1b TURKISH YATIRIM

ARD GRUP BiLiSiM TEKNOLOJILERi ANONiM SiRKETI

ARD Grup Bilisim Teknolojileri A.S. fiyat tespit dederlendirme raporumuz 12/02/2013 tarihli Sermaye
Piyasas! Kurulu Bilteni’'nde yer alan Kurul Karar Organi'nin 12/02/2013 tarih ve 5/145 sayil kararinda
belirtilen;

A)Paylarin ilk Halka Arzi Oncesi Uyulacak Esaslar

7) Halka arza aracilik eden kurulus tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu, baska bir kurulus tarafindan
analiz edilebilir. S6z konusu analist raporunun hazirlanmasi halinde, halka arz fiyatina iliskin gorts beyan
edilmesi ve raporun en geg ilgili halka arzin basladigi tarihte Kamuyu Aydinlatma Platformunda halka
acilacak ortakhga iliskin bélimde ve bu raporu hazirlayan kurulusun internet sitesinde ilan edilmesi
zorunludur.

8) Bir halka arz isleminde araci kurulusun fiyat tespit raporu hazirlayabilmesi icin son on iki ay iginde
asgari Ug tane olmak Uzere, konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev yapmadigi diger halka arzlara
iliskin olarak fiyat tespit raporunu degerlendirdigi analist raporlarini hazirlamis olmasi ve bu analist
raporlarinin 7. maddede belirtilen esaslar ¢ercevesinde ilan edilmis olmasi zorunludur.

maddeleri kapsaminda Turkish Yatirrm Menkul Dederler A.S tarafindan hazirlanmis ve yayinlanmistir

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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HALKA ARZ'A iLiSKiN OZET BILGI

Borsa Kodu ARDYZ
Halka Arz Tapel Toplama Tarihi 29-30 Ocak 2020
Halka Arz Yontemi Sermaye Arttirnmi ve Ortak Satisi
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Bor:
Cikarilmig Sermaye 18.000.000
Ortak Satisi 3.500.000
Sermaye Artirnmi 4.000.000
Halka Aciklik Orani 34,09%
Halka ARZ FiYATI 5,30
Halka Arz Biiyiikliigii 39.750.000
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortakhk
Ard Grup Holding 18.000.000 100% 14.500.000 66%
Halka Agiklik 7.500.000 34%
Toplam 18.000.000 100% 22.000.000 100%

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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Ard Grup Holding istirakleri arasinda yer alan Ard Bilisim, Hacettepe Teknokent bilinyesinde teknoloji ve Ar-Ge faaliyetleri sirdiirmektedir. Sirketin %100
sahibi ARD GRUP Holding A.S.’dir. ARD GRUP Holding A.S.’nin sermayesinin tamami Arda Odemis’e ait olup, Holding ; Bilisim, Saglik, Savunma,
Danismanlik, Enerji ve insaat sektérlerinde faaliyet géstermektedir.

Sirketin Faaliyet alanlari
1. Yonetilen Hizmetler
Anahtar Teslim Sistem Entegrasyon
Teknolojik Uriin Satisi
Yazilim Gelistirme
Teknoloji ve Proje Danismanlik .

nvkwn

Sirket, Ar-Ge ¢alismalarina blylk agirlik vererek, Tesis Guvenlik Belgesi (Milli Gizli /NATO Gizli) ve SPICE (TS ISO\IEC 15504) Seviye Il (diinya
standartlarinda yazihm gelistirme kalite belgesi) standartlarina uygun olarak gelistirdigi inovatif yazilim ve projelerle, Tiirkiye’de kamu kurumlari ve
Ozel sektor kuruluslari ile uluslararasi arenada diinya devi firmalarla aktif ve etkili bir sekilde ¢alismaktadir.

Hukuk alaninda projelerinden bazilari; Ulusal Hukuk Agi Projesi (UHAP), Otomatik Ceza Muhakemeleri Kanunu Avukat Atama Sistemi (OCAS), Adli
Yardim Atama Sistemi (AYAS), Uzlasma Atama Sistemi (UZAS), Baro Yénetim Sistemi (BAROTEK), icra Takip Sistemi (ICRATEK), Karar ve ictihat Akill
Arama Motoru Yazilimi (KARARTEK), Biiro Yonetim Sistemi (BUROTEK), Elektronik Serbest Meslek Makbuzu Sistemi (MAKBUZTEK), Mesleki Dayanisma
Sistemi (VEKILTEK)

Saglik alaninda ise Sterilizasyon Takip Sistemi (3MSTS) basta olmak tzere uluslararasi 3M Global Saglik Hizmetlerinin Turkiye’deki yazim tedarikgisi
olarak faaliyet gosteren sayili Turk firmalarindandir.

ARD Bilisim, hukuk ve saglik alanindaki sektorlerinin yani sira, lojistik ve depo siire¢ yonetimi, izlenebilirlik teknolojileri, RFID, 10T, BPM, ERP, CRM,
biyometrik tanimlama ve siber glivenlik alanlarinda da kurumsal projeler gergeklestirmistir. Bilisim alaninda sunucu, veri depolama, bilisim altyapisi ve
veri glivenligi konularinin yaninda, parmak izi ve yiiz tanima teknolojileri gibi biyometrik ¢calismalar da yapan ARD Bilisim, basta anakara ve sinir
glvenligi olmak lizere, kamu binalari, kampisler, havaalanlari, sehir ve halk glivenligi alanlarinda kurumsal ve endistriyel projeler yiritmektedir.

Sirket, finans sektoriindeki tecriibelerini kullanarak e-dontisiim (e-fatura, e-defter, e-makbuz, e-arsiv, e-smmm) projelerini gelistirmis ve e-dontisiim
Ozel entegratorleri arasina girmistir.

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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Neden Halka Arz ;

. Sirketin biiyiime hedeflerinin devami

. Planlanan yatirimlarin finansmanini saglama

. Rekabet giiciinii arttirma

. Kurumsal yapiy1 giiclendirme

. Seffaflik ve hesap verilebilirlik diizeyini yiikseltme
. Sirket bilinirliligini arttirma

Potansiyel miisteri ve is ortaklart nezdinde mevcut giivenilirlik ve sayginligini arttirma

Sirket, halka arz sonucunda elde edecegi net gelirin ;

. %30’unu Sirket satin alma ve biiylime stratejileri ;

. %30’unu Yeni Ar-Ge Merkezi Kurulmasi

. %20’sini Mevcut Ofisleri Biiylitme ve Yeni Ofis agma

. %20’sini isletme sermayesi ihtiyaci i¢in kullanmay1 amagladigini agiklamagtir.

1-Sirket satin alma firsatlarinin degerlendirilmesi
Yazilim sektorinde faaliyet gosteren, gelisme potansiyeli yiiksek bir veya birden fazla sirketin satin alinmasi,

2-Ar-Ge Faaliyetlerinin iyilestirilmesi ve yeni bir Ar-Ge merkezinin kurulmasi
Surdurulebilir bllyimenin saglanmasi ve sektor payinin arttirilmasi igin diizenli yeni projelerin piyasa sunulmasi, gelistirilmesi icin mevcut sistem altyapisini
iyilestirme, nitelikli isglicii ve yeni bir Ar-Ge Merkezi yapilmasi

3- Mevcut ofisleri blylitme ve yeni ofis agma
Dubai ve Londra’da bulunan ofislerine yatirim yapma ve ofis alanini genisletmek amaciyla yeni bir ofis kiralanmasi veya satin alinmasi ile Ortadogu ve Avrupa
pazarinda daha aktif rol oynayama istegi,

USA, San Francisco Silikon Vadisi’nde yeni bir ofis kiralayarak veya satin alarak yazilim sektoriindeki trtnlerin pazara girmesi planlanmaktadir.

4-isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi

Hem uzun vadeli ve maliyetli projelere katilim saglayabilmek , bu faaliyetler igin nitelikli is glicii gereksinimi, isletme sermaye ihtiyacinin dogmasina neden
olacaktir.

Halka arzda 3.500.000 TL nominal degerli pay ihrac ederek halka arz geliri elde edecek olan ortak Ard Grup Holding A.S. 04.12.2019 tarih ve 2019/03 sayili
yonetim kurulu karari ile halka arzdan elde edecegi gelir ile ARD Bilisim’e olan borglarini 6deyecegini karara baglamistir.

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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Carpan Analizi

BiST-Bilisim Sektdr endeksinde ve BIST- Ana Pazar endeksinde yer alan sirketlerin aciklanmis son finansal verilerine gére Piyasa
Degeri/ Defter Degeri PD/DD

Fiyat/Kazang F/K

Firma Degeri/FAVOK FD/FAVOK

Firma Degeri/Satislar (FD/Satislar) carpanlari kullaniimistir.

Degerleme calismasinda c¢arpanlarin ortalamasinin hesaplanmasinda MEDYAN kullanilmistir

PD/DD FD/FAVOK F/K FD/SATISLAR
Bist Ana Pazar 1,95 7,5 14,58 1,44
Bist Bilisim Sektoru 2,5 10,05 16,12 1,52
ORTALAMA 2,22 8,77 15,35 1,47

PD/DD FD/FAVOK F/K FD/SATISLAR
Bist Ana Pazar 111.089.185 252.563.139 428.526.860 66.431.791
Bilisim Sektora 142.502.579 340.595.401 473.789.642 70.765.910
Ortalama SirkeT Degeri 126.795.881 296.579.269 451.158.250 68.598.850
Nihai Deger 235.783.063
Pay Degeri 13,10

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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indirgenmis nakit akimlari analizinde 2019- 2024 yillari projekte edilmistir.

iskonto orani olarak agirlikli ortalama sermaye maliyeti kullaniimistir.

Risksiz getiri orani olarak, 20.10.2021 itfa tarihli hazine kagidinin son 6 aylik ortalamasi %15,04 kullanilmistir.
Piyasa Risk primi %6,0

Bta katsayisi 1,0 alinmistir.

Terminal bliyiime hizi %5,0 olarak hesaplamalara katilmistir.

Sermaye Maliyeti %21,04 ve Vergi sonrasi Bor¢clanma Maliyeti %19,68 olurken AOSM %20,88 bulunmustur.
Bu orana indirgenen Nakit Akimina goére piyasa degeri 125,7 mn TL olarak cikmistir.

Sonug ;

Piyasa Carpanlari 235.783.063 13,1
INA 125.734.927 6,99
%20 Piyasa Carpanlari %80 INA 147.744.554 8,21
iskonto ( %35,4) 52.301.572

Sirket Degeri 95.442.982 5,3

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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GORUSUMUZ ;

e Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda ARD Bilisim hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu disinlyoruz.

e Degerleme icin kullanilan yontemlerin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistindyoruz.

e Yurt Disi 6rneklemenin dikkate alinmamasini makul karsiliyoruz.

e INA degerlemesinin kendi varsayimlari icerisinde anlamli ve kullanilan model varsayimlari agisindan makul ve kabul edilebilir bir
tabloyu yansittigini distintyoruz.

e Agirlikh ortalama sermaye maliyetinde Beta katsayisinin 1,0x yerine yurticinde faaliyet gosteren benzer sirketlerin beta
katsayisinin medyani alinmasinin daha uygun olacagini disinmekteyiz.

e Degerleme ydntemi olarak Pazar Yaklasimi ve indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi Yaklasimi ydntemlerinin kullaniimasini ve
agirliklarin Piyasa Carpanlari Yontemi (%20), INA Yontemi (%80) olarak belirlenmesini uygun olarak degerlendiriyoruz.

Sonus olarak ise ARD Bilisim icin %35,4 halka arz iskontosuyla ortaya ¢ikan 5,30 TL’lik halka arz birim pay fiyatinin makul kabul
edilebilecek bir seviye oldugunu diislinliyoruz.

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

KAR veya ZARAR KISMI 01 Ocak - 01 Ocak - 01 Ocak - 01 Ocak - 01 Ocak -
(TL) 30 Evliil 30 Eyliil 31 Arahik 31 Arahik 31 Arahk
2019 2018 2018 2017 2016
SURDURULEN FAALIYETLER S
Hasslat 18.393.745 18.782.782| 51.378.678 30.777.376 10.522.670
Sauglann Maliveti (-) (4.475.579)| {12.262.701)] (21.245.272)| (18.585204) (2.424 869)
Ticari Faalivetierden Briit Kar 13.918.166 6.520.081 30.133.406 12.192.172 8.097.801
' Genel Yonetim Giderleri {-) (2.236.146) | (1.565.864)] (2.298.597)| (I -828.373)|  (1.508.585)
Amg.hnna ve Gelistirme Giderleri {(-) (1.790.295) {1.899 |89) (3. 158 _205) {1.355938) (4. 725, "0))
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 2.653.648 4.053.725 2.226.734 2.247.920 771.05
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (1.200.292) (1.578.705)| (2.285.902) (598.217) (507.1 79)
FAALIYET KARI/ ZARARI (-) 11.325.081 S.510.048 24.617.436 10.657.564 2.127.867
Yaurim Faalivetlerinden Gelirler 5.214 91.968 105986 1.172 25
FINANSMAN GID. ONCESI 11.3200.295 S602.016 24.723.422 10.658.736 2.127.892
FAALIYET Kar/Zarar . -
Finansman Giderleri (-) (606.802) | (1.766.359)| (1.963.698)|  (592.774) (882.458)
SURDURULEN FAAL. VERGI 10.723.493 3.835.657 22.759.724 10.065 962 1245434
ONCESI Kar/Zaran B _
Siardiriilen Faaliyvetler Vergi Gelir / 255203 149 548 (361.798) (139.522) 129127
Gideri (-) 1—
- DSnem Vergi Gelir / Gideri (-) (25.135) (16.438) (30.664) (53.376) (21.372)
- Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri (-) 280.338 165.986 (331.134) {106.146) 150499
SURDURULEN FAAL. DONEM 10.978.696 3.985.205 22.397.926 9.906.440 1.374.561
KARVZARARI i
Dénem Karmin/Zararmin Dagiimi 10.978 696 3.985.205 22.397.926 9906440 |  1.374.561
] -Azinhk Pavian - - - -
-Ana Ortakhk Payilar: 10.978696| 3985205} 22.397. ‘)76 9906440 1.374.561
Pay Basina Kazan¢/Kayip 061 040 1.24 9.90 1.3
KARLILIK ORANLARI (%)
Brit Kar Marjs 75.67] 34,71 58.65 3961 76,96
Faaliyvet Kar Marjs 61,37 29 34 4791 34.63 2022
Net Kar Marji 59.81 21.20 43.57 32.20 12.95 |

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.
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CEKINCE :

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlig1 s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
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.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir

Bu rapordaki bilgi ve fikirler, Turkish Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenerek ve sadece bilgi vermek
amactyla hazirlanmistir.

Turkish Yatirrm Menkul Degerler A.S., bu bilgilerin dogrulugu veya biitiinliigii konusunda bir garanti veremez. Bu rapordaki goriisler, tahmin ve
projeksiyonlar, raporu hazirlayan analistlerin fikirlerini yansitmaktadir.

Analistler, goriis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkina sahiptirler.
Turkish Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve personeli, bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolay1 higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.

Rapor sayfalarinda yayimlanan higbir yazi, goriis, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gorsel basin organlarinda yayinlanamaz.

Litfen son sayfadaki cekincevi okuyunuz.




