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Kisaltmalar v

KISALTMALAR TANIMLAR

AS. Anonim Sirket

ABD Dolari, Amerikan Dolari, | Amerika Birlesik Devletleri Dolan

USD, $

AOSM Agirhikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AR-GE Arastirma, Geligtirme ve Tasanm

Bag ) KPMG tarafindan hazirlanan 31 Aralik 2020 tarihli

agimsiz Denetim Raporu ,, 5

bagimsiz denetim raporu

Borsa Istanbul Borsa Istanbul A.S.
Borsa Istanbul ve diger borsalar adina yatirrmeilardan

Borsa Pay1 tahsil edilen ve sonrasinda bu borsalara iletilen lisans
tcretlerini

CapitallQ S&P platformu veri tabant

CompTIA Computer Technology Industry Association, Inc.

Covid-19 Koronaviriis salgim 2019

Defter Degeri, DD Finansal tablolarda yer alan toplam Ozkaynak Degeri

Deloitte Tiirkiye Deloitte Damgmanlik A.S.

Emst & Young Global Emst & Young Global Limited

Emst & Young Thrkiye Kuzey Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim
A.S., Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik A.S., Erst Young Kurumsal Finansman
Danigmanlik A.S., Bey Serbest Muhasebeci Mali
Misavirlik A.S.
Ingilizce karsilig “Enterprise Resource Planning” olan

ERP terimin Tiirkce karsilig: olan “Kurumsal Kaynak
Planlamas1”

KPMG KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miigavirlik A.S.

FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kir

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

Fintech Finans Teknolojisi

INA, INA Yéntemi in.c.lirgen-mi§ Nakit Akimlarn, Indirgenmis Nakit Akimlan
Yontemi

Innovate Finance Innovate Finance Limited girketi

Insurtech Sigorta Teknolojisi

IT Ingilizce karsilig1 “Information Technologies” olan
terimin Tilirkge karsiligs olan “Bilisim Teknolojileri”

IT Iletisim Teknolojileri

Matriks, Sirket Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri Anonim Sirketi
Sermaye piyasalarina konu olan tiim verileri, yapay zeka
destekli tahmin analizleri ve geligmis islem olanaklarim
sunan yeni nesil teknolojiler kullanilarak geligtirilmis
finansal veri, analiz ve islem platformudur,




Mobil Terminal Sirket’in mobil veri iglem terminali

Tammi UDS 200 Igletmeler ve Isletmedeki Paylar madde
20.3.a.’da verilen bir isletmedeki toplam 6zsermaye
degerine finansal borg¢ ve borg benzeri yilkiimliiliiklerin

ID, Isletme Degert, Firma degerinin eklenmesi ile bulunan degerden, bu

Degeri, Sirket Degeri yikiimlulikler: kargilamak igin bulundurulan tim nakit
veya nakit benzerlerinin ¢ikariimasi ile elde edilen
degerdir

iD/Satislar, [D/NS Isletme Degeri’nin net satislara boliinmesiyle bulunan
benzer girket ¢arpam

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

LTM Son 12 ay

mn Milyon

Garanti Yatirim Garanti Yatirm Menku! Kiymetler A.S.

NS, Net Satiglar, Satiglar Sirket’in indirim ve iskontolar diigtiikten sonra ulasilan
hasilat tutarim

PD Piyasa Degeri

Regtech Regiilasyon Teknolojisi

SMM Satilan Mal Maliyeti

SNA Serbest Nakit Akimi

Terminal Sirket’in masaiistii veri iglem terminali Matriks Gold
(standart/prime se¢enckleri bulunmaktadir)

TL Tiirk Liras1

/M Teminat mektubu

TUBISAD Bilisim Sanayicileri Dernegi

TUBITAK Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu

UDS Tikiye Degerleme Uzmanlan Birligi ve Tiirkiye

Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan
Uluslararas: Degerleme Standartlar 2017

YBBO Yillik Bilesik Biiyiime Orani

i




Giris

Sermaye Piyasasi Kurul’unun VII-128.1 sayihh Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikras1
uyarmnca halka arz edilecek paylarn satig fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal
degerinden yliksek olmasi durumunda, s6z konusu satis fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda
kullamlan yontemlere iligkin olarak halka arzda satiga aracilik eden vyetkili kurulusca fiyat
tespit raporu hazirlanmasi gerekmektedir.

Sermaye piyasasi mevzuatma tabi ortakliklarin, sermaye piyasast kurumlarinin ve
ihraggilarn, sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yaptiracaklan degerleme faaliyetlerinde
kullamlacak degerleme standartlarina iligkin esaslan diizenleyen Sermaye Piyasasi
Kurulw’nun I11-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkimnda Tebligi’nin
3. Maddesinin 1. fikras1 uyannca sermaye piyasasi mevzuati uyannca yapilan degerleme
faaliyetlerinde, Tirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi
tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uyulmasi zorunludur.

Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi'nin 23 Haziran 2017 tarih ve 38 sayilt Genelgesi ile
Uluslararas1 Degerleme Standartlari Konseyi (IVSC) tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlan 2017 ¢alismasimin Kurul’un 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari
ile uygun griildigii duyurulmustur,

Bu kapsamda, igbu Fiyat Tespit Raporu Matriks’in halka arz edilecek paylarmn satis fiyat
ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullamlan yontemlere iligkin olarak Garanti Yatinm tarafindan
Uluslararast Degerleme Standartlan 2017°ye uyumlu sekilde, Matriks ile Garanti Yatirim
arasinda 12.10.2020 tarihinde imzalanmis olan Halka Arz Aracilik Sozlesmesi kKapsaminda,
rapor tarihi itibariyla edinilen bilgi ve veriler gergevesinde, bilinen ve genel kabul gérmiis
degerleme yontemleri kullanilarak hazirlanmgtir,




isin Kapsam

Fivat Tespit Raporunu hazirlavan:

Isbu Fiyat Tespit Raporu 22.01.2016 tarih ve G-034 (160) sayili Genis Yetkili Araci Kurum
yetki belgesine sahip, halka arza aracilik ve yatirim danismanlig: faaliyetlerinin her ikisinde de
bulunma izni bulunan Garanti Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ayn bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatirim danismanhg
faaliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan bir araci kurum olan, Garanti
Yatirim Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11/04/2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller digindaki varhiklara iliskin degerleme hizmeti
verebilmektedir.

Fiyat Tespit Raporu’nu hazirlayan Garanti Yatiim degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce
gergeklestirmek icin gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip gerekli personel istihdam
etmektedir, Matriks ile 12 Ekim 2020 tarihinde imzalanan “Halka Arz Aracilik Yetki
Sézlesmesi” diginda degerleme konusu Sirket ile onemli bir iligkisi veya baglantisi
bulunmamaktadir.

isbu fiyat tespit raporun haziriayan ekip, 16 yiln iizerinde kurumsal finansman tecriibesine ve
Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 (Belge No: 206623) sahibi Garanti Yatinrm
Kurumsal Finansman Birim Miidiirit Metin Ozhan tarafindan yonetilmistir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelee gergeklestirmek igin gerekli niteliklere,
kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve dnyargisiz bir degerleme yapabilmesini
sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktad:r.

Bu degerleme raporu Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miisterileri
ile olan is ve diger iligkilerinde uyacaklari meslek kurallarim ve etik ilkeleri belirleyen Tiirkiye
Degerleme Uzmanlari Birligi Meslek Kurallari’'nda belirtilen etik ilkelere uygun olarak
hazirlanmigtir. Bu kapsamda agagida siralanan ilkelere uyulmustur;

* Yapilan degerleme ¢alismasinda diiriist ve dogru davramlmug ve ¢ahismalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bigimde yiiriitiilmiistiir. Degerleme kapsaminda
kurulan iligkilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana dayah, meslek kurallarina
uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni zedeleyici hareketlerden 6zenle
kagmilmastir,

* Degerleme ¢aligmalan yiiriitiiliirken bagimsiz ve tarafsiz olunmugtur. Bagimsizliga ve
tarafsizlia gblge diisiirebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamustir ve bu yondeki teklif
veya talepler kabul edilmemistir.

* Degerleme gorevinin planlanmasi, yiiriitiiliip sonuglandinlmas: ve degerleme raporunun
hazirlanmast safhalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gésterilmistir.

® Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve begeri kaynaklar etkin ve verimli
sekilde kullanilmmgtir.

* Degerleme ¢alismas: yiiriitiiliirken mesleki faaliyetler haksiz rckabete yol agmayacak
sekilde meslek adabim dikkate almistir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve ¢evreye
saygi da gozetilmistir.




Miisteri ve diger tiim kullanicilar:

Bu rapor Matriks ve Garanti Yatirim arasinda 12.10.2020 tarihinde imzalanmis olan Halka Arz
Aracilik Sézlesmesi kapsaminda hazirlanmigtir.

Bu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1 sayih Pay Tebligi’nin hiikkiimleri uyarinca kamuya
agiklanacaktir ancak bu raporun muhatabir Matriks olarak kalacaktir.

Degerlemesi yapilacak varhik:
Yapilan degerleme kapsaminda Matriks paylarimin tamaminin dederi bulunarak 1 TL nominal
degerli payin degeri hesaplanmagtir,

Degerleme para birimi:
Yapilan degerleme galismasinda para birimi olarak Tiirk Liras1 kullanilmigtir.

Degerlemenin amaci:

Bu rapor, halka arz edilecek Matriks paylarnin satig fiyatimn paylarin nominal degerinden
yliksek olmasindan dolay1, séz konusu satig fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan
ybntemlere iliskin olarak goriis bildirmek diginda hi¢bir amaca hizmet etmemektedir.

Kullamlan deger esasi:
Degerleme gorevinin kogullar ve amacina uygun sekilde deger esas1 olarak Pazar Degeri ile
Gelir Yaklagmm yontemlerinden olan Indirgenmis Nakit Akimlari (INA) yontemi dikkate

alinmigtir.

Degerleme tarihi:
Degerleme tarihi ayn zamanda rapor tarihi de olan 10 Mart 2021°dir.

Degerlemeyi gerceklegtirenin iginin niteligi ve kapsam ile konuya iliskin kisitlamalar;

Yapilan degerleme caligmasi kapsaminda Garanti Yatinm tarafindan genel kabul gormiis
denetim standardina gére tam kapsamii veya sinirl bir denetim galigmas: yapilmarmustir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (bagimsiz denetimden
geemis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket ySnetiminin ve bagimsiz denetim firmasimin
goriisiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmastir.

Tarafimizca Matriks ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespiti de yaptimamistur.
Garanti Yatinm, degerleme ¢alismast kapsaminda, Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir arastirma yapmadifa gibi bu konularda Garanti
Yatinm’in herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir, Muhataplarca degerlendirme
yapilirken, raporda ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi
g6z ards edilmemelidir.

Garanti Yatirrm degerleme ¢aliymasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir
oldugunu dzen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul &lgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykir1 olduguna iligkin bir siipheye ulasilmamstir;
bununla birlikte Garanti Yatirim elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldupunu taahhiit
edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmast sonucunda olusturulan ve




gosterilen 6zene ragmen, sartlar ve olaylann beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte
vaganabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket degerinin 6ngériilen sekilde olugmamasi
halinde Garanti Yatirim ve galiganlar higbir gekilde sorumlu olmayacaktr.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklar:

Raporda kullamlan veriler degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen Sirket
yonetiminin safladify bilgilere, KPMG tarafindan TMS/TFRS kapsaminda denetimden
geeirilmis 2017, 2018, 2019, 2020 yilsonu ve 2019 ile 2020 9 aylik raporlama dénemleri
itibartyla hazirlanan bagimsiz denetim raporlarina, CapitallQ veri tabanina, kamuya agik olan
kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Garanti Yatinnm olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin anlamim degigtirecek nitelikte
bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 8zenin gésterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte,
tarafimizla paylasilan bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya ¢ikmasi halinde Garanti Yatirim
ve ¢alisanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlaml varsayimlar ve/veva 6zel varsayimlar:

Degerleme kapsaminda Pazar Yaklagimm: temsilen Benzer Sirketler Degerleme Carparu
Yontemi ve Indirgenmis Nakit Akimiar (INA) Ydntemi kullamiimstir. Belirtilen yontemler
dzelinde yapilan varsayimlar raporun ilerleyen boliimlerinde verilmistir. Sirket’in daval:
sifatiyla taraf oldugu, Ozcan Ozay tarafindan davac: sifatiyla 2 Nisan 2013 tarihinde Istanbul
3. Fikri Smai Haklar Hukuk Mahkemesi nezdinde 2013/247 esas numarasiyla agilan alacak
davasi ve Istanbul 3. Fikri Smnai Haklar Hukuk Mahkemesi’nin talep konusunu kismi kabul
karan deferleme ¢alismasinda dikkate alinmigtir, Bu kapsamda, davac: Ozcan Ozay tarafindan
Istanbul 12. fcra Miidiirltigii nezdinde 2018/11189 esas numarasiyla 1.630.345,27 TL tutarinda
davah Sirket aleyhine baglatilan icra takibine istinaden, Sirket’in depo ettigi 1.806.744 TL
teminat mektubu tutar:, ilgili pay deBeri hesaplamirken diisiilmiistir. Bunun haricinde
degerleme ¢aligmasi her tirlil ipotek, rehin sézlesmesi, icra davas1 gibi yikiimliiiliiklerden
bagimsiz ve tiimiiyle pazarlanabilir sahiplik paylar: temel alinarak gergeklestirilmistir.

Hazirlanan raporun tiirii:

Fiziki olarak hazirlanan bu rapor Matriks paylarimn halka arzindan &nce dijital olarak KAP’da
yayinlanacaktir.

Kullanim, dagitim veya vayimlanma kisitlamalari:

Isbu rapor muhatabi olan Matriks’in dahili kullamm ve halka arz iglemiyle ilgili olabilecek
kamu kurumlarimn kullanimi ile simrlidir, VII-128.1 sayih Pay Teblig hiikiimleri geregince
KAP’da yayinlanacak olan bu rapor Garanti Yatrim’in yazili izni olmadan, kismen veya
tamamen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.,

Degerlemenin Uluslararas: Degerleme Standartlar’na uygun olarak vapildigimin teyit edilmesi:

Isbu rapor kapsaminda yapilan degerleme galigmalar Matriks paylarinm halka arzi kapsaminda
Uluslararas1 Degerleme Standartlart Konseyi tarafindan 2017 yilinda yayinlanan Uluslararas:
Degerleme Standartlari’nin (https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/2015/06/Ek-
UDS.pdf) izin verdigi él¢iide uyumlu olarak hazirlanmstir.




Halka Arz Gerekgesi

Sirket paylarinin %100 ortak satis1 yoluyla halka arz ile kurumsallagma, Sirket degerinin ortaya
¢ikmast, bilinirlik ve tamimirligin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
giiclii bir sekilde uygulanmasi, Sirket’in kurumsal kimliginin giiclendirmesi hedeflenmektedir.

Sirket’in mevcut pay sahiplerinden Oguzhan Isin’a ait 1.676.298 TL nominal degerli toplam
1.676.298 adet pay, Reyha Giilerman’a ait 1.435.876 nominal degerli toplam 1.435.876 adet
pay, Berkant Oral’a ait 664.794 TL nominal degerli toplam 664.794 adet pay, Mehmet Siiha
Giilerman’a ait 549.536 TL nominal degerli toplam 549.536 adet pay, Omer Ziihtii Topbag’a
ait 536.120 TL nominal degerli toplam 536.120 adet pay, Murat Ertiiziin’e ait 482.508 TL
nominal degerli toplam 482.508 adet pay, Cem Tutar’a ait 475.358 T1. nominal degerli toplam
475.358 adet pay, Duran Oguz Ocal’a ait 285.038 TL nominal degerli toplam 285.038 adet pay,
Omiir Caglar Oztekin’e ait 285.038 TL nominal degerli toplam 285.038 adet pay, Hasan
Ozgiv’ye ait 227.864 TL nominal degerli toplam 227.864 adet pay, Hakan Sever’c ait 227.864
TL nominal degerli toplam 227.864 adet pay, Dursun Bayrak’a ait 569.660 TL nominal degerli
toplam 569.660 adet pay, Muhlis Unlii’ye ait 209.092 TL nominal degerli toplam 209.092 adet
pay, Zeynep Subasar’a ait 114.374 TL nominal degerli toplam 114.374 adet pay, Cahit Kémiir'e
ait 114.374 TL nominal degerli toplam 114.374 adet pay, Erol Akkurt’a ait 110.812 TL. nominal
toplam 110.812 adet pay, Mustafa Nejat Ozeroglu'na ait 99.190 TL nominal degerli toplam
99.190 adet pay ve Ismail Yazici’ya ait 78.000 TL nominal degerli toplam 78.000 adet pay
olmak iizere toplam 8.141.796 TL nominal degerli 8.141.796 adet payin halka arz kapsaminda
satilmasi sonucunda Sirket herhangi bir gelir elde etmeyecektir.

Sirket, bu halka arz kapsarinda sermaye artirtm yapmayacaktir.,
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Sirket Hakkimda Genel Bilgi

Ortaklik Yapist
Sirket’in ortaklarmin tamami gergek kisiler olup, dogrudan ortaklik yapist asagida
verilmektedir.

Sekil I Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilg:

Ortagin; Sermaye Pay1 / Qy Hakki
Ticaret Unvany/ 1.2.2021! 9.2.20212

Adi Soyads (L) %) aw) %)
Oguzhan Isin 4.190.745 21,49100 4,190.745 21,49100
Reyha Giilerman 2.680.535 13,74633 2.680.535 13,74633
Berkant QOral 1.661.985 8,52300 1.661.985,00 8,52300
Mehmet Siha Giilerman 1.373.840 7,04533 1.373.840 7,04533
Omer Zuhtii Topbas 1.340.300 6,87333 1.340.300 6,87333
Murat Ertiiziin 1.206.270 6,18600 1.206.270 6,18600
Cem Tutar 1.188.395 6,09433 1.188.395 6,09433
Diger 5.857.930 30,04066 5.857.930 30,04066
TOPLAM 19.500.000 100,00 19.500.000,00 106,00

Kaynak: Sirket, lzahname
'Stiz konusu tarih Sirket'in son genel kurul tarihini igavet etmektedir,
286z konusu tarih, bu fiyat tespit raporumm tabi oldugu halka arz islemine ait lahname 'nin imza tarihi itibarwyla son durumu igaret etmektedir.

Faalivetler Hakkinda Genel Bilgiler

Matriks, bankacilik, finans veya sermaye piyasaian alanlarinda faaliyet gdsteren bu piyasalarda
iglem yapan veya bu piyasalari takip eden gergek kisi, tiizel kisi, kurum ve kuruluglara yonelik
gesithi veri dagitim dGriinleri, miigterilerin ihtiyaglarina yonelik yazilim driinleri, yazilim
gelistirme hizmetleri ile temin ettigi iriin ve hizmetlerin satig sonras: servis ve bakim islemleri
sunan bir Fintech firmasidir. Matriks, finansal veri ve haber dapitimi, veri analiz ve islem
platformlan sunulmasi ve finans sektdriine yonelik altyap: yazihmlarinin iiretimi, satig1 ile
bakim ve destek faaliyetlerinin yiiriitiiimesi olmak tizere ii¢ segmentte faaliyet gostermektedir.

Finansal veri ve haber dagitimi segmentinde Sirket, Borsa Istanbul, CME Group, Deutsche
Béerse, ICE, NYSE, Nasdag, CBOE ve Euronext olmak iizere toplam sekiz adet borsa ve
organize piyasa ile Dow Jones, S&P, MSCI ve FTSE gibi endeks yapict firmalarin es zamanl,
gecikmeli ve geemis tarihli verilerini, abonelik tesis ettigi miigterileri ile paylagmaktadir.
Burada bahsedilen endeks yapici firmalar, kiiresel 6lgekte ilgi duyulan iilkelerin finansal
piyasalarinda risk, giivenilirlik ve getiri olasithklarm inceleyerek ilgili tilkelerdeki yatirim
ortarmini gosteren gostergeler/endeksler hesaplayip miisterilerin hizmetine sunan sirketlerdir.
Sirket, bu kuruluslardan ve tezgahiistii piyasalardan gelen verilerin yani sira, haber
ajanslarindan aldig! haberleri, banka ve araci kurumlar basta olmak iizere finans ve sermaye
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tiizel kigi abonelerine, es zamanli, gecikmeli ve ge¢mis tarihli olarak, 7 giin 24 saat siire ile
saglamaktad:r.

Veri analiz ve iglem platformlar1 segmenti altinda organize ve tezgahtistit piyasalarda iglem
goren sermaye piyasast araglarina ait verilerin takibi, analiz edilmesi ve s6z konusu piyasalarda
alim satim yoniinde islemleri yapilmasim saglayan {riinlerin tiretimi ve bunlara iligkin
hizmetlerin saglanmasi bulunmaktadir. Gelistirme siiregleri Sirket’in kurulusu ile birlikte
baglayan finansal veri analiz ve iglem platformlar, teknolojik gelismeler ve pazarin degisen
ihtiyaglarna gore stirekli yenilenmekte olup hem veri igerigi hem de olanaklar bakimmdan
zenginlestirilmektedir. Bu segment ayni zamanda, Sirket’in tiim {riinleri arasinda yarattig
nakit akigi ve toplam satislar igindeki payina bakildiginda en snemli segmenttir.

Altyap: yazilimlannm firetimi, satig1 ile bakim ve destek faaliyetleri segmenti altinda Sirket,
emir ve risk ybnetim yazihimlan basta olmak iizere, finans sekidrilne yonelik altyapi
yazilimlarini geligtirmekte ve bunlari kullanicilarina sunmaktadir.

Matriks aktif oldugu 3 faaliyet konusunda da girdi olarak basta Borsa Istanbul olmak iizere
yukarida belirtilen toplam 8 borsa ve organize piyasa ile endeks yapici firmalarindan alinan
bilgileri kullanmaktadir

Sirket, Merkez Ofis ve Istanbul Subesi ile birlikte, Ankara Irtibat Biirosu ve Izmir irtibat Biirosu
ile faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Sirket’in Faaliyetlerinin Gelisiminde Onemli Olaylar

2003.... Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S. 20.08.2003 tarihinde Istanbul merkezli olarak
kurulmustur.

2005..... Gebze Organize Sanayi Bolgesi Teknokent‘te yeni bir ofis acilarak, AR-GE
faaliyetleri bu ofise tagmmgtir.

2005..... Mobil finansal veri analiz ve islem platformu olan Matriks Mobil uygulamasim
gelistirmigtir.

2005..... Izmir Vadeli Islemler Borsasi'min faaliyete baglamasiyla birlikte, bu borsada islem
yapan araci kurumlara yonelik olarak elektronik iglem alt yapisi, emir ve risk yonetim sistemi
yazilimlar gelistirilmigtir.

2008..... Matriks, ISO-9001 belgesi almistir.
2009..... Matriks Mobil Yazilim Uriinleri A.S. firmas: Matriks ailesine katilmustir.

2010.... Efektif Damsmanlik Yazilim Satis ve Pazarlama A.S. firmasi Matriks ailesine
katilmigtr.

2012..... Endeks Finansal Yazilhim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. firmas1 Matriks ailesine
katilmrsgtir,

¢kaoktent‘e kabul edilmesiyle birlikte, Gebze Organize Sanayi
AR-GE faaliyetlerine ITU ARI Teknokent‘te devam
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2012..... Borsa Istanbul Vadeli Igslem ve Opsiyon Piyasasi i¢in emri ve risk yOnetim
yazilimlan gelistirilmistir.

2013..... Matriks ile Matriks Mobil Yazilim Uriinleri A.S. sirketi birlegtirilmistir.

2014..... Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi igin ilk yerli piyasa yapicilik
uygulamas geligtirilmistir,

2015..... Matriks ile Endeks Finansal Yazihim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. sirketi
birlegtirilmistir.

2016..... Matriks Enerji Ticareti Platformu, Tiirkiyc'deki tezgah fistii elektrik iglemleri igin
kullanima agilmstir.

2016..... Matriks Biiyiik Veri Altyapist ve yeni nesil veri yayin servisleri (Matriks Analist)
kullanima sunulmustur

2017..... Enerji Talep - Uretim Tahmin ve Risk Yonetim Sistemi projesi tamamlanmgtir.

2018..... Matriks'in yeni web tabanl1 iglem platformu olan Matriks Web Trader'in gelistirmesi

tamamlanarak, satiga sunulmustur.
2019..... Matriks Veri Terminali yenilenerek Matriks Prime markas: ile satisa sunulmugtur.

2020..... Matriks'in yeni nesil finansal veri analiz ve islem platformu olan MatriksIQ satiga
sunulmusgtur.

2020..... Matriks Yiiksek Frekansli Islem (HFT) platformu gelistirilmigtir.
2020.... Matriks'in yeni mobil uygulamasi clan Matriks Mobile IQ beta kullanima sunuldu.

2021.... Yeni Matriks Web Trader deneme kullanimina acilmstir,

irket’in Faalivet Gosterdigi Sektorlerdeki/Pazarlardaki Yeri

Sirket, bankacilik finans veya sermaye piyasalar: alanlarinda faaliyet gésteren bu piyasalarda

islem yapan veya bu piyasalar takip eden gergek kisi, tiizel kisi, kurum ve kuruluslara yon

elik

gesitli veri dagitim driinleri, miigterilerin ihtiyaglanina yonelik yazilim driinleri, yazilim
geligtirme hizmetleri ile temin ettigi iiriin ve hizmetlerin satis sonras1 servis ve bakim islemleri
sunan bir yazihm ve Fintech firmasidir. Bu kapsamda Tiirkiye ve kiiresel yazilim ve Fintech

sektdr dinamiklerini incelemek, Sirket ve faaliyet gosterdigi sektorler kapsaminda detayls
analiz yapilabilmesi agisindan 8nem teskil etmektedir.

bir

Bu bélimde yer alan bilgiler ve veriler TUBISAD - Bilgi ve Iletisim Teknolojileri 2019 Pazar
Verileri Raporu, CompTIA - IT Industry Outlook 2021, Fintech Istanbul- Tiirkiye’de ve
Diinya’da Fintech, Deloitte - Tiirkiye Fintech Ekosistemi, EY - Tiirkiye Fintech Ekosisteminin




Strdiriilebilir Geligimi i¢in 23 Oneri, EY - Global IPO Trends: Q3 2020 raporlanindan
derlenmistir. !

. Ernst & Young Tiirliye tarafindan hazirlanan “Tiirkiye Fintech Ekosisteminin Siirdiirilebilir Geligimi igin 23 Oneri” isimli
rapor(https://bkm.com.tr/wp-content/uploads/2018/02 /EY_T%C3%BCrkiye-Fintech-Ekosisteminin-
5%C3%BCrd%C3%BCr%C3%BClebilir-Geli%C5%9Fimi-i%C3%A7in-23-%C3%96neri.pdf)

* CompTIA tarafindan hazirlanan “IT Industry Outlook 2021* isimli rapor

. Emst & Young Global mrafmdan hazirlanan “EY Global PO Trends Q3 2020” isimli rapor

. Deloitte Tiirkiye tarafindan TUBISAD icin hazilanmis “TUBISAD Bilgi ve lletisim Teknolojileri 2019 Raporu” isimli rapor

isad.or; tr/i s /pdf, isad-bit-2019.
. Fintech [stanbul tarafindan hamrlanan “Tirkiye'de ve Dinya'da Fintech” isimli rapor (htips://bkm.com.tr /wp-
ads /201 rkivede ve Dun

'*;.,'-‘ iﬁiﬁﬂan hazirlanan "Delmtte Turklye Fmtech Ekosistemi” isimli rapor



Haziran 2020 tarihinde yaymlanan TUBISAD Bilgi ve lletisim Teknolojileri 2019 Raporu
verilerine gore, Tirkiye’deki bilisim sektorii bilyiikligii ve biiyiime bilesenleri incelendiginde
sektoriin 2019 yihinda 2018 yilina oranla %14 biiyiiyerek 152,7 milyar TL’ye ulastg
gozlemlenmektedir. Bununla birlikte, 2015 yilinda 81,5 milyar TL olan sektdr biiyiikliigii son
bes yillhik donem baz alindiginda %17°lik bir yilhik YBBO kaydetmisgtir.

Sekil 2: Tiirkiye Bilgi ve Hletisim Tekrolojileri Sekitr Biyadhgi (eailyar TL}

Tiirkiye Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektor Biiyiikliigii

YBBO: %17

H1,5

2015 2016 2017 2018 2019
® Sektor Buyiuklaga {milyar TL) @ Yeni Sirketler

Kaynak: TUBISAD Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektri 2019 Pazar Verileri

Biligim sektdriiniin iki ana kolu olan bilgi teknolojileri ve iletisim teknolojileri pazarlarmin
geemis yil biiylimelerine bakildifinda, her iki pazarin da ¢ift haneli biiylime rakamlarmna
ulagtiklart goriilmektedir. Bilgi teknolojileri pazan 2015 yilinda 259 milyar TL
seviyesindeyken, yilda ortalama %21 bilyliyerek, 2019 yilinda 56,1 milyar TL olmustur.
Iletigim teknolojileri pazar ise 2015 yihinda 55,6 milyar TL seviyesindeyken, yilda ortalama
%15 bityliyerek, 2019 yilinda 96,6 milyar TL olmustur.

15




Sekit 3: Biigi ve letisim Teknolojileri Alt Sektiirier (milyar TL)

Bilgi ve fletisim Teknolojileri Alt Sektorler

2015-2019 YBBO

81,5

2015 2016 2017 2018 2019
® fietigim Teknolojileri (IT) @ Bilgi Teknolojileri (BT)

Kaynak: TUBISAD Bilgi ve iletigim Teknolojileri Sektarii 2019 Pazar Verilerj

Bilgi teknolojileri pazari, hizmet, yaz:lim ve donamm alt pazarlanndan olusmaktadir,
TUBISAD Bilgi ve Iletigim Teknolojileri 2019 Raporu’na gére, 2019 yilinda hizmet alt pazar
%17 biiyliyerek 12,2 milyar TL olmugtur. Matriks’in de igerisinde bulundugu yazilim alt pazari
ise 2019 yilinda %27 biiytyerek 23,4 milyar TL olmustur. Son olarak donanim alt pazari %20
bityiliyerek 20,4 milyar TL olmugtur. Konsolide olarak bakildiginda, iletigim, yazilim, donamm
gibi alt sektérleri de barmdiran bilgi teknolojileri pazar1 2019 yilinda %22 bliytlimiistiir.

Iletigim teknolojileri pazar donanim ve elektronik haberlesme alt pazarlarindan olusmaktadur,
2019 yilinda elektronik haberlesme alt pazar1 %5 bitytiyerek 66,6 milyar TL oimustur. Donanim
alt pazan ise 2019 yihnda %13 biiyiiyerek 29,9 milyar TL olmustur. Konsolide olarak
bakildifinda iletisim teknolojileri pazar1 2019 yilinda %11 bityiimiigtiir.

Biligim sekt6riintin 2019 yilindaki biiyiime bilesenleri incelendiginde en bilyiik artig 7,7 milyar
TL ile elektronik haberlesme segmentinde olmustur. Bilgi teknolojileri yazilimlart segmenti 3,7
milyar TL bityiirken, bilgi teknolojileri hizmetleri segmenti 1,6 milyar TL, bilgi teknolojileri
hizmetleri segmenti 0,5 milyar TL biiyiimiistiir. Ote yandan iletisim teknolojileri donammlan
segmenti 3 milyar TL kiigtilmiigtiir. Bilisim sekt6riiniin tamamina bakarsak, 2019 yilindaki
bilylimenin 8,5 milyar TL’si kur etkisi kaynakhdir. Son olarak sektire giren sirketler de
biiylimeye 0,9 milyar TL’lik bir katk: vermistir.
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Sekil 4: Bilgi ve fletisim Teknolojiieri Biyiime Bilesenleri, 2016 (milyar TL)

Bilgi ve iletigim Teknolojileri Biiyiime Bilesenleri, 2019
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Kaynak: TUBISAD Bilgi ve [letisim Teknolojileri Sektérd 2019 Pazar Verileri

2019 yilinda bilgi ve iletisim teknolojileri sektdrii ihracati 2018 yilina kiyasla %27 artarak 6,5
milyar TL’ye ulagmustir. En ¢ok ihracat yapilan alt pazar 4,8 milyar TL ile bilgi teknolojileri
yaziim ait pazar olmustur. 2019 yilindaki BT-yazilim alt pazart hacminin %211 ihracatlardan
gelmigtir. Bilgi teknolojileri donanim alt pazarinda 2019 yihnda 494 milyon TL degerinde
ihracat yapilmig ve ihracatin BT-donanmim alt pazarindaki pay1 %2 olmustur. Bilgi teknolojileri
hizmet alt pazarinda 2019 yilinda 574 milyon TL ihracat yapilmis ve ihracatin BT-hizmet alt
pazarindaki pay1 %5 olmugtur. Son olarak iletigim teknolojileri donamim alt pazarinda 2019
yilinda 638 milyon TL degerinde ihracat yapilmig ve ihracatin IT-donanim alt pazarindaki payi,

mobil telefonlar hari¢ %10 olmustur.




Sekil 5: Biigi ve lietisim Teknolojiteri Sektor ihracaty, 2019
Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektér jhracat, 2019

m i “.‘H‘Iguri llr!
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Toplam thracat 2019
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Karplagtrrdabiliv Biyime:
%627
Ietsin Tedonnlafilerd 638

o041 0"
Banamim Milyon TL %10 %21

*Mobil telefon hari¢ oran

Kaynak: TUBISAD Bilgi ve tetigim Teknolojilert Sektdrti 2019 Pazar Veriler
2015-2019 yillanm kapsayan dénemde bilgi ve iletisim teknolojileri sektériindeki ABD Dolan
cinsinden ihracat tutart yilda ortalama %9 bliylimiistiir ve 2019 yilinda 1.146 milyon ABD
Dolari’na ulagmistir. Thracatin alt pazarlara gére dafihimm incelendiginde, Matriks’in de
faaliyet konusu geregi iginde yer aldigi BT-yazilim alt pazarimn en biiyiik paya sahip olduBu
goriilmektedir. Aym zamanda BT-yazilim pazar ihracat: 2015-2019 yillan arasmda yilda
ortalama %14 ile alt pazarlar arasinda en yitksek artis1 gostermistir. BT-hizmet alt pazarindaki
ihracat tutar1 2015-2019 yillar: arasinda y1lda ortalama % artarak, 2019 itibariyle 101 milyon
ABD Dolar: olmustur. BT-donamm alt pazarindaki ihracat tutar: aym dénemde yilda ortalama
%1 biiylimiistiir ve 2C19 itibanyla 84 milyon ABD Dolart olmustur. IT doranim alt
pazarindaki ihracat tutani ise 2015-2019 yillar1 arasinda yilda ortalama %7 azalmistir ve 2019
itibariyle 112 milyon ABD Dolan olmustur.

Sekil 6: Bilgi ve iletisim Tekrolojileri inrac:

Bilgi ve iletisim Teknolojileri ihract
{ABDS milyon)

1171 2015-2019 YBRO

1059

Foplam

Bilgi Teknolojileri
Hizmet

Bilgi Teknolojileri
Yazihm

Bilgi Teknolojileri
Donanmm

Hetigim Teknolojileri
Yazilim

00001

- ’\ '-1 r Sektdri 2019 Pazar Verileri

\w& atirim Men({l}}%ymetle\rj A.S. 18




“TUBISAD Bilgi ve Iletisim Teknolojileri Sektorii 2019 Pazar Verileri” raporu kapsaminda 63
firma ile iletigime gegilmis ve bu firmalardan alinan yamitlar gergevesinde sektordeki toplam
ihracatin bdligelere gre dagilimina raporda yer verilmistir. Sz konusu raporda belirtildigi
iizere, 2019 yilinda bilgi ve iletisim teknolojileri sektoriindeki ihracatin %75°t Avrupa Birligi
tilkelerine yapilmgtir. Ikinci sirada ise %12 ile Orta Dogu ve Afrika yer alirken, tigiincii strada
%8 ile Avrupa Birligi dis1 Avrupa iilkeleri yer almgtir.

EY tarafindan yayimmlanan “Tiirkiye Fintech Ekosisteminin Siirdiiriilebilir Geligimi i¢in 23
Oneri” raporunda belirtildigi {izere diinya genelinde en ok ragbet goren sektérlerin basinda
gelen ve 6nemi giinden giine artmakta olan bilgi ve iletigim teknolojileri sektoriine olan talep
Tirkiye’de de yogun bir sekilde gézlemlenmektedir. Son yillarda kat edilen hizli teknolojik
gelismeler ile birlikte venilik¢i ve dncil iriin ve hizmetler saglama potansiyelini hizla artiran
Tirkiye biligim sektorii, bagta hizmet ve yazilim {iretimi olmak iizere bu hizmetlerini i¢ ve dig
piyasaya rekabetci bir kalitede sunmaktadir.

Finans, otomotiv, savunma sanayi, tekstil, turizm, saglk, tarim gibi birgok sektére, bankacilik-
finans uygulamalari, ERP/CRM, is zekas1 ve veri entegrasyonu, tiretim, lojistik ve ulagtirma
uygulamalari, web teknolojileri, haberlesme ve baglanti uygulamalari, yapay zeka, siber
giivenlik ve egitim teknolojileri gibi bir ¢ok alanda hizmet saglayan Tiirkiye yazilim sektdriiniin
6nemi her gegen giin daha da artmaktadir. Girig bariyeri ve yatirim maliyetinin diigiik oldugu
sekidrde en nemli unsur nitelikli ve iyi egitilmis persone! olarak kargimiza ¢ikarken, yenilikgi
firlin ve hizmetlerin saglanmasi, uygulanabilir ¢dziimler ile bu hizmetlerin kullanicilara
sunulmas: sektdriin bliyiime, gelisme ve i¢/dis piyasa etkinliginin en 6nemli faktorleridir.

Fintech Istanbul tarafindan hazirlanan “Tiirkiye’de ve Diinya’da Fintech” isimli rapora gére
Finans sektdriinde hizmet veren (bankalar, sigorta sirketleri, araci kurumiar, portfoy ydnetim
gsirketleri, varlik yonetim sirketleri basta olmak iizere) kurum ve sirketlerin beklentilerine
yonelik bilisim ve iletigim alaminda iirlin ve hizmet geligtiren Fintech sektorii, gliniimiizde
finans ve girisimcilik ekosistemleri tarafindan dne gikan bir kavram olmugtur,

Yine aym raporda belirtildigi lizere bankalarin yerini dahi alabilecegi belirtilen Fintech
sirketleri i¢in dogru stratejinin ve gercek faydamin finans kuruluslaniyla is birliginden
kaynaklanacafi bu nedenle finans sektérii sirketleri ve Fintech oyuncularmin is birlikteliginin
zaman igerisinde artarak devam edecegi belirtilmektedir. 1k dénemlerinde &zellikle ddeme
sistemleri alamina yogunlagan Fintech girketleri, giintimlizde daha dengeli bir dagilim ile B2B
(business to business) ¢8ziimler, bor¢ verme sistemleri, uluslararas: para transferleri, “robo™
danigmanlar, Regtech (regiilasyon teknolojisi olarak da ifade edilen ve Fintech sirketleri
tarafindan regiilasyonlarla uyum ve siire¢ takibi konularinda hizmet vermek ve anlik veri ve
bilgi akis1 ile degerlendirme siiregleri sunmak gibi konulara odaklanan sistemler), Insurtech,
kredi skorlama, kurumsal bankaciik ve biitge ydnetimi gibi alanlara da yogunlagirken, bu
alanlarda yapilan yatirimlarin da dikkat ¢eken bir seviyeye ulastifi gézlemlenmektedir.




eksikliklere ¢6ziim tiretme ve kazan-kazan anlayisiyla hareket ederken, hem sayisal anlamda
hem de yapilan yatirimlar igerisinde 6nemli bir pay edindikleri goriilmektedir. Yatirim sirketi
kuran bankalar ve sigorta girketleri, kurduklar1 fonlar aracilifiyla iiriin ve hizmetlerine katk:
saflayacagim diiglindiikleri Fintech girketlerine yatirim yapmaktadar.

Yapilan yatinmlarin detaylan incelendiginde 6zellikle bankacilik sisteminin geri kaldig
iilkelerin sistemleri gelistirmek adina Fintech alamina daha fazla yatim yapmas: da bu
sektdrden elde edilecek hizmetin katma degerine olan bakig acilarimi ve énemini ortaya
koymaktadir.

exil 7: Diryada Finteck Yatrimlarime Gelisimi
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Kaynak: Inovate Finance
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Sekil 8: Biigesel Bazda Fintech Yetirimiarinm Geligim!

Tlp®
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%12
201i¢ 2018 2019
® Kuzey Amerika M Asya Avrupa Diger

Kaynak: fnovate Finance

“Tlirkiye’de ve Diinya’da Fintech” raporunda yayimlanan verilere gore, Tirkiye pazannda da
Fintech sekttriine olan yatirim ve ilgi giin gegtikge artmaktad:r, Buna gére, Fintech ekosistemi
2019 yilhm yaklagik 8,4 milyon ABD Dolan yatinim (Tiirkiye’de gergeklesen startup
yatinimlarinin yaklagik %8°1) ile kapatirken, islem sayis1 agisindan 17 adet yatirimla tiim startup
yatinmlan igerisinde en fazla islemin gerceklestigi alan olarak gbze garpmaktadir. Bununia
virlikte, Tiirkiye’de son ii¢ yul igerisinde kurulmus olan 13 adet kurumsal girigim sermayesinin
yedi tanesinin finansal kurumiar tarafindan kurulmasi ve finansal kurumlarin kurdukiar bu
girisim sermayeleri ile Fintech girketlerine yatinm yapmalan da artan bu ilgiyi
desteklemektedir. Bununla birlikte, Cumhurbagkanligt Yillik Programi’nda ve 11. Kalkinma
Planmi’'nda belirtildigi iizere finansal okuryazarlik, agik bankacilik, Fintech ¢kosisteminin
gliclendirilmesine yonelik yayinlanan yol plan: ile TCMB ve TUBITAK tarafindan ortak olarak
yiiriitiilen merkez bankasi dijital paralart yoniindeki ¢aligmalar diinya genelinde oldugu gibi
Tiirkiye’de de Fintech scktoriiniin Devlet tarafindan desteklendigini géstermektedir.
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Sekii 9: Tirkiye'de Fintech Yatirim!arinin Geligimi

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
= Y atirim Deeri (mn TL) e=il==Yatirim Sayis

Kaynak: Startups, Watch

* Yatirim degeri, agiklanmayan yatirimlara dair tahmini degerler iizerinden hesaplanmistir

Bununla birlikte, Deloitte Tiirkiye tarafindan hazirlanan “Tiirkiye Fintech Ekosistemi” isimli
raporda, sektdrdeki hizli biiylimeye ragmen Tiirkiye’de Fintech alanimin gorece yeni oldugu ve
ekonomik biiylime orammmin g¢ok yilkksek olmadigimin goriildiigli ifade edilmektedir. Bu
durumun, biiylime potansiyelinin yiiksek oldugu anlamim tasidig ifade edilmektedir. Buna ek
olarak sdz konusu raporda ifade edildigi ve Deloitte LLP tarafindan hazirlanmig olan
“Connecting Global Fintech: Hub Review” raporuna atfedildigi iizere, Diinya Bankas1 Is
Yapma Kolayli1 Endeksi, Global Inovasyon Endeksi ve Global Finans Merkezleri Endeksi
gibi endeksler tizerinden hesaplanan genel endeks performansmin yilksekligi Fintech biiyiime
ve inovasyon firsatlarimin yiiksekligini ifade etmektedir. Bu ¢calismanin Tiirkiye’ye uyarlandig:
takdirde ortaya ¢ikan genel endeks performans:, Fintech biiylime ve inovasyenu agisindan
Tiirkiye potansiyelinin yiiksek oldugunun goriindiigii ifade edilmektedir. Ek olarak, Fintech
sektdriinlin biliylimesinde etkili olan faktdrler olarak sunulan yenilik¢i miisterilere yakinlik,
inovasyon, uzmanlik, regiilasyonlar ve yabanci sermayeli girisimler gibi parametreler agisindan
incelendiginde Tirkiye Fintech pazan olumlu ve umut veren bir gériiniim sunmaktadir.

Sirket’in Giiclii Yonleri ve Sekitrdeki/Pazardaki Avantajlan

Sirket ’in genig bir kurumsal miisteri havuzuna ve piyasadaki énde gelen kurum ve kuruluglaria
uzun sureli iy iligkisine sahip olmasi

Matriks kuruldugu giinden bu yana, finansal veri dagitim sektériinde 6nde gelen firmalardan
biri olmug ve yillar igerisinde gerek bilinirlik gerekse kurumsal miisteri portfoyii anlaminda
konumunu saglamlastirmigtir. 10 Mart 2021 itibariyle Matriks’in kurumsal miigteri portfoyii
156 kurum ve kurulugtan olusmaktadir. Bunlarin arasinda 59 araci kurum, 25 varhk yonetim
sirketi, 40 banka ve 32 diger finansal kurulug (gayrimenkul yatirim ortakliklari, serbest yatirim
fon ve ortakliklan, finansal kiralama sirketleri, vb.) bulunmaktadir. Bu kurum ve kuruluglar ile
uzun siireli iligkileri olan Matriks, miisterilerinin sadakatini kazanmigtir ve birgok kurum icin
finansal bilgi tedariki konusunda ilk hatta tek adres konumundadir. Sirket, bu sayede yiiksek
miisteri sadakati ile faaliyet gOstermekte ve olaganiistii haller diginda miisteri kaybi
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Sirket’in yiiksek bilinirlige ve sektirde lider pozisyona sahip olmast

Matriks Tiirkiye’de finansal piyasalarda faaliyet gésteren tiim kurum ve kuruluglar tarafindan
taninan bir firmadir ve birgoguyla siirekli bir is iligkisine sahiptir. Yillar igerisinde kendi
alaninda lider konuma gelen Matriks, bu sayede kurumsal miisterilere ek olarak bireysel
miisteriler tarafindan da tercih edilen bir marka haline gelmistir. Ozellikle son yillarda bireysel
yatirimcilarin finansal piyasalar artan ilgisi sayesinde, Matriks’in bireysel miigteri portfoyii de
biiyiimeye baglamistir. Bireysel segmentin birim miisteri basina daha karl oldufu g6z oniine
almdiginda, bu trendin Sirket’in karliligina pozitif katk: yaptig1 goriillmektedir.

Sirket 'in vergi tegviklerine sahip olmasi

Sirket yazilim sektdriinde ve Arn Teknokent biinyesinde faaliyet gosterdiginden, AR-GE
caligmalart  kapsaminda uzman yazilm personeline yapilan maas Odemelerini
aktiflegtirebilmektedir. Aym1 zamanda Ar1 Teknokent biinyesinde gerceklestirilen faaliyetler
kapsaminda olugan giderler i¢in kurumlar vergisi tegvikinden faydalanabilmektedir. Bu sayede
Matriks gok kasith bir efektif vergi oram ile faaliyetlerini siirdiirmektedir, hatta baz1 senelerde
kurumlar vergisi 6demesi yapmamaktadir.

Giiclii bipytime ve degisen kosullara uyum saglayabilme giicii

Sirket 2018 ve 2020 sona eren mali yillar1 arasinda satiglarini yilda ortalama %40 oranminda
bliylitmiigtiir. Jirket igerisinde yalin bir organizasyon yapisi ve hizl karar alabilmeye imkan
veren ydnetim anlayist hakimdir. Covid-i9 pandemi déneminde Sirket hem pazar bilgisi
birikimi hem de bireysel yatinmcilann sektére olan ilgisinin artmas: sayesinde cirosunu ve
karhilifin: arttirabilmigtir. 2020 yilinda Matriks’in net satislar1 2019 yilina oranla %61 artarken,
faaliyet kar ise %149 artmstir.

Sirket’in Sektdrdeki/Pazardaki Dezavantajlan

ik oranda Tiirkive 'de ver almasi

irket’in miisteri portfoviiniin cok bii

Sirket’in her ne kadar yurtdigt satiglart yillar igerisinde artiy gosterse de, miisterilerinin
neredeyse tamar Tlirkiye’de faaliyet gosteren kuruluslar ya da ikamet eden gergek kisilerdir.
Bu sebeple Turkiye’de yasanabilecek ve finansal piyasalara negatif etkileri olacak gelismeler
Matriks’in cirosuna ve karlilima olumsuz sekilde sirayet edebilir. Ilaveten, gelirlerinin
tamamina yakini TL bazl olan Matriks’in (toplam giderler icerisindeki pay: ¢ok diisiik olsa da)
yabanci tedarikgilerine (borsa ve endekslere) yaptig1 yabanci para 6demeler yliziinden, kurdaki
yukar1 yonlii hareketler sonucunda karhlig: diigebilir.
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Sirket’in Finansal Bilgileri

Sirket’in KPMG tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denctimden gegirilmis mali
tablolarina gore hazirlanan gelir tablosu agagida verilmektedir,

ekil 10 Gelir Tzblosu

TL 31.12.2018  31.12.2019 31.12.2020
Hasilat 57.769.240 70.548.624 113.410.270
Satrglarin maliyeti (51.532.580) (58.554.392) (90.550.841)
Briit kar/(zarar) 6.236.660 11,994,232 22.859.429
Genel yonetim giderleri (-) (4.139.696) (4.803.188) (5.349.607)
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) (830.234) (515.016) (390.311)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 25.774 3.742 892
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (8.069) (91.679) (747.760)
Esas faaliyet kary/(zarar) 1.284.435 6.588.091 16.372.643
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 316.297 - 415.797
Yatirun faaliyetlerinden giderler (-) - {179.007) --
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
R larmdan) paylar 19.218 {19.464) (5.384)
Finansman {gideri)/geliri 6ncesi faaliyet kari/(zarar) 1.619.950 ©.389.620 16.783.056
Finansman gelirleri 1.544.821 1.068.944 2.104.736
Finansman giderleri (-) (1.084.833) {1.096.434) {2.759.460)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi dénem kariv/(zarar) 2.079.938 6.362.130 16.128.332
Siirdiiriilen faaliyetler vergi (gideri)/geliri (20.347) 15.772 22.683
- Dénem vergi (gideri)/geliri (24.568) (1.701) --
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 4.221 17.473 22,683
Dénem net kar/(zarari) 2.059.591 6.377.902 16.151.015
Dénem net karmin/(zararmin) dagilimi 2.059.591 6.377.902 16.151.015
Ana ortaklik paylar 2.034.341 6.429.671 16.267.298
Kontrol giicii olmayan paylar 25.250 (51.769) (116.283)
Pay basina kazang/(zarar) 8 26 3
KARLILIK ORANLARI (%)
Briit Kar Marj1 %11 %17 %20
Faaliyet Kar Marji %2 %9 %14
Net Kar Marji %4 %9 %14

:‘ 'r ) "1‘ -
VR

o == =55 - 7a
ymetler/A.S.




Matriks firmasimn 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 itibariyle sona eren finansal déneme ait ana
kategoriler itibar1 ile satiglarmin geligimi ile toplam satiga oranlan agsafidaki tabloda
verilmektedir.

Sekil 11 Uriin Baz:nda Sat:s Geligini

7L 3122008 % 3r122019 7 31122020 7

= Hasilat —— Hasilat = Hasilat
panslverivelhaberatitm 1382788 24 1610112 23 2191344 19
faaliyetleri
Veri analiz ve islem platformlari 43.067.365 74,6 51.994.579 73,7 96.629.768 85,2
Finans sektoriine yonelik yazilim
liretimi, satig1 ile bakim ve destek 13.319.087 23,1 16.943.933 24,0 14.589.158 12,9
faaliyetleri
Net satiglar 57.769.240 70.548.624 113.410.270

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
Sekii 12 Uriin Bazinda Biiyimeler
2019 2020

?‘L 31.12.2018  31.12.2019 Biiyiime% 31.12.2020 Biiyiime%
Finansal veri ve haber dagitim 1382788  1.610.112 164 2191344 36,1
faaliyetleri
Veri analiz ve islem platformiar 43.067.365 51.994.579 20,7 96.629.768 85,8
Finans sekttriine yonelik yazilim
tiretimi, satig1 ile balam ve destek 13.319.087 16.943.933 272 14.589.158 -13,9
faaliyetleri
Net satiglar 5§7.769.240  70.548.624 22,1 113.416.270 60,8

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Yukaridaki tablodan goriilecegi lizere Matriks’in net satislarmin en bilyiik kismmi veri analiz
ve islem platformlarindan gelmektedir. 31.12.2020 tarihinde sona eren finansal dénem itibar
ile veri analiz platformlanndan gelen hasillatin toplam hasilata oram: %85,2°¢ kadar
yiikselmigtir. 31.12.2019 tarihinde sona eren finansal dénem ve 31.12.2020°de sona eren
finansal dénem net satig miktarlar karsilagtinldifinda net satislarin %60,8 oraminda arttifa
goriilmektedir, Ayn: donem itibar ile dirlin gegidine gbre net satiglar veri analiz platformlarimin
net satig miktarinin %85,8 oraninda ve finansal veri dagitim faaliyetlerden gelirlerin de %36,1
oraminda arttifini gorillmektedir.

Sirket’in net satiglarindaki artiga paralel olarak dlgek ekonomisinin etkisiyle briit karinda da
artig gergeklesmigtir. Sirket’in briit kari31 Aralik2019°da sona eren yilda 11.994.232 TL iken,
10.865.197 TL tutarindaki {%91) artis ile 31 Aralik 2020 yilinda 22.859.429TL’ye ulagmgtir,
Ayn1 dénemde, briit kar marji1, %17,0°dan %22,1°e ylikselmisgtir.
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ookl 15 Net Satis ve Briid hoar Marp ) Geligimi

10,8%
5?,_8 ——

2018

= Net satiglar (milyon TL)

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

17,0%

70,5

2019

20,2%

2020

=== Briit Kar Marji

Sirket’in 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 sona eren finansal dénemlerine iliskin hazirlanan 6zet
karlihk analizi agagidaki tabloda verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan FAVOK verileri
KPMG tarafindan hazirlanan 31 Aralik 2020 bagimsiz denetim raporunda nakit akim
tablosundaki “Amortisman ve itfa gideri ile ilgili diizeltmeler” kalemi bakiyelerinin Esas
Faaliyet Kar1’na eklenmesi suretiyle hesaplanmigtir.

Sekil 14 Karliiik Analizi
TL 2018 2019 2020 2018-2020 YBBO
Net satiglar 57.765.240 70.548.624  113.410.270 %34
Briit Kar €.236.660 11.994.232 22.859.429 %91
Briit Kar Marj: %10,8 %17,0 %20,2
Esas faaliyet kan 1.284.435 6.588.091 16.372.643 %257
Faaliyet Kar Marji %2,2 %9,3 %14,4
FAVOK 8.346.711 14.594.342 27.434.792 %81
FAVOK Kar Marji %14,4 %%20,7 %24,2
Net Kar 2.059.591 6.377.902 16.151.015 %180
Net Kar Marj %3,6 %9,0 %14,2

Kaynak: Sirket, Bagumsiz Denetim Raporu




Sirket’in KPMG tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali
tablolarina gore hazirlanan bilango tablosu agsaZida verilmektedir.

Seid! 15 Rilange

TL 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
VARLIKLAR
Déonen varlhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 8.228.012 6.144.719  18.208.339
Tiirev araglar 2.984 46.609 -
Ticari alacakiar 3.263.985 4.043.147 6.877.448
- Iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 3.263.985 4.043.147 6.877.448
Diger alacaklar 461.915 500.629 607.371
- {ligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 461.915 500.629 607.371
Pegin ddenmis giderler 2.140.673 2.157.812 1.687.876
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 55.296 130.080 94.206
Diger donen varitklar 327.858 1.125.740
Toplam donen varhklar 14.152.865 13.350.854  28.600.980
Duran varhklar
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirmmlar 29.218 9.754 4.370
Maddi duran varhiklar 1.105.633 2.184.122 2.661.988
Kullamm hakk varliklar 1.808.623 2.116.835 1.578.543
Serefiye disindaki maddi olmayan duran varlikiar 17.285.347 21.865.448  28.268.275
Ertelenmis vergi varlig 44.053 64.137 86.991
Toplam dueran varhklar 20.272.874 26.240.296  32.600.167
TOPLAM VARLIKLAR 34.425.739 39.591.15¢  61.201.147
T 31.12.2018 31.12.2019  31.12.2020
KAYNAKILAR
Kisa Vadeli Fon Kaynaklar
Kisa vadeli borglanmalar 358.109 -
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari - 2410600 775452
Kiralama iglemlerinden kaynaklanan yiikiimliilikler 460.897 518.517 868.353
Ticari borglar 5.538.722 7.098.614  15.121.750
Caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 802.750 787.649 1.034.524
Diger borglar 34.103 75.137 70.422
Dénem kan vergi yikiimliiligi 15.832 -
Caliganlara saglanan faydalara iligkin kisa vadeli karsiliklar 1.212.795 1.511.511
Diger kisa vadeli vitkklimliiliikler 1.579.707 755.809 1.640.847
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 10.002.915 13.157.837  20.964.615
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Uzun vadeli borglanmalar - 1116735 183202
Kiralama iglemlerinden kaynaklanan yitkiimliiliikkler UV 2.285.942 2.420.132 1.551.561
Calisanlara saglanan faydalara iligkin uzun vadeli kargiliklar 2.315.891 2.941.731 3.658.503
Diger borglar 77.982 62.082 70.422
- lligkili olmayan taraflara diger borglar UV 77.982 62.082 56.682
Toplam wzun vadeli yiikiimliiliikler 4.679.815 6.540.680 5.449.948
Toplam yiikiimlilikler 14.682.730 19.698.517  26.414.563
OZKAYNAKLAR
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar
Odenmis sermaye 7.500.000 7.500.000  19.500.000
Geri almmug paylar (-) -180.000 -4.880.000 -
Birikmis diger kapsaml gelir -935.513 -1.284.408 -1.697.173
- Kar veya zararda yeniden smiflandiriimayacakiar -935.513 -1.284.408  -1.697.173
Kardan ayrilan kasitlanmig yedekler 2.052.358 6.946.595 2.649.852
Gegmis yillar karlari/{zararlari) 9.331410 5.296.777  -1.700.803
- 2.034.341 6.429.671  16.267.298
19.802.596 20.008.635  35.019.174
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Kontrol giicii olmayan paylar
Toplam dzkaynaklar

TOPLAM YUKUMLULUK VE OZKAYNAKLAR

-59.587
19.743.009
34.425.739

-116.002
19.892.633
39.591.150

-232.590
34.786.584
61.201.147

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Isletme Sermayesi

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Araltk 2019 ve 31 Aralhk 2020 tarihlerinde sona eren finansal
donemlerde agagidaki tabloda verilen net igletme sermayesi negatiftir. Sirket’in alacak tahsil
stiresi 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sirastyla 21, 21 ve 22 giin, bor¢ édeme siiresi ayn villar
i¢in sirastyla 35, 60 ve 61 giin olmugtur. Sirket’in faaliyetlerinin olagan akis igerisinde igletme
sermayesini finanse etmek gibi bir ihtiyaci bulunmadif: gorillmektedir.

Seki! 16 Isletme Sermaves:

TL

{(+) Ticari Alacaklar

(+) Diger Alacaklar

(+) Pesin Odenmis Giderler
(+) Diger Donen Varliklar

() Cari donem vergisiyle ilgili varliklar

(-) Ticari Borglar
(-) Diger Borglar

(-) Cahisanlara sagianan faydalara iliskin borglar

{(-) Donem kan vergi yiikiimliiliig{i
{-} Cahisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli
kargiliklar

(-) Diger kisa vadeli ytikiimliilitkler
Net Isletme Sermayesi

Hasilat

Net igletme Sermayesi / Hasilat

2018
3.263.985
461.915
2.140.673

55.296

5.538.722
34.103

802.750
15.832
1.212.795

1.579.707
-3.262.040
57.769.240

%o-6

2019
4.043.147
500.629
2.157.812
327.858

130.080

7.098.614
75.137

787.649
0
1.511.511

755.809
-3.069.194
70.548.624

%-4

2020
6.877.448
607.371
1.687.876
1.125.740

94.206

15.121.750
70.422

1.034.524
_ G
1.453.267

1.640.847
-$.928.169
113.410.270
Y-8

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Likidite ve Bor¢luluk

Sirket’in 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020°de sona eren finansal dénemlerine iliskin hazirlanan
ozet likidite analizi asafidaki tabloda verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan oranlar KPMG
tarafindan hazirlanan 31 Aralik 2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda verilen bilangodaki
ilgili kalemler baz alinmak suretiyle hesaplanmmgtir, Goriildiigii iizere girketin cari oram son 3
senede 1’in altina diigmemistir. Ayrica nakit oran gelisiminde gorildiigti tizere Sirket’in

herhangi bir nakit sikintts1 bulunmamaktadir.
Seki' 17 Likidite Granlari

Nakit oran (Nakit ve Nakit Benzeri/ Kisa Vadeli
Yiikiimliiliikler)

Cari oran (Donen Varliklar/ Kisa Vadeli Yikiimliiliikler)

31.12.2018

1,4

0,8

31.12.2019
1,0

0,5

31.12.2020
1,4

0,9

Kaynak: .5,'_1‘{'165 i
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Sirket’in 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020°de sona eren finansal dénemlerine iliskin hazirlanan
6zet borgluluk analizi asafidaki tabloda verilmektedir. Agagidaki tabloda yer alan oranlar
KPMGQ tarafindan hazirlanan 31 Aralik 2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda verilen veriler
baz alinmak suretiyle hesaplanmustir.

Sekii 18 Boreluluk

TL 2018 2019 20207
Toplam borglanmalar 358.109 3.527.335 958.654
Kiralama islemlerinden yiikiiml#likler 2.746.83% 2.938.649 2419914
Nakit ve nakit benzerleri (-) 8.228.012 6.144.719 18.208.339
Net finansal borg -5.123.064 321.265 -14.829.771
Toplam ozkaynaklar 19.743.009 19.892.633 34.786.584
Toplam Variiklar 34.425.739 39.591.150 61.201.147
FAVOK 8.346.711 14.594.342 27.434.792
Net Borg/ﬁzkaynak orani %-25,95 %1,61 %0-42,63
Net Bor¢e/Toplam Varliklar oram %-14,88 %0,8 %-24,23
Net Borg/ FAVOK oram 0,61 0,02 -0,54

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Goriuldiiga tizere firmanin net finansal borcu 2019 yili hari¢ negatif seyretmistir. Diger bir
ifadeyle Matriks faaliyetleri ¢ergevesinde net nakit pozisyonuna sahip bir firmadir. 2020 y1l
sonu itibariyle 958.654 TL finansal borcu ve kiralama iglemlerinden 2.419.914 TL
yiikklimliiligii bulunan firmanin nakit ve nakit benzerleri tutar: 18.208.339 TL'dir.

Sirket’in KPMG tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali
tablolarina gore hazirlanan nakit akig tablosu agagida verilmektedir.

Szkil 1% Nakit Alus Tablosu

TL 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
A. Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar
Donem kan 2.059.591 6.377.902 16.151.015
Diinem net kar/zarar: mutabakatu ile ilgili diizeltmeler
Amortisman ve itfa gideri ile ilgili dizeltmeler 7.062.276 8.006.251 11.062.149
Vergi (gideri)/geliri ile ilgili diizeltmeler (20.347) (15.772) 22.683
Tiirev araglar ile ilgili diizeltmeler (2.984) (43.625) -
Alacaklarda deger disnkligi (iptali) ile ilgili duzeltmeler 8.069 (980) 146.495
Caliganlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar ile ilgili duizeltmeler 919.393 795.428 466.274
Ozkaynak ytintemi ile deferlenen yatrmiardaki degigimter (19.218) 19.464 5.384
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 385.204 216.687  (1.459.243)
Duran varhklarn elden ¢ikarimasindan kaynaklanan kayiplar/(kazangiar) ile ilgili
diizeltmeler (316.297) 179.007 (415.797)
isletme sermayesindeki degisikliklerden 6nceki faaliyet kari 190.075.687 15.534.362  25.978.960
at
hletme sermayesinde gerce L egen degisimler:
iazs (497.188) (778.182)  (2.834.301)
{306.379) (17.139) 469.936
(119.398) (113.498) 1.263.997




Ticari borglardaki artis ile ilgili dizeltmeler 1.133.947 1.585.026 8.023.136

Diger borglar ve yikiimltluklerdeki artis / (azahisla) ilgilt duzeltmeler 622.794 (838.999) 1.121.798
Faaliyetlerden elde edilen nakit akiglan

Cdenen kidem tazminatlan (107.015) (222.376) (220.683)
Vergi demeleri (49.697) (76.485) (35.874)
lisletme faalivetlerinden elde edilen/(kuilamlan} net nakit akisiar 10.752.751 15.072.70% 33.766.970

B.Yatzrim faaliyetlerden kaynaklanaa nakit akiglan

Maddi ve maddi olmayan duran varliklann satigindan kaynaklanan nakit girigleri 408.324 141,442 416.502
Maddi duran varhk almindan kaynaklanan nakit ¢ikiglart (786.101)  (1.935.005)  (1.205.833)
Maddi elmayan duran varlik alimindan kaynaklanan nakit gikislari (7.636.716) (11.258.573) (15.782.141)
Igtitaklar pay almi veya sermaye arturimi sebebiyle olugan nakit gikiglart {10.000) - -
Alinan faiz 425258 777.340 674.592
Yatinm faaliyetierinden kaynakianan/(kullamlan) net nakit alaslar (7.59%.235) (12.274.796) (i5.896.880)

C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit alaglar

Borglanmadan kaynaklanan nakit girigleri / (gikaglar), net 358.109 2433843 (3.133.723)
Isletmenin kendi paylarim ve diger tzkaynaBa dayali araglanini satmasindan ve almasindan

kaynaklanan nakit girigleri /(gikislari) (180.000)  (4.700.000) 2097.182
Kiralama yikimliilikierivle ilgili nakit ¢ikiglan (1.387.168)  (1.365.048) (1.644.799)
Odenen faiz. (64.754) (75.264) (183.954)
(Menen kar paylan - {1174737)  (2.941.176)
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan/(knllamlan) net nakit akaglan {1.273.813) {4.881.206)  (5.806.470)
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artig/(azahg) 1.879.703 (2.083.293) 12.063.620
E. 1 Ocak itibariyle nakit ve nakit benzerleri 6.348.309 8.228.012 6.144.719
Blokeli mevduatlardaki degigim - - {1.807.000)
31 Aralk itibariyle nakit ve nakit benzerleri 8.228.012 6.144.719 16.401.339

Kaynak: Sirket, Bagimstz Denetim Raporu

Degerleme

Degerleme Yontemleri

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamam dikkate almmastir,

Maliyet Yaklaginm

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarmca maliyet yaklagim, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikea,
belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyctinden daha fazla 6deme yapmayacag
ckonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim maliyetinin hesaplanmas:
ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde ger¢eklesen tiim yipranma paylarimn diisiilmesi
suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Istetmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
1$1etme de ' paylarin degerlemesmde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in, pazar yaklasim
AT -ﬁ-f 2 ‘1 netctle*yapilacak karsilagtirmalarimn pratik ve giivenilir oldugunun
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diisiiniilmesi, kurulug déneminde olmamasi, toplama ydnteminin uygulanabilecedi bir yatirm
ortaklif1 veya holding sirketi olmamasi, $irket’in tiriinlerinin AR-GE faaliyetleri sonucu ortaya
¢ikan ve ozellikli faaliyet alanlarina hizmet veren yazilimlar olmasi nedeniyle esit faydaya
sahip bagka bir varhgmn elde edilme maliyetinin hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin
stirekli oldugu diigliniildigii i¢in maliyet yaklagimi degerleme kapsaminda dikkate alinmig fakat
kullanilmamstir.

Gelir Yakiagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimian ve Ydntemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagimmin gok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsgin, gelir yakiasimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit
Akimlari (INA) yonteminin varyasyonlar1 olan bu ydntemler UDS 200 Isletmeler ve
Isletmedeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir,

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yontemleri madde 40.3 uyarinca degerleme konusu
varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin dnemli belirsizliklerin
bulunmas:, durumunda bu yaklagimin uygulamasi degerlemeyi gerceklestirenin takdirine
brrakilmgtir.

INA yontemi, sirketlerin faaliyet gosterdigi siire igerisinde yaratacagn varsayian nakit
akimiarimn buglinkii degerlerine indirgenmeleri esasina dayanan bir degerleme yéntemidir.
INA yontemi birgok varsayima dayanarak sirketierin uzun vadeli potansiyelini de yansitarak
dzglin degerini bulmaya odaklamr. Bunu yaparken de sirket Gzelindeki riskleri belirli bir
gercevede barindirir. Bu ydntemin en énemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarli olmas:
dolayisiyla objektif bir degerlendirme yapmanin zorlugudur. Bu degerleme raporunda yer alan
INA degerlemesi kapsamnda, Sirket’in gegmisten ve yiikselen bir ivmeyle gelen biiyiimesi ile
2020 y1h igerisinde terminal ve kullanici sayilarinda yasanan sigramaiar dikkate almmustir.
Ozellikle 2020 yilindaki artisin etkilerini biiytik oranda arindirmak amaciyla, ileriye doniik
terminal biiylime projeksiyonlarinda normallestirilmis biiyiime oranlar1 kullanilmistir. Bununla
birlikte pazar olarak hala doygunluktan g¢ok uzak olan ve hizli gelisen Tiirkiye sermaye
piyasalanna paralel olarak biiylimeye devam etmesi beklenen finansal veri platformlar
sektoriinde faaliyet gosteren Matriks'in, ikna edici bir biiyiime hikayesi oldugu
disiinlilmektedir. Bu potansiyel, siiphecilikten taviz vermeden, muhafazakar varsayimlar
tizerinden INA degerlemesine yansttilmaya ¢alisilmistir.

Pazar Yaklaginu

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarmca Pazar yaklasim
vath@m, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
kargilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasim ifade eder. UDS
105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarmca degerleme konusu varligin veya buna énemli dlgiide
benzerlik tagtyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolay1 uygulanmasi zorunludur. Bu
yaklagim da UDS 200 igletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi tizere
isletmelerin ve igletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullamlmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varlia iliskin
degerlen;‘e yaklaslmlannm ve yontemlerinin se¢iminde amag belirli durumlara en uygun
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zamanlamasina iligkin 6nemli belirsizliklerin bulunmasindan dolay1 Gelir Yaklasimi ve
Sirket’in, Pazar Yaklasim kapsaminda diger igletmelerle yapilacak karsilastirmalarimn pratik
ve glivenilir oldufunun diigiiniilmesi, kurulus déneminde olmamasi, toplama yénteminin
uygulanabilecegi bir yatinm ortaklifn veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin
stirekliligi oldugu diistiniildiigti igin Maliyet Yaklagimi deZer belirlenirken kullamlmamstir.
Pazar Yaklagim kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi igin gereken giivenilir bilginin
mevcudiyeti, halka agik sirketlere yatiim yapan yatmmcilar tarafindan sikga kullamlan bir
yaklagim olmasi ve Matriks paylarinin halka arzdan sonra tegkilatlanmis bir piyasada islem
gorecek olmasi nedeni ile degerlemenin amacina uygun oldugu diisiiniildiigi i¢in degerleme
kapsaminda kullanilmigtir,

Pazar Yaklagimm kapsaminda Sirket’in paylarimin halka arz edilecedi ve Sirket’in benzeri olan
borsada iglem goren nitelikteki emsallerine iligkin giivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullamlmgtir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi

Borsada islem goren ve Sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren difer sirketlerle
kargilagtirma yapilarak Islctme Degeri bulunabilmesi icin Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi
kullamlmigtir. Bu ydntem kapsaminda Sirket’e benzer alanlarda faaliyet gésteren sirketlerin
uygun rayi¢ piyasa ¢arpanlart analiz edilmigtir. Bu ydntem etkin igleyen spekiilasyonun
yapilmadif: durumlarda paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisn
ve buna bagh risk diizeyini yansitti1 varsaymmim esas almaktadir.

UDS 104 Deger Esaslar’run “UDS Tanimli Deger Esasi — Pazar Degeri” bagliginin altinda yer
alan madde 30.6 uyarmnca degerlemesi yapilan varlik igin mevcut verilere ve pazarla iliskili
kosullara goére en gecerli ve en uygun deferleme yonteminin veya ydntemlerinin tespit edilmesi
gerekmektedir. Ek olarak UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri madde 10.4
uyarinca degerleme ¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikie tek
bir yontemin dogrulufuna ve giivenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenierin bir varlhipin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi
kullanmasina gerek olmadid: belirtilmektedir.

Bu dogrultuda mevcut sartlar dikkate alindifinda bu degerleme i¢in en gegerli ve en uygun
yontem oldugu diisiiniilen, dogruluguna ve giivenilirlifine yiiksek seviyede itimat edilen
yontemlerden Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi kapsamindaki Igletme Degeri/FAVOK
(ID/FAVOK) garpant kullamlmigtir: ID/FAVOK carpanina ek olarak yurtici ve yurtdis: benzer
sirketlerin ID/FVOK, ID/Satislar, F/K ve PD/DD garpanlant da incelenmig fakat asagidaki
sebeplerden Stiirii bu garpanlar ID/FAVOK ¢arpam kadar giivenilir bulunmamugtrr.

- ID/FAVOK carpam sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandip: ve pazar
katilimecilan (Borsa’da iglem géren sirket yatirimcilari) tarafindan en fazla kullanilan
degerleme garpanlarindan birisi oldugu dikkate deger bulunmugtur,

Sirket hatir1 sayilir AR-GE harcamalarn yapilarak tiriinler gelistirilen ve bu {iriinlerin
aktiflestirilebildigi bir sektorde faaliyet gostermektedir, Bu sektérdeki sirketler,
biiyiikliik, hizmet verdikleri alan ve sirket vizyonu agisindan evrimlerinin farkl
donemlermde farkli boyuttaki AR-GE yatinmlarina ihtiyag duyulan evrelerde yer
L dtf ,'5'-:*' élﬁkl@-w dis1 benzer sirketlerde, faaliyetler benzer olmasina karsin,
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daha uzun bir dénemdir faaliyet gostermelerine ve faaliyet gosterdikleri tilkelerin farkly
vergi ve tesvik mevzuatlanna bagh olarak ¢ok farkii cranlarda amortisman giderleri
olusabilmektedir. Bu sebeple ID/FVOK ¢arpam tercih edilmemistir.

Sirket’in is modeline gbre Borsa Istanbul ve yurtdisindaki borsalara ait Borsa paylari
gelir kaydedilmektedir. Sirket sadece tahsilat konusunda borsalara yardimer olmak
admna bu isleme aracilik etmekte, bu iglemden gelen tutarlar aslinda Sirket icin reel bir
gelir ya da maliyet olusturmaktadir. Farkli iilkelerde benzer faaliyetleri yiiriiten
firmalarin faaliyet gosterdikleri iilke mevzuatlarina, ilgili maliyetleri birebir yansitip
yansitmamalarina ve raporlama tercihlerine gére bu ¢arpanin benzer firmalar i¢in aym
bazda hesaplanmasmin  miimkiin olmamasi nedeniyle ID/Satislar garpanimin
degerlemede kullanilmasi tercih edilmemistir.

- Yurtdigt benzer sgirketler olgunlasmis ve gelismis finansal piyasalarda uzun yillardir
yitksek karliliklarla faaliyet gostermeleri nedeniyle ge¢mis donemlerde biriken gegmis
yillar karlani sayesinde daha yiiksek defter degerlerine sahiptirler. Ayrica olgek
ekonomisinde farkli bir evrede olmalan nedeniyle, bu sirketlerin kar marj: seviyeleri de
farkhliklar gostermektedir. Matriks ise hala gelismekte olan, 6zellikle 2020 y1l1 ve 2021
yimn ilk 2 ay: itibariyle yatirimci sayisinda izl bir bilyiime yasanan Tiirkiye
piyasasinda faaliyet gosteren bir firma olarak, doygun piyasalarda faal olan olgun
benzer sirketlerin aksine biiylimesinin devam etmesi beklenilen bir firmadir. Farkl:
lilkelerdeki farkli vergi mevzuatlar ve finansman maliyetleri de g6z 6niine alindiginda
degerlemede F/K ve PD/DD carpanlar iizerinden bulunacak degerin Matriks’in gercek
piyasa degerini yansitmayaca@ éngdrilmiigtiir.

ID/FAVOK oram isletme degerinin FAVOK rakamna oranlanmasi neticesinde elde edilir.
FAVOK ise, Esas Faaliyet Kan (sirketin faaliyetlerinden elde ettigi kar) ile ilgili dénemde
Satislar’dan Esas Faaliyet Kar’na ulagilirken diigiilen amortisman ve itfa bedellerinin
toplamidir. Bu y6ntem ile Igletme Degeri, Sirket’in ilgili yila ait FAVOK rakamimn, ayn
sektorde faaliyet gdsteren halka agik diger sirketlerin ID/FAVOK oranlar: ortalamalar: ile
garpilmas1 sonucunda clde edilir,

Degerleme Yontemleri
A) Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Yontemi

INA degerlemesi kapsaminda, Izahname ekinde verilecek olan 2020 yil sonu bagimsiz denetim
raporuna goére kar marjlan agagidadir.

Sekii 20 Satislar ve Mariiar

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020

Net satiglar 57.769.240 70.548.624 113.410.270
Briit Kar 6.236.660 11.994.232 22.859.429
Briit Kar Marji %10,8 %17,0 %20,2
Esas faaliyet kan 1.284.435 6.588.091 16.372.643
Faaliyet Kar Marj: 02,2 %9,3 %154
8.346.711 14.594.342 27.434.792
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FAVOK Kar Marj %14,4 %%20,7 %24,2

Net Finansal Bor¢ Pozisyonu

Sirket’in 31 Arahik 2020 itibariyle kira yiikiimliiliikleri dahil 3.378.568 TL toplam finansal
yitkimliiliigti bulunmaktadir. Ote yandan, ayn tarih itibariyle Sirket 18.208.339 TL nakit ve
nakit benzerine sahiptir. Sirket’in net finansal borg pozisyonunu gosteren tablo agagida
sunulmustur,

Sekil 21 Net Finaasai Borg (371 Avralk 2620 itibariyie)

2020
KV Borglanmalar -
UV Borglanmalarin KV Kargiliklari 775.452
KV Kiralama Yiikiimliilitkleri 868.353
UV Finansai Bor¢lar 183.202
UV Kiralama Yiikiimliilikleri 1.551.561
Toplam Finansal Borglar 3.378.568
Nakit ve Nakit Benzerleri 18.208.339
Net Finansal Bor¢ (Nakit) (14.829.771)
Temel Kabuller

Personel Ucretlerinin Hesaplanmasi:

Sirket ¢alisanlarim nitelik ve gérevleri acisindan iki temel grupta degerlendirmektedir: Yazilin
Personeli ve Diger Personel. Her iki grup i¢in de 2018-2020 yillar arasindaki personel sayilar
ve bitylimeleri hesaplanmigtir. 2020 ortalama personel sayilar1 baz alinarak projeksiyon dénemi
boyunca her iki grup i¢in ayn biiyiime oranlari hesaplanmistir. Buradan elde edilen personel
sayilari ile ticretlendirme politikas: kapsaminda projeksiyon dénemi boyunca her iki grup i¢in
de tahmin edilen ortalama maag degerlerinin ¢arpilmasiyla personel iicretleri hesaplanmugtir.

Sirket’in son yillarda hizlandirdig: yazilim iiretim siirecinde dogan ihtiyaglar dogrultusunda
yazilim personeli sayisinda artis yaganmustir. 2018, 2019 ve 2020 yillarinda Sirket faaliyetlerini
ortalamada sirasiyla 81, 90 ve 94 yazilim personeliyle siirdiirmiigtiir. Sirket i¢in kritik 6nem arz
eden yazilim personelinin iicretlerinde enflasyonun {izerinde artiglar yasanmustir. Ayrica
gectifimiz senelerdeki yilksek enflasyon ortami ve yeni gelen personelin yiiksek transfer
ticretleri de yazilim personeli maaglarinda gézlenen yiiksek iyilestirmelerde etken faktérler
olmugtur, Ortalama yazilim personeli maagi 2019 yilimda %30,1 ve 2020 yilinda %21,4
artmugtir, Sirket’in hedefleri dogrultusunda, uzman yazilim personeli alimini devam ettirecegi
ve projeksiyon donemi boyunca yazilim personeli sayisiin %4,6 artacagi varsayilmigtir.
Ortalama maaglarda ise projeksiyon d6énemi boyunca enflasyon iizerine %6 ilave artig
yasanacagl varsayilmstir.
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Sirket’in yazilim disi personel sayis1 2018, 2019 ve 2020 yillaninda sirasiyla 67, 63 ve 65 kisi
olmugtur. Sirket’in yazilim digi personel artisimin yillar itiban ile %2 seviyesinde sabit kalacagi
varsayillmigtir. Ortalama maag biiylimesinin ise enflasyona esit olacag: varsayilmigtir.

Aktiflestiriien personel giderleri ve diger giderler:

Sirket’in teknokent ofislerinde ¢aligan ve iiriinlerin yazilim geligtirme siirecini yiiriiten uzman
yazilim personelinin maaglan, ilgili mevzuat c¢ergevesinde AR-GE harcamas: olarak kabul
edilmekte ve aktiflestirilebilmektedir. Burada yazilim personelinin maasimin AR-GE
kapsaminda aktiflestirilebilmesi i¢in gerekli olan sart, séz konusu galigmalarin teknokent
yerleskesi biinyesinde yapilmasidir, Gegmis yillar verileri goz oniinde bulundurularak
projeksiyon dénemi olan 2021-2025 yillan aras: i¢in yazihm personeli maaglarmin aktiflegme
oraninin %65 olacag: varsayilmigtir. llaveten, teknokent biinyesinde gergeklesen giderler de
aktiflesebilmektedir. Sirket’in 2018, 2019 ve 2020 yillarinda aktiflegtirilen giderlerinin, dogasi
geregi AR-GE faaliyetleri ile ilgisiz olan ve biiyiik 6l¢ekli gider kalemleri (borsa paylarn,
personel {icretleri, amortisman giderleri) hari¢ tutulmak iizere kalan tiim giderlere oraninin
geemis 3 yillik ortalamasi olan %13,5 civarinda sabit kalacag varsayilmigtir.

Borsa Paylarinin ve Diger Gider Kalemlerinin Hesaplanmasi

Sirket’in hem gelirlerinin hem de satilan malin maliyeti kaleminin biiyiik bir kismi Borsa
Istanbul adina miigterilerden kesilen lisans ficretleridir. Sirket miisteriye kendi hizmetleri
kapsaminda fatura kesmekte, Borsa Istanbul ile yapilan sézlesme geregince eger islemden
kaynaklanan bir lisans {icreti varsa bunu tahsil etmekte, sonrasinda Borsa Istanbul’a
iletmektedir. Muhasebe standartlar1 geregi Sirket aslinda kendi faaliyetleri sonucu olusmayan
bu kalemi, hem gider hem de gelir olarak kaydetmektedir. Sirket’in ticari borglart agirlikia
olarak Borsa Istanbul’a olan bu borglardan olugmaktadir. Borsa Istanbul paylar1, 2019 ve 2020
yillarinda sirasiyla %5,6 ve %74,4 artig gdsteren veri terminali sayisina paralel olarak aym
yillarda sirasiyla %618 ve %81 biiyiimiigtiir. Sirket’in ongoriisii ve beyam esas alinarak Borsa
Istanbul pay: olarak adlandirilan bu gelir/gider kalemindeki biiylimenin, Sirket’in veri terminali
sayisindaki artig ile paralellik gosterecegi kabul edilmistir. Bu sebeple, projeksiyon donemi
boyunca Borsa paylanmin terminal adet biiylimesi ve enflasyon ilizerinden bityliyecegi
varsayilmagtir.

Projeksiyonlar

INA degerlemesi kapsaminda Sirket’in 2021-2025 yillarinda yaratacag: nakit akimlart ve 2025
sonrasi i¢in nihai dénem degeri dikkate alinmistir. Yine bu ¢alisma kapsaminda Sirket’in kendi
kayitlar ve lirlin segmentleri bazinda gelir-gider kirilimlari ile bagimsiz denetgi raporlarindaki
verilerden faydalamlmigtir.

1~ Gelir Tablosu

Sirket gelir tablosu olustwrulurken tilme varim yaklagim: benimsenerek, her ii¢ ana gelir
segmenti kendi dinamikleri dogrultusunda modellenmistir. Sirket’in en biiyitk gelir kaynadi
olan veri analiz ve iglem platformlar1 (terminal ve mobil terminaller) igin gelirler
modellenirken, gegmis donemler terminal sayilari, cirolari ve ortalama fiyatlar incelenerek
yapilan analizden faydalanmigtir. Bu analiz sonras: hem standart terminaller hem de mobil
terminaller igin projeksiyon donemi boyunca ortalama terminal biiylimeleri belirlenmigtir.
Sonrasinda bu terminal sayilan, Sirket’in ongordiigii fiyat giincellemeleri ve tahmin edilen
enflasyon oranlan iizerinden hesaplanan ortalama terminal bagina gelir ile ¢arpilarak, 2021-
2025 donemi igin 60 aylik bir gelir modellemesi yapilmigtir. 2021 yihinda Sirket’in mevceut
alel sekilde
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yillarinda ise yine adet bazmda veri terminallerinin yilda %7, mobil veri terminallerinin ise
yilda %11 artacag varsayilmistir. Terminal fiyati projeksiyonlarinda ise Sirket’in 2021 yila
baginda yaptig: %16,1°1ik fiyat glincellemesine ek olarak, bireysel terminallerin iiriin portfoyii
igerisindeki agirhimin artmasuun fiyat iizerindeki olumlu etkisi hesaba katilmistir. Gegmis yil
fiyat artiglan {izerinde yapilan incelemeler sonucunda bireysel terminal agirlifinin artmasina
bagl fiyat artigimin ilave %3’liik bir etkisi olacag1 varsayilmistir. Bu etki sadece 2021 yili i¢in
dikkate almmmig olup, 2022-2025 yillarinda Sirket’in enflasyon iizerine %2 seklinde fiyat
giincellemesi yapacag1 varsayilmigtrr, {laveten, yine veri analiz ve islem platformu geliri altinda
kategorize edilen ve fakat dogalar1 geregi farkli dinamiklere sahip olan simrh biiyiikliikteki
diger kalemler (Matriks IQ, diger mobil gelirleri, dier dnyiiz gelirleri, vb.) modellenmis ve
terminal gelitleri ile konsolide edilerek degerlemede kapsanmigtir. Matriks 1Q, sermaye
piyasalarina konu olan tiim verileri, yapay zeka destekli tahmin analizleri ve gelismis islem
olanaklarini sunan yeni nesil teknolojiler kullanilarak geligtirilmig finansal veri, analiz ve iglem
platformudur. Matriks 1Q gelirlerinin reel biiyiime ve fiyat giincellemeleri sonucunda 2021
yihinda konsolide olarak %39,3 biiyliyecegi, bu biiylime oraninin kademeli olarak azalacag: ve
2025 yilinda %25,4’e ulasacag: varsayilmigtir. Diger mobil gelirlerini, mobil iiriinlerin aylik
bakim/kullanim bedelleri olugturmaktadir. Kullanic: sayisindan bagimsiz ve aylik olarak tahsil
edilen bu ficretler, Sirket’in tecriibe ve ongériilerine dayanarak projeksiyon dénemi boyunca
enflasyon oraninda artirlmugtir. Diger Onyiiz gelirleri, biiyiik oranda internet tabanh onyiiz
irlinlerinin gelirlerinden (Java, HTMLS5, Metal piyasasi iiriinleri) olugsmakta ve kullanici sayist
anlaminda diizensizlikler gosterebilmektedir. Bu gelirler de yine Sirket’in tecriibe ve
Ongoriillerine dayanarak projeksiyon dénemi boyunca enflasyon oraninda artirilmistir. Son
olarak, yabanci borsa paylar1 tizerinden marjli ¢aligan Sirket’in gegmis 3 yil verileri
incelenmistir. Projeksiyon dénemi boyunca Sirket’in yabanci borsa paylan iizerinden 2018-
2020 y1l: ortalamasi olan %23,3 oraninda marj elde edecegi varsayilmstur.

Yazilim {iriinleri segmenti gelirleri modellenirken Sirket’in gegmis yil gelirlerine ek olarak,
meveut projeleri de hesaba katilmigtir. Bagimsiz denetim raporu ve Sirket kayitlan birlikte
incelendikten sonra Sirket’in yazilim gelirlerinin 2019 yilinda %67, 2620 yilinda ise %25 arttig
gorillmiistiir. Sirket’in yakin zamanda yazilim iiretiminde geldigi noktaya, iiriin ¢esitliligine ve
projelerde gelinen asamaya bakarak yaptifi Ongoriiler lizerinden 2021 yilinda yazihm
gelirlerinin %46 biiytiyecegi, 2022-2025 yillarinda ise %21 oraninda artacadi varsayilmigtir,

Gelir tarafinda son olarak 2019 yilinda %16 ve 2020 yilinda %36 biiyiiyen finansal veri ve
haber dagitim segmenti gelirlerinin 2021 yilinda %28 biiyiiyecegini ve bu biiylimenin kademeli
olarak azalarak 2025 yilinda %20 olacag varsayilmigtir,

Sekil 22 Celir Xumiim: ve Biiyime FProieksivonlar

TL 2020 2021 2022 2023 2024 2025

zgsi‘é’;?)U“e“'B"“a Pay1 50.780.204  75.464.705  88.014.485 102.180.417 117.533.024 134.563.550

Lisans Ucreti - Borsa Payr 12.337.301  18.684.348 21,791,555 25298906  29.100.066  33.316.666
(Yabanci Borsalar)

Toplam Borsa Paylan 63.117.595  94.149.053 109.806.040 127479322 146.633.090 167.880.225

Borsa Paylari Biiyiime (%) 75% 49% 17% 16% 15% 14%
Terminal Gelirleri 21.199.774  37.887.150  49.847.095 58.936.713 69.053.200  80.536.747
Maobil Terminal Gelirleri 7.884.925  16.369.730  21.961.569 26.936.962 32.740.531  39.612.768

Matriks IQ Gelirleri 1.299.015 1,809,788 2,410.638 3.063.318 3.857.484 4.835.356
; 2.782.312 3.032.720 3.290.501 3.537.289 3.784.899
674.635 735.352 797.857 857.696 917.735
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g{’iﬁ;""“ Platformu 33.512.173  50.523.616 77.987.374 93.025352  110.046.199 129.687.505

g?“..”atf""“ Gctirlert 58% 78% 31% 19% 18% 18%
tiyiime

Veri Dagitim Gelirleri 2191344  2.798.565  3.432.440 4.191.010 5071122  6.108.166

e Gee 36% 28% 23% 22% 21% 20%
ylime

Yazilim Gelirleri 14.589.158  21.229.347  25.687.509  31.081.886  37.609.082  45.506.990

Yazilim Gelirleri Bitylime 25% 46% 21% 21% 21% 21%

Sirket’in satilan mallarinin maliyetleri (SMM) modellenirken personel maaslar1 ve borsa
paylart “Temel Kabuller” baghgi altinda anlatildigy sekilde terminal artiglari ve enflasyon
tizerinden hesaplanmigtir. Veri iletigim giderlerinin hesaplanmasinda gegmis yillardaki satiglara
oranlar dikkate alinmgtir. 2018, 2019 ve 2020 yillarinda satiglara orani sirasiyla %5,8, %4.,9 ve
4,4% olan bu sabit karakterli kalemin, 2021 yilinda satiglarin %4,0’1 olacadi, sonrasinda bu
oranin kademeli bir sekilde azalarak 2025 yilinda %2,7 seviyesine diisecegi varsayilmigtir.
Kalan kiicik 6lgekli SMM kalemleri ise konsolide edilmis, bu konsolide rakamn yillar
igerisindeki bilylimesi incelenmis ve SMM diger ad: verilen bu kalem igin bilylime oraninin
%0,5’ten kademeli olarak %0,3’e diisecegi varsayilmistir.

Sekil 23 Satilar Malia Maliyet: Kirim:
TL 2020 2021 2022 2023 2024 2025
SMM Altinda takip edilen 14.704.273  17.488.171 20425633 23.742.194 27.483.224 31.658.104

personel gideri

Borsa Paylan ve Giderleri - 50.780.294 75.464.705 88.014.485 102.180.417 117.533.024 134.563.559
BIST

Borsa Paylan ve Giderleri - 10.197.544 15.154.591 17.674.800 20.519.559 23.602.623 27.022.643

Yabanci Borsalar
Veri iletisim hizmet giderleri ~ 4.950.611  7.046.224  7.733.445  8.351.708  8.876.676  9.306.502

SMM Diger 538.805 844.244 867.653  1.023.110 898.078  1.047.549
AR-GE Amortisman 9.379.314 13.328.748 18.076.737 23.744.907 30.486.981 29.083.410
Satilan Maln Maliyeti 90.550.841 129.326.683 152.792.754 179.561.895 208.380.606 232.681.766
SMM Biiyiime 43% 18% 18% 16% 11%

Sirket’in faaliyet ve pazarlama giderlerinin satiglara oram 2018, 2019 ve 2020 yillarinda
sirastyla %8,6; %7,7 ve %5,7 olmugtur. Faaliyet ve pazarlama giderleri toplaminin %5,6 ve
%6,0 band1 arasinda seyredecegi varsayilmgtir,

Sirket, titm gelistirme ¢alismalarim ITU An Teknokent yerleskesinde gergeklestirmektedir. Bu
verlegkedeki faaliyetler sonucu iiretilen gelir, mevzuata gore kurumlar vergisinden istisnadir.
Sirket’in meveut durumunu yansittif1 ve mevzuatin dniimiizdeki dénemde degisecegine dair
bir siiphe unsuru fark edilmedigi igin Sirket’in gelir projeksiyonlarinda kurumlar vergisi oran
%0 varsayumugtir.

Degerleme ¢aligmas: kapsaminda enflasyon orammin Garanti Yatirim Arastirma Birimi’nin

tahminleri dogrultusunda 2021, 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillan i¢in sirasiyla, %10,5, %9,00,
%8,50, %7,50 ve %7,00 olacag varsayillmigtir.

inaller ve gelistirme caligmalar1 sonrasinda iirettifi yazilimlar
fle etmektedir. Gelirlerinin biiyiik bir kismu siirekli tiirde olan
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Sirket’in portf6ytindeki {iriin adedinin ve bu iiriinletin kullamm hacimlerinin artmasina paralel
olarak oniimilzdeki dénemde gelirlerinin artmaya devam edecegi ongoriilmektedir. Sirket
gelirlerini AR-GE’ye dayanan {iriinler {izerinden elde ettigi ve tirlinlerin bazilar gelistirildikten
sonra siirekli olarak ciroya katk: sagladi: i¢in Sirket’in borsa paylart digindaki giderlerinin
Olgek ekonomisi sayesinde gelirlere kiyasla daha yavas artacag: éngoriilmekte, bu durumun
Sirket’in karlilifina olumlu etki edecegi diisiiniilmektedir,

ekii 24 Projeksivon Dizemi Marj Celisizi

bin TL 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Net Satiglar 113.410 177.701 216.913 255778 299359  349.183
Yilltk Bityiime 1% 57% 22%; 18% 17% 17%
(Ss“iﬁfnm vl 00551  129.327 152793 179.562 208.881  232.682
Briit Kar 22.859 48.374 64.121 76.216 90479  116.501
Briit Kar Marji 20% 27% 30% 30% 30% 33%
Faalivet, Genel Yénetim

FVOK 16.373 38.385 51.722 61.272 72.638 97.010
FVOK Marji 14% 22% 24% 24% 24% 28%
Ameortisman Giderleri 11.062 15.624 21.119 27.668 35.441 33.558
FAVOK 27.435 54.009 72.841 88.940  108.079  130.568
FAVOK Marj: 24% 30% 34% 35% 36% 37%

2- Net isletme Sermayesi

Sirket faaliyetlerinin dogal akist icerisinde stok tutmazken, ortalama ticari borglar, ortalama
ticari alacaklarindan daha fazla olmaktadir. Bu sebeple firmanin igletme sermayesi negatiftir.
Net isletme sermayesi hesaplamas: igin, Sirket’in 2018, 2019 ve 2020 yiliarindaki nakit dis:
donen varhik kalemleri toplami ve finansal borg dist kisa vadeli yiikiimliilikkleri toplanm
kargilagtinlmigtir. Bunun sonucunda elde edilen igletme sermayesi tutarlarimin her bir yildaki
net satiglara oram 2018, 2019 ve 2020 yillar igin sirasiyla -%5,62, %4,35 ve -6,31% olmustur.
2020 yilmda satislarda yaganan izl biiylimeye karsin, ticari bor¢ 6deme siiresinin uzamasi
sebebiyle, igletme sermayesinin net satiglara oraninda azalma yaganmugtir. Projeksiyon dénemi
i¢in igletme sermayesinin satislara oranimin 2018-2020 yillan arasi ortalamasi olan %6,3’te
sabit kalacag varsayilmstir.

Sekii 25 Isietme Sermayesi ve Net Isictme Sermayes! thtivac: Projeksivoniar:

bin TL 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Net Isletme

——— (8.931)  (11.208)  (13.681) (16.133) (18.882) (22.024)
Net Isletme

Sermayesi/Satiglar -7,88% -6,31% -6,31% -6,31% -6,31% -6,31%
Onceki yila kiyasla

NI Dol (5.862)  (2277)  (2473)  (2451)  (2.749) (3.143)

3- Yatirnm Harcamalar ve Amortisman

1 yaumidef#f biyik bir kisnu AR-GE kapsaminda dejerlendirilen ve
TR b -qq edilen yazilim personeli iicretlerinden olugmakta ve maddi
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olmayan duran varliklar altinda izlenmektedir. [laveten diger teknokent giderleri (kira, elektrik,
vb.) de aktiflestirilmektedir. Sirket’in maddi olmayan duran varliklar amortisman:
hesaplamrken, projeksiyon dénemi boyunca her sene aktiflestirilen AR-GE harcamalari, o sene
ilk amortisman senesi kabul edilerek 5 yillik faydali 6miir lizerinden amortismana tabi
tutulmugtur. Sirket’in 31 Aralik 2020 y1li ve dnceki donem icin maddi olmayan duran varlik
amortismamnin 2624 yili sonuna kadar ayn seviyede devam edecegi varsayilmistir.

Sirket’in maddi duran varlik yatirimlan ise agirlikli demirbag alimlarindan olusmakla birlikte
(bilgisayar ve elektronik malzemeler, diger ofis ekipmanlar, vb.), ihtiyag dahilinde tasitlarin
yenilenmesi ve ilave tagit alimlanm da icermektedir. Sirket’in 2018 ve 2019 yilinda tasit
yenilemelerini yapmis olmasi ve projeksiyon donemi boyunca satiglanmin artmasinm
beklenmesi sebebiyle, maddi duran varlik yatinmlarimn projeksiyon dénemi boyunca satiglarin
%!1°1 seviyesinde gergeklesecegi varsayilmstir. Projeksiyon dénemi boyunca her sene yapilan
maddi duran varlik yatirimlari, o sene ilk amortisman senesi kabul edilerek 5 yilik faydali dmiir
tzerinden amortismana tabi tutulmustur.

Sekil 26 Vatmm Harcamalar: ve Amortismar Gicderieri Projeksiyonian

bin TL 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Maddi Olmayan DV 14610 19747 23740 28341 33710  39.879
Yatirimlan

Maddi DV Yatirimlar: 1206 3060 373 4405 5156 6014
Toplam Yatirmlar 15815 22808 27476 32746  38.866  45.803
Maddi Olmayan DV

et 9379 13329 18077 23745 30487  29.083
Maddi DV Amortisman 1683 2205 3042 3923 4954 4474
Giderleri

Toplam Amortisman 11.062  15.624 21119  27.668 35441  33.558
Giderleri

4- Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti
Agirhkh ortalama sermaye maliyeti tahmin periyodu icerisinde sabit olarak tahmin edilmisgtir.

Beta hesabinda carpan analizinde yer verilen yurti¢i ve yurtdigi benzer sirketlerin Capital IQ
veri tabamndan elde edilen 5 yillik kaldiragsiz betalar: kullanilmigtir. Bu sirketlerin betalarina

asagidaki tabloda yer verilmistir.

Seki! 27 Benzer Sirketier Xaldiracs:z Beta Listes}

Sirket Kaldiragsiz Beta
Intercontinental Exchange, Inc. 0,52
CME Group Inc. (0,43
FactSet Research Systems Inc. 0,46
Morningstar, Inc. 0,73
Hithink RoyalFlush Information Network Co., Ltd. 0,83
Shanghai DZH Limited 0,57

0,33

1,27

0,23
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TradeGo FinTech Limited* -
ADVFN Plc 0,62
Investview, Inc.* AT
MarketAxess Holdings Inc. 0,40
Minkabu The Infonoid, Inc.* =
Dun & Bradstreet Holdings, Inc.* 5:00
Moody's Corporation 0,18
MSCI Inc.* -0;03
S&P Global Inc. 0,43
Thomson Reuters Corporation 0,24
Track Data Corporation, Inc.* —
Finet Group Limited* -
OTC Markets Group Inc. 0,43
Ard Grup Biligim Teknolojileri A.S.* 9;00
Fonet Bilgi Teknolojileri A.S. 0,57
Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. 0.90
Link Bilgisayar Sistemleri Yazilim1 Ve Donanimi Sanayi Ve Ticaret A.S. 0,85
Logo Yazilim Sanayi Ve Ticaret A.S. 0,91
Plastikkart Ak:li Kart iletisim Sistemleri Sanayi Ve Ticaret A.S. 0,81
Smartiks Yaziiim A.S.* 0:90
Ortalama 0,59

*Ortalama degere dahil edilmemigtir,

Crtalama Beta hesabina TradeGo FinTech Limited, Minkabu The Infonoid, Inc, Dun &
Bradstreet Holdings, Inc, Track Data Corporaticn, Inc., Finet Group Limited, Ard Grup Bilisim
Teknolojileri A.$. ve Smartiks Yazilim A.$. veriler anlamli olmad:gindan dahil edilmemigtir.
MSCI Inc. ve Investview, Inc. Beta degerleri ise ug deger olduklarindan ortalama diginda
barakilmistir,

Benzer sirketlerden elde edilen kaldiragsiz beta, $irket’in meveut borg/Gzkaynak rasyosu clan
%17,1 ile kaldiragh betaya gevrilmigtir. Sirket’in meveut borg/zkaynak rasyosu olan %17,1%i
projeksiyon donemi boyunca koruyacag varsayilmustir. Risksiz getiri oram hesaplamrken,
Tiirkiye’deki 10 yillik TL tahvil oranindaki degisimler takip edilmis olup, 180 giinlitk ortalama
deger ve giincel deglslmler baz alindiginda meveut durum i¢in %13 esas almmustir. (Tigili tahvil
fiyatina iligkin veri Bloomberg Terminal’den temin edilmistir) Tiirkiye i¢in hisse senedi risk
primi %5,5 olarak sabit tutulmustur.

Sirket’in 31 Aralik 2020 itibariyle toplam 3.378.568 TL finansal borcu bulunmaktadir. Bunun
2.419.914 TL kadarlik kisru TMS 16 kapsaminda finansal borg olarak muhasebelestirilen ofis
kira giderlerinden olugmaktadir. Yillar i¢erisinde kredi borglar1 azalan Sirket’in 31 Aralik 2020
yili itibariyle 13 Mart 2019°da 2.000.000 T, 24 ay vadeli olarak kullandi31 ve 13 Haziran 2020
tarihinde piyasa faiz oranlarim yansitacak gekilde refinanse edilen, yilhik %9,48 efektif faiz
oramndan 958.654 TL banka kredisi bulunmaktadir. Buna kargin 31 Aralik 2020 itibariyle nakit
ve nakit benzerleri toplam 18.208.339 TL’dir. Sirket’in finansal borg seviyesinin ¢ok diisiik
olmas1 ve rlakit yaratma kapasitesinin yiiksek olmasi nedeniyle, mevcut piyasa dinamikleri
dahilinde t 1‘1'k borglanma maliyeti %18 olarak varsayllrrn§t1r
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Sekii 28 Afirtiki: Ortatama Sermaye Bedeli Hesapizmas

Risksiz Getiri Orani 13,0%
Hisse Senedi Risk Primi 5,50%
Borg/Ozkaynaklar 17,1%
Borg/(Borg+(Ozkaynaklar) 14,61%
Kaldiragsiz beta 0,59
Kaldiragl beta 0,69
Kurumlar Vergisi Oram 0%
Sermaye Maliyeti 16,78%
Borg Maliyeti (Vergi Oncesi) 18,00%
AOSM 16,95%

INA Sonucunda Bulunan Deger

Degerleme galigmasinda, Sirket’in mevecut yapisi ve potansiyeli, sektdrel beklentiler ve
makroekonomik tahminler de dikkate alinmistrr. Genel olarak:

-Jirket yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisiklik
yaganmayacagi

-Kargilagilacak olas: risklerin Sirket’in siirdiiriilebilirligini etkilemeyecegi
varsaymgtir,

INA yontemi Sirket’in 6ngoriileri baz alinarak, bir ¢ok varsayimsal parametreye bagl olarak
yapidigindan, gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Projeksiyon ve
varsayimlarm farklilagmas: halinde 6zsermaye degeri ve pay basina deger degisebilir.

Asagidaki tabloda firmanin serbest nakit akimlar projekte edilmektedir. Sirketin hizl1 biiyiiyen
sekidrlerden birinde faaliyet gosteriyor olmasi ve degerleme calismasinda sabit AOSM
kullanmlmas: g6z oniinde bulundurularak, sonsuz bilyiime oranimn 2025 yili enflasyon orant
tahminine (%7) esit olacag1 ongoriilmiistiir.

%16,95 AOSM ile nakit akimlar1 indirgenmis ve firmanin net nakit tutar: ile dava kapsaminda
depo ettifi teminat mektubu tutar dikkate alinarak bulunan igletme degerine eklenerek Sirket’in
dzsermaye degeri 639.732.781 TL olarak hesaplanmigtir. Ozsermaye degeri toplam pay
adedine bsliindligiinde pay bas1 deger 32,8 TL olarak hesaplanmaktadir. Halka arz fiyati olan
28 TL, bulunan INA degerine gore %14,7 iskontoludur.

Seki! 29 INA YVéatemiyle Hesanlanan sletme ve Piyass Deferleri

bin TL 2021 2022 2023 2024 2025
Net Satiglar 177.701 216.913 255.778 299.359 349.183
Yulltk Biiydime 57% 22% 18% 17% 17%
FVOK 38.385 51.722 61.272 72.638 97.010
FVOK Marjr 22% 24% 24% 24% 28%
Vergi Sonras: Faaliyet Kari* 38.385 51.722 61.272 72.638 97.010
(+) Amortisman 15.624 21.119 27.668 35.441 33.558

(2.277) (2.473) (2.451) (2.749) (3.143)

22.808 27.476 32.746 38.866 45.893




Serbest Nakit Akima (sna) 33478 47.838 58.645 71.962 87.818
Indirgeme Oran1 (AOSM) 16,95% 16,95% 16,95% 16,95% 16,95%
indirgenmis SNA Degerleri 29.397 35917 37.648 39.500 41.215
riNA Indirgenmis Deger 183.676
oplamm
Terminal Biiylime Oram 7,00%
Indirgenmis Terminal Deger 443.034
Firma Degeri 626.710
Net Borg (Nakit) (14.830)
Dava kapsaminda verilen T/M 1.8G7
t.l.ltarl
Ozsermaye Degeri 639.732
Toplam Pay Sayis1 19,5 milyon adet
Pay Basma Deger 32,8 TL
B) Carpan Analizi Yontemi

Yurt I¢i Benzer Sirketler

Yurt igi benzer sirketlerin segiimesi kapsaminda Sirket’in halka arzdan sonra yer alacafi
diistiniilen Borsa Istanbul’un XBLSM kodlu BIST Bilisim endeksi altinda yer alan sirketler

incelenmigtir.

Sekis 30 BIST Bilisim Tadeksince Yer Alan Sirketler

Endeks |Sirket Kodu |Sirket

XBLSM {ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S.

XBLSM | ARDYZ Ard Grup Bilisim Teknolojileri A.S$.

XBLSM | ARENA Arena Bilgisayar Sanayi Ve Ticaret A.S.

XBLSM | ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi Ve Ticaret A.S.

XBLSM |DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.

XBLSM | DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama Ve Ticaret A.S.

XBLSM | ESCOM Escort Teknoloji Yatirim A.S.

XBLSM | FONET Fonet Bilgi Teknolojileri A.S.

XBLSM S Indeks Bilgisayar Sistemleri Mithendislik Sanayi Ve Ticaret A.S.
afein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S.
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XBLSM |KAREL Karel Elektronik Sanayi Ve Ticaret A.S.

XBLSM |KRONT Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.

XBLSM |LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi Ve Donanimi Sanayi Ve Ticaret A.S.
XBLSM | LOGO Logo Yazilim Sanayi Ve Ticaret A.S.

XBLSM |NETAS Netas Telekomiinikasyon A.S.

XBLSM | pap izgi::rihf:;:;nglazgi;\;?:l}l;c:::?l;ﬁ Bilisim Miihendislik Hizmetleri
XBLSM |PKART Plastikkart Akill Kart Iletigim Sistemleri Sanayi Ve Ticaret A.S.
XBLSM | SMART Smartiks Yazilim A.S.

Kaynak: Borsa Istanbul A.S.

BIST Bilisim endeksinde yer alan sirketlerden donarm, siber giivenlik gibi hizmetler veren
sirketler ¢ikanldiktan sonra, ana faaliyet konusu iginde yazihm iiretimi ve hizmetleri bulunan

sirketlerin listesi agagida verilmektedir.

Seidi 31 Yurt i¢i Benzer Sirkei Tamimiar:

P e Faaliyet Alanina fliskin Ozet Bilgi
Kodu -
ARD Grup Biligim, biligim sistemleri ve yazilim ¢ziimleri alaninda
ARD Grup Bilisim fa:al-l.yet _gostermektedlr.“ ].3a$ta saghk Ve l}uku.l.( alanlarmda
ARDYZ Teknolojileri A.S gbziimlerin yam sira, lojistik ve depo ySnetimi, miisteri iligkileri
) " |ybnetimi, biyometrik tanimlama ve siber giivenlik alanlarinda da
projeler geligtirmisgtir.
Fonet Bilgi Teknolojileri A.S., hastane ve saglik kurumlarma yénelik
FONET Fonet Bilgi uctan uca entegre ¢iziimler sunan, bu sayede bu kurumlarm ihtiyaci
Teknolojileri A.S. |olan idari, tibbi ve finansal verilere tek bir noktadan erigilmesini
saglayan bir yazilim firmasidir.
Kafei Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S. basta telekom olmak iizere
ein Yazilim .. . . .
. R bankacilik, teknoloji, turizm, hizmet, sigortacihk, perakende
KFEIN |Hizmetleri Ticaret e Aot . oy
AS sektorlerindeki miigterilere teknoloji yazihmi ve yénetimi konusunda
. hizmet veren bir firmadir.
Link Bilgisayar
Sistemleri Yazilimi | Link Bilgisayar Sistemleri, miisterilerine depo yonetimi, muhasebe-
LINK |ve Donantmi finansal, organizasyon ytnetimi, stok yonetimi vb. birgok alanda
Sanayi ve Ticaret | hizmet sunan bir yazilim firmasidir.
AS.
Logo Yazilim, kurumsal kaynak planlama, miisteri iligki y6netimi,
Logo Yazilim . e I ..
. . bordro ve insan kaynaklari ySnetimi, depo y6netim sitemleri ve is
LOG anayi caret By - . .
ey papalitigi gibi alanlarda yazilm ¢oziimleri sunan bir yazilim
iYWz frmasidir,
allgni (are)
bl Wi e AR e oL e — - e
atirim Menkul Kiymeatier A.S,



Plastikkart Akilli Plastikkart Akilli Kart bankacilik ve &deme kartlan, sadakat ve
PKART Kart Iletigim tagimacilik kartlari, e-deviet ve kimlik kartiari, giivenlik ¢6ziimleri,
Sistemleri Sanayi | sim, telefon ve sayag kartlar: iireten, ayni zamanda bunlarin yazilim
ve Ticaret A.S. ve bakim hizmetlerini de saglayan bir teknoloji firmasidir.
Smartiks Yazilmm Smartiks Yazilim, miisteri iligkileri yOnetimi, is zekasi, e-ticaret
SMART AS uygulamalar1 ve mobil uygulamalar konusunda yazilimsal ¢oziimler
. iireten bir firmadir.

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve KAP

Sekii 32 Yurt lei Benzer Sirket Verifer!

Sirket Piyasa lIsletme FAVOK FVOK  Net  NetKar Defter
Degeri Deferi (mnTIL) (mnTL) Satiglar (mnTL) Degeri

(mn TL) (mn TL) (mn TL) (mn TL)

Ard Grup Biligim

Teknolojileri A.S. 1.378 1.359 75 67 125 66 174

Fonet Bilgi

Teknolojileri A.S. 622 615 36 29 65 28 95

Kafein Yazilim

Hizmetleri Ticaret 611 598 34 16 172 33 229

AS.

Link Bilgisayar

Sistemleri Yazilimi
Ve Donanumi San.
Tic. A.S.

Logo Yazilim
Sanayi Ve Ticaret 3.375 3.234 169 105 545 114 502
AS.

Plastikkart Akilli
Kart [letisim
Sistemleri Sanayi
Ve Ticaret A.S.

inéartlks Yazilim 263 264 15 3 27 4 65

Kaynak: Sirketlerin web siteleri, denetim raporiars ve CapitallQ veri tabam

526 492 10 8 20 12 46

374 351 13 11 261 7 65

Yurt Dis1 Benzer Sirketler

CapitallQ veri tabam iizerinden yapilan incelemeler sonucunda yurtdisinda Sirket’e benzer
alanlarda faaliyet gosterdigi belirlencn sirketlerin listesi asagida verilmektedir.

elkil 33 Yuri Disy Benzer Sirkei Tan:mizar

Sirket Kodu Sirket ke Faaliyet Alamna Tliskin Ozet Bilgi

Intercontinental Exchange Inc. (ICE), emtia, finansal,
Intercontinental bor¢lanma araglar1 ve hisse pivasalan dahil olmak iizere
NYSE:I i ABD birgok sermaye piyasasi tirlintl haklkinda gergek zamanl ve
i Tod ¥ i gegmis bilgileri kullanicilarma saglayan, aym zamanda bu
diriinlerin ve bunlara bagh tiirev drilnlerin takaslandigy
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piyasalar1 ydneten, global dlgekte bir finansal veri
toplayicisi, takas evi ve piyasa yoneticisidir.
CME Group Inc., emtia, faiz ve kur eranlari, borglanma
araglan ve hisse piyasalar1 dahil olmak tizere birgok
sermaye piyasasi lirlinii hakkinda gergek zamanl ve gegmis
] CME Group bilgileri kuilantcilarina saglayan, ayni zamanda bu
NasdaqGS:CME Inc. ABD firiinlerin ve bunlara bagl: tiirev iiriinlerin (vadeli kontrat ve
opsiyonlarin) takaslandii piyasalari yéneten, global
dlgekte bir finansal veri toplayicisi, takas evi ve piyasa
yOneticisidir,
FactSet FactSet Research Systems Inc., global dlgekte faaliyet
NYSE:FDS Research ABD gosteren ve analitik ¢Oziimler dahil entegre finansal bilgiler
Systems Inc. saglayan bir girkettir.
Morningstar Inc. global dlgekte faaliyet gbsteren, genis bir
Morninestar tiriin/piyasa yelpazesi igin gergek zamanh ve tarihsel
NasdaqGS:MORN Inc EStar, ABD finansal bilgi saglayan, ilaveten bagimsiz yatirim
) aragtirmasi hizmeti sunan bir entegre finansal bilgi
saglayicisidir.
Hithink
RoyaiFlush Hithink RoyalFlush Information Network Co. Ltd. Cin
SZSE:300033 Information Cin icerisindeki kullamcilarma finansal bilgi ve ¢evrimici takas
Network Co., sistemleri saglayan bir finansal bilgi saglayicisidir,
Ltd.
. Shanghai DZH Limited, agirlikla Cin'de olmak iizere
SHSE:601519 i}.m?ghal DZH Cin ulusiararas: dlgekte faaliyet gosteren bir finansal bilgi ve
imited .
analiz saglayicisidir,
Infront ASA, agrlikla Avrupa igerisindeki miisterilerine
OB:INFRO Infront ASA Norveg cntegre finansal piyasa bilgileri, haberleri ve analizleri ile
takas ¢oziimleri sunmaktadir,
QuoteMedia, Inc., global dlgekte faalivet ghsteren ve
QuoteMedi birgok tiriin/piyasa igin miigterilerine es zamanlh ve
OTCPK:QMCI I voteMedia, | ABD gecikmeli olarak entegre finansal bilgi ve piyasa haberlerini
nc. . . - .
ulagtiran, ilaveten finansal arastirma ¢éziimleri sunan bir
finansal bilgi saglayicisidir,
Adquis Exchange PLC; Avrupa'da faaliyet gisteren cok
uluslu bir takas evi ve piyasa yoneticisidir. Kullameilarina
ATM:AQX Aquis Birlegik 14 Avrupa tilkesinde yaklasik 1500 hisse ve borsa yatirim
) Exchange PLC | Kralhk fonu i¢in takas hizmetleri sunmaktadir. Ayn1 zamanda
milgterilerine ve diger bilgi saglayicilanina finansal bilgi
hizmeti vermektedir.
TradeGo Ho TradeGo FinTech Limited, Cin ve Hong Kong'da faaliyet
SEHK:8017 FinTech K g glsteren entegre finansal bilgi ve takas platformu
Limited ong saglayicisidir.
Birlegik ADVEFN Plc; bityiik oranda ABD ve Birlegik Kralhk olmak
AIM:AFN ADVFN Plc lizere global dlgekte faaliyet gdsteren bir finansan bilgi,
Kralhk . .
aragtirma hizmetleri saglayicisidir
Investview Inc, hisse, kur ve opsiyon piyasalar basta
Investview olmak wizere gegitli iriinler igin finansal aragtirma ve canli
Inc ’ ABD takas odas1 hizmetleri veren, ABD menseili bir firmadir.
’ Aym zamanda, bor¢ azaltimi, tasarruf, vergi y6netimi gibi
konularda egitimler sunmaktadar.
i
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k Yolu —
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MarketAxess Holdings Inc, global &lgekte hizmet veren ve
borglanma araglari konusunda dzellesmis bir elektronik
takas platformu ve finansal bilgi saglayicisidir. Aym
zamanda birgok takas dncesi ve takas sonras: hizmetleri
sunmaktadir.

Minkabu The Infonoid, Inc. agirlikla Japonya olmak iizere
uluslararasi §lgekte hizmet veren bir finansal bilgi
saglayicisidhr, Biiyiik oranda hisse piyasalan ve vadeli
emtia kontratlan ile ilgili bilgi saglamaktadir

Dun & Bradstreet Holdings Inc. finansal, risk yonetimi,
satig-pazarlama, bilgi y8netimi vb. alanlarinda karar almay1
kolaylagtirici bilgiler ve analitik yazilimlar saglayan, ABD
mengeili bir firmadar.

Moody's Corporation, kredi aragtumas: ve
derecelendirmesi hizmetlerinin yaninda, finansal analiz ve
risk ytnetimi konusunda yazilimsal hizmet veren bir
firmadir

MSCI Inc, finansal piyasalar i¢in yatirim destek ¢éziimleri
ireten bir firmadmr. Hisse endekslerine bagh tirtinler sunan,
performans kiyaslamasi ve portfolyo yaratimi konularinda
gbziimler iireten firma aym zamanda, finansal piyasalara
yonelik bilgiler sunarak, miigterilerinin genis bir iiritn
yelpazesi igin piyasa, kredi, likidite riski gibi yonetimi
konusunda da hizmet vermektedir.

S&P Global Inc., kredi arastirmasi ve derecelendirmesi
hizmetlerinin yaninda, finansal analiz ve risk yénetimi
konusunda yazihmsal hizmet veren bir firmadir

Track Data Corporation Inc miigterilerine piyasa bilgileri
ve finansal bilgiler saglayan, ayn1 zamanda finansal islem
platformlarini onlarn hizmetine sunan entegre bir bilgi
dagitum ve yazilim firmasidir.

Thomson Reuters Corporation, global dlgekte hukuki,
ticari, vergisel, finansal ve muhasebesel bilgi ve haber
saglayan bir firmadir. Bu hizmetleri gesitli yazilimjar ve
platformlar amaciyla sunmaktadir.

Finet Group Limited, Cinli bir holding yénetim girketi
olup, ana faaliyet konusu finansal bilgi saglayicihgidir.

) MarketAxess
NasdaqGS:MKTX Holdings 2! ABD
. Minkabu The
TSE:4436 IRfeTBiahIe) Japonya
Dun &
NYSE:DNB Bradstreet ABD
Holdings, Inc.
NYSE:MCO Moody's ABD
Corporation
NYSE:-MSCI MSCI Inc. ABD
NYSE:SPGI S&P Global |, ppy
Inc.
Track Data
OTCPK:TRAC Corporation, ABD
Inc.
Thomson
TSX:TRI Reuters Kanada
Corporation
. Finet Group Hong
SEHK:8317 Limited Rors
oTcPk:oTcm  |OTCMarkets 1, ppy
Group Inc.

OTC Markets Group Inc. finansal marketlerde faalivet
glsteren miisterine kotasyon ve takas bildirimi ileten,
mevzuata uyum kontrolleri yapan, ayn1 zamanda gergek
zamanh finansal bilgi saglayan yazilimlar tizerinden hizmet
veren bir firmadir

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve CapitallQ veri tabam

34 Yurt Dig1 Benzer Sirket Verileri

Sirket Piyasa lIsletme
Degeri  Degeri
(mnTL) (mn TL)

Intercontinental
Exchange, Inc. 490410 615.496

601.195

FAVOK FVOK  Net  NetKar Defter
{mnTL) (mn Satislar (mnTL) Degeri
TL) (mn TL) {mn TL)

28.128 23.868 45.837  15.864 149.045

23.828 20.302 36985 15987 200.111
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FactSet Research
Systems Inc.

Morningstar, Inc.

Hithink RoyalFlush
Information Network
Co., Ltd.

Shanghai DZH
Limited

Infront ASA

QuoiecMedia, Inc.

Aquis Exchange
PLC

TradeGo FinTech
Limited

ADVFN Plc

Investview, Inc.

MarketAxess
Holdings Inc.

Minkabu The
Infonoid, Inc.

Dun & Bradstreet
Holdings, Inc.

Moody's Corporation

MSCI Inc.

S&P Global Inc.

90.632

77.108

76.867

18.893

1.537

137

1.652

205

80

2.950

145.529

3.491

72.560

408.386

260.056

611.453

93.010

78.342

69.705

17.465

2.546

161

1.548

148

85

3.097

142.527

3.519

95.925

442.118

277.076

637.880

5 336.766

3.843

2.495

1.918

57

156

©)

17

(49)

3.090

3.962

20.207

7.193

30.930

11.391

3.398

1.845

1.871

38

57

2

3

16

(64)

2.854

51

423

18.537

6.708

29.366

9.060

11.510

10.552

3.308

772

1.063

92

78

62

78

195

5.233

281

13.199

40.787

12.875

56.514

45.442

2.887

1.698

2.005

119

(34

)

2)

17

(130)

2273

36

(847)

13.502

4.570

17.762

8.520

7.234

9.655

6.077

1.650

283

14

130

66

18

99)

7.253

281

27.169

13.388

(3.366)

25.455




Track Data
Corporation, Inc.

Tnc.

Finet Group Limited

OTC Markets Group

17

287

3.359

13
306 17
3.267 162

(19)

149

235

20

478

5 208
(13) 51
124 179

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve CapitallQ veri tabany. 08.03.2021 tarihinde ABDS cinsinden temin edilip, aym giin TCMB
ABDS alis kuru iizerinden TL 've doniilmiistiir.}

Carpan Analizi

ID/FAVOK carpam sirketlerin operasyonel kar performanslarma dayandigi ve pazar
katihmeilar: (halka agik girket yatinmecilar) tarafindan en fazla kullamlan degerleme
¢arpanlarindan birisi oldugu i¢in se¢ilmistir. Ek olarak hesaplamaya dahil edilen sirketlerin son
12 ay ID/FVOK, ID/Net Satislar, F/K ve PD/DD carpanlari incelenmis ve asagida yer

verilmistir.
eki! 35 Seciler ¥urt i¢i Beszer Sirket Carnznlar: -
Sirket Piyasa  Isletme ID/FAV ID/FVO  ID/Net F/K PD/DD
Degeri Degeri OK K Satislar
(mnTL) (mnTL)
Ard Grup Biligim 13776 1359,1 18,2x 20.3x 10,9x 21,0x 7.9x%
Teknolojileri
AS.
Fonet Bilgi 622,0 615,0 17,2x 21,5x 9,5x 22 4x 6,6x
Teknolojileri
AS.
Kafein Yazilim 611,5 598,5 17,7x 38,1x 3,5x 18,3x 2,7x
Hizmetleri
Ticaret A.S.
Link Bilgisayar 525,8 4920 48,8x 63,9x 25,1x 43 4x 11,6x
Sistemleri
Yazilim Ve
Donanim: Sanayi
Ve Ticaret A.S.
Logo Yazilim 3375,0 32340 19,2x 30,7x 5,9x 29.7x 6,7x
Sanayi Ve
Ticaret A.S.
Plastikkart Akill 374,5 351,5 27,.8x 33,3x 1,3x 51,0x 5,8x
Kart Tletigim
Sistemleri Sanayi
Ve Ticaret A.S.
Smartiks Yazilim 262,5 2643 17,3x 90,6x 9,7x 70,2x 4,0x
AS.
Kay:?ak: Sivketlerin web siteleri, denetim raporlar: ve CapitallQ veri tabam
Sekil 36 Secile:nYurt i¢: Benzer Sirketier Carpen Anaiizi
Isletme ID/FAVOK ID/FVOK [D/Net F/K PD/DD

Piyasa

Degeri

Satislar
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Ard Grup Biligsim
Teknolojileri
A.S.

Fonet Bilgi
Teknolojileri
AS.

Kafein Yazilim
Hizmetleri
Ticaret A.S.
Link Bilgisayar
Sistemleri
Yazilimi Ve
Donanim Sanayi
Ve Ticaret A.S.
Logo Yazilim
Sanayi Ve
Ticaret A.S.
Plastikkart Akill:
Kart iletisim
Sistemleri Sanayi
Ve Ticaret A.S.
Smartiks Yazilim
AS.

1377.6 1359,1 18,2x

6220 615,0 17,2x

611,5 598,5 17,7x

525,8 492,0

3375,0 3234,0 16,2x 30,7x

374,5 351,5 27,8x 33,3z

262,5 264,3 17,3x 00;6%

10,9x

9,5x

9,7x

21,0x

22,4x

18,3x

43,4x

29,7x

3H0x

F0:2%

7.9x

6,6x

6,7x

5.8%
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Ortalama 19,56x

17,97x

34.01x

Medyan 33,30x

8,99x
9,60x

26,96x
22,42x

6,74x
6,64x

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve CapitallQ veri tabam

Benzer yurti¢i ¢arpanlar arasinda ID / FAVOK LTM igin ug deger olan Link Bilgisayar ¢arpam

ortalama ve medyan hesabina dahil edilmemistir.

Yurt i¢i segilen benzer sirketlere iligkin yukarida verilen analiz yurt dis: segilen benzer sirketler

i¢in de yapilmagtir,
Seki! 37 Secilen Yart Dis: Benzer Sirket -.Carpaniar: _
Sirket Piyasa Isletme 1D/ D/ ID/Net F/K PD/DD
Degeri Degeri FAVOK FVOK  Satglar
(mnTL) (mnTL)
Intercontinental
Eehanpe lic: 490.410 615.496 21,9x 25,8x 13,4x 30,9x 3,3x
CME Group Inc.  583.202 601.195 25,2x 29,6x 16,3x 36,5x 2.9x%
Jotdet Research 9o 637 93010 242x  274x  Six  3ldx 125
Systems Ine.
Mormmingstar, Inc.  77.108 78.342 31,4x 42,5x 7.,4x 45,.4x 8,0x




Hithink
RoyalFlush
Information
Network Co.,
Lid.

Shanghai DZH
Limited

Infront ASA

QuoteMedia, inc.

Aquis Exchange
PLC

TradeGo
FinTech Limited

ADVFN Plec

Investview, Inc.

MarketAxess
Holdings Inc.

Minkabu The
Infonoid, Inc.

Dun &
Bradstreet
Holdings, Inc.

Moody's
Corporation

MSCI Inc.

S&P Global Inc.

Thomson Reuters
Corporation

Track Data
Corporation, Inc.

76.867

18.893

1.537

137

1.652

205

90

2.950

145.529

3.491

72.560

408.386

260.056

611.453

323.965

17

69.705

17.465

2.546

161

1.548

148

85

3.097

142.527

3519

95.925

442,118

277.076

637.880

336.766

36,3x

304,4x

16,4x

(909,2x)

2.141,4x

8,8x

17,4x

(62,9%)

46,1x

24.2x

21,9x

38,5x

20,6x

29,6x

37.3x

461,5x

45,0x

(93,9%)

(566,6%)

6.0x

23,ix

(48,2x)

49 9x

68,8x

226,8x

23,9x

41,3x

21,7x

37.2x

21,1x

22,6x

2,4x

1,8x

19,8x

2,4x

159z

27,2x

12,5x

7.3x

10,8x

21,5x

11,3x

7.4x

38,3x

158,4x

(45,7%)

(78,0x)

(768,1x)

11,8x

19,9x

(22,8x)

64,0x

97,0x

(85,7x)

30,2x

56,9x

34,4x

38,0x

3,3x

12,6x

11,5x

5,4x

9,6x

12,7x

3,1x

4.9x

(29,8%)

20,1x

12,4x

2,7x

30,5x

(77,3x)

24,0x

4,3x

0,1x
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Finet Group
Limited 287 306 (18,0x)  (16,3x) 14,9x (22,6x) 5,6x
s 3359 3267 200x  219x 68  270x  188x
Group Inc.
Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve CapitallQ veri tabam
ckil! 38 Seciler Yuri Dis: Benzer Sirketl.er Carpan Anaiiz! .
Sirket Piyasa  Isletme ID/FAV ID/FVO iD/Net F/K  PD/DD
Degeri  Degeri OK K Satiglar
(mnTL) (mnTL)
Imercontinental 400410 615496  219x  258x  134x  309x  33x
Exchange, Inc.
CME GroupInc.  583.202 601.195 25,2x 29,6x 16,3x 36,5x 2l
cactSetResearch g5 637 93010 242x  274x  8dx  3ldx 125
Systems Inc.
Morningstar, Inc. 77.108 78.342 31,4x 42,5% FAzz 45.4x 8,0x
Hithink
RoyalFlush
Information 76.867 69.705 36,3x 37.3x 2-1x 38.3x 12,6x
Network Co.,
Ltd.
Shanghai DZH 13893 17465  3044x  46b5x  226x  1584x  115x
Limited
Infront ASA 1.537 2.546 16,4x  44,966x 24x% e 5,4x
QuoteMedia, Inc. 137 161 ©909:2%)  (939%)  18x  (I80x)  96x
lf}fg‘s Exchange 5o 1548 234L4x (566,60 198x  (Z681%)  12.7x
TradeGo
FinTech Limited L e 8:8x L= Hdx Hdx S
ADVFN Plc 90 85 17.4x 221 = oG 403z
Investview, Tnc. 2.950 3097  629%)  @82%)  159x  @28x%) @29:8%)




MarketAxess 145529 142527  461x  499x  272x  640%  20.x
Holdings Inc.
Minkabu The
Infonoid, Inc.

Dun &
Bradstreet 72.560 95.925 24 2x e 0 Tz L8575 2%
Holdings, Inc.

Moody's
Corporation

3.491 3.519 - 68,8x 12,5x 97.0x% 12,4x

408.386 442,118 21,9x 23:0x 10,8x 30,2x 30.5x

MSCI Inc. 260.056 277.076 38,5x 41,3x 2h5x% 56,9x EHdsn

S&P Global Inc.  611.453 637.880 20,6x 27% 11,3x 34,4x 24:0x

Thomson Reuters 323.965 336.766 29,6x 37.2x T 4% 38,0x 43%

Corporation

Track Data 3 3%

Corporation, Inc. 17 i N - N ’ ez

Finet Group

Limited 287 306 356%)  G6:3n 149x @265 5,6x

gTC Markets 3359 3.267 20,1x 219x 6:8% 27,0x 8:8x
roup Inc.

Ortalama 26,71x  3732x 1437x  369x  10,04x

Medyan 2421x  39,29x  14,18x  3725x  1243x

Kaynak: Jirketlerin web siteleri ve CapitallQ veri tabar

*Uzeri ¢izili olan ug degerleri icermemeliedir,

Benzer yurtdigi ¢arpanlar arasinda ID / FAVOK LTM carpanlan negatif degere sahip olan
QuoteMedia, Inc., Investview, Inc. ve Finet Group Limited ¢arpanlar: ortalamaya dahil
edilmemigtir. Aquis Exchange PLC, ADVFN Plc ve Shanghai DZH Limited’in ise faaliyet
gosterdigi diger alanlardan §tiirti carpanlarinin farklilagtig) tahmin edilmektedir.

Carpan Analizi Sonucunda Bulunan Deger

Matriks’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi i¢in Tiirkiye’de faaliyet gosteren benzer sirketler
incelenerek yapilan ID/FAVOK carpam analizine iligkin sonuglar ozet olarak asagida
verilmektedir.
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elcii 36 Segilen Vurt Igi Benzer Sirketier Carpar Sozeelar:

Yintem 31.12.20 Carpan Isletme Net T/M  Iskonto Pay Basina
Matriks Degeri Nakit Tutart Oncesi Piyasa Deger
Verisi (mnTL) (mnTL) (mnTL) Degeri (mn (TL)
(mn TL) TL)
ID/FAVOK 274  19.6x 5366 14,8 (1,8) 549,6 28,2

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veri tabam

Matriks’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi igin yurt diginda faaliyet gdsteren benzer
sitketler incelenerek yapilan garpan analizine iliskin sonuglar 6zet olarak asafida verilmektedir.

Sekil 40 Secilen Vurt Digt Benzer Sirketler Carnan Sonugiani

Yéntem 31.12.20 Carpan Isletme Net TM  lIskonto PayBagma
Matriks Degeri Nakit Tutarn Oncesi Piyasa Deger
Verisi (mnTL) (mnTL) (mnTL) Degeri (mn (TL)
(mn TL) TL)
ID/FAVOK 274 26, 7x 732,7 14,8 (1,8) 745,8 38,2

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veri tabam

Halka arz fiyat1 olan 28 TL yurtdis1 carpan analizi sonucu bulunan 38,2 TL’ye kiyasla %26,8
iskontoludur.

Yurt i¢i benzer sirketler carpanmmm %50 ve yuridigr benzer sirketler carpaninin %50
agirliklandiriimas1 sonucu girketin pay bagina degeri 33,2 TL hesaplanmaktadir. Halka arz fiyati
olan 28 TL, bu degere kiyasia %15,7 iskontoludur.

Degerleme Sonucu

Bu raporun degerleme yontemleri bagh altinda agiklandig: iizere, Sirket degerlemesinde
ID/FAVOK ¢arpam analizine ve INA degerlemesine yer verilmistir. Her iki yontemin agirlig
da %30 olarak belirienmigtir. Bu baglamda Matriks’in piyasa degeri asagidaki sekilde
hesaplanmgtir.

Sexii 41 Afirhkin Orialzms isletme Degeri Hesaplamass
i'\-iﬁ,tuﬂi i Carpanlar{ Agirhik %o50))

Yurtici Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpam 19,6x
2020 FAVOK (TL) 27.434.792

Isletme Degeri (TL) B 536.623.293
Yurtdisi Ca panfar{ Afurlik %50)

Yurtdisi Benzer Sirketler IDFAVOK Carpam 26,7x
2020 FAVOK (TL) 27.434.792
Isletme Degeri (TL) 732.736.861
Agirhkh Ortalama fsletme Degeri —~ Carpanlar (%50) 634.680.077
Isletme Degeri— INA (%50) 626.709.754
AgurhKh Ortalama Isletme Degeri - Matriks 630.694.916
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Seil 47 Pivasa Dederi ve Payv Basing Defier Hoinpls
asina Deger Hesay

Hesaplanan Isletme Degeri (TL) 630.694.916
Net Borgluluk (Net Nakit, TL) (14.829.771)
Dava kapsammda verilen T/M tutar1 1.806.744
Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri (TL) 643.717.943
Pay Adedi 19.500.000
Pay Bagina Fiyat (TL) 33,01
Halka Arz Fiyat: (TL) 28,00
Iskonto Oram 15,2%

Halka arz satig fiyati olarak belirlenen 28,0 TL hesaplanan pay bagina fiyat olan 33,0 TL’ye
gore %15,2 iskontoludur,
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