ¢arpanlar i¢in 0.5°ten kiigiik ve 10"dan biiyiik, F/K
carpanlari i¢in 5°ten kii¢lik 307dan biiyiik. ve PD/DD ¢arpanlari i¢in 0.5 ten kiigiik 5 ten bilyiik ¢arpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemistir, Capital IQ platformu iizerinden elde edilen sirketlerin 30.06.2025 tarihli
carpanlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo: Piyasa Carpanlan

FD/FAVOK  FD/Satislar /K PD/DD
Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S. 12.5x 0,6x 20.9x bax
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 TeknolojiA.S.  17ux 408 273x 42x
Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret A.S. 5,0x 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
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E-Data Teknoloji Pazarlama A.S. 63.7x 1,3x 191,4x 2,2x
Escort Teknoloji Yatinim A.S. 6.0x 5.8x 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 AD 6,1x
Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S 32,2x 9,7x 61.9x 5.3x
Ingram Micro Biligim Sistemleri Anonim Sirketi 19,4x 0,6x 2713x 4,5x T
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 Yazilin ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S, 54,1x 16,4x AD 12.7x
Logo Yazilun 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
Etas_"l"e]elmmikasyon AS. - 57_.6:(_ - EGX_ AD E -
Obase Bilgisayar ve Danmismanlik 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 lletisim 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 3.3x
Smartiks Yazilim A.S 68.7x 4.0x 264 9x 1.9x
VBT Yazilhim A.S. 17.9x 1,5x 53.3x 2.7x
Medyan 16,2x 2,9x 20,3x 1,9x

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardi uyarinca. 31.12.2024 tarihli gelir tablosu
verileri. ilgili tagima katsayilari 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 tutari dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Firma Degeri / FAVOK

Emsal Sirketlerin Carpan Medyani 16.2x
2025/6 SOA FAVOK 33.911.485
Firma Degeri 548.995.603
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Deperi 530.096.729

Firma Degeri / FAVOK ¢arpani analizi sonucunda 6zsermaye degeri 530.096.729 TL olarak hesaplanmaktadir.

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

| TL FD/Satislar
Emsal Sirketlerin Carpan Medyam | 2.9x
2025/6 SOA Satislar | 43.651.112
Firma Degeri 126.060.134
Net Finansal Pozisyon (18.898.874)
Ozsermaye Degeri 107.161.260

Firma Degeri / Satislar ¢arpani analizi sonucunda 8zsermaye degeri 107.161.260 TL olarak hesaplanmaktadtr.

Fiyat /Kazan¢ medyan ¢arpanlart analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 ayhk net kar gergeklesmesi tutari 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

Fiyat / Kazang ¢arpani analizi sonucunda sonucunda zsermaye degeri 234.955.963 TL olarak hesaplanmaktadir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri medyan garpanlar analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli defter degeri tutart dikkate
alinarak hesaplanan §zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

irketlerin Carpan Medyani 1.9x

30.06.2025 Defter Degeri 54.213.797
Firma Degeri 105.606.037

Piyasa Degeri / Defter Degeri ¢arpan: analizi sonucunda 6zsermaye degeri 105.606.037 TL olarak hesaplanmaktadir.

Detaylari 4.1 bSliimiinde agiklandigi {izere, piyasa yaklasimi kapsaminda yalnizca FD/FAVOK carpan: dikkate alinmis
olup. bu yénteme gdre hesaplanan agirliklandirilmis deger 530.096.729 TL dir.

| Piyasa Yaklasim) FD/FAVOK  FD/Satislar
Hesaplanan Deger — TL 530.096.729  107.161.260 234.955.963 105.606.037

Agirhik %100 %0 %0 %0
Agirhklandirilmis Deger - TL 530.096.729

enkul Degéerie
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4.2.3. Orgino Degerlemesi

4.2.3.1. Indirgenmis Nakit Akimlar:

Indirgenmis Nakit Akimi Analizi'nde (‘INA") kullanilan varsayimlar. Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturuimustur. S6z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagl olmasi
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarin
degismesi halinde farkh bir Sirket 6zsermaye degeri ve pay basina degere ulasilabilir.

2025T 2026T 2027T 2029T

Medya Prodiiksiyon Geliri 130.415.113 478.061.994  714.887.421 978.618.740 1.145.230.038
Sinema Filmi Gelirleri 6.250.000 91.615.000 156.312,555 226.490.702  254.932.272
Dizi Gelirleri 49.827.613 132.875.000 217.191.494  308.265.506 346.975.947
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 59.513.887 177.987.500 251.615.448 290.295.033  326.748.831
Telif Gelirleri Gelirleri - - - 50.000.000  100.000.000

Yazilim Gelirleri 84.887.660 118.977.757  152.085.424  182.214.843  209.729.945
Web Sitesi Gelirleri 2.875.010  3.962.784 4.941.721 5.872.429 6.675.957
Mobil Uygulama Gelirleri 12.887.650  17.763.757 22.151.982 26.324.014 29.925.949
Sektorel Yazilimlar Gelirleri 22.653.000 32.643.143 42.645.492 51.661.228 59.893.045
Yapay Zeka Araglan Gelistirme Gelirleri 27.650.500  39.844.578 52.053.554 63.058.261 73.106.106
Giivenlik Yazilimlari Gelirleri 8.178.000 10.759.815 13.162.261 15.337.486 17.436.126
Donanim Gelirleri 10.643.500  14.003.680 17.130.414 19.961.425 22.692.762

ingaat 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 68.341.000 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 404.028.328 836.290.696 1.023.739.070 1.177.408.256 1.373.616.020

Medya prodiiksiyon gelirleri igin 2025 yili. kontrat altina alinmis tutarlardan olusmaktadir. 2026 yili sinema filmi gelirleri
"[ki Cocuk". "Abisi" ve "Nefes: Yer Eksi iki" filminin gelirlerinden olusmaktadir. 2027 ve 2028 yillarinda bu filmlere
ilave birer film geliri daha olusacag: varsayilmaktadir. 2029 yillarindan itibaren ise film gelirlerinin TL enflasyon ile
paralel ilerleyecegi ongdriilmektedir. 2026 yilinda yaklagik 80 milyon TL dizi geliri kontrat altna alinmis olup. kalan
yaklagik 50 milyon TL tutarin yeni ¢ekilecek bir dizi sayesinde olugacagi varsayilmaktadir. 2027 ve 2028 yillarinda bu
dizilere ilave birer dizi geliri daha olusacagi varsayilmaktadir. 2029 yillarindan itibaren ise dizi gelirlerinin TL enflasyon
ile paralel ilerleyecegi dngoriilmektedir. 2026 yilinda belgesel gelirlerinin yaklasik 68.5 milyon TL diizeyinde olacagi
dngoriilmektedir. {lgili gelirlerin yaklasik 50 milyon TL kadar kismi anlasmalari tamamlanmis 12 tane belgeselden
olusmaktadir. Reklam gelirlerinin meveut durumla paralel ilerleyecegi ve enflasyon &lgeginde biiyiiyecegi
varsayilmaktadir. 2026 ve 2027 yilinda olusacak organizasyon gelirlerinin Sirket'in belediyeler ve gesitli kurumlarla
yaptigr anlasmalar gergevesinde makul oldugu degerlendirilmis olup. 2028 yilindan itibaren enflasyon ile paralel
bliyliyecegi dngériilmektedir.

Orgino Yénetimi. yazilim ve donanim gelirlerinin medya proditksiyon gelirleri ile benzer bilyiikliikte olacagini
ongdrmektedir. Ihtiyatlilik ilkesi geregi. yazilim ve donanim gelirleri projeksivonlart. meveut durum iizerine yalnizea
belirli oranlarda reel bilyiime varsayimlar1 dikkate alinarak olusturulmustur. Ilgili kalemler 6zelinde yillar itibartyla reel
bilylime varsayimlari asagidaki gibidir.

| Reel Biiyiime Varsayimlari, % 2026T 2028T 2029T
Web Sitesi 10% 3% 3% 1%
Mobil Uvgulama 10% 3% 3% 1%
Sektdrel Yazilumlar 15% 10% 3% 3%
Yapay Zeka Araglar: Geligtirme 15% 10% 5% 3%
Giivenlik Yazilunlar: 3% 3% 1% 1%
Donanum
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Orgino’nun ingaat projeleri. Antalya Konut Projesi. Antalya Ticari Proje ve istanbul i¢ 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 insaat
faaliyetlerinin devam etmeyecegi varsayilmustir.

Tablo: Gider Tahminleri (2025-2029)

I 2025T 2026T 20271 2028T 2029T
Medya Prodiiksiyon Giderleri 88.597.514 317.089.240 471.654.423 606.311.287 682.448.827
 Sinema Filmi Giderleri — o 3.833.594 56.194.350 95.878.213 138.923.734 156.369.082

Dizi Giderleri 29.234.398 77.959.195 127.428.591 180.862.697 203.374.530
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 45.985.503 137.528.317 194.419.546 224.306.691 232.474.004
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 Uvgulama Giderleri 8.306.123 11.448.787 14.277.009 16.965.895 19.287.351
Sektorel Yazilimlar Giderleri 13.068.329 21.713.575 28.366.940 34.364.031 39.839.673
Yapay Zeka Araclari Gelistirme Giderleri 12.678.397 18.269.665 23.867.765 28.913.679 33.520.830
Giivenlik Yaziimlart Giderleri 3.677.773 7.470.260 9.138.215 10.648.417 12.105.448
Donanm Giderleri 9.948.022 13.088.638 16.011.062 18.657.086 21.209.949
Ingaat Giderleri 143.459.234 165.349.948 108.931.525 - -
Antalya Konut Projesi Giderleri 86.523.410 113.707.648 45.113.050 - -
Antalva Ticari Proje Giderleri 39.117.424 51642 300 63 818475 - -
Istanbul I¢c Mimariik Proje Giderleri 17.818.400 - - - -
Toplam SMM 285.240.376 556.504.515 674.833.787 718.934.440 811.906.767

Medya prodiiksiyon igin briit karhliklar. Orgino Ydnetimi'nin saglamis oldugu 2024 ve 2025/6 d6nemine iliskin VUK
bazl veriler dikkate alinarak projekte edilmistir. Sinema filmi briit karlilik projeksiyonlari i¢in ihtiyatlilik adina 2024 ve
2025/6 donemi gergeklesmelerinin ortalamasi kullanilmigtir. Diger medya prodiiksiyon kalemleri i¢in briit karlilik
projeksiyonlart 2025/6 donemi verileri dikkate alinarak belirlenmistic. Yazilim ve donanmim igin briit karlilik
projeksiyonlarinda. Orgino Y6netimi tarafindan saglanan 2024 verileri dikkate alinmistir.

Tablo: Briit Kar Marji Tahminleri (2025-2029)

20261 2028T 20291
Medva Prodiiksivon
Sinema Filmi Gelirleri 39% 39% 39% 39% 39%
Dizi Gelirleri 41% 41% 41% 41% 41%
Belgesel Gelirleri 41% 41% 41% 41% 41%
Reklam Gelirleri 26% 26% 26% 26% 26%
Organizasyon Gelirleri 23% 23% 23% 23% 23%
Yazilim
Web Sitesi Gelirleri 48% 48% 48% 48% 48%
Mobil Uygulama Gelirleri 36% 36% 36% 36% 36%
Sektérel Yaztlimlar Gelirleri 33% 33% 33% 33% 33%
Yapay Zekd Araclari Gelistirme Gelirleri 54% 54% 54% 54% 54%
Givenlik Yazilimlan Gelirleri 31% 31% 31% 31% 31%
Donamm Gelirleri 7% 7% 7% 7% 7%

Orgino'nun 30.06.2025 itibartyla son 12 ay finansallar incelendiginde. FAVOK marjinin %25 seviyelerinde oldugu
gozlemlenmektedir. Projeksiyon doneminde de benzer seviyelerin devam edecegi varsayilmaktadir. "Nefes: Yer Eksi [ki"
filmi ve yapilmasi planlanan diger dizi filmlerin telif hakki satislari ile birlikte 2028 ve 2029 yillarinda FAVOK marjinin
sirasiyla %30 ve %32 seviyesine yiikselecegi hesaplanmaktadir.
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Tablo: FAVOK Tahminleri (2025-2029)

i 2026°T 202771 20281 2029T
Medva Prodiksivon Geliri 130.415.113 478.061.994 714.887.421 978.618.740 1.143.230.038
Yazilim Gelirleri 84.887.660 118.977.757 152,085,424 182214 843 209.729.945
Insaat 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 404.028.328 836.290.696 1.023.739.070 1.177.408.256 1.373.616.020
Toplam SMM 285.240.376 536.504.515 674.833.787 T18.934.440 811.906.767
Genel Yoneum Giderlen 18,556.574 23.252.315 27615612 31.860.822 35.861 745
Pazarlama Satis Dagiim Giderlen 2.959.186 25.088.721 51.186.953 58.870.413 68.680.801
Digter Giderleri 6.989.151 8.757.756 10.401.148 12.000.065 13506973
FAVOK 90.283.041 222.687.390 239.701.569 355, 742.516 443.659.735
DAVOK Marit 23.3% 26.6% 254% 30.2% 332.3%

Net isletme Sermavesi ihtivaci: is planlar dogrultusunda hedefledigi ticari alacak tahsil siiresi ve ticari borg ddeme
sliresi degiskenleri neticesinde, net isletme sermayesi ihtiyaci hesaplanmaktadir.

Tablo: Net Isletme Sermayesi Giin Gergeklesmeleri (2024 = 2025/6)

Ticari Alucak Tahsilat Siiresi 184 211
Stok Devir Siiresi 220 176
Ticari Bor¢c Odeme Siiresi 101 122

Projeksiyon donemi boyunca. 2024 yili igerisinde gergeklesen ticari alacak tahsil siiresi ve ticari bor¢ ddeme siirelerinin
sabit kalacagi dngdriilmiistiir. Stok devir giinii ise insaat harici kisimlarin satig1 ve insaat satiglart olarak ayri ayn
incelenmistir. insaat igin stok devir giiniiniin yaklasik 1 yil oldugu bildirilmistir. Orgino Y®netimi tarafindan iletilen
verilere gore insaat satiglarl. 2024 yilinda toplam satislarin %217ini olusturmaktadir. 2025. 2026 ve 2027 yillarinda ise
ingaat satiglari toplam satislarin sirasiyla %44. %27 ve %14°iinii olusturacagi projekte edilmistir. Ayrica insaat dis
satislarin stok devir giintiniin 2024 yilinda 180 giin oldugu hesaplanmaktadir. Bu bilgiler 1stginda. projeksiyon déneminde
ingaat dis1 satislarin agirligi dikkate alinarak yillar itibariyla 262-180 giin arasinda stok devir giinii hesaplanmaktadir.

Tablo: Net Isletme Sermayesi Giin Tahminleri (2023 — 2029)

. 2025T 2026T 20271 2028T 2029°F
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)

: 2025T 20261 20271 i 20291
Ticari Alacaklar 203.543.714 421311334 515.745.154 591.540.840 692.008.175
Stoklar 225.401.996 387.579.185 431.394.455 405.023.385 459.658.902
Ticari Borglar 86.560.971 169.290.506 210.794.651 226.074.651 256.570.928
Net isletme Sermayesi 342.384.738  639.600.014 736.344.958 770.489.574 895.096.149

Net Finansal Pozisvon

30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket’in net finansal pozisyonu 21.100.338 TL borglu olarak hesaplanmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri (+) 3.886.003 |

Yatirim amacli gayrimenkuller (+) 145.842.413
Kisa vadeli bor¢lanmalar (-) 104.883.568
Uzun vadeli bor¢glanmalarin kisa vadeli kisimlar (<) 22.687.703
lliskili taraflara diger bor¢lar (-) 43.257.483 |
Net Finansal Pozisyon (21.100.338) |
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Agirhkh Ortalama Sermave Maliveti (AOSM)

Orgino’nun nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde. yaygin olarak kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) kullam]mistir.

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

o Risksiz getiri oram hesaplanirken, Tiirkiye'deki 10 yillik TL cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oranindaki
degisimler takip edilmistir. Bu baglamda. risksiz getiri orani olarak, 2025 y1l1 igin TRT270934T18 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. Yukaridaki varsayimlar neticesinde. 2025-
2029 dénemi boyunca risksiz getiri orani sirastyla %24.9 %20.9, %18.9 ve %17.9 olarak dikkate alinmistir.

e Sirket’in betasi i¢in benzer sirketler incelenmis. ihtiyatlihk agisindan [ olarak sabit olacagi varsaylmistir.

e Piyasa risk primi %35.5 olarak kabul edilmistir.

e Borglanma maliyeti varsayimlarinda projeksiyon dénemi igin piyasa kosullart ile uyumlu oldugu degerlendirilen
risksiz getiri oraninin %25 {izerinde olacagi varsayilmistir. Bor¢lanma maliyetinin 2025-2029 yillarinda ise kademeli
olarak risksiz getiri oranindaki diisiise paralel olarak diisecegi ongériilmiistiir. Bu dénemde. bor¢lanma maliyeti
strastyla %37.3. %31.1. %26.1. %23.6 ve %22.3 olarak dikkate alinmustir.

e Orgino'nun mali yapisi igerisindeki sermaye ve bor¢ agirliklari 30.06.2025 tarihli bilanco baz alinarak
hesaplanmaktadir ve projeksiyon dénemi igerisinde agirliklarin sabit kalacag: varsayilmistir.

Tablo: AOSM Hesaplamasi

| 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Risksiz Getiri Orant %29.9 %24.9 %20.9 %18.9 %17.9
Piyasa Risk Primi %5.5 %35.5 %35.5 %35.5 %35.5
Beta 1.00 1.0 1.0 1.0 1.0
Ozsermaye Maliyeti %35.4 %30,4 %26,4 %24,4 %23,4
Borclanma Maliyeti %37.3 %3 1.1 %26.1 %23.6 %22.3
Vergi Orani %25.0 %25.0 %25.0 %25.0 %25.0
Vergi Sonras1 Bor¢glanma Maliyeti %28.0 %23.3 %19.5 %I17.7 %16.7
Hedef Ozkavnak Orani %69.6 %69.6 %69.6 %69.6 %69.6
Hedef Borg Orani %30.4 %30.4 %30.4 %30.4 %30.4
AOSM %33,1 %28,2 %24,3 %22,3 %21,3

iNA Calismasi Sonucu

Indirgenmis Nakit Akimi Analizi kapsaminda kullanilan tahmini serbest nakit akisi projeksiyonlari. Sirket'in 6ngdriileri
ile olusturulmast ve bir¢ok tahmini parametreye bagli olmas: sebebiyle. gelecege iliskin herhangi bir taahhiit niteligi
tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda. daha tarkls bir degerleme sonucu sdz konusu olabilir.

Tablo: indirgenmis Nakit Akimlari Tahminleri

2025T/6T 2027T 202971

Toplam Gelirler 230.685.082 836.290.696 1.023.739.070 1.177.408.256 1.373.616.020
Biiyiime, % - %107,0 %22.4 %15.0 %16.,7
FAVOK 60.348.408 222.687.390 259.701.569 355.742.516 443.659.735
FAVOK Marji, % %26,2 %26.6 %25,4 %30.2 %32.3
FVOK 58.227.392  218.445.359 255459538 351.500.485 439.417.704
Efektif Vergi Oran, % %23,0 %25.0 %25.0 %25.0 %23.0
Vergi (-) (14.556.848) (34.611.340) (63.864.884) (87.875.121) (109.854.426)
Amortisman 2.121.016 4.242.031 4.242.031 4.242.031 4.242.031
Briit Nakit Akimlar 45.791.560 168.076.050 195.836.685 267.867.395 333.805.309
NIS Degisimi (100.818.644) (297.215.273) (96.744.944) (34.144,616) (124.606.575)
Serbest Nakit Akimlar (55.027.084) (129.139.225) 99.091.741 233.722.779 209.198.734
AOSM %33, 1 %28.2 %24.3 %22.3 %21.3
Indirgeme Faktorii 0.93 0.77 0.62 0,51 0.42
indirgenmis Nakit Akimlar: (51.230.900) (99.792.440) 61.603.558 118.807.244 | 787.667.805
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Tablo: Ozsermaye Degeri Hesaplamasi
Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Sonucu

INA Toplami 117.055.267
Devam Eden Dénem Degeri 564.731.260

Devam Eden Donem Biiviime Oran %3.0
Firma Degeri 681.786.526
Net Finansal Pozisyon (21.100.338)
%100 Ozsermaye Degeri TRY 660.686.188

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi sonucunda. Orgino'nun Ozsermaye Degeri. 660.686.188 milyon TL olarak
hesaplanmistir.

4.2.3.2. En Giincel Pay Devir Bedeli

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

Orgino Yonetimi tarafindan iletilen sirket pay defterine gére. Mustafa Cihat Durmus un sahibi oldugu sirket sermayesinde
sahip oldugu 480.000 TL nominal bedelli paylarim Pardus Portf8y Y énetimi A.S. Dokuzuncu Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’na devrettigi goriilmektedir. Bu islem kapsaminda baz alinan 480.000.000 TL tutarindaki Senkron piyasa degeri.
degerleme ¢alismasinda dikkate altnmistir.

4.2.3.3. Piyasa Carpanlari Analizi

Yurt i¢i benzer sirketler kapsaminda. Borsa Istanbul un bilisim endeksinde yer alan sirketler. insaat taahiit sirketleri ve
diinya piyasalarinda islem géren ve faaliyetleri agisindan Orgino ile benzer oldugu tespit edilmis sirketler dikkate
alinmaktadir,

FD/FAVOK carpanlart igin 5 ten kiigiik ve 25"ten biiyiik. FD/Satislar ¢arpanlart i¢in 0,5 ten kiiciik ve 10°dan bilyiik. F/K
carpanlart icin 5°ten kiiglik 30°dan biiyiik. ve PD/DD ¢arpanlari i¢in 0.5 ten kiigiik 5°ten biiyiik ¢arpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemistir. Capital IQ platformu iizerinden elde edilen sirketlerin 30.06.2025 tarihli
carpanlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

anlar:

Tablo: Yurt i¢ci Benzer Sirketler ve Car

FD/FAVOK  FD/Satislar PD/DD
Aleatel Lucent Teletas Telekomanikasvon AS. 12355 0.6% 20.9x |.4x
Ard Grup Biligim Teknolojiled A.S 6.2x 24x 15.2x | 4x
Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S 6.5% 0.2x AD 1.0x
ATP Yazilim ve Teknoloji A S. 17.1x 4.0x 27.3x 4.3x
Aztek Teknoloji Urinleri Ticaret A S. 5.0x 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 Sanavi A S AD AD AD AD
E-Data Teknoloji Pazarlama A.S 63.7x 1.3x 1914x  2.2x
Escort Teknoloji Yatinm A.S 6.0x 5.8x 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 29x AD 6.1x
Hiut Bilgisayar Hizmetleri A.S 32.2x 9.7x 61.9x 53.3x
| Ingram Micro Bilisim Sistemleri A S 19.4x 0.6x 271.3x  4.5x
Indeks Bilgisayar Sistemleri Mithendislik Sanayi ve Ticaret A.S. 2.5x 0.1x 13.3x 0.9x
Kafein Yazihm 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 24x AD 1.6x
Link Bilgisavar Sistemleri Yazilumi ve Donanimi Sanavi ve Ticaret A_S. 54.1x 16.4x AD 12.7x
Logo Yazthm Sanavi ve Ticaret A.S 16.2x 33x% 22.0x 4.1x
Manas Eneri Yénetimi 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 A.S 26.8x 8.0x 15.0x 2.7x
Mobiltel iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S 20.0x 0.9x 1.0x
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Metas Telekomtnikasvon ALS. 37.6x 0.6% AD AD
Obase Biluisavar ve Danigmanhk Hizmetleri Ticaret A.S. AD 2.0x AD 23x
Odine Solutions Teknoloji Ticaret ve Sanayvi A §. 26.0x $2x 3568 6.1x
| Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret AS. 160.2x 30,35 AD  142x
Pasifik Teknoloji A.S. AD 7.8x AD 14.1x
Penta Teknoloji Uréinleri Dadistin Ticaret AS. 5.8x 02x 20.5x 14x
Plastikkart Akilli Kart lletisim Sistemleri Sanavi ve Ticaret A.S. 16,6% 0.8% 39 45 3.8x
Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret A8 16.4x 3.2x AD 1.2x
Smartiks Yazihm A.S. 68,7x 4.0x 264.9x  1.9x
VBT Yazilim A.S. 17.9x 1.55 33.3x 2.7x
Akfen Insaan Turizm ve Ticaret AS 23x 44x 6.0x 0,6x
Alarko Holding A§ 18.9x 695 27.3% 0.6x%
Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S. AD KN 11.0x 1.8%
Birlesim Miihendislik Isitma Sogutma Havalandirma Sanayi ve Ticaret A.S. 44dx 1.1x 9.3x 2.1x
DAP Gavrimenkul Gelistirme ALS. 325 3.9% 30,78 2,05
Edip Gavrimenkul Yatinm Sanavi ve Ticaret A5, 11.9x 5358 5.9x IR
Enka Insaat ve Sanavi A S 9.6x 2.5x 18.4x 1.3x
Girigim Elektrik Sanavi Taahhiit ve Ticaret A.S 7.5% 1.5x 13.7x 1.7~
Gulermak Adir Sanavi Ingaat ve Taahhot AS. 14.7x 14x 16,1 34x
Kontrolmatk Teknolon Eneri ve Mithendislik A.S. 17.9x 2.3x 49.9x 25x
Kuvas Yatinm AS. 81.7x 27.3x 94, 1x 10,1x
Orge Enerpy Elektrik Tanhhut A S 308 1.7x 9.0x 2.0x
San-el Muhendislik Elektrik Taahhit Sanayi ve Ticaret A.S 21.3x 33x AD Mx
Tekfen Holding A S 19,3x 0.9x% AD 1.2x
Tiirker Proje Gavrimenkul ve Yatinm Gelistirme A.S. AD AD 50,0x 2.0x
Yavla Enerji Uretim Turizm ve Insaat Ticaret A S, AD 17.5x 204 0x 1.7
Yeo Teknolop Eneni ve Endastri AS T.7x 2ix 15.3x 4dx
Yesil Yapi Endtstrisi AS 24X 40.5x 2.5 0.3x
Sanrio Company. Ltd 20 10.9x 5198 154x
Yeah! Group Corporation 43.5x Zlx AD 1.2x
_Orient Tradelink Limited . 20.9x 2.8x 3768 2x
Mono Next Pulilic Company Limited 18.1% 4.0x AD 12.5x5
Lionsgate Studios Corp. 15.2x 1.6x AD AD
JB Hi-Fi Limited 13.2x 12x 29.4x 7.5x
Fantagio Comp. 0.35x 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
Goumont 54 AD 4% AD [IEAY
INFOvine Co.. Lid. 0,3x 0.1x 13.0x 0.7x%
Rav Corporation 2:3x 0.4x 9.6x L.9x
Universal Arts Limited 7.8 AD 28.0x 0.7x
Medyan 14.9x 2.3x 15.7x 1.7x

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

Firma Degeri / FAVOK

Sirketlerin Carpan Medyani 149
2025/6 SOA FAVOK 89.884.888

Firma Degeri 1.339.670.213

Net Finansal Pozisyon (21.100.338)
Ozsermaye Degeri 1.318.569.875

Firma Degeri / FAVOK carpani analizi sonucunda 6zsermaye degeri 1.318.569.875 TL olarak hesaplanmaktadir.

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

TL FD/Satislar

Sirketlerin Carpan Medyani 2.3x

2025/6 SOA Satislar 364.589.423
Firma Degeri 852.391.477
Net Finansal Pozisyon (21.100.338)
Ozsermaye Degeri 831.291.139

Firma Degeri / Satislar ¢arpani analizi sonucunda dzsermaye degeri 831.291.139 TL olarak hesaplpjimaktadir.
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Fiyat /Kazang medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.2025 tarihli son 12 aylik net kar ger¢eklesmesi tutari dikkate
ahnarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

| TL F/K
Sirketlerin Carpan Medyan 15.7x
2025/6 SOA Net Kar (10.219.009)
Firma Degeri (160.462.604)

Fiyat / Kazang garpani analizi sonucunda anlamli bir deger hesaplanamamaktadir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri medyan ¢arpanlari analizleri sonucunda 30.06.20235 tarihli defter degeri tutar! dikkate
alinarak hesaplanan 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

TL PD/DD
Sirketlerin Carpan Medyani 1.7x
30.06.2025 Defter Degeri 292.484.909
Firma Degeri 504.748.812

Piyasa Degeri / Defter Degeri ¢arpani analizi sonucunda dzsermaye degeri 504.748.812 TL olarak hesaplanmaktadir.

Detaylart 4.1 bsliimiinde agiklandig1 tizere, piyasa yaklasimi kapsaminda yalnizca FD/FAVOK garpan) dikkate alinmig
olup. bu yénteme gore hesaplanan agirliklandiriimis deger 1.318.569.875 TL dir.

Piyasa Yaklasimi FD/FAVOK FD/Satislar
Hesaplanan Deger 1.318.569.875 831.291.139 (160.462.604) 504.748.812

Agirhik %100 %0 %0 %00
‘Agirhklandiriimis'Deger - T 1.318.569.875

5. Sonug

Senkron’un degerleme analizinde; borsa deferi. en giincel pay devir bedeli. piyasa yaklagimi kapsaminda Firma
Degeri/FAVOK ve gelir yaklasimi kapsaminda indirgenmis nakit akimlar olmak iizere 4 yontem esit olarak %235 agirlikla
kullaniimigtir,

Senkron’nun agirliklandirilmis pivasa degeri 854.469.550 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Senkron Degerleme Ozeti

Degerleme Yontemi Degerleme Sonucu Agirhik
Borsa Degeri 1.745.156.343 %25.0
En Giincel Pay Devir Bedeli 615.000.000 %25.0
FD/FAVOK 530.096.729 %25.0
FD/Sauslar 107.161.260 %0.0
F/K  234.955.963 %0.0
PD/DD 105.606.037 %0.0
NAD 54.213.797 %0.0
INA 527.625.126 %25.0
Agirlandiriimis Degerleme Sonucu 854.469.550 %100,0

Orgino'nun degerleme analizinde; gelir yaklagimi kapsaminda indirgenmis nakit akimi ydntemi ve piyasa yaklagimi
kapsaminda Piyasa Degeri / FAVOK ve En Giincel Pay Devir Bedeli analizleri olmak tizere 3 ydntem esit olarak %33.3
agirhkla kullaniimustir.

Orgino’nun agirliklandirilmis piyasa degeri 819.752.021 TL olarak belirlenmistir.
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Tablo: Orgino Degerleme Sonucu

)
En Giincel Pay Devir Bedeli 480.000.000 %33.3

FD/FAVOK 1.318.569.875 %33.3
FD/Satislar 831.291.139 %0.0
F/K (160.462.604) %0.0
PD/DD 504.748.812 %0.0
NAD 292.484.909 %().0)
INA 660.686.188 %33.3
Agirlandirilmis Degerleme Sonucu 819.752.021 %100,0

Birlesme & Hisse Degisim Oram

Birlesme orani 0,51036826 olarak belirlenmis. bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle yapilacak sermaye artirim tutarinin
(ayrilma hakkini kullanan pay sahipleri olmast halinde degismesi hali disinda) 7.530.289 TL olacagi ve bu dogrultuda
birlesme sonrasindaki sermayenin 15.379.495 TL olacag belirtilmistir. Hazirladigimiz Uzman Kurulus Raporu'na gore
degisim oran1 4,7064 hesaplanmis olup 25 TL nominal degeri olan 1 adet Orgino pay senedi i¢in 4,7064 adet 1 TL nominal
degere sahip Senkron pay senedi verilecektir. Toplamda 1.600.000 adet Orgino pay senedi i¢in 7.530.289 adet Senkron
pay senedi verilecek olup, Senkron’un sermayesi 7.530.289 TL artirtlarak 15.379.495 TL ye yiikseltilecektir.

Sirket Piyasa Degeri - TL Birlesme Orami  Sermaye - T Hisse Adedi  Degisim Oram

Senkron 854.469.550 0.51036826 7.849.206 7.849.206 1.0000

819.752.021 0.48963174 40.000.000 1.600.000 4.7064

Orgino

Kaynak: Bulls Yatirim Analizi
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Ek 1: Yetkinlik Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA
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Esentepe Mahallesi Bilytikdere Caddesi Levent Plaza
Blok No: 173 I¢ Kapi No: 29
Sisli/Istanbul

Konu: Yetkinlik Beyani
Sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen 03.10.2025 tarihli Uzman Kurulus
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 dist varliklarin
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

- Genis Yetkili Aract Kurum olarak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi veya Tiirev
Araglar Lisansi’na sahip tam zamanh olarak istihdam edilen ¢alisana,

- Ayri kurumsal finansman béliimiine,

- Degerleme c¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Misteri kabulii, cahsmanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas: siireglerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme caligmalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

- Degerleme ¢alismalarinda ihtiya¢c duyulan bilgilerin elde edildigi ve bu bilgilerin elde
edilmesi igin ilgili arastirma altyapisina ~
sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskisinin bulunmadigi
ve raporun SPK’nin yayimlamis oldugu (III-62.1) sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig” ve Uluslararast Degerleme Standartlar kapsaminda yiiriitiildiiglinii ve
tiim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S.

Bur¢kan Kaplan
Miidiir Yardimecist

Kadir Berkay Aytekin
Genel Miidiir Yardimcisi
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