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Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.’ye, istanbul, Tiirkiye

Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S. (“Link Bilgisayar” veya “Devralan Sirket”) ile
Vitalis Teknoloji A.S. (“Vitalis Teknoloji” veya “Devrolan Sirket”) degerini igceren “Degerleme Raporu” ile SPK’nin
11-23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi uyarinca uygun birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasina
yonelik Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis bulunmaktayiz. Bu degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi
Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda yurituldiguni ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu
Bizim Menkul Degerler A.S. olarak beyan ederiz.

Bu degerleme ¢alismasi Link Bilgisayar ve Vitalis Teknoloji'nin degerine gosterge olabilmesi amaciyla Link
Bilgisayar’in talebi dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapilmamistir. Bilerek aldatici, hatal, én yargili gériis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gorev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde ylrutulmustlr. Degerleme galismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagh kalinarak kisisel gikarlari
gbzetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme (icreti, degerleme ¢alismasinin tamamlanmasindan 6énce tespit
edilmis olup degerleme galismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina higbir sekilde bagh degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, ¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya SPK’nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiya¢ duyan kurumlar haricinde baskasina dagitilmak Gzere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi goz ardi
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni milkiyetine iliskin herhangi
bir arastirma yapiimamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu ¢alismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger tzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu ¢alismaya dahil
edilmemis olan birgok faktériin de géz 6nliinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yikimlilik veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme galismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul ol¢lide degerlendirildiginde bariz sekilde gergege
aykirt olduguna iliskin bir sipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna glivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya galisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bitinlGglni ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glvenilir oldugunu dusindtgiu yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyla gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman B6lim daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle gelisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolim raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme calismasi, Sirket yetkililerinin sagladig verileri baz alarak Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve
Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S. ve Vitalis Teknoloji A.S. nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Vitalis
Teknoloji’'nin Link Bilgisayar ¢atisi altinda birlesmesine iliskin hisse degisim oranlari hakkindaki gorisimiizi
yansitmakta olup, burada yer alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya basarisi
konusunda hicbir beyan verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul
edilmemistir ve edilmeyecektir. Sirket’lerin projeksiyon déneminde ulasiimasi 6ngérilen nakit akislarinin ve diger
finansal verilerin makul bir gegmis donemde gergeklesen ilgili nakit akislari ve diger finansal verileri ile uyumlu,
tutarli ve bu veriler cergevesinde 6ngorilebilir oldugunun BMD olarak beyan etmekteyiz.

Bu degerleme galismasinin kullaniimasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimiz
ve c¢alisanlarn hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag
duyulabilecek butln verileri igeriyor kabul edilmemelidir.

Ho0 e




Link Bilgisayar & Vitalis Teknoloji Uzman Kurulus Raporu 17 Eylul 2024

Bu degerleme calismasinda Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.’nin deger
tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklasimi: Borsa
Degeri, Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi ve En Glincel Pay Devir Bedeli kullaniimistir. Vitalis Teknoloji A.S.’nin deger
tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklagim:
Carpan Analizi ve En Giincel Pay Devir Bedeli kullaniimistir.

Her iki sirketin piyasa degeri asagidaki tablolarda gosterilmekte olup degerlemeye yonelik varsayimlar ve detaylar
isbu raporun ilgili baghklari altinda yer almaktadir.

Link Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024
Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 881.247.411 739.282.998 4.467.182.150 397.887.688 181.891.099
Agirhk 37,5% 37,5% 5,0% 15,0% 5,0%
Nihai Deger 899.835.719

Vitalis Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024
Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 1.173.797.383 703.227.003 MD 800.000.000 310.213.016
Agirlik 37,5% 37,5% 0,0% 20,0% 5,0%
Nihai Deger 879.394.796

Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Link Bilgisayar igin 899.835.719 TL ve Vitalis Teknoloji icin 879.394.796
TL takdir edilmistir. Birlesme orani Link Bilgisayar igin 0,505744316 ve Vitalis Teknoloji icin 0,494255684
hesaplanmaktadir. Link Bilgisayar'in sermayesi beheri 0,01 TL (1 Kurus) olan 1.100.000.000 adet paydan
olugsmakta olup toplam 11.000.000 TL'dir. Vitalis Teknoloji’'nin sermayesi beheri 250 TL olan 22.000 adet paydan
olusmakta olup toplam 5.500.000 TL'dir. Degisim orani 48.864,1858 hesaplanmis olup 250 TL nominal degeri olan
1 adet Vitalis pay senedi igin 48.864,1858 adet 0,01 TL (1 Kurus) nominal degere sahip Link Bilgisayar pay senedi
verilecektir. Hesaplanan degisim oraninin adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.

Toplamda 22.000 adet Vitalis Teknoloji pay senedi igin 10.750.120,88 adet 1 TL nominal bedelli Link Bilgisayar
pay senedi verilecek olup Link Bilgisayar’in sermayesi %97,73 oraninda 10.750.120,88 TL artirilarak 21.750.120,88
TLl'ye yukseltilecektir.

Link Bilgisayar & Vitalis Birlesme ve Hisse Degisim Orani 30.06.2024
Sirket Piyasa Degeri, TL Birlesme Orani Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani
Link 899.835.719 0,505744316 11.000.000 1.100.000.000 1,0000
Vitalis 879.394.796 0,494255684 5.500.000 22.000 48.864,1858
Toplam 1.779.230.515 1

Link Bilgisayar Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL 30.06.2024

I CE 3 O Sermaye Artigs Orani Artirilan Sermaye Birlesme Sonrasi Sermaye
Sermaye
11.000.000,00 97,73% 10.750.120,88 21.750.120,88

Bizim Menkul Degerler A.S.
17 Eylal 2024
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1. Devralan ve Devrolan Sirketler Hakkinda Bilgi
1.1. Devralan Sirket: Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.

Link Bilgisayar 1984 yilinda kurulmus olup o tarihten bu yana, gelistirdigi yazilimlarla Tirkiye'de her sektérden,
her 6lgekte isletmenin bitiinlesmis ticari yazilim ihtiyaclarini karsilamaktadir. isin gerektirdigi nitelikli
personelleriyle, en yeni bilisim teknolojilerini kullanarak, isletmelere satis, pazarlama, satin alma, stok yonetimi,
depo-magaza yonetimi, cari hesap, finans, tretim, bitcge planlama, insan kaynaklari, sabit kiymetler ve muhasebe
gibi Kurumsal Kaynak Planlamasi, internet Uygulamalari, insan Kaynaklari Yonetim Sistemleri, Web Uygulamalari
gibi kurumsal ¢éziimler sunmaktadir. Link Bilgisayar'in diinyadaki en son teknolojileri kullanarak gelistirmeye
devam ettigi yazihm paketleri, her sektérden her 6lgekte sirket tarafindan kullaniimaktadir.

Sirketin 30.06.2024 itibariyle personel sayisi 52 kisidir. Y1l iginde isten ayrilmalar veya yeni girisler nedeniyle, ay
bazinda istihdam edilen personel sayisi maksimum 53 kisi, minimum personel sayisi ise 45 kisi olarak
gerceklesmistir. Ortalama personel sayisi ise 49 kisidir.

Link Bilgisayar'in pay senetleri 2000 yilindan bu yana 'LINK' koduyla Borsa istanbul’da islem gérmektedir.

Sirketin isbu rapor tarihi itibariyla sermayesi 11.000.000 TL'dir. Sirketin paylari nama yazil A ve B grubu ve
hamiline yazili C grubu paylar olmak Uzere (g gruba ayrilmistir. A grubu ve B grubu paylar esas sdzlesmede
belirtilen imtiyazlara sahiptirler. Bu imtiyazlar su sekildedir. Olagan ve olagan Usti Genel Kurul toplantilarinda
hazir bulunan her bir A ve B grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin bir pay igin on ve her bir C grubu pay
sahiplerinin veya vekillerinin bir pay icin bir oy hakki vardir. Sirket, Genel Kurul tarafindan Turk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri dairesinde en az bes liyeden olusan bir ydnetim kurulu tarafinda yonetilir.
Yonetim kurulu Uyeleri A veya B grubu hissedarlar tarafindan aday gosterilen kisiler arasindan segilecektir.

Sirket’in 11.000.000 TL olan sermayesi her biri beheri 1 Kurus nominal degerde 137.280.750 adet nama yazili A
grubu, 214.532.000 adet nama yazili B grubu ve 748.187.250 adet hamiline yazili C grubu olmak lizere toplam
1.100.000.000 paya boéltinmastar.

isbu rapor tarihi itibariyle Link Bilgisayar’in ortaklik yapisi asagidaki tabloda gdsterilmektedir.

Link Bilgisayar Ortaklik Yapisi, TL

Sirketin ana faaliyet konusunun bilgisayar programlari yazilimi olmasi nedeniyle, Giretim birimleri genel olarak

Pa Nominal Sermaye Oy Hakki
lzl Gruzu Sermaye, TL Payyl Syt Y Payi
Bulls Yatirim Holding A.S. A 592.962,25 5,39%  5.929.622,50 13,90%
Bulls Yatirim Holding A.S. B 926.640,00 8,42%  9.266.400,00 21,72%

_BullsYatinm Holding A3, ¢ 52554319 478% 52554319 1,23%
Bulls Yatirim Holding A.S. Toplam  2.045.145,44 18,59% 15.721.565,69 36,85%
Re Pie Yatirim Holding A.S. A 686.401,25 6,24%  6.864.012,50 16,09%
Re Pie Yatirim Holding A.S. B 1.072.660,00 9,75% 10.726.600,00 25,14%

_RePie Yatinm Holding A.3. C 261.084,19 ~  2,37% __  261.084,13  _ 0,61%
Re Pie Yatirnm Holding A.S. Toplam  2.020.145,44 18,36% 17.851.696,69 41,84%
Lydia Yatinm Holding A.S. A 93.439 0,85% 934.390,00 2,19%
Lydia Yatinm Holding A.S. B 146.020 1,33%  1.460.200,00 3,42%

_LydiaYatinm Holding A.5. C 35541 032% 35.541,00 _ _ 0,08%
Lydia Yatirnm Holding A.S. Toplam 275.000,00 2,50% 2.430.131,00 5,70%
Dolasimdaki Paylar C 6.659.709,12 60,54%  6.659.709,12 15,61%
Toplam 11.000.000,00 100,00% 42.663.102,50 100%
Toplam A 1.372.803 12,48% 13.728.025,00 32,18%
Toplam B 2.145.320 19,50% 21.453.200,00 50,29%
Toplam C 7.481.878 68,02% 7.481.877,50 17,54%
Biitlin Gruplar 11.000.000,00 100,00% 42.663.102,50 100%

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

®  Ar-Ge Birimi: Yeni gelistirilen yazilim programlarinin teknolojik alt yapisini olusturup, yeni teknolojileri

izlemekte ve ortakligimizca Uretilen programlara adapte etmektedir.
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®  Yazihm / Kalite Kontrol Birimleri: Uretilen programlarin ¢alismasini saglayan yazilimlar gelistirip
gincellemekte ve var ise hatalari saptamakta ve dlizeltmektedir.

e  Egitim / Destek Birimi: Musterilerden gelen egitim taleplerini karsilamakta, programlarin kullanimi ile
ilgili teknik destekleri vermektedir

Sirket, Link paket programi kullanan isletmelerin gesitli yazihm ihtiyaglarini karsilamak icin entegre 6zel yazilim
¢ozlimleri gelistiren veya kendi dikey sektor ¢oziimlerini Link paket programlarina entegre ederek sektorel
¢dziimler sunan is ortagi firmalar da Link Bilgisayar dagitim kanali tiyeleri arasindadir. Gerek Microsoft, E-Finans,
EDM, Digital Planet gibi firmalarla gergeklestirdigi ¢6ziim ortakliklari, gerekse sayilari Tiirkiye genelinde 180’i asan
¢6zlim ortagi ve bayileri sayesinde, hizmet agini genisletmektedir.

Link Bilgisayar kuruldugu giinden itibaren, kaliteli Uriin ve hizmet saglamayi hedefleyen ve gergeklestiren bir
teknoloji firmasi olmustur. Tim politika ve stratejilerini kalite odakli olarak belirlemistir. Politika ve stratejilerine
bagli olarak, koymus oldugu hedeflerde de her zaman sirketin kalite politikasini da g6z éniinde bulundurmustur.
37 yillik birikim ve tecrlibenin saglamis oldugu gelismede, Link Bilgisayar’in kalite politikasinin da ¢ok biliyik bir
payl olmustur. Link Bilgisayar’in kalite politikasini olusturan temel ilkeler sunlardir;

o Misteri isteklerini g6z 6niinde bulundurarak, mevzuata uygun, kontrol edilmis, esnek, hizl, glivenli,
kullanici dostu, akilli yazihm ¢éziimleri gelistirmek,

o Bayi ve son kullanicilarin satis sonrasi destek ihtiyaglarina hizla cevap vermek,

o Calisanlariyla sirekli iletisim icinde olarak onlari cesaretlendirmek, motive etmek, egitimlerle

gelistirmek ve yaraticiliklarini gliglendirmek,

o Olgmedigini yénetemezsin prensibinden hareketle sirket performansini siireg, iiriin ve insan bazinda
Olgerek surekli iyilestirmek,

o En 6nemli kaynagimiz olan bilginin iletisim ortamini agik tutarak sirekli paylagiimasini ve boylelikle
artmasini saglamak,

Sirket 01.01.2024-30.06.2024 faaliyet déneminde cesitli alanlardaki standartlari ve profesyonel yonetimini
tescilleyen 6nemli Yonetim Sistemleri belgelerini almis bulunmaktadir. Bu kapsamda edinilen belgeler asagida
yer almaktadir:

. ISO 9001:2015 Kalite Yonetim Sistemi

o ISO 14001:2015 Cevre Yonetim Sistemi

o ISO 45001:2018 is Saghgi ve Giivenligi Ynetim Sistemi

o ISO 10002:2018 Musteri Memnuniyeti Yonetim Sistemi

o ISO 22301:2019 Is Siirekliligi Yonetim Sistemi

o ISO 20000-1: 2018 Bilgi Teknolojileri Hizmet Yonetim Sistemi
o ISO 27001: 2022 Bilgi Guvenligi Yonetim Sistemi

1.1.1. Link Bilgisayar Faaliyet Alanlan

Giines ERP

ERP ¢6zUmi, misteri ihtiyaclarina 6zel olarak tasarlanmis modiiler bir yapiya sahiptir. Her bir modiil, farkl is
fonksiyonlarini kapsar ve esneklik saglar.

o Finans ve Muhasebe Modiilii: Gelir-gider yonetimi, finansal raporlama, muhasebe siiregleri ve
bltce yonetimi gibi finansal faaliyetleri yonetir.
o Satis ve Pazarlama Modiilii: MUsteri iliskileri yonetimi (CRM), satis siparisleri, muUsteri talepleri ve

pazarlama kampanyalari gibi satis ve pazarlama suireglerini entegre bir sekilde yonetir.

o Tedarik Zinciri Yonetimi Modiilii: Tedarikgi iliskileri, envanter ydnetimi, satin alma siiregleri, lojistik
ve tedarik zinciri optimizasyonunu igerir.

o Uretim Modiilii: Uretim planlamasi, is emri yonetimi, malzeme talepleri, kalite kontrol ve tretim
verimliligi gibi Uretim sireglerini optimize eder.

o insan Kaynaklari Modiilii: Personel yonetimi, bordro islemleri, performans degerlendirmeleri, ise
alim ve egitim gibi insan kaynaklari slireglerini ugtan uca y6netir

Techno Bordro ve HR
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Link Bilgisayar yasal mevzuata hakimiyeti ve tecriibesiyle, orta ve biyik isletmelerin personel 6zliik bilgileri ve
bordro islemleri igin yapilan resmi ihtiyaglarini karsilar, bunun yaninda opsiyonel olarak kullanilan farkli
modillere sahiptir. Esnek bir yapisi oldugundan isletmelerin ihtiyaglarina goére 06zel tanimlamalar
yapilabilmektedir.

o %100 yasal mevzuata uygundur ve mevzuat degisikliklerine hizli uyum saglar.

o Farkli ihtiyaglara ¢6ziim saglayan esnek ve parametrik bir yapiya sahiptir.

o Sendikal ve sendikasiz personel takibi yapilabilir.

o Tek tusla personelin giris-cikis ve muhtasar islemleri Sgk sistemine yuklenir.

. Proje bazh personel maliyetler izlenebilir.

o Personellere gelen icra dosyalari sistemde takip edilerek sirasinca maaslardan kesilerek kalanin
takibine imkan saglanir.

. Aday takip sistemi ile acik pozisyonlar, aday milakat stiregleri, kisilik envanter, MMPI testi, yetenek
testleri sistem Gzerinden adaylara iletilebilir.

o Gonderilen test sonuglari sistem tarafindan belirlediginiz kriterlere gore analiz edilir ve siireg akisi
saglanir.

LiINK OSB Y6netimi

e OSB'nin tim sireglerini tek bir ¢cati altinda toplar ve raporlar.

® LiNK OSB,Organize Sanayi Bélgeleri icerisindeki faaliyetleri ydnetmek icin gerekli olan siiregleri tek bir
yazilim ve sistem altinda toplar ve bu siireclerden elde edilen verileri raporlar. Sonug olarak, isletme
icindeki faaliyetlerin daha verimli bir sekilde yonetilmesini saglar.

LINK Avm & Site Yonetimi

Kira, sayag, faturalama tiim islemler tek ekranda yonetilebilmektedir.

e  LiINK Avm & Site Yénetimi, tiim faaliyetleri ydnetmek icin gerekli olan siiregleri tek bir yazilim ve sistem
altinda toplar ve bu siireglerden elde edilen verileri raporlar. Kira, sayag, fatura, toplu fatura, ortak alan
giderleri, bitge planlama gibi stireglerinizi yonetir.

E-Doniisiim
Link e-Donlisiim streglerini tek noktadan yonetir

e Link e-Belge Uygulamalari, ilgili belgelerin Gelir idaresi Baskanhg’nin belirlemis oldugu yasal
standartlara uygun sekilde hazirlanip gonderilmesini saglar.

e Link e-Belge uygulamalari birden ¢ok 6zel entegrator ile galistigi icin, miikellefe segim sansi tanir.

e Tam entegre sistem Uzerinden gonderilmesi ve alinmasina olanak tanir, zaman tasarrufu saglar.

e Link Bilgisayar, ilk mali onay alan firmalar arasindadir

Banka Entegrasyonu

e Online Banka entegrasyonlari ile veri giris yukini azaltir.

e Bankalarla entegre olarak cgalisir ve isletmenin finansal islemlerini kolaylastirir. Bu entegrasyon
sayesinde, gelen, giden banka hareketlerinin sisteme otomatik aktariimasi saglanir. Ayrica, vade farklari
gibi finansal detaylari otomatik olarak diizenleyerek, isletmenin finansal yonetimini daha etkin hale
getirir.

Sektorel Coziimler

e  Sektore 6zel hazirlanan ERP ¢o6ztmleri ile avantaj kazandirir.

e sletmelericin en uygun ERP ¢dziimiinii bulmak, rekabetin Ustiinliigiinii saglamanin anahtaridir.

e Sektordeki benzersiz ihtiyaglar karsilamak igin 6zel olarak hazirlanan ERP ¢oziimleri, is sureglerini
optimize etmeye ve verimliligi artirmaya olanak tanir.

e LiNK ERP sektdriiniize 6zgii gereksinimlerini anlayarak 6zellestirilmis ¢dziimler sunar
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Raporlama & Analiz

e Link Raporlama ve Analiz moduli ile sistem tarafindan olusturulan standart ve talepler dogrultusunda
hazirlanan tiim raporlara hizlica ve tek tus ile erisim saglanabilir.

e  Sistem tarafindan hazir ve standart raporlara tek tus ile ulasabilir.

e Rapor sihirbazi ile musteri kendi raporlarini tasarlayabilir.

e Tim finansal, Gretim, personel siiregleri raporlarina hizlica ulasilabilir.

1.1.2. Link Bilgisayar Faaliyetlerindeki Son Dénem Gelismeleri

Link Bilgisayar, ticari uygulama yazihmlari (kurumsal kaynak planlamasi (ERP), insan kaynaklari (HR), Uretim
yonetim sistemi (MRP), e-Devlet uygulamalari (e-Fatura, e-Defter, e-Arsiv, e-irsaliye gibi) sektériiniin, tiretmis
oldugu yazilimlarinin kullanici sayisi ve Tirkiye genelindeki yayginhgi agisindan ulusal yazihm firmalarinin en 6nde
gelenlerinden birisidir.

Link Bilgisayar Interpro tarafindan yapilan siralamada; satis gelirlerine gore 2023 yilinda 342.siradadir. Sirket
Tirkiye Merkezli Uretici (Genel) kategorisinde 126. sirada yer almistir. Tiirkiye Merkezli Uretici (Yazilim)
kategorisinde ise 2023 yilinda 70. sirada bulunmaktadir. ERP yazilim gelirlerine gbre ise 5.sirada yer almistir.

Ulkemizde, genel makro ekonomik konjonktiir bir yana birakilacak olur ise, ticari uygulama yazihimlari sektériiniin
gelisimini belirleyen en 6nemli iki etmenden birincisi, kliglik ve orta 6lgekli isletmelerin teknolojiyi kullanma ve
yenileme arzulari, ikincisi ise vergi, muhasebe, sosyal glivenlik ve benzeri yasal mevzuat degisikliklerinin getirmis
oldugu yeni ticari uygulama yazilimlari gelistirme yada glincelleme ihtiyacidir.

Kurumsal isletmelerin “teknoloji yenileme” dénemine girdikleri ve bu siirecin e-Devlet uygulamalariyla (e-Fatura,
e-Defter, e-irsaliye, e-Arsiv vb.) hizlanarak devam edecegi, diger yandan yakin gelecekte, ticari uygulama yazilim
gelirlerini direkt olarak etkileyen, muhasebe standartlari, sosyal giivenlik mevzuati gibi yasal mevzuat
degisikliklerinin gerceklesecegi goriilmektedir. Bunlara ilave olarak, tlkemiz yazilim firmalarinin know-how ihrag
edebilecek olgunluga ulagsmaya basladiklari gériilmektedir. Bu, en azindan Ulkemiz isletmelerinin yakin bélge
Ulkelerine ve 6zellikle Dogu Avrupa, Ortadogu ve Orta Asya llkelerine daha fazla teknoloji ihrag edebilir konuma
gelecegine isaret etmektedir.

Link Bilgisayar’in Ocak-Haziran 2024 donemi yazilim satis gelirleri; bir dnceki yilin ayni donemine gore enflasyon
dizeltmesi tabii tutulmasi nedeniyle yaklasik % 15 oraninda (2024/Ocak-Haziran: 37.058.219 TL-2023/Ocak-
Haziran: 32.136.721* TL)** artmistir.

*(Ocak-Haziran 2023 dénemi toplam hasilat tutari enflasyon diizeltmesi nedeniyle 1,71597 oran ile endekslenmistir.)

**Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan 23 Kasim 2023 tarihli yayimlanan duyuru ile Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik
raporlama dénemine ait finansal tablolarinin “Tiirkivye Muhasebe Standardi 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama”da yer alan ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gére diizeltilerek sunulmasi gerektigi
belirtilmistir. 30 Haziran 2024 tarihli finansal tablolar hazirlanirken TMS 29’a gére enflasyon diizeltmesi yapilmistir.

Link Bilgisayar, gelisim ve blylme hedefleri dogrultusunda glivenlik ve bilisim alanlarinda faaliyet gosteren Birkil
Bilisim Teknolojileri A.S. ile, KDV dahil 178.440.000 TL tutarinda "loT Destekli Glvenlik Sistemleri" kapsaminda
isbirligi anlasmasini 04.07.2024 tarihinde imzalamis olup anlasmanin ilk fazi olan KDV dahil 81.600.000 TL
tutarindaki siparisi isbu rapor tarihi itibariyle onaylanmistir. Projenin kalan siparisinin 60 giin igerisinde
tamamlanacagi 6ngoérilmektedir. l1oT ve Glvenlik sektoriinde atilan bu ilk adim sonrasinda Yurtigi ve Yurtdisi
projeler igin ¢calismalar artarak devam edecegi beklenmektedir.

Link Bilgisayarin gelecek yillarda yeni proje ve Urlnler ile bugline kadarki deneyimini birlestirmek ve yeni is
birlikleri de yapmak suretiyle, ylksek oranl olmayan ancak istikrarli bir bliyime kaydedecegi, gelir bazinda
blylime oraninin uygulama yazilimlarinin Diinya genelindeki bliylime oranina paralel olacagi 6ngorilmektedir.
Ancak, savas, genel ekonomik kriz, pandemi gibi bunalimlarin ise bliyiime performansini asagiya ¢ekebilecegi
distnilmektedir.
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1.2. Devrolan Sirket: Vitalis Teknoloji A.S.

Vitalis Teknoloji A.S., 2016 yilindan beri blyilk ve kiliglik 6lgekli birgok projeyi hayata gegirmis, egitimli ve
deneyimli miihendislerden olusan bir teknoloji firmasidir. Vitalis ekibi, sektérde edindikleri tecrlibeleri ve teknik
bilgi birikimlerini, kamu ve 6zel sektére sunmayi hedeflemektedir. inovasyon odakli yaklasimla, miisterilere
yuksek teknoloji iceren ¢dzlimler sunmaktadir.

Vitalis’in isbu rapor tarihi itibariyle 6denmis sermayesi beheri 250 Tirk Lirasi degerinde 22.000 paya ayrilmis
toplam 5.500.000 Tirk Lirasi degerindedir. Bu paylarin tamami nama yazilidir. Pay grubu bulunmamaktadir.
Sirket’in ortaklik yapisi asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Vitalis Teknoloji Ortaklik Yapisi, TL

Ortak Pay Adedi Serr::;‘:,n'?: Sermaye Payi
Effective Holding 8.980 2.245.000 40,82%
ihsan Unal 2.693 673.250 12,24%
Ali Gokhan Beltekin 2.693 673.250 12,24%
Mia Teknoloji 6.288 1.572.000 28,58%
Diger 1.346 336.500 6,12%
Toplam 22000 5.500.000,00 100,00%

Faaliyet gosterdigi alanlarda en iyi ve en verimli ¢éziimleri sunmayi hedefleyen Vitalis Teknoloji bu kapsamda
yurittigl ¢alismalarda temel hedeflerini;

e Yenilikgi l1oT (Nesnelerin interneti) ¢dziimleri gelistirerek sehirler, Universite kampisleri ve genis
endustriyel alanlar gibi biiylik 6lgekli yapilarin dijital déntsimine onciliik etmek,

e Gelismis sensor teknolojileri ve baglanti sistemleri kullanarak fiziksel diinyadan veri toplamak ve bu
veriler ile merkezi olarak gelistirdig§imiz yazilimlar araciligiyla big data analizleri ile zenginlestirilerek
stratejik is ortaklari ile paylasiimasi,

e Ulkemizde ve uluslararasi capta gerceklestirecegi projelerle siirdiiriilebilir biiylime, etik rekabet, cevreye
ve insana duyarli global bir marka olmak

seklinde belirlemistir,

Tiirkiye’nin 6nde gelen Universitelerinden biri olan Gazi Universitesi'ne bagl Teknopark ¢atisi altinda hizmet
hayatina devam eden Vitalis geng ve dinamik bir yapiya sahiptir.

1.2.1. Vitalis’in Temel Faaliyet Alanlari

Vitalis Teknoloji A.S., cesitli sektérlere yonelik kapsamli 10T (Nesnelerin interneti) ¢éziimleri gelistirmektedir.
Sirketin faaliyet alanlarindan bazilari sunlardir;

e  Enddstriyel 10T Sistemleri

e Uretim Siiregleri Optimizasyonu
e Enerji Yonetim Sistemleri

e Sensor Verileri Analitigi

e Tarimda Veri Analitigi

e Cevresel izleme ve Yénetim

e Bina Enerji Yonetimi

e Akill Bina Yonetim Sistemleri

e Akilli Ulagim Sistemleri

e ERP Veri Analitigi

e Dijital D6nlisim

e Blockchain Tabanli Muhasebe Sistemi

insan Odakli Coziimler

loT ¢6ziimlerinin temelinde insanlar vardir. Bu ¢oziimlerin, topluluklarin glinliik yasamini nasil etkiledigini ve bu
etkilerin insan saghgi, givenligi ve genel refah lzerindeki sonuglarini slrekli olarak degerlendirmekte ve
gerceklestirdigi analizler, sehirlerin ve yasam alanlarinin daha erisilebilir, daha giivenli ve daha konforlu hale
getirilmesine yonelik stratejik kararlar alinmasini saglamak icin tasarlanmaktadir.
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Teknolojik Yetkinlikler

Vitalis Teknoloji, en son teknolojileri ve sektor lideri IoT altyapisini kullanarak, misterilerine 6lgeklenebilir ve
givenilir ¢6ziimler sunmaktadir. Veri toplama, isleme ve analiz siiregleri, en yliksek veri glivenligi standartlarina
uygun olarak tasarlanmistir. Bliylk veri analitigi ve yapay zeka teknolojilerini kullanarak, musterilerin operasyonel
verimliligini artirmalarina ve maliyetleri disirmelerine yardimci olmaktadir.

Cevresel ve iklimsel Siirdiirilebilirlik

Cevresel strdurilebilirligi ve iklim degisikligi ile micadeleyi amag edinen Vitalis kaynak kullanimini optimize
etmek, enerji verimliligini artirmak, atik miktarini azaltmak ve 6zellikle iklim degisikliginin etkilerini ydonetmek igin
calismaktadir. loT ¢oézlimleri, sera gazi emisyonlarini izlemek, su yénetimini iyilestirmek ve yenilenebilir enerji
kaynaklarinin etkin kullanimini saglamak gibi kritik alanlarda kullaniimaktadir. Bu siiregler hem gezegenimizi
korumak hem de topluluklar icin saghkl yasam kosullari yaratmak icin kritik Sneme sahiptir.

Veri Giiglendirilmis Karar Alma

Topladigl biyik verileri, isletmelerin ve yonetimlerin daha bilingli kararlar almasini saglayacak sekilde isleyen
Vitalis bu verileri operasyonel verimlilikleri artirma, maliyetleri diisirme ve stratejik planlama yapma konusunda
kullanmaktadir. Veri analitigi, misterilere ve is ortaklarina rekabet avantaji saglamakta ve onlarin pazar
dinamiklerine hizli adaptasyonunu kolaylastirmaktadir.

Akademik isbirlikleri

Teknopark ¢atisi altinda faaliyet gosteren firma, akademik arastirmalar ve gelismis teknolojiler konusundaki is
birlikleriyle Ar-Ge kapasitesini stirekli olarak gelistirmektedir. Bu is birlikleri, yenilik¢i projelerin gelistirilmesi ve
uygulanmasinda 6nemli avantajlar saglamaktadir.

1.2.2. Operasyonel Siiregler

Miisteri ile ilk Goriisme (TO Ami)
Miusteri ile ilk temas, genellikle misteri taleplerinin ve ihtiyaglarinin anlasiimasiyla baslar. Bu siire¢ su adimlari
icerir;

. Ihtivac Analizi
Musteri taleplerinin detayli olarak anlasiimasi ve projeye 6zel ihtiyaglarin belirlenmesi.
. Proje Tanimi

Misteri ile yapilan goriismeler sonucunda projenin kapsaminin, hedeflerinin ve beklentilerin
netlestirilmesi.

. Teklif Hazirlama
Musteri ihtiyaglarina uygun bir teklifin hazirlanmasi ve sunulmasi.

Proje Planlama ve Uriin Alim Siireci

Misteri onayi alindiktan sonra, proje planlama ve Grlin alim sireci baslar ve asagida anlatildigi sekilde

ilerler;
. Proje Planlama

Proje plani olusturulur, zaman gizelgesi hazirlanir ve gerekli kaynaklar belirlenir.
. Tedarik Zinciri Yonetimi

Projede kullanilacak trinlerin ve bilesenlerin tedarikgileri ile iletisime gegilir ve siparisler verilir. Tedarik
edilecek Urilinler daha 6nce tedarik edilen rinler listesinde ise mevcut tedarikgilerimizden puantaji en
yuksek olan olanlardan baslanarak teklifler alinarak degerlendirilir ve sonuglandirilir. Listemizde mevcut
olmayan bir Urlin ise yeni tedarikgiler ile baglantiya gegilir. Referanslari sorgulanir ve degerlendirme
yapilarak ilerlenir. Guvenilir tedarikgilerle uzun vadeli iliskiler kurulur ve strdirilebilir tedarik zinciri
yb6netimi saglanir.

. Kalite Kontrol

Gelen Uriinlerin kalite kontroll yapilir ve gerekli standartlara uygunlugu dogrulanir.

Uretim Siireci
Uretim siireci, proje gereksinimlerine gore &zellestirilmis olarak yarutilir. Uriin sadece yazilim
olabilecegi gibi yazilim + donanim bitinlesik tirlinlerde olabilmektedir ve asamalari asagidaki gibidir;
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. Uretim Hazirlig
Donanim igermesi durumunda Uretim igin gerekli tim ekipman ve malzemelerin hazirlanmasi.
Sadece yazilimsal bir Grin ise satis ve proje birimlerinden talep edilen gelistirmeler yazilim
ekibine iletilir ve ekip arasinda is boliim yapilarak Grlin test birimine iletilir.

. Prototip Gelistirme

- Gerektiginde, projeye 6zel prototiplerin gelistiriimesi ve test edilmesi.
- Uretim Standartlari: Uretim siiregleri uluslararasi standartlara uygun olarak gerceklestirilir.

- Kalite Kontrol: Her Uretim asamasinda kalite kontrol siiregleri uygulanir. Son Urinler de nihai
kalite kontrol testlerinden gegirilir.

- Sertifikasyon: Gerektiginde trinlerin uluslararasi sertifikasyon siregleri tamamlanir.

. Seri Uretim
Onaylanan prototipler dogrultusunda seri iretime gegilir. Uretim siireci boyunca kalite kontrol
ve testler devam eder.

. Montaj ve Entegrasyon
Uretilen parcalarin montaji ve entegre edilmesi. Uretim asamasinin sonunda nihai driiniin
olusturulmasi.

Operasyonel Detaylar ve is Akisi
. Proje Yonetimi
- Proje Yoneticisi Atama
- Takim Galismasi

- ilerleme Raporlamasi

Uretim tamamlandiktan sonra dagitim siireci baglar
. Paketleme
Uriinlerin giivenli bir sekilde misteriye ulastiriimasi igin uygun sekilde paketlenmesi.

. Dagitim
Miusteriye ulasim igin lojistik planlama yapilir ve Urlnler sevk edilir. Gerektiginde, glimriik
islemleri ve uluslararasi nakliye organizasyonu gergeklestirilir.

. Kurulum ve Egitim
Uriinlerin misteri tesisinde kurulumu ve gerekli egitimlerin verilmesi.

Tahsilat Siireci
Satis ve teslimat sonrasi tahsilat slreci siparisin alinmasi ile genelde baslar. Siparis alinmasi ile birlikte
proje satis bedeli iizerinden bu proje 6zelinde belirlenmis avans alinmasi ile baslanir. isin yillara sari
olmasi durumunda aylk hakkedisler ile 6demeler devam ettirilir. 3 aylik ve daha kisali siireli islerde ise
is bitiminde fatura kesilerek 6deme alinir.
* Fatura Kesme

Uriin veya hizmetin teslimatinin ardindan fatura diizenlenir ve misteriye iletilir.
*  Odeme Takibi

Fatura 6deme tarihleri takip edilir ve misterilerle gerekli iletisim kurulur. Odeme siireclerinde
aksaklik olmasi durumunda ¢6ziim yollari aranir.

Satis Sonrasi Destek ve Operasyonlar
Misteri memnuniyetini saglamak ve uzun vadeli iliskiler kurmak igin Sirket tarafindan énem verilen
asamalardan biridir.
*  Garanti ve Bakim

Uriinler igin garanti kapsaminda bakim ve onarim hizmetleri sunulur. Bu hizmet kosullari
teklifimizde ve teknik sartnamelerde net olarak belirlenmistir. Misteri istekleri dogrultusunda
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karara varilir ve ¢ok degiskenlik géstermektedir. 7/24 destek verilebildigi gibi periyodik olarak
destek hizmeti de sunulmaktadir.
*  Uzaktan Destek

7/24 misteri destek hatti ve/veya gérevli teknik personel Gizerinden misterilerin sorunlarina
hizli ¢6zimler saglanir.
*  Geri Bildirim ve lyilestirme

Musteri geri bildirimleri alinarak strekli iyilestirme stregleri uygulanir.

Miisteri iliskileri Yonetimi (CRM)
*  Misteri Veritabani

Tlm musteri bilgileri ve geg¢mis projeler CRM sisteminde kayit altinda tutulur.
* lletisim ve Destek

Miusteri taleplerine hizli yanit vermek igin iletisim kanallari aktif tutulur. Satis sonrasi destek
ekibi, misteri memnuniyetini saglamak icin ¢alisir.

Vitalis Teknoloji A.S., musteri ihtiyaglarini en iyi sekilde karsilamak igin detayli ve entegre bir is modeli
benimsemektedir. Musteri ile ilk temas anindan Urln teslimatina, satis sonrasi destekten sirekli iyilestirme
sureglerine kadar tiim operasyonlar titizlikle yonetilmektedir.

1.2.3. Faaliyet Lokasyonu

Vitalis Teknoloji A.S. Gazi Universitesi Gélbasi Yerleskesi icinde yaklasik 20.000m2 izerinde kapali alana sahip
Gazi Teknopark ¢atisi altinda AR&GE Projelerini hayata gegirmektedir.
Teknopark tarafindan firmalara saglanan vergisel avantajlar Ar&Ge projeleri, fikirleri ve yiksek teknoloji
hizmetlerde kolaylik ve stirdirilebilirlik saglamaktadir.
Baslica avantajlari;

* Gelir ve Kurumlar Vergisi istisnasi,

* Ar-Ge/Yazilim/Tasarim/Destek Personeli Ucretlerine Gelir ve Damga Vergisi istisnasi,

* SGK isveren Prim Desteg;,

*  Gumrik islemlerinde Giimriik ve Damga Vergisi Istisnasi,

e Yazilimlarda KDV istisnasi,

* Ar-Ge Faaliyeti Kapsaminda Bdlge Disi Gegirilen Siire istisnasi,

* Teknolojik Uriin Yatirim izni,

* Ar-Ge Faaliyetlerinde Kullanilacak Makine Ekipmana KDV istisnasi

* Mdsteri ya da yatirim kanallari ile finansmana hizli erisim,

* Yurtdisi Pazar faaliyetleri kapsaminda B2B goriismeler,

* Akademisyenlere erisim,

* Teknopark ¢atisi altinda firmalarin birbirileri ile is birligi streglerinin gliclenmesi kapsaminda toplantilar
ve faaliyetler

seklinde siralanabilir.
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1.2.4. Organizasyon $Semasi

Organizasyon Semasi YONETIM KURULU

Is Gelistirme ve Satis
Direktorlugi

Uluslararasi Is Gelistirme Yurtigi Satis ve Is ihale ve Soézlesme
ve Satis Departmani Gelistirme Mudurligu Yonetim Departmani

Satig Yonetici Ekipler

s Gelistirme ve Satis Yontemleri

Musteri ve Kurum
Ziyaret Calismalari
Uzerine Is Gelistirme

Is Ortaklari ile Proje
Gelistirme

Gelen Proje ve Teklif
Talepleri Uzerine
Satis Gelistirme

ihale Usulii Satis
Projeleri
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MUSTERI TIPLERI

Kiiciik ve
Orta
Olgekli
isletmeler
(KOBI'ler)

Ozel Sektor
Musteriler

ARGE
Firmalan

Savunma

Sanayi Sl

Sektorl

Sanayi
Kuruluslan

Devlet ve

Kuruluglan

Ulagim ve
Lojistik
Firmalan

1.2.5. SWOT Analizi

Kurumlarn

Kurumlan

Tarim ve
Tanmsal

Sektoru Endustri

Kuruluslan

GUCLU YANLAR
¢ Geng, Dinamik, Deneyimli ve Egitimli Ekip
e Teknik Uzmanlik
« Biiyiik Olgekli Proje Yénetim Deneyimi
o Slrekli Egitim ve Gelisim
* inovasyon Odakl Yaklasim
¢ Ar-Ge Kabiliyetleri
« inovatif Kiiltir
¢ Genis Proje Portfoyi
» Modiiler ve Ozellestirilebilir Céziimler
¢ Akademik Destek ve Arastirma
¢ Gelismis Veri Analitigi
« Stratejik konumdan (Teknopark) dolay! yiiksek is

FIRSATLAR
e Dijital Dénlislim pazarinin blyukliga
e Cevresel Stirdiralebilirlik
o iklim Degisikligi ile Miicadele
e Yenilik¢i Teknolojiler
¢ |oT, Blyuk Veri ve Yapay Zeka Teknolojileri
o Kamu ve Ozel Sektor isbirlikleri
» Kamu ve Ozel Sektérlerde artan loT Talepleri
¢ Yeni Pazarlar ve Cografi Bolgeler
¢ Global Marka Olma Firsati
e Yeni Uriin ve Hizmet Gelistirme

ZAYIF YANLAR

¢ Finansal kisitlamalar

o Nitelikli yazilim gelistiricileri bulma zorlugu
¢ Dengesiz Fiyat Rekabeti

e Degisen Ulusal ve Yasal Gereklilikler

¢ Yurtdigi satis faaliyetlerinin az olmasi

TEHDITLER

* isgiicii Piyasasindaki Degisiklikler

¢ Ekonomik Dalgalanmalar

e Siber Glivenlik Tehditleri

¢ Global Tedarik Zinciri Sorunlari

e Yiiksek Rekabet ve Distik Fiyat Baskisi
¢ Vergi miktarlarinin artmasi

e Kalitesiz ve ucuz Urin ithalati

¢ Hizla degisen teknolojik trendler
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1.3. Sektor

1.3.1. Diinya Bilisim Pazari

Gartner, Gartner, Inc. tarafindan yapilan son tahmine goére, diinya capindaki BT (Bilgi Teknolojileri)
harcamalarinin 2023 yilina gore %8 artigla 2024’te toplam 5,06 trilyon ABD dolarina ulasacagi 6ngoriilmektedir.
Devam eden kiresel ekonomik tiirbllansa ragmen, diinya ¢apindaki tiim ulkelerin ve tim sektérlerin 2023’te
pozitif BT harcama biylimesine sahip olacagl 6ngorilmektedir. 2023’te Avrupa ve Orta Dogu ve Afrika’daki BT
harcamalarinin 2024'te sirasiyla %9 ve %6 artarak bliyliyecegi tahmin edilmektedir.

Kiiresel Harcama Tahmini (
Y 2023 harcamasi 2024 harcamasi
Toplam BT 4.687.177 5.061.013

Kaynak: Gartner (Haziran 2024)

Gartner’in Avrupa (Bati ve Dogu Avrupa) ve Afrika bdlgesinin BT harcamalarinda sinirh bir artis olacagi beklentisi
bulunmaktadir.

Avrupa (Bati ve Dogu Avrupa)Harcama Tahmini (milyon dolar)

2023 harcamasi 2024 harcamasi

Toplam BT 1.039.115 1.135.540
Kaynak: Gartner (Haziran 2024)

Afrika ve Ortadogu Harcama Tahmini (milyon dolar)

2023 harcamasi 2024 harcamasi
Toplam BT 306.665 325.481
Kaynak: Gartner (Haziran 2024)

1.3.2. Tuirkiye Bilisim Pazar ve Biiyiime Egilimleri

TUBISAD “Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektérii 2023 Yili Pazar Verileri’ne gére sektér, TL bazinda bir dnceki yila
oranla ylzde 83’lik biylime ile 784,60 milyar TL’lik hacme ulasti. ABD dolari bazinda degerlendirildiginde ise
sektor blyikliglinde bir 6nceki yila kiyasla ylizde 27 oraninda artis yasandi.

2023 yilinda bir 6nceki yila oranla ylizde 60 artarak 402,2 milyar TL'lik blylklige ulasan Bilgi Teknolojileri
sektorinin alt kategorilerindeki buyuklikler séyle oldu:

- Bilgi Teknolojileri Donanim: 133 milyar TL

- Bilgi Teknolojileri Yazilim: 206,90 milyar TL

- Bilgi Teknolojileri Hizmet: 62,2 milyar TL

iletisim Teknolojileri sektérii 2023 yilinda yiizde 41 biiyiiyerek 382,40 milyar TL'ye cikti. Alt kategorilerin dagilimi
ise soyle oldu:

- lletisim Teknolojileri Donanim: 157,8 milyar TL

- lletisim Teknolojileri Elektronik Haberlesme: 224,5 milyar TL
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Tiketicilerin demografik 6zelliklerinin ve yasam tarzlarinin degismesiyle, ¢alisma hayatinin yogunlasmasi,
kadinlarin is hayatinda daha fazla yer bulmasi, kent hayatinin zamani ¢abuk tiiketmesi, hane halkinin gelirinin
artmasi gibi nedenlerden dolayl aileler artik eskisi kadar evde yemek yapmaya ve yemeye zaman
ayiramamaktadir. Dolayisiyla disarida yemek yemekte veya disaridan eve yemek getirtmektedirler. Bu da
Tirkiye'deki hazir yemek sektoriiniin hizla gelismesine neden olmaktadir.

Pandemi doneminde degisen tiiketici davranislarina ve bu talebin dénistiirdigl sektor ihtiyaglarina bakilacak
olunursa gelir kaybi yasayan isletmelerin evde yemeyi tercih etmeye baslayan misterileriyle iletisimi dijital
kanallara aktarmalari, halihazirda bu kanallar Gistlinden hizmet veren isletmelerin de faaliyetlerini gelistirmeleri
gerekti. Buradan yola ¢ikarak eve servis, gel-al gibi uygulamalarin 6niimiizdeki donemde de énemini koruyacagi
tahmin edilmektedir. Harvard Business Review arastirmasina gore, 2020 yilinda restoranlarin kazanglarinin %50'si
evlere teslimat ve gel al hizmetlerinden olusmaktadir (IAM, 2020).

Pandemi doneminde birgok restoranin kapattigi ya da iflas ettigi gértldi. Turk ekonomisindeki bunalim ve diger
olumsuz etkenlerle birlikte sektoériin hizli bir sekilde bu yeni slirece adapte olmasi gerekti. Neredeyse her
gastronomi kurulusu paket servis ile musterilerine hizmet saglarken cirolarda ciddi bir artis kaydedildi. 2021
yilinda Tirkiye’nin pandemi slrecinde asilamada yasanan olumsuzluklar ve restoranlarin kapal kalmasi gibi
etkenler nedeniyle TURYID’in verilerine gére yeme-igme sektdriiniin 58 milyar TL kaybi oldu.

Pandeminin sektore ilk etkileri tiiketicilerin disarda yemek yeme aliskanliklarini virlisle temas haline olma riski
nedeniyle bir siire durdurmalariyla hissedilmistir. Bunu izleyen dénemde ise tiiketiciler daha fazla eve servis
yapan restoranlari segmeye baslamislardir. Bu donemde gevrimigi yemek siparis sitelerinin tiim diinyada
kullaniminin arttigi goérilmektedir.

Pandemi déneminde satin almanin dijital kanallara dogru gegis géstermesi bir¢ok sektori oldugu gibi yemek-
icme sektorini de etkiledi. Restoran sahipleri, isletmecileri, sefler, tedarik zincirleri, gastronomi yazarlari,
yayincilar ve misteriler olmak Uzere sektériin tim aktoérlerinin de kendilerini stirekli gelisime ve teknolojinin
kullanimina agik tutmasi da bu ylizden 6nemlidir. Cevrimici yemek sipariglerinin artmasi arz talep dengelerini de
degistirmekle beraber musteri ve tedarikginin iliskilenme bigimlerine de etki etmektedir. Misterilerin artan
talepleri rekabetin arttigi ve her giin yeni oyuncularin girdigi pazari pandemi déneminde tekrar sekillendirmistir.

Pandemi 6nlemleri kapsaminda restoranlarin kapanmasi ve yeni is modellerine yonelmeleriyle birlikte, paket
servis tek satis noktasi haline gelmistir. Cevrimici yemek siparisi kanallari misterilere ¢ok fazla segenek sunarken
farkl 6deme yontemleriyle de (kredi karti, kapida 6deme, uygulamalarin kendi clizdan hesaplari, sanal kart ve
nakit) kullanicilarin bu uygulamalari tercihe etmelerine alan saglamistir. Ayni zamanda bazi uygulamalarin siparisi
ulastirana kadar takip edebilme secenegi sunmasi, misteri hizmetlerine kolayca uygulama Ustiinden erisim gibi
secenekleriyle birgcok farkli fonksiyon barindirmaktadir. Tlrkiye’de paket servisi iki kategoride hizmet
vermektedir. Birincisi restorandan musteriye ikincisi ise l¢lnU parti platformlar aracihigiyla misteriye ulasan
teslimatlar.

Yapilan arastirmalara gére diinyada online yemek siparisi sektoriniin bliytkltginin 2019 yilinda 94 milyar dolara
ve 1 milyardan fazla kullaniciya ulastigi tahmin edilmektedir. ingiltere’de 4 milyar dolara ulasan pazarin
Almanya’da 2 milyar dolar seviyesinde oldugu belirtiliyor. Pandemi 6ncesi yillik 3 milyar lira civarinda ciro elde
eden online yemek servisi sektérli, pandemiyle birlikte ciroyu yillik yaklasik 7 milyar liraya kadar tasidi.
Yemeksepeti'nin domine ettigi sektorde pandemiyle birlikte oyuncu atagl yasanmaktadir. Yemeksepeti sirketi,
2020 yilinda 32.437 yeni restorani gevrimici siparis platformuna ekledigini ve 5,3 milyon yeni tGye kazandigini
aciklamistir. Artan talebin etkisi ile Getir’'in ardindan Yettim, Zomato ve Trendyol gibi sirketler de sektdre hizli
giris yapmistir. Pandemi 6ncesinde toplam ciro iginde %2-3 civarinda pay alan online yemek servisinin pandemi
ile birlikte payini 2 kata yakin artirarak %8 civarina yikseldigi tahmin edilmektedir.

Pandemi donemiyle beraber diinyada bir siredir Ubereats, Glovo ve Deliveroo basta olmak lzere yemek ve
market siparis uygulamalarinin, restoranlarin ve tedarik zincirlerinin tercih ettigi bir is modeli olan Sanal/Bulut
mutfaklar (Dark Kitchens) Turkiye’de tercih edilmeye baslandi. Hayalet ya da bulut, sadece siparis ile teslimat
Uzerinden yemek hizmeti veren firmalar tarafindan yemeklerin hizli ve verimli bir sekilde hazirlanmasi igin
olusturulmus yeni bir konsept olarak karsimiza ¢ikiyor. Tamamen siparise yonelik, misterilerin olmadigi birden
fazla restoranin kullanabilecegi alanlar olarak tasarlanan bu endistriyel mutfaklar aslinda ortak ¢alisma alanlari
olarak duslinebilir.

Diinya genelinde tiketicilerin hazir yemekleri evde tiketme egilimi géstermesiyle popdlaritesi artan hayalet
mutfaklar, algoritmalara dayali optimizasyon yontemleri ile firmalara kullanilmayan ya da az kullanilan
gayrimenkulleri mutfak olarak kiralayarak esnek bir sekilde calisma firsati saghyor. icinde gerekli profesyonel

oo




Link Bilgisayar & Vitalis Teknoloji Uzman Kurulus Raporu 17 Eyliil 2024

mutfak ekipmanlarini da bulunduran hayalet mutfaklar diger restoranlar ile ortaklasa olarak da kullanilabiliyor.
Bu sayede restoran isletmecileri hem genel maliyetlerini hem de isletme maliyetlerini disirebiliyor. Bu tip
mutfaklarda herhangi bir oturma yerinin ya da bekleme alanin olmamasi ve servis personeline ihtiyag
duyulmamasiyla beraber minimum harcamayla maksimum teslimat yapilabilmektedir. Bu tip mutfaklarin bir
diger avantaji ise teknolojik altyapiyi sifirdan yapmayarak kiraladiklari mekanin hizmetleriyle entegre olarak satin
almalari ve sirketlerin yazilima para harcamasina gerek kalmamasidir. Restoranlar istedikleri durumda kendi web
sitelerini veya mobil uygulamalari araciligiyla gelen siparislerin entegrasyonunu saglayabilmektedir. Bu modelin
ozellikle gel-al ya da eve siparisin gelecegi oldugu sdylenmektedir.

Yeme/igme isletmeleri tarafindan giderek popaler haline gelen bulut mutfagin diinyadaki Pazar buyuklugi
2019'da 43,1 milyar dolar olarak degerlendirilmekte ve 2021'den 2027'ye kadar %12,0 yillik bilesik bliyiime orani
ile 2027'ye kadar 71,4 milyar dolara ulasacagi tahmin edilmektedir.

1.3.3. loT Sektorii istatistikleri ve Trendleri

Kiiresel 10T Pazar Biiyiikligii

2023 yilinda 595,73 milyar dolar olan kiiresel loT pazar biytkligiiniin, 2024 yilinda 714,48 milyar dolara ulasmasi
ve 2032 yilina kadar 4.062,34 milyar dolara ylkselmesi bekleniyor. Bu, 2024-2032 déneminde %24,3 bilesik yillik
biyiime oranina (CAGR) isaret ediyor. Kaynak (Fortune Business Insights).

loT Pazar Buyuklugu
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Tuketici loT Pazari

2022 yilinda 220,5 milyar dolar olan kiresel tiiketici loT pazarinin, 2030 yilina kadar yillik %12,7 CAGR ile
buytyerek 555.92 milyar dolara ulagsmasi bekleniyor. Kaynak (Techjury)
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loT Cihaz Sayisi
2020 yilinda 15.1 milyar olan IoT cihaz sayisinin, 2030 yilina kadar yaklasik 30 milyara ¢ikmasi bekleniyor. Kaynak
(Techjury).

Sektorel Kullanim

Trafik Yonetimi

2020 yilinda akilli trafik yonetimi sistemleri diinya genelinde 3.8 milyar dolarlik bir pazar olusturdu. Bu pazar,
2023 yilinda 5.5 milyar dolara ulasti ve 2025 yilina kadar %8.5 CAGR ile blylmesi bekleniyor. Kaynak
(Comparitech).

Akilli Aydinlatma Sistemleri

2019 yilinda kiresel akilli aydinlatma pazarinin degeri 7.4 milyar dolar iken, 2022 yilinda bu deger 10.8 milyar

dolara yikseldi. 2025 yilina kadar pazarin 15.2 milyar dolara ulagsmasi bekleniyor. Kaynak (DataProt).
Giivenlik ve Gozetim Sistemleri

2020 yilinda 1oT glivenlik kameralarinin pazar biyikligu 4.5 milyar dolar iken, 2022 yilinda 5.5 milyar dolara
ulasti. 2025 yilina kadar %10.2 CAGR ile biyiiyerek 8 milyar dolara ulagsmasi dngoriliyor. Kaynak (Comparitech).

Atik Yonetimi Coziimleri

2020 yilinda akill atik yonetimi pazarinin degeri 1.2 milyar dolar iken, 2023 yilinda 2.5 milyar dolara ulasti. 2025
yilina kadar %12.1 CAGR ile buyiumesi bekleniyor. Kaynak (Techjury).

Uretim Siiregleri Optimizasyonu

2019 yilinda loT ¢oézlimleri pazarinin buyukligi 200 milyar dolar iken, 2022 yilinda bu deger 263.4 milyar dolara
ulasti. 2025 yilina kadar %15.4 CAGR ile buytmesi bekleniyor (Comparitech).

Enerji Yonetim Sistemleri

2020 yilinda enerji yonetim sistemlerinin degeri 16.5 milyar dolar iken, 2023 yilinda 21.6 milyar dolara ulasti.
2025 yilina kadar %9.5 CAGR ile biiylimesi bekleniyor. Kaynak (DataProt).

Sensor Verileri Analitigi
2020 yilinda veri analitigi pazarinin degeri 75 milyar dolar iken, 2022 yilinda 88 milyar dolara ulasti. 2025 yilina
kadar %7.8 CAGR ile buiyliyerek 103 milyar dolara ulagsmasi 6ngériliyor Kaynak (Comparitech).

Hasta Takip Sistemleri
2019 yilinda saglik 1oT pazarinin degeri 120 milyar dolar iken, 2022 yilinda bu deger 158 milyar dolara ulasti. 2025
yilina kadar %10.8 CAGR ile buiytyerek 200 milyar dolara ulagsmasi bekleniyor. Kaynak (Comparitech).

Saglk Cihazlari Entegrasyonu:
2020 yilinda saglik cihazlari pazarinin degeri 18 milyar dolar iken, 2023 yilinda 23.4 milyar dolara ulasti. 2025
yilina kadar %9.3 CAGR ile bUylmesi bekleniyor Kaynak (Comparitech).

Veri Analitigi ile Saghk Céziimleri

2020 yilinda saghk veri analitigi pazarinin degeri 14.6 milyar dolar iken, 2022 yilinda 17.2 milyar dolara ulasti.
2025 yilina kadar %8.4 CAGR ile biiyliyerek 21 milyar dolara ulasmasi bekleniyor . Kaynak (Comparitech).

Akilli Sulama Sistemleri

2020 yilinda tarim loT pazarinin degeri 3.66 milyar dolar iken, 2022 yilinda 4.55 milyar dolara ulasti. 2023 yih
sonunda pazarin 5.18 milyar dolara, 2025 yilina kadar ise 6.98 milyar dolara ulagsmasi bekleniyor. Kaynak
(DemandSage).

Hava Durumu ve Toprak Nem Sensorleri

2020 yilinda bu sensorlerin pazar degeri 1.2 milyar dolar iken, 2022 yilinda 1.5 milyar dolara ulasti. 2025 yilina
kadar %10.1 CAGR ile blyiyerek 2 milyar dolara ulagmasi bekleniyor Kaynak (DemandSage).

Tarimda Veri Analitigi

2020 yilinda tarim veri analitigi pazarinin degeri 1.8 milyar dolar iken, 2022 yilinda 2.1 milyar dolara ulasti. 2025
yilina kadar %8.5 CAGR ile blyuyerek 2.4 milyar dolara ulasmasi bekleniyor . Kaynak (DemandSage).

Lojistik ve Ulagim Yonetimi

2020 yilinda kiresel arag takip ve yonetim pazarinin degeri 9.8 milyar dolar iken, 2023 yilinda 12.5 milyar dolara
ulasti. 2025 yilina kadar %8.1 CAGR ile blylyerek 14 milyar dolara ulagsmasi bekleniyor. Kaynak (Techjury).

Bolgesel Dagilim ve Pazar Payi
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Asya Pasifik

2023 yilinda loT harcamalarinin %35'ini olusturan Asya Pasifik bolgesi, 10T cihazlarinin ve baglantilarinin en yogun
oldugu bolgedir. Bu bolgedeki iletisim hizmeti saglayicilari ve dreticiler, akilli cihaz firsatlarini artirmak igin
gelismis analiz yeteneklerini benimsemektedir. Kaynak (Fortune Business Insights,DemandSage)

Kuzey Amerika

2023 yilinda Kuzey Amerika'nin kiiresel 10T pazarindaki pay1 %27 olarak kaydedildi. 2025 yilina kadar bu bolgedeki
10T cihazlarinin %46'sinin 5G tabanl olmasi bekleniyor. Kaynak (Fortune Business Insights,DemandSage)
Avrupa

Avrupa, 2023 yilinda IoT glivenlik pazarinda %11.85 CAGR ile 6ne ¢ikmaktadir. GDPR uyumlulugu, bélgedeki loT
guvenlik yatinmlarini artirmaktadir. Kaynak (Techjury)
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2. Mali Veriler
2.1. Link Bilgisayar Gelir Tablosu - TFRS

KGK’'nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladigi Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin Enflasyona
Gore Dizeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda TFRS'yi uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama donemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Bununla birlikte,
SPK’'nin 28 Aralk 2023 tarihli ve 81/1820 sayili karan uyarinca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap
donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak tizere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon
muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Link Bilgisayar’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagidadir. 31.12.2022 ve
31.12.2023 tarihinde sona eren vyillik gelir tablolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma glcline goére
gosterilirken 30.06.2023 ve 30.06.2024 tarihinde sona eren 6 aylik gelir tablolari TL'nin 30.06.2024 tarihindeki
satin alma giicline gore gosterilmektedir.

TL'nin 31.12.2023 Satin TL'nin 30.06.2024 Satin

Link Bilgisayar, Gelir Tablosu

Alma Giiciine Gore Alma Giiciline Gore

TL 2022/12 2023/12 2023/06 2024/06
Hasilat 67.279.635: 72.795.583 | 32.136.721 | 37.058.219
Yillik Degisim 8,2% 15,3%
Satislarin Maliyeti (-) -7.117.493 ¢ -7.296.180 | -4.815.737 | -4.966.068
Brit Kar (zZarar) 60.162.142 . 65.499.403 | 27.320.984 | 32.092.151
Yillik Degisim 8,9% 17,5%
Briit Kar Marji 89,4% 90,0% 85,0% 86,6%
Genel Yonetim Giderleri (-) -17.391.635 | -18.029.749 | -10.859.076 | -16.620.044
Yillik Degisim 3,7% 53,1%
Pazarlama Giderleri (-) -7.604.015{ -7.965.824 | -4.860.083 | -5.143.407
Yillik Degisim 4,8% 5,8%
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri (-) -13.076.857 | -13.087.079 | -8.461.909 -8.165.108
Yillik Degisim 0,1% -3,5%
Faaliyet Kan 22.089.635  26.416.751| 3.139.916  2.163.592
Yillik Degisim 19,6% -31,1%
Faaliyet Kar Marji 32,8% 36,3% 9,8% 5,8%
Amortisman 13.513.428  13.651.148 4.937.511 8.564.906
FAVOK 35.603.063  40.067.899 | 8.077.427 . 10.728.498
Yillik Degisim 12,5% 32,8%
FAVOK Marji 52,9% 55,0% 25,1% 29,0%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 805.113 976.772 588.693 : 2.275.206
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -546.104 | -1.956.400 -409.182 | -3.042.606
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 22.348.645 | 25.437.123 | 3.319.427 | 1.396.192
Yillik Degisim 13,8% -57,9%
Esas Faaliyet Kar Marji 33,2% 34,9% 10,3% 3,8%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 16.526.678 1.917.258 1.152.536 i 27.370.427
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 38.875.323 1 27.354.381| 4.471.963 . 28.766.619
Finansal Gelirler 42.557.713 | 45.905.590( 40.177.233 | 4.522.634
Finansal Giderler (-) -1.227.079 -409.489 -901.884 -532.919
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -64.109.106 | -56.441.642 | -45.192.889 | -26.697.655
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 16.096.851 : 16.408.840 ( -1.445.577 : 6.058.679
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -9.723.873 | -13.616.854 -1.799.138 | -4.261.007

Donem Vergi (Gideri) Geliri -10.632.790 ¢ -8.232.118| -1.193.134: -2.403.644

Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 908.917  -5.384.736 -606.004 ; -1.857.363
Strdurilen Faaliyetler Dénem Kari (Zarari) 6.372.978 2.791.986 | -3.244.715 1.797.672
Donem Kari (Zarari) 6.372.978 2.791.986 | -3.244.715: 1.797.672
Yillik Degisim -56,2% -155,4%
Net Kar Marji 9,5% 3,8% -10,1% 4,9%
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2.2. Link Bilgisayar Bilango - TFRS

Link Bilgisayar'in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini igeren bilangosu asagidadir. 31.12.2022 ve
31.12.2023 tarihli bilangolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma giicline gére gosterilirken 31.12.2023
tarihli bilangoya ayni zamanda 30.06.2024 tarihli TL'nin satin alma glicline gére de yer verilmistir.

Link Bilgisavar Bilanco. TL TL'nin 31.12.2023 Tarihindeki | TL'nin 30.06.2024 Tarihindeki
glsay = Satin Alma Giiciine Gore Satin Alma Giiciine Gore

31.12.2022 ¢ 31.12.2023| 31.12.2023 ' 30.06.2024
VARLIKLAR ; 3
Donen Varliklar 158.027.750 i 129.388.140| 161.391.765 i 148.212.448
Nakit ve Nakit Benzerleri 125.658.741 . 70.555.939 88.007.660 w 3.522.651
Finansal Yatirimlar 11.502.914 : 35.993.324 44.896.125 ; 129.274.662
Ticari Alacaklar 19.874.636 i 21.026.478 26.227.291 i 10.533.350
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 19.874.636 | 21.026.478 26.227.291 1  10.533.350
Diger Alacaklar 184.656 i 96.759 120.692 i 119.288
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 184.656 I 96.759 120.692 ‘ 119.288
Stoklar 373.494 | 594.271 741.261 | 106.548
Pesin Odenmis Giderler 433.308 1.121.369 1.398.735 | 1.594.130
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 433.308 1.121.369 1.398.735 | 1.594.130
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0! 3.061.819
Ara Toplam 158.027.750 ¢  129.388.140 | 161.391.765 ' 148.212.448
Toplam Dénen Varliklar 158.027.750 .  129.388.140 | 161.391.765  148.212.448
Duran Varliklar 37.855.240 i 42.491.461 53.001.549 i 56.178.853
Diger Alacaklar 567 344 429 344
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 567 : 344 429 344
Maddi Duran Varliklar 2.484.225 1.595.735 1.990.433 | 1.825.520
Maddi Olmayan Duran Varliklar 34.924.823 !  40.895.382| 51.010.687! 54.352.989
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 34.924.823 !  40.895.382| 51.010.687 |  54.352.989
Pesin Odenmis Giderler 445.625 ! -
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 445.625 -
Toplam Duran Varliklar 37.855.240 !  42.491.461| 53.001.549 56.178.853
TOPLAM VARLIKLAR 195.882.990 i 171.879.601 | 214.393.314 i 204.391.301
KAYNAKLAR i 3
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 15.551.967 :  17.114.210( 21.347.339:  8.456.673
Ticari Borclar 2.220.274 ! 2.272.328 2.834.379  1.060.418
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 2.220.274 2.272.328 2.834.379 1.060.418
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.482.034 | 929.298 1.159.156 | 3.944.532
Diger Borglar 4.419.371 : 4.781.551 5.964.248 1 2.326.048
iliskili Taraflara Diger Borglar 242 147 183! 147
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 4.419.129 4.781.404 5.964.065 ! 2.325.901
Ertelenmis Gelirler 924.997 i 1.761.581 2.197.301 i 1.125.675
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 924.997 ! 1.761.581 2.197.301! 1.125.675
Dénem Kari Vergi Yukimlulugi 5.505.291 : 7.369.452 9.192.256 : 0
Ara Toplam 15.551.967 ; 17.114.210 21.347.339 ; 8.456.673
Toplam Kisa Vadeli Yaktumlilikler 15.551.967 17.114.210 21.347.339 | 8.456.673
Uzun Vadeli Yiikiimlilukler 10.366.492 i 10.384.086 12.952.547 i 14.043.529
Uzun Vadeli Karsiliklar 8.525.031 3.835.700 4.784.445 | 5.637.780
Kar(;:llflzr:lara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli 8.525.031 3.835.700 4.784.445 5.637.780
Ertelenmis Vergi Yukumlulig 1.841.461 ! 6.548.386 8.168.102!  8.405.749
Toplam Uzun Vadeli Yukumlulikler 10.366.492 i 10.384.086 12.952.547 3 14.043.529
OZKAYNAKLAR 169.964.531 i 144.381.305 180.093.427 i 181.891.099
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 169.964.531 ! 144.381.305 | 180.093.427 | 181.891.099
Odenmis Sermaye 11.000.000!  11.000.000| 11.000.000 '  11.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 99.075.527 !  99.075.527 | 126.302.256 | 126.302.256
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Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger ! !
Kapsa;’m Gelrier (Gderler ¥ the 753.047 | -614.823 766,897 -766.897
Yeniden Degerleme ve Olciim Kazanclari (Kayiplari) -753.047 -614.823 -766.897 -766.897
(Ka';ellrr)\;;‘r:ll)anmls Fayda Planlari Yeniden Olgim Kazanglari -753.047 614.823 -766.897 -766.897
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 13.222.152 13.910.381 17.351.057 17.351.056
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 41.046.921: 18.218.234 22.724.439 1 26.207.012
D6nem Net Kari/Zarari 6.372.978 | 2.791.986 3.482.572 | 1.797.672
Toplam Ozkaynaklar 169.964.531 144.381.305 | 180.093.427 181.891.099
TOPLAM KAYNAKLAR 195.882.990 | 171.879.601 | 214.393.314 204.391.301

2.3. Vitalis Teknoloji Gelir Tablosu — TFRS

Vitalis Teknoloji’'nin TFRS’ye gore hazirlanmis gelir tablosu asagidadir. 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihinde sona
eren yillik gelir tablolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma glicline gore gosterilirken 30.06.2023 ve
30.06.2024 tarihinde sona eren 6 aylik gelir tablolari TL'nin 30.06.2024 tarihindeki satin alma giicline goére
gosterilmektedir.

TL'nin 31.12.2023 Satin TL'nin 30.06.2024 Satin

Vitalis Bagimsiz Denetimden Gegmis Gelir Tablosu, TMS/TFRS Bazh

Alma Giiciine Gore Alma Giicline Goére

TL 31.Ara.22 31.Ara.23 30.Haz.23 30.Haz.24
Hasilat 211.170.111| 277.957.157 | 208.212.778 | 196.704.138
Yillik Degisim 115,5% 31,6% -5,5%
Satiglarin Maliyeti (-) -52.023.147 | -165.460.650 | -4.351.623 | -69.659.700
Briit Kar 159.146.964 | 112.496.507 | 203.861.155 | 127.044.438
Yillik Degisim 459,0% -29,3% -37,7%
Briit Kar Marji 75,4% 40,5% 97,9% 64,6%
Genel Yonetim Giderleri (-) -617.760 -8.020.082 | -2.907.426 | -12.103.282
Yillik Degisim -27,3% 1198,3% 316,3%
Faaliyet Kani 158.529.204 | 104.476.425 | 200.953.729 | 114.941.156
Yillik Degisim 473,9% -34,1% -42,8%
Faaliyet Kar Marji 75,1% 37,6% 96,5% 58,4%
Amortisman 248.985 6.527.312 2.617.937 10.361.006

FAVOK 158.778.189 | 111.003.737 | 203.571.666 | 125.302.162
Yillik Degisim 469,0% -30,1% -38,4%
FAVOK Marji 75,2% 39,9% 97,8% 63,7%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 165.729 13.274.724 4.882.765 6.062.539
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -8.313.152 -5.125.689 | -9.994.118 | -19.497.983
Esas Faaliyet Kari 150.381.781 | 112.625.460 | 195.842.376 | 101.505.712
Yillik Degisim 451,6% -25,1% -48,2%
Esas Faaliyet Kar Marji 71,2% 40,5% 94,1% 51,6%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 674 64.918 240 401.225
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 150.382.455 | 112.690.378 | 195.842.616 | 101.906.937
Finansman Giderleri (-) -103.515 -85.602 -16.451 -35.056
Net Parasal Pozisyon Kazanglari/Kayiplari -16.180.199 | -98.074.364 | -42.010.470 | -15.268.844
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) 134.098.741 14.530.412 | 153.815.695 | 86.603.037
Vergi Gelir/Gideri 1.381.640 -1.794.723 116.284 3.367.481
- Dénem Vergi Gideri -67.931 0 0 0
- Ertelenmis Vergi Geliri 1.449.571 -1.794.723 116.284 3.367.481
DONEM NET KARI 135.480.381 | 12.735.689 | 153.931.979 | 89.970.518
Yillik Degisim 1557,4% -90,6% -41,6%
Net Kar Marji 64,2% 4,6% 73,9% 45,7%
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2.4. Vitalis Teknoloji Bilango- TFRS

Vitalis’in TFRS’ye gbre hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagidadir. 31.12.2022 ve 31.12.2023
tarihli bilangolari TL'nin 31.12.2023 tarihindeki satin alma giicline gére g6sterilirken 31.12.2023 tarihli bilangoya
ayni zamanda 30.06.2024 tarihli TL'nin satin alma glicline gore de yer verilmistir.

Vitalis , TMS/TFRS Bazli, TL

VARLIKLAR

TL'nin 31.12.2023 Satin
Alma Giiciine Gore

31.Ara.22: 31.Ara.23

TL'nin 30.06.2024 Satin
Alma Giiciine Gore

31.Ara.23: 30.Haz.24

Donen Varliklar

193.661.082 | 196.210.866

244.743.625 ; 85.182.464

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirnmlar
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
- iliskili taraflardan Diger Alacaklar
- iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varlklar
Diger Donen Varliklar

90.961 : 25.728

0@ 2.802.800

121.074.706 ¢ 52.970.312

26.794.637 | 140.311.579

0! 18.990
2.336.074 | 0
43.348.255 | 53.574
0! 3.793

16.449 ! 24.090

32.092: 214.531
3.496.073 :  2.802.800
66.072.519 ! 76.935.581

175.017.648 1  283.000
23.687 | 18.990

! 3.608.256

66.826|  478.439
47311 50.524
30.049 790.343

Duran Varliklar

2.396.424 : 125.387.641

156.402.274 : 242.081.195

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenmis Vergi Varhigi

585.663 ! 552.132
402.028 | 124.835.509
1.408.733 ! 0

688.702 ! 540.897
155.713.572 | 239.108.490
0! 2.431.808

TOPLAM VARLIKLAR

196.057.506 ' 321.598.507

401.145.899 | 327.263.659

KAYNAKLAR

31.Ara.22 31.Ara.23

31.Ara.23! 30.Haz.24

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

32.184.330 : 144.012.435

179.634.036 : 16.892.725

Kisa Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar

10.896 '  139.083
14.495.366 | 139.488.938
65393  153.686

173.485 | 40.902
173.991.653 '  9.398.710

Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar ; 191.700 . 398.832
Diger Borglar
- iliskili Taraflardan Diger Borglar 0: 0 0: 4.244
Ertelenmis Gelirler 17.543.734 1 4.218.456 5.261.891: 7.036.178
Kisa Vadeli Karsiliklar 8.595 ! 12.272 15.307 ! 13.859
Dénem Kari Vergi Yukumlaligi 60.346 | 0 :

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 32.801:  998.862 1.245.931:  157.918
Kidem Tazminati Karsiligi 32.801! 55.378 69.076 !  157.918
Ertelenmis Vergi Yakamliiligi 0{ 943484 1.176.855 | -

OZKAYNAKLAR

163.840.375 | 176.587.210

220.265.932 | 310.213.016

Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltme Farklari

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler

- Diger Kazanglar

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar
Dénem Net Kari

5.500.0005 5.500.000
19.436.927 1 19.436.927

8.595 ! 19.741
35.660 ! 35.660
3.378.812 | 138.859.193
135.480.381 | 12.735.689

5.500.0005 5.500.000
25.604.952 1 25.604.952

24.623 1.189
44.481 ! 44.481

173.206.014 i 189.091.876
15.885.862 1 89.970.518

TOPLAM KAYNAKLAR

196.057.506 | 321.598.507

401.145.899 | 327.263.659
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3. Degerleme

3.1. Degerleme Metotlari

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami dikkate alinmistir.

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kllfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi (izere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinkii
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olan bu
ydntemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi lizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katihmcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gortilmektedir.

Pazar Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna onemli olgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolayr uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklasim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1’de de belirtildigi (izere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin seciminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir.

4. Link Bilgisayar Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri'nde
belirtilen 3 degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklagsimi, Gelir Yaklasimi, Pazar Yaklagimi) dikkate alinmistir. UDS 105
Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin ve
yéntemlerinin segciminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Link Bilgisayar’in piyasa degeri indirgenmis Nakit Akimi (INA), Carpan Analizi, Net
Aktif Deger-Ozkaynak, Borsa Degeri ve En Giincel Pay Devir Bedeli ydntemleriyle tespit edilmistir. INA
degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gergege uygun degerler oldugu kabul edilmis, sonraki
yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yonetimiyle yapilan gériismeler ve ge¢mis donemdeki gergeklesmeler
dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme sermayesi
kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin sireklilik
arz ettigi varsayimiyla sirket yonetimi ile yapilan gériismeler ve gegcmis gergeklesmis veriler dikkate alinarak ticari
alacak-stok-ticari borg ve alinan avans glin siireleri lizerinden tahminler ve hesaplamalar yapilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmistir.
1. Maliyet Yaklagimi: Net Aktif Deger
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Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu g6z éniinde
bulundurularak Link Bilgisayar'in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024
Ozkaynaklarinin Link Bilgisayar’in varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagi géz 6niinde
bulundurularak Net Aktif Deger metodu kullaniimistir.

2.  Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlan

Link Bilgisayar’in faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi goz
onlinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklasimi kullanilabilecegi dustnilmis ve indirgenmis
nakit akimlari (INA) metodu lizerinden degerleme yapiimistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Link Bilgisayar’in halka agik olmasi ve C Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi gz éniinde
bulundurularak degerleme tarihi olan 30.06.2024 itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik
ortalama ve 12 aylk ortalama ginlik agirlikh ortalama fiyatlari incelenerek Link Bilgisayar'in degeri tespit
edilmeye ¢alisiimistir.

4. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Link Bilgisayar’in 30.06.2024 tarihli TFRS’ye gére hazirlanmis mali verileri Gizerinden 30 Haziran 2024 tarihli BIST
Bilisim Endeksinde yer alan ve Link Bilgisayar ve Vitalis ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme
carpanlariyla degerleme yapilmigtir.

5. En Giincel Pay Devir Bedeli

Link Bilgisayar'in yakin donemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli lzerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullanilmistir.

4.1. Link Bilgisayar indirgenmis Nakit Akimlari Degerlemesi
4.1.1. Genel Varsayimlar

a) Link Bilgisayar'in piyasa degeri, dniimiizdeki dénemde faaliyetlerden iiretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Ydntemi” (iNA) ile degerleme tarihine indirgenmesiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir/maliyet modeli TL bazinda oldugu icin degerleme TL tizerinden yapilmistir.

c) Degerleme galismalarinda kullanilan projeksiyon dénemi 01.07.2024 ve 2028 yil sonuile sinirli tutulmus,
2028 yilindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2029 yili projekte edilmis ve ug deger bliyimesi
oncesi normalizasyon saglanmistir. 2029 yilindaki nakit akimlari %5 ug¢ deger biylime varsayimiyla ug
deger hesabi yapilmistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon doneminde gerceklestirecegine
inandig1 finansal ve operasyonel veriler, gelecege doniik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.

e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler Gzerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigi varsayllmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtilmedikge, Sirket’i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
2024 ve sonraki yillara iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngorilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yukimlGligimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayllmigtir.

j)  Bu degerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

k) Ucgiincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1) Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan ve www.kap.org.tr adresinde yayinlanan TFRS bazlh mali
veriler ve projeksiyonlar tGzerinden yapilmis olup VUK rakamlariyla farklilik arz edebilir.
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4.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden Uretmesi beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’'ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikl Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme
para cinsi olan TL bazinda uzun vadeli devlet tahvillerinin getirileri kullaniimaktadir. Degerleme tarihi itibariyla
son 1 ayda %27-%29 bandinda seyreden 10 yillik devlet tahvilinin getirisi %28 kabul edilerek risksiz getiri orani
olarak kullanilmistir.

10 Yillik Tahvil Faizi
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10 Yillik Tahvil Faizi =090 Giinliik Ort.  ====180 Giinliik Ort. 365 Guinliik Ort.

Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan sermaye piyasasi risk primi olarak %6
ongorilmuistir.

Sirket 6zelinde sermaye maliyeti hesabinda ilave risk primi dikkate alinmamistir.

Ozsermaye maliyeti hesabinda kullanilan kaldiragsiz beta 0,6 olarak kabul edilmis olup projeksiyon dénemi
boyunca fonlamanin tamamen 6zkaynakla yapilacagi varsayimiyla kaldirach beta da 0,6 kullaniimistir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + Beklenen ilave Risk Primi
formdliine gére 6zsermaye maliyeti %28,00 + (0,60 X %6,00) + %0,00= %31,60 olarak hesaplanmaktadir.

Sirket icin borglanma maliyeti hesaplanmamis olup projeksiyon dénemi boyunca fonlamanin tamamen
0zkaynakla yapilacagi varsaylimistir. Boylelikle AOSM hesaplanan 6zsermaye maliyetine esit olacaktir.

Sirket i¢in Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti
AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani)

formdliine gore gore %31,60 olarak hesaplanmistir.

Link AOSM, TL 30.06.2024

Risksiz Getiri Orani 28,00%
Kaldiragsiz Beta 0,60
Borg/Ozkaynak 0,00%
Borg Orani 0,00%
Kaldiragl Beta 0,60
Sermaye Piyasasi Risk Primi 6,00%
ilave Risk Primi 0,00%
Ozkaynak Maliyeti 31,60%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00%
Borglanma Risk Primi 3,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 23,25%
AOSM 31,60%
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4.1.3. Net Borg

30.06.2024 itibariyla Link Bilgisayar'in TFRS bazli bilangosundan 126.646.021 TL net nakit hesaplanmis olup
detaylari asagidaki tablodadir.

Link Bilgisayar Net Borg, TFRS, TL 30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 3.522.651
Finansal Yatirimlar 129.274.662
Diger Alacaklar 119.288
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.944.532
Diger Borglar 2.326.048
Dénem Kari Vergi Yukimlulugi 0
Net Borg (Net Nakit), TL -126.646.021

4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler

Sirket projeksiyonlari olusturulurken gegmis yil gerceklesmeleri dikkate alinmis ve yonetimle istisare edilmistir.
14 farkh segmentten gelir elde eden Link Bilgisayar'in faaliyetlerinin en yogun oldugu ve projelerin faturaya
dondigu dénem her yilin son geyregidir. Bu sebeple 2024 yilinin ilk 6 ayinda 37,1 milyon TL olan toplam gelirin
2024 sonunda 135,8 milyon TL'ye ulasacagi 6ngorilmektedir. 2025 yilinda 6zel projelerin de katkisiyla toplam
gelirin %108 artisla 282,6 milyon TL'ye ylkselmesi dngoriilirken sonraki yillarda enflasyonun bir miktar tizerinde
gelir artigi varsayilmistir.

Link Bilgisayar Gelir Projeksiyonu

Uriin (Techno+Giineg+Yeni Nesil 18.812.256 32.616.734  46.117.158 61.280.165 75.700.183
e Defter 24.725.547 42.869.211 60.613.247 80.542.469 99.495.157
LYA + Kiralama 25.209.697 43.708.632 61.800.114 82.119.569 101.443.370
Destek 5.884.650 10.202.820 14.425.879 19.169.010 23.679.726
Ozel Yazilim 10.761.923 18.659.047 26.382.231 35.056.528 43.305.785
e-Dontisim Kontor 44.225.168 76.677.699 108.415.440 144.061.697 177.961.284
Saklama 3.925.713 6.806.411 9.623.659 12.787.852 15.797.000
Diger 83.129 - - - -
Organize Sanayi 779.677 9.622.361 10.717.619 11.937.543 13.296.324
Banka Modulu 575.000 7.331.250 8.430.938 9.695.578 11.149.915
Bayi Uriin Satislan 500.000 6.612.250 7.286.975 8.030.550 8.850.000
Yedekleme (Yeni Uriin) 300.000 3.840.000 4.608.000 5.529.600 6.635.520
Cloud Uriinleri - 707.500 9.468.750 26.316.000 54.000.000
Ozel Projeler - 22.951.950 28.599.434 32.981.484 36.746.689
Toplam Gelir 135.782.759 282.605.865 396.489.441 529.508.044 668.060.953
Yillik Degsim 108% 40% 34% 26%

Link Bilgisayar’in maliyet tarafindaki kalemleri tek tek projekte edilmistir. Bilisim sektorlindeki birgok sirket gibi
en yiiksek maliyet ve gider kalemi iicretlerden olusmaktadir. Ucret giderlerini danismanlk, yemek, kira
izlemektedir. 2024 yilinda toplam maliyet ve giderlerin 73,3 milyon TL olmasi beklenirken 2025 yilinda %69 artisla
123,5 milyon TL'ye, 2026 yilinda %29 artigla 158,8 milyon TL'ye ulagsmasi 6ngérilmektedir.
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Link Bilgisayar Gider Projeksiyonu

01-Ucret 47.551.889 88.614.461 114.800.842 141.172.324 163.980.783
02-Danigsmanlik 9.186.987 11.167.069  14.895.221 18.347.773 21.739.680
03-Yemek 3.352.198 5.730.000 7.162.500 8.531.250 10.664.063
04-Kira 2.028.000 3.017.422 3.879.913 4.748.743 5.529.804
05-Temizlik 806.316 1.039.270 1.277.047 1.499.197 1.702.058
06-Elekt.Su Aidat 1.382.548 1.382.548 1.698.866 1.994.393 2.264.261
07-Seyahat 223.300 600.000 960.000 1.440.000 1.800.000
08-Tasit Araglari 1.993.689 2.604.000 3.660.000 4.650.000 5.310.000
09-iletisim 272.822 360.000 600.000 750.000 840.000
10-Temsil Agirlama ve Reklam 2.992.326 4.800.000 4.800.000 6.000.000 6.600.000
11-Basili Evrak 48.694 60.000 90.000 90.000 90.000
12-DV,Harg 679.174 960.000 1.200.000 1.200.000 1.200.000
13-Finansman Gid 789.169 960.000 1.200.000 1.200.000 1.200.000
14-Sigorta Giderleri 960.532 1.200.000 1.440.000 1.800.000 2.400.000
29-Diger 989.926 960.000 1.152.000 1.200.000 1.200.000
Toplam Giderler 73.257.569 123.454.770 158.816.390 194.623.680 226.520.647
Yillik Degsim 69% 29% 23% 16%

Vergi hesabinda sirketin ge¢mis yil zararlari bulunmadigi i¢in herhangi bir mahsup yapilmamistir. Projeksiyon
doéneminde faaliyet karindan %25 kurumlar vergisi oraniyla vergi hesaplanmis ve nakit akimlarindan distImustar.

4.1.5. isletme Sermayesi & Yatirimlar

isletme sermayesi giin siireleri son 2 yilin ve 2024/06 déneminin verileri incelenmis ve alacak-stok-ticari borg
vadeleri belirlenmistir. Ongériilen giin siireleri baz alinarak projeksiyon déneminde kullanilmistir.

Yatirim harcamalari projekte edilirken 2024/06 déneminde yapilan yatirimin 2 kati kadar 2024 yilinin tamaminda
yatirim yapilacagi varsayilmistir. 2025 yilinda gelirin %10’u, 2026'da %7,5’i, 2027'de %5,0’i ve sonraki yillarda
%2,5’i kadar yatirim ongorilmustir. Yapilan yatirimlarin 5 yilda amortisman sekilde giderlesecegi varsayilmistir.

Link isletme Sermayesi 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Alacak Gun Suresi 105,4 51,9 51,9 51,9 51,9 51,9 51,9 51,9
Stok Gun Stresi 19,1 11,8 11,8 11,8 11,8 11,8 11,8 11,8
Ticari Borg Gin Suresi 25,3 7,4 16,3 16,3 16,3 16,3 16,3 16,3
Alinan Avans Gln Siresi 8,8 5,5 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2
Ticari Alacak 21.026.478 10.533.350 19.297.303 40.163.647 56.348.661 75.253.125 94.944.118 99.691.324
Stok + POG 1.715.640 1.700.678 2.365.911 3.987.069 5.129.100 6.285.524 7.315.662 7.681.445
Ticari Borg 2.272.328 1.060.418 6.080.939 12.656.313 17.756.513 23.713.661 29.918.660 31.414.593
Alinan Avans 1.761.581 1.125.675 2.674.033 5.565.490 7.808.252 10.427.850 13.156.437 13.814.259
isletme Sermayesi 18.708.209 10.047.935 12.908.240 25.928.913 35.912.996 47.397.138 59.184.683 62.143.917
i;letme Sermayesi/Ciro 25,7% 27,1% 9,5% 9,2% 9,1% 9,0% 8,9% 8,9%
isletme Sermayesi Degisimi -8.660.274 -5.799.969 13.020.673 9.984.083 11.484.142 11.787.545 2.959.234
Yatinmlar 18.733.217 10.356.157 20.712.314 28.260.586 29.736.708 26.475.402 16.701.524 17.536.600
Yatinm/Gelir 25,7% 27,9% 15,3% 10,0% 7,5% 5,0% 2,5% 2,5%

2029 yilinda hesaplanan nakit akimlari %5 ug deger biylime orani kullanilarak devam eden deger hesaplanmistir.
4.1.5. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

1 Ocak 2024 tarihinden itibaren iiretilmesi planlanan FAVOK rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi
ve heryiligin gerekecek ilave isletme sermayesi disllerek serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2028 yilina kadar
projeksiyon kurgulanirken 2028 yilindaki gelir ve gider parametreleri %5 artirilarak 2029 yili igin ug degerde
kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %5 ug deger biiyime orani varsayimiyla ug deger hesabinda
dikkate alinmistir.
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Serbest nakit akimlari %31,60 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve net borg nakit dncesi firma degeri
754.601.390 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degerine 126.646.021 TL net nakit eklenerek Sirketin 30 Haziran
2024 tarihindeki piyasa degeri 881.247.411 TL tespit edilmistir.

Link Piyasa Degeri, TL 30.06.2024

Ug Deger 5%
Firma Degeri 754.601.390
Net Bor¢ -126.646.021
Piyasa Degeri - 30.06.2024 881.247.411

indirgenmis nakit akimi tablosu asagidadir.

Makro Varsayimlar 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Yilsonu Enflasyon 64,77% 44,35% 25,99% 20,36% 14,95% 12,33% 5,00%
Ortalama Enflasyon 53,86% 58,38% 28,89% 22,88% 17,40% 13,53% 5,00%
Ortalama Dolar/TL 23,75 33,47 45,90 57,20 65,96 73,49 77,17
Dénem Sonu Dolar/TL 29,44 38,97 52,72 62,21 70,11 77,22 81,08
Link Bilgisayar, INA-TL 2024/06
Gelir 72.795.583 37.058.219 135.782.759 282.605.865 396.489.441 529.508.044 668.060.953 701.464.001
Yillik Degisim 86,5% 108,1% 40,3% 33,5% 26,2% 5,0%
Maliyet ve Giderler 32.727.684 26.329.721 73.257.569 123.454.770 158.816.390 194.623.680 226.520.647 237.846.679
Yillik Degisim 123,8% 68,5% 28,6% 22,5% 16,4% 5,0%
FAVOK 40.067.899 10.728.498 62.525.190 159.151.094 237.673.051 334.884.364 441.540.306 463.617.322
Yillik Degisim 56,0% 154,5% 49,3% 40,9% 31,8% 5,0%
FAVOK Marji 55,0% 29,0% 46,0% 56,3% 59,9% 63,2% 66,1% 66,1%
Amortisman 13.651.148 8.564.906 15.378.165 21.030.282 26.977.624 32.272.704 35.613.009 39.120.329
Faaliyet Kan 26.416.751 2.163.592 47.147.025 138.120.812 210.695.428 302.611.660 405.927.298 424.496.993
Yillik Degisim 78,5% 193,0% 52,5% 43,6% 34,1% 4,6%
Faaliyet Kar Marji 36,3% 5,8% 34,7% 48,9% 53,1% 57,1% 60,8% 60,5%
Kurumlar Vergisi Orani 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Hesaplanan Vergi 6.604.188 2.403.644 11.786.756 34.530.203 52.673.857 75.652.915 101.481.824 106.124.248
isletme Sermayesi 18.708.209 10.047.935 12.908.240 25.928.913 35.912.996  47.397.138 59.184.683 62.143.917
isletme Sermayesi/Ciro 25,7% 27,1% 9,5% 9,2% 9,1% 9,0% 8,9% 8,9%
isletme Sermayesi Degisimi -8.660.274 -5.799.969 13.020.673 9.984.083 11.484.142 11.787.545 2.959.234
Yatinmlar 18.733.217 10.356.157 20.712.314 28.260.586 29.736.708 26.475.402 16.701.524 17.536.600
Yatinm/Gelir 25,7% 27,9% 15,3% 10,0% 7,5% 5,0% 2,5% 2,5%
Serbest Nakit Akimi 6.628.971 35.826.088 83.339.632  145.278.403  221.271.905 311.569.413 336.997.239  1.330.252.261
indirgeme Dénem Sayisi - 0,25 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 5,50
AOSM 31,60% 31,60% 31,60% 31,60% 31,60% 31,60% 31,60%
indirgenmis Nakit Akimi 27.260.009 63.327.988 83.885.960 97.086.447  103.879.837 85.378.181 293.782.968
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4.2. Link Bilgisayar Carpan Degerlemesi

Borsa Istanbul’da islem géren Bilisim Endeksinde yer alan Sirketlerin 30 Haziran 2024 itibariyla hesaplanan
30x'dan kiigiik FD/FAVOK carpanlarinin medyanlariyla Link Bilgisayar icin 739.282.998 TL piyasa degeri
hesaplanmistir. Medyan kullaniimasinin sebebi ug¢ degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri diistk
degerleri elimine etmesidir. Net donem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve tek seferlik gelir/giderler
nedeniyle F/K ¢arpanindan deger hesaplanmamistir. FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kiigik olanlarinin
medyaniyla deger hesaplanmis olsa da nihai degerde dikkate alinmamistir.

BiST’te islem goéren bilisim sirketlerinin gelir ve FAVOK’leri acikladiklari mali tablo dénemine gére bagimsiz
denetim raporlarinda yer verilen TUFE katsayilari kullanilarak yilliklandirilmistir. Ayni islem Link Bilgisayar gelir ve
FAVOK’i icin de uygulanmustir.

Bilisim Sirketleri Carpanlari, TL ‘ En Giincel 30.06.2024
Carpan Mali Veri FD/FAVOK FD/Ciro PD/DD
ALCTL 2024/06 10,67 0,75 1,73
ARDYZ 2024/06 5,41 3,88 2,96
ATATP 2024/03 35,82 8,05 11,74
AZTEK 2024/03 6,13 0,91 3,85
FONET 2024/06 19,28 6,59 2,75
FORTE 2024/03 18,08 4,25 5,33
HTTBT 2024/06 23,32 8,87 5,07
KFEIN 2024/03 7,77 1,50 3,25
KAREL 2024/03 10,39 1,35 4,75
KRONT 2024/06 12,61 4,52 4,94
LOGO 2024/06 9,50 2,50 4,52
MTRKS 2024/03 10,21 2,89 6,15
MIATK 2024/06 20,35 14,17 11,16
NETAS 2024/06 18,20 0,60 68,86
OBASE 2024/03 22,54 3,03 3,77
PAPIL 2024/03 227,01 42,78 12,67
SMART 2024/03 8,09 5,87 4,05
VBTYZ 2024/03 15,44 1,94 5,47
Sektor Toplam 13,57 2,53 5,65
Medyan 14,02 3,46 4,85
Ortalama 27,38 6,36 9,06
Secilmis Medyan 11,64 2,96 4,28
Link Carpan Degeri 739.282.998 | 410.004.117 | 779.119.872
Agirhk 100,0% 0,0% 0,0%
Ortalama Carpan Degeri 739.282.998

Ciro 95.723.068

FAVOK 52.629.765

Net Borg -126.646.021

Ozkaynak 181.891.099

4.3. Link Bilgisayar Net Aktif Deger

Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu g6z éniinde
bulundurularak Link Bilgisayar'in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024
Ozkaynaklarinin Link Bilgisayar’in varlk ve borglarinin gercege uygun degerine bir gésterge olacagi géz 6niinde
bulundurularak NAD metodundan 181.891.099 TL deger dngorilmustir.

4.4. Link Bilgisayar Borsa Degeri

Link Bilgisayar’'in halka agik olmasi ve C Grubu imtiyazsiz paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi gdz éniinde
bulundurularak 30.06.2024 tarihi itibariyla 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik ortalama ve 12 aylik ortalama
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ginlik agirhkh ortalama fiyatlariyla Link Bilgisayar'in degeri tespit edilmeye c¢alisiimistir. LINK pay senedinin
28.06.2024 itibariyla 30.12.2022 tarihinden itibaren giinliik agirlikh ortalama fiyatlari (AOF) ile 6 aylik hareketli
ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 28 Haziran 2024 LINK AOF’si 564,02 TL olup son
1 ayhk ortalamasi 465,77 TL, 3 aylik ortalamasi 441,13 TL, 6 aylik ortalamasi 389,57 TL ve 12 aylk ortalamasi
252,71 TLl'dir. 28.06.2024 itibariyla 1 aylik getirisi %59, 3 aylik getirisi %54, 6 aylik getirisi %233 ve 12 aylik getirisi
ise %969 seviyesindedir. Fiyat grafigine bakildiginda 6zellikle 2024’(in basindan itibaren diisiik hacimlerle sert
yukselisler yasandigi gorilmektedir. Sirket’in KAP’a bildirdigi 6zel durum agiklamalarina bakildiginda bu
yiikselisi gerekgelendirecek 6nemli bir haber olmadigi goriilmekle birlikte yatirnmcilarin LINK 6zelinde sahip
oldugu beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Link Bilgisayar'in borsa degeri 28.06.2024 AOF’siyle
hesaplanan piyasa degeri %10, 1 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %10, 3 aylik ortalama fiyatla
hesaplanan degerin %10, 6 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %60 ve 12 aylik ortalama fiyatla
hesaplanan degerin %10 agirliklandirilmasiyla 4.467.182.150 TL hesaplanmistir.

LINK Kapanig ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Tarih Kapanis AOF Piyasa Degeri Agirlik
28.06.2024 Kapanis 589,50 564,02 6.204.220.000 10%
1 Aylik Ort. 466,25 465,77 5.123.521.174 10%
3 Aylik Ort. 441,44 441,13 4.852.445.908 10%
6 Aylik Ort. 389,17 389,57 4.285.301.054 60%
12 Aylik Ort. 252,65 252,71 2.779.828.093 10%
Agirliklandirilmig Piyasa Degeri 4.467.182.150 100%

LINK 28.06.24 itibariyle TL Getiriler

1 Aylk Getiri 59%
3 Aylik Getiri 54%
6 Aylik Getiri 233%
12 Aylik Getiri 969%

LINK AOF & 6 Aylik Ortalama AOF, TL
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LINK 28.06.2024 Kapanis ve AOF Ortalamalari, TL
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4.5. Link Bilgisayar En Giincel Pay Devir Bedeli

Link Bilgisayar’in yakin dénemde (son 1 yil iginde) iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmasi
nedeniyle devir bedeli (izerinden hesaplanan piyasa degeri Sirket’in nihai piyasa degerinin tespitinde
kullanilmistir. Link Bilgisayar’in eski hakim ortaklari sermayenin %66,00091’ine denk gelen 7.260.103 TL nominal
bedelli LINK paylarini toplam 8 milyon USD bedelle Bulls Yatirim Holding A.S.-Lydia Yatirim Holding A.S. ve Re-Pie
Teknoloji Yatinm A.S.’ye satmis olduklarini 1 Aralik 2023 tarihli https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1221688 kap
aciklamasiyla kamuyu duyurmuslardir. Bu devir islemine gore Sirketin %66,00091’i igin 8 milyon ABD Dolari deger
bigilmis ve %100 hisse i¢in 12.121.040 ABD Dolari deger hesaplanmistir. 30 Haziran 2023 tarihi itibariyla Sirket’in
piyasa degeri TCMB dolar alis kuru olan 32,8262 ile 397.887.688 TL hesaplanmaktadir.

4.6. Link Bilgisayar Nihai Deger Takdiri

Link Bilgisayar'in nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 881.247.411 TL ve Carpan analizinden
hesaplanan 739.282.998 TL degere %35,5 er agirlik verilirken varlik ve borglarinin rayi¢ degerini dikkate alan NAD
yonteminden hesaplanan 181.891.099 TL degere %5, Borsa Degeri’'nden hesaplanan 4.467.182.150 TL degere %5
ve Satis Degerinden hesaplanan 397.887.688 TL degere %15 agirlik verilerek 899.835.719 TL nihai degere
ulasiimistir.

INA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %37,5’er ile en yiiksek agirliklarin verilmesinin sebebi sirket
faaliyetlerinin siirekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge
olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot lizerinden
nihai sirket degerine ulasiimaktadir.

NAD yontemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varliklarinin likit
degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri gdstermesi olup bu metot daha ¢ok gayrifaal sirketler ve
gayrimenkul yatirim ortakliklari ve girisim sermayesi yatirim ortakliklari gibi kendi faaliyetinden nakit tGretmek
yerine varliklarinin deger artisindan gelir elde etme amaci taslyan sirketler icin daha uygun olmasidir.

Borsa degeri 4.467.182.150 TL ile en ylksek degere isaret etmekle birlikte Link Bilgisayar’'in son dénemdeki borsa
fiyatinin yikselisine gerekge olusturabilecek kamuya agiklanmis 6nemli bir haber olmamasi ve fiyat hareketlerinin
nispeten dislik lotlardaki hacimlerle gerceklesmesi nedeniyle agirligi %5 tutulmustur.

Son pay devrinden hesaplanan satis degerine %15 agirlik verilmesinin sebebi iligkili olmayan iki taraf arasinda
Link Bilgisayar’in piyasa degerine yonelik yakin tarihli bir mutabakatla olusan piyasa degerini nihai degerin bir
pargasi olarak gosterebilmektir.

Link Bilgisayar igin adil ve makul oldugunu disindigimiz nihai deger gorlisimiiz 30 Haziran 2024 itibariyla
899.835.719 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Link Bilgisayar'in piyasa degeri degisebilecektir.

Ozellikle Borsa Degeri’'nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukga Uzerinde yer almasi nedeniyle
agirliklandirmalardaki degisim nihai deger Gizerinde yiksek etkiye sahiptir.
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Link Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024
Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 881.247.411 739.282.998  4.467.182.150 397.887.688 181.891.099
Agirlik 37,5% 37,5% 5,0% 15,0% 5,0%
Nihai Deger 899.835.719

5. Vitalis Teknoloji Degerlemesi

5.1. Vitalis iNA Degerlemesi

5.1.1. iNA Genel Varsayimlar

a)

b)
c)

d)

f)

g)
h)

)]
k)

m)

Vitalis’in piyasa degeri, niimiizdeki dénemde bu varliklardan iiretilecek nakitlerin “indirgenmis Nakit
Akimlari Yéntemi” (INA) ile indirgenmesiyle hesaplanmistir.

Sirket’in gelir/maliyet modeli TL ve USD karmasi oldugu icin degerleme TL lizerinden yapilmistir.

Degerleme galismalarinda kullanilan projeksiyon dénemi 01.07.2024 ve 2028 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2028 yilindaki gelir, gider varsayimlari %5 artirilarak 2029 yili projekte edilmis u¢ deger bliylimesi 6ncesi
normalizasyon saglanmistir. 2029 yilindaki nakit akimlari %5 ug deger bliyiime varsayimiyla ug deger
hesabi yapilmistir.

Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon doneminde gergeklestirecegine
inandig1 finansal ve operasyonel veriler, gelecege doéniik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmigtir.

Aksi belirtilmedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler Gzerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigl varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

Aksi belirtilmedikge, Sirket'i ilgilendiren tiim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.
Degerleme calismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullanilmistir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farkhilk arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve dngoriilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme galismamiz
2024 ve sonraki yillara iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, éngorilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimliligimiz bulunmamaktadir.

Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayilmistir.
Bu degerleme c¢alismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

Uglincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan TFRS bazli mali veriler ve projeksiyonlar lzerinden
yapilmis olup VUK rakamlariyla farklilhk arz edebilir.

Bu rapor sadece raporun giris kisminda belirtilen amacg igin hazirlanmis olup, herhangi baska bir amag
icin kullanilmasi uygun degildir. Belirtilen amag¢ disi kullanimdan dolayr bir sorumlulugumuz
bulunmamaktadir.

5.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden Uretmesi beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli'ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gbre hesaplanan Agirlikh Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme
para cinsi olan TL bazinda uzun vadeli devlet tahvillerinin getirileri kullaniimaktadir. Degerleme tarihi itibariyla
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son 1 ayda %27-%29 bandinda seyreden 10 yillik devlet tahvilinin getirisi %28 kabul edilerek risksiz getiri orani
olarak kullanilmistir.

10 Yillik Tahvil Faizi
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Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan sermaye piyasasi risk primi olarak %6
ongorilmustar.

Sirket 6zelinde sermaye maliyeti hesabinda %5 ilave risk primi dikkate alinmigtir.

Ozsermaye maliyeti hesabinda kullanilan kaldiragsiz beta 0,6 olarak kabul edilmis olup projeksiyon dénemi
boyunca fonlamanin tamamen 6zkaynakla yapilacagi varsayimiyla kaldirach beta da 0,6 kullaniimistir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) + Beklenen ilave Risk Primi
formdliine gére 6zsermaye maliyeti %28,00 + (0,60 X %6,00) + %5,00= %36,60 olarak hesaplanmaktadir.

Sirket icin borglanma maliyeti hesaplanmamis olup projeksiyon dénemi boyunca fonlamanin tamamen
0zkaynakla yapilacagi varsaylimistir. Boylelikle AOSM hesaplanan 6zsermaye maliyetine esit olacaktir.

Sirket i¢in Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti
AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani)

formillne gore gore %36,60 olarak hesaplanmistir.

Vitalis Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti, TL 30.06.2024
Risksiz Getiri Orani 28,00%
Kaldiragsiz Beta 0,60
Borg/Ozkaynak 0,00%
Borg Orani 0,00%
Kaldiragli Beta 0,60
Sermaye Piyasasi Risk Primi 6,00%
ilave Risk Primi 5,00%
Ozkaynak Maliyeti 36,60%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00%
Borglanma Risk Primi 3,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 23,25%
AOSM 36,60%

5.1.3. Net Borg
30.06.2024 itibariyle Vitalis’in TFRS bazli bilangosundan 2.573.353 TL net nakit hesaplanmistir.

OO0 X




Link Bilgisayar & Vitalis Teknoloji Uzman Kurulus Raporu 17 Eyliil 2024

Vitalis Net Borg, TFRS, TL 30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 214.531
Finansal Yatirimlar 2.802.800
Kisa Vadeli Borglanmalar 40.902
- iliskili Taraflardan Diger Borglar 403.076
Net Borg (Nakit), TL -2.573.353

5.1.4. Ciro

Makro ekonomik varsayimlar su sekildedir: Dolar/TL varsayimlari Borsa istanbul Vadeli islemler Piyasasinda 3
Eylil 2024 tarihinde olusan degerler baz alinarak 2025 Aralik ayina kadar kullanilirken sonrasindaki aylarda
Tlrkiye’nin beklenen enflasyon ile ABD’nin beklenen enflasyonu dikkate alinarak tahmin edilmistir. Enflasyon
TCMB tarafindan yayinlanan Piyasa Katiimcilari Anketi’nde yer alan beklentiler dikkate alinarak gegmis yillardaki
gergeklesen veriler gbz 6niinde bulundurularak tahmin edilmistir. 2017-2023 gergeklesen ve 2024-2028 tahmin
edilen makroekonomik gostergeler asagidadir.

Gergeklesmis

Yillik Makro Veriler 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Yil Sonu TUFE 327 394 441 505 687 1.128 1.859] 2.684 3.382 4.070 4.678 5.255
Yillik Enflasyon 20,3% 11,8% 14,6% 36,1% 64,3% 64,8%| 44,4% 26,0% 20,4% 15,0% 12,3%
Yillik Ortalama TUFE 312 363 418 470 562 968  1.489] 2358 3.039 3.735 4.385 4.978
Yillik Ort. TUFE Degisimi 16,3% 15,2% 12,3% 19,6% 72,3% 53,9%| 584% 289% 22,9% 17,4% 13,5%
Yil Sonu UFE 316 423 454 568 1.022 2.021  2.915] 4.023 5284 6.483 7.547 8.564
Yillik Uretici Enflasyonu 336% 7,4% 251% 79,9% 97,7% 44,2%| 38,0% 31,4% 22,7% 16,4% 13,5%
Yillik Ortalama UFE 299 379 446 500 720 1.644 2.465 3.535 4.675 5.898 7.028 8.070
Yillik Ort. UFE Degisimi 27,0% 17,6% 12,2% 43,9% 1285% 49,9%| 434% 323% 26,1% 192% 14,8%
Yil Sonu ABD CPI 248 253 259 262 281 299 309 316 324 330 337 343
Yillik ABD Enflasyon 2,0 23% 1,3% 7,2% 6,4% 3,3% 2,5% 2,3% 2,0% 2,0% 2,0%
Yillik Ortalama ABD CPI 245 251 256 259 271 293 305} 314 320 327 334 340
Yillik Ort. ABD CPI Degisimi 24% 1,8% 12% 47% 80% 41%| 29% 22% 21% 2,0%  2,0%
Yil Sonu Dolar/TL 3,7719 5,2810 5,9400 7,4194 13,3290 18,6983 29,4382 38,9690 52,7244 62,2134 70,1136 77,2152
Yillik Degisim 40,0% 12,5% 24,9% 79,7% 40,3% 57,4%| 32,4% 353% 18,0% 12,7% 10,1%
Yillik Ortalama Dolar/TL 3,6485 4,8094 5,6697 7,0049 8,8869 16,5529 23,7529] 33,4690 45,9039 57,1989 65,9630 73,4934
Yillik Degisim 31,8% 17,9% 235% 26,9% 86,3% 43,5%| 40,9% 37,2% 24,6% 153% 11,4%
Yil Sonu Euro/TL 4,5155 6,0422 6,6621 9,1164 15,0867 19,9349 32,5739| 43,0700 59,6339 70,3665 79,3020 87,3342
Yillik Degisim 338% 10,3% 36,8% 655% 32,1% 63,4%| 32,2% 385% 18,0% 12,7% 10,1%
Yillik Ortalama Euro/TL 4,1163 15,6588 6,3468 8,0210 10,4698 17,3757 25,6829 36,5679 51,4990 64,6948 74,6074 83,1247
Yilhk Degisim 37,5% 12,2% 26,4% 30,5% 66,00 47,8%| 424% 40,8% 25,6% 153% 11,4%
Yilsonu Euro/Dolar 1,1838 11,1384 11,1111 1,2167 11,1301 11,0587 1,0914f 11,1095 11,1311 11,1311 11,1311 11,1311
Yillik Degisim -3,8% -24% 95% -7,1% -6,3% 3,1% 1,7% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
Ortalama Euro/Dolar 1,1292 1,1815 1,1197 1,1410 11,1834 1,0544 1,0816f 1,0918 1,1223 11,1311 11,1311 11,1311
Yillik Degisim 4,6% -52% 1,9% 3,7% -10,9% 2,6% 0,9% 2,8% 0,8% 0,0% 0,0%

Sirket projeksiyonlari olusturulurken ge¢mis yil ve 2024 ilk yari gergeklesmeleri dikkate alinmistir. 2024 ilk yarida
196,7 milyon TL gelir elde eden sirketin 2024 yilinda 505,4 milyon TL hasilata ulagsmasi beklenmektedir.

Sirketin hali hazirda gelistirmis oldugu yazilim ve donanim sistemleri ile beraber arastirma gelistirmesi devam
eden projeleri de bulunmakta olup yillara sari bu projelerden gelirlerin Gretilmesi beklenmektedir.

Sirket yonetimi ile yapilan gériismeler neticesinde BMD tarafindan gelir tahmin varsayimlari su sekildedir: Sirket
yonetiminin bekledigi projenin hayata gececegi yilda elde edilen gelirin sonraki ilk yilda %20, sonraki yilda %10
ve sonraki yilda %5 dolar bazh bilyiyecegi varsayilimistir.

Blylk ¢ogunlugu donanim satisindan olusan ve projelerde yazilimla beraber misterinin ihtiyacina istinaden
temin edilen Uriin hizmet satisi segmentinin briit kar marji %1 olarak kabul edilmis olup gelir beklentileri yénetim
beklentileri olarak dikkate alinmistir.
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Uriin ve hizmet satisi disinda kalan yazilim segmentlerinin maliyetleri &nceki yillarda yapilmis olan Ar-Ge
yatirimlarinda oldugu igin bu segmentin briit kar marji %99 kabul edilirken ge¢mis yillarda gelirin %0,2-%0,6’si
kadar olan faaliyet giderlerinin 2024 yilindan itibaren yazihm gelirinin %10 olacagi ve boylelikle gelirin %6,6-
%7,2’sin oraninda olacagi varsayilmistir.

Amortisman hesabi yapilirken 31.12.2023 tarihli VUK bilangosunda yer alan sabit kiymetler ile ilgili yilda yapilacak
yatirim ve aktiflestirilen Ar-Ge harcamalari dikkate alinmistir.

Vitalis Teknoloji A.S. Gazi Universitesi Gélbasi Yerleskesi icinde yaklasik 20.000m2 (izerinde kapali alana sahip
Gazi Teknopark’ta faaliyet gostermekte olup kurumlar vergisi istisnasi bulunmaktadir. Bu sebeple 2028 yilina
kadar kurumlar vergisi 0 kabul edilirken ug deger 6ncesi %25 kurumlar vergisi oraniyla vergi hesaplanmistir.

Bu varsayimlarla olusan gelir, gider ve FAVOK projeksiyonlari asagida yer almaktadir.

Vitalis Projeksiyon, TL 2021G 2022G 2023G 2024/06 20247 2025T 2026T 2027T 2028T
Gelirler 2021G

is Zekasi ve Veri Analitigi Platformu 97.059.997 159.745.572 238.862.469 303.007.487 354.479.143
Akilli Tesis Giivenligi ve Yonetimi Sistemi 70.284.825 115.677.828 172.969.374 219.419.215 256.691.793
Sentetik Veri Uretim ve Analiz Sistemi 25.436.413 41.864.357 62.598.440 79.408.859 92.897.982
Akilli 10T Veri istasyonlan 20.918.103 34.427.925 51.478.980 65.303.338 76.396.367
E-Park Yonetim Sistemleri 26.775.172 44.067.744 65.893.095 83.588.272 97.787.350
ERP Strateji Merkezi 11.714.138 19.279.638 28.828.229 36.569.869 42.781.965
Enerji Yonetim Sistemleri 8.701.931 14.322.017 21.415.256 27.166.188 31.780.889
Endiistriyel Otomasyon 30.289.413 49.851.635 74.541.564 94.559.233 110.621.939
Cevresel izleme ve Yonetim Sistemleri 53.550.343 88.135.488 131.786.190 167.176.544 195.574.699
Enterprise Digital Link 0 20.197.716 30.201.002 38.311.291 44.819.202
Blockchan Tabanli Muhasebe Sistemi 0 27.312.821 40.839.991 51.807.315 60.607.784
Al Style Assistant 0 0 26.311.479 36.411.558 48.682.014
Tanmda Veri Analitik Sistemleri 0 0 84.013.696 116.263.688 155.443.787
Sensor Verileri Analitik Sistemleri 0 0 88.658.244 122.691.119 164.037.221
Uretim Siiregleri Optimizasyonu Sistemleri 0 0 40.679.834 56.295.435 75.266.627
Surdurulebilir Afet Eko Sistemi 0 0 0 134.564.453 0
Bina Enerji Yonetimi 0 0 0 0 106.565.399
Odeme Sistemleri Giivenlik Algoritma Goziim Yazilimi 0 0 0 0 0
Uriin ve Hizmet Satisi 160.651.029 293.784.960 451.871.051 669.524.119 992.160.610
Toplam Gelir, TL 98.004.634 211.170.111 277.957.157 196.704.138 505.381.363 908.667.701 1.610.948.896 2.302.067.982  2.906.594.770
Yillik Degisim 115,5% 31,6% 81,8% 79,8% 77,3% 42,9% 26,3%
Yazilim ve Hizmet Geliri, TL 0 0 0 344.730.334 614.882.741  1.159.077.845 1.632.543.864 1.914.434.161
Ticari Mal Geliri 0 0 0 160.651.029 293.784.960 451.871.051 669.524.119 992.160.610
USD/TL Ortalama 29,44 29,44 29,44 32,83 33,47 45,90 57,20 65,96 73,49
Toplam Gelir, USD 3.329.165 7.173.336 9.442.057 5.992.291 15.100.000 19.795.000 28.164.000 34.899.400 39.549.070
Yillik Degisim 115,5% 31,6% 59,9% 31,1% 42,3% 23,9% 13,3%
Maliyetler 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Satilan Hizmet Maliyeti 3.447.303 6.148.827 11.590.778 16.325.439 19.144.342
Satilan Ticari Mal Maliyeti 159.044.519  290.847.110  447.352.340  662.828.877  982.239.003
Toplam Maliyet 69.532.654 52.023.147 165.460.650 69.659.700 162.491.822 296.995.938 458.943.119 679.154.316  1.001.383.345
Hizmet Briit Kar 341.283.030 608.733.913  1.147.487.067 1.616.218.425 1.895.289.819
Hizmet Briit Kar Marji 99,0% 99,0% 99,0% 99,0% 99,0%
Ticari Mal Briit Kar 1.606.510 2.937.850 4.518.711 6.695.241 9.921.606
Ticari Mal Briit Kar Marji 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Toplam Briit Kar 28.471.980 159.146.964 112.496.507 127.044.438 342.889.541 611.671.763 1.152.005.777 1.622.913.667 1.905.211.425
Toplam Briit Kar Marji 29,1% 75,4% 40,5% 64,6% 67,8% 67,3% 71,5% 70,5% 65,5%
Faaliyet Giderleri (Amortisman Harig) 568.953 368.775 1.492.770 1.742.276 34.473.033 61.488.274 115.907.785 163.254.386 191.443.416
Faaliyet Giderleri/Gelir 0,2% 0,5% 0,9% 6,8% 6,8% 7,2% 7,1% 6,6%
FAVOK 27.903.027 158.778.189 111.003.737 125.302.162 308.416.507 550.183.489 1.036.097.993 1.459.659.280 1.713.768.009
FAVOK Marji 28,5% 75,2% 39,9% 63,7% 61,0% 60,5% 64,3% 63,4% 59,0%
Amortisman 281.276 248.985 6.527.312 10.361.006 63.117.322 90.424.106 138.835.461 208.015.948 295.363.344
Kurumlar Vergisi Matrahi 27.621.751 158.529.204 104.476.425 114.941.156 245.299.186 459.759.382 897.262.532  1.251.643.332  1.418.404.665
Kurumlar Vergisi Orani 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 25%
Odenecek Vergi 0 0 0 0 0 0 0 354.601.166

5.1.5. isletme Sermayesi & Yatirim & Aktiflestirilen Ar-Ge

Gegmis yil gerceklesmeleri g6z 6nlinde bulundurularak Sirketin 2024 yilindan itibaren alacaklarini 30 glinde tahsil
edecegi, 11,8 gin stok glin siiresi olacagl, ticari borglarini 24,6 giinde 6deyecegi ve 6,5 ginlik avans alacagl
varsayllmistir. Boylelikle isletme sermayesinin gelire oraninin %21-22 bandinda seyredecegi 6ngorilmustar.

2024 yilindan itibaren sabit kiymet yatirimlarinin gelire oraninin %0,05 olacagi dngorilmustir. Aktiflestirilen Ar-
Ge yatirimlarinin ise gelirin %30 seviyesinde olacagi varsayilmistir.

Bu varsayimlarla hesaplanan isletme sermayesi ve yatirim projeksiyonu asagidadir.
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isletme Sermayesi 2021 2022 2023 2024/06 2024 2025 2026 2027 2028
Alacak Gun Suresi 10,3 209,3 69,6 71,4 90,1 90,1 90,1 90,1 90,1
Stok Guin Suresi 21,5 16,4 0,0 9,5 11,8 11,8 11,8 11,8 11,8
Ticari Borg Gin Siresi 1,7 101,7 307,7 24,6 24,6 24,6 24,6 24,6 24,6
Alinan Avans Giin Siiresi 0,0 30,3 5,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5
Ticari Alacak 2.763.664 121.074.706 52.970.312 76.935.581 124.789.092 224.368.815 397.776.541 568.428.112 717.698.257
Stok 4.089.773 2.336.074 0 3.608.256 5.153.905 9.425.024 14.496.642 21.479.251 31.829.871
Ticari Borg 320.261 14.495.366 139.488.938 9.398.710 10.729.398 19.621.012 30.179.106 44.715.498 66.263.417
Alinan Avans 0 17.543.734 4.218.456 7.036.178 9.038.837 16.251.686 28.812.112 41.172.901 51.984.972
isletme Sermayesi 91.371.680 -90.737.082 64.108.949 110.174.762 197.921.141 353.281.966 504.018.963 631.279.739
isletme Sermayesi/Ciro 43,3% -32,6% 16,3% 21,8% 21,8% 21,9% 21,9% 21,7%
isletme Sermayesi Degisimi -182.108.762 200.911.844 87.746.379 155.360.825 150.736.997 127.260.776
Yatinmlar 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Sabit Kiymet Yatinmi 22112 0 130.927.262 93.608.119 260.033 467.535 828.879 1.184.480 1.495.526
Sabit Kiymet Yatinmi/Ciro 0,02% 0,00% 47,10% 47,59% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Ar-Ge Yatinmi 0 0 0 151.614.409 272.600.310 483.284.669 690.620.395 871.978.431
Ar-Ge Yatirimi/Ciro 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0%

5.1.5. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren sirketin (retmeyi FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi, Aktiflestirilen Ar-Ge yatirimi ve her yil igin gerekecek ilave
isletme sermayesi diistlerek serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2028 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken
2028 yilindaki gelir ve gider parametreleri %5 artirilarak 2029 yili igin ug degerde kullanilacak olan nakit akimlari
tahmin edilmis ve %5 ug deger bliylime orani varsayimiyla ug deger hesabinda dikkate alinmistir.

Serbest nakit akimlari %36,60 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve net borg nakit dncesi firma degeri
1.171.224.030 TL olarak tespit edilmistir. Firma Degerine 2.573.353 TL net nakit eklenerek Sirketin 30 Haziran
2024 tarihindeki piyasa degeri 1.173.797.383 TL tespit edilmistir.

Vitalis Piyasa Degeri, TL .2024
Ug Deger 5%
Firma Degeri 1.171.224.030
Net Bor¢ -2.573.353
Piyasa Degeri - 30.06.2024 1.173.797.383
Vitalis Projeksiyon, TL 2021G 2022G 2023G 2024/06 202417 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Toplam Gelir, TL 98.004.634 211.170.111 277.957.157 196.704.138 505.381.363 908.667.701 1.610.948.896 2.302.067.982 2.906.594.770 3.051.924.509
Yillik Degisim 115,5% 31,6% 81,8% 79,8% 77,3% 42,9% 26,3% 5,0%
Toplam Maliyet 69.532.654 52.023.147 __ 165.460.650 69.659.700  162.491.822 _ 296.995.938  458.943.119  679.154.316 _ 1.001.383.345 _ 1.051.452.512
Toplam Briit Kar 28.471.980 159.146.964 112.496.507 127.044.438 342.889.541 611.671.763  1.152.005.777 1.622.913.667 1.905.211.425 2.000.471.996
Toplam Briit Kar Marji 29,1% 75,4% 40,5% 64,6% 67,8% 67,3% 71,5% 70,5% 65,5% 65,5%
Faaliyet Giderleri (Amortisman Harig) 568.953 368.775 1.492.770 1.742.276 34.473.033 61.488.274 115.907.785 163.254.386 191.443.416 201.015.587
Faaliyet Giderleri/Gelir 0,2% 0,5% 0,9% 6,8% 6,8% 7,2% 7,1% 6,6% 6,6%
FAVOK 27.903.027 158.778.189 111.003.737 125.302.162 308.416.507 550.183.489 1.036.097.993 1.459.659.280 1.713.768.009 1.799.456.410
FAVOK Marji 28,5% 75,2% 39,9% 63,7% 61,0% 60,5% 64,3% 63,4% 59,0% 59,0%
Amortisman 281.276 248.985 6.527.312 10.361.006 63.117.322 90.424.106 138.835.461 208.015.948 295.363.344 387.078.110
Kurumlar Vergisi Matrahi 27.621.751 158.529.204 104.476.425 114.941.156 245.299.186 459.759.382 897.262.532  1.251.643.332 1.418.404.665 1.412.378.300
Kurumlar Vergisi Orani 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 25% 25%
Odenecek Vergi 0 0 0 0 0 0 0 354.601.166 _ 353.094.575
isletme Sermayesi 91.371.680  -90.737.082 64.108.949  110.174.762  197.921.141  353.281.966  504.018.963  631.279.739  662.843.726
isletme Sermayesi/Ciro 43,3% -32,6% 16,3% 21,8% 21,8% 21,9% 21,9% 21,7% 21,7%
isletme Sermayesi Degisimi -182.108.762 200.911.844 87.746.379  155.360.825  150.736.997  127.260.776 31.563.987
Sabit Kiymet Yatinmi 22.112 0 130.927.262 93.608.119 260.033 467.535 828.879 1.184.480 1.495.526 1.570.302
Sabit Kiymet Yatinmi/Ciro 0,02% 0,00% 47,10% 47,59% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Ar-Ge Yatinmi 0 0 () 151.614.409 272.600.310 483.284.669 690.620.395 871.978.431 915.577.353
Ar-Ge Yatinmi/Ciro 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0%
Serbest Nakit Akimi 78.782.209 189.369.264 396.623.620 617.117.408 358.432.110 497.650.193  1.653.584.501
AOSM 36,6% 36,6% 36,6% 36,6% 36,6% 36,6% 36,6%
indirgeme Dénemi 0,25 1 2 3 4 5 5,5
indi is Nakit Akimi 72.872.804 138.630.501 212.557.863 242.111.657 102.944.728 104.633.482 297.472.995
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5.2. Vitalis Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’da islem goéren Bilisim Endeksinde yer alan Sirketlerin 30 Haziran 2024 itibariyla hesaplanan
30x'dan kiigiik FD/FAVOK carpanlarinin medyanlariyla Vitalis icin 703.227.003 TL piyasa degeri hesaplanmistir.
Medyan kullanilmasinin sebebi ug¢ degerler olarak kabul edilen asirn yiksek ve asiri distik degerleri elimine
etmesidir. Net dénem karini etkileyen enflasyon muhasebesi ve tek seferlik gelir/giderler nedeniyle F/K
carpanindan deger hesaplanmamistir. FD/Ciro ve PD/DD carpanlarinin 10x’dan kiigiik olanlarinin medyaniyla
deger hesaplanmis olsa da nihai degerde dikkate alinmamisgtir.

BiST’te islem goéren bilisim sirketlerinin gelir ve FAVOK’leri acikladiklari mali tablo dénemine gére bagimsiz
denetim raporlarinda yer verilen TUFE katsayilari kullanilarak yilliklandirilmistir. Ayni islem Vitalis gelir ve
FAVOK’i icin de uygulanmistir.

Bilisim Sirketleri Carpanlari, TL | En Giincel 30.06.2024
Carpan Mali Veri FD/FAVOK FD/Ciro PD/DD
ALCTL 2024/06 10,67 0,75 1,73
ARDYZ 2024/06 5,41 3,88 2,96
ATATP 2024/03 35,82 8,05 11,74
AZTEK 2024/03 6,13 0,91 3,85
FONET 2024/06 19,28 6,59 2,75
FORTE 2024/03 18,08 4,25 5,33
HTTBT 2024/06 23,32 8,87 5,07
KFEIN 2024/03 7,77 1,50 3,25
KAREL 2024/03 10,39 1,35 4,75
KRONT 2024/06 12,61 4,52 4,94
LOGO 2024/06 9,50 2,50 4,52
MTRKS 2024/03 10,21 2,89 6,15
MIATK 2024/06 20,35 14,17 11,16
NETAS 2024/06 18,20 0,60 68,86
OBASE 2024/03 22,54 3,03 3,77
PAPIL 2024/03 227,01 42,78 12,67
SMART 2024/03 8,09 5,87 4,05
VBTYZ 2024/03 15,44 1,94 5,47
Sektor Toplam 13,57 2,53 5,65
Medyan 14,02 3,46 4,85
Ortalama 27,38 6,36 9,06
Secilmis Medyan 11,64 2,96 4,28
Vitalis Carpan Degeri 703.227.003 | 994.831.342 | 1.328.779.290
Agirhk 100,0% 0,0% 0,0%
Ortalama Carpan Degeri 703.227.003

Ciro 335.201.220

FAVOK 60.191.007

Net Borg -2.573.353

Ozkaynak 310.213.016

5.3. Vitalis Net Aktif Deger

Sirketin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek oldugu g6z éniinde
bulundurularak Link Bilgisayar'in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 30.06.2024
6zkaynaklarinin Vitalis Teknoloji’'nin varlik ve borglarinin gergcege uygun degerine bir gbsterge olacagi géz 6niinde
bulundurularak NAD metodundan 310.213.016 TL deger dngoériilmistir.
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5.4. En Giincel Pay Devir Bedeli

Vitalis Teknoloji'nin paylari 5 Haziran 2024 tarihli hisse devir s6zlesmesiyle sirket paylari 800.000.000 TL deger
Gzerinden iliskili olmayan taraflar arasinda pay devrine konu olmus bu devre iliskin Mia Teknoloji A.S. tarafindan
6 Haziran 2024 tarihinde https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1295227 KAP aciklamasi yapilmistir. Bu devir bedeli
iliski taraflar arasinda Vitalis Teknoloji’'nin nihai deger hesabinda kullaniimistir.

5.5. Vitalis Teknoloji Nihai Deger Takdiri

Vitalis Teknoloji'nin nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 1.173.797.383 TL degere %37,5, GCarpan
analizinden hesaplanan 703.227.003 TL degere %37,5 agirlik verilirken varlik ve borglarinin rayic degerini dikkate
alan NAD yénteminden hesaplanan 310.213.016 TL degere %5 ve Satis Degerinden hesaplanan 800.000.000 TL
degere %20 agirlk verilerek 879.394.796 TL nihai degere ulasiimistir.

INA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere %37,5’er ile en yiiksek agirliklarin verilmesinin sebebi sirket
faaliyetlerinin siirekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge
olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot {izerinden
nihai sirket degerine ulasiimaktadir.

NAD yontemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varliklarinin likit
degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri gdstermesi olup bu metot daha ¢ok gayrifaal sirketler ve
gayrimenkul yatirim ortakliklari ve girisim sermayesi yatirim ortakliklari gibi kendi faaliyetinden nakit tiretmek
yerine varliklarinin deger artisindan gelir elde etme amaci tasiyan sirketler icin daha uygun olmasidir.

Son pay devrinden hesaplanan satis degerine %20 agirlik verilmesinin sebebi iligkili olmayan iki taraf arasinda
Link Bilgisayar’in piyasa degerine yonelik yakin tarihli bir mutabakatla olusan piyasa degerini nihai degerin bir
pargasi olarak gosterebilmektir.

Vitalis Teknoloji i¢cin adil ve makul oldugunu disiindligimiiz nihai deger gorlsiimiiz 6nceki maddelerde yer
verdigimiz varsayimlar dahilinde 30 Haziran 2024 itibariyla 879.394.796 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar
degistiginde piyasa degeri degisebilecektir.

Vitalis Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2024
Metod iNA Carpan Borsa Degeri Satis Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 1.173.797.383 703.227.003 MD 800.000.000 310.213.016
Agirlik 37,5% 37,5% 0,0% 20,0% 5,0%
Nihai Deger 879.394.796
6. Cekince

Sirketlerin gelecek dénem is planini gergeklestirebilmek adina dis kaynak temin etmesi durumunda bu dis kaynak
ortaklar tarafindan sermaye seklinde olabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan kredi kullanmak
suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirket’e ilave kaynak saglamamaya karar
vermesi durumunda Sirket’in 6ngordigi is planinin sekteye ugramasi muhtemel olup olusacak nakit sikisikhiginin
operasyonlari olumsuz etkilemesi ve Sirketin operasyonlarini durdurmasi riski bulunmaktadir. Bizim Menkul
Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirket’in is planlarini gergeklestirirken ortaklardan veya
finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup gelecek donemde
boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak isbu raporu
okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bircok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler sirketin degeri Gizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar gogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gergeklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2024 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, dngorilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayl sorumluluk almamiz miimkiin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme yikimltligimiz bulunmamaktadir.
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7. Ekler

Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecriibeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

S R

Sermaye Piyasasi
cil ve E4itim ulus

Tarih : 01.06.2016 No : 211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya lligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmustir.

AABS

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketlerin TFRS’ye gbre hazirlanmis mali verileri Gzerinden degerleme ¢alismasi gergeklestirilmistir. Sirketin
mali verileri bu raporun 2 numarali bélima altinda gosterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

e Sirket degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yurtldigini ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

e Sirket degerleme galismasinin Tlrkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

e Degerleme Uzmani'nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagl kaldigini beyan
ederiz.

e Raporun kapsaminin higbir fayda sartina baglanmamis ve 6nyargisiz olarak hazirlanmis oldugunu
beyan ederiz.

e Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tim bilgiler makul él¢lide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tim bilgiler cercevesinde tiim énemli yonleriyle ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirli makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

®  Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi stirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

= Kurul’'ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bolim{i"ne veya degerleme hizmeti sunmak lzere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Degerleme galismalari sirasinda kullaniimasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosedirlerinin
bulunmasi,

=  Miusteri kabull, galismanin ylratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi slreglerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme galismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,

= Degerleme galismalarinda ihtiyag¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Bizim Menkul Degerler A.S.
Arastirma & Kurumsal Finansman
Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe
Nida Kule is Merkezi No:1 Kat:17
34732 Kadikoy
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