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ONSOZ

Link Bilgisayar olarak, kurulus yilimiz olan 1984'ten bu yana, gelistirdigimiz yazilimlarla Ttrkiye'de
her sektérden, her 6lcekte yaklasik 70.000 adet isletmenin biitinlesmis ticari yazilim ihtiyaglarint
karsilamanin haklt gururunu yagamaktayiz.

Bugiin, nitelikli personelimizle, en yeni bilisim teknolojilerini kullanarak, isletmelere Kurumsal
Kaynak Planlamasi, Internet Uygulamalari, Insan Kaynaklari Yénetim = Sistemleri, Web
Uygulamalart gibi kurumsal ¢6ziimler sunmaktayiz. Gerek Microsoft, Oracle, Computer Associates
gibi firmalatla gerceklestirdigimiz ¢6zim ortakhklar, gerekse sayilar: Tirkiye genelinde 300" agan
dagitim kanali tiyelerimiz sayesinde, hizmet agimiz her gecen giin daha da genislemektedir.

Sirketimizin hisseleri 2000 yilindan bu yana 'Link' adiyla Tstanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda
islem gérmektedir.

Tim bu bagarill gelismeler, bizlerin daha da ileriyi hedefleyerek, yazilim sektSriindeki uzmanhk ve
tecribelerimizi sizlerle daha fazla paylasmaya ve bu sayede sizler i¢in en uygun ¢6zumi birlikte
bulmaya odaklamistir.

Bu nedenle, sizlere Link Bilgisayar olarak sirket yapimizi, vizyonumuzu, gerceklestirmis oldugumuz
projeleri ve hedeflerimizi detaylt olarak sunmak istedik. Bu vesile ile, kurulusundan bu gtine kadar
Link Bilgisayar’a gostermis oldugunuz ilgi ve gliivenden dolay: tesekkir eder, birlikte daha biytk
basarilara imza atmak icin sizletle her zaman is birligine hazir oldugumuzun bir kez daha altini
cizmek isteriz.

Saygilarimla

Murat KASAROGLU
Yonetim Kurulu Baskant




ICINDEKILER

Bolum 1

KURUMSAL BiLGILER

1984 yilinda, geng girisimci bir mithendisler grubu tarafindan kurulan Link Bilgisayar Sistemleri
Yagelimr ve Donantmi Sanayi ve Ticaret A.§, Istanbul merkez olmak tizere Ankara'da bulunan bolge
ofisiyle Turkiye ¢apinda pazarlama, satis, danismanlik ve egitim faaliyetlerini yiirtitmektedir.

Isletmelerin iiretim, ticaret ve muhasebe islemlerinin entegre olarak, bilgisayar ortaminda
gerceklestirilmesini saglayan yazilimlar gelistiren Link Bilgisayar'in diinyadaki en son teknolojileri
kullanarak gelistirmeye devam ettigi yazilim paketleri, her sektérden, her 6lgekte yaklasik 70.000
sirket tarafindan lisanslt olarak kullandmaktadur.

Link yazilim triinleri, bir isletmedeki satt, pazarlama, satinalma, stok yonetimi, depo-magaza
yonetimi, cari hesaplar, finans, muhasebe, Uretim, biitce planlama, insan kaynaklari, sabit
kiymetler takibi icin gerekli olan ve birbitleriyle entegre calisan modiillerden olusmaktadir.

Microsoft, Oracle ve Computer Associates firmalarinin da stratejik ¢6ziim ortagt olan Link
Bilgisayar, Turkiye, Almanya ve Tirk Cumhuriyetleri'nden olusan genis pazara, bu firmalarin
gelistirdigi en son araglart kullanarak trettigi is yazihimlarini sunmaktadir.

Yazilim trinlerini son kullaniciya ulastirma hizmetini tim Tirkiye'ye genis bir yetkili satict ve
bayi ag1 ile vermekte olan Link Bilgisayar, satis ve satis sonrast egitim destek hizmetlerini de yine
aynt sekilde yuriitmektedir.

Ayrica, Link paket programi kullanan isletmelerin gesitli yaziim ihtiyaglarint kargilamak icin
entegre 6zel yazilm c¢oéziimleri gelistiren veya kendi dikey sektér ¢oziimlerini Link paket
programlarina entegre ederek sektorel ¢oziimler sunan Is ortagr firmalar da Link Bilgisayar
dagitim kanali Gyeleri arasindadir. Bunun yaninda, kullanicilarin egitim ihtiyacinit karstlamak tizere
yurt ¢apinda faaliyet gdsteren Yetkili Egitim Merkezleri bulunmaktadir.

2000 yilinda halka arz't gerceklestirilen Link Bilgisayar, gelecegin yazilim trtnlerini Turkiye'ye
kazandiracak aragtirma ve gelistirme ¢alismalarina devam etmektedir.

1.1. Vizyon, Misyon ve Degerler

YARATICILIKLA BILGIYI SENTEZLEYEBILMEK

Link Bilgisayar yaziim sektoriinde pazarin biyiik bir bolimind binyesi altinda toplamay:
basarmus, sirekli yeniliklere 6nctlik eden, tim bitrimlerinde, dis merkezletinde ve bayilerinde
yeniligin sesini duyurabilen, tiriinlerini ve altyap1 destegini en ciddi bi¢imde kullanabilen, miisteri
memnuniyetini kendine ilke edinmis, istikratli ve siirekli gelismenin igerisinde olan bir bilisim
teknolojisi kurumudur.

Link Bilgisayar'in, basarili yénetim kavraminin olmazsa olmaz bir ilkesini olusturan [nsan
Kaynaklar: Y onetimi uygulamalarinin dayandig temel politikasi ti¢ ana baslik altinda incelenebilir:

VIZYONUMUZ: Once Insan

Teknolojik alanda yaptigi yatirimlarini, Insan Kaynaklarina yaptigi yatirimlarla biitiinlestiren Link
Bilgisayar; sirket basarisindaki en 6nemli kaynagin kaliteli ve gelisime acik insan beyni olduguna
inanir ve birey firmanin en degerli 6zkaynagi niteligini tagir. Hedefimiz 2000’li yillara damgasint
vuracak, kalitede en st seviyeye cikacak, calistigi kurumun gelecegiyle kendi yarinlarini
butiinlestirebilecek, gelisimini siirekli kilacak, yenilik¢i ve cesur, insani degetlere 6nem veren,
takim giiciine inanan, yaratict geng beyinlerle calisarak LINK adint bilisim teknolojisi diinyasinda
zirvede tutmay1 hedeflemektedir.



DEGERLERIMIZ

Link Bilgisayar; calisanlarina birey olarak deger veren, onlari biinyenin bir hiicresi olarak goren,
basarilarim paylasan ciddi bir kurumdur.

Calisanlarinin kendilerini gelistirmeleri ve yaraticiliklarini kullanmalart dogrultusunda gerekli olan
tim destegi verir. Tim calisma asamalarinda yitksek performans standartlarini yakalamayi
hedefleyen Link Bilgisayar calisani, bu standartlara ulasildiginda dahi aldig1 egitim ve sirket
kultiirt geregi tatmin olmayip yeni hedefler ve stratejiler saptar.

HEDEFLERIMIZ

Link Bilgisayar’in hedefi; gelecegin bilisim teknolojisine yén verecek yoneticilerini yetistirirken
ana prensipleri dogrultusunda egitim dizeyi yiksek, kendini gelistirmis, ¢alismalarin
yonlendirebilecek bilgi ve esneklige sahip, alinan kararlar ve sirket politikalarint objektif
degerlendirebilen, sorgulayabilen, kendini ve isini gelistirmeyi hedefleyen, girisimcilik ruhuna
vakif, karsilikli sevgi, saygt ve gliven anlayisina inanan, takim caligmasini basariya gétiiren anahtar
olarak bilen, her sartta motivasyonunu en ist seviyede tutabilen, analitik disiinme becerisine
sahip, yaraticilikla bilgiyi sentezleyebilen arkadaslatla calismaktir.

1.2. Link Bilgisayar’in Kalite Anlayis1

Link Bilgisayar kuruldugu giinden itibaren, kaliteli tirtin ve hizmet saglamayr hedefleyen ve
gerceklestiren bir teknoloji firmasi olmustur. Tdm politika ve stratejilerini kalite odakli olarak
belirlemistir. Politika ve stratejilerine baglt olarak, koymus oldugu hedeflerde de her zaman
sitketin kalite politikastnt da g6z o6ntinde bulundurmustur. 30 yillik birikim ve tecriibenin
saglamis oldugu gelismede, Link Bilgisayar * 1 kalite politikasinin da ¢ok biytk bir pay
olmustur. Link Bilgisayar ’ in kalite politikasint olusturan temel ilkeler sunlardir;

» Musteri isteklerini g6z 6ntinde bulundurarak, mevzuata uygun, kontrol edilmis, esnek,
hizli, giivenli, kullanict dostu, akillt yazilim ¢6ztmleri gelistirmek,

¥ Bayi ve son kullanicilarin satis sonrast destek ihtiyaglarina hizla cevap vermek,

¥ Calisanlariyla siirekli iletisim i¢inde olarak onlari cesaretlendirmek, motive etmek,
egitimlerle gelistirmek ve yaraticiliklarini gliclendirmek,

¥ Olgmedigini yénetemezsin prensibinden hareketle sirket performansini siire, tiriin ve
insan bazinda 6lgerek siirekli iyilestirmek,

¥ En 6nemli kaynagimiz olan bilginin iletisim ortamint agik tutarak siirekli paylasilmasini ve
béylelikle artmasint saglamak,

Link Bilgisayar yillardir uygulamakta oldugu kalite anlayisini belgelendirme calismalarina 2003 yili
Subat ayinda baslamis, 2004 yili Subat ayinda da yazilim konusunda bir ilke daha imza atarak;
ABS Quality Evaluations kalite belgelendirme kurulugu araciligt ile Yazilim Tasarimi, Yazilim
Gelistirme, Yazilim Satist ve Satis Sonrast Hizmetleri konularinda ISO 9001:2008 Kalite
Yoénetim Sistemi belgesini almustir.

1.3. Ortaklik ve Yonetim Yapisi

Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.$.’ne ait bu yillik faaliyet
raporu 01.01.2016 — 31.03.2016 dénemini kapsamaktadir.

Sirket, bu faaliyet donemi igerisinde sermaye artirimi ger¢eklestirmemistir.

Ortaklik hissedar yapist ile ilgili bilgiler séyledir.




Beher Hissen

ORTAKLAR Hisse Adedi Degeri Tutart (TL) % Sermaye Pay1
Link Holding A.S. 205.854.100 1 Krs 2.058.541 37,43%
Murat Kasaroglu 112.178.100 1 Krs 1.121.781 20,40%
Halka Arz Ortaklart 169.423.700 1 Krs 1.694.237 30,80%
Diger 62.544.100 1 Krs 625.441 11,37%
Toplam 550.000.000 5.500.000 100%

Ortakhigimizin 29.05.2015 tarihinde yapilan olagan genel kurulunda SPK’nun Kurumsal Y6netim
Ilkeleri ¢ercevesinde yonetim kurulunda ti¢ yil siire ile gbrev yapmak tlzere secilen tyelerin gbrev
dagilim1 su sekilde gergeklestirilmistir.

Uyenin Adi Gorevi Gorev Suresi (Baslangic- Yetki Sturlart
Bitis)

Murat Kasaroglu Bagkan 29.05.2015-29.05.2018 1. Derece- Tam Yetki

Hayguyi Antikacioglu ~ Baskan Vekili ~ 29.05.2015-29.05.2018 1. Derece- Tam Yetki

Kemal Kasaroglu Uye 29.05.2015-29.05.2018 -

Kiirsat Ahmet Kogdag Uye 29.05.2015-29.05.2018 -

Hakan Gumis Uye 29.05.2015-29.05.2018 -

Sirketimiz organizasyon ve yonetim yapisinda murahhas tiyelik bulunmamaktadir.

Yonetimde s6z sahibi olan ortaklarimiz / personelimizle ilgili bilgiler ve Sirketteki son beg yil
icerisindeki gorevleri asagidaki gibidir.

Son 5 Yilda
Adi-Soyadi Gorevi Meslegi Ustlendigi Gorevler
Murat Kasaroglu Genel Mudur Endustri Mithendisi Genel Mudur
Hayguyi Antikacioglu ~ Genel Koordinatér  Elektrik Mithendisi Genel Koordinator
Feride Aksoy Orta Anadolu Sattis  Eczact Orta Anadolu Satis
Bélge Mudiirii Bélge Mudiirii
Selma Gunaydin Mali Tsler Midiir ~ S.M.Mali Misavir Mali Tsler Mudiirt

1.4- Finansman, Temettii ve Yatirim Politikas1

1.4.1- Igletmenin Performansini Etkileyen Ana Etmenler ve Geligimi Hakkinda Yapilan
Ongoriiler

1.4.1.1- Diinya Genelinde Bilisim Pazar1 ve Biiyiime Egilimleri

Forrester tahminleri, bilisim adina bir¢cok baslikta yatirimlarin stirecegi tahmininde bulunuyor ve
rakamlar da bunu gésteriyor. Kiiresel bazda is dinyast ve kamu kanadinda teknoloji ve uriin
hizmetleri satin almasinda toplamda 2014 yilina kiyasla yiizde 4.1'lik bir artig 6ngorulilyor. Gerek
yaziim gerekse donanim basliginda kendini gosteren bu beklenti, 2016 yilinda da yiizde 6.3'lik
bir toplam teknoloji satin alma biiyiime tahminini de beraberinde getiriyor. Kiresel ekonomik
dengelerin hala hassas oldugunun agtk¢a gorildigi bu siiregte, kamu satin almalarinin itici gli
olacagi tizerinde duruluyor.!

Kiiresel bazda is diinyast ve kamunun teknoloji | 2010 2011} 2012} 2013 2014(*) | 2015()| 2016 ()

iriin ve hizmet satin almalar1 (Milyar §)

Bilgisayar tirtini 358 378 380 380 383 393 412
iletisim triini 324| 347| 350 352 348 353 368
Yazilim 488| 538| 552| 555 579 620 677

Danismanlik ve sistem biitiinlestirme hizmetleri | 432|471 474 472 489 514 550
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Dis kaynak kullanimi ve donanim tamiri 385| 420 430 435 445 456 476

Toplam BT satin almalari 1.987| 2.153| 2.186| 2.194| 2.244| 2.337| 2.483
Kuresel bazda is diinyast ve kamunun teknoloji 2010 2011| 2012| 2013| 2014(*)|2015(*)|2016 (*)
tirlin ve hizmet satin almalar1 (Onceki yila gore

%)

Bilgisayar tirtinii 11,0 5,6 0,7/ -0,1 0,9 2,5 5,0
iletisim Grtind 9,1 7,1 0,7 0,6 -1,1 1,5 4,2
Yazilim 39 10,1 2,7 0,5 43 7,1 9,2
Danigmanlik ve sistem biitiinlestirme hizmetleri 54 90/ 05 0,3 3,6 5,1 6,9
Dis kaynak kullanimi ve donanim tamiri 13,5 8,9 2,5 1,2 2,1 2,6 4.4
Toplam BT satin almalart 8,1 8,3 1,5 0,4 2,3 41 6,3

(*)Forrester tahminleri
1.4.1.2- Tirkiye Bilisim Pazar1 ve Biiyiime Egilimleri

TUBISAD [Bilisim Sanayicileri Dernegi) tarafindan gerceklestirilen "Bilgi ve iletisim
Teknolojileri Sektérti Pazar Verileri"ne goére Tirkiye bilisim pazari 2014 yiinda yizde 12.1
buyidi ve 69.4 milyar TL biytklige ulastt. Toplam sektor biyikliging, 48,9 milyar TL ile
iletisim teknolojileri, 20,4 milyar TL ile bilgi teknolojileri olusturdu. 20,4 milyar TL'ye ulasan bilgi
teknolojileri sektdriintin alt kategorilerinde 2014 yilt hacimlerine bakildiginda; bilgi teknolojileri
donanim 10,6 milyar TL, yaziim 6,3 milyar TL, hizmet ise 3,6 milyar TL oldu. 2013 yilina gore
en yiksek buyime yizde 12,3 ile bilgi teknolojilerinin yazilim ve hizmet kategorisinde
gerceklesti. Boylece, yazilim sektoriintin toplam bilgi teknolojilerindeki payi, arzu edilen dagihm
dogrultusunda yiizde 30 seviyesine ulagmis oldu.?

48,9 milyar TL buyiikliige sahip iletisim teknolojileri sektoriiniin alt kategorilerindeki 2014 yili
hacimlerine bakildiginda ise iletisim teknolojileri donanim 13,4 milyarTL, elektronik haberlesme
ise 35,5 milyar TL oldu.?

Sektoriin ihracatt

Sektériin, toplam ihracat rakami 1,34 milyar TL'ye ulasti. Toplam ihracatin yarisindan fazlast 800
milyon TL ile yazihmdan geldi. Bu da yazilim kategorisindeki cironun yuzde 12,7Tik kisminin,
ihracattan elde edildigini gosteriyor. Ankete katilan firmalara gbre, en ¢ok ihracat yapilan tlkeler
arasinda Azerbaycan basta geliyor. Azerbaycan't Almanya, TtUrkmenistan, Amerika, Hollanda ve
ingiltere takip ediyor. Sektériin sagladigi istihdam, bu yil 2 bin 500 artigla 103 bin oldu.*

2015 beklentileri

M2S Arastirma A.S. ye gbre Turkiye Bilisim Pazari'min 2014 yilinda oldugu gibi 2015 yilinda da
yizde 12 biiytyerek 78 milyar TL olmast bekleniyor. Yazilim ve hizmet pazarindaki biytime
trendinin devam etmesi bekleniyor. Yazilim pazarinda ERP, is analiti§i, mobil uygulama, veri
guvenligi ve veri yedekleme alanlari, hizmet pazatinda ise bulut ve barindirma hizmetleri,
danismanlik, destek hizmetlerinin biytimesi 6ngérilmektedir. Kagiik 6lgekli isletmeler icin bulut
tzerinden yazihm ¢éziimlerinin sunulmast artacak. Donamim pazarindaki itici gii¢ akilli telefon,
sunucu ve veti depolama, taginabilir Griinler olacak. Telekom sirketlerinin bulut ve katma degerli
telekom servislerinde beklenen performanst yakalayamadigini goriiyoruz. Telekom sirketlerinin
bulut alaninda rakipleri veri merkezleri olacak. Bulut ve barindirma hizmeti sunan sirketlerin
sayist artacak. 2017 yilinda buluta bagli servisler Turkiye pazarinda daha da yayginlasacak. Ancak
paralelde de kullanicilarin farkindaliginin daha da gelismesi, giiven, internette hiz vb. konularin
astlmast ve bilinirligin iyice artmast bekleniyor.

1.4.1.3- Sirketimizin Biiyiime Egilimleri

2 {Ik 500 Bilisim Sirketi Tiirkiye 2014, Sayfa 12
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Sirketimiz, ticari uygulama yazilimlari (kurumsal kaynak planlamasi (ERP), insan kaynaklari
(HR), dretim yoénetim sistemi (MRP) gibi) sektoriintn, tretmis oldugu yazilimlarinimn kullanict
sayist ve Tirkiye genelindeki yayginligi acisindan ulusal yazilim firmalarinin en 6nde ve
gelenlerinden birisidir.

Sirketimiz Interpro tarafindan yapilan siralamada; satis gelirlerine gore 2012 yilinda 377. sirada,
2014 yiinda 320. sirada olan Sirketimiz 2014 yilinda 302. siraya yiikselmistir. Bilgi Teknolojileri&
Tletisim Sirketleri kategorisinde 221. Strada, Tiirkiye Merkezli Uretici (Genel) kategorisinde 2012
yilinda 80. sirada olan Sirketimiz 2014 yilinda 56. siraya yiikselmistir. Tiirkiye Merkezli Uretici
(Yazihim) kategorisinde ise 2014 yilinda 32. sirada yer almaktadir. ERP yazilim gelitlerine gére
2012 yilinda 13. sirada yer almakta olan Sirketimiz 2014 yilinda 9. Siraya yiikselmistir.6

Ulkemizde, genel makro ekonomik konjonktiir bir yana birakilacak olur ise, ticari uygulama
yaziimlari sektoriiniin gelisimini belitleyen en 6nemli iki etmenden birincisi, kiiciik ve orta
oOlgekli isletmelerin teknolojiyi kullanma ve yenileme arzulari, ikincisi ise vergi, muhasebe, sosyal
givenlik ve benzeri yasal mevzuat degisikliklerinin getirmis oldugu yeni ticari uygulama
yazilimlari gelistirme yada giincelleme ihtiyacidir.

Kurumsal isletmelerin “Yeknoloji yenilemre” dénemine girdikleri ve bu siirecin hizlanarak devam
edecegi, diger yandan yakin gelecekte, ticari uygulama yazilim gelirlerini direkt olarak etkileyen,
Turk Ticaret Kanunu, muhasebe standartlari, sosyal giivenlik mevzuati gibi yasal mevzuat
degisikliklerinin gerceklesecegi gortlmektedir. Bunlara ilave olarak, tlkemiz yaziim firmalarinin
know-how ihra¢ edebilecek olgunluga ulasmaya basladiklari goérilmektedir. Bu, en azindan
tlkemiz isletmelerinin yakin bolge ilkelerine ve 6zellikle Dogu Avrupa, Ortadogu ve Orta Asya
tlkelerine daha fazla teknoloji ihrag edebilir konuma gelecegine isaret etmektedir.

Sirketimiz Ocak/Mart 2016 dénemi yazilim satis gelitlerinde bir 6nceki yilin aynt donemine gore
yaklagtk % 18 oraninda (2016/Ocak-Mart: 1.489.246 TL 2015/Ocak- Matt: 1.260.974 TL) bir
artts kaydetmistir. Bu artista e-Devlet uygulamalarina yonelik yazilim satiglart 6nemli bir rol
oynamistir.

Sirketimizi gelecek yillarda yeni proje ve trtnler ile bu giine kadarki deneyimini birlestirmek ve
yeni isbirlikleri de yapmak suretiyle, yliksek oranli olmayan ancak istikrarhi bir biytime
kaydedecegi, gelir bazinda biiylime oraninin uygulama yazilimlarinin Diinya genelindeki biyime
oranina paralel olacagt (% 10 gibi) 6ngorilmektedir. Ancak, savas, genel ekonomik kriz gibi
bunalimlarin ise bitylime performansini asagiya ¢ekebilecegi disiinilmektedir.

1.4.2- Isletmenin Finansman Kaynaklari, Risk Yénetim Politikalari, Yatirim ve Temettil
Politikasi

Sirketimiz, faaliyette bulundugu sektor itibariyle insan kaynaklari ile arastrma ve gelistirme
yatirimlarina ihtiyag duymakta, buna karsin sabit sermaye yatirim ihtiyact asgari diizeyde
bulunmaktadur.

Sirketimiz, 6teden berti oldugu gibi, isletme finansmanini oto finansman yoluyla kargilamakta,
telafi edici kullanimlar hari¢ yabanci kaynak (banka kredisi, tedarik¢i kredisi gibi)
kullanmamaktadir. Yatirimlar veya isletme sermayesi ihtiyacinin gerekli kilmast halinde isletme
finansman kaynagi olarak, dénem karmnin temetti olarak dagitilmamasi ya da nakit sermaye
artirmu tercih edilmektedir. Sirketimiz, kurulusundan bu yana gegen yaklasik 30 yilik strecte,
isletme finansmanint 6z kaynaklardan saglamis olup, bu politikasint stirdirmeyi amaglamaktadir.

Sirketimizin kdr dagitim politikast 2014 yilinda gergeklestirilen genel kurulda pay sahiplerinin
bilgisine sunulmus ve internet sitesinde kamuya agiklanmistir. Buna gore Sirketimiz Tturk
Ticaret Kanunu htkiimleri, sermaye piyasast dizenlemeleri, vergi diizenlemeleri ve diger ilgili
dizenlemeler ile esas sozlesmemizin kar dagitimu ile ilgili maddesi gercevesinde kar dagitimi
yapmaktadir. Kar dagitiminda, Kurumsal Yénetim Tlkeleri’ne uygun olarak pay sahipleri ve Sirket
menfaatleri arasinda dengeli ve tutarh bir politika izlenmektedir.

¢ {lk 500 Bilisim Sirketi Tiirkiye 2014, sayfa 30,42,52, 76




Tlke olarak, ilgili diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi siirece sermaye piyasast
dizenlemeleri ¢ercevesinde hesaplanan dagitdabilir donem karinin asgari %51 pay sahiplerine
nakden dagitilir. Ancak piyasa beklentileri, uzun vadeli sirket stratejimiz, Sirketimizin sermaye
gereksinimleri, yatirim ve finansman politikalari, karliliktaki diizenlilik ve nakit durumu dikkate
alinarak belirtilen oranin altinda kar pay dagitilabilir veya hi¢ dagitilmayabilir. Bu durum ise
gerekeesiyle birlikte Yonetim Kurulu kararina baglanip ézel durum agiklamastyla kamuya
duyurulur.

Esas s6zlesmemizin 23’lincti maddesi ¢ergevesinde, kardan birinci tertip yasal yedek akge ve
sermaye piyasast mevzuatina gore ayrilan birinci temettiiden sonra kalan tutar tizerinden Genel
Kurul, kar payinin, yénetim kurulu tiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, ¢esitli amaglarla
kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi ve kurumlara dagitilmasina karar verme hakkina
sahiptir.

Tirk Ticaret Kanunu’na gbte ayrilmast gereken yedek akgeler ayrilmadikea, esas sézlesmede pay
sahipleri icin belitlenen kar payt nakden ve/veya hisse senedi biciminde dagitilmadikea; baska
yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve kar payr dagitiminda, yonetim kurulu
tyeleri ile memur, muistahdem ve iscilere, ¢esitli amaglarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi
ve/veya kurumlara kar payt dagitilmasina karar verilemez.

Kar payi, dagitim tatihi itibariyla meveut paylarin timiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin esit olarak dagtilir.

Dagitilmasina karar verilen karin dagitim sekli ve zamani, yonetim kurulunun bu konudaki teklifi
tizerine genel kurulca kararlastirir.

Ilke olarak, kar dagitiminin Genel Kurul toplantisini takiben en ge¢ bir ay icinde yapilmasi
amaglanmakta olup, kar dagitim tarihine Genel Kurul karar vermektedir. Genel Kurul veya yetki
verilmesi halinde Yo6netim Kurulu, sermaye piyasasi diizenlemelerine uygun olarak kar payinin
taksitli dagitimina karar verebilir.

Yonetim Kurulu, her yil kar pay1 dagitimina iliskin teklifini karara baglar ve Genel Kurulun
onayina sunar. Sirketimiz yil icinde kar pay1 avanst dagitmamaktadir.”

Kar dagitiminin  belitflenmesinde, uzun vadeli sirket stratejimiz, sirketimizin sermaye
gereksinimleri, yatirim ve finansman politikalari, karlilik ve nakit durumu dikkate alinmaktadur.

Ilke olarak, Sermaye Piyasast Mevzuati gergevesinde hazirlanan ve bagimsiz denetime tabi
tutulan finansal tablolarda yer alan net dénem kari esas alinarak, Sermaye Piyasast Mevzuatt ve
ilgili diger mevzuat cercevesinde hesaplanan “dagitilabilir dinem far:” SPK tarafindan her yil
aciklanan kar dagitimina iliskin ilkelerde gozetilerek dagitima tabi tutulur.

Genel kurulda alinacak karara baglt olarak dagitilacak temettd, tamami nakit veya tamami
bedelsiz hisse seklinde olabilecegi gibi, kismen nakit ve kismen bedelsiz hisse seklinde de
belirlenebilir.

Kar dagitimi nakit geklinde ise ilgili hesap donemini izleyen en ge¢ besinci ayin sonuna kadar,
bedelsiz hisse seklinde ise en ge¢ altinct ayin sonuna kadar tamamlanir.

Kar dagitim politikast ¢ercevesinde, temetti ilgili hesap doénemi itibariyle mevcut paylarin
timune esit olarak dagitilir.

Esas mukavelemiz c¢ercevesinde, vergi Oncesi kardan birinci tertip yasal yedek akge, mali
yukiimliliikler ve Sermaye Piyasast mevzuatina gére ayrilan birinci temettiiden sonra kalan tutar
tzerinden genel kurulda alinacak karar ¢ercevesinde kar dagitimi yapilir.

Sirketimizin 2014 takvim yili faaliyetlerinin sonucunda dagitilabilir kar’inin sirket biinyesinde
birakilmasi yoniinde Yonetim Kurulu tarafindan alinan goriis, 29.05.2015 tarihli genel kurulda



Genel Kurul’'un tensiplerine sunulmus ve oybitligi ile kabul edilmistit. Daha 6nceki yillarda
gerceklestirilen kar dagitimlart ise TTK ve sermaye piyasast mevzuatt hikiimleri gercevesinde
yasal stirelerde sonuglandirilmustir.

Sirketimizin karst karsiya kalabilecegi riskler ve bunlara karsi izlenen politikalart ise su sekilde
Ozetleyebilitiz.

Yonetim kurulunca hentiz risk yonetim ve i¢ kontrol sistemleri olusturulmamis olmakla bitlikte
Sirket’in finansman bélimi finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve
Sitket’in faaliyetleri ile ilgili matuz kalinan finansal risklerin gozlemlenmesinden ve
yonetilmesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski (doviz kuru riski, ger¢ege uygun
faiz orani riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski, likidite riski ile nakit akim faiz orani riskini
kapsar.

(a) Sermaye risk yonetimi: Sirketimiz, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin
strekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde
kullanarak karliligini artirmayt hedetlemektedir.

Sirketin sermaye yapisi; borglar, nakit ve nakit benzerleri ve ¢ikarilmis sermaye, sermaye
yedekleri, kar yedekleri ve gegmis yil karlarini da iceren 6zkaynak kalemlerinden olusmaktadir.
Sitketin kredi botcu bulunmamaktadir.

Sitketimizin sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler tst
yonetim tarafindan degerlendirilir. Ust yonetim degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisint
yeni bor¢ edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 6denmesiyle oldugu kadar, temetti
Odemeleri, yeni hisse ihract yoluyla dengede tutulmast amaclanmaktadir.

Sirket sermayeyi bor¢/toplam sermaye oranmi kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam
sermayeye bolinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg
tutarindan (bilancoda gosterildigi gibi kredileri, finansal kiralama ve ticari borglart icerir)
distilmesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda gosterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun
toplanmastyla hesaplanir.

Sirketin 6zkaynaklara dayali genel stratejisi 6nceki donemden bir farklilik gostermemektedit.

(b) Piyasa riski: Faaliyetleri nedeniyle Sirket, d6viz kurundaki, faiz oranindaki degisiklikler ve
diger risklere maruz kalmaktadir. Sirket ayrica Finansal araclari elinde bulundurma nedeniyle
kars1 tarafin anlagmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tagimaktadir.

Sirket diizeyinde katsilagilan piyasa riskleri, duyarlilik analizleri esasina gore Slgilmektedir. Cari
yilda Sirketin maruz kaldig1 piyasa riskinde ya da karsilagilan riskleri ele alis yonteminde veya bu
riskleri nasil 6l¢tiigtine dair kullandigt yontemde, 6nceki seneye gore bir degisiklik olmamustir.

(c) Kur riski yonetimi: Yabanct para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet
vermektedir. Sirketimiz, d6viz cinsinden varlik ve yiikiimliliiklerinin Tirk Lirast’'na ¢evriminde
kullandan kur oranlarinin degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak
ticari islemler, kayda alinan aktif ve pasifler arasindaki fark sebebiyle ortaya ¢tkmaktadit.

Sirketimiz, esas olarak doviz tevdiat olarak mevduatlarini degerlendirdiginden, déviz cinsinden
alacak ve borglart bulundugundan kur degisimlerinden degisimin yoéntine baglt olarak kur riskine
maruz kalmaktadir.

(d) Faiz oram riski yonetimi: Sirket Degisken ve sabit faizli finansal araclart nedeniyle faiz
riskine maruz kalmaktadir.

(e) Kredi riski yOnetimi: Finansal araclari elinde bulundurmak, karst tarafin anlasmanin
gereklerini yerine getirememe riskini de tagimaktadir. Sirket’in tahsilat riski, esas olarak ticati
alacaklarindan dogmaktadir. Ticari alacaklar, Sirket politikalart ve prosediirleri dikkate alinarak
degerlendirilmekte ve bu dogrultuda siipheli alacak karsihigi ayridiktan sonra bilancoda net
olarak gosterilmektedir.




(f) Likidite risk yonetimi: Sirket, nakit akimlarini dizenli olarak takip ederek finansal
varliklarin ve yikimliliklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlatin ve bor¢lanma
rezervinin devamint saglayarak, likidite riskini yénetmeye calismaktadur.

(f) Stok Riski: Sirketimizin faaliyet konusu geregi énemsenir diizeyde hammadde, yart mamul
ve mamul stoku ihtiyact ve mevcudu bulunmamaktadir. Bu nedenle stok riski yoktur.

(f) Hata ve Hile Riski: Sirketin organizasyon yapisi ve faaliyet alani Sirket personelinin
faaliyetlerine yonelik hata ve hile riski tagtmamaktadir.

(f) Teknolojik Risk: Internet sitelerine karst yapilacak saldirilara yonelik olarak yiksek giivenlik
standartlarini iceren koruma 6nlemleri alinmaktadir.

(f) Diger Riskler: Dogal afetler, hirsizlik gibi risklere karsilik sigorta yaptirilmaktadir.

1.4.3- Isletmenin Kurulun Muhasebe Standartlar1 Cergevesinde Mali Tablolara
Alinmayan Degerleri

Sirketimizin, sahip oldugu migsteri kitlesi, dagitim ag1 ve know-how gibi parasal degerinin
belirlenmesi imkani bulunmayan serefiyesi disinda, mali tablolarina ve bunlara iliskin aciklayict
notlarina yansitmadigi herhangi bir degeri, yikumliligi ya da riski bulunmamaktadir. Kurumsal
yonetim ilkelerinin bir geregi olarak, Pay sahipligi haklarinin saglikli olarak kullanilabilmesi icin
gerekli olan, tam ve gercegi diiriist bir sekilde yansitan bilgiler pay sahiplerinin kullanimina
sunulmaktadir.

1.4.4- Hesap Dénemi Sonu ile Genel Kurul Tarihi Arasinda Meydana Gelen Onemli
Olaylar

Sitketimizin 2016/Ocak-Mart faaliyet donemine iliskin olarak dizenlenmis olan mali
tablolatinda ve dipnotlarinda yer alan bilgileri disinda, bu raporun diizenlendi§i tatihe kadar
olusan ve agiklanmasini gerektiren Onemli olaylar (yeni faaliyetlere girisilmesi, faaliyetlerin
tasfiyesi, 6nemli personel hareketleri, sirket aleyhine veya lehine agilan 6nemli davalar, yeni
isbirlikleri gibi) bulunmamaktadir.

1.5 - Dénem Igerisinde Esas Sézlesmede Yapilan Degisiklikler

Ortakligimizin 01.01.2016-31.03.2016 faaliyet déneminde esas sozlesmesinde bir degisiklik
yapimamustr.

1.6 - Cikarilmis Bulunan Sermaye Piyasasi Araglarinin Niteligi Ve Tutari

Sirketimizin, IMIKB’de islem géren hisseleri disinda cari yilda ve énceki yillarda ¢rkarmis
bulundugu sermaye piyasast aract bulunmamaktadir.

Bolum 2

FAALIYETLER VE YATIRIMLAR

2.1. Sabit Sermaye Yatirimlari ve Tegviklerden Yararlanma Durumu

Ortakligimizea 01.01.2016 — 31.03.2016 faaliyet doneminde toplam 3.333 TL tutarinda maddi ve
maddi olmayan duran varlik yatirim1 yapilmakla bitlikte, amilan yatirimlarin nitelik ve deger olarak
tesvik kapsamina girmemesi nedeniyle yatirim indirimi de dahil olmak tzere hicbir tesvikten
yararlanilmamustir.




2.2. ArGe Yatirimlari ve Tegviklerden Yararlanma Durumu

Ortakligimizin  faaliyette bulundugu sektorde, sabit sermaye yatirimlarindan ziyade ArGe
yatirimlar: ¢ok daha biyiik énem tasimaktadir. Bu itibarla ortakhigimiz ge¢mis yillarda oldugu
gibi 2016 yilinda da at-ge yatirimlarina ¢ok 6nemli bir kaynak ayirmugtir.

Ortakligimiz 2016 yilinda devam eden ArGe projelerine ayirmis ve kullanmis oldugu toplam
kaynak 289.844 TL’dir. Gerceklestirilen ArGe harcamalarinin tamami Gelistirmeye iliskin
kisminin tamamu aktiflestirmis olup, bes yilda esit taksitlerle gider yazmaktadur.

ArGe projeleri, ilkeleri Resmi Gazetenin 11.01.1995 tarih ve 22168 sayili ntishasinda yayimlanan
94/6401 sayilt Thracata Yonelik Devlet Yardimlari Karart ve bu karara istinaden Para Kredi ve
Koordinasyon Kurulunca 01.06.1995 tarih ve 22300 sayilh Resmi Gazete de yayimlanan ArGe
Yardimina Tliskin Karar ile belitlenmis olan ArGe Tesvikinden yararlanabilmektedir.

Anitlan ArGe tegviki, ArGe faaliyetinde bulunan sanayi kuruluslari ile yazilim gelistirmeye yonelik
hizmet alaninda faaliyet gésteren kuruluslarin ArGe giderlerinin belirli bir oraninin geri 6demesiz
(hibe) olarak kargilanmasi veya bu kutruluglara sermaye destegi saglanmasini dngérmektedir.

Sirketimiz de, 2001-2002 ve 2004 yillarinda cesitli ArGe projeleti (“Web Giines Sistemi” ve “Insan
Kaynaklar: Yinetim Sistemi”) igin, TUBITAK incelemesi sonucunda séz konusu devlet yardimina
yararlanmaya hak kazanmistir. Ancak bu kapsamda 2016 yilinda yararlanilan hazine yardimi
bulunmamaktadir.

2.3. Isletmenin Uretim Birimleri

Ortakligimizin ana faaliyet konusunun bilgisayar programlari yazilimi olmast nedeniyle, tiretim
birimleri genel olarak Arastirma-Gelistirme, Yazilim/Kalite Kontrol ve Egitim/Destek
birimlerinden olusmaktadir.

Ar-Ge Birimi: Yeni gelistirilen yazilim programlarinin teknolojik alt yapisini olusturmakta, yeni
teknolojileri izlemekte ve ortakligimizca tiretilen programlara adapte etmektedir.

Yazilim / Kalite Kontrol Birimleri: Uretilen programlarin calismasint saglayan yazilimlart
gelistirmekte, yazilimlari giincellemekte ve var ise hatalart saptamakta ve diizeltmektedir.

Egitim / Destek Birimi: Migterilerden gelen egitim talepletini karsilamakta, programlarin
kullanimiu ile ilgili teknik destekleri vermektedir.

Faaliyet dénemi itibariyle 50 kisi olan ortalama personel sayisinin sz konusu birimlerde
istihdam edilen kismt ise 2016/ Mart ay1 itibariyle 25 kisidir.

2.4. Mal / Hizmet Uretim ve Satiglari

Ortakligimizin Gretim ve satigini yapmus oldugu isletmelerin iretim, ticaret ve muhasebe
islemlerinin entegre olarak, bilgisayar ortaminda gerceklestirilmesini saglayan yazilim ana riin
gruplarint su sekilde siniflandirmak miimkindiir:

e Klasik Seri

® Gines Sistemi (Kurumsal Kaynak Planlamasi) Serisi,

® Yeni Nesil,

e Insan Kaynaklar,

o Uretim Yénetim Sistemi (MRP),

¢ Web Uygulamalart

® Techno

*  Ozel Programlar,

e Campts

® c-Devlet yazilimlari




Sirketimizin yukarida adi gecen uriin gruplarindan elde ettigi net satis hasdatt 1.489.246 TL
olup, bir 6nceki yilin ayni1 dénemine gére % 18 oraninda bir artist da icermektedir.

2.5- Finansal Yapiya Iligkin Bilgiler ve Temel Rasyolar

Ortakligimizin bagimsiz denetimden ge¢memis olan 2016/Ocak-Mart faaliyet donemine iliskin
finansal tablolar1 esas alinarak hesaplanan, Sirketimizin mali durumu, karhlik ve bor¢ 6deme
performanslarim yansitan temel oranlatina 6nceki yilin aym dénemiyle karsilastirmali olarak
asagida yer verilmistir.

2.5.1.Likitide Oranlar1:

- 31.03.2016 | 31.03.2015
34{ Cari Oran ( Dénen Degetler / KV Borglar ) 17,17 18,00
b | | Likidite Orant  ( DD-Stok/KV Borglar ) 17,11 17,92
E Nakit Orant ( Nakit ve Nakit Benzetleri /KV Borg) 12,92 14,07
2.5.2.Faaliyet Oranlar1:
31.03.2016 | 31.03.2015
Aktif Devir Hrzt  (Net Satis / Aktif) 0,10 0,09
Alacak Devir Hizt (Net Satislar/ KV Ticari Alacak) 0,55 0,55
Alacaklarin Tahsil Stiresi ( 365/ Alacak Devir Hizi) 722 666
Stok Devir Hizi  (SMM/Stok) 3,55 1,89

31.03.2016 | 31.03.2015
Toplam Borglar / Oz sermaye 0,08 0,07
K.V.Borglar/Aktif Toplami 0,05 0,05
Uzun Vadeli Borglar/Aktif Toplami - -
Maddi Duran Varliklar/ Oz Sermaye+Uzun Vadeli Borglar 0,17 0,18

31.03.2016 | 31.03.2015
Net Dénem Kart / Aktif Toplami -0,03 -0,03
Net Dénem Kart / Oz sermaye -0,03 -0,03
Brit Kar Marjt (Briit Satig Kar1 / Net Satis) 0,62 0,62
Odenen Vergi vb. / Vergi Oncesi Dénem Kart 0,00 0,00

2.5.5. Pay Basina Karlilik Oranlar::

- 31.03.2016 31.03.2015
a | | Pay Sayist 550 550
. Milyon Milyon
| b | | Pay Bagina Net Satiglar (TL) 0,002708 0,002229
¢ | | Pay Basina Net Kar (TL) -0,000715 | 0,0006959
-Adi Paylara -0,000715 | 0,0006959
L -Imtiyazl Paylara -0,000715 | 0,0006959
|d | | Pay Bagina Temettii (TL) - -
-Adi Paylara - -
. -Imtiyazli Paylara - -
‘e | | Bir Payin Defter Degeri ( Oz sermaye / Pay Sayist ) 0,03 0,02

2.5.6. Buytime Oranlar::

2016/2015
Yo

‘ Net Satslar 18




'b | | Esas Faaliyet Kar 34
Net Kar -203

Net satiglarda, 6nceki yila gére % 18 oraninda artis gerceklesmistir. Karlilik oranlarinda ise, Esas
Faaliyet Kar1 negatif gelisme gbstermis olup buna paralel olarak Dénem Kar’inda bir 6nceki
déneme gore % 203 oraninda azalma gerceklesmistir.

2.5.7. Sirketin Sermayesinin Kargiliksiz Kalma Durumu

Sirketin nominal/6denmis sermayesi 5,5 Milyon TL, buna karsin defter defetlerine gore 6z
sermayesi 14,1 Milyon TL’dir. Sirketin sermayenin yarisindan fazlast korundugundan
sermayesinin karsiliksiz kalmasi veya borca batik olmasi s6z konusu degildir.

2.5.8. Ortakligin Mali Yapisint yilegtirmek Igin Alinmas1 Diigiiniilen Onlemler

Sirketin son iki yildaki karliligina paralel olarak mali yapi rasyolarinda ¢ok 6nemli bir diizelme
gerceklesmistir. Sirketimiz ek bir finansman ihtiyact duymaksizin faaliyetlerini strdiirebilir bir 6z
kaynak ve isletme sermayesi yapisina sahiptir. Bu nedenle su an i¢in mali yapi1 iyilestirmesine
yonelik olarak satislarin artirlmasina yonelik tedbirler disinda alinmast gereken bir énleme ihtiyag
bulunmadig1 disinilmektedir.

2.6- Personel ve Is¢i Hareketleri Hakkinda Bilgi

Ortakhigimizin 2016/Mart sonu itibatiyle personel sayisi 47 kisidir. Dénem igerisinde isten
ayrimalar veya yeni girisler nedeniyle, ay bazinda istihdam edilen personel sayisi maksimum 53
kisi, minimum personel sayist ise 47 kisi olarak gerceklesmistir. Ortalama personel sayist ise 50
kisi olarak gerceklesmistir.

Rapor dénemi tibariyle mevcut personelden kidemleri bir ve daha fazla yil olanlara iliskin kidem
tazminati yikimlilik durumu 345.418 TL olup, séz konusu tutar mali tablolarimiza aynen
yansitilmistir.,

2.7. I¢ Kontrol Sistemi

I¢ kontrol sistemi, finansal raporlamanin givenilirligi gibi belirli amaglara ulagilmasint tehdit
eden isletme ve hile risklerini hedef almak tizere, Sitketin yonetimi tarafindan tasatrlanmakta,
uygulanmakta ve siirdiiriilmektedir. Ucretli olarak i¢ denetgi istthdam edilmemektedir.

Isletmedeki disiplinli yaptlanma, etkin bir i¢ kontrol ortam1 yaratmaktadir. i¢ kontroller; kontrol
ortamy, risk degerlendirme, bilgi teknolojileri sistemi, kontrol faaliyetleri ve gézetim ana baghklari
altinda toplanabilecek alt unsurlardan olusmaktadir. I¢ kontrol faaliyetleriyle; finansal rapotlarin
guvenilirligi, faaliyetlerin  etkinligi ve verimliligi ile yasal diizenlemelere uygunluk
hedeflenmektedir.

2.8. Sirketin Igtirakleri

Sitketin istirakleri Bilisim Vakfi’dir.

2.9. Sirketin Iktisap Ettigi Kendi Paylar

Yoktur.
Bu hesap déneminde Sirket nezdinde herhangi bir kamu denetimi yaptlmamistir.
Sirketin hesap ve islemleriyle, finansal raporlart ve vergi beyannameleri bagimsiz denetim ve

yeminli mali migavirlik hizmeti sunan kuruluslar tarafindan siirekli 6zel denetime tabi
tutulmaktadir.
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2.11. Sirket Aleyhine Davalar

Sirket aleyhine acilan ve sitketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki dava
bulunmamaktadir.

2.12. Idari ve Adli Yaptrimlar

Hesap déneminde mevzuat hitkiimlerine aykirt uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi
tyeleri hakkinda uygulanan herhangi bir idati veya adli yaptirim bulunmamaktadir.

2.13. Hedeflere Ulagma Diizeyi

Sirket, stirdiirtlebilir biiylime stratejisine uygun olarak, satis gelitlerini % 18 oraninda artirmak
suretiyle bu yondeki hedefine yaklagmistir.

Sirket genel kurulu tarafindan alinan kararlar yerine getirilmis olup, bu konuda herhangi bir
cksiklik s6z konusu degildir.

2.14. Sirketler Toplulugu Islemleri Ve Denklegtirme

Sirket, Turkiye merkezli Link Holding A.S.’nin kontrolinde bir sirkettir. Sirket, hakim sirket
dahil hicbir sirket ile kendi aleyhine, digerinin lehine olan “Dezavantajli Sézlesme” yapmamistir.
Kendi zararina diger sirketler yararina alian veya alinmasindan kaginilan herhangi bir tedbir
bulunmamaktadir.

Sirket, hakim sirket ya da bunlarmn hukuki islem yapmaya yonlendirdigi sirketlerle yaptigt
s6zlesmelerde her bir hukuki islemde uygun bir karst edim sagladigindan, herhangi bir zarara
ugramis degildir. Bu nedenle, sirketimiz yararina denklestirilmesi gereken bir zarar da séz konusu
degildir.
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