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isbu rapor, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. (‘HALK YATIRIM’) tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli
ve 5/145 sayili kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarin 7. maddesine dayanilarak
hazirlanmistir. Rapor, Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S.’nin halka arzinin, Tirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi
A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirnmcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Halk Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1- Halka Arza iliskin Bilgiler

Tablo 1 - Halka Arza lliskin Genel Bilgiler

'HALKYATIRIM I

ihragcr:

Obase Bilgisayar ve Danigsmanlik Hizmetleri Ticaret Anonim Sirketi

ihragcl Hakkinda:

Obase Bilgisayar ve Danigsmanlik Hizmetleri, 1995 yilindan gliniimize bilgi
teknolojileri sektoriinde ve bunun alt bileseni olan (danigmanlik ve egitim dahil
olmak Uzere) yazilim, hizmet ve donanim sektdrlerinde faaliyet gésteren ulusal ve
uluslararasi sirketlere yazilim ¢ézumleri hizmetleri sunmaktadir. Sirket'in misteri
portfdyl perakende ve hizli tiketim Grelnleri, telkomiinikasyon, sigorta ve finans,
ulasim ve lojistik gibi sektorlerde faaliyet gdsteren firmalardan olusmaktadir.
Sirket'in Urettigi cézimler, Turkiye'nin birgok noktsainda ve ayrica 15 farkli Glkede
kullanilimaktadir.

Halka Arz Yontemi:

Borsada Satig - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Y&netimi

Halka Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger):

10.500.000 nominal - Sermaye Artirimi
3.500.000 nominal - Ortak Satigi
Toplam 14.000.000 TL nominal

Halka Arz Sonrasi Halka Aciklik Orani:

30,77%

Talep Toplama Tarihleri:

28 - 29 Temmuz

Halka Arz Fiyati:

10,50 TL

Halka Arz Biyiiklagi:

110.250.000 TL

Borsa Kodu/Pazar:

OBASE / Ana Pazar

Tahmini islem Gérme Tarihi:

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, halka arz kapsaminda elde edecegi net gelirin %25-%30'k kismiyla, yeni
Urlin, gézUmlerin finansmani ve mevcut Urlinlerin gelistirimesi, %30-%35'lik kismini
ise yurtdigindaki satis ve pazarlama faaliyetlerini destekleyecek yurtdisi
yatinmlarina, %10- %13,75'ik kismi yurt i¢i pazarlama ve satis faaliyetlerini
desteklemek, %10-13,75'lik kismi gin hizli insan kaynaklari yatinmlarina ve %15-
%17,5'lik kismini bilisim sektorlinde yer alan firma satin alimlarinda kullaniimasini
hedeflemektedir.

Fiyat istikran iglemleri

Paylarin BIAS'ta islem gérmeye baglamasindan itibaren 15 giin

Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.$.

Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

Fiyat Tespit Raporu

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Adi Soyadi Grubu Sermaye Sermaye - Ek Satis Harig
TL Pay TL Pay
Banu DAL A 2.797.200 7,99% 2.797.200 6,15%
B 8.857.800 25,31% 7.692.300 16,91%
Bilent DAL A 2.797.200 7,99% 2.797.200 6,15%
B 8.857.800 25,31% 7.692.300 16,91%
A 2.805.600 8,02% 2.805.600 6,17%
Mehmet Haluk ALPAY B 8.884.400 | 25,38% | 7.715.400 | 16,96%
Halka Acik Kisim - - 14.000.000 30,77%
Toplam 35.000.000 | 100,00% 45.500.000 | 100,00%

Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.$. Fiyat Tespit Raporu
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2- Sirket Hakkinda Verilen Ozet Bilqgi

1. Faaliyet Konusu Hakkinda:

1995 yilindan giinimize bilgi teknolojileri sektérinde ve bunun alt bileseni olan danismanlik ve egitim dahil olmak
Uzere yazili, hizmet ve donanim sektorlerinde faaliyet gosteren OBASE, 31 Mart 2022 tarihi itibariyla toplam 223
kisilik kadrosuyla, ulusal ve uluslararasi sirketlere yazilim ¢oéziimleri hizmetleri sunmaktadir. Sirket, ABD'de is
zekasi, veri analitigi ve yazilim teknolojikeri alanlarinda ¢6zim sunmaya odaklanmis bir yazilm sirketi olan bagh
ortakligi Obase Inc ile OBASE grubu’nu olusturmaktadir. OBASE Grubu, 6zellikle analitik ve sektdrel ¢ozimler
alanlarinda uzmanlagmis bir yazihm gelistirme bilisim teknolojileri ¢6ziim saglayicisi grubudru ve bilgi teknolojileri,
yazilim hizmet ve donanim sektorlerinde faaliyetet gostermektedir. OBASE Grubu, kurumsal olarak faaliyet
sureglerini 1ISO kalite standartlarina uygun ve denetimli bir sekilde sirdirmektedir. Sirketin, musteri portfoyu
perakende ve hizli tiketim Grtnleri, telekominikasyon, sigorta ve finans, ulasim ve lojistik gibi sektorlerde faaliyet
gosteren firmalardan olusmaktadir. OBASE Grubu’nun urettidi ¢dzimler, Turkiye'nin birgcok noktasinda ve ayrica 15
farkli iilkede (ABD, isveg, Hollanda, Birlesik Krallik, Katar, Polonya, Israil, Romanya, Belgika, Rusya Ukrayna,
Kazakistan, Makedonya, Belarus, KKTC) olmak Uzere toplam 15.000’in lizerinde lokasyonda (sube, magaza, depo,
merkez,vb.) kullaniimaktadir. Gelistirilen bu ¢éziimler; 2019 yilinda Microsoft Diinya is Ortakliklar Zirvesinde alinan
«Yilin Kiresel Perakende Is Ortagi» 6diilii gibi birgok ulusal ve uluslarasi édiiller almistir. OBASE Grubu’nun
sundugu ¢oziimler/iriinler sektérel gdziimler, Is zekasi ¢dziimleri ve veri analitigi 6zimleri olmak (izere (i¢ ana grup
altinda siniflandinimaktadir. Sirket'in Umraniye’de bulunan AR-GE merkezinde devam etmekte oldugu toplam 13
proje bulunuyor.

2. Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri:

Sirket'in halka arzi ile bilinirlik ve taninirhgin pekistirilmesi icin kurumsal kimligin ve yapinin guclendirilmesi, seffaflik
ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gicli bir sekilde uygulanmasi, Sirket de@erinin ortaya cikariimasi, rekabet
glclnin artinimasi ve Sirketin blyime hedeflerini gerceklestirmesi icin kaynak elde etmeyi amaclamaktadir.
Sirket, sermaye artinmi ile mevcut pay sahiplerinden Bilent Dal, Banu Dal ve Mehmet Haluk Alpay’in sahip
olduugu paylarin haka arzi suretiyle halka agilmayi planlamaktadir. Sirket, ¢ikarilmis sermayesini 35.000.00, -
TL'den 45.500.000,-TL'ye artirarak halka arzi gerceklestirmeye planlamaktadir.

ihrag edilecek yeni paylar neticesinde elde edilecek fon, %30-40'inin yeni Uriin ve ¢dziimlerinin finansmaninda,
%25-%35’inin yurtdisi yatinmlarinda, %5-15'inin yurt ici pazarlama satis faaliyetlerinde, %5-15’inin insan kaynaklari
yatinnmlarinda ve %5-30’unun sirket alimlarinda kullaniimasi amaclamaktadir.
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3- Finansal Bilgiler

Tablo 3 — Obase Bilgisayar ve Danismanlk Hizmetleri Ticaret A.S.— Karsilastirmali Bilango

Bilango (TL) 2019 2020 2021 2022/03
Dénen Varliklar 29.342.144 45.566.514 83.713.371 90.490.875
Nakit ve Nakit Benzerleri 4.022.328 14.687.574 14.445.291 24.908.941
Finansal Yatirmlar 582.844 - - -

Ticari Alacaklar 17.857.138 24.407.592 54.896.296 43.400.593
Diger Alacaklar 23.194 112.624 219.432 268.044
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar - - - 1.492.842
Stoklar 232.410 232.410 232.410 232.410
Pesin Odenmis Giderler 6.432.879 5.809.271 13.873.825 19.854.766
Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar 191.351 317.043 46.117 2.743
Diger Dénen Varliklar - - - 330.536
Duran Varhiklar 41.474.765 54.746.730 68.074.452 73.595.254
istirakler,is Ortaklari ve Bagh Ortakliklardaki

Yatinmlar

Diger Alacaklar
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar

Maddi Duran Varliklar 1.285.283 2.062.244 2.352.129 2.742.080
Kullanim Hakk Varliklari 756.198 1.561.150 2.504.892 2.231.143
Maddi Olmayan Duran Varliklar 33.624.103 42.966.493 52.608.224 55.992.405
Pesin Odenmis Giderler - - - 1.095.338
Ertelenmis Vergi Varligi 5.809.181 8.156.843 10.609.207 11.534.288
Diger Duran Varliklar

TOPLAM AKTIFLER 70.816.909 100.313.244 151.787.823 164.086.129
Kisa Vadeli Yikimliiliikler 19.488.363 28.479.474 68.406.160 76.178.422
Kisa Vadeli Finansal Y ukUmlultkler 1.727.098 1.826.717 6.758.955 4.900.102
Uzun Vadeli Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari 81.417 5.950.612 6.202.058 7.408.933
Kiralama islemlerinden Borglar

Diger Finansal Y UkUmlulikler 109.794 89.834 256.724 90.835
Ticari Borglar 6.948.294 7.643.906 33.968.819 30.827.588
gz'r'slz':'ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 995.623 1.161.587 1.815.147 5.439.446
Diger Borglar 1.010.763 869.112 1.177.362 74.884
Ertelenmis Gelirler

Musteri S6zlesmelerinde Dogan Yukumlultkler 7.002.277 8.818.346 15.771.499 24.880.575
DeMVet Tesvik ve Yardimlari 650.777 643.507 639.154 614.966
Dénem Kari Vergi YUukimlulagu

Kisa Vadeli Karsiliklar 962.320 1.475.853 1.816.442 1.941.093
Diger Kisa Vadeli Yukumlulikler

Uzun Vadeli Yukiimliiliikler 6.462.901 13.741.141 10.080.908 12.166.254
Uzun Vadeli Finansal Yukumlalikler 669.684 8.156.058 3.542.574 4.536.185
Kiralama islemlerinden Borglar

DeMVet Tesvik ve Yardimlari 1.960.881 1.556.105 1.312.454 1.172.394
Diger Borglar

Turev Araglar

Musteri S6zlesmelerinden Dogan Y UkUmlultkler 614.451 155.367 100.226 1.170.164
Ertelenmis Gelirler

Uzun Vadeli Karsiliklar 3.217.885 3.873.611 5.125.654 5.287.511
Ertelenmis Vergi YUkimlultgu

Toplam Yikimlilikler 25.951.264 42.220.615 78.487.068 88.344.676
Ozkaynaklar

Ana Ortaklhiga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye 1.000.000 1.000.000 1.000.000 35.000.000
Ortak Kontrole Tabi isletmeleri igeren Birlesmenin

Etkisi

Paylara lliskin Primler

Kar veya Zararda Yeniden Sinflandinimayacak -524.479 -468.895 -760.865 -295.733
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler

Kardan Kisitlanmis Yedekler 653.401 749.454 991.512 991.512
Gecgmis Yillar Karlar veya Zararlari 35.325.498 42.758.317 54.099.424 38.070.108
Net Dénem Kari veya Zarari 8.411.225 14.053.753 17.970.684 1.975.566
Kontrol Giici Olmayan Paylar

TOPLAM OZKAYNAKLAR 44.865.645 58.092.629 73.300.755 75.741.453
TOPLAM KAYNAKLAR 70.816.909 100.313.244 151.787.823 164.086.129
Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu 3
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3- Finansal Bilgiler

'HALKYATIRIM I

Tablo 4 — Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. — Karsilastirmali Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 2019 2020 2021 2021/03 2022/03
Hasllat 54.279.377 62.950.259 102.736.089  14.993.988  32.178.806
Satiglarin Maliyeti -39.451.804 -45.130.220 -79.647.172  -14.856.858 -28.042.776
Briit Kar 14.827.573 17.820.039 23.088.917 137.130  4.136.030
Briit Kar Marj 27,3% 28,3% 22,5% 0,9% 12,9%
Genel Yonetim Giderleri -5.360.283 -6.162.135 -8.121.801  -1.657.540  -3.621.476
Pazarlama Giderleri -1.869.785 -1.603.551 -2.690.226 -750.877 -711.670
Arastirma ve Gelstirme Gideleri
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.761.083 5.264.635 11.038.494  2.094.690  4.566.015
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -1.706.210 -4.400.692 -11.201.054  -1.506.003  -5.509.655
Esas Faaliyet Kari/Zarari 8.652.378 10.918.296 12.114.330  -1.682.600  -1.140.756
Faaliyet Kar Marji 15,9% 17,3% 11,8% -11,2% -3,5%
Yatinm Faaliyetlerinden Net Gelir/Gider 42.242 78.362 210.938 - 148.515
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 8.694.620 10.996.658 12.325.268  -1.682.600 -992.241
Finansman Gelirleri 2.622.971 2.827.728 6.957.825 1.293.376 2.707.176
Finansman Giderleri -4.652.540 -2.132.191 -3.691.780 -589.552 -780.733
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi Kari/Zarar 6.665.051 11.692.195 15.591.313 -978.776 934.202
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 1.746.174 2.361.558 2.379.371 786.413  1.041.364
Dénem Vergi Gideri/Geliri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 1.746.174 2.361.558 2.379.371 786.413 1.041.364
Donem Kari/Zarari 8.411.225 14.053.753 17.970.684 -192.363  1.975.566
Donem Net Karinin / (Zararinin) Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylar
Donem Kar Marj 15,5% 22,3% 17,5% -1,3% 6,1%
Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu
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4- Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Turkiye Kalkinma ve Yatinm Bankasi, Obase Bilgisayar ve Danigmanlik Hizmetleri A.$.'nin halka arz fiyatinin
tespitinde piyasa yaklasimi (piyasa garpanlari) ve gelir yaklagimi birlikte kullaniimis olup her iki yaklasim esit sekilde
agirliklandinlarak nihai degere ulasilmistir.

1.Piyasa Yaklagimi: Carpan Analizi (FD/FAVOK)

2.Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akislari

4.1- Piyasa Carpanlari Analizi

Obase Bilgisayar ve Danigmanlik Hizmetleri A.$.’nin halka arz fiyatinin tespitinde piyasa yaklasimi (piyasa
carpanlari) kapsaminda Firma Degeri/Satislar (FD/Satislar), Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat/Kazang (F/K)
ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ¢arpanlari incelenmistir.

Halka arz fiyatinin tespiti kapsaminda FD/Satislar garpaninin ayni sektérde faaliyet gdsteren sirketlerin kar marjlarini
dikkate almamasi; F/K ¢arpaninin hesaplamada farkh ulkelerden sirketlerin yer almasi ve bu ulkelerde net kara
ulasilirken uygulanan muhasebe standartlarindaki farklilagsmalar nedeniyle; PD/DD garpaninin ise yurt disi benzer
sirketlerin olgunlasmamis ve gelismis finansal piyasalarda uzun yillardir yliksek karlilikla faaliyet gdstermeleri
nedeniyle gecmis donemlerde biriken gegmis yil karlar sayesinde daha ylksek defter dederine sahip olmalarina
karsin Obase Bilgisayar'in gelismekte olan Turkiye piyasasinda faaliyet gostermesine istinaden doygun
piyasalardaki emsallerine kiyasla biyimesinin devam etmesi beklentisiyle ¢carpan analizine dahil edilmemistir.

Fiyat tespitinin hesaplanmasinda FD/FAVOK carpani, emsal sirketlerin nakit yaratma kapasitesi, llkeler arasi
vergilendirme farkliliklarini ortadan kaldirmasi, gelecekte kar yaratma kapasitesini gdstermesi noktalarinda bir
standart olusturmasi ve sirketler arasinda saghkl bir kargilastirma yapilmasini mimkin kilmasi nedeniyle tercih
edilmigtir. FD/FAVOK carpaniyla yapilan degerlemede emsal sirketlerin segiminde yurt igi ve yurt disi sirket ayrimina
gidilmigtir. Yurt ici ve yurt disi benzer sirketler 6rnekleminde, bilim sektorinde faaliyet gésteren ve yazilim ¢ézimleri
konularinda kurumsal ¢dziimler saglayan sirketler yer almaktadir. S6z konusu sirketlerin segiminde, sirket ile benzer
faaliyetleri gostermesi ve sirketlere iliskin finansal verilerin guvenilir kaynaklardan temin edilebilir olmasi kriterleri g6z
oniine alinmis olup, dogru ve adil bir carpan degerine ulasiimasi amaclanmistir.

Kiresel tarafta s6z konusu sirketlerden is tanimlari uyan, bu degerleme c¢aligmasina baz olusturan finansal
raporlama déneminde (yilhklandiriimis 2022 1. geyrek) raporlamasini yapmis sirketler degerlemeye dahil edilmigtir.
Bu kapsamda yurt diginda 32 ve yurt iginde 11 sirket dederleme calismasina esas olusturmustur. Degerleme
calismasinda baz alinan yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin 17.06.2022 tarihi itibariyle FD/FAVOK garpanlari
asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 5 — Segilen Yurt igi Benzer Sirket Carpanlari

FirmaDegeri  FAVOK (milyon TL) -

Yurt igi Sirket Carpanlari FD/FAVOK

s Carp (milyon TL) Yilhiklandiriimig /
Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S. 3.779 226 16,7x
Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S. 3.683 282 13,70x
ATP Ticari Bilgi Ag Elektrik G

icari | gls.ayar give Ele trl. Glg 2149 - '

Kaynaklari Uretim Pazarlama ve Ticaret A.S.
Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S. 1.380 35 39,87%
MiA Teknoloji A.S. 1.302 75 17,34x
Ard Grup Bilisim Teknolojileri A.S. 883 157 562%
Fonet Bilgi Teknolojileri A.S. 579 41 14,10x
VBT Yazilim A.S. 470 28 16,61x
Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. 436 64 6,77
Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve

. ) 265 12 22,31x
Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.
Smartiks Yazilim A.S. 188 21 8,81x

Medyan 16,61x
Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu 5
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Tablo 6 — Secilen Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari

Yurt Disi Sirket Carpanlari

Firma Degeri
(milyon USD)

FAVOK (milyon USD) -

Yilliklandirilmig

'HALKYATIRIM I

FD/FAVOK

Accenture plc 173.104 11.053 18,19x
Infosys Limited 72.201 4.128 18,32x
Cogmzan.t Technology Solutions 33.946 3.432 9,89x
Corporation
Faiz Isaac Corporation 11.497 514 22,36x
Manhattan Associates, Inc. 6.834 150 45-44%
Arabian Internet and Communications
i 6.215 310
Services Co. Ltd. 20,06x
MicroStrategy Incorporated 4,237 47 9140%x¢
Altair Engineering Inc. 3.993 43 9246x
Teradata Corporation 3.887 363 10,71x
Perficient, Inc. 3.414 152 22,48x
DHC Software Co., Ltd. 3.195 82 4041
Netcompany Group A/S 2.848 139 22,79x
Business-intelligence of Oriental Nations
) 1.567 45 36,35x%
Corporation Ltd.
Insigma Technology Co., Ltd. 949 40 24,92x
Beyondsoft Corporation 637 87 7,62x
Shenzhen Farben Information Technology
Co., Ltd. 623 22 3588
Absolute Software Corportion Digiwin
602 1 634,51
Software Co., Ltd.
Digiwin Software Co., Ltd. 529 29 19,16x
Magnet Forensics Inc. 406 9 46,55x%
PT Multipolar Technology Tbk 370 34 11,17x
Hunan Creator Information Technologies 359 5 26.41%
Co., Ltd.
All for One Group SE 322 51 7,03x
Information Services Group, Inc. 314 33 9,38x
Asseco Business Solution S.A. 289 28 11,64x
Columbus A/S 156 11 15,46x
Primenton Information Technologise, Inc. 146 1 288,50
Computer Task Group, Incorporated 117 17 6;98%
Arara Inc. 51 0 479, 74x%
BPXS.A. 13 6 2,55x%
CNS Co., Ltd. 11 5 267x%
Abc Multuactive Limited 5 3 176
Acewin Agriteck Limited 1 2 6,306
Medyan 16,83x

Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 7 — Segilen Benzer Sirket Carpan Analiz Sonuglari

Agirhiklandiriimig

Deger (TL) Agirhik Deger (TL)
Yurt ii Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére 409.462.032 50% 204.731.016
Yurt Disi Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére | 414.733.934 50% 207.366.967
Ozsermaye Degeri 100% 412.097.983

Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu

Yapilan benzer sirket galigmasi sonrasi yurt igi ve yurt digi benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlarinin esit
agirliklandirlimasina gére 6zsermaye 412.097.983 TL olarak hesaplanmaktadir.

4.2- indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

Tirkiye Kalkinma ve Yatinm Bankasi tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimlari
Analizinde asagidaki varsayimlar uygulanmistir:

v indirgenmis Nakit Akimlari (INA) analizi kapsaminda 2022-2030 vyillari projekte edilmis olup, iskonto orani olarak
Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) kullaniimistir. AOSM 2022 ve 2023 yillari igin %21,2, 2024 yil igin
%20,2, 2025 ve 2026 yillari igin ise sirasiyla %18,2 ve %16,2 olarak varsayilimistir.

v Piyasa risk primi %5,5 olarak alinirken, Beta’nin 1 oldudu ve Finansal Borg / (Finansal Borg + Ozkaynak) oranin
projeksiyon dénemleri boyunca %20 seviyesinde olacagi varsayilmistir. AOSM kapsaminda projeksiyon dénemi
boyunca gerceklestirilecegdi 6ngoérilen ARGE yatirimlari vergi hesaplamalarinda dikkate alinmistir.

v' 2019 yilinda satis gelirleri 54,6 milyon TL olarak gergeklesen sirketin cirosu sonraki 2 yilda artis egilimi gdstererek
2020 yilinda 63,1 milyon TL ve 2021 yilinda da 103 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir. Belirtilen varsayimlar
dogrultusunda, 9 yillik donemde sirketin cirosunun yilik ortalama %29,9 oraninda artacagd! varsayimiyla tahminler
olusturulmustur. Sirketin maliyetlerinin hasilata orani nakit akis projeksiyonlarinda ge¢mis yillar ortalamalari dikkate
alinarak %60-61 ve faaliyetler giderlerini benzer sekilde gecmis yillar ortalamasi olan %11 seviyelerinde
gergeklesecegi dngorulmastar.

v Net Isletme Sermayesi’'nin hesaplanmasi kapsaminda sirketin 2021 yil sonu itibariyla ticari faaliyetlerine iligkin
isletme sermayesinin ciroya orani %5 seviyesinde hesaplanmis olup 2022 yilinin ilk 3 aylik déneminde ise ticari
faaliyetlerine iliskin igletme sermayesi ihtiyacinin olusmadigi goérilmektedir. Dederlemeye konu dénem ve yillar
itibariyla ticari faaliyetlerine iliskin isletme sermayesinin ciroya oraninin 2021 yil sonuna benzer olarak %5
seviyesinde gerceklesecedi varsayllmistir. Ayrica net dider varliklarin (Diger dénen varliklar + diger duran varliklar —
diger kisa ve uzun vadeli yikumlUlkler) ciroya orani gecmis yillara benzer sekilde degerlemeye konu dénem ve
yillar itibariyla ortalama %9 seviyesinde dikkate alinmisgtir.

v Sirketin maddi duran varlik yatirimlari agirlikli demirbas alimlarindan olugsmaktadir. Maddi duran varlik yatirimlarini,
projeksiyon donemi boyunca satiglarin %0,5'i seviyesinde gerceklesecedi varsayilmistir. Sirketin gelecek
doénemlerde yapmasi 6ngérilen AR-GE yatirimlari projeksiyonu, sirketin gelecek yillar biyime beklentisi ile AR-GE
yatirimlar paralellik géstermesi sebebi ile yapilacak AR-GE yatirimlari yillik bazda artan bir trendde éngdériulmustur.

Tablo 8 — indirgenmis Nakit Akimlari Analiz Sonuglari

iNA Sonucu (Bin TL)
Ug Deger Blyiime Orani 5%
Uc Deger 238.455
SNA Degerlerinin Toplami 267.610
Yillik Ortalama Ciro Biiylimesi (2022-2030) 20,5%
Yillik Ortalama Ciro Bliyiimesi (2019-2021) 23,7%
Girisim Degeri 506.065
(-) Finansal Borg 14.186
(+) Hazir Degerler 24.909
Ozsermaye Degeri 516.788
Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu 7
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4.3- Sonug¢

Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi tarafindan yapilan degerleme galismasinda indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa
Carpanlari metodu incelenmis olup, nihai agsamada her iki yontem de esit sekilde agirliklandirilarak sirket degeri
belirlenmistir. Bu analiz Obase Bilgisayar ve Danigmanlik Hizmetleri A.$. i¢in ulasilan 6zsemaye degeri
464.443.393 TL olarak tespit edilmis olup, mevcut gikarilmig 6denmis sermayesi olan 35.000.000 TL’ye gore
pay degeri 13,27 TL’dir. Jirketin birim halka arz fiyati, bulunan birim pay degerine %20,8 oraninda halka arz
iskontosu uygulanarak, 10,50 TL olarak belirlenmistir.

Tablo 9 — Obase Bilgisayar ve Danigmanlk Hizmetleri A.$. Degerleme Sonucu Tablosu

Yoéntem Deger (TL)

FD/FAVOK Ozsermaye Degeri (%50) 412.097.983
INA Ozsermaye Degeri (%50) 516.788.803
OBASE Ortalama Ozsermaye Degeri 464.443.393
Odenmis Sermaye 35.000.000
Pay Basina Fiyat 13,27
iskonto Orani 21%
Halka Arz Fiyati 10,50

Kaynak: Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. Fiyat Tespit Raporu
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5- Nihai Goriis

v' Obase Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S.'nin fiyat tespit raporunda, Sirket ve sektdr hakkinda verilen
bilgi ve agiklamalar ile mali tablolarin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugu gorisindeyiz.

v Fiyat Tespit Raporu’'nda kullanilan degerleme yontemlerine dair verilen bilgilerin agiklayici ve detayli oldugunu
distinGyoruz.

v Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Carpan Analizi Yéntemlerinin birlikte ve esit sekilde
agirliklandirimasinin makul oldugu goriisiindeyiz.

v' Garpan analizi yonteminde FD/Satislar, F/K ve PD/DD degerlerinin neden hesaplamaya dahil edilmedigi ve
sadece FD/FAVOK carpani (izerinden dederleme yapildigi yéniindeki agiklamalarin agik, makul ve anlasilir
oldugunu duslindyoruz. Ayrica carpan analizinde medyan degerin baz alinmis olmasinin ve ug¢ degerlerin
cikartiimis olmasinin da degerleme agisindan daha saglikl bir gésterge oldugu kanisindayiz.

v Obase Bilgisayar ve Danigmanlik Hizmetleri A.S.nin fiyat tespitinde INA ydnteminin ve INA ydntemi
kapsaminda baz alinan varsayimlarin sirketin bulundugu sektor itibariyla uygun oldugunu degerlendiriyoruz.

v Sonug olarak, yapilan incelemeler sonucunda ve izahnamede yer alan riskler de sakli kalmak kaydiyla, Obase
Bilgisayar ve Danismanlik Hizmetleri A.S. i¢in 10,50 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatini tasiyoruz.

GEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0zel, imzalanacak yatirm danismanhgl sozlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGgla giren
“Elektronik Ticaretin Dlizenlenmesi Hakkinda” c¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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