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Obase
Hisse Detaylari
Bloomberg Kodu OBASE TI
Hisse Fiyati (TL) 19,32
Fiili Dolagim Orani 34,25%
Piyasa Degeri (mn TL) 879
Piyasa Degeri (mn $) 18
BIST-100 Endeks Agirlig -
BIST Tiim Endeks Agirlig 0,01%
Emeklilik Fonlari Orani 7,7%
Yatirim Fonlari Orani 3,8%
Kaynak: Matriks, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 06/11/2026 itibariyla
Finansal Veriler
(mn TL) 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 250 268 796 786
Briit Kar 55 51 180 151
Briit Kar Marji 22,1% 18,9% 22,7% 19,2%
FAVOK 61 56 192 170
FAVOK Marji 242%  20,8%  24,1%  21,6%
Net Kar -7 -7 -5 -23
Net Kar Marji -2,8% -2,5% -0,7% -2,9%
Kaynak: Sirket verisi. TMS 29, Eyliil 2026 TL.
Piyasa Carpanlar 2024 2025 Son
F/K a.d. 212,6 a.d.
PD/DD 2,59 1,99 1,03
FD/FAVOK 16,0 7,14 4,23
Kaynak: Matriks, PhillipCapital Arastirma (2024-25).
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Biilent Dal 10,5 23,1%
Mehmet Haluk Alpay 9,7 21,3%
Banu Dal 9,7 21,2%
Diger 15,7 34,4%
Toplam 45,5 100,0%

Kaynak: Matriks

Hisse Fiyat Performansi
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Kaynak: BIST, Matriks
la 3a 6a 1ly
Nominal -28,3%  -53,8%  -51,5%  -49,8%
Rolatif -22,7%  -445%  -37,0% -51,6%
Ort.isl.Hacmi (mn$) 0,2 0,3 0,6 0,6

Kaynak: BIST, Matriks
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Obase 3C26 Sonuclar

Obase Bilgisayar (OBASE), 3C26'da;

« yillik %7 artisla 268 milyon TL ciro,

« yillik %8 diisiisle 56 milyon TL FAVOK ve

+ 7 milyon TL ana ortaklik net zarari (3¢25: 7 milyon TL zarar) agiklad.
Ciro dolar bazinda yillik %19 artarken TL bazindaki biiylimeyi yurt ici
is zekasi ve sektorel ¢ozlim satislari siiriikledi. Hizmet alimlarindaki
artisla briit marj %22,1'den %18,9'a, FAVOK mariji %24,2'den %20,8'e
geriledi. Amortismanin FAVOK'iin tamamini gétiirmesi ve 6 milyon
TL'lik ertelenmis vergi gideri sirketi zararda tuttu.

Yurt ici biiyiidii, yurt digi yatay kaldi. Yurt ici satislar yillik %9 artisla
226 milyon TL'ye cikti; is zekasi satislari %14, sektorel ¢oziimler %11
biylrken veri analitigi %2 geriledi. Yurt disi satislar 42 milyon TL ile
yatay kaldi ve cirodaki pay1 %16 oldu. Ciro ¢eyreklik bazda %4 artti.

Maliyet baskisi hizmet alimlani ve Ar-Ge'den geliyor. Satilan
hizmet maliyetindeki danismanlik ve hizmet alimi giderleri yillik %30
artisla 74 milyon TL'ye, personel giderleri %15 artisla 38 milyon TL'ye
cikti; lisans bakim giderleri %10 azaldi. Ar-Ge giderleri %25 artisla 17
milyon TL'ye yikselirken genel yonetim ve pazarlama giderleri
geriledi.

Aktiflestirilen gelistirme vyiikii kar simirliyor. Aktiflestirilen
gelistirme maliyetleri yil basindan bu yana 929 milyon TL'den 1,02
milyar TL'ye cikti. 9A26'da 169 milyon TL'lik amortisman FAVOK'e
(170 milyon TL) neredeyse esit gerceklesti; 237 milyon TL'lik isletme
nakit akisi 249 milyon TL'lik yatinnm harcamasini karsilamadi. Yatirm
temposu dismedikce net kéra donislin sinirl kalacagini
dislintyoruz.

Kisa vadeli bor¢ ve ortak finansmani artti. Banka kredileri yil
basindan bu yana 188 milyon TL'den 250 milyon TL'ye yiikselirken net
borg 143 milyon TL oldu (Haziran: 154 milyon TL). Ana ortaklardan 54
milyon TL uzun vadeli finansman saglandu. Ticari alacaklar 310 milyon
TL'den 177 milyon TL'ye inerken cari oran 0,84'te kald1.

Goriiniim. Dolar bazinda biiyiimenin slirmesini, ancak hizmet alimi
ve Ar-Ge kaynakli maliyet artisinin 4C26'da da marijlari sinirlamasini
bekliyoruz.

Genel Degerlendirme

3C26 sonugclarini kismen negatif degerlendiriyoruz. Ciro biiylimesi
olumlu olsa da gerileyen marjlar, siirduriilen zarar ve negatif serbest
nakit akisi sonuglarin kalitesini zayiflatiyor. Son (¢ ayda %54 deger
kaybeden hissede sonuclarin ek bir satis dalgasi yaratmasini
beklemiyoruz; toparlanma icin ise kara donlsiin goriinir hale
gelmesi gerekiyor.
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Yasal Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige
gidilebilir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklar ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri
onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla
ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu
yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi
bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miisterileri arasinda
dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da
getiri vaadi degildir ve yatinrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu
raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni
olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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