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MIA Teknoboji A5, "M I A Teknaloji™ weva “Devralan Jirket™) ile Lider Sistem Td_mﬂl-njilﬂi A5, (PLider SE}IHH“ WEYE
»Devrolunan Sirket™) (birlikie “Sirketler™) degerini igeren, SPK'nin 11-23.2 sayili Birlogme ve Bolinme Tebligi uyarnca
uygun birlegme ve hisse degigim oranlannin hesaplanmasina yonelik Uzman Kuruluy Raporu®nu tsmamlamis
bulunmaktayiz. Bu degerleme algmasimun Sermaye Piyasas: Kurulu'nun U1-62.1 sayil “Sermaye Pivasasinds
Degerieme Sndartian Hakkmda Teblig"i geregi Uluskararas: Degierleme Standartlan (UDS) kapsaminda ylr0tildGging
ve tim vonleriyle ilgili standartlara uygun oldufunu Bulls Yatrim Menkul Degerler A.5. (*Balls Yatirm™) olarak beyan
ederiz.

Uzman Kurulus Raporu

1. Y8netici Ozeti

Bulls Yatnm calisma kapsamnds, hirlegecek Sirketler'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni milkiyetine iliskin
herhangi bir arastirma yapmamistir ve bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul etmemektedir, Bununla birlikte,
Bulls Yatirim, molkivete iliskin Sirketber'in degerlerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya
engelin olmadigm varsaymakiadur,

1.1. Devralan Sirket Haklanda Bilgiler ve Degerleme Ozeti o
Sirket'in faaliyet konusu yurt gl ve yurt digi kamu ile Szel sekelirln bilgi teknolojisi ihtiyaclonna yinalik _'r_'-lﬂl_lll-:t.:E
yazilim, sistem tasarimi ve teknolofl gozimleri geligtirmektir. MIA Teknoloji AR-GE odakh bir ﬁrrrlmldﬂ. Tiriiye'deki
merkezinin yani sira yurt dignda da faaliyet gosteren MIA Teknolojl, kimlik nima, gvenlik, saghk biligis teknolojileri,
akalh trafik ve mikromobilite sistemleri gibi alanlarda misterilerine Gzel ¢dzlmler sunmakta ve inovasyon bakig agisi ile
dijital déniksm projeleri yrdmektedir.
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1.2. Devrolunan Sirket Hakkinda Bilgiler ve Degerleme Ozeti

Sirket'In faaliyet konusu kamu ve Gzel sektbre yeniliki, teknoloji odakh ghvenlik we dijital ¢Gzdmler sunan teknoloji
girimleri gelistirmektir. Yapay meka destekli sistemnler, biyometrik tanima, entegre tesis glziimberi, robotik ve yangm
govenlik teknolojileri gibi bizmetlerin vam sera farkh sektdrlere wonelik dzel yvazmbhm ve AR-GE projeleri pelistinin
gowvenlikien saghiga, yapay rzekadan uzakian hizmet sistemlerine kadar cegili teknoloji gbzlimleri drefir ve mlgteri
slreglerini optimize eder.

Sirket igin teknoloji valnizea bir arag degil, givenli bir gelecefin anahtandir. Her projede yenilidi @nceliklendirerek,
kurumlann sadece buglnkd ghvenlik ihtivaglann degil, gelecekie kargilagabilecekleri rigkler] de gz dnlinde bulunduran
sistemler iasarlamakindir. GOglo teknik altyapst ve uzman ekibi sayesinde, her sekidre Szel gielmier geligtirmeakie;
slregleri sadelestiren, glvenligi armiran ve verimlilig] destekieyen emegre reknolojiler Gretmektedic, Lider Sistem, yvapay
zeka destekli sistember ibe glvenligi yeniden tanimbayan, sOrdiilebilir ve yenilikgl gdelmberiyle daha glvenli bir gelecek
inga gtme hedefivie faalivetlerine devam etmekiedir.
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1.3. Birlegsme & Hisse Defigim Oram

Lizman Kurulug Raporu'na glire birlesme oram 0,50073336 olarak belirlenmis, bu kapsamda birlesme islemi nedeniyle
yapilacak sermaye artinm tutamnin {aymima hakkim kullapam pay sahipleri olmas: kalinde degismesi hali digenda)
402,513,594 TL olacags ve bu dofmuliuda birlesme sonrasindaki sermayvenin 986.5 13594 TL olacad: belirtilmistic, Uzman
Kurulus Raporu'na gdre Degigim oran 2,93 16 hesaplanmig olup | TL nominal degeri olan | adet Lider Sistem pay senedi
igin 2.9316 ader [ TL nominal defere sahip MIA Teknoloji pay senedi verilecektir, Toplamda 168.000.000 adet Lider
Slstem pay semedi igin 492,513,594 adet MIA Teknoloji pay senedi verilecek olup MIA Teknoloji'nin sermayesi
92513594 TL artirlarak 986.513.59%4 TL ye yikseltilecektir.
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1.3.1. Bashea Sektdrler ve Parariar
a) Devralan Sirket: MIA Teknoloji A.5.
Yapay Leka ve (Monom Sistemler Pazan

Yapay zel:a makinelerin 8grenme, akil ylriltrme, Belintl tanima ve karar verme gibi insan bilissel streclerini taklit
edebilmesini sag layan algoritmalar, veri modelleri ve hesaplama altyapilarinin biltfinlnd ifade eder. Otonom sistemler ise
bu yapay zeka yetemeklerinin, minimum insan miidahalesi ile operasvonel siireclere entegre edilmesini kapsar,

Uelencksel yazhim sistemleri fnceden taniml kurallarls galigiken, yapay zeka abanly sistemier bilyilk veri setierinden
Sfrenerek dinamik karar dretebilmekie ve sOregleri optimize edebilmekiedir. Bu sisember

®  Cilrilntl ve video analitigi
*  Dogal dil isleme ~
Cravranis analizi
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# Tahminleme ve risk modelleme

+ (nonom karar destek mekamizmalan
it atanlarda kullanibmakiadr,

Yapay zeka ve otonom sistemler; kamu glvenlifi, finans, saghik, mobilite, perakende. savunma ve akilln gehir
uygulamalar dahil olmak Ozere gok genis bir kullanim akanina sshiptir.

Pazar Segmentasyonu
Yapay zeka ve otonom sistemler pazan genel olarak agagedaki baghiklarda segmentiers aynimaktadir:
Thriline Gire
= Donanim (Al hizlandirecilar, edge cihazlar)
#  Yambm (Al platformian, analitik modorlar)
#  Hizmetler (entegrasyon, danegmaniik, bakim)
Uygulama Alaninas Gire
o Givenlik ve ghzetim gistem leri
* Finansal risk amalizi ve dolandincilik dnleme
= Saphk veri analitigi
= Akell gehir ve trafik yGnetimi
= Endisiriyel otomasyon
s  Savunma ve smar glivenligs
Mimariyve Gire
#  Bulut tabanh sistember
=  Edge (ug) biligim ghzimleri
= Hibrit yapalar
= (Monom ajan mimarikerd
Som Kullanwciys Giire
o Kamu ve kolluk kuvvetlen
= BFSl (Bankacilik, Finans we Sigona)
»  Saflk sekrdrd
=  Perakende ve ticari isletmeler
# Seyahat ve glicmenlik otoriteleri
& Savunma sanayi
Cografi Bilgelere Gre
= Ruzey Amerika

»  Avrupa
= Asya Pasifik
«  Orta Dogu

= Latin Amerika
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Sekil 1: 2025 Teknoloji Olgunlugu
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Sekil 2: 2025 Teknoloji Durumu ve 2026 Tahmini

Kiresel Pazar Biyakiogd ve Biyime Beklentisi
KPMG Global Teknoloji Raporu 2026'ya gore KPMG (2026)';

s  Kurumlann %88'] otonom yapay zekaya yatnm yapmaktadie.

s %93'0 Gnbmizdeki 12 ay iinde teknoloji olgunlugunu artimmay) hedeflemektedir.

«  Ortalama teknoloji yatnm getirisi (RO1) 2x seviyesindedir.

»  Yiksek performansh kurumlarda ROT 4,5x"e ulagmaktadir.
Bu gistergeler, yapay zekann aruk deneysel bir teknoloji olmaktan gikip operasyone] zorunfuluk haline geldigini
ghstermektedis,
Pazar blylmesi gu faktdrierle desteklenmekiedir:

+  Devletlerin dijital kimlik ve gavenlik yatirmisn

«  Alall sehir ve altyapi modemizasyon projeleri

=  Finansal iglemlerin dijiallegmesi -,
'hups:'a'mﬂs.kpmg.mn#munﬁdmiqmgmpdmzwl.fghnl:-mlaa:h-upnrt-ﬁ-lﬁ.pdr S YATLIAM
1D FALS.
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e Weri temelli karar mekanizmalamnin zemunlu bale gelmesi
=  Siber tehditberin artisi
s Gergek zamanh analiz thtiyacinm ylkselmesi

Oniimilzdeki on yilda yapay zeka ve otonom sistember pazanmin ift haneli bilegik blylime oranlan ile geniglemeye devam
ctmesi beklenmekiedir,

Biyldme Faktirleri

Siber Tehdither ve Govenlik (htlyac

Artan siber saldinlar ve veri ihlalleri, dzha glivenli ve akilli kimlik dogrulama we enaliz sistemlering olan talebi
arirmakiadir.

Verl Haemindekl Patlama

Kurumlar tarafindan Gretilen veri miktanndaki dstel arusg, manuel analiz yontemlerini yetersiz kilmakta ve Al destekli
otomasyonu zorunbu hale getimmektedir,

Orionom Sistembere Gegis

KPMG raporunda vurgulandify Gzere: Otonom Al sjanlar Sndmizdeki yillarda kritik yetkinlik haline gelecektir,
Insan-Al hibrit sistemieri veni standart olacaktir.

Kamu ve Savunma Yatwrmlan
Siner gillvenlifi, gehir ghretimi, kritik aloyapn koromas: ve dijital kimlik projeleri kamu tarafinds Seemli talep
yaratmaktadir,

Regilasyon ve Yeri Egemenlifl
Avrupa Birligi ve Asyn'da sikilasan veri gizliligi dGzenlemeleri, givenli ve yanetisim temelli Al mimarilerini tegvik
etmekiedir.
Dijital Odeme ve e-KYC Shrecherd
Finans sekotrinde kimlik dogrulama, dolandsrecilik &nlbeme ve rigk analizi gbzlmleri pazan hizlandirmaktadur,
Teknoloji Digunlufu ve Olgekleme Dinemi

KPMG raporuna gire kurumlanm biyik ballmi teknoloji olgunlagunu articmays hedeflemekiedir; ancak teknik boeg,
veri sitolar ve yinetisim eksiklikleri dbgeklemeyi yavaslatmakiadir,

Bu durum pazarda su efilimi dofurmaktadr;
= Modiber mimari ghzilmler
= AP bankh entegrasyon platformiar
# okl bulut uyumlu sistemler
= erd temmelll karar altyvapilan
*  Merkezi ydnetisim mekanizmalan
an plana gikmaktadir.
Celecek Efilimleri
Onimizdeki donemde pazan gekillendirecek baghca baghklar gunlardic
=  Dfonom Al ajan ekosistemleri
= [Mjical iy g0ed oraninim srtmas)
# Edge dafitmbarla yerinde reka
e Semtetik veri kullanmn
*  Kuantum sonras: kriptografi
e AGH ve ileri dazey yapay zeka hazirhiklan

-
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REKABET ORTAMI VE RAKIP ANALIZI

Rekabetin Genel Cerpevesi

MIA Teknolofi A.5.; yapay zeka destekli video analitik sistemleri, entegre glivenlik ve komuta kontrol yazihmlar, akilh
sehir platformlan, byik veri analitigi ve savunma teknolojileri alantarinda faaliyet ghstenmekiedir,

Sirker"in fasliver ghsterdigi pazar,
+  Yiksek AR-GE yabwim gerekiiren,
s Kamu projelerinde referans ve sertifikasyon zorunluluBu bulanan,
*  Veri gvenligi ve reglilasyon uyumunun kritik oldugu,
#  Lzun vadeli sozlesmelere dayah gelir yapeina sahip

bir yapida olup, rekabet hem global teknoloji Oreticileri hem de yerel savunma ve sistem entegratbrieri ile
gerceklesmekiedir.

Global Rakipler

Genetec

Kanada merkezli Cenetec, video ylneiim sistemleri (VMS), plaka wnima ve entegre glvenlik platformlan
gelistirmektedir, Ozellikle kamu gavenligi, sehir goizetim sistemberi ve kritik altyaps projelerinde gl bir kiresel mOgteri
portfiyline sahiptir,

Milestone Sysiems

Danimarka merkezli Milestone Systems, apik platform video ydoetim yanlm sunmaktadw, Kiresel entegratie ag
sayesinde genis bir dagrtim vapssana sahiptir,

Hikvision

Cin merkezli Hikvision, kamera donanimi ve video analitik ¢ozimleri Oretmektedir. Dinya genelinde ylksek pazar
payina sahiptir.

Palantir Technologies

ABD merkezli Palantir, boylk veri analitigi ve kamu givenlik veri platformlan gelistirmekoedir, Ozellikle savunma ve
kamu sekibrinde konamlanmegr.

Thales Group
Fransa merkezli Thales, savunma, sir glvenligi ve kritik altyap: sistemberi geligtiren kilress! bir savunma girketidir.

Tirkive ve Bilgesel Rakipler

ASELSAN

Torkive'nin dnde gelen savunma sanayi irketlerinden ASELSAM; glvenlik, komuta kontrol ve savunma sistemleri
geligtirmektedir.

HAVELSAN

Savunma yanhmian ve komuta kontrol sistemieri gelistiren HAVELSAN, tzellikle askeri projelerde giiglt referanslara
sahiptir,

Papilon Savenma

Papilon Savunma; bivometrik kimlik dogrulama ve yiz anima sistemleri gelistinnektedir.

MiA Teknoboji*min Rekabet Avantaj
MIA Teknoloji, yukanda belirtilen rakiplering kiyasla asagidaki alanlarda facklslapmaktadi:

= Yapay zeka merkezli (Al-native) mimari altyap:

e Moddler ve API tabanl entegrasyan yaps)

*  Kamu ve sivil projelerds hitril dengyim

= Yeeli vazilim ve verl egemenligi wum avantaji

*  Proje bazh Gezllegtirme ve hezh adaptasyon kabiliyeti

Sirket, biyok Blgekli global oyunculara kiyasla daha esnek; yerel entegratirl

pyasla ise daha derin teknolaji
altyapsma sahip bir konumda yer almakeader, s
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Rekabetin Nitelifi

W2
MIA Teknolaji'nin karjilagisg rekabet;

s Biyik kamu ihaleterinde global savunma girketleri,
s  Video analitik segmentinde uluslararass yazilim plarformian,
= Yerel projelerde sistem entegrattrleri Gzerinden gekillenmektedir,

Sirket, yiksek katma degerli, yapay zeka yodun ve veri analitigi temelli projelerde konumbanarak fiyat odakl rekabetten
ziyade teknolaji ve entegrasyon yeskinligi lzerinden farklilagma stratefisi izlemekiedir.
Belgelenmis Yetkinlik ve Kurumsal Glivence
MIA Teknoloji A.$., savunma sanayi, kamu glvenligi ve kritik altyap projelerinde fzaliyet glsteren bir teknoloji girket
olarak: kalite, bilgi ghvenligi, sire¢ olgunluju ve operasyoncl sirddrllebilirlik alanlarinda ulusal ve uluslararase
standartlara tam uyum yaklagimi benimsemektedir.
Sirket"in sahip oldugu sertifikalar ve resmi yetkilendirmeler;
* Savunma projelerinde glivenlik yeterliligini,
MWATOD ve milli projelerde galisma yetkinligin,
Yazlhm geligtirme shreg olgunlugunu,
Bilgi givenligi ve veri koruma disiplinini,
«  Kalite, gevre ve is safhis ghvenligi yonetim sistemlerinin etkinligini ubuslararas: kabul gbemiy standartlaria
belgelemekedir.
MATO Tesis Govenlik Belgesi ve Askeri Fabrikalar Onayl Tedariksi stmisd, MIA Teknoloji'nin savunma sanayine
yénelik projelerde givenilir pizim ortad) konumunu giglendimeksedir, IS0 ve sireg olgunluk sertifikalan ise Sirket'in
sisternatik yinetim anlaysinm, risk kontrol mekanizmalarmin ve sOrdrlebilic byme stratejisinin somut gostergeleri
niteligindedir.
MIA Teknoloji, yalnizea ileri teknoloji cozdmleri geligtiren bir Sirket degil; bu giziimleri glivenlik, kalite ve kurumsal
yanetigim llkeleri gergevesinde Oreten ve ydneten gOgll bir organizasycn yapisina sahiptir,

(o) e ama
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b) Devrolunan Sicket: Lider Sistem
Lider Sistem, biltgim teknolojileri, gvenlik sistemleri ve yapay zekd wbanl qbzlmler alaninda faaliyet gosseren bir

teknoloji girketidir. Ankara merkezli olarak fasliyetlerini sirdren sirket, Grellikle gorontd isleme, vapay zekd
wygulamalan, gavenlik icknolajileri ve akills sistem gizlimleri geliptirmeye odaklanmaktadir, §irket'in temel amacy;
dijital teknolajiles, otomasyon sistemleri ve veri analitigi kullanarak kurum ve kuruluglarin ghvenlik, verimlilik ve
yiinetim sreglerini daha etkin hale getirmektir.

Lider Sistem’in faalivet alanlar arasmda gorantl igleme twknabofilerl, blyometrik kimlik dofrulama sistemleri, akilly
givenlik goziimleri ve yapay zekd tabanl analiz sistemleri bulunmaktadir, Cizellikle CCTV kamera sistemleri Gzerinden
cahsan gergek zamanl yiz tanwma uygulamatan, Insan harcketi ve davranig analizi gibi teknolojiler Sirket"in geligtindigi
dnemli projeler arasindader, Bu sistemnler sayesinde kalabaltk alankerda gilvenligin grtirlmasy, riskli durumlarm erken
tespit edilmesi ve verl tabanina dayal glvenlik ybnetimi saflanabilmektedir,

Sirket ayrsca saghk teknolojileri, skill gehir uygulamalan ve akademik sragnoma projelerine ySnelik yaziim ve donanim
cizimleri de gelistirmektedir, Yapay zekd destekli hastalik tespith, uzaktan saglhik bilgi sistemnleri, evde bakmm sensbclerd,
sterilizasyon robotlan ve metaverse tabanh eitim uygulamalan bu kapsamda geligtirien projeler arasinda yer almaktndir.
Bunun yannda toplu tigima sistemleri igin hizmet kalitesi analiz yazilimlan, mikro elekirikly paylagim sistemberi ve
enerji hasad: teknolojileri gibi akilh gehir odakh projeler de girketin falgma alanlsn aras

S YATLIRIM
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Lider Sistem'in geligtirdigi teknolojiler; yazilim, donanim ve veri analiz altyspilannin entegre edilmesiyle galgan
biisinedl sistemler olarak tasarlanmaktadir, Bu yaklagim sayesinde givenlik, saghk ve ulaym gibi farkl sekidrlerde
kullantlan sistemlberin tek bir platform Ezerinden yonetilmesi ve analiz edilmesi mimkin hale gelmekiedir.

Bu fazliyet alanlar, bilisim ve yazilim gelistiome alanina y@nelik faalivetlerle entegre edildifinde daha kapsam | ¢hzdmler
Gretiimesini mamkin kilmaktadir, Ozellikle yamhm geligtiome, veri analizi, yapay zekd algoritmalari, akilly ulagim
sistemleri ve bivometrik dogrulama teknolojileri gibi alanlarda faaliyet ghsteren gicketlerle birfike villriltliben projelerde
Bnemli sinerjiler ontaya ¢ikmakiadir. Bu baglamda Lider Sistem'in geligtirdifi glvenlik, gbriiniD igleme ve yapay zitkh
tabanh sistemnler: yazshim, sistem entegrasyonu ve akilli sehir uygulamalan geligtiren teknoloji firmalannin projelerini
tamamiayici nitelik tagmaktadir,

Sonug olarak Lider Sistern; yapay zekd, girlntd igleme, glvenlik teknolojileri ve akill sistem ¢dalmleri Ozerine
yopunlasan AR-GE odakl bir teknoloji girketidir. Geligtirdigi yenilik¢i prejeler sayesinde hem kamu kurumnlar hem de
fizel sektbe icin gavenlik, saglik ve gehir yonetimi gibi alanlarda ileri teknoloji gdzimleri sunarak dijital donlzim
sireclerine katks saglamaktadir.

Stratefik Tamamlaywihk ve Dikey Entegrasyon

MLA Teknoloji A.S.. yapay zeka destekli video analitik sistemleri, komuta kontrol yazhmlan, biiyilk veri analitigi ve
alally sehir platformlan gelistiren teknoloji odakly bir girkettir. Lider Sistem ise elektronik glvenlik sistemleri, erigim
kontrol gozimberi, zayif akim altyapilan ve anahtar teslim saha entegrasyon projeleri alanmda faaliyet gostermektedir,

Ba iki yapimin birlegmesi; yazlim, yapay zeka ve veri analitigi katmanmnin, saha uygulama ve donanim entegrasyonu ibe
dikey olarak batinlesmesini saflamakiadsr. Boybece proje zinciri; tasanm, yazihim geligtirme, donanim entegrasyonu,
saha kurulumu ve wzun donemli bakim hizmetierini kapsayan ugtan uca bir yaprya déndgmekiedir.

Bu stratejik tamamlayicilik, Sirket'in yalnizea drln saflayicisa degil, entegre teknoloji ¢Bziim ortall konumuna
viikselmesini mimkin kelmakiadir.

Kamu ve Kritik Altyap: Projelerinde Olgek Avantajs
Lider Sistem*in karmu kurumlan, belediveler ve kritik tesislerde edindigi saha tecritbesi ile MiA Teknoloji'nin yazilim ve
yapay zeka temelli lrin portftyd birlegtiginde, daha blydk 8icekli ve kapsambi projelere erigim imkans dofmakiadir.
Birlesme sonrasi olusacak yap:

#  Kamu ihalelerinde daha yOksek teknlk yeterlilik gosterebilecek,

#  Donanim + yazhm + entegrasyon paketberi sunabilecek,
# Blylk Slgekli gehir glvenligi ve kritik altvapr projelerinde rekaber avaniaji saglayabilecek bir kapasiteye
ulngacakiir.
Ba durum, proje hacmi arteg: ve sbzlegme blyakiiginon yikselmesi anlamina gelmektedir.
Gelir Arigi vé Capraz Satis Siner]isi

Lider Sistern’in meveut misteri portftyll ve saha afs, MIA Teknoloji'nin yanhm ghizimberi igin dogal bir ¢apraz satg
kanal olugturmaktadir, Ay gekilde MIA nin yOr0ndgn yazbm projelerinde ihtiyag duyulan donanimm ve entegrasyon
hizmetieri Lider Siatem wrafindan kargilanabilecektir,

Bu sinerji;
#  Migteri bagina ortalama proje defierinin artmasimni,
s Tekil yanilim lisans satiglarinm entegre projelere donlgmesini,
s Uzun wadeli bakim ve servig shzlesmelerinin armasing cadlayacalitsr.
Sonisg olarak birlesme hem Ost gelir bivlimesini hem de gelir gegitliliing desteklemekedir.
Marj Yapisuin Gilglenmesi ve Operasyone]l Verimlilik
Ayn ayei yiritilen yazhm ve saha entegrasyon fanliyetlerinin tek yapi altinda toplanmas; %
*  Tedarik zinciri malivetlerinin optimize edilmesini,
SYA
ankul Degerleq
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»  Proje ybnetim sirelerinin merkezilegtinilmesini,
» Operasyonel tekrarlann azalnlmasin mOmkin kilacaktie.

Bu durum briit kir marjimin fyilesmesine ve proje bagma operasyonel verimliligin anmmasina katk saflayacakur. Ayrica
donanim ve saha hizmetlerinden elde edilen gelir, yamhim lisans gelirlerine kiyasla daha Sngficllebilir nakin akig
yaratacakir.

Lzun Vadeli Hizmet Geliri ve Nakit Akis Etkisi

Birlegme sonrasinda projeler yalnizes kurulum asamasmda degil, bakm, teknik servis ve sistem glincelleme siiregler ile
wzun vadeli gelir Gretmeye devam edecektir. Lider Sistem’in saha bakim organizasyonu, MIA Teknoboji*nin yazilim
giincelleme ve destek hizmetlerd ile birlegtiginde tekrarlayan gelir modeli glglenecehair.

Bu yapi;
# [Draha dengeli nakit akug,
o Daha yikeek misteri baghhgy,
= Lizun vadeli sbzlesme bazh gelir areg anlamma gelmektedi,

2. Raporun Amaci ve Simirlayicr Kogullar

2.1. Raporun Amaci

Bu degerleme caligmas:, Sirketler'in yeskililerinin saffladigs verileri baz alarak MIA Teknoloji A.5. {MIA Teknoloji) ve
Lider Sistem Teknolojileri A.$."nin (Lider Sistem) sahip olabilecegi piyasa defieri dikkate almarak Lider Sistemn’in MIA
Teknoloji gatis altinda birlesmesine (“lzlem™) iligkin hisse degisim oranlar) hakkmdaki gOriglmizl yansitmakia alip,
burada yer alan tahminler, beklentiler veya difier bilgilerin makul olmasi veya basarsi konusunda hichir beyan
verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemigtic ve edilmeyecektir. Bu
deferleme caliymasimin kullamlmasi sonucunda dogabilecek olan dopfrudsn veya dolaylh zarariarden irketimiz ve
calisankan highir sekilde sorumly olmayscakir. Bu rapor, deBerlemesi yaplan sirketler ile ilgili ibtiyag duyulnbilecek
bidcln verileri igeriyor kabul edilmemelidir.

2.2. Bilgi Kaynaklan ve Degerleme Tarihi

Calisma kapsaminda kullanilan gesmis finansal veriler ve projeksiyonlas Sirketler'in winetimieri tarafindan saglanmegter.
Gegmis finansal veriler olarak, Taraflar igin SPK’min finansal raportama hitkim berine uygun olarak ve TMETFRS esas
alinarak hazrianmis 31.12.2025 itibaryla bagimsiz denctimden gecmis mali tablolar kullandmegar. MIA Teknoloji ve
Lider Sistemn projeksivonlarina baz olan is plantar 2026-2033 yillarin: kapsamakiadir.

Bulls Yatrim, Sirketier"in ydnetimleri tarafindan saplanan projeksiyonlann ticari anlamda gerceklestirilebilirligi ve
sonuglanmm dofrulugu dzering bir galigma yapmamigtr. Ulaglan sonuglar Sirketler’in vonetimleri tarafindan saglanan
bilgilerin dofrulufu ve bdidnldgtne baghdir. Bu bilgiler tarafimizea sorgulanarak, gerekrifi takdirde Firketler'in
yonetimleri ile ghrlghlerck revize edilmis ve caligmamizda yer almigir.

Bulls Yatinim, bu galgma kapsammda $irketler'e ait finansal tablolar) ve diger bilgileri denetlememigtir. Dolayisiyla bu
raporda ver alan finansal tablokar konusunda herhangi bir goriy bildirilmemektedir.

Deperlems tarihi clarsk SPK'min Birleyme ve Bolinme Tebligi'nin (11-23.2) 6. maddasi gercevesinde 03 Mart 2026
belirlenmigtir.

2.3. Deggerleme Cahymasinda Uygulanan Meslek Kurallan ve Etik ilkeler

Degeriemne hizmeti ilgili mevauatlar ¢ergevesinde gerekli lisansa sahip degerleme uzmani mrafindan Torkiye Degerleme
Uzmanlan Birligi Meslek Kurallari ¢esgevesinde yerine getirilmistir. Bu Degerleme Raporu, SPR'nin Sermajye
Pivasasi'nda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig'in (111-62.1) 3. Maddesigip 1. Fikras: uyannca Uluslararasi
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Deperleme Standartlon dikkate alnarak aza@sdaki ilkeler gerpevesinde hazirlanmig olup, TQrkiye Deferleme Lizmanlar
Birligi ve Tirkive Sermaye Pivasalan Birlig tamafindan vaymmlanan Ulslararas: Deferleme Standartlan'na uyulmisgiur,

Torkiye Sermaye Pivasalan Birligi'nin 23 Haziran 2017 tarth ve 38 sayil genelgesi ile Uluslararas: Diegerleme
Standartlan Konseyi (IVSC) tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017 ¢alimasmin Kurul'un
22062007 tarih ve 257856 syl koran ile uygun gielldigi duyansbmustur,

Degerleme Caligmass Sirasinda Uygulanan Etik likeler:

» Yapilan deferleme caligmasi sirasmda dofru ve dbrdst daveanidmig olup caligmalar Sirketlere’e we Firket
hissedarlanna zarar vermeyecek sekilde ylrdimibzlr,

=  Bilerek aldateci, hataly, dnyargil girlks ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamig ve bildirilmemistir.

= Bulls Yatimemn Menkul Degerler A5, dnceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren veya makul bir slre iginds
gerceklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen bir gorevi kabul etmemistir,
Degerleme slreci gizlilik iginde ve baziretli bir sekilde ylritllmiksair.
Balls Yaomm Menkul Degerler A%, milsterinin talimatianns yerine getiomek igin zamaninda ve verimli gekilde
hareket etmigtic.

*  Degerleme sireci, bagimsizhik ve objektiflik iginde kigisel gikarlar ghretmeksizin yerine getiriimigtic.

e Dwegerleme Geretl, raporun sonucunda bulunecak deger tespitine bagh olarak belirlenmemisgir,

e  Hukuks wygun davraniimis ve kenoyla ikgili wvasal mevzoata riayed edilmistir,

= Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol sgmayacak jekilde mesleki sorumiuluk bilinci ve mesbeki kurallar
gerpevesinde yering getirilmigter,

e Dweperleme igi lle ilgili Deretler, degerlemenin nceden belirbenmis somwglaring yahut Degerleme Raporu'nda yer
alan difer bagimsiz objektif tavsivelers bagl degildir.

s Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Dzerine MIA Teknoloji ve Lider Sistem yinetimleri wrafindan safksnrmes
bilgilerden olusmakeadsr,

Bulls Yatirim Menkul Deferler A%, deferlemede kullanilan verilern dofru ve glvenilir oldufunu Szen ve dikkatle
sorgulamakia ve arastirmakeadie, Tarafbmoza sunulan bilgl ve beloelerin dofru ve ekafksiz oldugu konusunda makul dikka
ve Gzen phsterilmiz ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dofru oldufu, tcari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir duram veya engelin olmadi@s varsayilmig ve bu cergevede bilgl ve belgelerin dofrulufu ayrca
denetlenmemiztir. Bulls Yaurm Menkul Degerler A5, ve bagh omakliklarinin MIA Teknodaji A%, wve Lider Sistem
Teknolojileri A5, ile herhangi bir hizmet veya sermaye baglantes yokior, Tarafimizea haprlanmeg igbu Uzman Kuralug
Raporu, MIA Teknoloji ile dizenlenmis | [L.02.2026 tarihli degerleme sdzlesmesine dayanmakiadir,

2.4. Smurlayic Kosullar
Bu rapor, Sirketler'in deferini belirlemede etkisi olan faktbsler dikkate almarak haziflanmigtir. Ancak. deferlemne Ble ilgili
olarak asafida belirtilen sinsrfayic) kogullar da bdnvesinde tagimaktzdie

= Raporda kullanidan bilgiler, kamuya sgiklanmes veva talebimiz Gzerine Sirketler tarafimdan saflanmes olan
bilgilerden olugmakmadr, Rapor scenisinds yer alan finansal bilgiler, bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolarda yer alan bilgileri icermektedir,

= Deferdeme aligmalarina esas tegkil etmvek hrere Bulls Yannm Menkul Degerler AS."ve sunulan bilgi ve
belgelerin dopru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve Gzen gsterilmiz ve bunun sonecunda, sunulan
bilgi ve belgelerin dofru oldufu, ticar ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olmadifs varsayilmig ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dofrulugu aynica denetlenmemigtir. Bulls Yotmm
Menkul Degerler A%, bu konuda heérhangi bir mahhitie bulunamamaktadir. Geemis donemlers ait tm finansal
bilgiler bafimsiz denetimden geemis olup, glvenilic bir kaynak oldufu varsavilmestr. Yapilan analizler ve
bulunan sonuglar Degerleme Rapons’nda belirtilen varsayimiar ve kogullaris sinerh olmak Gzere dogrudur,

= Deperleme calismasi kapsaminda Sirketler'in aktifleri igin herhangi bir hukuki calisma bera edilememisrir
Degerlemeye konu aktifterin deger dosBklOghne wiramames veya deer kavib olmaksizin satilabilic durumda
oldugu ve aktifler beerinde herhangi bir kisitlayic durum obmadsfly varsayilmester,

= Deferleme caligmasinda kKollanitan bilgiber kamuya agiklanmig veya talebimiz Gosrine Sirketler tarafindan
saglanmig olan bilgilerden meydana gelmektedir.

+  Yapilan analizier ve bulunan sonuglar Uzman Kurulus Raporu'nda belirtilen varsayimlar ve kogullarla searks
oimak lzere dogredur,
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kullanilarak uzrmanltik bilgisi ile hazrlanmigtir, Ote yandan, pivass ve makroekonomik konularda meydana
gelehilecek nemli degisikiiklerin sirket degerini etibeyebilecefi ve dolayisryla asagi veya yukan yinde degisime
vol agabilecesi intimali gz SnGnde bulundurulmaldr,

s  Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yOntemlerinin ve agirhiklandirmalann kullaniimas: durumunda
farkh degerlere ulagilabilecegi bilinmelidir.

= Deferleme galigmass esnasmda Sirketler'in faaliyetlerini yOratmesinde belirleyici olan tGm yasa| kosullara uygun
hareket emigi varsayilmig ve bu durum aynca incelemeye tabi tutulmamigtir. Bu hususta herhangi bir denetleme
oy b i R

*  Sirketler'in oraklanmin basiretli hareket emifii, Sirketler’in ydoetiminin konusunda uzman kigilerden olugtufu
varsgyilmighr,

= Bulls Yaurim Menkul Defierler A5, Sirketler'in Yanetimleri tarafindan saflanan projeksiyonlan esas almis alup,
Sirketler'in ve lgill personelden temin edilen bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ticari ve hukuki olarak gizli ve
beklenmedik herhangi bir durum veva engelin olmadifini varsaymakiadir

»  Sirketler tarafindan saglanan projeksiyonlar Bulls Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin incelemesinden gegmis ve
bu inceleme neticesinde en ivi gayret ile olusturulan tahmin ve projeksiyonlann makul oldufu degeriendirilmekle
birlikte, tam olarak dogrulugunu veya kesinligini tespit ecmek momkin degildir. Bulls Yaunm Menkuol Degerler
A.5. olarak, Sirketler'in gegmis performans: da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanikan varsayumlar mimkGn
oldufiunca ihtiyath bir bakis agisryla degerlendirilmistir.

»  Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kogullar, piyasa sanlan ve hazsrianmg oldugu tarih itibari fle gegerli alan
fiyat ve bilango donemi gibi kogullar ¢sas alinarak belirlenmistir. Sirketler tarafindan Bulls Yatinm Menkol
Degerler A.5."ye sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmass halinde bu durum rapordaki degerlemeler
ve tavaiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikie olabilir.

« lsba Rapor, iktisadi, piyasa ve difier kegullar csas almarak ve rapor tarihi itlban ile sunulan bilgiler esas alinarak
hazirlanmigtr; takip eden ddnemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen Sirketler’ in degeri
zerinde etkili olabilecektir.

= Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “fiyat” ve “deger” kavramlanmin birbirinden ayriimas: blylk dnem
tasimaktader, Fiyat bir alcmin herhangi bir mal veya hizmet igin saticqya ddemeye hazr oddugu tusardir. Fiyatin,
defierleme calismasi sonucu tzhmin edilen degere esit olmasi beklenmemelidir, Bu raporda baz alinan defer
“Makul Deger*dir. SPK'mn 111-62.1 sayih Tebligi*nde belirtildigi gibi Tlrkiye Deferleme Uzmanlan Birli§i ve
Turkive Sermaye Piyasalan Birlii tarafindan yayimlanan Ulaslararas: Deferleme Standartlarina {UD5) wyulmas
zorunludur. UDS ve ghre ise Makul Deger, bir varlifin veya ylkOmidligin bilgili ve istekli taraflar arasinda
devredilmesi igin, ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansstan tshmini fyamr.

2.5. Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 217500 sayil karan uyannca ve Sermaye Piyasasi Kuralu'nun
I 1.04.201%9 tarih ye 2019719 sayih haftalsk bikeninde ilan edilen duyuruya istinaden; “Gayrimenkuf Dipindak Variiklarm
Sermaye Pivasass Mevzuatr Kaprasundaki Degerlemelerinde Uynlocak Esaslor baghfinin F maddesinin 9. maddest™
sergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun karannda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve
bagmsizlik ikelering updufumuzy, Uzman Kufuluy Raporu'aun bir parcas: olan bu raporda yer alan bilgilerin sahip
oldugumuz tim bilgiler gergevesinde gergefie uygun oldufunu ve bu bilgilerin anlammi defigtirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamass icin her 10rl0 Szenin gisterilmis olduunu beyan ederiz.

3. Finansal Bilgiler

3.1. MiA Teknolaji A.S. — Bilango

31.12.2025 tarihli bagimsiz denetimden geemis bilangosu agadeda sunulmaktadir,

Meakit ve Nakit Benerberi 1116382776  &93.637 386

Finansal ¥aLifimiar

Ticari Alscaklar 1,709,652 0011383 958,800
| Diger Alacaklar 156.562.417 _ 95.127.057
| Hiskili Taraflar FEFTR Y G265 18T
|__Déger Taraflor 139 182 468 2.J62870
| Stoklar : 48.341.146 7.277,353
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| Pegin Odensnig Giderler 130,778,694 611.358.675
| Mitgteni Shizlegmelerinden Dogan Varliklar -

Cari Diwem Yemeisivie [lgili Varliklar 7.720.192 6445662
‘ Diger Donen Varlsklar 20.790.778 4424594 |

Taoplam Dinen Varhklar

J199.418.004 2504215729

rakler, |s Oraklikinn ve Bagh Driakhklardaki Y atsrmlar 2,084, SER.095.123
| D'EEMM 32041636 3100 446
™ Hikili Tarallar 12.041 636 .
| Taraflar 5. 100 448
Y alrim ¢ Gayrimenkuller 60145025 60.145.005
| Miaddi Duran Varhiklar Jdd 40467 307332 BTH
| Kullanim Haklan 3304782 2530872
{ Akl Olmaos pn Duran Varhklar 2451 5100450 3406713, TR
ErQu Odenmiy Giderler = 33093 |
| Toplam Duran Variklar 49875933072 4.368.340.418
| Toplam Yarliklar BAATS61. 166  TATE.560.147
Fiiss Vel Borglanmaier 645,330,805 910.990.
| Uzum Vadeli Borglanmalarn Bisa Vadeli Kigimlan 120383303 138.746.596
| Diger Finansal Yakomialakler 1389904 338.471
Ticari Borglar 5768600754 33T7.ERE NG|
isanlarn Sajilanan Favdalar inda Barglar 13830270 10.280. 540 |
| Diger Borglar 63536081 665,089,503
| Nigkili Taraffar G3465.400 6035603 )
| Taraifar FGES 54,000
| Torev Arnglar 3016372
| Ervebenmis Grelirker Z17.389.152 30,092 130 |
kg Verps YEkOmiGIog0 5 534749 4, 505814
Koesa Vadeli 10 |ar 4 BE 206 3.052.593
i Diger Kiza Viadeli Yokimldlokler 2150421 5, 24 448 |
Toplam Kisa Vadeli Yakamlilikier 668929399  1.517.751.454
E:un Vadeli Er-nglmmilu 144 178377 40007337
Diiger Finansal Gk lmidlkler 36,950 G040
| DHiger Barglar 320416356
ﬂ;ﬁf Tﬂ,lip 32040636
Lizun Vadeli Kargaliklar 11908621 5,354.756 |
| Ertelenmis Verzi Wik lembilabi 117.943.085 1422100617
| Taplam Uzen Vadeli Ylkim & HkKker 206908709 169.212.15%
! ?ﬁﬁ Sermay ¢ 454,000,000 454.000.000
Rarmave Direltme Fadklari GUE 936852  69R.9I6.E52
Cermave Avans 21 T 67008 217 67008
Paylars |liskin Primler O _ . 85,110,594 489, 110,541
Koar veya Zararda ¥ emdén 5|ﬂ:ﬂﬂ.ﬂd|rlhﬂgﬂk B'il'ihm& El.cr Kapsaml Gelirler[ﬂid-nrlar] l-i-rlﬂﬁ-ﬁ 3957852
Yeniden Degerleme Farklar: 4. 848 26 3957365
Kardsn Avrilan Kisitlanmis Yedekler BOZ25.738 117006014
Cregrmis Y illar Bardan HEEE:H‘HH‘: 1.345919.778 41701161 895
et Deinem KaniFamn 2ETIOREAT (TI9.BR4.911)
| Konerol Goed Olmsven Pryle 7.824.737 3537687
Toplam Ozkaynakiar 6211523058 5465994532
Toplam Yikimiilikler ve Ozkaynaklar ' BABTI60.166  7.172.560.147
3.2. MiA Teknoloji A.S. - Gelir Tablosu
31.12.202% arihli bagimsaz denetimden gecmis gelir tablosu asagida sunulmakiadir.
Hasalar 335134338 1.757.037.0681
Sateglann Maliveti (-1 {1.358.157.244) rl..:ﬁ'rﬂ.'ﬁ-ii'.l'ﬁ'ﬂ-_}_l
Breilt Kar !Err 2000, Iﬂi_Li_D 934421301 |
| Genal Yoeetion Giderleri {=} [14].323,525) {Id-'i'.l?l.'.l'li'l-!
Ezss Fralivetlerden Diger Gelirler 334,972,322 187356386
Esas Faalivetberden Diger Giderler i-) [IT]. 227, 105) - 2R 10405049
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3.3. Lider Sistem Teknolojileri A.S. = Bilango

31.12.2025 tarihli Gzel bafimsiz denctimden gegmiy bilangosu azagda sunulmaktadir.

 Nakit ve Nakis Bonzerberi

" 309,382

28129

Esas Faalivel Karn {£aran) 2045607 R 691,765,143 |
Watirum Faalneelersnden Giligher 1654 B49.2T7 49 517.378 It
Yatirum Fanliyetherinden Giderber (=) - H.ﬂﬂ-lﬂljjlji
Flun.uun Geliri {Gideri) Oneesi Fagliyet Kan (Zaran) 3.700.457.1049 [326.E99.078) |
Giderleri {353.270.418) (437,397,302} |
H-nansmm Gelirleri 110352879 235410918 ]
el Pamsal Pagisvon kazanclan {Kay iplan) {352815.115] (185, 786.263) |
Sirdiirilen Faalivetier V #mi Kari (Zaran) 3.104.624.255 [698.871.725) 1
SEEFEI Faalivetler H't;gi CiidersGelin 122*.? [ 5. 743 {34 240873} |
Déwer Vargl GideriGaliri {3534, 749) 70.977.413) |
Vergi Gideri Galic igl'ﬂ.l'ﬁ'n".m {24, 45
DEnem Har (Zarar) 2 879908 506 (73341

Toplam Yarliklar

Finarsal Yatinmlss 6.157.731 23738961

Ticari Alacakliar SEO43280  6TEIA4SST  BIT.TEE080
Highili Tarafar e - -
| Digfer Taraffor SE03I80 678264057  &I7 680N

Diger Alncaklar 5412683 401223 181,
Tligkidi Te 3412 682 - -
Diger ﬁ i 407 223 J51.000
| Ssoklar 24338014 6394060 015 100
Pesgin Odenmig Giderler 2.7M02.100 18.024. 385 88.515 205
 Mugieri Saziesmelerinden Dogan Varhiklar - 715978406 91.123.809
Cari Diintrn Vergisivie [pill Warlikiag 46357 1.2805.713 1.661 803
Difer Diinen Vaaliklar 1441 308 12.267.333 5.984 435
Toplam Demen Varliklar SH450.987 H45.074.148 LOBG.OL649G
Maddi Dwran Yarliklar 1. 544 458 1563523 124 M. 787
Baddi Ol Churan Varliklar 073906275 14331770708 1.531.423.627
Pegin ﬁiﬁpj; Giderler - - 476.819
Emclenmiz Verpl Verlg: - MA430E13 61718419
Toplam Duran Varlklar 975.450.733 1469832465 1.606.089.652

LTS T20 IINE056.610 2602116148

Finansal Borclar - 34, 135 686 71 353 253 |
| Uzum Vadell Borglanmalarin K Vadeli Kimmlan . 0436856 31314218
| Tacari Barclar 158812455 250, 194041 241.519.855 |
Higkili Taraflar - . -
Diger Farafar ISE8I2 465 250194041 2T 510858
Calznlars Ssblanan Fayvdalar Kapssmands Barglar 438,304 1,749,314 2287356 ¢
| Diger Barglar - 15.169.745 3. 996
iligkilf Tanafiar - 1556943 -]
| Diger Taraflar - 13612802 243 008
Enclermis Gelirler Bll0as 659138602 6475000 |
Dinem Kar Viergl Yikomloinga 32191 B8 143 G10.849
Kiza Vadeli Barphklar 174.539 329822 G394
Diper Kisn YWaded] Yilkamiolokber 3974 TIE001 575311
TEEI'_ B YVadell Yi kil lGlEkler 160266538  414.767.260 3619069458
Finansal Baorclar . 5.145.705 J.413.24%
Limun Vadedl Karalikis J43.070 LO14.837 $.301, 803
Ertelenmis Vergi '!"I:IHJrnII!l.II:IyJ 45'” 3T -
Toplam Uzan Vadeli Yikamidlikler 215007 mm 1.7
Crdemimis Sermmne 1000000 1680000000 168000000
Sermaye Dizeltme Farkkan 4.1 8a a4 Q616451
| Kar veva Zarards Yeniden Siniflandinlmavacek Birkmis Dy 130,342 G435.3013 i
Tanrmieamey Favda .F'.I'_p-.z_.l'm I_':&'ng cii Ha:g.wl'mm Ifﬂi gf .I'EI j‘ﬂ]':l G2 B23)
| Eardan Avnden Basitlammg Yedekler G105 426 5309 436 |
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Ligmniz Villar Kardan weva Zarardan 4764090 228 1IES530.302 |620.548 10
Met Ddnem KanTaman $212.383.002 4354086%)  426.570.458
Toplam H:Elilhr SOHAZ0.175 1892228 808 319431644
Toplam YakamiGlakler ve Ozkaymakiar LO73.901.720 2.315.056.610 2.692.116.148

3.4, Lider Sistem Teknolojileri A.$. - Gelir Tablosu

31122025 rarihli fzel bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu agagnda sunulmakiader.

Hasitag S08.535.161  B55.454.626 1378209513

Sowstann Maliveti (=) Hﬂﬂ.ﬂ'ﬁﬂi (451.065,025)  [718.309. 185}
Brikt Kar (Larar) 436465 200 A0k A401.601 649, 200528
Genel Yanetim {riderieri (-] t'?;m.im] (6873, 862) (68,546 249
Esas Faalivelenden Diper Gelirler 17352027 1.608.242 B.6 76931
Esns Faalivetendsn D.iE Gaderler -3 o B2 Tt ) { B2 55 ) {7479 516)
Esas Fanliyet Kani (Zarar) 429121653 390140983  5B0.551.498
Yanrem Faalivetlerinden Gelirler 1801589 T7.280 897 3. 300923
Vatinen Faaliyatlerinden Giierter 1=} (32.591) - {10.592.591)
i i AI0B45.E5] 3% 430580 575 519.837 |
Finansman Giderleri 50378 2313 8658 438
Finansman Gedirkeri {107, 37 i{1.252.56] ] ;ﬂ.'ldl:l.:'lﬁ!
Mot Parnsal Poeisvon Kazanglae (kv iplar i5.] 62,092} 13,341,767 [ 153 3306500
Sardirilen Fashiystier Vergi Oncesi Kar (Zarar) 415629.758 408021999 381684397
Slrdirilen Fralivetler Yergi GideriiGelin {3 246 356) 27386631 A4 2ok, 161
D Vgl CrideriiCredivi R 1353, N (1884 733
Ertelenmiy Fergl GideriGelirl F3IJB35Y) 28742331 46,132,894
| DEnem Kari (Earari) 423 SR 30 435408630 426,920,458

4, Degerleme

Sirketler'in degerleme calismasinm, SPK nin Sermaye Piyasasmda Degerlemne Standantlar Hakkinda Teblig (11162, 1) ve
Uluslararas: Degerleme Standartlan ile Sermaye Piyasass Kurulu'nen 11042019 tarih ve 21/500 sayh karan dikkate
alinarak ighu Uzman Kurulus Raporu'nun 2. bEminde yer alan etik ilkeler gergevesinde hazirlandifini beyan ederiz.

4.1. Deferleme Yontemleri

Iglem’e iliskin birlesme oran ve hisse defisim oranlarmin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan ishu Uzman Kurulug
Raporu'nda UDS 105 Deferieme Yaklapmilan ve Yontemberi'mde belirtilen agafidaki deferleme yaklagamlan
degerlendirilmigtir,

»  Malivet Yaklagimi
«  Gelir Yaklasime: Indirgenmis Makit Akimilan Anzlizi (CINA™)

= Pazar Yaklasimy: Fivasa Carpanlan Ydntemi

# Borsa lstanbul’da Piyasa Carpanlarn Yontemi
P Ubuslararas Piyasalarda Olugan Piyasa Carpanlan Yiontemi

« Borsa Yaklagam

Maliyet Yaklagimi

LUDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Ydntemleri madde 60,1, uyannca maliver yaklagimi, bir alicinn, gereksiz kilfet
doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenber s8z konuse olmadikea, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim
voluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varlifi elde etme malivetinden daha fazla Gdeme
vapmayacki ckonomik ilkesinin uygulanmasiyla ghsterge niteligindeki degerin belislendigi yaklagimdir, Bu yaklagmda,
bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Oretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve difer bigimlerde
gereeklesen tim yipranma paylarinin dibgilimes] suretiyle glsterge niteligindeki defer belirlenmektadir. -
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UDS 200 [sletmeler ve [3letmelerdeki Paylar madde 70.1'de de belirildigi Ozere, maliyver vaklagimi, igletmelerin ve
isletmelerdeki paylarin defierlemesinde nadiren wygulanmakeader,

Uzman Kurulus Raporu

Pivasa Carpanlan Analizi (Pazar Yaklagimi)

Borsa Istanbul’da we yurt digindaki borsalarda iglem gliren, MIA Teknologi ve Lider Sistem®in sahip oldugu i kollan ile
benzer fanlivel alami ile karpilastnlabilir oldugu disGnblen sicketlerin islem ghrdikler fivat ve kamuya aqikladiklar
finansal veriberin kullamilmas: uygun bulunmustur. Deferleme calismass kapsaminda, MIA Teknoloji ve Lider Sistem
fcin benzer sirketler carpanlan bar alinarak FOVFAVOK ve F/K yintemleri dikkate alinmistr. MIA Teknoboji*nin
31122025 farihli bafimsiz denetim raporunda sunulan 31122025 farihli net kar rakamlaring gore hesaplanan FAK
carpani deferi anlambh bir sonug vermemekiedir,

FIvSateglar ¢carpani dncelikll alarak nlhal ciketicive vonelik Gron gelistiren/sate gergeklestiven; satis hacminin pazar payn
kazaniminm Snemli bir performans kriter] oldogu sekibrler (e-ticarer, perakende gibi) veya henilz faaliyet kan yaratmayon
girketlerin operasyonlarmin deerlenmesi igin uygun bir yonem olduu disindlmektedir. MIA Teknoloji ve Lider
Sisten, faaliyvet karhlfinm Gne gkug sekbrlerde bulunmas: sebebiyvle FOvSang carpaminm, Sirketier'in faalived
karliliing ve nakit yaratma kabiliyetini dofru olarak yvansstmamas sebebiyle Pivasa Carpanlan Analizi®nde dikkate
alinmamagtir.

PC/DD carpant ve net aktif deferi dncelikli olarak gayrimenkul yatinm ortakhiklar gibi finansal kuruluglar ve varlik
agielikli sirketlerin deperlemesi igin daha uygun oldufiundan, MIA Teknaloji ve Lider Sistem gibi teknoloji geligtiren
girketler igin Smemli olan faalivet karlihigm dikkate almadigs igin uygun deferieme yantemi olarak kabul edilmemistir,

FONFAVOK carpanian igin 5"ten kOgOk ve 35°den blylk, FOvSanglar carpanian igin 0.5'ten kigik ve 5'ten bilylk, FK
carpanlan icin 5°en kilgik 35 den biyok ve PDYDD carpankan igim 0.5 ten kiglk 5"ten bdvik carpanlar ug defer Kabul
edilip medyvan hesaplasnasima dahil edilmemistir,

Firma Dheferi = Piyasa Degen + Nel Borg Pazisyona

Piyasa De@eri = Hisse Fiyal x Siketin Sermavesinl Olusiuran Hisse Aded|

Met Finansal Borg = Kisa ve Uzun Vadell Finansal Borgler = Nakit ve Makit Benzerleri
FAVOK = Faiz. Vergi. Amortismun Oncesi Kar ("FAVOE)

FD/ FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

F[ ! Satiglar = Firma Degeri £ Satiglar

FrK = Fiyat Kamng

PO/ DD = Piyasa Deferi ¢ Defler Deeri

Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Alamlan Y&ntemi

Sirket faaliyetlerinin gelecekts varatacaf nekit akimiannn beliclenen indirgeme orant ile glndmize indirgenmesi
dayanan bir defierleme yBntemidic, Sirketin gelecek yillardaki pperasyonel ve finansal verilerine iligkin tahminbere glire
deger hesaplanmaktadr, S0z konusu nakit akemlari, projeksivon dimemi ve ug defer olarak ki ayn donemden
alugmalktadir.

Projeksivon démemi nakit akimlan we wg defer, Afrhkl Oralama Sermaye Malivetd ile indirgendikren sonra bulunan
defrer sirketin Firma Degeri*dir. Firma Degeri, girketin dzkaynak ve borg vollanyvla saftadeg finansman kaynak ibe
yaratrlan toplam degeri ifade etmektedir. Firma Degeri‘nden, net finansal borcun dislimesiyle Omermaye Degeri
hesaplanmaktadir.

4.1. Degerleme Analizi

d.2.1. Degerlemede Kullamlan Yintemler

Deferleme caligmasinda; Pivasa Yaklagim, Gelir Yaklagim, Borsa Yaklagimi olmak Gzere 3 ylintem
dikkate alinmagtir.

MIA Teknaloji ve Lider Sistem Szelinde dikkate alinan ve degerleme caligmas igin uygun baulenan
yantembiere iliskin agikiamalar asafhdaki gibidir.
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a) Pivasa Yaklasimi

MlA Teknoloji we Lider Sistem igin 31.12.2025 tarfhli denctim raporu Ozerinden, 4./ Deferleme
Yoaremler], Pipase Carponlar Aralisl bAldminde detaylan anlateldig fzere, ilgili emsal sirketler
dikkawe alinarak pivass yakiazimina deferleme calismasinda yer verilmekiedir,

Pivasa yaklagimi kapsaminda MIA Teknoloji igin FOINFAVOK garpanlarina agiclik verilmitir,
Lider Sistem igin ise FDFAVOK ve F/K carpanlanina aficlik verilmistir.

Lider Sistern igin pivasa qarpanlar y@ntemi kapsaminda hem gergeklegen hem de ileriye dandk finansal
ler dikkate alinmigtir. Bu dofrulieds, deferleme analizini desteklemek amagryia ileriye dinik

FA corpan kullanemi uygun giriimigtir,

Lider Sistemn faaliver modeli incelendi2inde, geliderinin Gremli hir boldmindn sbzlesmeye dayal ve
anceden kontrat altina alinmig satiglardan olugtugu analiz edilmigtir. Bu durum, Lider Sigtemin kisa ve
orta vadeli gelir akiglanina iliskin yOksek dizeyde Gngdrllebilidik saglamaktadir. S8z konusu
sizlesmeve daval yvap, Sirket'in operasyonel performansina iliskin projeksivonlann glvenilidligini
artrmakia ve ileriye donlk finansal gistergelerin degerleme analizinde kullanilmasim metadolajik
olarak desteklemskiedir.

Yapilan incelemeler kapsaminda, Sirket'in operasyonel fanlivetleri, mOsteri sbzlesmeleri ve finansal
vapisi degerlendirilmiy olup, mister portfiyindn glvenirlilifi de glz Snbnde bulundurdldufunda
ileriye donbk gelirlerin gerceklesmesini Gnemli Sighde ekileyvebilecek kayda deger bir operasyonel,
finansal weya hukuki risk cnsurg tespit edilmemigtin, By dofrultuda, hazirlanan  finansal
projeksiyvonlann makul varsayimlar gergevesinde olugturuldufu ve Sirke'in beklenen operasyonel
performansen) temsil etme kapasitesinin yiksek oldugu degerlendirilemigtis,

Bu baglamda, ileriye dindk FAVOK carpan, Sirket'in gelecege vinelik operasyonel karhlik seviyesini
yansitmasi (projeksiyvonlarin ve ilgili projelerin geemis karlibklar ile wumiu oldufu analizi ile biclikie)
ve¢ konirata dayal gelir goranGridginD dikkate almas) nedeniybe degerleme analizinde anftamln bir
referans noktasi sunmaktadir, Ozellikle geliderin kontrar bazh oldugu, iy hacminin gorece yiksek
Sngdrlilebilirlifie sahip bulundufiu scktirlerde ve pivasa uvgulamalarinda da ilerive ddndk FAVOK
garpanlaninim yaygin jekilde kallaniddig gozlemlenmektedir,

Sonug olarak, Sirket'in kontrata dayal gelir yapis:, operasyonel performansin ylksek dngdrdlebilirligi
ve gergekleptiriben incelemelerde ileriye donllk performans: Snemii dlgide etkileyebilecek biv risk
unsarunun tespit edilmemis olmas: dikkare almarak, degerleme cahsmasinda gerpeklesen finansal
gistergeler ile birlikte ilerive dinik FAVOK carpami destekleyici bir degerleme metrigi olarak
kultandmigtir. Bu yaklagim, $irket'in ekonomik degerinin valnizea gegmis performans dzerinden degil,
aym zamanda Snghrdbebilir gelecekieki operasyonel kapasitesi Gzerinden de degerlendirilmesing imkan
safilamaktadir.

b} Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Alkomlar Yantemi

MIA Tekneloji ve Lider Sistem degerleme calesmalan kapsaminda Sirketler’in operasyonlanndan nakit
yaratrma kabilivetlerini yansitmak adina indirgenmis Nakit Akimblar: yOntemine yer verilmistir,

Gelir  yaklagimi dogruftusunda gergeklegtirilen defierleme analizinde, Sirketler'in  degerinin
belirlenmesinde esas olarsk operasyonel faaliyetierden kaynaklanan nakit akislan dikkate alinmakta
olup, finansal faaliyetlere iligkin nakit hareketleri ise hesaplamaya net finansal pozisyon lizerinden
vansitibmaktadir.

Ba gergevede, Sirketder'in bafimsiz denstimden gecmis finansal tablolan incelenmis ve nakit akiglan
operasyonel faaliyetler, yannm harcamalan ve finansal hareketler barmda degerlendiriimistir. Yapalan
inceleme sonucunda, 31.12.2025 rarihli bafimsiz denetim raporu verilerine gove MIA Teknoloji'nin
20235 yily igerisinde sz konusu kalemberin toplam etkisi dikkate alindifnda yaklasik 338 milyon TL
tutarinda negatif nakit akep olusturdugu gdzlemlenmektedir, Ayni ddmem itibarryla Lider Sistem'in

nakir akigi incelendiginde ise vaklasik 49 milvon TL tutarinda n las1 bulundugu mwi:Edilmh:it.

1
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Ore yandan, Sirketler'in kontrold dignda geligebilecek finansal pivasa kegullan veya clafandip
ekomomik gelismeler nedenivle Gnghrllen is planinin uygulanabilmesi amaciyla girketlerin ilave
finansman temin etme ihtivaci omaya cikabilmekiedir, By tr durumlarda stz konusu finansman;
ortaklar tarafindan sermaye artirimi yoluyla saglanabilecefi gibi ortaklardan veya lgned taraflardan

barg temin edibmesi ya da finansal kuruluglardan kredi kullanilmas: suretiyle de karyilanabilmektedir.

Bununka birlikte, ortaklann veya finans kunuluslaninn ilgili Sicketler’e ilave finansman saglamamaya
karar vermesi halinde, Sirketler'in planlanan faaliyetlerini sirdirebilmesi ve Sagbeillen I3 planm
gerceklestirebilmesi agismdan nakit sk kaynakl kisitlar ofusma fhiimali bulunmaktadir. Byle bir
durumda ortaya gikabilecek olas likidite sskigiklifimin Sirketler’in operasyonel faalivetler Gzerinde
olumsuz etkiler yaratma riski bulunmaktadir,

Gergeklegtirilen deferleme caligmasinda ise, i planinda Sngdeillen faaliyetlerin sirdlrilebilmesi iin
gerekli olmas: halinde ilgili finansmann temin edilecedi varsaymi esas alinmigtir.

¢} Borsa Degeri Yaklagim

MiA Teknoloji'nin halka agik olmas: ve B Grubu imtiyazsiz paylannn Borsa [stanbul’da islem ghiemesi
gz dnilinde bulundurularak degerleme tarihi dibarryla glncel donemi yansitmak amaciyla son | aylk
ortalama agrlkl fiyatlanyla MLA Teknolaji'nin pivasa degerd tespit edilmigtir.

422, MiA Teknoloji Degerlemesi

4.2.2.1. indirgenmis Nakit Akamlan

indirgenmis Makit Akimi Analizi'nde (IMA") kullanidan varsayimibsr, Sirket vinetiminin gelecek yillara iligkin
beklentilerini yansiacak sekilde olupurufmuogstur, 58z konusu varsayemlar birgok tahmini parametreye bagh olmas
sebebiyle gelecege vonelik herhangi bir taahhilt ankamina gelmemektedic. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarm
degismesi halinde farkln bir Sicket dzsermaye degeri ve pay bagina defere ulagilabilir

Makroe! ik Beklentil
o = TV L R I031 2033 1053 2034 H03S

TL Enflasves - Ddnem Sonu 0% 1348% 1T.0% 145 130% 104% 100% 1008 100% 0% RS

TL Enflasyos - Oralama 27.5% 213% I78% 160% 140% 127% 10.T% 10.0% 10.0% 9.0% E0%

Kayark: TCME Povara Kanlimedlars Ankel * Subat 2026

Gelir Tahminberi:

MIA Teknoloji*nin gelir projeksivonlan olusturulurken, Sirket"in son d@nem performansim yansitmass amacry fa 2024 ve
2025 yillanina iliskin gerpeklesmis sabig veriberi baz almmustir. Sirket gelirleri temie] olarak AR-GE yazilim sofsglan ik
donanim satiglan olmak dzere iki ana kalemden olusmakmdir.

2025 yili sahglan incelendignde, toplam satis geliclerinin 2024 il ile karsuastinbdifinda %185 oranmnda azaldif
ghriimektedir, Projeksivon dinemi boyunca sbz konusu gelir kalemberinin, Sirket’in faaliyet vapsi ve gegmis ddnem
sabis dinamikler: dikkate almarak TCMB Pivasa Katilmeilan Anketi enflasyon tahminleri ile uyumibu bir artig egilimi
ghsterecefi varsayilmigtir.

| AR-GE YanhmSatglan 2840335 2205630 2812178 3406606 40IS333  46d8dd4 53091031 3945492
[ Donamm Satrglan 41 013 151 407 70 044 BE3477 _ L00SEM  LIG4ER 1327780 14RYT
Toplam £a F 3581345 1.787.037 EI'LEII % =0 !!..l!'l' EE.043 [ 'J..I.H.E.I._
| a:i_-.T_-. % -T8.5% 27.5% 21.3% 178% 16.% 1% 2%

2026-2033 yillarin kapsayan projeksiyon dinemi bevunca, Sirket"in faalivet yvapw ve meveut karhhk seviveleri dikkate
abnarak brit kar marji ve FAVOK marjinin 2025 yil gerpekiesmelerine paralel gekilde sabit kalacad varsayilmistr,
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Teanlam lar 3380343 2757007 3515322 4242383 S.009.160 SRII0M) 6636413 T444 804 82300604 9053 064
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Fdvitre. % =igSN JRim i EN f75% e IR v e S| i Ll
Satiglann Maliyer] 041,052 [.423.079 1814426 3 200.082 2900707 3.003.636 3425468 3842760 4.152974 4678172
Briit Kar 1 135,048 1.700.79 2062301 2 IRIT407_3.210.986 3JG0LI0S 198668 4385292

Brdr Kor Marfn, 36 80,28 48 4% S5 4% 48 48 A A% 4, 43 45.4% 48, 4% 845 48,45
Fralivet Gidereri 13T ERE A9 108 190003 230532 2745 314927  I5E906 U640 445.5F] 490L1E4
FA\'EFF. LIOT WS 1LIR4BS0 1510683 1.B31.779 LIST.000 2.S0L4B0 I.BSL008 3099465 3.540.008 JA%5109
| FAI'CHE Miavfi, 3% 5 3% 43,00 S 300 43,05 4300 1.0 A0 1. 0% A3 +3.0%

Amoetisman 325531 399600 4B9.328 561535 646.563  T45.210  BST.635  GRL1S6 1072086 1223609
FVOK LBRLBGI  TES.250 1021355 1270243 15I0448 1757270 1094395 1215710 2468.921 1.669.4%0 |

MIA Teknoloji'nin yatinim harcamalan agorhikle olarak aktiflestirilen maddi olmayan duran varlklar igerisinds yer alan
“gelistirme giderleri™ hesabindan oclusmakiadr. Bu kapsamda, 0z konusu giderlerin 2024 we 20235 willarndaki
gerceklesmelerinin satrglara pranmioin omalamas) olan %6203, projeksivon dbnemi boyunca satiglara oran olarak sabit
kalacaf vargaylmigtir,

TN T b IL1K rl L1 |
Bo6.400 1.020.3346 1.1 1345 000 1 303450 1675001 1.B42.5127

¥atamm Harcenslen -ISI '.'!ni T#.-EI}I £, 743
Sareplore Do RS AT I MM 2 g FIrE ) Mg 2 1 M) 1 3 |

MIA Teknolaji ve Lider Sistem gibi teknolaji gelistirme faalivetlerinin Snemli yer tuttu@u sirfketler incelenirken, finansal
tablolarda aktiflegtirilen geligtiome giderlerinin yatmm harcamasi niteligi tasmmas: pedeniyle yalmazca FAVOK
gdstergesinin operasyones] performans: tam olamk yanssmayabileceg deferlendinilmekiedir, Bu nedenls, sbz konusu
sirketlerm faaliyetlerinden yarstilan nakit kapasitesini daha saglikh analiz edebilmek amacivia operasyonel makit akim,
“operational cash flow™ (FAVOK - Yannm Harcamalan) yaklagiminin kullanimasinin uygun olacaf degerlendiribm igtir,

Bu kapsamda yvapilan hesaplamalara giee, MILA Teknolojl igin operasvonel nakit alimbarnin sateglars oran 2024 valinda
54519, 2025 vilinda lse %135,7 olarak gergeklesmistin. Projeksivon didnemi perisinde sbe konusy oramm 2024 ve 2025
yiltan gerpekbesmeler] giz Gnlnde bulumndurularak hesaplanan %226 sevivesinde sabit ilerleyeced] varsayilmigtir.

AV 2NTI0Y 1| BAESD ALY 20000 2 S03 485 3 EL 03D 3540 008 38000
Y mtanm Harcemsalan =1 451,086 743143 iE 450 102 A% 1 IBLTS 4 :
[Operasonel Nakit Alumiari 1756307 431707 796,081 965399 1136676 | 315726 1500928 | 686015 1868997 1em1 507

Sanglara Gran: % SIP  USTW  Ji0% Lo  JRO%  JIG6%  J2e%  JioW  Jle%  1l6%

Amortisman tahminberinde, meveut maddi duran varhiklarn ekonomik Smriinin 6 yil, maddi olmayan duran varhiklann
ekonomik Smrindn 9 yil olacad: varsayilmegier, Ek olarak projeksivon dbnemi igerisinde gerceklesmesi Bnglclllen yeni
vatirom harcamalarmnin ekonomik Smrdndn se 12 vl olacag kabul edilmisir.,

Amorismes - Maddi Duran Varliklar SIS SIFH 51354 L4 3] 1384 - -
Asmontizmen - Maddd Olmayven Duran Varlikbar ATaS534 37ESM ITESM 3VHSH ITESA 1TESAd  3TESIM TR LM
Amonizmen - Yahinne Hercpmalen 59330 13175 216.7B6 315432 437857 553978 693562  B4T.105
| Toplam Amortisman ARG.338 S5180E A4 SRT TASTI0 BST.AIS SELTSG |LOTROEE 1225639

Net Isletme Sermavesi Ihtivace I5 planlan dogrultusunda hedefledigi ticari alacak tahsil siresi ve ticari borg 8deme
shiresi degigkenleri peticesinde, net igleime sermayesi thiiyac hesaplanmaktader, 2025 yili ticari alacak vade glinleri, stok

devir sliresi ve ticar borg vade ginlerinin sabit kalacadt SngBrdlmiksr,

Ticari Alscaklar Vede Gunlen 205
Sk Dewis Siresi I
Ticari Borg Wade Jonleri 144

0 [ T4T AR5 460 1.950.456 . 388 004 RS 547

2.506, 1M

| Ticeni Adsceklar L.755.662

| Sapkiar 31633 Irlrd 44682 54.621 42837 Ti.0l6 73586 B7.263 |

[ Ticani 514,575 633.073 159376 BES.ASE 1022072 1135226 283235 L A|9.549

| Mg mr Sermayesi I 7. 70 1588133 1S 100 Z.20H. B35 4585, 123 M? LI183E54 J. 411064
= d 4+ S YATIRAY
3 , Aenkul Dede
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MIA Teknoloji'nin kendi gelistirdifii Orlnlerden elde emifi gelirfer kapsamnda yararlandefs wvergi istismasinin
projeksivonlara vansinlabilmesi amaciyla efektif vergl orani hesaplanmigtie, Hesaplanan efektif vergl orani agaguda
sunuimaktader.

Uzman Kurulus Raporu

Efelrifl Vergi Orann Hesaplamasy

| E Tahi Samigls
Tirlgre {eany

703 o4 1003 34

200 ] B R0 F;
| Wergi lstitmal Gelirier 2812178 3 409,904 4015339 4658434 5308131 5935891 659
| Toplam Gelirtere Orgnt #0.0% 0,0 B00%  #00% B0 B00% 00 BOO%
LEfHtil Vorgl Ornm b2 i kS Y ] i B0%  S0% 50%  50%)

Net Finangal Poxisvon
30122025 rarihi itibanyla Sirket'in net finansal pozisyonu 273,3 milyon Tark Lirasi olarak hesapianmaktadir,

|| Makit ve Makil Benzerleri G035 628

| Itigkili Tarnflardan Diger Alncaklar G2664
| Igtivakier. 15 Ohtakikian ve Bagh Orakldklandaki Yatimmisr SER.095
| Yabirm .iu:'nEh Gavrimenkuller® 54,131
| Kisn Vadeli Borglanmalas §10.990
Uizusn Vadeli Boeglanmalaren Kas Wadeli Kiaimlan 138.247
Diigor Finansal ¥iikdmialokler ERT]
Hizkili Taraflam DNger Borglar G636
Lizun Vadeli Borglanmalar 41.007 |
Dtifer Finansal Y bkOmlalikler 639
Met Finansal h:iﬂluq FT1.260

) Mid Teinoloii'win 3112 2025 terihll bilanposunde yer miaw ~Fourow dmog Gayrimemiuller ",
Tibidne unsurlas e Aniinde Budwdurn farak S50 Enkowin Uy diblaw afmmickiodin

Afirhkh Orialama Sermay 1 i

= MIA Teknolofi'nin nakit akimlanmnin bugine indirgenmesinde, yayin olarak kullanilan Agichikln Ortalama Sermaye
Maliveti (AQSM) kullznilmistc,

«  Afirhklandmlmig onalama sermaye maliyvetinin projeksivon ddnemi igerisinde sabit kalacag varsayilmistr.

* Risksiz getiri oram hesaplanirken, TOrkiye'deki 10 yillik Tark Liras: cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oran: mkip
edilmis ve ihtiyathlik adina %350 kabul edilmigtir, Risksiz getiri oranmin yiltar icerisinde enflasyon ve faiz rendi
gz oninde bubundurularak dizls efilimde olacafh Sngdribmistir.

» Sirket'in betass igin benzer sirketler incelenmis, ihthyathhk agamdan | olarak sabit olacagy varsayilmistr.,

* MIA Teknoloji'nin sship oldufu vergi istisnalan gz Snande bulundurularsk hesaplanan efektif vergl orami
kizllanilmigtor,

*  Piyasa risk primi %5.5 olarak kabul edilmistir.

=  Borglonma maliyetinin projeksiyvon siresi bovunca risksiz getin oranmin %20 dzerinde olacad varsayilmistr,

*  MIA Tekneloji'nin mali yapisi igerisindeki sermaye ve borg afirliklannin projeksiyon donemi boyunca sabit olacags
varsayi Imagir.

» Sermaye ve borg agwhg igin MiA Teknoloji 31.12.2025 Bagimsiz Denetim Raporu bilango sonuglan dikkate
alsnmaktader,

Riksiz Gietiri Orani 35.0% BdM  reote  riome 20.P% 15.0% 17.0% 17.0%
5 100 ) 1,00 1,00 100 1,00 1,00 1,00 |
5% 5.5% 53% 3.5% 3% 5.5% 5.5% 35%
30.5% A% Ws%  37sm  deae 10.E% e 1.5%
420% 36.0% WM J64% 1P 1L6% 20.4% 30,6% |
L 5.0% 50% 5% 3.0 % i 50 5 0%
s 3 2% 18.5% 24 1% 2% 0.5% 194% 194 |
1A% 13.4% 13.4% £.4% 4% B 1
1% 16, 6% L6 f4% I 6.64% 16.5% 16.6% 1665 16.6% |
WA BN NN % 38 22%
]
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iNa Calismasi Sonucy

Indirgenmiz Makit Akimi Analizi kapsammds kullanikan tehmini serbest nakit akigi projeksivonlan, $irket’in Sngdedleri
ile olugturulmas) ve bircok tahmini parametreye bagh olmas: sebebivie, gelecede iligkin herhangi bir tashhir niteligi
mgmamakiader. Tahminlerin defismesi durumunda, daha farkl bir deferleme sonucy 50z konusu olabilir,

ol i3 L IREY |
B.X15.604

=Lzl |
7444 864

Sarslar 1515207 4262383 5019060 SEXI M) 6616413 403
Biryiwe Cram I7.5% 21.3% 17.8% TE.0% J4.0% 12.7% 10.7% 10,79 |
FAVOK LSI0EAT 1830779  ZUSTON1  ZSEQ4R0 EGIOMD  R90465 JS4LDDE  1EMA0
FAVON Maria 410 FE ] A3, 45.0% 43.0% 41,0 41.0% 41.0%
Amartisman 4F9328 551338 45,363 T43.210 837038 933756 LOTZO0BE 1335629
F"u"ﬁli.' LAILASS 1170240 151 I 1 7 r S0 T
| Wergi (510587 (635120 (755227 (TR  (wn200  CIIO7E3)  [1Z1AdE  [13aAv)]
Briir Nakin Akimban 1459618 L768.267 2081489  1dl4616 1742510 ADRNGES  SAITS61 3761635
Yabeim Harcamalan (7146007 (B&s 0N (1000 3305 rI.Il:-I.'.IEEEI il H.II}H !I SE3ASD  rLATSOINN Q1 B42S1TY
Met gteome Sermavesi Degisimi (2133900 (306413} (300967 (J42.8350  (329.191% (330,122  (M760Ty (33210
Serbest Makit Akimlar SILGEY 595363 760,156 MORAOE  LO7TASIE L4088 14345 1580914
] A0 4% 35.3% 30.7% 27.1% 25.1% 3.0% 2
[ lndi Fakibrs 084 082 043 038 [ET] 03 i&% .16
I Makit A il 445680 371365 i, 190 B354 FiTT J0E00% 2WE0LY 260189

|Tnplmlnd.iru-i:?'l-t.|l.k|rrdm £ 70 AT

| Deveem Edes Danem Deger) [ETTRIT

| Devem Eder Dingm Bivdme gy A%
Firma Deger iR

| Wl Finasial Pozisven I73 260
Uniaymak Deferi 4. 786383 |

Indirgenmig nakit aksmlan analizi sonucunda MIA Teknoledi'nin dzsermaye deferi 4.786.382.197 Tork Liras: olarak
hesaplanmegtir

4.2.2.1, Borsa Yaklasima

MIA Teknolojinin halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylannin Borsa lstanbal da iglem gOemesi gz Sndnde
bulandurularak, isbu birlesme islemine iliskin haorlanan uzman kurnulug raporunun tarihi ofan 03.03.2026 itibarryla |
ayhik, 3 ayhk, 6 aybk ve | yillik hesaplanan gOnl0k agirlikli ortalama fivatlanyla (“AOF*) MIA Teknoloji'nin piyasa
degeri tespit edilmigtir. [1gili tarih itibariy la iibariyla, MIA Teknoloji pay senedinin son 1, 3, 6 ve 12 aylik hacim agirlikl
onalama fiyatlan ile hesaplanan piyasa degerleri asagidaki abloda gosterilmekredir.

SPK dozenlemelerinde pay alim teklifi ve aynima hakk: fiyatlan hesabinda ¥ildiz Pazar'da iglem gren sicketler igin
Kamuyu Aydinlama Platformu’nda waymlanan “Birlesme [slemilerine |liskin Bildirim™ iarihinden geriye ddnbk ofarak |
aylik AOF lerin agirlikh ortalamasinimn baz alinmas: ve daha giincel piyasa deferini yansitma amaciyla, | aylik AOF lerin
agurhikh ortalamassyla hesaplanan defere %100 agirlik verilmistir,

| 1 Axhik Orialama 150301674571 100

| 3 Ayhk Orialama 18,652 840,984 0%
[ Ayl Corenlnma 19.368.642 222 4
12 Aylik Omalams 18,353, 308.237 0%

Adirleklamdfinilmeg Piyosa Degeri 1G5 6745710

Borsa Yaklagimi sonucunda MIA Tekneloji'nin agiriiklandinlmig piyasa degeri 19.051.674.571 TL alarak belirlenmistir.
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42323, Piyvasa Carpanlan Analizi

Piyasa carpanlar analizi kapsaminda, Borsa |stanbul blinyesinde ver alan BIST Biligim endeksinde Blem giiren girketler
il birlikte yurt degindn faaliyet ghsteren ve operasyonel agidan benzer nitelikee deferendiriben halka agik girketler dikkate
alinmaktadar.

FONFAVOK carpanlar icin 5'ten kigik ve 35'ten biyik, FOVSatslar carpanlan icin 0,5'ten kigdk ve 5'ten biyik, FK
carpanlan igin 5'en kigtk 35°ten bOyok ve POVDD carpanlan igin 0,5"en kigok 5'ten boyik carpanlar ug deger kabul
edilip medyan hesaplamasma dahil edilmemigtiv, Capital 10 platformu Ozerinden elde edilen girketlerin 24.02. 2026 tarihli
¢arpanlan agafidaki isbloda yer almaktadir, Piyasa carpanlan analizi kapsaminda MIA Teknolofi'nin net kar elde etmivor
olmasi sebebivle sadece FONFAVOK garpanina airhik verilmigtir,

Tablo: Pivasa Carpanlure

Algmel Lucem Teletay Telckominikarvon A AT 0.5 AL (RS
A Girup Biliyim Teknolojsleri A B 32 AD AD
ASEr VAP we Teeaeel & 5. £ G 02y AD 1.0
ATP Yol vt Tolmedosi A5 51 L pL 1.7
Ariek [eknidon L rinhen Tic._I“'!t."l.ﬁ g 0% AD O
Bin Ullsgus ve Akills Fehir Telsodagder! A 5 AT 42 4x AL 5.l |
| Matnerncleri Ticwrel AT PR 0lx _ARD T |
Diespec Bilgiseyar Parardama ve Ticaret 4.5, .3x 3.0 38.0x 21%
| Dof Robotik Saneyi A5 EF 13.5x 34 Ex Thx
E-Data Teknoloji Pagarisna A5 T2,3x 3. 1285 6.3x
Empa Elsktronik Samoni v Ticant A5 [ENE i IR0 435
Esoon Teknoloji Yatnm A5, o Hix [T 1.3x
Fonei Bilgi Teknoloiileri 4.5 33 .Ex 2 ddx
| Feee Bilgi | T i ve Saviesms o A5 i 44 LY 3.0
it Bilg i AR 25 Bx 70 4RI 4.35%
Inzzam Mizro Bilizim Sesemlen A%, Ay (kfix Al Sl
Eradeks Bilzisnar Sisteanberi Mbhendislik S ve Ticaret A 5. ALY .0 e (0 1.8
Koafesn Yurilim Hizmenleri Thenre A S 1.1 Ex .Tx 185 1. 4x
K arel ik 1 ve Thearet A £4,0n 1.5 AT 5.x |
Eren Teknolmi A% 4.Tx [ AL¥ AL
Link Milgi Siemleri ¥ar|ims vo Donanam i v Ticaret A, 0L LTs Ay 13x
| Lo Yardim Sarayi ve Tioaret A5 Bt 1.5 131 2.5
I ¥ i e Thearer A5 e’ el 17.1x AL Jl_&l
it 1.9 128y T ix
H % E! E_I:H &
i4.8x x 46.3x (L]
[ b AD AD
AD AD AD AD
A 1] 1oy AD ﬁ£_
FIRRT . _AD A
H6.0x 15,7x 43.1x T.5x
ekl A AD 4 4x 11,7 4 3y
| Pera Teknoloji L ag : 57x 02y 26,1x Ly
ari Akl K i e Ticanet 4.5 1X1x 1.8 T 4.0
| Reeder Teknododi Senani ve Ticanet A5 Al i AD [
Smariks Vazilm A5, Al i8x Al i
VBT Yaxiim A5, d5x 1.3x 16.0n 2,74 |
| ASELEAN Elelronik Samayi ve Ticanet A 5. Jidx Bl EE S 5.0
| Medvas 121%% 1.%% 1845 4x
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T jes. Inc. B iLfix il 23
| MWD C T Lod i, TX | L.6x Ax
| bnfobird Co., Lid AD i AL olx
Where Fooed Comes From. [nc. 187% i 13 f;ﬁ*
RoeposiTonk, [me 158x Sx Xl x|
Agure Softwarr. i, BN ET 2.3y AD 1.3x |
| Zedge, Inc._ 15,9 LT 62,8 =% |
Pubbatic. . 0.8x L0y AD x|
ImfErsion ion Flx_ 35x 3.8y 08x |
CEeetah Mobile Inc. AD 0, 1x AD 0.7z
Exela Technologies, e 1. Lix AD AD
Priosity Technology Holdings. Ine, T 31 I.5x ILls AD
&dain Compormion 17.1% I 4.7 iEx
Soamd Thinking. Ing. 315 05x AD | A
505 Limted AD 1. AD [
Bt Dagaal o 30w 5 40 D.fx
| Kacapult Holdings. [ne. 0.Ta 0.8y 188y AD |
 Diehoid Nindsel. Incorporaind 5% T 1.3 FET
Tuoows Ing, 1. AL AD AL
i3 Verticals. ac il Lix 22483 I.5% |
HIMIH|§I:H'H. Inc TIx 07 19 52 AD
ledvae 18.7x Lix B 14x

FOVFAVOK medyan carpanlari analizieri sonucunda 31.12.2025 rarihli FAVOK gergeklegmesi dikkate alinasak
hesaplanan Szsermaye deferi asafdaki tabloda yver almaktadir.

| ]".ﬁ‘u"!ﬁ I, 184,840 544 |
| Midvan Carpan JER- §
| Firma Defferi 15.728.181.597 |
Net Fingrar! Pocirvon 2731259 643
kavnak ri 16,000 .441.260 |

Firma Degieri / FAVOK garpan: analizi sonucunda Szsermaye defferi 16,0 Milyar TL olarak hesaplanmaktadir,

Satiglar 2. TST.03T.061
| Mechvan Corpasd FET|
Firma Degeri 6.372.972.499 |

Net Finangal Pozi 273,259.663 |
[ Ozkaynak Degeri 6.646,232. 162 |

Firma Degeri / Satislar carpant analizi sonucunda Szsermaye degeri 6,6 Milyar TL olarak hesaplanmakiadie. Sadece
bilgilendirme amaciyla sunulmaktadr, Kullanilan ¢arpanlara iliskin agiklamalar 4.1 numaral bSlimde sunulmaktadir.

Fivat/Kazang medyan garpanlar analizleri sonucunda 31122025 tarihli net kar gerceklesmesi dikkate alinarak
hesaplanan Sesermaye degeri agafidaki iabloda ver almaktadir.

| Met Kar (73341 2.508)
| 2 3x
ehaynak Defer] (16321.7TE. 750

F¥ carpani analizi sonucunda, MIA Teknoloji'nin 2025 wilh igerssinde net kar elde etmemesi nedeniyle antamli bir
sonug hesaplanamamakiadir, Bu nedenle 56z konusu yBntem kapsaminda elde edilen sonuglar, deperfeme ¢alismasinda
afirliklandimimamighr.

Piyasa Degeri / Defier Deferi medyan garpanlan analizleri sonscunds 31.12.3025 tarihli defier deferi tutan dikkate
alinarak hesaplanan Grsermaye deferl agafidaki tabloda yer almaktadir. Sadece bilgilendiome amaciyla sunulmakiadir,
Koullaniban carpanlzra liskin agiklamalar 4. | numarali boldmde sunulmakiadar. 5
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Fiyaza Deferi / Defter Degeri carpar analizi sonucunda dzsermaye degeri 16.260.330.483 TL olarak hesaplanmaktadir,

Degerleme analizinde; borsa defieri, piyasa yaklagim kapsaminda Firma Degeri/FAVOK ve gelir yaklagim: kapsaminda
indirgenmis nakit akimlar (*INA™) yBntemberi kullaniimastir,

Deferieme Ozeti;

Tablo: MIA Teknolojl'nin rleme Ozetl

Baorsa Degert 19.051.674.57] 50%
A 4.786.382. 197 23
NAD 5.465.596.532 -
g B0 I6.260 300 453 -
FDVSairglar £.646.232.162 -
FOFAVOK 16,000, 441,260 3%
[FIK 116.321.773.750) -
| Ozkaynak Degeri 14.722.793.150 100%,

MIA Teknoloji'nin agliklandiriimig piyasa degeri 14,722.793.130 Tirk Liras olarak belirlenmistir.

4.1.3. Lider Sistem Deferlemesi

4.2.3.1. Indirgenmis Makit Alomlarn

Geelir Varsaymmlar:

Lider Sistem’in gelir projeksivonlan olupturulurken, Sirker yonetmi arafindan iletilen bilgiler dofrultusunda sbzlesme
altrna alinmiy meveut anlasmalar dikkate alnarak 2026 yili gelir tahmini olugturulmuestur, Lider Sistem'in yaklasik 8,7
milyar TL tutarinda stzlegme altna alinmeg iy portfoyine sahip oldufu ve falivetleri kapsaminda Emnivet Genel
Moddriogn, Milli Savanma Bakanhgs, [stanbul Finans Merkezi, Adaler Bakanl@i ve gegitli belediveler gibi kamu
kurumlaring hizmet vermektedi,

2026 il sonrasindaki dinem igin ise, Lider Sistem'in pazardaki konumu, yeni iy alma potansiyeli, mikgteri portfiyi
gilvenirliligi ve gegmiy reel bllylime oranlan (Lider Sisiem ‘in TMS 29 kaprominda enflasyendan arindirilmeg bagimaz
denelim raporunds gérlemienen, 2024 ve 2025 yilarinda siraspila %d | ve %61 reel bilyiime oranlori} g6 Bolinde
bulunduralarak, enflasyon beklemilerine ilave olarsk asagsda sunulan reel bliylme oranlan varsayilmsoer,

| Resl Biyvilime Owann

AE  JEER0TI

- 15 -
Teaks Cilvenis ASTEMG  RIIE40S  3B03 4.5
L Ciflvenlik Coslmi |be Geirenli K el TRRITE 1119536 IA03AAE i ETRAN  3A0REY 3 50F 187 2

K ritik Kamps Ginvenligi Yadimsal Yone tms TERITS 454735 &41.RER EL6 367 1073622 2663 | 4ME1] 1617516
LIDER-51-801M Seniinenettin il Gdventik) TiMe0 Q19433  peA TS0 Irsi4d 743750 JIL 46T ITL.I5? 425 244
 Projeler ve Malicme Sahglan 1533366 407LI9R STSII60  TATII4R  SA248TT 11ABE000 12860797 14500543
|__Yangm Sonderme Paneli INEET] L A 34,833 68,743 0572 90856 10} 357
Prajgler 2564005 4040113 FTIN04 73 FISSEIG 11 TES020 IR TEEO5T 14306 606
Yapay Zeka Desteldi Vazshimiar B0 AFRAAY  T4T0EG TSI 2SI OTI  IA4TRGS]  LETETET  DLBRAESY
o Lamanls ve bakine i itria Tababl CCTY 306 530 483220 G421 FLLOMD I AROET 1343277 (406 00F 1920587
Toplu Tajima Arsclaring Yeoclik Hizmet Kalites 29253 45| 65 15% 6.0 MOE5R4 134374 145630 18107
Gilirdntd Yamhimian THFHE  HHAAE MEIH J60.00 STTAI  ER0.4TI 771,558 RERITT
Cirgnti T isberi ile Yumugsk 23 HEnR &1 g1k EEE14 1R 454 |4E 550 1T4.9TE | 984005 11807
Dlerin me Tabanl Géelnal Sen i 115.00% 081464 255430 2103 4EA3R S0, 192 STEA00 G 1T
sel Davranss Vankmian 07560 JBAHI)  GRSOGH 014007 1148848 1340704 1531129 1726348 |

Kigisel Davrmney Ansiiz] Ve DWl Efkdegins 180442 238434  #01037 53608 671034 79LESE 56 1012439
Eull e Angliei ile Akih Siste 1X1.118 00178 ZEL. |46 L 4T3.590 35T R4T 63283 TIA.519

T Satuylar 4248271 6696413 SLELTI6 DLGISSEY ISEITIHM NRGANE 2140303 FREETHE
Ve Lrgmy L A R T iy sy | 7.5% 11.4% 125
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I'III.'I LINAISS ESITAET Q48058 |

300,178

1 478 GERE) ]

e Garvenli Ka 780Te 274408  3ETT40 407330 48550 TRIO34  BEAEN] oM 116}
ek Y eilimisal W (ki GOR0S 157330 222317 XMAA1E  ITILBAT 43003 496ET 340231
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MIA Teknoloji'de kullanilan vlinteme paralel olarak, Lider Sistem igin de yatinm harcamalannim etkising yansitabilmek
pmaciyla operasyonel nakit akiglan, “operational cash flow" (FAVOK - Yabrm Harcamalan) dikkate alinarak
tahminlemeler yapilmigtis,

2025 wili gerpeklesmeleri incelendiginde, oluszn giderlerin %669,3 " Onln satiglann maliyett altenda, %630, 7 sinin ise yatirim
harcamalar kapsammda gelistirme giderleri olarak aktiflegtirildigi gorimektedir. Projeksivon ddnemi boyunca stz
konusy dafahmin korunacaf) varsayilmegtir, Lider Sistem Yénetimi tarafindan (letilen toplam malivet ve karlilik
projeksivonlan incelendifinde, ilgili giderterin “operasyonel nakit ake” kapsaminda biiin olarak deferfendirdifimiz
geemis karlilik seviyeleriyle uyumiu oldufu gizlemlenmistir. [igili maliyetlerin sateglarin maliveti ve aktiflegtirilen
vatinm harcamalan dafilms, 2025 wili ile benzer olacak sekilde tarafimizea dafinimakeadir,

g e o e L e | e I L i e, 202591

AVOK 422813 496330 TRETI2 2337058 LTIE4d A2VEN40 TORRLO053 BRIV 1042050 11EHh43E L3666
“sinm Harcanzalan {-} SE2.525 143.000 2156507 BILSTY LET9.206 |.R07.6TY 2410703 300340 1561333  JOM0.0MF 355148
¥perasvonel Nokil Aksmlsry (S59.703) A53.500 JTRIS 1525509 14MLSIE 361508 J6H1332 SBIMOTY LEBOG0T  T.E10.393 E811.499
Sirigiveee Chaan, %6 s N L R J50% A6.4% J8.46% A6.5% 6. 7% Ji. 7% S AT

Amortisman ghminlerinde, meveut maddi duran varhiklarn ekonomik Smekndn & vil, maddi olmayan duran varldklann

ckonomik dmrindn 12 yil olacag varsayilmigur. Ek olarak projeksivon dimemi icerisinde gerpeklesmesi dngériilen yveni
vatmm harcamalannm ekonomik Smrindn ise |3 vil olacad kabul edilmisir.

Armsetiaenan - Maddi Duran Wikl 2078 2078 2078  LOTR  2O0VE  1OTE - .
Amortitman - Maddi Olmayvan Daran Yarhkier 127609 127619 127.601% 137619 127619 127619 127.519 127619
|___Amortismpn - Yatinem Hercamalon 54.102 139384 150.891 420672 &32I14 RI0ANE |, 12R.907 1,412 680
Toplam Amoriisman 183,799 269.081 IR0.580 520369 751,931 989353 1256601 1560287
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Net igleime Sermavesi [htivaci: 15 planlan dogrubiusunda hedefledig ticari alacak tahsil slivesi ve tican borg Gdeme
siiresi defiskenleri neticesinde, net isletme sermayesi ihtiyac: hesaplanmakisdie. 2025 yili ticari alacak vade ginleri, stok
devir slkresi ve ticar borg vade gimlerinin sabit kalacagh Sngtelllmistlr,

iTir,u-i Alscaklar Vade Gonledi 198 |

Seok Devir Sores 1|
Ticari Vade Gillnleri 140 |
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7721188 9.354.361 12.210.390

TIAl.nkl.u' 1. 5346872 E.QT'I]-.HI -L"I'.|'3.'I s 5..|.'.IIH l'I]..

Staklar .71 15.098 T3.230 Hb445 30 Z4E 47550 Sd.Td1 62 068
Ticani Boeglar 488 62 036439  1.369.015 1.B5B.168 2399764 2902837 3.335.308 3TR4.313
Pt hhﬂ-r Bermavesi LO45.963 LO4B.B00 3026452  4.056.004 SM6006T3  GA00.0T3  TAB44FT  BA4EE 144
Efektil Verpi Orani Hesaplam s

Lider Sistem'in kendi gelistindigi driinlerden elde enigi gelirler kapsamnda yararlandsg vergi istisnasinin projeksiyonlara
yanssulabilmesi amacryla efekaif vergl orani hesaplanmigtir. Hesaplanan efektif vergi oran agafida sunulmaktadir.

| Wergive Tabi Sshislar GIEITE 444175 2040705 D TIZ6TE 1413084  A0R0S4T 4350084 5142500
Tapdaur Lrelivlere O 21.6% 21.6% 21.6% 21.6% 21 6% 11.6% 11.6% 2165 |
Vergi |stisnal) Gelirler 3332099 5252438 TH220010 SMKL3I3S 12414035 P46E2.63 16 JER2IS 18 TO3.2IT
Taplam Geliclere Oram TEA% TE A% TE 4% TE.A% 78.4% THA% TR, T8.4%

| Efektil Vergi Orani 5.4% 5.4% SA% 54% 54% 4% 5.4% 54%

Net Finansal Fozisvon

31 12.2025 tarihi itibanyia Sirket'in net finanzal pozsyonu 29,3 milyon TL bor¢ls olarak hesapianmakiador.

| Mak it ve Makit Bengerheri 500555 |
| Fiminsad Y alrimlar 2718 |
Finatal Berglur 71,343 |
Uzmsn Vadedi mealarin Koiss Vadeli Boamiarn 31,314
| Flemensal Borglar 5413
| Met Finansal Pegisyoa {29304
Afrhikh Ortalama A ¥
Lider Sistem’in nakit akimlarinin bugline indirgenmesinde, yaygn olarak kullanilan Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti
CAOSMY kullanlmegtr,

* Lider Sistern nakit akimlarnnin buglne indirgenmesinde, yaygn olarak kullamifan Agirlikh Ortalama Sermaye
Maliveti {AOSM) kullanidmistir.

»  Agirhiklandinimig ortalama sermaye maliyetinin projeksiyon dinemi igerisinde sabit kalacagy varsaylmigtir,

» Risksiz getiri oram hesaplanirken, Trkiyve“deki 10 yillik Tirk Liras: cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oran: takip
edilmis ve ihtiyathisk adma %:35,0 Kabul edilmigtir. Risksiz getiri oraninm yillar igerisinde digs efilimde olacag
daglriilmistir.

s Sirket'in betass icin benzer girketler incelenmis, iktivatlilsk agismdan | olarak sabit olacaf varsayilmstie.

Lider Sistem'in sahip oldufu vergi istisnakan goz dndnde bulundurclarak hesaplanan efiektif vergi oran kultansimugter.
=  Piyasa risk primi %65.5 olarak kabul edifmigtir.

+ Borglanma maliyetinin projeksivon sfiresi boyunea risksiz getiri oranmin %20 Ozerinde olacad varsaylmigtir.

» Lider Sistem'in mali yapiss igerisindeki sermaye ve borg afirliklaninin projeksiyon ddnemi boyunca sabit olacad
warsayilmrgir. =
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Tablo: AOSM Hesaplamas

17.0%

| Rigksiz Getiri Oram 2500  110% 20.0% 18.0%
Becin 100 L. 1.0 (L] 100 1, 1.00 1.0
Sermave Risk Primi 4.1 LT 555 5.5% 5.5% 55% 25% 3.5%
II5I'F:I'I'I:IE Maliyeti A05% 355% 305%W  1T.8% 25 8% 23.5% 12.5% 12.5%
| lamma balivels 420  MARs J00% et 24.0% 21.5% 20.4% 20.4%

S S4%  SA% 4% 5. 4% 5 4% A% 3.4%
| Vergi Sonras Borglanma Maliveti  39.7% 341%  I84%  150% 21.7%  104% 19.3% 19.3%

Efekaif Vergi Orana

| Senmuye Adelid 95, 5% 95 2% GE 3% 9.5 05 5% 05.5% 95.5% 430
I B‘-ﬂfg Aghirlafi 4 5% il 5% . 5% 4.5% 4.4% 4 5% 55% 4. 5%
| ADSM 0.5 J54% S0.4% 1T A% 25.4% 23.4% 1_2.1“ 22.4%
INA Calsmas Sonucu

Indirgenmis Nakit Akim Analizi'nde (‘INA") kullamilan varsayimbiar, Sirket yOnetiminin gelecek willara iligkin
beklentilerini yansitacak gekilde olusturulmustur. 56z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagli olmas:
sebebiyle gelecege yonelik herhangi bir izahhiranlamina gelmemektedir, Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyoniann
degismesi halinde farkl bir $irket Gzsermaye defieri ve pay bagna defere ulagikabilir,

Tablo: Indirgenmis Nakit Akimlars Tahminlerd

12,625,013

[§.643.206 21.049.3003 F3.545.T26

Saisl 4248371 AG96.613  G461TI6 15.827.340 |
Bibviime Oz ME2W SO 41_1% i34% 25.4% [7.8% 13.4% 12.5% |
[FAVOK 1337058 A TIAT44  S3TI041 T0SI03S  BAST.S02  10.442.030 11550435 13366.647
[ FAVOK Yarj 55,105 55.5% I8 TN 3509 3409 56,9 56.0% J6.1%
| Amartisman 183.799  260.081 _ 3BO.SEY  SS0I65  TSIO31 989333 1256611 1.560.287
FVOK 1153250 3444668  4.B81.552 6502666 B.ADSS5T1  S45L.6T6  N0L593.814 11806350
Vesgi (116.092)  (IBS.717)  (263.186) (350.287) (437.00T) (S09.635) (571.158) (636.533)
Briit Nakit Akimlars LI20.966 3518027  S007.555 602448 BA20.405  9.932.3094 11.279.276 12.7ML1IS)
Yatinm Henmmalan 8115291 (1.279.226) {1.807.620) (2.411.700) (3.023.430) (3.560.333) (4.040.043) (4.555.148) )
Pt Igbetme Sermavesi Dedigimi _ (468.7001 (LOOZ.EIT) (9776320 (11298730 (1.204.368) (11384011 [985424) (1.003.6471|
Serbest Makit Aksmlan S40,73E 124594 2222700 JAG0.ETI 4092697 5331660 SRR EI0  TATI R0
ADEM d0.3%, 35.4% 3014 27 4% 25.4% 23.4% 22.4% 22.4%
{ Indi F. 0,84 0.62 .48 038 (R 024 020 .16
_indirgenmis Nakit Akimlar TH3682  TTAAM  LOGZOS4  LIBS.505 1253984  1.268.334 1238359  LI60.165)

| Toplam Indirgenmis Nakit Akimiari 8.738.307

Devam Eden Danem Degeri T.728.531

Devam Eden Ddmem Sitvilose Orami ]

| Firma Degeri 16466838

| Met Finansal Pozisyon {29,304

Ozkaynak Deperi 16.437.535

indirgenmis Makit Akimlari Analizi sonucunda, Lider Sistem'in Ozsermaye Degeri, 16.437.534.527 TL olarak
hesaplanmgur.
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4.2.3.2. Piyasa Carpanlar Analizi

Pivasa ¢arpanlan analizi kapsaminda, Borsa lstanbul blnyesinde yer alan BIST Bilisim endeksinde iglem given girketler
ile birlikte yurt desinda faaliyet gsteren ve operasyonel agidan benzer nitelikie degerlendirilen halka agik sirketler dikkate
alnmakiadir.

FD/FAVOK carpanlan igin 5'ten kilgik ve 35'ten blyilk, FOVSatiglar arpantan igin 0,5"ten kiliik ve £'ten blylk, FIK
carpanlar igin 5'ten kiiglk 35'ten biyik ve PDVDD garpanlan igin 0,3"ten kiclik §"ten biyik garpaniar ug defier kabul
edilip medyan hesaplamasina dahil edilmemigtic. Capital IQ platformu tizerinden elde edilen sirketlerin 24.02.2026 tarihli
carpanlan asagdaki tabloda ver almakiadir.

Tablo: Benzer Sirketler Carpanlari

Aleatel Lugent Tebetns Telekoenbaikasvon A5
Arens Bilgisavar Sanavi ve Ticsret 4.5,
ATF Yarlom ve Tekeplaji 4.5 E
Axtek Teknolaji Urlinderi Ticaret A.5. B4y O.8x AD Lo
Bin Ulagim ve Akill Sehir Teknoloileri A.S. AD_ 424x AD 9.0% |
| Dutagase Bilgisavar Malnemeleri Thcaret A.§. PR 0.1 AD T.3x
Despes Bilgigoar Pazarlama ve Ticaret A.5. 'U..}'H. DUl 380 L%
Dol Robotlk Ssayi A S 320 1555 553y 7, |
E-Data Teknalsii Pazarinms A5 Td.3u 32% 1289 b.3x
Empa Elektronik Sanavi ve Ticares A5 L4.1n I.5x 18,0y A |
Escon Teknolodl Yatinm A5 I .fix L6y Gl l3x
Fonet Bilgi Teknoloiiben A5, 303 f.8x 4.2y 2.4 |
! Forie Bilgi lletisim Teknolaliler ve Savunma San P 40.8x 445 b . L
| Hitit Bilgisayar Hizmetleri 4.3 35 8x T8 48.2x 4.5y
“Ingrem Micro Biligim Sistemleri A5, SR 06 AD 5.0
! Indeks Rilgisayar Sistemlerl Mohendisiik San. ve Tie. AS. 3.0x o.lx 20.9x 0.9 |
E.afein Yanhim Hipmetleri Ticaret 4.5 I2.8x 0.7x 1850 1.5y
Karel Elektronik wi we Ticarel A5, H.ix 1.0x Al 5 Bx
| Koron Teknolaji A5 14.7x 6.3x A AD
| Link Bilgi leri Yazilam ve ve Tic AS. 10,6 L7x A 3.3x
| Lage Yamiim Sanavi ve Ticaret A.S. B 1.9x I3 %= 20
| Manng Enerji Yooetimi Sanayi ve Ticaret A.5. pii o] 17.1x Al 4. 5% |
| Matriks Finansal Teknolajiler A5, 10.9x 1.5% [5.8x 244
TMILA Teknoloii A% 3.0x B3x 18.0x 331
| Mokilsel lletisim Hizmetleri Sanayvi ve Ticara A5 2450 [E 46.3x I.4x
| Metas TelekomOaikasyon A5 H.Tx .5 AD AD |
| Metead Yazihm A5, AD AD AD AD |
Oibacse Bilbpiamyar ve Damzmanlik Hizmetlen Ticaret A5 _TE 1.5% AD AD |
Odine Solutions Teknalell Ticarsl ve Sanayi ALG. T 43, 8% AD 34.2x
| Papilom Savunma Teknolodi ve Tharel A, Sy 15.7x 43.0x 7,9x |
| Pasifik Teknolodl A5, . AD Ay 1L7x 5.3x
Penia Teknoloji Crilnter Daguim Thearel A5, 5.0 0.2x 26.1% Lix
Flastiickart Akl Kart Nletigion Sisiemlerd San ve Tic A5, 12.0x 0.8x 26.2x% 4,0
| Reeder Teknoboli Senavi ve Ticamet A 5. AD 4.0% AD 0.7x
| Smartiks Yaziim A 5. AD 5 8x AD 1
| VBT Yamlhim A5, A5 l.3x 160 LTx
ASELSAM Elektronik Sanayi ve Ticaret A5 318y B.Ix E8.9 3,50
| Medyan 1254 1.5% 1845 14y
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. 4 I 3.8y

ASSA ABLOY AB (publ) Gy 3B 33 5x

| Hangrhea Hikvigion Digital Technology Co., Lid, 13.8% 28 262y 3.5n
Zheiiang Dahua Technology Co. Ld, 10 5 [ 217 I5x
Mapco Technologics Ine. 2.0 T.5% 44 5x g,s_xl
Jehnson Cemtrods Intemational ple 128 1.Gx 47.8x 5%

| LogiPix [nternational Corp. aD AD AD 0,0
Palo Alio Met Inc. T 0x FET 109,3x 11.7x
CrowdSirke Holdings. Inc. AD 196 AD 22.3x
Fortined Inc. 24.9x 8.5 44.5% 4B Tx
Zscaler. Inc, AD L7x AD 1.3x
SentineiOne. Inc. AD 4.0x AD 2.0 |
Tenable Holdings, ine. $4.9x Z3x AD Tix

id7. Inc. 11,0 l.ix 233x 1Bx

Clowdflare. Ine. AD 25 8x AD 43.1x
Okra Ine. 45, 5x 3.8 930w i |
Check Point Software Technalogies Lid. 166 _Sdx . Tx Sy
Waronis Svstems. Inc. AD 3.8 AD 4.6 |

| Harszhou Hikvision Digital Techmalsgy Co.. Lid. [3.8x 1B 26.1x 3
Medyan 154% A1y 26,2% 3,1x

FINFAVOK medyan carpanlar: analizi kapsamnda, Sicket'in byOme egilimini daha saglikh yansitabilmek amaciyla
2025 yil gergeklesen FAVORK nutan ile 2026 yili FAVOK mhmininin onalamas: dikkate alinmistir,

Lider Sistem'in ge¢mij dinemlerde sergiledifi bliylme performans: ve 2026 wib igin stizlesme altma almms is
portitylndn bulunmasi nedeniyle dnlmizdeki donemde de fasliyet hacminde artiy beklenmekiedir. Bu dogrubuda,
yalnizea gegeniy dimem gerceklegmelerinin kullansimasmin, bilylime potansiyelini tam olarsk yansitmayabilecegi
degerlendirilmis olup, 2025 yils gerceklegmesi ile 2026 yili tahmininin ortalamasinin kullaniimas: seretiyle normalize bir
FAVOK seviyesi elde edilmesi uygun gorimistir. ligili yaklagimm detayl gerekcesi 4.2.1. Dederlemede Kullamian
Yanremler blimidnde sunulmaktadur,

Bu kapsarmds hesaplanan dzsermaye degeri asagidaki tabloda sunuimaktadir,

iF.ﬂ.."-"E!C 735.752.003 2.337.057.937 |

[nadi Fakririh 1,00 0,84
| Ortalama FAVOK 1353.704.392
[ n Car, M. 1x
 Firma Degieri 19.045.706.710
Met Finansal Pozis (29,303,770
nak ri 19.016.402.940 |

Firma Degeri / FAVOK carpam analizi sonuscunda Gzsermaye defieri 19.016.402.940 TL dir olarsk hesaplanmaktadir.

Fl¥Satiglar medyan carpanlan analizleri sonucunda 2025 taribli sanslar gerceklesmesi ve 2026 vili s3ns tzhmini
tutarlannin ortalamas: dikkste alinarak hessplanan dzsermaye deferi agadidaki tabloda yer abmaktadi. Sadece
bilgilendirme amaciyla sunulmaktadir. Kullanilan garpanlara iliskin agiklamalar 4.1 numarali baldmde sunulmaktadir.

| Salzifar 1378 200,513 4.248. 270629
Endirgenne Fakiism 1.0 0.854
Ortalama FAVOK TARL IX0 500

| Medwra Carpan 2.5x
Flrma Deferi 6143282447 |
MNet Finansal Pozisyon {29303, 7700 |

| Ozksvnak Dederi 6.213.9T8.677

Firma Degeri / Satiglar ¢arpani analizi sonucunda Szsermaye dederi 6.213.978.677 TL olarak hesaplanmakiadir,
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(V.

Fivat MKazang medyan garpanian analizleri sonucunda 31.12.2025 tarthli net kar gereklegmesi tutan dikkate alinarak
hesaplanan dzsermaye deferi agafwlaki tabloda yer almaktadir.

Met Har 426,920,458
%ﬂ;ﬁw 22.3x
I aymak Deferi 2,500 526,414

F'K carpam analizi sonucunda Sziermaye degeri 9.500.926.414 TL olarak hesaplanmaktadur.

Piyasa Degeri / Defier Degeri medyan garpanlan analizleri sonucunda 31.12.2025 tarihli defler deferi tutan diklate
almarak hesaplanan Bzsermaye deperi agagdaki tabloda yer almakeadur, Sadece bilgilendirme amaciyla sunulmaktadur.
Kullaniban carpanlars iligkin agiklamalar 4.1 numaral bollmde sunulmakiadir.

fE|

| Defter 231543 1644
[ Meghurn Carpar 2.8
| vuak Deferi 6552 426 08T

Piyasa Deferi / Defler Degeri carpan analizi sonucunda Gzsermaye deferi 6.532.426.987 TL olamk hesaplanmakeadir,

‘Tablo: Lider Sistem %rlmt Ozeti

INA 16,437 534527 0% |
NAD 2319431644 -1
FLVDD 6532 426,587 .
FIN Sangg lar 6213978677 -
FOFAVOK 19.016. 402540 4t
FIK 5.500.926.414 10% |
Ozkavnak Deferi - TL 16775420081 100% |
dAiikitire [xkemiam [2,3% |
Lider Sistem - Ozkayvnak Degeri - iskonto sonms: 14.578.493.446 |

Lider Sistern'in afirlsklandinlmig pivasa deferi 16.775.421.081 TL ofarak belirlenmigtir, Lider Sistem’in halka agik bir
girket olmadiff gliz dnlnde bulundurularak degerleme sonucy % 12,5 illikidite iskontosu sonrasnda 14.678.493.446 TL

olarak hesaplanmakiader,

5. Sonug

MIA Teknoboji'nin defierleme analizinde; piyasa yakiasumi kapsaminda Borsa Degeri, Firma DeferiFAVOK ve gelir
vaklagmm kapsaminda indirgenmig nakit akmmban (“INA™) yOntemleri kullanslmgtr,

MIA Tekonolodi*nin agirliklendirlmg pivasa degeri 14.722.793.150 Tirk Liras olarak belidenmigti.

Tablo: MIA Teknoloji'nin Deferleme Ozeti

I FINVFAVOE
Hesaplanan Defer 19.051.674.571 4.786.382.197 16,000.441.260

Adirlik 22800 Hali.0 Fali.l
Afrhklandirimas Deder | B Ry R L]

3l
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Lider Sistemin degerleme analizinde; borsa degeri, piyasa yaklagem kapsammda Firma DeferiFAVOK ve FIK, ve gelir
yaklagimi kapsaminda indirgenmiz nakit akimlan (“[NA™) yantemleri kullanibmgur,

Uzman Kurulus Raporu

Lider Sistem'in illikidfre inkontosu sonras afirliklandmibmg piyasa deferi 14.678.493.446 TL olarak belirlenmigtir.

Tablo: Lider Sistem Defierleme Oeti
thim 11 oty
Hesaplanan Dieger 16437 5834 827 19,0 6403 940 9300926414
Adrrdek wI0n B0 w00
Atarhiklamdirdmes Deder 16.7 7542 14051

Jilikiribe Pokowrosn =)

‘Ua:ll-.:'-_'- Nk Deger)

=1 Digers = 1§

IATHI 705130 0.S0074336

14678 403 445 (A9 4504

updam b ] e, R

Birlegme &i MIA Teknoloji Sermayesi 45, GO0 000
Sermave Artirimi :?Jg'nin.ll:l 492 §15.594
Ulagitacak Sermaye Sh.313.854
Sermiaye Arfareen Qe oA ]

Kepmak: Falls Fadtrom Analtsf

Birlesme & Hitse Defizim Orani

Uzman Kuruluy Rapor'na givre birlegme orani 050075336 olarak belirlenmig, bu kapsamda birlegme iglemi nedeniyle
yapilacak sermaye amemum tutarinn (aynlma hakkine kullanan pay sshipler olmas: halinde degismesi hali desinda)
497 513.594 TL olacad: ve bu dofrultuda biregme sonrasindaki sermayenin 986.513.5%4 TL olacags belirtilmistir. Lizman
Kurulug Raponi'na glre Defigim oram 2,93 16 hesaplanmiz alup | TL neminal defteri olan | adet Lider Sistem pay senedi
igin 2,9316 adet | TL nominal degere sahip MLA Teknoloji pay senedi verilecektir, Toplamda 168.000,000 adet Lider
Sistem pay senedi igin 492.513.594 ader MIA Teknoloji pay senedi verilecek olup MIA Teknoloji'nin sermayesi
492 513,504 TL arunlarak 986,513,594 TL've yitkseltilecektir,
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Uzman Kurulus Raporu PaTha
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Ek 1@ Yetkinlik Beyan

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANLIGINA

IR

Esentepe Mahallesi BOylkdere Caddesi Levent Plaza
Blok Mo: 173 Ig Kapi Mo 29
Sigli/Tstanbul

Konu: Yetkinlik Beyam
Sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizea diizenlenen 03.03.2026 tarihli Uzman Kurulus
Raporu’na iligkin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/19 sayili haftalik bislteni ile kamuya
duyurulan 11.042019 tarih ve 21/500 sayilh karan uyannca, gayrimenkul dist varhklann
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen:

- Genis Yetkili Aract Kurum olarak “Sermaye Pivasas: Faaliyetleri Dilzey 3 Lisansi veya Tlirev
Araglar Lisangi'na sahip tam zamanli olarak istihdam edilen calisana,

- Ayn kurumsal finansman bdlimiine,

- Degerleme gahgmalan sirasinda kullanilmas: gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, defierleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miigteri kabuldl, ¢aligmamn yiirit@ilmesi, raporun hazirlanmas: ve imzalanmas slreclerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme ¢aligmalanmn teknik altyapisii olusturan yeterli bilgi bankas, i¢ genelge,
geligtirilmig know-how ve benzeri unsurlara,

= Degerleme galigmalannda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edildigi ve bu bilgilerin elde
edilmesi igin ilgili arastirma altyapisina
sahip oldufumuzu, irket ile dogrudan ve dolayh olarak sermaye ve y&netim iliskisinin bulunmadifi
ve raporun SPK'mn yayimlamus oldufu (I1-62.1) savil “Sermaye Pivasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” ve Uluslarares: Degerleme Standartlan kapsaminda }-ﬂ:ﬁuudﬁgﬂnﬂ Ve
tiim ydnleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu beyan ederiz.
Sayvgilanmizla,

Bulls Yatirim Menkul Defierler A.S.

A

Menkul Defeperals.

Kadir Berkay Aytekin ilker Bayraktar
Genel Midir Yardimes: Direktir
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