1. Pay Alim Teklifine Konu Sirker’e Highin Bilgiter:
o) Tigarel Unyani: Armwdn Bilgisayar Sistemleci Sunuyi ve Ticaret A.$. (-

‘Sirket” vey

h) Ficaret Sicil MOAORNRE ve Nummeass: Istanbul Ticuret Sicili / No: 297204
10'B 34030 Bayrampagn / Istanbul

¢) Adresi: Ortn Mahglle Topkapr Maltepe Cacldesi No:

¢) Teleton: +90(212) 467 3800
d) Faks: +90 (212) 493 00 82

¢) Qrinklik yapisina iligkin bilgi:

‘a“Armadn’)

Zorunlu Pay Alim Teldifinl Dofuran !'-F Edinimlerinden Oncokl Ortakiik Yapiss
Adh Seyedy Poy | Sermsye Tater : Sermaye
Ticaret Unvam: |Grubu (TL) Sermaye Tutar: (Adst) Orani (%)
""':;"’”"‘3’ A 1268261760 126.826.176,0 5,28
20338332.756 2.003.833.275,6 .75
2.393.405.484 239.330.548.4 9,97
14000.000000 | 24000000005 | o005
Zorunlu Pay Alvm Tekliflni Doguran Pay Edinimlerindea Sonrski Ortakiik Yapu (Son
Duren ubaryie)e
Ad1 Soyady Pay | Sermsye Tutar Sermaye
Ticaret Unvame [Grobu (TL) Sermaye Tutan (Adety | o8 %)
presoudlgs 1" A rasaserne 126.826.176,0 528
Holdings B | 2033833273 2.003.833.375,6 8475
B | 2393405484 239.340.548.4 9,97
alka Acik
= 24.000.000,000 3 100,00

*Dolayl: olarak pay devri ve ydnetim kontroli degsikligi gerooklegmigtir,

) Yonetim kuruly dyelerine iliskin bilgi:

Agagidaki kigiler Armada'un 1S Hazirgn

2021 tarihli genel hurul karan ile yOuetim kurulu Oyesi olarak

atanmiglardir.
Y8aetim Kurulu Dyelerine fiighia Biigi_
Satm Alms lplem} Oneesi Satin Alms lplemi Sonras:
| _Ad: Soyad: GBrevi Adi Soyadu G8revi
Yénetitn Kuruly Yénetim Kurulu
Ferenc Zoltan Lazar Bagkom Ferenc Zoltan Loz Barkiic
q ¥ Yoinelim Kurulu Y8netin Kuruly
Mustafia Sulhi Gliven Bagkan Vekili Mustafa Sulhi Glven Vekili
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_Everuet ‘ Oyes N e b A }"_ 5
] Dusislave \ Vulemiuum Yénerin Kuruly l Desislve Vale Vulentinora " Yonetim Kurulu
__Stunhova Bogoeva | — Uyesi Swnhova Bogoeva _ Oyesi |
Yasemin Yicel Yonetim Kurul e Yiinetim Kuruly
o Karusy 4 _Uyesi (Bagunsiz) LYmmm\ma RARSY | i b s
: EL Yinetim Kurulu - Yinetim Kuruly
T (DiMomSed | Oyesi(Bopung) | AUMuSei | g (Hagimsiz) |

2, ¥ay Alium Tekllflade Bulunan Gereeli/Tiizel Kigiye ligkin Bllgier:

®) Ticaret Unvani: bnota Aequisition Corporation (“Imola Acquisition Co.™)
b) Kayit oldugu Eyalet Sekreterfigl - Ortakliklar Subesi Kayit Numaras:'; Delaware, 3759021
¢) Adresi: 1209 Orange Street. Corporation Trust Center Wiimington, New Castle, DE 19801

Amerika Birlegik Devietleri
c) Tel: +1 (310) 2829219
¢) Eaks: +1 (310) 712-1848

d) Ortakhk ynpisina iliskin bilgi:

Sea Durum ftibarsyia Imola Acquisition Co.’nun Ortakirk Y. .
Pay Adedi Her bir Payn Sermuye Oram

Sermeye Tutan Nomina! Degeri (%)
(ABDS) (ABDS)
| 100 0,01 100
1 100 - 100

Imola Acquisition Co.'nun sermayesini olugturan paylar gruplara aynimamgtir.

Ayadidaki tablo Imola Acquisition Co. i tek

pay sahibi Imola Intermediate Holding It Corporution'in

ortaklik yapisim gBstermektedir.
Son Durum {tibartyls Imols Intermediate Holding IT] Corporstion'n
Ortakisk Yapis:
Pay Adedi Her bir Payin Sermaye Orani
Sermaye Tutan Nominal Degerl (%)
_(ABD§) (ABDS)
l 100 0,01 100
1 100 = 160

itmola Intermediate Holding 111 Corporationin sermayesini oluturan puylar gruplara ayriimamigtr.

N Yonetim kurulu tivelerine iliskin bilgi:

Yabano: el higl Lol Auquisiton Co 'nun Tarkiye'ds kny n!;_Aﬁugu bir 1 icanet Mundiiet

f




San Durwm dtibanyla lmoln Acquisition Co.'nan YBaetin 1o rain Uyetertne Digkin
Wilgi _
Adh Soyeds Ghrevl
Mary Amn Sipler Yonetim Kuruly Uyesi

3. tedef Ortalihik lle Pay Alun Teklifinde Bulunaeak Gergek/Tilzo! Kigllerin Iligkisi Hakkinda

Biigt:

Aplec Holdings Limited, Armada’nin sennaycesini temsil cden puylarn 990,03’ tnll elinde bulundurmak
surellyle Armada’nin hakim ortagidir, 2 Temmuz 2071 tariliinde, hnola Acquisition C'o., Aptev Holdings
L.imited'in doloy b olamk kontrol eden ve sahibi olan hissedan Ingram Micro Inc.'in (“Ingram Micro"
kontroindl (i) Ingram Micro'nan hissedarlan olan GCL Investment Managemont Inc ve GCL lnvestment
Holdings Inc ile (i) Annada'nin da iginde bulundugu ijtiraklerini dogrudan ve dolayh olarak (“Hedef
Grup”) devrulnugtr,

4. Zovuniu Py Alum Tekiifini Doguran Olay Haklonda Bilgi:

Tianjin Tianhai Logistics Investment Management Co. Ltd,, HNA Technology Company, Ltd., GCL
Investment Management Inc,, Ingram Micro Inc., lmola Acquisition Co. ve Imola Merger Corporation
arasinda akdedilen 9 Arahk 2020 tarihli sdzlegme ve birlegme plant (“S8zleyme™) uyarinca Imola
Acquisition Co., Hedef Grup'un (Im hisselerini clinde bulunduran GCL Investinent Management Inc.'in
tim hisselerini alt kuruluglann birlestirifmesi Yontemiyle Tianjin Tianhai Logistics Investment
Management Co.'dan satin almay: kabul etmigtir. Tianjin Tianhai Logistics lnvestment Management Co..
Ltd., HNA Technology Co., Ltd.. aitinda konumlandinian yirketler grubunum bir pargasin olugturmusgtur,
Sdziegmeye gore. Imola Acquisition Co.'nun tamamina sehip oldugu uit kurulusy Imola Merger
Corporation, Hedef Grubun tim hisselerini elinde bulundursn GCL Investment Management Inc. ile
birleymistir (“Blriesme™). Birlesmenin ardindan Armada'nm hakim hissedar: olan Aptec Holdings
Limited'in kontrolGne doluyli olarak Imola Acquisition Co. sship olmugtur. Igleme iligkin olarak Imola
Acquisition Co. tarafindan yapilan egiklama, Armada tarafindan 31 Mart 202 *de KAP'ta ilan edilmigtir.

Satin alma fiyat, 7.200.000.000 ABD Dolari igletme defieri Gzerinden borglann gikarilmasryla hesaplanmig
5.900.000.000 ABD Dolarinin diizeltmelere tabi olarak kapanigta pesin Sdemesidir.

Satin alma igleminin kapanig 2 Temmuz 2021 tarihinde gercekleymis olup, satin alma sonucunds Imola
Acquisition Co., Annada'nin dolayh olarak kontro! sahibi hissedar: olmugtur ve buna bagh olarak Imola
Acquisition Co.nun kalan paylar iin 6362 Sayili Sermaye Piyasas: Kanunu'niin 26. maddesi ve Pay Alim
Teklifi Tebligi (11-26.1) uyaninca zorunhu pay ahm teklifi yapmas: gerekmekiedir.

S. Pay Alim Tekiifine Konu Paylars liigkin Biig:

e) Adedi-Nominal degeri: 239.340.548 adet beheri 0,01 TL nominal degerli pay
b) Grubu: B Grubu

¢) Nama veya hamiline yazili olmalary: Paylar hamiline yazilidir.

6. Pay Alim Teklifl Fiyatmna fiighin BUgh:
i : Al Teklifi Tebligi (11-26.1)

3 paylar jein teklif edilen p eklifi (iyote: Pay
madde | 5/2) uyaninca 1,00 TL nominal degerli pay igin teklif edilen puy alim teklifi fiyat: 57,7824 TL'dir.
b) ] i: Pay Al Tcklifi Tebligh (11-26.1) uyaninca, hedef
kurulusun kontrolintin dolayl: olarak degismesi durumunda, pay alim teklif fiyati agafiidakilerden on
ylksek olanindan az olmayacak gekilde belirlenir: x

i) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun degerlemeye iligkin dilzenlemneleri
imtiyaz fark iliklan da dikkate alinarak hazirlanan degerteme ra
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ii) pay lurae sntrging ilighin wlognanin yupiddidiom kamuyy dhyuruldugn tarilieen tneeki sl ayhik diinem
iginade wklte bulinmg veyd birlikic harehet cttigh kiyHence pay alvn teklifim dognran pay ahmion igin hedui
ortakigsn aym grup pay lanng Bcledipi en ydksek fiyar, veya

i) heder ortakhk paylarmm barsada iglein gdomesi durumunda, paylarn sabigina iligkin anlagmanin
yaprldiginin kamuya iy uruldhipu tarihten dnecki aly 8!tk dinem iginde olugan glnldk dazeltibniy afirlikly
ortalama borsa fiyatlonnin ariimetik ortalamas.

Bu dofrultuda:

Sennaye Piyasasi Kurulu'mun degerlemeye ilighin dizentemeleri gergevesinde puy gruplan
avasindnki imitiy az farkiiklar da dikkage almarak bazirlanan DR T Kurumsal Finans Damigmunhik
Hizmetleri A.S. Degerleme raporuna g8re 1.00 T1. nominal degerli B Gruby pay bagum fiyat 21.84
TL - 24,44 TI, araliginda belirlenmigtir.

+  Imula Acquisition Co., son 6 8y iginde herhangi bir Annada hissesi saiin almanugnr,

- Armadn paylarmin Sozlcsme'nin imzasinin kamuya duyurulmasindan Snceki alty ayhk glnlik
dilzeltiliniy agariikl ortalsmalanam aritmetik ortolamesi 1,00 f1. nominal degerll B grubu pay
bagino 57,7824 TL'dic.

Yukaridakiler g8z Snline alindiginda, Pay Alim Tekliff Tebligi (11-26.1) uyarinca 1,00 TL, nominal degerli
B Grubu paylar igin teklif edilen pay alim teklifi fiyat: 57,7824 11. ofarak hesaplanmakeadir,

7. Pay Ahm Tekdifine Konu Payler: Satia Almeda Kolismitacak Fons Nigkin Bilgt:

u) Fonun kaynagi: Pay Al Teklii fiyatinn 8denmesine {ligkin kaynaklar Imola Acquisition Co.
tarefindan finanse edilecek olup herhangi bir dig finansman kullaniimayacaktir,

Fonun miktan potansiyel en yOksek talep miktarmi beli ir.

8. Pay Alm Teldifinde Bulunen Gergel/Tzel Kigilerin Hedel Ortakisfa Yonelik Stratejik Planlon
Hakkinds Bligl:

Imola Acquisition Co.'nun yakin zamanda Armada'nin faaliyet alanlann; ve faaliyet yerlerini. operasyon ve
pazariama alanlanm degigtirmeye yonelik bir plum bulunmamaktadir. lgin olagan akiyi diginda, Armada
igin 5u anda dngdrillen maddi varhklann satilmasi, kiralanmaus; veya yapilmas: disinOlen bir yatinm
bulunmamaktadir. Imola Acquisition Co., Armada'mn ydnetimine ve muhasebe organizasyonuna iligkin bu

Armada’nin bagka bir girketle veya sirketlerle birlcgmesine veya bagka bir sirket veya sirketler tarafindan
devralinmasina iligkin Imola Acquisition Co. tarafindan herhangi bir kurar alinmg dagildir,

9. Pay Alim Tekliflae Arsethik Edecek Arnes Kuraluga {itgkin Bilgl:

8) Ticaret Onvani: Garanti Yatirin Menkul Kiymetler A.S. (Garanti BDVA Yatinm)

b) Adres: Tepecik Yolu, Demirkent Sk. No:1 34337 Etiler - Beyiktng - (stanbul

¢) lel: 90212384 10 10
&) Eaks: 90 212 352 42 40

10. Pay Alim Tekifinde Uygulauacak lglem ve Prosediirier:
Pay alin wklifine konu tam paylar keydilegtirilinég durumdadr.




Payturim Oir araer burum nezdindeks hesnplan argciliy ile Merkezi Kayit Kuralagu“ o (M#K.) sukloyan
hissedtarfar Pay Altm Teklifine: Timnta Acquisition Co.“nun Ganuiti BBVA Yatienn neadinde (kurum hodu:
GRM)MKN ‘daki 768473 numaiali Pay Al Tekiih Tiesabi'ng viemanim isteyerek katiabilisler Bu iglen
ivin Pay Alun Tekliti'ne katilmak isteyen pay sohipleri, kendi hesaplurinin bulundugu arecr kurumlurda
bulundusulacak olan veya www gorantibbvayatirim com.tr inteenet adresinden ulasabileceklcri Pay Alun
Tekhifl Talep Formu™ nu dolduracak ve virman mlimatiy ln beraber araer kurulusa iletecek, ve “Pay Alun
Teklifi Tulep Formu” by aruc kurulug vasitast ile Garanti BBYA Yaurm'a iletilecektir

Takesbank (veya MKK) sistemi aracibgs ile paylarin Garanti BBVA Yatinm'm Takasbank (veya MKK)
hesabna virmammi gergeklegtiren ysinmalwa paylurm Tork Liras) karyihgimin virmam en geg tafep
gln0ntt takip eden birinci iy gUntntin sonunn kador (T~ 1) yapilacekur, 1 log alt puy sahiplerinin de bu
forinda befirtilen esaslar cergevesinde, hesaplarindaki lot el paylars virmanlayarak Pay Alun Teklifi'ne
hatilmalen momkanddr,

Yatiimcilann paylaning tum isgdniinde 17:00"den ve yanm igglinGinde i2:00"den sonra virmanlamalan
durumunda, paylann Tork Liras kargiliy yatinmeilarin hesabina talebi takip eden ikinci iggtntinde (T+2)

gegecektir.

Diger taraftan, Sirket paylan MKK nezdinde kayden izlendiginden pay aim teklifine katilsbilecek pay
sahiplerinin belirleomesi ve bu ortaklann pay ahm teklifinc konu edebilecekleri pay tutarlanmn
Armada'da 07.07.2021 tarihi itibariyle pay sahibi olanlarin ve bu tarih Itibariyle sahip

olduklar: pay tutarlannin 07.07.202] terihinden pay el teklifinin fiilen baglama tarihine kadar varsa
yapilan satiglarin son giren jik cikar esas:na gbre ve gn sonu nt bakiyeler Gzerinden dgdimesi suretiyle
MKK tarafindan hesaplanarak Armada’ys ve/veya Aract Kuruma verilmesi gerekmekitedir.

11. Pay Alum Tekiifinin Beglangi; ve Bitly Tarihleri:
aati: 5170812021, 09,00

Pay Alun Teklifinin bitis tarihi ve saati: 13 709/2021, 17.00

i : Fiili Pay Ahm Teklifi, SPK’mn onayinin alinmes;
Qzerine 6 ig glind icerisinde baglayacak ve Kamuyu Aydiniatma Platformunda agiklanacak olan pay slim
teklifinin baglangsg taribini takiben 10 iy glind igerisinde bitecektir.

12. Pay Al Teklifl Sonucunds Teklifte Bulunan Je Hedef Ortakbihn Poy Sabiplerf Arasmda
Vapilacak S3zlegmelerde Uygulonacsk Ulusal Hukak ve Yetkili Mabkemeler:

Zorunlu pay alin tekiifi sOreci 6362 Sayil Sermaye Piyasas: Kanunu, Pay Alum Teklif Tebligi (11-26.1)
ve diger ilgili kanun, teblig ve karariar uyarinca ylritlieoektir ve zorunlu pay alm teklifi stirecine iligkin
herhangi bir uyusmaziik olmas: halinde ilgili nyusmezliin ¢dzlimlenmesinde Istanbul Merkez (Caglayan)
Mehkemelexi ve icra daireleri yetkilidir.

: -
By Alim Teklifinin baslang

13. Varsa Pay Alim Tekdifine ligkin Diger Kamu Kerumlanmn Gorilpler:
Butunmamaktadyr,
14, Dijjer Mususlar:

Yukarida belirtilenier diginda bagka bir husus bulunmamaktadir,
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2 Garanti BBVA

Yatirbm
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
ARMADA BILGISAYAR SISTEMLERI SANAYI VE TiCARET A.S.
PAY ALIM TEKLIiFi TALEP FORMU

Adi/Unvant ..., Soyadi e,
TCKimlik No : Vergi No : Tuzel Kigiler ve Yabanci Uyruklular
TKAMEEGAN AAIESE . ... o ettt ettt e ettt e
llge: .o | IS Tel oo,

Imola Acquisition Corporation tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 11-26.1 sayili tebligi cercevesinde pay alim
teklifinde bulunarak pay toplamak amaciyla Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. araciliyiyla Sermaye Piyasasi
Kurulu’'na yapilan baswuru neticesinde verilen izin dahilinde, 27/08/2021 tarihinde www.kap.org.tr,
www.armada.com.tr ve www.garantibbvayatirim.com.tr adreslerinde ilan edilen bilgi formunda belirtilen kosullara
uygun olarak asagida dokiminu belirttigim nominal degerdeki Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
(“ARMDA") paylarini 1 TL nominal degerli pay i¢in, Pay Alim Teklif Fiyati olarak belirlenmis olan 57,7824 TL bedelle
satmay| talep ediyorum.

S6z konusu pay alim teklifi kapsaminda Pay Alim Teklifi teblig uyarinca teslim edilen paylarin bedelini isbu talep
formunda belirttigim sekilde ddenmesini kabullinlize sunarim.

SATISI TALEP EDILEN PAYLARIN

Pay Adedi
Odenecek Tutar (TL)

Gonderen Aracit Kurumun Adi
Gonderen Hesap No

PAYLARIN VIRMANLANACAGI HESAP BIiLGILERI

Alici - Hesap Sahibinin Unvani Imola Acquisition Corporation
Araci Kurum Adi Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
Kurum Kodu GRM
Hesap No 768473
MKK Sicil No 46384174
Vergi Numarasi 4651172605
| Telefon : 021238410 10 | | Faks : 02123841005

PAY BEDELININ ODENECEGI HESAP BILGILERI

Alici Hesap Sahibinin Adi ve Soyadi
Banka / Araci Kurum Adi
Sube Adi

IBAN No, * Tl R
I

*IBAN numarasi bulunmayan talepler isleme alinmayacaktir.


http://www.armada.com/

2 Garanti BBVA

Yatirm
Pay alim teklifine katilacak yatirnmcilarin, sahip olduklar paylar, saat 17:00’ye kadar virman yolu ile géondermeleri
durumunda, paylarin bedelleri belirttikleri hesaba 1. iggiinii (T+1) iginde 6denecektir. Saat 17:00°den sonra gonderilen
paylar ise ertesi is guinii isleme konulacak olup, bedelleri de virman tarihiniizleyen 2. iggﬁn_ﬁ (T+2) iginde 6denecektir. is
gliniiniin yarim giin oldugu giinlerde, saat12:00’den sonra yapilan virmanlarin bedeli de 2. Ig giinii (T+2) 6denir.

TARH: ........ /... / 2021 IMZA: .,

A. Gergek Kisi : T.C. Nufusclizdani, sliriict belgesi veya pasaport fotokopisi,
B. Tiizel Kigiler: Notertasdikli imza sirkiileri, kurulusun tescil edildigi ticaret sicil gazetesi, vergi levhasi, Ticaret ve Sanayi Odasi kayit

belgesi



Ozel Durum Aciklamasi (Genel)

Ozet Bilgi

Imola Acquisition Corporation tarafindan Sirketimize iletilen agiklama (Pay Alim Teklifi Bilgi Formu,
Degerleme Raporu Ozet Kismi, Kesinlesen Pay Alim Teklifi Fiyat1 ve Pay Alim Teklifi Tarihleri)

flgili Sirketler |[ARMDA]

flgili Fonlar |[]
Pay Alim Teklifi Bilgi Formu
Yapilan Agiklama Giincelleme mi? Hayir (No)
Yapilan Agiklama Diizeltme mi? Hayir (No)

Konuya iliskin Daha Once Yapilan A¢iklamanin Tarihi|||| [07.07.2021, 12.07.2021

Yapilan Agiklama Ertelenmis Bir Agiklama mi? Hayir (No)

Bildirim Igerigi

Pay Alim Teklifine Konu Hedef Ortakligin Unvani Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Pay Alim Teklifinde Bulunan Gergek/Ttizel Kisi Imola Acquisition Corporation

Pay Alim Teklifi Fiyat1 (TL) 57,7824

Pay Alim Teklifine Aracilik Edecek Yatirim Kurulusu Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Pay Alim Teklifi Baslangi¢ Tarihi 31 Agustos 2021
Baslangi¢ Saati 09:00

Pay Alim Teklifi Bitis Tarihi 13 Eyliil 2021
Bitis Saati 17:00

Aciklamalar,

ACIKLAMA:

Imola Acquisition Corporation tarafindan, kamuya agiklanmak {izere tarafimiza iletilen agiklama asagida
yer almaktadir:

Onaylanmis Pay Alim Teklifi Bilgi Formu, Degerleme Raporu Ozet Kismi, Kesinlesen Pay Ahm
Teklifi Fiyat1 ve Pay Alim Teklifi Tarihleri

9 Aralik 2020 tarihinde imzalanan sozlesme ve birlesme planmi tahtinda Ongoriilen islem 2 Temmuz
2021 tarihinde tamamlanmustir. islem sonucu, Imola Acquisition Corporation'n ("Imola"), dolayl: olarak
sahip oldugu Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. ("Armada") paylarinin temsil ettigi
sermaye/oy haklar1 2 Temmuz 2021 tarihi itibariyle %90,03 oranina ulasmis ve Imola Armada‘da dolaylt
olarak yonetim kontrolii sahibi haline gelmistir. Imola, Sermaye Piyasast Kurulu'nun Pay Alim Teklifi
Tebligi (I1-26.1) uyarinca zorunlu pay alim teklifinde bulunmak ve bu amagla hazirlanan pay alim teklifi
bilgi formunun onaylanmasina yonelik olarak Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S. araciligi ile 12
Temmuz 2021 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu nezdinde gerekli basvuruyu gergeklestirmistir. S6z
konusu basvuru Sermaye Piyasasi Kurulu 26 Agustos 2021 tarih ve 44/1300 sayili toplantisinda olumlu
kargilanmis olup, Pay Alim Teklifi Bilgi Formu onaylanmustir.



Sermaye Piyasasi Kurulu'nca onaylanan Pay Alim Teklifi Bilgi Formuna bu agiklama ekinde yer verilmekte
olup, ayrica Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (www.armada.com.tr) ve zorunlu pay alim
teklifi yoluyla pay alimma aracilik edecek olan Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
(www.garantibbvayatirim.com.tr) internet sitelerinde de yayinlanacaktir.

Pay alim teklifi fiyati, pay gruplan arasindaki imtiyaz farkliliklar1 dikkate alinarak, Kurul'un degerlemeye
iliskin diizenlemeleri cercevesinde DRT Kurumsal Finans Damismanlik Hizmetleri A.S. tarafindan
hazirlanan ve 6zet kismina isbu agiklamanin ekinde yer verilen degerleme raporundaki 1 TL nominal
degerli, 100 adet B grubu Armada pay1 i¢in fiyat araligi olan 21,84 TL - 24,44 TL; ve zorunlu pay alim
teklifini doguran isleme iligskin sdzlesmenin imzalandiginin kamuya duyuruldugu 31 Mart 2021 tarihinden
onceki alt1 aylik donem i¢inde 1 TL nominal degerli, 100 adet B grubu Armada payi i¢in hesaplanan giinliik
diizeltilmis agirlikli ortalama borsa fiyatlarinin aritmetik ortalamasinin olan 57,7824 TL'den yiiksek olant
seklinde belirlenerek 57,7824 TL olarak kesinlesmistir.

Fiili pay alim teklifi siiresi on (10) isgiiniidiir. Pay alim teklifi 31 Agustos 2021 tarihinde baslayacaktir ve
13 Eyliil 2021 tarihinde sona erecektir.


http://www.armada.com.tr/
http://www.garantibbvayatirim.com.tr/

Deloitte. OO0
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Raporun Amaci ve Kapsami

31.03.2021 tarihli 6zel durum agiklamasiyla, Imola’nin Armada Bilgisayar’'in dolayli
kontroliine ve Armada Bilgisayar sermayesinin/oy haklarinin %90.03’GnU temsil
eden dolayli paylarin sahibi olmasini doguracak bir s6zlesme ve birlesme islemi
(“Islem”) akdedildigi bilgisi kamuya duyurulmustur. Bu islem neticesinde Imola
SPK’'nin 11-26.1 Sayili Pay Alim Teklifi Tebligi (“Teblig”) uyarinca zorunlu pay alim
teklifinde bulunacaktir.

isbu Rapor, Teblig’in 15’inci maddesi uyarinca zorunlu pay alim teklifi fiyatinin tespit
edilmesi kapsaminda, Uluslararasi Degerleme Standartlan’na ("UDS") uygun olarak
uluslararasi kabul gormiis degerleme yaklasimlarindan Sirket icin uygun olan bir
veya birkag yontem kullanilarak Armada Bilgisayar paylarinin 2 Temmuz 2021 tarihi
itibanyla pazar degerinin tahmin edilmesi amaciyla 8 Temmuz 2021 tarihinde
hazirlanmistir.

Raporun Kullanimi

Bu Rapor, Imola ile Deloitte arasinda taraflarin hak ve yukimliltklerini belirleyen 21
Mayis 2021 tarihli s6zlesme hikimlerine bagli kalinarak hazirlanmis olup
Deloitte’un degerleme galismasiylailgili bulgulariniigermektedir.

Bu Rapor, Teblig'in 15’inci maddesi uyarinca zorunlu pay alim teklifi fiyatinin tespit
edilmesi dogrultusunda kullaniimali ve bunun disinda herhangi bir amag igin iginden
alintilar yapilmamali veya kullanilmamalidir.

Bu rapor Teblig'in 10’'ncu maddesi kapsaminda kamuya aciklanacaktir. Bu raporun
muhatabiImola olarak kalacaktir.

Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar

Bu raporda yer verilen, ileriye doniik finansal bilgiler dahil olmak tizere, tim finansal
ve operasyonel veriler Armada Bilgisayar Yonetimi (“Sirket Yonetimi”) tarafindan
sunulmustur. ilgili tim analizler, verilerin dogru oldugu varsayilarak yapilmistir.
Paylasilan verilerin eksik ve/veya yanlis olmasi ve bu raporda yer alan degerleme
sonuglarinionemli 6l¢lide etkilemesi durumunda Deloitte sorumlu olmayacaktir.

ileriye déniik finansal bilgilerde kullanilan éngdriiler ve varsayimlar Sirket Yonetimi
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Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar (devam)

sorumlulugunda olup, varsayimlar Gzerinde gerekli gordigimiz durumlarda
degisiklik yapmakla beraber, varsayimlarnin gerceklesebilirligi ve dogrulugu
konusundaherhangi bir sorumluluk kabul etmemekteyiz.

Bu raporda sunulan finansal projeksiyonlar Sirket Yonetimi’nden alinmistir ve
Deloitte saglanan verilerin dogrulugunu denetlememistir. Tum analizler, (i) saglanan
verilerin dogru ve eksiksiz oldugu, (ii) Sirket Yonetimi’nin is planini tim yasal ve
diger kisitlamalar hakkinda tam bilgi sahibi olarak hazirladigy, (iii) Sirket Yonetimi ve
ortaklarinin dirist ve profesyonel ilkeler gcergevesinde hareket ettigi temeliyle
gerceklestirilmistir.

Sirket'in faaliyetleri igcin gerekli tim lisanslarin, kullanim haklarinin, onay
mektubunun veya diger yasal veya idari izinlerin mevcut oldugu veya kolayca
alinabilecegi veya yenilenebilir oldugu varsayilmaktadir.

Sartlar ve olaylann tahmin edildigi sekilde gerceklesmemesinden dolayr 6ngorilen
ve gerceklesen sonuglar arasinda onemli farkliliklar olusabilecegini hatirlatmak
isteriz.

Calismamiz genel kabul gormis denetim standartlarina gére tam kapsamli veya
sinirh bir denetim ¢alismasini icermemektedir. Calismada, tarafimiza temin edilen
bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmis ve kamuya acik bilgilere erisim disinda,
ayrica bir mali inceleme veya durum tespit calismasi gerceklestiriimemistir.
Dolayisiyla rapor kapsaminda kullanilan finansal bilgilerin dogruluguna iliskin bir
denetim goriisi sunulmamaktadir.

Armada Bilgisayar'in alacaklan karsiliginda elde ettigi satis amach duran varliklari
bulunmaktadir. Bu gayrimenkuller, isbu degerleme c¢alismasinda operasyonel
olmayan varliklar olarak kabul edilmis ve sirket degerine eklenmistir. Cogunlugu son
5 vyida iktisap edilen bu varliklar, iktisap tarihi itibaryla ABDS tutarlariyla
aktiflestirilmistir. Ancak, bu gayrimenkullere ilisikin SPK lisansh bir firma tarafindan
hazirlanan  ekspertiz  raporlan  tarafimiza sunalamamistir. Bu nedenle,
gayrimenkullerin TFRS’ye uygun olarak hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmis
finansal tablolardayer alan defter degerleri dikkate alinmistir.
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Degerlemeye Konu Varlk

e Degerlemeye konu varlik Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.'nin
sermayesini temsil eden 24,000,000 TL nominal degerdeki paylardir.

e Armada Bilgisayar 1993 yilinda kurulmus olup bilisim teknolojileri servisleri ve
cihazlari sektorinde distribltor olarak hizmet vermektedir. Sirket’in paylan Haziran
2006'da halka arz edilmis olup Borsa istanbul'da "ARMDA" koduyla islem
gormektedir. 2014 yilinda hisselerin ¢ogunlugu Ingram Micro'nun bagh ortaklig
Aptec Holdings Limited tarafindan satin alinmis olup mevcut ortaklik yapisi asagidaki
gibidir:

Armada Bilgisayar Ortakhk Yapisi

Nominal Pay orani Oy Hakki Pay Grubu

Degeri (TL) Orani

APTEC Holdings Limited 21,606,594.52 90.03% 90.03% A ve B grubu
Diger (halka acik) 2,393,405.48 9.97% 9.97% B grubu
Toplam 24,000,000.00 100.00% 100.00%

Kaynak: KAP

e Sirket’in paylan A ve B olmak Uzere iki gruba aynimistir. Sirket esas s6zlesmesine
gore yonetim kurulunun 5 veya 6 liyeden olugsmasi durumunda 4 Uye, 7 Uyeden
olusmasi durumunda 5 Uiye A grubu hisse sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan
segilmektedir.

Armada Bilgisayar Sermaye Yapisi
Pay Grubu Nominal Pay orani

imtiyaz Tiirii

Degeri (TL)

Y6netim kurulu tye

A 1,268,261.76 5.28% oo o
seciminde imtiyaz

B 22,731,738.24 94.72% Higbir imtiyazi yoktur

Toplam 24,000,000.00 100.00%

Kaynak: KAP

Armada Bilgisayar Degerleme Raporu —8 Temmuz 2021

* Hedef Sirket'in kayith adresi, Orta Mah. Topkapi Maltepe Cad. No:10/B, 34030,

Bayrampasa/istanbul’dur.

* Sirket yonetiminden alinan bilgiye gore, Sirket’in hisseleri veya varliklari izerinde

herhangi sinirlama/takyidat mevcut degildir.

* Armada Bilgisayarin denizasirt alimlanyla ilgili satin alma faaliyetlerini

gerceklestirmek Uzere kurulan ve konsolidasyon kapsaminda olan bagh ortaklik ve
yapilandirilmisisletme asagida sunuldugu gibidir:

Konsolidasyon kapsamindaki bagh ortaklik ve yapilandirilmis isletme

Kuruldugu Pay orani Baslica

tilke faaliyetler

Supernet Systems - I o _— s
Limited (Supernet) Bagli ortaklik Ingiltere 100%  Yurt digindan Uriin tedariki
Supernet Distribution Yapilandirimig Birlesik Arap Rl R ek

DMCC (Supernet Dubai) isletme Emirlikleri
Kaynak: Denetim raporlari

sirket ile iligki

* DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S. tarafindan Armada Bilgisayar’a son
3 yil igerisinde finansal danismanlik kapsaminda herhangi bir hizmet verilmedigini
beyan ederiz.

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari Uyarinca Beyanimiz

e DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S.’nin, Kurul Karar Organi’nin
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda belirtilen degerleme hizmetiyle ilgili
hususlara uygunlugunu beyan ederiz. Beyanimiz Ek-5'te yer almaktadir.
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Uluslararasi Degerleme Standartlari’na Uyum Beyanimiz

e Degerleme c¢alismasini SPK’'nin 111-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Tebligi uyarinca Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
gerceklestirdigimizi beyan ederiz.

Deger Esasi
e Degerleme calismasi kapsaminda deger esasi ‘pazar degeri’ olarak belirlenmistir.
Pazar degeri UDS 104/30.1’de asagidaki sekilde tanimlamaktadir:

“Pazar dederi, bir varlik veya yiikiimliiliigiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve
basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el dedistirmesinde
kullanilmasi gerekli gériilen tahmini tutardir.”

Degerleme Tarihi

e Calismanin amaci kapsaminda degerleme tarihi 2 Temmuz 2021 ("Degerleme
Tarih") olarak kabul edilmistir.

Degerleme Para Birimi

e Degerleme calismasi Armada Bilgisayar'in fonksiyonel para birimi olan ABDS
(“ABDS”) uzerinden yapilmis olup, degerleme sonucu Degerleme Tarihi itibanyla
gecerli olan TCMB déviz kurundan (8.6768 ABDS/TL) TL'ye cevrilmistir.

Rapor Tarihi

e isburapor8 Temmuz 2021 tarihinde ("Rapor Tarihi") hazirlanmistir.

Armada Bilgisayar Degerleme Raporu —8 Temmuz 2021

Finansal Tablolar

e Degerleme ¢alismasinda 2018, 2019, 2020 yil sonu ve 31 Mayis 2021 ara dénemine
iliskin Sirket Yénetimi tarafindan hazirlanmis ABDS cinsinden konsolide mali tablolar
(“Yonetim Raporlan”) kullanilmistir.

e Bunun yaninda Vergi Usll Kanunu (“VUK”) uyarinca hazirlanmis 2018, 2019, 2020
yil sonu ve Mayis 2021 ara dénem TL yasal mali tablolar ile TRFS uyarinca
hazirlanmis 2018, 2019, 2020 yil sonu bagimsiz denetimden ge¢mis ve 31 Mart
2021 tarihli bagimsizdenetimden gegmemis TL mali tablolar analiz edilmistir.

e Finansal raporlar Sirket’in internet sitesinde yer almaktadir.
(https://www.armada.com.tr/raporlar.aspx?m=3)

e YoOnetim Raporlan ile yasal ve TFRS finansallari arasindaki gecisleri gosteren
mutabakat calismasi Sirket Yonetimi tarafindan saglanamamistir. Yonetim
Raporlarininve TFRS finansallarinin bir 6zeti Ek-E6'da yer almaktadir.

Bilgi Kaynaklari

e Degerleme c¢alismasinda kullanilan veriler Yonetim, Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ("KAP") yayinlanan halka agik veriler, Mergermarket veri tabani, S&P
Capital 1Q, The Economist Intelligence Unit ("EIU"), kamu kurumlari, medya
kuruluslan, uluslararasi finans kuruluglari ve degerleme uzmanlarinca guvenilir
oldugu kabul edilen diger kaynaklardan saglanmistir.

ileriye Doniik Finansal Bilgiler

e Degerleme g¢alismasina baz olan nakit akim projeksiyonlari Sirket Yonetimi
tarafindan saglanmistir. 1 Haziran 2021 - 31 Aralik 2026 dénemini kapsayan is
planinda kullanilan varsayimlara iliskin detayll agiklamalar sayfa 23-24te
sunulmustur.
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Kullanilan Degerleme Yaklasimlari

Calismamizda gelir ve piyasa yaklasimlari kullaniimistir.

Gelecekte beklenen nakit akimlarini dikkate almadigindan ve dolayisiyla isletmenin
gelecekteki potansiyelini yansitmadigindan c¢alismamizda maliyet yaklasimi
uygulanmamistir.

Gelir yaklasiminda bir sirketin degeri, o sirket icin gelecekteki nakit akimlarinin
ongoriilmesiyle hesaplanmaktadir.

indirgenmis Nakit Akimi ("iNA") Yontemi

INA ydntemi, bir sirketin gelecek icin dngdriillen net nakit akimlarinin, uygun bir
iskonto oraniyladegerleme tarihine indirgenmesi esasina dayanir.

INA ydntemi, sirkete 6zel bilylime ve nakit akim tahminlerine dayal bir yéntem
olmasi sebebiyle yatirimcilar tarafindan en sik tercih edilen yontemdir. Ancak, ayni
zamanda gelecekle ilgili siibjektif degerlendirmeler icermektedir.

Bu yontem bir sirketin gelecekteki satis gelirleri, satislarin maliyeti, faaliyet giderleri,
isletme sermayesi gereksinimi ve yatirrm harcamalarinin bir projeksiyon dénemi
siiresince ®éngdrilmesini gerektirmektedir. ilgili iskonto orani paranin zaman
degerini, enflasyonu ve degerlenen varliga veya isletmeye sahip olmanin dogasinda
bulunan riski dikkate almalidir.

INA calismasinda 1 Haziran 2021 — 31.12.2026 ddnemini kapsayan Firmaya Ait
Serbest Nakit Akislari (free cash flows to firm) dikkate alinmistir.

Armada Bilgisayar Degerleme Raporu —8 Temmuz 2021

Piyasa yaklasiminda bir sirketin degeri benzer sektorlerde faaliyet gosteren halka
acik sirketlerin garpanlan, benzer sirketlerin satin alma islemlerinde ortaya ¢ikan
degerleme carpanlari kullanilarak tahmin edilmektedir.

Benzer Sirketler (Borsadaki Kilavuz Emsaller) Yontemi

Benzer sirketler yonteminde piyasa ¢arpanlari ayni veya benzer is kollarinda faaliyet
gosteren ve serbest ve acgik bir piyasada aktif olarak islem goren sirketlerin hisse
senetlerinin piyasa fiyatlarindan elde edilir.

S&P Capital 1Q veri tabanindan “teknoloji donanim & yazilimlan distribGtorGga”
sektorlerinde faaliyet gosteren halka acik sirketler, is tanimi ve verilerin
ulasilabilirligine gore incelenmistir.

Medyan SD/SOA FAVOK ve S$D/2021 FAVOK carpanlari Armada Bilgisayar'in
gerceklesen SOA ve 2021 yilsonu tahmini FAVOK degerlerine uygulanmistir. SOA ve
2021 FAVOK sonuglarinaesit agirlik verilmistir.

Benzer/Karsilastirilabilir islemler Yontemi

Benzer islemler ydonteminde piyasa ¢arpanlarn ayni veya benzer is kollarinda faaliyet
gosteren sirketlerin satin alma islemlerinden hesaplanan kazang carpanlarindan elde
edilir.

S&P Capital 1Q veri tabaninda “teknoloji donanim & vyazilimlan distribitorlGga”
sektorlerinde faaliyet gosteren, gecmis 5 vyilda gerceklesmis islemler, hedef
sirketlerin is tanimive verilerin ulasilabilirligine gére incelenmistir.

GCalismamizda, benzer sektorlerdeki 13 farkli islemden elde edilen ortalama ve
medyan SD/SOA FAVOK carpanlan kullaniimistir. Ortalama ve medyan $D/SOA
FAVOK carpanlarina esit agirlik verilmistir.

Piyasa (Borsa) Degeri

Teblig'e gore paylarin gegcmis borsa fiyatlari pay alim teklifi fiyatinin
hesaplanmasinda ayri bir kriter olarak dikkate alinmaktadir. Degerleme sonuglarinin
paylarin borsa degerinden bagimsiz ikinci bir kriter ortaya koyabilmesi adina,
Armada Bilgisayar halka acik bir sirket olmasina ragmen, paylann borsa degeri isbu
degerleme calismasindadikkate alinmamistir.
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Agiklama

Projeksiyon dénemi 1 Haziran 2021 ile 31 Aralik 2026 arasindaki tahmin dénemini kapsamaktadir. Sirketin fonksiyonel para birimi ABDSdir.

Armada Bilgisayar bilisim sektoériinde distriblitér olarak hizmet vermektedir. Satislar, Aruba, Axis, Cisco, Commscope, Dell Technologies, Fortinet, HPE,
Honeywell, Lenovo, McAfee, Microsoft, Milestone, Nvidia, Polycom, Vmware ann gibi (ancak bunlarla sinirli olmamak lzere) gesitli saticilardan saglanan
donanimveyazilim BT drinlerinden olusmaktadir. Sirket, Griinlerinibayi (reseller netwotk) kanaliyla satmaktadir.

2018’den 2019’a %0.3 gerileyen satis gelirleri, 2019’daki 354.4 milyon ABDS seviyesinden %24.1 artisla 2020'de 439.7 milyon ABDS seviyesine
yikselmistir. Ayrica, 2021'in ilk bes ayinda gelirler, bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla yillik bazda %42.4'lik bir biyimeyle 215.4 milyon ABDS
seviyesine ulasmistir. Bilgisayar, yazilim, bulut hizmetleri, depolama ve siber glivenlik konularinda temelde Covid-19'un BT sektoriindeki etkisine bagh
olarakartan talepile birlikte satislarda hizl bir blylime yasandigi gozlemlenmektedir.

Pandemi etkisinin 2022'den sonra normallesmesi beklenmekle beraber satis gelirlerinin 2021-2026 déneminde %3.7'lik BYBO ile 2021'de 463.1 milyon
ABDS seviyesinden 2026'da 555.9 milyon ABDS seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir. Bu artisin temel sebebi, Giriin portféyiine yeni marka ve Griinlerin
kademeliolarak eklenmesidir.

Briit kar marji 2018'de %5.3 seviyesinden kademeli sekilde azalarak 2021’in ilk 5 ayinda %4.0 seviyesinde gerceklesmistir. Briit kar marjinin projeksiyon
dénemi boyunca %4.7 seviyesinde sabit kalacagi varsayillmaktadir.

Buna gore satislarin maliyetinin 2021-2026 déneminde BYBO %3.6 ile blyiiyerek 2021’de 421.1 ABDS seviyesinden 2026'da 529.5 milyon ABDS
seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

2018-2020 yillariarasindatoplam faaliyet giderleri %0.2 BYBO'luk artis géstermistir ve ortalama FAVOK marji %2.3 seviyesinde gerceklesmistir.

Toplam (nakit bazl) faaliyet giderlerinin 2021’deki 10.1 milyon ABDS seviyesinden %5.2 BYBO ile artarak 2026'da 13.4 milyon ABDS seviyesine yiikselmesi
beklenmektedir. FAVOK marjinin 2021 - 2026 yillari arasinda %2.4 seviyesinde sabit kalacagi tahmin edilmektedir.

Gegmis 3 yila iliskin ortalama alacak tahsil, stok ve borg 6deme siireleri sirasiyla 115, 24, 85 giin olarak hesaplanmis olup nakit gevirim siiresi 53 giindiir.
S0z konusu devir hizlarinin projeksiyon doneminde sabit kalacagi varsayilmistir.
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Hasilat ve FAVOK Marij Net isletme Sermayesi
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2021-2026 dénemini kapsayanis planinagore 2023’teki SAP yatirimini da iceren toplam yatirim harcamalari 4.8 milyon ABDS olarak éngdriilmektedir.

e 2019-2020 doneminde sirasiyla %0.18 ve %0.09 olan yatinmlarin hasilata oraninin, tahmin déneminde %0.06 - %0.11 arasinda gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.
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Agiklama

Sirket’in fonksiyonel para birimi ABDS olmakla birlikte raporlama ve vergi para birimi TL'dir. TL'nin ABDS karsisinda deger kaybetmesi/(deger kazanmasi)
durumunda ddviz kazanci/(zaran) olusturmaktadir. Son yillarda TL'nin ABDS karsisinda dnemli élciide deger kaybetmesi sonucu olusan vergilendirilebilir kur
farki gelirleri nedeniyle Sirket'in efektif vergi orani ylirtrlukteki kurumlar vergisi oranindan dahayiksek seviyede gergeklesmistir.

Ancak, TL'nin ABDS karsisinda projeksiyon doneminde beklenen deger kaybinin (EIU tahminleri icin sayfa 14’e bakiniz) 2016-2020 dénemine kiyasla dnemli
Olgiide daha dusiuk olmasi nedeniyle, degerleme analizinde gegerli kurumlar vergisi orani (%2021'de %25, 2022'de %23 ve 2023 ve sonrasinda %20)
uygulanmistir.

Ongoriilen serbest nakit akimlar, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM") kullanilarak iskonto edilmistir. Degerleme calismasinda, ABDS cinsinden
%10.5’lik AOSM uygulanmigtir. AOSM’ye iliskin hesaplamalarin detaylari 28. sayfada sunulmustur.

Degerleme galismasinda kullanilan makroekonomik tahminler The Economist Intelligence Unit (“EIU”) veri tabanindan temin edilmistir.

S&P Capital 1Q veri tabanindan, "teknoloji donanim & yaziimlan distribitorlGgli" sektorleri altinda siniflandirilan sirketler, is tanimlarina ve veri
ulasilabilirliklerine gére incelenmistir.

Armada Bilgisayar'in Mayis 2021 itibariyla gergeklesen son 12 ay ve 2021 yilsonu tahmini FAVOK degerine, SD/SOA FAVOK ve SD/2021 FAVOK carpanlarinin
medyan degerleri (sirasiyla 10.2x ve 11.4x) uygulanmistir.

S&P Capital 1Q veri tabaninda “teknoloji donanim & yazihmlari distribGtorligu” sektdrlerinde faaliyet gdsteren, ge¢mis 5 yilda gerceklesmis satin alma ve
birlesme islemleri, hedef sirketlerin is tanimi ve verilerin ulasilabilirligine gére incelenmistir.

Calismamizda, benzer sektdrlerdeki 13 farkli islemden elde edilen ortalama ve medyan SD/SOA FAVOK carpanlan kullanilmistir. Ortalama ve medyan
SD/SOA FAVOK carpanlarina esit agirlik verilmistir.
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Degerleme Sonuglari - ABD$'000

Agirhk Sonug¢ DIVET] ¢ Yiiksek
Gelir Yaklagimi 75% 76,353 72,854 80,289
indirgenmis Nakit Akimi 100% 76,353 72,854 80,289
Piyasa Yaklagimi 25% 77,547 71,468 83,625
Benzer Sirket 75% 87,953 86,803 89,103
Benzer Islem 25% 46,327 25,462 67,191

72,507 81,123

Degerleme Sonucu

[US$:TL 02.07.2021 8.6768

Degerleme Sonuglari - £'000

Agirhik Disiik Yiiksek
Gelir Yaklagimi 75% 662,496 632,136 696,652
indirgenmis Nakit Akimi 100% 662,496 632,136 696,652
Piyasa Yaklagimi 25% 672,856 620,114 725,597
Benzer Sirket 75% 763,151 753,175 773,127
Benzer Iglem 25% 401,969 220,932 583,006

Degerleme Sonucu 665,086 629,131 703,888

Pay basina deger - Kontrol giicii iceren A grubu paylar (TL - sonug)

Pay adedi (nominal bin TL) # bin 24,000 24,000 24,000
Pay basina deger (Gelir yaklagimi) TL 27.60 26.34 29.03
Pay basina deger (Piyasa yaklagimi) TL 28.04 25.84 30.23
Pay basina deger (Sonug) TL 27.71 26.21 29.33

Pay basina deger - Kontrol giicii icermeyen B grubu paylar (TL - sonug)

Pay adedi (nominal bin TL) # bin 24,000 24,000 24,000
Pay basina deger (Gelir yaklasimi) TL 23.00 21.95 24.19
Pay basina deger (Piyasa yaklasimi) TL 23.36 21.53 25.19
Pay basina deger (Sonug) TL 23.09 21.84 24.44

Kontrol giicii iceren pay basina degerden kontrol primini arindirmak icin %16.67 (%20/%120)

oraninda iskonto uygulanmistir.
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Degerleme Sonuglari

Armada Bilgisayar'in, 2 Temmuz 2021 tarihi itibariyla gelir ve piyasa yaklasimlar
kullanilarak ulagilan degerleme sonuglari soldaki tabloda gosterilmistir.

INA yéntemi Sirket'in gelecekteki nakit akimlarina dayali detayll bir analize
dayanmaktadir. Agirlikh ortalama sermaye maliyeti ve devam eden biiyime orani
duyarlihgr analizine dayall sonuglar yandaki tabloda sunulmustur. iNA yénteminin
gelecege yonelik stibjektif varsayimlar icermesi nedeniyle beklentilerden sapmalarin
INA analizi sonuclarini degistirebilecegini belirtmek isteriz.

Piyaasa yaklasiminda bir sirketin degeri ,benzer sektorlerde faaliyet gosteren halka
acik sirketlerin carpanlari ile benzer sirketlerin satin alma islemlerinde ortaya ¢ikan
degerleme carpanlar kullanilarak tahmin edilmektedir. Bu yontem kullanilirken, ayni
sektorde faaliyet gosteren sirketlerin performansinin ayni pazar kosullari ve
beklentilerine bagh olmasi ve blylime ve risk gibi kilit deger unsurlarinin benzer
olmasi esas alinmaktadir.

Piyasa bazli yontemler objektif piyasa verilerine dayanmaktadir ancak bu
yontemlerde Sirket'in gelecekte beklenen nakit akimlarina timdiyle yer
verilmemektedir. Piyasa bazli yontemler kapsaminda benzer sirketler ve benzer
islemler yontemi kullanilmistir. Mevcut piyasa dinamiklerini daha fazla yansittigi igin
benzer sirketler yontemine (%75), benzer islemler yontemine (%25) gore daha
yuksek bir agirlik verilmistir.

Gelir yaklagimi birincil, piyasa yaklasimi ise tamamlayic yaklasimi olarak segilmis olup
bu yaklasimlara sirasiyla %75 ve %25 agirlik atanmistir. Gelir yaklasiminin, Sirket'in
gelecekteki nakit akim beklentilerini piyasa yaklasimina gore daha iyi temsil ettigi
dusinilmektir. Piyasa yaklasiminin, ayni sektordeki benzer sirketlerle yapilan
karsilastirmalara dayal olarak potansiyel yatinmcilarin beklentilerini yansittigi kabul
edilmektedir. Ote yandan, isletmenin gelecekteki potansiyelini tam olarak hesaba
katmamaktadir.

Sonug olarak Armada Bilgisayar'in kontrol giicii iceren A grubu paylann pazar
degerinin pay basina 26.21 — 29.33 TL araliginda; kontrol giicii icermeyen B grubu
paylarin pazar degerinin ise pay basina 21.84 — 24.44 TL araliginda oldugu tahmin
edilmektedir. -
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