
Yatırıma
Hazırlık
Stüdyosu

info@base-hub.com2025

Tekbaş Teknoloji Otomotiv Ticaret A.Ş.

30.09.2025 İtibarı İle
Toplam Değerine İlişkin 
Değerleme Raporu



TEKBAŞ TEKNOLOJİ OTOMOTİV TİCARET ANONİM ŞİRKETİ

Cevizli Mah. Fil Yokuşu Sk. No: 30A Maltepe / İstanbul
30.09.2025

Sayın Yönetim Kurulu Üyeleri,

Tekbaş Teknoloji Otomotiv Ticaret A.Ş.(‘’OCCO’’) ile BaseHub Yönetim Danışmanlığı A.Ş. ("BaseHub") arasında imzalanmış olan finansal danışmanlık hizmetleri sözleşmesi 

kapsamında, 30 Eylül 2025 itibarıyla, Tekbaş Teknoloji'nin toplam şirket değerinin tahmin edilmesi için hazırlanan çalışmanın detayları ektedir. Çalışmamız, rapor tarihi 

itibarıyla tamamlanmış olup bu tarihten sonraki gelişmeler dikkate alınmamıştır.

Raporumuz, OCCO yönetiminin ve ilgili personelin vermiş olduğu bilgiler doğrultusunda hazırlanmıştır. Kullanılan bilgiler, varsayımlar ve projeksiyonlar tarafımızca 

sorgulanarak ve gerektiği takdirde Tekbaş Teknoloji yönetimi ile tartışılarak çalışmamızda yer almıştır. Bunun yanı sıra Tekbaş Teknoloji yönetimi tarafından hazırlanan 

projeksiyonların gerçekleştirilebilirliği konusunda bir görüş verilmemektedir. 

Bu rapor sadece Tekbaş Teknoloji yönetimi için hazırlanmıştır. Aksi belirtilmediği sürece BaseHub, raporun ve/veya yazışmaların hitap ettiği kişiler dışında üçüncü şahıs ve 

kurumlar tarafından kullanımından doğabilecek hiçbir sorumluluğu kabul etmemektedir. Bunun yanı sıra raporumuz yazılı iznimiz olmadan yasal kurumlar ve düzenleyici 

otoritelerin (Sermaye Piyasası Kurulu, vb.) dışında kalan üçüncü şahıslara karşılıklı mutabakat sağlanmadan dağıtılamaz ve/veya başka amaçlarla kullanılamaz. Bu konuda 

BaseHub onay verse dahi, raporun muhatabı Tekbaş Teknoloji yönetimi olarak kalacaktır 

Saygılarımızla,

BaseHub Girişim Yönetim Danışmanlığı Anonim Şirketi



Rapora ilişkin genel bilgiler (1/2)

Çalışmanın Kapsamı: Bu rapor Tekbaş Teknoloji yönetimi ile BaseHub arasında imzalanan değerleme hizmetlerine ilişkin danışmanlık sözleşmesine göre; Tekbaş 

Teknoloji’nun 30 Eylül 2025 tarihi itibarıyla toplam şirket değerinin tahmin edilmesi çalışmasını içermektedir. BaseHub; değerleme çalışması kapsamında, 

değerlemeye konu olan aktiflerinin fiziki varlığı ve kanuni mülkiyetine ilişkin herhangi bir araştırma yapmadığı gibi bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul 

etmemektedir. Bununla birlikte, BaseHub, mülkiyete ilişkin Tekbaş Teknoloji'nun değerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya engelin 

olmadığını varsaymaktadır. Değerleme çalışmalarında bulunan sonuçlar birçok durumda sübjektif ve kişisel hükümlere bağlıdır. Bu nedenle, çalışma sonucunda kesin 

bir değere ulaşmak mümkün olmamakla birlikte çeşitli varsayımlar altında bir değer aralığı tahmin etmek daha uygundur.

Fiyat ve Değer Kavramı: Raporun okunması ve yorumlanması sırasında "fiyat" ve "değer" kavramlarının birbirinden ayrılması fazlasıyla önem taşımaktadır. Fiyat bir 

alıcının herhangi bir mal veya hizmet için satıcıya ödemeye hazır olduğu tutardır. Bu fiyatın, değerleme çalışması sonucu tahmin edilen değere eşit olması 

beklenmemelidir. Bu raporda baz alınan değer “Makul Piyasa Değeridir”. “Makul Piyasa Değeri” istekli bir alıcı ve istekli bir satıcı arasında hiçbir kısıtlama ve zorlama 

olmadan ve bu konuyla ilgili bilgilerin rahatlıkla elde edilebildiği serbest bir piyasa ortamında gerçekleşecek hisse senedi satışında oluşması beklenen değer olarak 

tanımlanabilir. Ayrıca, Tekbaş Teknoloji'nun mevcut yönetim ile faaliyetlerine devam edeceği varsayılmaktadır.

Bilgi Kaynakları: Çalışma kapsamında kullanılan projeksiyonlar Tekbaş Teknoloji yönetimi tarafından sağlanmıştır. Sağlanan veriler Tekbaş Teknoloji yönetimi 

tarafından hazırlanan yatırımcı sunumu ve yatırım sonrası 5 yıllık dönemini kapsayan iş planını içermektedir. İlgili dönemini kapsayan iş planları Tekbaş Teknoloji 

yönetimi ile tartışılarak hazırlanmıştır. BaseHub, Tekbaş Teknoloji yönetimi tarafından sağlanan projeksiyonların ticari anlamda gerçekleştirilebilirliği ve sonuçlarının 

doğruluğu üzerine bir çalışma yapmamıştır. Ulaşılan sonuçlar Tekbaş Teknoloji yönetimi tarafından sağlanan bilgilerin doğruluğu ve bütünlügüne bağlıdır. Bu bilgiler 

tarafımızca sorgulanarak, gerektiği takdirde Tekbaş Teknoloji yönetimi ile tartışılarak revize edilmiş ve çalışmamızda yer almıştır. BaseHub, bu çalışma kapsamında 

Tekbaş Teknoloji'ye ait bilgileri denetlememiştir. Dolayısıyla bu raporda yer alan finansal bilgiler konusunda herhangi bir görüş bildirilmemektedir.



Rapora ilişkin genel bilgiler (2/2)

Raporun Kullanımı: Bu rapor Tekbaş Teknoloji yönetimi için, şirket değerinin tahmin edilmesi amacıyla hazırlanmıştır. Aksi belirtilmediği sürece, BaseHub, bu 

raporun ve/veya yazışmaların Tekbaş Teknoloji yönetimi dışında üçüncü şahıs ve kurumlar tarafından kullanımından doğabilecek hiçbir sorumluluğu kabul 

etmemektedir. Bunun yanı sıra raporumuz yazılı iznimiz olmadan yasal kurumlar ve düzenleyici otoritelerin (Sermaye Piyasası Kurulu vb.) dışında kalan üçüncü 

şahıslara dağıtılamaz ve/veya başka amaçlarla kullanılamaz. Bu konuda BaseHub onay verse dahi, raporun muhatabı Tekbaş Teknoloji yönetimi olarak kalacaktır. 

Rapordaki bilgiler hiçbir şekilde geleceğe yönelik bir vaat olarak veya geleceği yansıtmak amacıyla hazırlanmamıştır. Her koşulda, şahısların ve kurumların kendi 

piyasa analizlerini ve özel incelemelerini yapmaları tavsiye edilmektedir.

Fonksiyonel Para Birimi: Çalışma kapsamında, Tekbaş Teknoloji'nin operasyonlarının değerleme çalışması TL bazında yapılmıştır ve fonksiyonel para birimi TL olarak 

dikkate alınmıştır.



Rapor incelenirken dikkate alınması gereken konular

Şirketin iş planı yatırım sonrası 5 yıllık dönemi kapsayacak şekilde hazırlanmıştır.

Raporda fonksiyonel para birimi TL olarak baz alınarak hazırlanmıştır

Önümüzdeki 5 yıl için TL enflasyon oranları aşağıdaki oranlar üzerinden projekte edilmiştir;

Kurumlar vergisi oranı %25 olarak hesaplamalara dahil edilmiştir

USD/TL = 42,5 olarak kabul edilmiştir.

Dönem Yıl 1 Yıl 2 Yıl 3 Yıl 4 Yıl 5

Enflasyon Oranı 35% 30% 25% 20% 15%



Şirket Hakkında

Tekbaş Teknoloji, ikinci el otomotiv sektöründe faaliyet gösteren oto galeriler ve ikinci el araç satıcılarının ticari ve operasyonel süreçlerini

desteklemek amacıyla dijital ve fiziksel çözümler geliştiren bir teknoloji şirketidir. Şirket, bu faaliyetlerini OCCO markası altında yürütmekte olup; 

ikinci el araç alım-satım süreçlerine doğrudan temas eden temel hizmetleri entegre bir yapı içerisinde sunmayı hedeflemektedir. Bu yaklaşım, 

ikinci el pazarında yaygın olan parçalı çözüm kullanımının yarattığı operasyonel verimsizlikleri azaltmaya odaklanmaktadır.

OCCO markası altında sunulan hizmetler; ikinci el oto galeriler ve bayilere yönelik dijital bayi ve stok yönetimi çözümleri (OCCO Car), araç

finansmanı ve kredi süreçleri (OCCO Finans), sigorta aracılığı (OCCO Sigorta), ikinci el araçlara yönelik ihale hizmetleri (OCCO İhale) ve ekspertiz

hizmetlerinden (OCCO Ekspertiz & Auto Kale Ekspertiz) oluşmaktadır. 

Bu yapı içerisinde OCCO Car, ikinci el araç satıcıları için ana dijital temas noktası olarak konumlanmakta; diğer hizmetler bu platformu

tamamlayıcı ve destekleyici nitelikte sunulmaktadır. Ekspertiz hizmeti ise hem regülasyon gereklilikleri hem de finansman ve satış süreçlerinin

tamamlanması açısından ekosistemin kritik bileşeni olarak değerlendirilmektedir.

Tekbaş Teknoloji’nin operasyonları ağırlıklı olarak Türkiye pazarı ile sınırlıdır. Şirketin değer önerisi, yüksek işlem hacmine sahip ancak marjların

görece sınırlı olduğu ikinci el otomotiv pazarında, hizmetler arası entegrasyon ve çapraz kullanım yoluyla bayi başına yaratılan toplam değerin

artırılmasına dayanmaktadır. Mevcut yapı, ölçeklenme sürecinde olup; kısa ve orta vadede öncelik, mevcut hizmetlerin derinleştirilmesi ve

ekosistem bütünlüğünün güçlendirilmesi olarak belirlenmiştir.



Gelir Modeli 

OccoPay (Sanal POS) ve OccoKredi Komisyon Gelirleri:

OCCO ekosistemi içerisinde ikinci el araç satış ve finansman işlemleri kapsamında, sanal POS altyapısı ve kredi kullandırım süreçleri üzerinden

alınan komisyon ve hizmet bedelleri Tekbaş Teknoloji'nin temel gelir kalemlerinden birini oluşturmaktadır. Bu gelirler, bayi ve galeri bazlı işlem

hacmi ile doğrudan ilişkilidir.

Ekspertiz Franchise Gelirleri:

OCCO Ekspertiz & Auto Kale Ekspertiz markaları altında faaliyet gösteren franchise lokasyonlardan, belirlenen gelir paylaşım modeli

çerçevesinde franchise bedelleri tahsil edilmektedir. Bu gelir kalemi, ekspertiz hizmetlerinin yaygınlaşması ile birlikte ölçeklenebilir bir yapı

sunmaktadır.

Yazılım Abonelik Gelirleri:

OccoCar kapsamında, ikinci el oto galeriler ve ikinci el araç satıcılarına sunulan dijital bayi, stok ve operasyon yönetimi yazılımlarının yıllık

abonelik bedelleri üzerinden gelir elde edilmektedir. Bu yapı, Tekbaş Teknoloji'nin daha öngörülebilir ve tekrarlayan gelir üretmesini destekleyen

bir unsur olarak konumlanmaktadır.

İhale İşlem Gelirleri (Yakında):

İkinci el araç alım-satımına yönelik OCCO ihale, teknik ve operasyonel olarak hazır olup, kısa vadede canlıya alınması planlanan bir gelir

kanalıdır. OCCO İhalenin devreye alınmasıyla birlikte, işlem başına alınacak hizmet bedelleri üzerinden ek gelir yaratılması öngörülmektedir.

Sigorta Yönlendirme Gelirleri:

OCCO platformu üzerinden gerçekleştirilen ikinci el araç satış ve finansman işlemleri kapsamında, sigorta ürünlerine yönlendirme yapılması

sonucunda aracılık ve yönlendirme gelirleri elde edilmektedir.

Genel olarak Tekbaş Teknoloji'nin gelir yapısı, farklı hizmet kanalları üzerinden çeşitlendirilmiş bir yapı sunmakla birlikte, toplam gelir

performansının sürdürülebilirliği ve ölçeklenmesi; ikinci el pazarındaki işlem hacmi, aktif bayi sayısı ve hizmetler arası entegrasyon seviyesine

bağlı olarak şekillenmektedir.



Güncel Durum

Tekbaş Teknoloji tarafından geliştirilen OCCO ekosistemi, ikinci el otomotiv sektöründe farklı hizmet alanlarını kapsayan entegre yapısı ile aktif

operasyonlarını sürdürmekte ve kademeli ölçeklenme aşamasında bulunmaktadır. Mevcut durumda OCCO Car platformu kapsamında 1279 

bayi sisteme dahil edilmiş; OCCO Ekspertiz & Auto Kale Ekspertiz tarafında ise 30 şehirde 47 aktif franchise lokasyonu üzerinden operasyon

yürütülmektedir. Ekspertiz hizmetlerinde lokasyon başına aylık işlem adetleri düzenli bir operasyonel akış oluşturacak seviyeye ulaşmış olup, 

franchise yapısının yaygınlaştırılmasına yönelik çalışmalar devam etmektedir.

Ekosistem genelinde sanal POS, kredi yönlendirme hizmetleri, ekspertiz ve ihale hizmetleri üzerinden aylık toplam işlem adedi 200’lü 

seviyelerde gerçekleşmektedir. İşlem bazlı gelir üreten bu yapı, Tekbaş Teknoloji'nin farklı ürün ve hizmetlerinin birlikte kullanılabildiği bir

operasyonel hacme işaret etmektedir. OCCO İhale tarafında işlem başına gelir modeli sabit varsayımlar üzerinden çalışmakta olup, kredi ve

ödeme tarafında bankalarla yürütülen süreçler düzenli işlem üretimi sağlamaktadır.

Teknoloji altyapısı açısından OCCO platformu; merkezi yazılım mimarisi, modüler hizmet yapısı ve güvenli veri yönetimi prensipleri

doğrultusunda işletilmektedir. Organizasyonel yapı, kurucu ekip liderliğinde teknik ve operasyonel rollerden oluşan deneyimli ve fonksiyonel bir

ekip tarafından yürütülmektedir. 

Mevcut bayi ağı, işlem hacmi ve organizasyonel kapasite dikkate alındığında, Tekbaş Teknoloji'nin önümüzdeki dönemde önceliği; mevcut

hizmetlerin derinleştirilmesi, bayi başına işlem hacminin artırılması ve ölçeklenmenin kontrollü şekilde sürdürülmesi olarak

değerlendirilmektedir.



Gelecek Planları

Tekbaş Teknoloji’nin gelecek dönem planları, OCCO ekosistemi kapsamında halihazırda çalışan iş kollarının yanına yeni gelir ve kullanım

alanları ekleyerek ölçeğin artırılmasına odaklanmaktadır. Bu çerçevede OCCO Car platformunun, yalnızca ikinci el araç satıcıları ile sınırlı

kalmayarak sıfır araç bayilerini de kapsayacak şekilde genişletilmesi; bayi yönetim sistemi kullanımının mevcut bayi sayısının üzerine taşınması

hedeflenmektedir. OCCO İhale ile başlayan araç alım-satım süreçlerinin, lojistik hizmetler ile tamamlanması ve işlem başına yaratılan toplam

gelirin artırılması planlanmaktadır. 

Orta vadede, OCCO markasının Avrupa ve Orta Doğu pazarlarında sınırlı ve kontrollü pilot uygulamalarla test edilmesi öngörülmekte olup, bu

açılım ana büyüme sürücüsü olarak değil, opsiyonel bir genişleme alanı olarak değerlendirilmektedir. 

Buna ek olarak, satış sonrası hizmetlerin kapsamının genişletilmesi, OCCO üye satıcılarının ilanlarının listelendiği OCCOdan.com platformunun

devreye alınması ve ekspertiz süreçlerini destekleyici yapay zekâ tabanlı araçların (ör. ekspertiz destek chatbotu) geliştirilmesi, ekosistem içi

kullanım sıklığını ve hizmet derinliğini artırmaya yönelik tamamlayıcı adımlar olarak konumlanmaktadır.



Pazar

Otomotiv ve İkinci El Pazarı Dinamikleri

Türkiye otomotiv pazarı 2025 yılı Ocak–Ekim döneminde %9,6 büyüyerek 1,08 milyon adet seviyesine ulaşmıştır. Aynı dönemde otomobil 

satışları 833 bin adet, hafif ticari araç satışları ise 210 bin adet olarak gerçekleşmiştir. Pazarın son 10 yıllık Ekim ayı ortalamalarına göre 

%60’ın üzerinde büyüme göstermesi, araç sirkülasyonunun ve el değiştirme hızının arttığını göstermektedir. Bu ölçek ve tempo, sıfır araç kadar 

ikinci el pazarında da işlem hacminin yüksek seyrettiğine işaret etmektedir. 

TÜİK verilerine göre ise, 2025 Ekim ayı sonu itibarıyla Türkiye ikinci el otomotiv pazarı %4,2 artarak 9.157.038 adetle el değiştirdi. 2024 Ekim 

sonunda ikinci el araçlar toplam pazarı 8.785.765 adet seviyesinde gerçekleşmişti. 

2025 Ekim sonunda toplam otomobil ve ticari araç ikinci el pazarı %5,2 artarak 7.903.052 adet seviyesinde gerçekleşti. Otomobil pazarı %78 

pay ve 6.164.988 adetle ilk sırada yer aldı. Otomobil pazarını %17,1 pay ve 1.348.764 adetle kamyonet pazarı izledi. 

Taşıt Kredisi Stoku

TCMB verilerine göre toplam taşıt kredi stoku, Ocak 2025 itibarıyla 477,7 milyar TL seviyesine ulaşmış ve yıllık bazda %37,2 artış göstermiştir. 

Bu tutarın 84,2 milyar TL’si bireysel, 393,6 milyar TL’si ticari taşıt kredilerinden oluşmaktadır. 2019 sonunda 40,3 milyar TL seviyesinde olan 

taşıt kredi stokunun, beş yıl içinde yaklaşık 12 kat büyümesi, otomotiv talebinin önemli ölçüde krediyle finanse edildiğini ortaya koymaktadır. Bu 

görünüm, özellikle ikinci el araç alımlarında finansman kullanımının yüksek seyrettiğine işaret etmektedir. 

Kaynak: Otomotiv Distribütörleri & Mobilite Derneği Makroekonomik Değerlendirme - Ekim 2025



Rekabet

Doğrudan Rakipler
Tekbaş Teknoloji'nin doğrudan rakipleri, ikinci el otomotiv değer zincirinin belirli aşamalarında güçlü konumlara sahip, ancak ağırlıklı olarak tekil

hizmetlere odaklanan platformlardan oluşmaktadır. Stok programı tarafında SmartIQ ve Zugo Guru , geniş kullanıcı tabanı ve yüksek ilan hacmi

ile araç alım-satım sürecinin görünürlük katmanında lider konumdadır. Bu platformlar yüksek trafik yaratmakla birlikte, finansman, ekspertiz ve

operasyonel süreçlerde sınırlı entegrasyon sunmaktadır.

Araç ticareti ve ihale odaklı modeller tarafında Otobid (Sahibinden.com) ve Otoplus, bayi ve kurumsal satıcılara yönelik işlem bazlı çözümler

sunmaktadır. Ekspertiz alanında ise Otorapor ve Pilot Garage yaygın fiziksel ağları ile yalnızca ekspertiz hizmetine odaklanan güçlü oyuncular

olarak öne çıkmaktadır. Bu yapıların ortak özelliği, kendi alanlarında derin olmalarına rağmen, Tekbaş Teknoloji'nin sunduğu çoklu hizmet

entegrasyonunu uçtan uca sağlamamalarıdır.

Dolaylı Rakipler
Bu kapsamdaki rakipler, otomotiv sektörüne özel bir ekosistem sunmamakla birlikte, belirli fonksiyonlar itibarıyla Tekbaş Teknoloji'nin

çözümlerine alternatif oluşturabilecek yapılardan oluşmaktadır. Bankalar ve banka destekli dijital kanallar, araç kredisi ve ödeme süreçlerinde; 

genel amaçlı CRM ve bayi yönetim yazılımları ise operasyonel süreçlerde dolaylı rekabet yaratmaktadır. Sigorta tarafında faaliyet gösteren dijital

aracılık platformları da benzer şekilde Tekbaş Teknoloji'nin sigorta yönlendirme gelirlerine alternatif oluşturmaktadır.

Dolaylı rakiplerin sunduğu çözümler genellikle fonksiyon bazlı olup, Tekbaş Teknoloji'nin rekabet avantajı; otomotiv dikeyine özel tasarlanmış

ürün yapısı, hizmetler arası entegrasyon ve bayi başına yaratılan toplam işlem hacmi üzerinden şekillenmektedir.



Güncel Hissedarlık Yapısı

Tekbaş Teknoloji'nin hissedarlık yapısı, şirketin sermaye dağılımını ve ortaklık oranlarını göstermektedir. Aşağıdaki grafikte, mevcut

hissedarların pay oranları yer almaktadır.



Genel varsayımlar (1/2)

Bu değerleme çalışmasında, Tekbaş Teknoloji’nin OCCO markası altında yürüttüğü faaliyetlere ilişkin gelir projeksiyonlarını etkileyen temel

varsayımlar belirlenmiştir. Gelir tarafındaki ana varsayımlar; OCCO Pay, Ekspertiz, Kredi, OCCO Car ve OCCO İhale iş kollarındaki işlem adetleri, 

birim gelir seviyeleri ve ölçeklenme hızları üzerine kurgulanmıştır. Bu metrikler, Dönem 1’den Dönem 5’e kadar olan dönemde şirketin büyüme

potansiyelini ve gelir üretme kapasitesini şekillendiren temel göstergeler olarak ele alınmaktadır.

OCCO Pay tarafında gelirler; aylık işlem adedi, ortalama işlem tutarı ve sabit komisyon oranı varsayımlarına dayanmaktadır. Aylık işlem

adetlerinin kademeli olarak artması ve ortalama işlem tutarlarının zaman içerisinde yukarı yönlü bir bantta ilerlemesi öngörülmektedir. 

Ekspertiz iş kolunda ise aktif lokasyon sayısındaki artış, lokasyon başına aylık işlem adedi ve ortalama ekspertiz ücretleri temel belirleyici

unsurlar olarak kabul edilmiştir. Franchise gelirleri, ekspertiz gelirleri üzerinden uygulanan oranlar çerçevesinde hesaplanmakta olup, bu

oranların zaman içinde sınırlı bir bantta değişeceği varsayılmıştır.

Kredi tarafındaki gelir projeksiyonları; aylık kredi işlem adedi ve kredi başına net gelir varsayımlarına dayanmaktadır. İşlem adetlerindeki artışın, 

bayi ağı ve OCCO Pay kullanımının yaygınlaşmasıyla paralel ilerlemesi beklenmektedir. OCCO Car gelirleri, ücretli kullanıcı sayısındaki artış ve

yıllık abonelik ücretleri üzerinden modellenmiş; kullanıcı tabanının büyümesiyle birlikte birim fiyatların da kademeli olarak yukarı yönlü

güncellenebileceği varsayılmıştır. OCCO İhale tarafında ise yıllık işlem adedi ve işlem başına alınan hizmet bedelleri, gelir projeksiyonlarının

temelini oluşturmaktadır. Tüm bu varsayımlar, mevcut operasyonel yapı, hizmet entegrasyonu seviyesi ve ölçeklenme stratejisi dikkate alınarak

oluşturulmuş olup, gelir artışının ağırlıklı olarak işlem hacmi ve platform kullanım yoğunluğundaki artıştan kaynaklanacağı kabul edilmiştir.



Genel varsayımlar (2/2)

Bu değerleme çalışmasında gider projeksiyonları, Tekbaş Teknoloji’nin OCCO markası altında yürüttüğü faaliyetlerin ölçeklenme ihtiyaçları ve

mevcut operasyonel yapı dikkate alınarak oluşturulmuştur. Gider tarafındaki temel varsayımlar; personel artışı, ücret seviyeleri, yıllık maaş artış

oranları ve genel operasyonel giderlerdeki artış eğilimleri üzerine kurgulanmıştır.

Personel giderleri, büyüme planı doğrultusunda ortalama yıllık yeni personel alımı varsayımına dayanmaktadır. Projeksiyon dönemi sonunda

personel başına yıllık ortalama maliyet seviyesi dikkate alınmış; bu maliyetlerin yıllar itibarıyla yüksek enflasyon ortamı ve rekabetçi iş gücü

piyasası koşulları altında artacağı varsayılmıştır. Bu kapsamda, personel maaşlarında yıllık düzenli artış oranı öngörülmüş olup, yazılım

geliştirme, operasyon, satış ve destek fonksiyonlarındaki kadro ihtiyacının paralel şekilde genişlemesi beklenmektedir.

Diğer operasyonel giderler; yazılım altyapısı, bulut ve sunucu maliyetleri, ofis giderleri, danışmanlık hizmetleri, pazarlama ve satış destek

harcamaları ile genel idari giderleri kapsamaktadır. Bu gider kalemlerinde yıllık ortalama artış oranı, mevcut ekonomik koşullar ve

ölçeklenmenin getirdiği maliyet yapısı dikkate alınarak belirlenmiştir. 

Gider projeksiyonları, Tekbaş Teknoloji'nin gelir artışı ile paralel ancak kontrollü bir şekilde büyüyen bir maliyet yapısı varsayımı üzerine inşa

edilmiştir.



Gelir & Giderlere İlişkin Analiz Özetleri (1/2)

Gelir - Gider Tablosu (TL) Yıl 1 Yıl 2 Yıl 3 Yıl 4 Yıl 5

Gelirler 60.162.000 175.159.500 410.714.100 812.046.844 1.380.723.664

Occopay 18.480.000 49.896.000 113.513.400 212.837.625 332.026.695

Ekspertiz 18.432.000 46.656.000 93.085.200 165.847.500 284.310.000

Krediler 4.680.000 15.795.000 41.067.000 77.000.625 123.201.000

Occocar 450.000 1.822.500 4.738.500 10.365.469 18.657.844

Sigorta & Koalay 120.000 240.000 360.000 480.000 600.000

İhale 18.000.000 60.750.000 157.950.000 345.515.625 621.928.125

Ürün/Hizmet Maliyetleri 22.560.000 49.851.000 95.951.700 157.379.625 240.136.650

Personel Maliyetleri 17.880.000 38.151.000 72.551.700 122.279.625 187.486.650

IT Ürün ve Hizmetleri 4.680.000 11.700.000 23.400.000 35.100.000 52.650.000

Brüt Kar 37.602.000 125.308.500 314.762.400 654.667.219 1.140.587.014

Operasyonel Giderler 54.840.000 131.700.000 269.094.300 412.282.125 615.986.100

Satış & Pazarlama Giderleri 46.620.000 113.277.000 224.342.700 346.017.375 518.433.750

Genel Yönetim Giderleri 8.220.000 18.423.000 44.751.600 66.264.750 97.552.350

FAVÖK -17.238.000 -6.391.500 45.668.100 242.385.094 524.600.914

Vergi Öncesi Kar -17.238.000 -6.391.500 45.668.100 242.385.094 524.600.914

Vergiler 0 0 11.417.025 60.596.273 131.150.228

Net Kar -17.238.000 -6.391.500 34.251.075 181.788.820 393.450.685



Gelir & Giderlere İlişkin Analiz Özetleri (2/2)

Dönem 1 Dönem 2 Dönem 3 Dönem 4 Dönem 5

Gelirler 60.162.000 175.159.500 410.714.100 812.046.844 1.380.723.664

Favök -17.238.000 -6.391.500 45.668.100 242.385.094 524.600.914
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Genel varsayımlar – Gelirlere İlişkin

Varsayımlar & Temel Performans Indikatörleri Periyot 1- Periyot 5

Gelirler

Occo Pay Ayl ık İşlem Adedi 220 - 1500

Occo Pay Orta lama İşlem Tutarı TL 350.000 TL - 900.000 TL

Occo Pay Komisyon Oranı 2,0%

Ekspertiz Lokasyon Adedi 48 - 120

Ekspertiz Şubes i  Orta lama Ayl ık İşlem Adedi 80 - 150

Ekspertiz ücreti  (TL) 5.000 TL - 13.000 TL

Occo Franchise Oranı %8 - %10

Occo Kredi  Ayl ık İşlem Adedi 20 - 200

Kredi  Başı Net Gel i r 20.000 TL - 50.000 TL

Occo Car Ücretl i  Kul lanıcı Adedi 25 - 390

Occo Car Yıl l ık Ücret 18.000 TL - 47.000 TL

Occo İha le Yıl l ık İşlem Adedi 1200 - 15.750

Occo İha le İşlem Ücreti 15.000 TL - 49.000 TL



Genel varsayımlar – Giderlere İlişkin

Varsayımlar (Giderlere İlişkin)

Ortalama senel ik yeni  personel  a l ımı 24

Projeks iyon son yıl ı personel  başına senel ik mal . ₺201.789

Yıl l ık maaş artış oranı 25%

Yıl l ık ort. gider artış oranı 82%



Modelleme Yaklaşımı (1/2)

OccoPay Gelirleri Toplam işlem adedi (Yıllık) # Ortalama işlem tutarı (TL) Komisyon Oranı %

OccoEkspertiz Gelirleri
Lokasyon Başı Ortalama 

ekspertiz işlemi Sayısı (Yıllık) #

Franchise 

Lokasyon Sayısı #

Ekspertiz 

ücreti (TL)

OccoKredi Gelirleri Toplam işlem adedi (Yıllık) # Kredi Başı Net Gelir (TL)

OccoCar Gelirleri Toplam bayi adedi # Yıllık Ücret (TL)

Occoİhale Gelirleri Yıllık araç Adedi # İşlem ücreti (TL)

Sigorta Yönlendirme Gelirleri 

ve Koalay
Toplam işlem adedi Yıllık # Ortalama işlem tutarı (TL) Komisyon Oranı

Occo Franchise 

Bedeli %



Modelleme Yaklaşımı (2/2)

Personel Giderleri İlgili Personel Sayısı Ortalama Maaş Tutarı

Servis ve Ürün Maliyetleri Servis ve Ürün Maliyetleri 1 + Enflasyon %

Personel Giderleri İlgili Personel Sayısı Ortalama Maaş Tutarı

Satış & Pazarlama İlk yıl bütçesi İlgili yılın artış çarpanı

Genel Yönetim
İligli Gider Kalemleri (Ofis 

Personeli, Kira, Diğer)
1 + Enflasyon %

IT Giderleri IT Hizmetleri 1 + Enflasyon %



Start-up Yaşam Döngüsü ve Değerleme Yaklaşımları



Start-up Değerlemelerinde İndirgeme Oranı Yaklaşımları



Gelir-gider ve nakit akım üzerinde önemli noktalar (1/2)

Şirket değeri hesaplanırken finansal model üzerinden aylık ve yıllık gelir-gider tabloları ve nakit akım tabloları çıkartılmıştır. Bu tablolarda 
dikkat çeken en önemli noktalardan birisi, Şirket’in 1 yıllık ticari operasyonlarından dolayı, erken aşamada ihtiyaç duyacağı yatırım ve 
operasyonel zararlarından kaynaklanan nakit ihtiyacıdır. Hesaplamalarımıza göre Şirket’in projeksiyonun ilk yılında yaklaşık 17.238.000 TL 
nakit ihtiyacını fonlamak üzere yatırım ihtiyacı bulunmaktadır.

Şirket’in operasyonel karlılığının, ciro büyümesine paralel bir şekilde arttığı gözlenmektedir. FAVÖK marjı projeksiyonun ilk yılında negatif 
%28,7 olmasına rağmen 5. yılında %38,0’a yükselmiştir. Net kâr marjı ise son projeksiyon yılında %28,5 olarak öngörülmüştür.



Gelir-gider ve nakit akım üzerinde önemli noktalar (2/2)

Nakit akış tablosu Dönem 1 Dönem 2 Dönem 3 Dönem 4 Dönem 5

Net kar -17.238.000 -6.391.500 34.251.075 181.788.820 393.450.685

Yatırım harcamaları 675.000 573.750 1.096.875 1.371.094 1.776.938

Serbest nakit akışı -16.563.000 -5.817.750 35.347.950 183.159.914 395.227.623

Değerleme Metodolojisi 1 - İNA Dönem 1 Dönem 2 Dönem 3 Dönem 4 Dönem 5

Periyot 0,5 1,5 2,5 3,5 4,5

Ağırlıklı iskonto oranı 80% 70% 60% 50% 40%

İskonto faktörü 0,75 0,45 0,31 0,24 0,22

İskontolu net nakit akım -12.345.331 -2.624.712 10.916.019 44.310.946 86.950.309

Nakit akım net bugünkü değer 127.207.231

Devam eden dönem 227.950.810

Sermaye Artışı Sonrası Şirket Değeri 355.158.041

Sermaye Artışı 17.000.000

Şirket Değeri 338.158.041

Değerleme Metodolojisi 2 - VC FAVÖK Çarpanı

5. Dönem FAVÖK 524.600.914

FAVÖK Çarpanı 12x

Şirket Değeri 6.295.210.965

İskonto oranı 90%

İskonto 18

Sermaye Artışı Sonrası Şirket Değeri 350.444.368

Sermaye Artışı 17.000.000

Şirket Değeri 333.444.368



Değerleme Özeti
Startup firmalarında temel olarak gördüğümüz değerleme problemlerinin en başında henüz operasyonlarına yeni başlanıldığı için

gelir elde etmede ve gider projeksiyonlarında yaşanan risk iskonto oranının tespit edilmesidir. Bu sebeple startup firmalarında,

şirket değerlemesinde en temel kullanılan metodoloji VC (Girişim Sermayesi) modeli olduğu için değerleme ağırlığından %70 pay

verilmiştir. İNA metodolojisine göre Şirket değeri 338.158.041 TL ve VC Değerleme metoduna göre Şirket değeri 333.444.368 TL

olarak hesaplanılmıştır.

VC metodolojisinde değerlemeyi etkileyen 2 önemli varsayım mevcuttur. İlk olarak senelik iskonto oranı (IRR) %90 olarak el

alınmıştır ki Türkiyede’deki erken aşamadaki şirketler için ortalama bir iskonto tutarı olarak değerlememizde yer verilmiştir. İkinci

olarak ise son finansal yılda FAVÖK çarpanı 12x olarak hesaplamaya dahil edilmiştir. İndirgenmiş nakit akım metodolojisi

hesaplanırken ise WACC (Ağırlıklı sermaye ve borç maliyeti) yıllar itibariyle %80-%40 aralığında hesaplamaya sunulmuştur.

Bu iki metodun ağırlıklandırılmış ortalamalarına göre yatırım tutarı öncesi Şirket’in net değeri 334.858.470 TL olarak

hesaplanılmıştır. . Bu da kitle fonlamada ki 297 milyon TL değerinin yaklaşık olarak %11 iskontolu olmasına tekabül eder.

İNA'dan Gelen Hisse Değeri (TL) (%30) 101.447.412

VC Metodundan Gelen Hisse Değeri (TL) (%70) 233.411.057

Ortalama Şirket Değeri (TL) 334.858.470
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