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RAPORUN TEMEL BiLGILERL

RAPORUN TARIHI 26.07.2021
RAPORUN TURU SIRKET DEGERLEME

GENEL YATIRIM TAVSIYEST
RAPORA KONU SIRKETiN UNVANI LINK Bilgisayar Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Tic
Pay kodu LINK
iSLEM GORDUGD PAZAR ANA PAZAR
DAHiL OLDUGU ENDEKSLER BIST ANA / BIST TEKNOLOJ{ / BIST TUM-100 / BIST iSTANBUL / BIST BiLiSiM
SIRKETIN SEKTORU TEKNOLOJ] / BiLiSiM
FAALIYET KONUSU Tiirkiye capinda yazilim, pazarlama, satis, danismanlik ve egitim faaliyetlerini yiiriitmektedir.
KOTASYON / ISLEM GORMEYE BASLADIGI TARIH 26.10.2000
ODENMIS / CIKARILMI§ SERMAYE 11.000.000,00
YABANCI TAKAS ORANI % 0,66
FiiLi DOLASIMDAKI PAY ORANI % 33,28
PIYASA DEGERI SUALDULLIELY
HALK AGIK KISMIN PIYASA DEGERL 104.280.000,00
FIRMA DEGERT B
ISLEM HACMI
Aylik 3.193.148
\(:} 6.168.399
SON KAPANIS

SON 3 AYLIK FIYAT HAREKET BANDI 29,94 - 37,56
HEDEF PAY DEGERi

TAVSIYE
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
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olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satm Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatiim karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
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Yonetici Ozeti
Ana pazarda islem goren, Istanbul Merkez ve Ankara Bolge Miidiirliigii ile Tiirkiye ¢apmda
pazarlama, satig, danismanhk ve egitim faaliyetlerini yiiriitmektedir.

Ayrica, Link paket programi kullanan isletmelerin ¢esitli yaziim ihtiyaclarmi karsilamak igin
entegre Ozel yazihm c¢oziimleri gelistiren veya kendi dikey sektor ¢oziimlerini Link paket
programlarma entegre ederek sektorel ¢oziimler sunan Is ortagi firmalar da Link Bilgisayar
dagitim kanah iiyeleri arasmdadir

Gerek Microsoft, Kog Sistem, E-Finans gibi firmalarla ger¢eklestirdigimiz ¢oziim ortakhklari,
gerekse sayilar1 Tiirkiye genelinde 250°yi asan ¢6ziim ortagl ve bayisi bulunan Link
Bilgisayar pazar paymin %?25’ine sahip olmasmin yani srra e-Doniigiim (e-Fatura, e-Defter,
eArsiv vb.) uygulamalarinda da istiinligiinii devam ettirmektedir.

Sirketin degerlemesi yapilirken, hem carpan analizi hem de Wall Street Prep Events modeli
INA kullanilmistir.

Carpan analizinde ; Sirketin dahil oldugu BIST TEKNOLOIJi ve BIST BILISIM sektorii
hisselerinin verilerinden yararlanimis;

Firma Degeri/ Defter Degeri,

Firma Degeri/ FAVOK,

Firma Degeri/ Net Satis ,

Fiyat Kazang, PD / DD,

PD / Esas Faaliyet Kari,

PD / Net Satig gore fiyat tespiti yapilrken,

Nihai degere ulasmak i¢inse ; Firma Degeri/ Defter Degeri, Fiyat / Nakit Akist , Fiyat / Kazang,
PD / DD oranlar1 baz alinmuistir.

INA modelinde ise Lmnk Bilgisayar sirketi icin Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle
Indirgenmis Nakit Akis1 modeliyle deger tespiti yapilirken, WSPE (Wall Street Prep Events )
Modeli kullanilmigtir.

Bist Teknoloji ve Bist Bilisim sektorii verilerinin ortalamasma gore fiyatlar swrastyla 36,11 TL
ve 28,15 TL olurken, INA modelinde 35,16 TL seviyesi bulunmus, Bist Teknoloji ve Bist
Bilisim Sektorii agrlklandrmas: %20’ser yapilirken, INA modeli %60 verilerek , ortalama
fiyat beklentisi 33,95 TL seviyesi olarak ¢ikmustir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
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olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunma urada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmak
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize .
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu =
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Genel Bilgiler
Sirketin Faaliyet Konusu

1984 yilinda, geng girisimci mithendisler grubu tarafindan, yiizde yiiz Tiirk sermayeli
olarak kurulan Link Bilgisayar Sistemleri Yaziimi ve Donanmi Sanayi ve Ticaret A.S.,
isletmelerin satig, pazarlama, satmalma, stok yonetimi, depo-magaza yOnetimi, cari hesap,
finans, {iretim, biitce planlama, insan kaynaklari, sabit kiymetler ve muhasebe gibi Kurumsal
Kaynak Planlamasi (ERP) islemlerinin entegre olarak gerceklestiriimesini saglayan yazihmlar
gelistirmektedir.

Link Bilgisayar'm diinyadaki en son teknolojileri kullanarak gelistirmeye devam ettigi yazilim
paketleri, her sektdrden her dlgekte sirket tarafindan kullanilmaktadir.

Istanbul Merkez ve Ankara Bolge Miidiirliigii ile Tiirkiye ¢capinda pazarlama, satis, damsmanlik
ve egitim faaliyetlerini yiiriitmektedir. Ayrica, Link paket programu kullanan isletmelerin ¢esitli
yazim ihtiyaglarini karsilamak i¢in entegre 6zel yazihm ¢oziimleri gelistiren veya kendi dikey
sektor ¢coziimlerini Link paket programlarma entegre ederek sektdrel ¢oziimler sunan Is ortagi
firmalar da Link Bilgisayar dagitim kanali iiyeleri arasmdadir.

Link’in sahip oldugu pazar paymm en biiyilk nedeni, Yasal Mevzuata hakimiyetidir. 2000
yiinda halka arz1 gercekleserek, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasrnda “LINK” adi ile islem
goren Link Bilgisayar, ABS Qulity Evaluations kalite belgelendirme kurulugu aracih@r ile
Yazihm Tasarmi, Yazihm Gelistrme, Yazihm Satis1 ve Satis Sonrasi Hizmetleri konusunda
ISO 9000:2000 Kalite Yonetim Sistemi belgesini almugtir.

Gerek Microsoft, Kog¢ Sistem, E-Finans gibi firmalarla gerceklestirdigimiz ¢oziim ortakliklari,
gerekse sayilar1 Tiirkiye genelinde 250’yi asan ¢oziim ortagi ve bayisi bulunan Link Bilgisayar
pazar paymm %?25’ine sahip olmasmm yani sira e-Doniistim (e-Fatura, e-Defter, eArsiv vb.)

uygulamalarinda da istiinligiinii devam ettirmektedir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket 15.12.2020 tarihinde ger¢eklesen ve 31.12.2020 tarihinde tescili yapilan
Olaganiistii Genel Kurulu sonucunda onaylanan ve 11.000.000 TL’sma ¢ikarilan
sermayesine gore olusan Ortaklk hissedar yapisi ile ilgili bilgiler soyledir.

ORTAKLAR Hisse Adedi Beher Tutan (TL) % Sermaye Payi
Hissenin
Degeri
Murat Kasaroglu 495.434.758 1 Krs 4.954.347 45,04%
Hayguyi Antikacioglu 201.371.094 1 Krs 2013711 18,31%
Halka Arz Ortaklar 366.114.966 1 Krs 3.661.150 33,28%
Diger 37.079.182  1Krs 370.792 3.37%
Toplam 1.100.000.000 11.000.000 100%

Kaynak : 31/03/2021 faaliyet raporu
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Sektor hakkinda bilgi ;
Tiirkiye Bilisim Pazari ve Biyiime Egilimleri

TUBISAD “Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektdrii 2019 Yili Pazar Verileri”ne gore sektor, TL
bazinda bir 6nceki yila oranla ylizde 14’lik biylime ile 152,7 milyar TL’lik hacme ulasti. ABD dolari
bazinda degerlendirildiginde ise sektor blylklugl bir onceki yila kiyasla ylizde 3 oraninda daralarak
26,8 milyar dolar olarak gergeklesti.

Toplam sektor blyuklGguni olusturan iki ana unsurdan birisi olan bilgi teknolojileri Turk Lirasi
bazinda yiizde 22’lik biiyiime ile 2019 yilinda 56,1 milyar TL’ye, iletisim Teknolojileri ise yiizde 11’lik
blyime ile 96,6 milyar TL ye ulasti. 2019 yilinda 56,1 milyar TL’lik blyiklige ulasan Bilgi Teknolojileri
sektoriiniin alt kategorilerindeki buykliikler soyle oldu:

- Bilgi Teknolojileri Donanim: 20,4 milyar TL

- Bilgi Teknolojileri Yazilim: 23,4 milyar TL

- Bilgi Teknolojileri Hizmet: 12,2 milyar TL

iletisim Teknolojileri sektérii 2019 yilinda 96,6 milyar TL biiyiikliige sahip oldu. Alt
kategorilerin dagilimi ise soyle oldu:
- iletisim Teknolojileri Donanim: 29,9 milyar TL

- iletisim Teknolojileri Elektronik Haberlesme: 66,6 milyar TL
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Diinya Genelinde Bilisim Pazari ve Biiylime Egilimleri

Gartner, tahminlerine gore kiiresel ekonomik durgunlugun etkisini géstermesini, koronaviris salgini ve
bunun etkileri paralelinde 2020 yilinda BT harcamalarinin yiizde 8 oraninda azalmasini bekliyor. BT
harcamalarinda 2019 yilina gére 2020 yilinda yiizde 8 oraninda kiiciilme dngoériilmektedir. 1 ilk 500
Bilisim Sirketi Turkiye 2019, Sayfa 33

Kiiresel BT Harcama Tahmini (milyon dolar)
2019 harcamasi ] 2020 harcamasi

Tum BT bashklar 3.756.862 ] 3.456.344

Not: Tablo; veri merkezi sistemleri, kurumsalyazilim, cihazlar, BT hizmetleri ve iletisim hizmetlerini kapsar. Kaynak: Gartner (Mayis 2020)

Gartner’in EMEA (Avrupa, Ortadogu ve Afrika Ulkeleri ortak adi) bolgesinin BT harcamalarinda sinirli

bir gerileme olacagi beklentisi bulunmaktadir.

EMEA BT Harcama Tahmini (milyon dolar)
2019 harcamasi ) 2020 harcamasi

Tam BT bashklar 933.155 ) 832992

EMEA BT Harcama Tahmini (milyon dolar) 2019 harcamasi 2020 harcamasi Tim BT bashklari 933.155

832.992 Not: Tablo; veri merkezi sistemleri, kurumsal yazim, cihazlar, BT ve iletisim hizmetlerini

kapsar. Kaynak: Gartner (Mayis 2020)
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Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
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tutulamaz.




N LINK BILGISAYAR SISTEMLERI YAZILIMI ve DONANIMI TIC. A.S.
mepta  Sirket Degerlemesi 26 July 2021

isletmenin Uretim Birimleri
Ortakhgin ana faaliyet konusunun bilgisayar programlari yazilimi olmasi nedeniyle, tretim birimleri

genelolarak Arastirma-Gelistirme, Yazilim/Kalite Kontrol ve Egitim/Destek birimlerinden olusmaktadir.

Ar-Ge Birimi: Yeni gelistirilen yazihm programlarinin teknolojik alt yapisini olusturmakta, yeni

teknolojileri izlemekte ve ortakligimizca Uretilen programlara adapte etmektedir.

Yazilim / Kalite Kontrol Birimleri: Uretilen programlarin calismasini saglayan yazilimlari gelistirmekte,

yazihmlari glincellemekte ve var ise hatalari saptamakta ve diizeltmektedir.

Egitim / Destek Birimi: Musterilerden gelen egitim taleplerini karsilamakta, programlarinkullanimi ile

ilgili teknik destekleri vermektedir.

Faaliyet donemi itibariyle 50 kisi olan ortalama personel sayisinin s6z konusu birimlerde istihdam

edilen kismi ise 2021/Mart ayi itibariyle 29 kisidir.

Mal / Hizmet Uretim ve Satislari

Ortakhgin Uretim ve satisini yapmis oldugu isletmelerin iretim, ticaret ve muhasebe islemlerinin
entegre olarak, bilgisayar ortaminda gergeklestirilmesini saglayanyazilim ana Griin gruplarini su sekilde
siniflandirmak mimkinddr:

Gunes Sistemi (Kurumsal Kaynak Planlamasi) Serisi,

Yeni Nesil, insan Kaynaklari,

Uretim Yénetim Sistemi (MRP),

Web Uygulamalari,

Techno,Ozel Programlar,

Campls,e-Devlet yazilimlari

Sirketin yukarida adi gecen Urln gruplarindan elde ettigi net satis hasilati 4.085.885 TL “dir.
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Sirketin Biiyliime Egilimleri

Sirketin, ticari uygulama yazilimlari (kurumsal kaynak planlamasi (ERP), insan kaynaklari (HR), Gretim
yonetim sistemi (MRP), e-Devlet uygulamalari (e-Fatura, eDefter gibi) sektoriiniin, Uretmis oldugu
yazihmlarinin kullanici sayisi ve Tirkiye genelindeki yayginligi acisindan ulusal yazilim firmalarinin en

onde gelenlerinden birisidir.

Sirket Interpro tarafindan yapilan siralamada; satis gelirlerine gére 2019 yilinda 290.siradadir. Sirket
Turkiye Merkezli Uretici (Genel) kategorisinde 114. sirada yer almistir. Tirkiye Merkezli Uretici (Yazilim)
kategorisinde ise 2019 yilinda 58. sirada bulunmaktadir. ERP yazilim gelirlerine gore ise 6.sirada yer

almustir.

Ulkemizde, genel makro ekonomik konjonktiir bir yana birakilacak olur ise, ticari uygulama yazilimlan
sektoriinlin gelisimini belirleyen en 6nemli iki etmenden birincisi, kiiclik ve orta oOlcekli isletmelerin
teknolojiyi kullanma ve yenileme arzulari, ikincisi ise vergi, muhasebe, sosyal glivenlik ve benzeriyasal
mevzuat degisikliklerinin getirmis oldugu yeni ticari uygulama yazilimlari gelistirme yada giincelleme

ihtiyacidir.

Kurumsal isletmelerin “teknoloji yenileme” dénemine girdikleri ve bu siirecin eDevlet uygulamalariyla
(e-Fatura, e-Defter, e-irsaliye, e-Arsiv vb.) hizlanarak devam edecegi, diger yandan yakin gelecekte,
ticari uygulama yazihm gelirlerini direkt olarak etkileyen, muhasebe standartlari, sosyal glivenlik

mevzuati gibi yasal mevzuat degisikliklerinin gerceklesecegi gorilmektedir.

Bunlara ilave olarak, tlkemiz yazilim firmalarinin know-how ihra¢ edebilecek olgunluga ulasmaya
basladiklari gérilmektedir. Bu, en azindan ilkemiz isletmelerinin yakin bolge Ulkelerine ve 6zellikle
Dogu Avrupa, Ortadogu ve Orta Asya llkelerine daha fazla teknoloji ihrag edebilir konuma gelecegine

isaret etmektedir.
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Sirketin Finansman Kaynaklari, Risk Yonetim Politikalari, Yatirnm ve Temettii Politikasi
Link Bilgisayar, faaliyette bulundugu sektér itibariyle insan kaynaklari ile arastirma ve gelistirme
yatirimlarina ihtiya¢ duymakta, buna karsin sabit sermaye vyatirnm ihtiyaci asgari diizeyde

bulunmaktadir.

Sirket , isletme finansmanini oto finansman yoluyla karsilamakta, telafi edici kullanimlar harig¢ yabanci
kaynak (banka kredisi, tedarikci kredisi gibi) kullanmamaktadir. Yatirimlar veya isletme sermayesi
ihtiyacinin gerekli kilmasi halinde isletme finansman kaynagi olarak, dénem karinin temetti olarak

dagitilmamasi ya da nakit sermaye artirimi tercih edilmektedir.

Sirket, kurulusundan bu yana gecen yaklasik 30 yillik siirecte, isletme finansmanini 6z kaynaklardan

saglamis olup, bu politikasini sirdiirmeyi amaglamaktadir.

Sirketin kar dagitim politikasi 2015 yilinda gergeklestirilen genel kurulda pay sahiplerinin bilgisine
sunulmus ve internet sitesinde kamuya aciklanmistir. Buna gore Sirket Tilrk Ticaret Kanunu hikimleri,
sermaye piyasasl diizenlemeleri, vergidizenlemelerive diger ilgili dizenlemeler ile esas sdzlesmemizin

kar dagitimi ile ilgili maddesi cercevesinde kar dagitimi yapmaktadir.

Kar dagitiminda, Kurumsal Yoénetim ilkeleri’ ne uygun olarak pay sahipleri ve Sirket menfaatleriarasinda
dengelive tutarli bir politika izlenmektedir. ilke olarak, ilgili diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi
slirece sermaye piyasasi dizenlemeleri cergevesinde hesaplanan dagitilabilir donem karinin asgari %5’i

pay sahiplerine nakden dagitilir.

Ancak piyasa beklentileri, uzun vadeli sirket stratejisi, Sirketin sermaye gereksinimleri, yatirim ve
finansman politikalari, karliliktaki diizenlilik ve nakit durumu dikkate alinarak belirtilen oranin altinda
kar payi dagitilabilir veya hi¢ dagitiimayabilir. Bu durum ise gerekgesiyle birlikte Yonetim Kurulu

kararina baglanip 6zel durum agiklamasiyla kamuya duyurulur.

Esas sozlesmenin 23’(incii maddesi ¢ergevesinde, kardan birinci tertip yasal yedek akge ve sermaye
piyasasl mevzuatina gore ayrilan birinci temettiden sonra kalan tutar Gzerinden Genel Kurul, kar
payinin, yonetim kurulu Gyeleri ile memur, miistahdem ve isgilere, gesitliamaglarla kurulmus vakiflara

ve benzer nitelikteki kisi ve kurumlara dagitilmasina karar verme hakkina sahiptir.
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Turk Ticaret Kanunu’na gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ayrilmadikca, esas sozlesmede pay
sahipleri igin belirlenen kar payi nakden ve/veya hisse senedi bigiminde dagitiimadikca; baska yedek
akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve kar payl dagitiminda, yonetim kurulu Gyeleri ile
memur, mustahdem ve iscilere, cesitli amaclarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya

kurumlara kar payi dagitilmasina karar verilemez.

Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin timine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate
alinmaksizin esit olarak dagitilir. Dagitilmasina karar verilen karin dagitim sekli ve zamani, yénetim

kurulunun bu konudaki teklifi Gzerine genel kurulca kararlastirilir.

ilke olarak, kar dagitiminin Genel Kurul toplantisini takiben en gec bir ay iginde yapilmasi amaglanmakta

olup, kar dagitim tarihine Genel Kurul karar vermektedir.

Genel Kurul veya yetki verilmesi halinde Yonetim Kurulu, sermaye piyasasi diizenlemelerine uygun
olarak kar payinin taksitli dagitimina karar verebilir. Yonetim Kurulu, her yil kar payr dagitimina iliskin

teklifini karara baglar ve Genel Kurulun onayina sunar.

Sirket yil icinde kar payi avansi dagitmamaktadir.” Kar dagitiminin belirlenmesinde, uzun vadeli sirket
stratejisi, sirketin sermaye gereksinimleri, yatirnm ve finansman politikalari, karlilik ve nakit durumu

dikkate alinmaktadir.

ilke olarak, Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde hazirlanan ve bagimsiz denetime tabi tutulan
finansal tablolarda yer alan net dénem kari esas alinarak, Sermaye Piyasasi Mevzuati ve ilgili diger
mevzuat cergevesinde hesaplanan “dagitilabilir dénem kar1” SPK tarafindan her yil agiklanan kar
dagitiminailiskin ilkelerde gozetilerek dagitima tabitutulur. Genel kurulda alinacak karara bagl olarak
dagitilacak temetti, tamami nakit veya tamami bedelsiz hisse seklinde olabilecegi gibi, kismen nakit ve

kismen bedelsiz hisse seklinde de belirlenebilir.

Kar dagitimi nakit seklinde ise ilgili hesap dénemini izleyen en geg¢ besinci ayin sonuna kadar, bedelsiz
hisse seklinde ise en geg altinci ayin sonuna kadar tamamlanir.Kar dagitim politikasi ¢ergevesinde,

temetti ilgili hesap donemi itibariyle mevcut paylarin tiimiine esit olarak dagitilir.
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Esas mukavelemiz gergevesinde, vergi dncesi kardan birinci tertip yasal yedek akg¢e, mali yukimliliikler
ve Sermaye Piyasasi mevzuatina gore ayrilan birinci temettliden sonra kalan tutar Gzerinden genel

kurulda alinacak karar uyarinca kar dagitimi yapilir.

Sirketin yonetim kurulu 06.04.2021 tarihinde Ortaklara nakden dagitilmasi 6ngdrilen birinci ve ikinci
kar payinin toplaminin briit 3.235.294,12 TL ve net 2.750.000,-TL (1,00 TL nominal degerli paya isabet
eden kar payi tutari brit 0,29TL, net 0,25 TL olup, sermayeye orani briit %29,41, net %25,00) olarak
tespit edilmesi yoniinde 05.05.2021 tarihinde yapilmasi planlanan genel kurula teklifte

bulunulmasina iliskin karar almistir.

Sirketin karsi karsiya kalabilecegi riskler ve bunlara karsi izlenen politikalari ise su sekilde
Ozetleyebiliriz.

Sirketin Yonetim kurulunca heniiz risk yonetim ve i¢ kontrol sistemleri olusturulmamis olmakla birlikte
Sirket’in finansman bolim finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve Sirket’in
faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin gozlemlenmesinden ve yonetilmesinden

sorumludur.

S6z konusu bu riskler; piyasa riski (doviz kuru riski, gercege uygun faiz orani riski ve fiyat riskini icerir),

kredi riski, likidite riski ile nakit akim faiz orani riskini kapsar.

(a) Sermaye risk yonetimi: Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini

saglamaya calisirken, diger yandan da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak
karhhgini artirmayr hedeflemektedir. Sirketin sermaye yapisi; borglar, nakit ve nakit be nzerleri
ve cikarilmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri ve gecmis yil karlarini da iceren

Ozkaynak kalemlerinden olusmaktadir. Sirketin kredi borcu bulunmamaktadir.

Sirketin sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler Gst yonetim
tarafindan degerlendirilir. Ust yonetim degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisini yeni
bor¢ edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 6denmesiyle oldugu kadar, temettii ddemeleri,

yeni hisse ihraci yoluyla dengede tutulmasi amacglanmaktadir.
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Sirket sermayeyi borg/toplam sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam
sermayeye bolinmesiyle bulunur.

Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi
kredileri, finansal kiralama ve ticari borglari icerir) distilmesiyle hesaplanir.

Toplam sermaye, bilancoda gosterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun toplanmasiyla
hesaplanir. Sirketin 6zkaynaklara dayali genel stratejisi 6nceki dénemden bir farkhhk

gostermemektedir.

(b) Piyasa riski: Faaliyetleri nedeniyle Sirket, doéviz kurundaki, faiz oranindaki degisiklikler ve
diger risklere maruz kalmaktadir. Sirket ayrica Finansal araglari elinde bulundurma nedeniyle
karsi tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tasimaktadir. Sirket
dizeyinde karsilasilan piyasa riskleri, duyarlilik analizleri esasina gore 6l¢ilmektedir. Cari yilda
Sirketin maruz kaldig| piyasa riskinde ya da karsilasilan riskleri ele alis yonteminde veya bu

riskleri nasil 6lctigline dair kullandigi yontemde, dnceki seneye gore bir degisiklik olmamistir.

(c) Kur riski yonetimi: Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet
vermektedir. Sirket, doviz cinsinden varlk ve yukimldliklerinin Turk Lirasi’na ¢evriminde
kullanilan kur oranlarinin degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak
ticariislemler, kayda alinan aktif ve pasifler arasindaki fark sebebiyle ortaya cikmaktadir. Sirket,
esas olarak doviz tevdiat olarak mevduatlarini degerlendirdiginden, doviz cinsinden alacak ve
borglari bulundugundan kur degisimlerinden degisimin yoniine bagh olarak kur riskine maruz

kalmaktadir.

(d) Faiz oraniriskiyonetimi: Sirket degisken ve sabit faizli finansal araclari nedeniyle faiz riskine
maruz kalmaktadir.

(e) Kredi riski yonetimi: Finansal araclari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlasmanin
gereklerini yerine getirememe riskini de tasimaktadir. Sirket’in tahsilat riski, esas olarak ticari
alacaklarindan dogmaktadir. Ticarialacaklar, Sirket politikalari ve prosedirleri dikkate alinarak
degerlendirilmekte ve bu dogrultuda siipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net

olarak gosterilmektedir.
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(f) Likidite risk yonetimi: Sirket, nakit akimlarini diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin
ve yukumliltklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin

devamini saglayarak, likidite riskini yonetmeye ¢alismaktadir.

(g) Stok Riski: Sirketimizin faaliyet konusu geregi énemsenir dizeyde hammadde, yari mamul
ve mamul stoku ihtiyacl ve mevcudu bulunmamaktadir. Bu nedenle stok riski énemsenir

diizeyde degildir.

(h) Hata ve Hile Riski: Sirket’in organizasyon yapisi ve faaliyet alani Sirket personelinin

faaliyetlerine yonelik hata ve hile riski tasimamaktadir.

(1) Teknolojik Risk: internet sitelerine karsi yapilacak saldirilara yénelik olarak yiiksek giivenlik

standartlarini iceren koruma onlemleri alinmaktadir.

(i) Diger Riskler: Dogal afetler, hirsizlik gibi risklere karsilik sigorta yaptiriimaktadir.

- isletmenin Kurulun Muhasebe Standartlari Cergevesinde Mali Tablolara Ainmayan Degerleri

Sirketin, sahip oldugu masteri kitlesi, dagitim agi ve know-how gibi parasal degerinin belirlenmesi
imkani bulunmayan serefiyesi disinda, mali tablolarina ve bunlara iliskin aciklayici notlarina
yansitmadigi herhangi bir degeri, yukimlGligd ya da riski bulunmamaktadir. Kurumsal yonetim
ilkelerinin bir geregiolarak, Pay sahipligi haklarinin saglikli olarak kullanilabilmesi icin gerekliolan, tam

ve gercegi diirlist bir sekilde yansitan bilgiler pay sahiplerinin kullanimina sunulmaktadir.

Ar-Ge Yatirimlar ve Tesviklerden Yararlanma Durumu

Ortakhgin faaliyette bulundugu sektorde, sabit sermaye yatirimlarindan ziyade Ar-Ge yatirimlari biyuk
onem tasimaktadir. Bu itibarla ortaklik gecmis yillarda oldugu gibi bu faaliyet doneminde de Ar-Ge
yatirimina énemli bir kaynak ayirmistir.

Ortakhk 2021 yilinda devam eden Ar-Ge projelerine ayirmis ve kullanmis oldugu toplam kaynak
992.357 TL'dir. Gergeklestirilen Ar-Ge harcamalari aktiflestirilmis olup, 5 ve 8 taksit olmak lzere esit

taksitlerle gider yazilmaktadir.
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Ana Pazar (N) Kotasyon Sartlan
Ana Pazar fiili dolasim oranma gore piyasa degeri 300.000.000 TL — 75.000.000 TL arasminda
olan paylarm kota alindi§1 pazari ifade etmektedir

Ana Pazar

Halka arz edilen paylarin piyasa degeri Asgari

75.000.000 TL

Bagimsizdenetimden ge¢cmis yillik finansal tablolarinda donem kan | Son 2 y1l

olmasi

Halka arz edilen paylarin nominal degerininsermayeye asgarioran | %20

Bagimsiz denetimden gecmis en son finansal tablolardaki Oz | 1°den biiyiik

sermaye/Sermaye orani

Kaynak: Borsa Istanbul

Ana Pazarda Uygulanacak Islem Esaslan

Islem Esaslan Ana Pazar
Islem Yontemi Stirekli Islem

Aqiga Satis ve Kredili Islem VAR
Briit Takas YOK
Oz kaynak Oram %75

Acik Takas Pozisyonu/Oz kaynak oram %50
Fiyat Marji %15
Agiga Satis Yukari Adim Kurah VAR

Devre Kesici Tetikleme Orani %7,5

Devre Kesici Sonrasi Emir Toplama Siiresi 15 Dakika

Devre Kesici Sonrasi Eslestirme Siiresi 2 Dakika

Tek Fiyat Emir Toplama Siiresi Boyunca Bilgi Yayinin Kisitlanmasi YOK
Acilis Seansinda Son 5 Dakikada Emir Iptal, Emir Kétiilestirme ve Miktar Azaltom | YOK

Acilis Seansindan Piyasa ve Piyasadan Limiter Emri YOK

Kaynak : Borsa Istanbul
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Pazarlann Belirleme Kriterleri

Pazarlarda Islem Gorme Kriterleri Ana Pazar

Piyasa Degeri > 60 Milyon TL

Fiilli Dolasimdaki Paylannn  Piyasa | > 30 Milyon TL
Degeri(FDPD)
Fiili Dolasim Oram (FDO) > %10

Yerli Bireysel Yatirnmei Sayisi > 500

Imtiyaz Imtiyaz varsa FDO < %90

Likidite <15
(*) Temettii > %10 ve FDPD > 30 Milyon TL

Pay piyasalan yonergesini okumak i¢in

https ://www.bors ais tanbul.com/file s/bors a-is tanbul-as -pay-pivas asi-yonergesi.pdf
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2018-2019-2020 Yilsonlan Dikey Analiz ile Gelir Tablosunun Incelenmesi
. Satilan maln maliyetinin satiglara oran1 2018 yiinda %16,2 iken s6z konusu oran 2019
yiinda %15,1’e diismiis fakat 2020 yiinda tekrar %16,1 seviyesine yiikselmistir.
. 2018 yiinda satig gelirlerinin ortalama %83,8°1 briit kar olarak elde edilirken bu oran
2019 yiinda %84.,9’a yiikselmistir. 2020 yihnda ise smrrl azalarak %84 olarak ger¢eklesmistir.
. Sirketin faaliyet giderlerinin satis gelirlerine oranma bakildiginda son 3 yilda 6nemli bir
tyllesme kaydedildigi goriilmektedir. 2018 yilinda hasilatn yaklagik %55,5’1 faaliyet giderleri
icin kullanilrken bu oran 2019 yilinda %52.,8’e ve 2020 yilinda ise %45,1’e gerilemistir.
. Faaliyet giderlerinde yasanan iyilesmenin 6nemli bir kismu pazarlama giderlerinin satis
gelirlerine orannm azalmasndan kaynakladigi goriilmektedir. 2018 yilinda satislardan elde
edilen gelirin ortalama %20’si pazarlama giderleri i¢in kullamlirken bu oran 2019 yilinda
%16,9’a, 2020 yiinda da %13.9’a diismiistiir.
. 2018-2020 déneminde sirketin faaliyet giderlerinde yasamis oldugu iyillesmenin esas
faaliyet karma da yansidigi goriilmektedir. 2018 yilinda elde edilen hasilatm %28,8’1 esas
faaliyet kari1 olarak kalrken bu oran 2019 yinda %32.8’e, 2020 yinda ise %39,3’e
yiikselmistir.
. 2018-2020 doneminde yatrim faaliyetlerinden elde edilen gelirin hasilata oraninda
onemli bir artis kaydedildigi goriilmektedir. 2018 yiinda hasiatm %2,6’s1 kadar yatrim
faaliyetlerinden gelir elde edilmis iken bu oran 2019 yiinda %6,2’ye, 2020 yiinda da %8,8’e
yiikselmistir.
. Sirketin glicli nakit varlig finansal gelirlerin  toplam hasilata oranmm yiiksek
seviyelerde gerceklesmesine neden olmustur. 2018 yiinda s6z konusu oran %62,6 iken 2019
yilinda %26,2’ye diismiis fakat 2020 yilinda %384 seviyesine yiikselmistir.
. Sirketin vergi Oncesi karmm hasilata oram 2018 yihinda %74,9 olarak gerceklesirken
2019 yiinda finansman gelirlerindeki azalmanmn da etkisiyle bu oran %53.4’e gerilemistir.
2020 yinda ise vergi 6ncesi karm hasilata oram %74,4’e yiikselmistir.
. 2018 yiinda sirketin satig gelirlerinin yaklasik %63,5°1 net kar olarak elde edilirken bu
oran 2019 yiinda %47,5’e gerilemistir. Daha 6nce belirtildigi gibi bu diisiisiin biiylik oranda
finansman gelirlerindeki azalmadan kaynakladig1 goriilmektedir. S6z konusu oran 2020 yilinda
%061.,8 seviyesine yiikselmistir.
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GELIR TABLOSU (Bin TL) 2020 2019 2018
Briit Satiglar 104,8% 104,5% 104,7%
Yurtici Satiglar 103,0% 103,6% 104,4%
Yurtdisi Satislar 1,8% 0,9% 0,3%
Satiglardan indirimler (-) 4,8% 4,5% 4,7%
Satisdan iadeler (-) 0,8% 0,6% 1,7%
Satis iskontolari (-) 4,0% 3,8% 3,0%
Haslilat 100,0%
Satislarin Maliyeti 16,2%
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 84,0% 84,9% 83,8%
BRUT KAR (ZARAR) 84,0% 84,9% 83,8%
FAALIYET GIDERLERI (-) 45,1% 52,8% 55,5%
Genel Yonetim Giderleri 19,0% 23,5% 22,1%
Pazarlama Giderleri 13,9% 16,9% 20,0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 12,1% 12,4% 13,5%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 38,9% 32,1% 28,2%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1,2% 1,6% 1,9%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 0,7% 0,9% 1,3%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 39,3% 32,8% 28,8%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 8,8% 6,2% 2,6%
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 0,0% 2,5% 0,0%
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 48,1% 36,4% 31,4%
Finansman Gelirleri 38,4% 26,2% 62,6%
Finansman Giderleri 12,2% 9,3% 19,1%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 74,4% 53,4% 74,9%
Sirdurdlen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 12,5% 5,9% 11,4%
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 11,9% 7,2% 11,1%
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 0,6% -1,4% 0,3%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 61,8% 47,5% 63,5%
DONEM KARI (ZARARI) 61,8% 47,5% 63,5%
Ana Ortaklik Paylari 61,8% 47,5% 63,5%

Kaynak: Stockeys, Finnet
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1C21-1C20 Bilanco Kalemleri Karsilastirmasi
Sirketin karllikla ilgili diger temel rasyolarma bakidiginda 1C21°de bir 6nceki yilin
aym ¢eyregine gore bir ilerleme oldugugoriilmektedir. Aktif karlihg1 yillik bazda 7 puan
artarak %29,3 olurken 6zsermaye karlihgi 8 puana yakm artarak %32,58 seviyesinde
gerceklemistir.

Sirketin donen varlklart bir dnceki yiln aymi ¢eyregine 1C21°de %374 artarak 43,1
milyon TL olmustur. 1C21 itibariyle donem varlklarin toplam varhklari igerisindeki
paymmn 2 puan artarak %78,53’e ¢ikmis olmasi olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Sirketin nakit varliklar1 bir 6nceki yiln aym c¢eyregine gore %41,4 oranmnda artmig ve
39,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

1C21 itbariyle toplam varbklarm %72,63’{inlin nakit varlklardan olusuyor olmasi
sirketin likidite durumu agismdan son derece olumlu goriilmektedir.

Sirketin kisa vadede bor¢larmi 6deyebilme kapasitesini 6lgen cari oran ve likit oran gibi
rasyolar hem sektor ortalamalarmin hem de genel kabul goren seviyelerin {istiinde yer
almaktadir. 1C21 itibariyle sirketin hem cari oran1 hem de likit oran1 17,78 seviyesinde

bulunmaktadir.

1C21 itibariyle duran varhklar yilhk bazda %23.4 oraninda bir artarak 11,8 milyon TL
olarak gergeklesmistir. Duran varliklarm toplam varlklar i¢indeki payi gegen yilin ayni

donemine gore yaklasik 2 puan azalarak %2147 seviyesinde

gergeklesmistir.

Sirketin son derece diisiik bor¢luluk yapismm 1C21 fitibariyle de devam ettigi
goriilmektedir. 1C21 itibariyle toplam varhklarm sadece %9,97’s1 bor¢lanmayla finanse
edilmis olup s6z konusu oran 1C20’e gore 26 baz puan diisiis gostermistir.

Toplam borglar 1C21°de yilik bazda %30,8 artarak 5,5 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Toplam borglarm yaklagik %44’ kisa vadeli borglardan olusmaktadir.
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e 1C21 itibariyle sirketin toplam varlklarmin sadece %4,42’si kisa vadeli borglarla
finanse edilmig olup toplam kisa vadeli bor¢lar gegen yiin ayni dénemine gore %43,5
oraninda artarak 2,4 milyon TL olarak gerceklesmistir.

e 1C2litibariyle O6zsermayenin toplam varlklara oram %90,03 olarak gerceklemis olup
Ozsermaye tutarnda gegenyiln ayni tarihine gore %34.,5 oraninda bir artig goriilmiistiir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.
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Bilango (Bin TL) 2020/12 2019/12 2018/12 2020 2019 pLk:]
Dénen Varliklar 39953,728  31091,224  23847,267 77,7% 76,9% 75,0%
Nakit ve Nakit Benzerleri 33818,36 23785,106  18840,389 65,8% 58,8% 59,2%
Ticari Alacaklar 6065,7 7169,715 4880,84 11,8% 17,7% 15,3%
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 6065,7 7169,715 4880,84 11,8% 17,7% 15,3%
Diger Alacaklar 19,047 37,267 55,521 0,0% 0,1% 0,2%
iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 0,0% 0,0% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 19,047 37,267 55,521 0,0% 0,1% 0,2%
Stoklar 5,347 17,169 9,563 0,0% 0,0% 0,0%
Pesin Odenmis Giderler 45,274 51,948 52,844 0,1% 0,1% 0,2%
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 45,274 51,948 52,844 0,1% 0,1% 0,2%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0,0% 0,0% 0,0%
Diger Dénen Varlklar 30,019 8,11 0,0% 0,1% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 30,019 0,0% 0,1% 0,0%
Duran Varliklar 11439,154  9330,768 7958,15 22,3% 23,1% 25,0%
Diger Alacaklar 0,344 0,344 0,843 0,0% 0,0% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0,344 0,344 0,843 0,0% 0,0% 0,0%
Yatinm Amagcl Gayrimenkuller 3992 2750 2500 7,8% 6,8% 7,9%
Maddi Duran Varliklar 501,451 115,233 76,532 1,0% 0,3% 0,2%
Mobilya ve Demirbaslar 501,451 115,233 1,0% 0,3% 0,0%
Diger Maddi Duran Varliklar 0,0% 0,0% 0,0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6942,412 6461,994 5380,214 13,5% 16,0% 16,9%
Aktiflestirilen Gelistirme Maliyetleri 0,0% 0,0% 0,0%
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 6942,412 6461,994 5380,214 13,5% 16,0% 16,9%
Pesin Odenmis Giderler 2,947 3,197 0,561 0,0% 0,0% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 2,947 3,197 0,561 0,0% 0,0% 0,0%
TOPLAM VARLIKLAR 51392,882 40421,992 31805,417 100,0% 100,0%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 3163,558 3400,282 1626,934 6,2% 8,4% 5,1%
Ticari Borglar 446,163 511,261 173,256 0,9% 1,3% 0,5%
iliskili Taraflara Ticari Borglar 0,0% 0,0% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 446,163 511,261 173,256 0,9% 1,3% 0,5%
CGalisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1439,679 957,143 479,6 2,8% 2,4% 1,5%
Diger Borglar 521,148 849,615 685,41 1,0% 2,1% 2,2%
iliskili Taraflara Diger Borglar 0,0% 0,0% 0,0%
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 521,148 849,615 685,41 1,0% 2,1% 2,2%
Ertelenmis Gelirler (Misteri Sozlesmelerinden Dogan YUkumlalGk 162,128 165,801 124,834 0,3% 0,4% 0,4%
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Misteri Sézlesm 162,128 165,801 124,834 0,3% 0,4% 0,4%
D6nem Kari Vergi YukimlGluga 594,44 916,462 163,834 1,2% 2,3% 0,5%
Kisa Vadeli Karsiliklar 0,0% 0,0% 0,0%
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 0,0% 0,0% 0,0%
Diger Kisa Vadeli Yakumlultkler 0,0% 0,0% 0,0%
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 2722,693 2313,12 2186,888 5,3% 5,7% 6,9%
Uzun Vadeli Karsiliklar 2559,073 2286,208 1922,355 5,0% 5,7% 6,0%
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Uzun Vadeli Karsiliklar 2559,073 2286,208 1922,355 5,0% 5,7% 6,0%
Ertelenmis Vergi YukumlUlugu 163,62 26,912 264,533 0,3% 0,1% 0,8%
TOPLAM YUKUMLULUKLER 5886,251 5713,402 3813,822 11,5% 14,1% 12,0%
TOPLAM OZKAYNAKLAR 45506,631 34708,59 27991,595 88,5% 85,9% 88,0%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 45506,631 34708,59 27991,595 88,5% 85,9% 88,0%
Odenmis Sermaye 11000 5500 5500 21,4% 13,6% 17,3%
Sermaye Duizeltme Farklar 4178,483 4178,483 0,0% 10,3% 13,1%
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kag 722,629 668,074 747,422 1,4% 1,7% 2,3%
Yeniden Degerleme ve Ol¢iim Kazanglari (Kayiplari) 722,629 668,074 747,422 1,4% 1,7% 2,3%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 892,011 892,011 546,021 1,7% 2,2% 1,7%
Yasal Yedekler 892,011 892,011 1,7% 2,2% 0,0%
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlarn 20790,393 16023,679 9698,091 40,5% 39,6% 30,5%

Net Donem Kari veya Zaran 12101,598 7446,343 7321,578 23,5% 18,4% 23,0%

TOPLAM KAYNAKLAR 51392,882  40421,992  31805,417 100,0% 100,0% 100,0%

Kaynak: Stockeys, Finnet
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Sirketin Rasyolarini 121 Dénemine Gore Sektorle Karsilastirmali Olarak inceledigimizde

. Link Bilgisayarm Cari Oranmna baktigimizda sirketin bor¢lulugu ve kisa vadeli
yiikiimliliklerin ¢ok azoldugunu gormiistiik. Cari Oranin 17,78 olmasi1 sektdr olarak da olumlu
gerceklesmistir.

. Likit Oram ise 17,78 ile sektoriin ¢ok iistiindedir, sirket kendine nakit yaratabildigini ve
aym Zamanda Nakit Oran1 da 16,45 sektoriin ¢ok iistiinde oldugunu goriiyoruz. Sonu¢ Olarak
LINK Yazihm likidite agisindan pozitif bir sirket oldugunu sdyleyebiliriz.

. Karlihik Oranlarma baktigmizda Aktif Karliik ; sirketin biiyiikliigliniin yiizde kag1
kadar kar ettigini gosteren rasyo icin LINK Yazilm %29,30, sektor ortalamast %1531 ile
sektoriin ustiinde yer almigstir.

. Esas Faaliyet Kar Marjinda ik ¢eyrege bakarsak satiglardan elde ettigi gelirin 922,69
olarak esas faaliyet kar1 olarak sirkete kahyor. Sektordeki firmalarm ortalamasi tistiinde olmasi
Lmnk Yazihmi 6ne ¢ikariyor.

. Favok Marjt ‘na gegersek 2021 yih 1.Ceyreginde sirket satiglarmdan elde ettigi gelirin
%38,93 Faiz,Vergi ve Amortisman Oncesi kar olarak kalmistir. Sektére gore olumlu oldugunu
sOyleyebiliriz.

. Net Kar Marji ise %94,37 , Favok degerinin %38,93 oldugu tabloda Net Kar Marjinin
bu kadar yiiksek olmasmm sebebi Giigli Finansman Gelirlerinden kaynaklandigini goriiyoruz.
2021/03 3,5 Milyon TL Kur Farki geliri elde etti.

LINK Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09 2019/06 2019/03
Cari Oran 17,78 1263 1601 14,60 18,57 9,14 23,01 1890 19,40
Dénen Varlilar / Aktif 78,53 7174 78,61 7135 76,65 7692 791 393 7424
Likit Oran 17,78 1263 16,00 14,57 18,54 913 298 18,38 19,35
Nakit Oran 1.644,70 1.069,00 1.484)54 1.280,28 1.668,19 699,50 2.089,77 1.749,55 L73740
Aktif Karlilik (%) 2930 26,36 33,59 25,26 2,28 20,62 12,08 24,95 28,00
Esas Faaliyet Kar Marj 22,69 3890 2,49 26,13 933 3210 -199 -0,05 -452
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 40,16 3890 38,35 37,28 32,85 3210 2633 2714 26,73
Favok Marj 3893 51,10 382 4093 2691 4431 1853 2,17 14,38
Favok Marjr (Yillk) 52,35 51,10 49,69 48,64 45,08 4431 4094 41,28 4048
Net Kar Marj 9437 61,83 70,11 58,48 62,17 4751 29,89 4921 55,75
Net Kar Marji (Yillik) 68,26 61,83 66,06 51,55 49,14 4751 30,19 59,90 65,63
Ozsermaye Karlilg (%) 32,58 3017 378 2821 283 B,75 1345 27,69 3099
VAFOK Marj 41,81 60,34 42,62 4583 3295 48,66 30,02 3534 2991
VAFOK Marj (Yilik) 60,31 60,34 51,64 50,66 4828 48,66 49,28 4923 4481

Kaynak: Stockeys
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Al Capital

Sirketin degerleme oranlarimin sektor ortalamalan ile karsilastirllmasi

. Firma degeri/FAVOK sektor ortalamasi olan 1741’in iizerinde 26,93 seviyesinde

gerceklesirken,

. Firma degeri/Net Satig carpani 14,09 ile sektor ortalamasi olan 5,41°in nerdeyse 3 kat1
seviyededir

. F/K oram 23,49 ile sektor ortalamasi olan 29,17°’nin altmda ,

. PD/DD oram 6,67 ile sektor ortalamasi olan 5,31’ kismen iizerinde

. PD/Esas faaliyet kar1 39,92 seviyesindeyken sektor ortalamasi olan 25,32nin iizerinde
. PD/Net satig oran1 16,03 ile sektordeki ortalamasi 5,26’m neredeyse 3 kati

. FD/DD oranmmn ise 5,87 ile sektor ortalamasi olan 5,12°nin  hafif {izerinde
bulunmaktadir.

PD / Net Satig

ALCTL
ARDYZ
ARENA
ARMDA
ATATP
DESPC
DGATE
EDATA
ESCOM
FONET
INDES
KFEIN
KAREL
KRONT
LINK
LOGO
MTRKS
NETAS
PAPIL
PENTA
PKART
SMART
VBTYZ

21,74
51,55
11,02
546
283
9,14
1133
812
5,16
12,15
595
2%
32,86

30,58
36,7
30,7
189
144
345
17,34
5,59
14,43

Firma Degeri / Firma Degeri / Firma Degeri / Fiyat / PD/

Defter Degeri FAVOK Net Satig Nakit Akis  FiyatKazang PD/DD  Esas Faaliyet Kan
1,20 443 0,42 54,22 9.124,78 1,84 7,73
6,23 14,67 8,31 1414 15,74 6,33 16,68
2,03 753 0,24 16,27 19,71 1,72 6,84
4,09 20,43 0,47 50,84 63,32 321 17,13
18,74 23,56 513 28,12 3847 18,96 30,88
247 845 0,20 1321 14,04 2,36 836
2,72 13,76 0,42 11,82 12,19 2,00 10,38
5,54 14,85 211 15,68 16,30 6,10 17,04
2,68 838,56 8,09 8,10 2,69
4,65 13,90 6,89 12,48 15,57 472 18,18
1,49 3,07 0,08 6,91 759 2,11 4,61
3,08 13,07 251 12,39 23,94 3,10 26,84
4,50 10,52 2,05 11,73 14,09 3,77 10,08
12,62 96,42 13,94 38,16 62,10 12,45 2.415,49
587 26,93 14,09 19,93 23,49 6,67 39,92
6,13 17,78 598 16,83 24,39 6,38 28,04
1333 16,04 423 17,15 2543 13,72 24,06
2,60 30,87 0,89 139,39 1,85
4,28 345,25 13,58 31,67 34,82 5,01
5,42 548 0,30 42,48 47,83 5,69 5,84
4,76 20,60 121 29,90 36,06 527 26,24
2,60 11,17 6,17 9,78 38,59 2,55 67,91
7,62 2,48 2,57 20,13 22,52 8,04 27,08
5,12 17,41 5,44 23,53 29,17 5,31 25,32

Kaynak : Stockeys

0,64
843
0,20
037
519
0,19
031
233

841,31
6,98
012
25
172
13,74

16,03
6,22
436
064
15,89
031
134
6,07
271

5,26
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.
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1C20-1C21 Donemleri icin Rasyolarin Karsilastinlmasi

Likidite ve Karliik Oranlari

LINK sirketinin likidite oranlari hem sektor ortalamasmm hem de genel kabul goren
rakamlarm oldukca istiinde oldugu goriilmektedir. 1C20 ile 1C21 karsilastirildiginda
temel likidite oranlarmda smrrh bir diisiis gerceklesmistir. Cari oran 18,57°den 17,78’ ye
diiserek nakit oran ise 1668’ten 1645’e diismiistiir.

LINK sirketinin karlihk oranlar1 1C21°de 1C20 ile kiyaslandiginda onemli bir yiikselis
kaydetmistir. Esas faaliyet kar marjt %9,33’ten %22,69’a yiikselirken FAVOK mariji
ise %26,91°ten %38,93’e yiikselmistir. Daha 6nce belirtildigi gibi faaliyet giderlerinde
yasanan diisiis karhlik oranlarmm daha da artmasmda 6nemli bir etken olmustur.
Sirketin net kar marji finansman gelirlerindeki artism da etkisiyle %62,17°den
%94,37’ye ylikselmistir. Net kar marjindaki artism etkisiyle Ozkaynak karhligi
%24,83’ten %32,58’¢ yiikselmistir.

Faaliyet Oranlari

LINK sirketinin aktif devir hizz 1C21°de 1C20 ile kiyaslandiginda 045’ten 043°e
distiigli gorlilmektedir. Yani sirket 1C20°de sahip oldugu her 100 TL’lk varhga
karsiik 45 TL satis hasilati elde edebilirken bu rakam 1C21°de 43 TL’ye gerilemistir.
1C21°de gecgen yiln aym donemi ile kiyaslandiginda alacak devir hizmin 4,87°den
5,21’e yikseldigi goriilmektedir. Yani sirketin 1C20°de ticari alacaklarmi ortalama 75
giinde tahsil edebilirken bu rakam 1C21°de 70 giine diismiistiir.

1C21’de sirketin stok devir hizz 1C20 ile karsilastrildigmda 149,66’dan 159,41°e
yiikseldigi goriilmektedir. Bunun yaninda ticari bor¢ devir hizt ise 11,48’den 9.87’ye
gerilemistir.

Ticari alacak devir hzmm ve stok devir hizmin artmasi ve ticari bor¢ devir hizinin
azalmasi ile birlikte 1C21°de sirketin nakit dondiirme siiresi 45,56 giinden 35,43 giine
gerilemistir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKoc

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
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LINK Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03

Likitide Oranlari

Cari Oran 17,78 12,63 16,01 14,60 18,57
Dénen Varliklar / Aktif 78,53 77,74 78,61 77,35 76,65
Likit Oran 17,78 12,63 16,00 14,57 18,54

Nakit Oran 1.644,70 1.069,00 1.484,54 1.280,28 1.668,19

Karhlik Oranlari

Aktif Karlilik (%) 29,30 26,36 33,59 25,26 22,28
Esas Faaliyet Kar Marji 22,69 38,90 22,49 26,13 9,33
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 40,16 38,90 38,35 37,28 32,85
Favok Marji 38,93 51,10 38,22 40,93 26,91
Favok Marji (Yillik) 52,35 51,10 49,69 48,64 45,08
Net Kar Mariji 94,37 61,83 70,11 58,48 62,17
Net Kar Marji (Yillik) 68,26 61,83 66,06 51,55 49,14
Ozsermaye Karliligi (%) 32,58 30,17 37,42 28,27 24,83
VAFOK Marji 41,81 60,34 42,62 45,83 32,95
VAFOK Marji (Yillik) 60,81 60,34 51,64 50,66 48,28
Faaliyet Oranlan

Aktif Devir Hizi 0,43 0,43 0,51 0,49 0,45
Alacak Devir Hizi 521 4,98 4,75 4,69 4,87
Alacak Tahsil Siiresi 70,10 73,30 76,83 77,87 74,92
Donen Varliklar Devir Hizi 0,55 0,55 0,67 0,65 0,60
Etkinlik Orani 164,62 140,30 119,26 120,79 154,54
Etkinlik Stiresi 72,39 76,00 80,02 81,01 77,36
ihracat Orani (%) 1,04 1,74 0,13 0,12 0,01
Nakit Dondlirme Siiresi 35,43 20,25 43,78 37,35 45,56
Stok Devir Hizi 159,41 135,32 114,51 116,10 149,66
Ticari Borc Devir Hizi 9,87 6,55 10,07 8,36 11,48

Kaynak:Stockeys

A1 Capital Arastirma™ 25 ~

Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaciile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uyg g garanti edil ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatirm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Finansal Yapi Oranlari

e LINK sirketinin sektor ortalamalari ile kargilastirildiginda oldukga diisiik borgluluk oranlarma
sahip oldugu goriilmektedir. 1C20°de %10,23 olan bor¢ kaynak orami 1C21°de %9,97¢
gerilemistir. Sirket 1C21 itibariyle toplam varbklarmmn %90,03’{inli 6zkaynaklarla finanse
ederken bu oranin gegen yilin ayn1 dénemine gore 26 baz puan artis kaydettigi goriilmektedir.

e Diger taraftan Kisa vadeli borglarm toplam borglar igindeki payr 1C21°de gecen yihn ayni
donemine gore kiyaslandiginda %40,36’tan %44,28’¢e yiikselmistir.

Blydime Oranlari

o Sirketin net satig gelirlerindeki biiylime oran1 1C20’de %37,05 iken bu oran 1C21°de %31,12
olarak gerceklesmistir.

e 1C20’de FAVOK biiyiime oran1 %147,88 iken bu oran 1C21°de %89,68 olmustur.

e Finansman gelirlerindeki artismda etkisiyle net kar biiylime oram1 1C20°de %52,81 iken
1C21°de %99,05 olarak gergeklesmistir.

e Net kardaki giiclii artisin etkisiyle 6zsermaye biiyiimesi %28,04’den %34,50’ye yiikselmistir.

LINK Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03
Biiyiime Oranlari
Aktif Blylime (%) 34,12 27,14 42,68 35,26 27,93
Esas Faaliyet Kari Blytume (%) (Yillik) 52,09 51,35 135,01 113,84 71,09
FAVOK Biiyiime (%) 89,68 44,00 237,07 247,75 147,88
FAVOK Bilyiime (%) (Yillik) 44,43 44,00 95,85 83,47 55,07
FAVOK Biiyiime(%)(Ceyrek) 89,68 1,24 210,53 308,10 147,88
Net Kar Biiylime (%) 99,05 62,52 283,29 103,68 52,81
Net Kar Buytime (%) (Yillik) 72,75 62,52 253,14 34,00 4,26
Net Satig Blylime(%)(Geyrek) 31,12 -4,64 48,26 107,30 37,05
Net Satiglar Biylime (%) 31,12 24,88 63,43 71,42 37,05
Net Satiglar Biytime (%) (Yillik) 24,38 24,88 61,36 55,71 39,23
Ozsermaye Biyimesi (%) 34,50 31,11 40,72 33,28 28,04
Finansal Yapi Oranlan
Borg Kaynak Orani (%) 9,97 11,45 10,76 11,22 10,23
Duran Varliklar / Aktif 21,47 22,26 21,39 22,65 23,35
Esas Faaliyet Kari / Kisa Vadeli Borg 3,41 2,41 3,38 3,00 3,21
Kisa Vade Borg / Aktif 4,42 6,16 4,91 5,30 4,13
Kisa Vade Borg / Dénen Varlik 5,62 7,92 6,25 6,85 5,39
Kisa Vade Borg / Ozsermaye 491 6,95 5,50 5,97 4,60
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 44,28 53,74 45,65 47,24 40,36
Kisa Vade Borg Biyiime (%) 43,47 -6,96 121,11 83,29 37,98
Ozsermaye / Aktif 90,03 88,55 89,24 88,78 89,77
Ozsermaye / Maddi Duran Varliklar 105,49 90,75 102,41 95,36 290,77
Toplam Borg / Ozsermaye 11,08 12,93 12,05 12,63 11,39
Toplam Borg Biiylime (%) 30,77 3,03 61,31 53,25 26,92
Uzun Vadeli Borg Biylime (%) 22,17 17,71 31,45 33,64 20,39
Kaynak:Stockeys
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu t garanti edi ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Son Ceyrekte One Cikanlar

1C21°de sirketin net satig gelirleri yillikk bazda %31,1 artarak 4,09 milyon TL’ye
yikkselmigtir. Briit kir marji bir 6nceki yiln aym ¢eyregine gore 1,5 puan artarak %81,8
olmus ve sirketB3,34 milyon TL briit kar elde etmistir.

1C21°de sirketin faaliyet giderlerinde 6nemli bir iyilesme, olmus ve toplam faaliyet
giderlerinin net hasilata oram %70,96’dan %59,13’e inmistir. Faaliyet giderlerindeki
iyilesme hem esas faaliyet kir marjmn hem de FAVOK marjinn 6nemli dlgiide
yiikselmesine neden olmustur.

Hasilatta goriilen %31,1’lik artisa karsiik faaliyet giderleri sadece %9,2 artarak 2,42
milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 yillik bazda %175,3 artarak 1,02 milyon TL olurken FAVOK
ise %89,5 oraninda artarak 1,59 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

LINK’in ik ¢eyrekte vergi oncesi kar1 bir onceki yiin ayni ¢eyregine gore %104,8
artarak 4,84 milyon TL olurken bu artigm biiylik bir kismu finansman gelirlerindeki
artistan kaynaklandig1 gortilmektedir.

Sirketin 39,8 milyon TL dolaymdaki nakit varhgmin yaklasik %76,8’1 doviz cinsinden
varlklar olarak degerlendiriimekte olup yin ik c¢eyreginde Tiirk Lirasrnda goriilen
deger kaybr ile birlikte 1C21°de bu durum kur farki gelirlermin 6nemli 6l¢lide artmasmna
neden olmugtur. Tiirk Lirasr’ndaki yin ikinci ¢eyregindeki seyir dikkate alndiginda
kur farki gelirlerinde bu olumlu performansn yiln ikinci ¢eyreginde de gergeklesme
ihtimalinin zayif oldugu goriilmektedir.

Finansman gelirlerindeki giichi artis ile sirketin net karmarji bir 6nceki yiln ayni
ceyregine gore %62,17°den %94,37’ye ylikselmistir. Netkar yilik bazda 9%99,1 artarak
3,86 milyon TL olarak gerceklesmistir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebil yeterli bi r burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Herh: bir yatinm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.
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LINK Ozet Bilango( bin tl) 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03
Dénen Varliklar 43.056 39.954 36.333 34.221 31.336
Duran Varlklar 11.775 11.439 9.887 10.023 9.546
TOPLAM VARLIKLAR 54.831 51.393 46.220 44.245 40.882
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 2.421 3.164 2.270 2.345 1.688
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 3.047 2.723 2.702 2.618 2.494
TOPLAM YUKUMLULUKLER 5.469 5.886 4.971 4.963 4.182
TOPLAM OZKAYNAKLAR 49.363 45.507 41.249 39.282 36.700
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 49.363 45.507 41.249 39.282 36.700
TOPLAM KAYNAKLAR 54.831 51.393 46.220 44,245 40.882
Briit Satiglar 4.348 20.511 11.668 7.982 3.289
Satislardan indirimler (-) 262 940 561 351 172
Hasllat 4.086 19.571 11.107 7.631 3.116
Satiglarin Maliyeti 743 3.134 2.162 1.387 614
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 3.343 16.437 8.944 6.243 2.502
BRUT KAR (ZARAR) 3.343 16.437 8.944 6.243 2.502
FAALIYET GIDERLERI (-) 2.416 8.823 6.446 4.249 2.211
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 927 7.614 2.498 1.994 291
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 156 227 139 127 106
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 64 143 40 69 27
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 1.020 7.698 2.597 2.052 370
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 25 1.725 389 316 109
FiN.GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 1.045 9.422 2.987 2.368 479
Finansman Gelirleri 3.917 7.509 7.266 3.672 1.972
Finansman Giderleri 118 2.378 694 612 86
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 4.844 14.554 9.558 5.428 2.365
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 988 2.452 1.771 966 428
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 3.856 12.102 7.787 4.462 1.937
DONEM KARI (ZARARI) 3.856 12.102 7.787 4.462 1.937

Kaynak: Stockeys
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
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olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
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uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
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DEGERLEME
Lmk BILGISAYAR degerlemesi yapilirken, Piyasa Carpanlari, Indirgenmis Nakit Akmmlar1
yontemleri kullaniimigtur.

Yazilm ve Donanim sektoriinde faaliyet gosteren Link Bilgisayar , aym sektorde faaliyet
gdsteren Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketler ile karsilastirilirken, Hissenin dahil

oldugu ; BIST TEKNOLOIJI ve BIST BILISIM sektoriindeki sirketler baz almmustir.

Piyasa carpanlari analizi yonteminde,
e Firma Degeri/ Defter Degeri
e Firma Degeri/ FAVOK
e Firma Degeri/ Net Satis
e Fiyat Kazang
e PD/DD
e PD/Esas Faaliyet Kari
e PD/ Net Satig gore fiyat tespiti yapilirken,

Nihai degere ulagsmak i¢inse

e Firma Degeri/ Defter Degeri
e Fiyat Kazang

e Fiyat / Nakit Akist

e PD /DD oranlar1 baz alnmistir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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A) BIST BILISIM SEKTORU

[k tabloda BIST BILISIM Sektériindeki sirketlerin Cari verilerine gore ortalama carpanlari
gosterilmektedir.

Firma Degeri / FirmaDegeri/  Firma Degeri / Fiyat /

FIYAT Defter Degeri FAVOK Net Satis Nakit Akig L6 PD/DD PD/EFK ALY

ALCTL 21,74 1,20 4,43 0,42 54,22 9.124,78 1,84 1,13 0,64
ARDYZ 51,55 6,23 14,67 831 14,14 15,74 6,33 16,68 8,43
ARENA 11,02 2,03 7,53 0,24 16,27 19,71 1,72 6,84 0,20
ARMDA 54,6 4,09 20,43 0,47 50,84 63,32 3,21 17,13 0,37
ATATP 28,3 18,74 23,56 513 28,12 38,47 18,96 30,88 5,19
DESPC 9,14 2,47 8,45 0,20 13,21 14,04 2,36 8,36 0,19
DGATE 11,33 2,12 13,76 0,42 11,82 12,19 2,00 10,38 0,31
EDATA 8,12 5,54 14,85 2,11 15,68 16,30 6,10 17,04 2,33
ESCOM 5,16 2,68 838,56 8,09 8,10 2,69 841,31
FONET 12,15 4,65 13,90 6,89 12,48 15,57 4,712 18,18 6,98
INDES 5,95 1,49 3,07 0,08 6,91 7,59 2,11 4,61 0,12
KFEIN 25 3,08 13,07 2,51 12,39 23,94 3,10 26,84 2,52
KAREL 32,86 4,50 10,52 2,05 11,73 14,09 3,77 10,08 1,72
KRONT 54 12,62 96,42 13,94 38,16 62,10 12,45 2415,49 13,74
LINK 30,58 5,87 26,93 14,09 19,93 23,49 6,67 39,92 16,03
L0GO 36,7 6,13 17,78 5,98 16,83 24,39 6,38 28,04 6,22
MTRKS 30,7 13,33 16,04 4,23 17,15 25,43 13,72 24,06 4,36
NETAS 18,9 2,60 30,87 0,89 139,39 1,85 0,64
PAPIL 14,4 4,28 345,25 13,58 31,67 34,82 5,01 15,89
PENTA 34,5 5,42 5,48 0,30 42,48 47,83 5,69 5,84 0,31
PKART 17,34 4,76 20,60 1,21 29,90 36,06 5,27 26,24 1,34
SMART 5,59 2,60 11,17 6,17 9,78 38,59 2,55 67,91 6,07
VBTYZ 14,43 7,62 22,48 2,57 20,13 22,52 8,04 27,08 2,1

Sektr Ortalamalar 5,12 17,41 5,44 23,53 29,17 531 25,32 5,26

Sektdr Ortalamalarina gore Fiyat 26,61 19,44 13,77 30,10 32,10 23,81 17,72 9,81

Kaynak: Stockey, Finnet
Ugc degerler almmadan hesaplanan ortalama degerlerde PD /EFK, FD/Favok, PD/Net satis ,

FD/ Net Satig sirket ortalamalar1 sektdriin yaklagik 2/3 kati lizerinde oldugundan degerlemeye
dahil edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullanilarak ortalama fiyat bulunulmustur.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Firma Degeri Fi
DeftZr Isg;eri/ Nak‘::tA/kls A 2T Beldoe

ALCTL 1,20 54,22 9.124,78 1,84
ARDYZ 6,23 14,14 15,74 6,33
ARENA 2,03 16,27 19,71 1,72
ARMDA 4,09 50,84 63,32 3,21
ATATP 18,74 28,12 38,47 18,96
DESPC 2,47 13,21 14,04 2,36
DGATE 2,72 11,82 12,19 2,00
EDATA 5,54 15,68 16,30 6,10
ESCOM 2,68 8,09 8,10 2,69
FONET 4,65 12,48 15,57 4,72
INDES 1,49 6,91 7,59 2,11
KFEIN 3,08 12,39 23,94 3,10
KAREL 4,50 11,73 14,09 3,77
KRONT 12,62 38,16 62,10 12,45
LINK 5,87 19,93 23,49 6,67
LOGO 6,13 16,83 24,39 6,38
MTRKS 13,33 17,15 25,43 13,72
NETAS 2,60 139,39 1,85
PAPIL 4,28 31,67 34,82 5,01
PENTA 5,42 42,48 47,83 5,69
PKART 4,76 29,90 36,06 5,27
SMART 2,60 9,78 38,59 2,55
VBTYZ 7,62 20,13 22,52 8,04

Sektor Ortalamalari 5,12 23,53 29,17 5,31

Sektor Ortalamalarina gore Fiyat

llgili degerlere esit agrhk verildiginde ise Link Bilgisayar’m BIST BILISIM Sektorii
carpanlarma gore ortalama degeri....28,15 TL c¢ikmaktadir.

Firma Degeri/Defter Degeri 26,61
Fiyat/Nakit Akis 30,10
Fiyat Kazang 32,10
PD/DD 23,81

ORTALAMA 28,15
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i 11 ‘;_
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




LINK BILGISAYAR SISTEMLERI YAZILIMI ve DONANIMI TIC. A.S.

mepta  Sirket Degerlemesi 26 July 2021

B) BIST TEKNOLOJI SEKTORU
BIST TEKNOLOJI Sektoriindeki sirketlerin Cari verilerine gore ortalama ¢arpanlari
gosterilmektedir

FirmaDegeri/  FirmaDegeri/  FirmaDegeri/ Fiyat /

Defter Degeri FAVOK Net Satis Nakit Aki Fiyat Kazang PD/DD PD/EFK P/ Net Sati
ALCTL 1,20 4,43 0,42 54,22 9.124,78 0,00 1,84 1,73 0,64
ARDYZ 623 14,67 831 14,14 15,74 323 6,33 16,68 843
ARENA 2,03 753 0,24 16,27 1971 0,54 1,72 6,84 0,20
ARMDA 4,09 20,43 0,47 50,84 63,32 0,85 3,21 17,13 0,37
ASELS 1,77 8,30 2,02 6,44 6,86 2,09 1,71 8,72 1,96
ATATP 1874 23,56 5,13 2812 38,47 0,71 1896 30,88 5,19
DGATE 2,47 8,45 0,20 13,21 14,04 0,80 2,36 8,36 0,19
DESPC 2,72 13,76 0,42 11,82 12,19 0,74 2,00 10,38 0,31
EDATA 5,54 14,85 2,11 15,68 16,30 0,44 6,10 17,04 2,33
ESCOM 2,68 838,56 8,09 8,10 0,62 2,69 841,31
FONET 4,65 13,90 6,89 12,48 15,57 0,77 4,72 18,18 6,98
INDES 1,49 3,07 0,08 6,91 7,59 0,77 211 461 0,12
KFEIN 3,08 13,07 2,51 12,39 23,94 1,03 3,10 26,84 2,52
KAREL 450 10,52 2,05 11,73 14,09 240 377 10,08 172
KRONT 12,62 96,42 13,94 38,16 62,10 0,84 12,45 2.415,49 13,74
LINK 5,87 26,93 14,09 19,93 23,49 127 6,67 39,92 16,03
L0GO 6,13 17,78 5,98 16,83 24,39 1,49 6,38 28,04 6,22
MTRKS 13,33 16,04 4,23 17,15 25,43 1,20 13,72 24,06 4,36
NETAS 2,60 30,87 0,89 139,39 1,85 0,64
PAPIL 4,28 345,25 13,58 31,67 34,82 0,41 5,01 15,89
PENTA 5,42 5,48 0,30 42,48 47,83 0,70 5,69 5,84 0,31
PKART 476 20,60 121 29,90 36,06 0,45 527 2624 134
SMART 2,60 11,17 6,17 9,78 38,59 0,14 2,55 67,91 6,07
VBTYZ 7,62 22,48 2,57 20,13 22,52 0,64 8,04 27,08 2,71
Sektor Ortalamalan 6,33 20,66 8,19 28,76 33,39 0,96 131 16,37 8,36

Sektor Ortalamlarina gore Fiyat 32,01

Kaynak: Stockey, Finnet

Ug degerler alnmadan hesaplanan ortalama degerlerde PD /EFK, FD/Favok, PD/Net satig ,
FD/ Net Satis sirket ortalamalarmin yaklagik 2 kati tizerinde oldugundan degerlemeye dahil
edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullamlarak ortalama fiyat bulunulmustur
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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etier begeri _Nalat ke F¥atKazans _PD/00
ALCTL 1,20 54,22 9.124,78 1,84
ARDYZ 6,23 14,14 15,74 6,33
ARENA 2,03 16,27 19,71 1,72
ARMDA 4,09 50,84 63,32 3,21
ASELS 1,77 6,44 6,86 1,71
ATATP 18,74 28,12 38,47 18,96
DGATE 2,47 13,21 14,04 2,36
DESPC 2,72 11,82 12,19 2,00

EDATA 5,54 15,68 16,30 6,10
ESCOM 2,68 8,09 8,10 2,69

FONET 4,65 12,48 15,57 4,72
INDES 1,49 6,91 7,59 2,11
KFEIN 3,08 12,39 23,94 3,10
KAREL 4,50 11,73 14,09 3,77
KRONT 12,62 38,16 62,10 12,45
LINK 5,87 19,93 23,49 6,67
LOGO 6,13 16,83 24,39 6,38
MTRKS 13,33 17,15 25,43 13,72
NETAS 2,60 139,39 1,85
PAPIL 4,28 31,67 34,82 5,01
PENTA 5,42 42,48 47,83 5,69
PKART 4,76 29,90 36,06 5,27
SMART 2,60 9,78 38,59 2,55

VBTYZ 7,62 20,13 22,52 8,04

Sektor Ortalamalari 6,33 28,76 33,39 7,37

Sektor Ortalamlarina goére Fiyat

Ilgili degerlere esit agwlk verildiginde ise Link Bilgisayar’m BIST TEKNOLOJI Sektérii
carpanlarma gore ortalama degeri 36,11 TL ¢ikmaktadir.
Firma Degeri/Defter Degeri 32,01
Fiyat/Nakit Akisi 36,79
Fiyat/Kazang 42,56
PD/DD 33,08

ORTALAMA 36,11
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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B) INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMI

Link Bilgisayar icin Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle Indirgenmis Nakit Akis1 modeliyle
deger tespiti yapilirken, Wall Street Prep Modeli ve CFI Modeli kullanilmistir. Satiglarm 2021
yih icin %27, 2022 yih ve sonrasi igin %30,5 bilylimesi varsayilmustir.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti(WACC) 20,90%
Hisse FIYATI 35,16 TL
Piyasa Degeri 386.811 Tahmin Tahmin Tahmin Tahmin Tahmin
iNA 2017/12 2018/12 2019/12 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 2026/12T++
Net Satislar 9.022 11.528 15.672 19.571 25.351 32.838 42.537 55.100 71373
Yillik Degisim 27,8% 35,9% 24,9% 27,8% 30,5% 30,5% 30,5% 30,5%
SMM 1.505 1.873 2.366 3.134 3.549 4.597 5.955 1714 9.992
SMM)/Net Satislar 16,7% 16,2% 15,1% 16,0% 14,0% 14,0% 14,0% 14,0% 14,0%
Briit Kar 7.517 9.655 13.306 16.437 21.802 28.241 36.582 47.386 61.381
Faaliyet Giderleri 4.763 6.401 8.276 8.823 8.873 11.493 14.888 19.285 24.981
Esas Faaliyet Kan 2.754 3.254 5.030 7.614 12.929 16.748 21.694 28.101 36.400
Amortisman Giderleri 1.292 1.549 1914 2.386 3.198 4.142 5.365 6.950 9.003
13% 12% 12% 13% 13% 13% 13% 13%
FAVOK 4.046 4.803 6.944 10.000 16.127 20.890 27.059 35.051 45.403
Vergi Karsiligi 328 1311 919 2.452 2.069 2.680 3.471 4.496 5.824
Net isletme Sermayesi ihtiyaci 4.382 5.698 6.151 6.748 7.244 7.809 8.234 9.808
Ortalama Ticari Alacaklar (KDV Harig) 4.514 6.026 6.618 7.100 7.700 8.400 9.000 10.800
Ortalama Stoklar 14 14 1 19 25 33 42 55
Ortalama Ticari Borglar (KDV Harig) 146 342 479 372 482 624 808 1.047
Ortalama Ticari Alacak Devir Siiresi 142,9 140,3 1234 1230 1230 1230 1230 1230
Ortalama Stok Devir Siiresi 26 21 13 20 20 20 20 20
Ortalama Ticari Borg Devir Siiresi 64 11,7 14,6 109 109 109 109 109
Serbest Nakit Akimlan 1.681 3.842 10.926 14.430 18.769 24.620 30.868 258.429
iskonto Katsayisi 0 1,00 0,98 0,96 0,95 0,93 095
indirgenmis serbest Nakit akimlari 0 10.926 14.142 18.019 23.389 28.707 245.508
Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 340.690
Nakit ve Nakit Benzeri 39.824
Maddi olmayan Duran varliklar 7.305
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 3.992
386.811

Piyasa Degeri

Kaynak: Wall Street Prep Events,Al Capital Aragtirma
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlug garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alm-satm Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatiim karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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N

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Ozsermaye Maliyeti

Risksiz Getiri Orani 16,00%
Beta 0,89
Piyasa Risk Primi 5,5%
(OSM) Ke 20,9%
Borg Maliyeti 20,00%
Vergi Orani 21%
(BM) Kd 15,8%

Borg / (Borg + Ozkaynak)
AOSM

Degerleme sonucu

DEGERLEME SONUCU FIYAT AGIRLIKLANDIRMA AGIRLIKLANDIRILMIS FiYAT

Teknoloji Sektori garpanlari Ortalamasina gére 36,11 0,2 7,22
Bilisim Sektori garpanlari Ortalamasina gore 28,15 0,2 5,63
INA 35,16 0,6 21,10
LINK HiSSE DEGERI T 33,95
LINK CARi DEGER 31,60
ISKONTO / (PRIM ) 7,44%
TAVSIYE TUT

Yukarida detayl olarak Analizi ve degerlemesi yapilan veriler 1s138mda hem INA hem de sektor
carpanlarmi karma olarak degerlendirdigimizde , sirketin 1 Nominal degerli hisse birim
hissenin fiyatt 33,95 TL olarak tespit edilmis ve sirket icin 6nerimizi TUT olarak baslatmis
bulunmaktayiz.

INA analizine %60 agrrlik verilmesi piyasa volatilitesinin yiiksek oldugu donemlerde c¢arpanlar
da hizla degistiginden sirket degerlemesine etkisini korumak amach yapimistir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Yararlanilan Kaynaklar ,

Wall Street Prep Events...Financial Modeling DCF Model
CFI... DCF Model

Valuation... Copeland, Koller, Murrin

Bloomberg Terminal,
Finnet,

Foreks,

Stockey,

KAP,

Borsa Istanbul
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Degerlemeyi Yapan Kurum ve Analistler Hakkinda Bilgi

A1l Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S

Al Capital;, Hisse Senedi ve VIOP islemlerine araciik, Yatrim Danismanhgi, Portfoy
Yonetimi, Halka Arz, Borglanma Araci Ihraglar, Sirket Degerlemesi, Sirket Satm Alma ve
Birlesme, Proje Finansmani, Sermaye Artrmu ve Cagri Islemlerine araciik gibi sermaye
piyasalarmm tiim alanlarmi kapsayan genis yetkili aract kurum olarak misterilerine 6zel

¢Oziimler sunmaktadir.

Merkez Ofis/Maslak, Goztepe, Beylikdiizii, Atasehir, Ankara, Izmir, Bursa, Mersin, Kadikdy,
Zekeriyakdy, Antalya, Kurtkdy, Kayseri, Denizli Maltepe, Cankaya, Eskisehir, Canakkale,
Kirikkale, Ayvalk irtbat Biirolar1 araciiryla 20 noktada hizmet vermektedir.

Sirket’in biinyesinde 2021 itibariyle toplam 183 personel ¢alismaktadir

Analist/ler ;
MEHMET BAKI ATILAL
Gorevi: Arastrmadan Sorumlu GMY

Lisanlar: Diizey 3 — Tiirev Araglar - Kurumsal Yo6netim Derecelendirme Lisansi

FURKAN ACAR

Gorevi : Arastirma Uzman Yardimcisi

Lisanlar : Diizey 1
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N LINK BILGISAYAR SISTEMLERI YAZILIMI ve DONANIMI TIC. A.S.
mepta  Sirket Degerlemesi 26 July 2021

Cekince

Burada yer alan yatrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrmm danigsmanhgi kapsammnda degildir.
Yatrm danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri

tercihleri dikkate alnarak kisiye 6zel 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 yatirmm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgler Al CAPITAL Yatrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastrma
Boliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin ahm
satimma iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
almmistr. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullamlmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatrim Menkul Degerler A.S. higbir
sekilde sorumhu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatrim
Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimii'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu
sirketlerinin  goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatrm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatrmmcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle A1 CAPITAL Yatirm ve diger grup sirketlerinin yatirm bankacihi ve/veya diger
is iligkileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisimda olabilecegini kabul ederler
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.



