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Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim
Ticaret A.S.

Fiyat Tespit Raporu Analizi

Mayis 2021

Onemli Not: isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29.maddesine istinaden Ahlatci
Yatinm A.S. Kurumsal Finansman Midirliigi tarafindan, Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin aracilik ettigi Penta
Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S. (“Penta Teknoloji” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda is Yatirim
Menkul Degerler A.S.’nin (“is Yatinm”) hazirladi§i fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir tavsiye veya teklif igermemektedir. Yatirrm kararlarinin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolayi Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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Halka Arza iligkin Bilgiler

Halka Arz Bilgileri

Talep Toplama Tarihi

Hisse Kodu / Pazar

Halka Agiklik Orani

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye
Halka Arz Yontemi

Halka Arz Fiyati

Arz Edilecek Paylar

Ek Satis Tutan

Halka Arz Biyikliugii

Halka Arz Sonrasi Hedef Piyasa Degeri
Aracilik Yontemi

Fiyat istikran

6-7 Mayis 2021

PENTA /Yildiz Pazar

42,03% (48,34 Ek Satig Dahil)

31.724.000 TL

43.724.000 TL

Fiyat Araligiile Talep Toplama

32,00-38,00 TL

18.378.752 TL (Sermaye Artirmi : 12.000.000 TL - Ortak Satigi : 6.378.752 TL
2.756.809 TL

Ek Satig Harig : 588.120.064 TL ile 698.392.576 TL arasinda

Ek Satis Dahil : 676.337.952 TL ile 803.151.318 TL arasinda

1.337 Milyon TL

En lyi Gayret Aracilig

Ek pay satigi gergeklestiriimesi durumunda 2.756.809 TL'lik ek satigtan gelecek
88,2 milyon TL ile 104,8 milyon TL arasindaki tutar, paylarin borsada islem gérmeye

basladigi tarihten itibaren 30 giin siireyle fiyat isitkrarinda kullanilacaktr, ancak is
Yatirm herhangi taahhiit vermemektedir.

Sermaye artrimindan gelecek kaynak, sendikasyon kredileri kapasaminda Yildiz
Holding’e olan Dolar cinsi borglarin azaltimasinda kullanilacakiir.

Yurtici Bireysel Yatrmcilar: %60

Yurtici Kurumsal Yatrmcilar: %30

Yurtdisi Kurumsal Yatirmcilar: %10

Fon Kullanim Yeri

Tahsisat

Sirket Bilgileri

Tarkiye’'nin 6nde gelen katma degerli B2B teknoloji distribttérlerinden biri olan sirket, yurt icinde dagitimini yaruttaga
40’tan fazla global marka ile teknoloji saglayicilarinin Grlnlerini piyasaya sunmakta ve teknoloji tedarik zincirinin bir
halkasini olusturmaktadir. Sirket, bunlara ek olarak, misterilerine geligsmis lojistik imkanlar ve katma degerli hizmetler
sunmaktadir. Sirketin misterileri, sayisi yaklasik 9,000’i bulan bayi, perakende satici, satma degerli satici (‘KDS”) ve
alt dagiticilardan olusmakta olup, bu sayi, 2020 yilinda sirketten alim yapmis olan 3,500’den fazla aktif musteriyi de
icermektedir.

Sirket, cesitli markalarin Turkiye’deki tek distribitérd konumundadir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, aralarinda
Autodesk, ViewSonic, OKI, Wacom, MSI, Logitech ve Xerox ‘unda yer aldigi 15 tedarikgi ile 22'den fazla uriin grubu
icin imzaladigi tek distributorlik anlagmalari bulunmaktadir. Tek distributorluk, ilgili markalarin dagitimina iliskin olarak
baska distributorlerin rekabetinin s6z konusu olmamasi nedeniyle daha elverisli kar marjlari yaratmaktadir. Sirket, s6z
konusu markalarin Tuarkiye’deki “fiili” tek distribltdrd konumundadir.

Sirket cok sayida global teknoloji Ureticisinin, donanim, yazilim, veri depolama, aksesuar, yazici ve sarf urlnleri ve
cevre birimleri gibi Grin kategorilerinin Turkiye genelinde dagitim ve pazarlamasini yapmaktadir. Sirket, misterilere
son teknoloji Urlnlerini ulagtirmak ve cesitli Urln kategorilerini tek bir ¢ati altinda toplamak amaciyla drin gamini
surekli olarak yenilemektedir.
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Uriinler

Sirketin Griin gam stratejik olarak 6 hedef Griin sinifina ayrilmistir. Bu siniflar, esas olarak asagidaki urinlerden
olusmaktadir;

- Bilgisayarlar: Sirketin bu uriin sinifinda, gesitli masausti bilgisayarlar, dizlistl bilgisayarlar, hepsi bir arada
(all in ones, “AiO”) Urunler, mini bilgisayarlar, is istasyonlari ve tabletler yer almaktadir. Penta blinyesinde
bilgisayar kategorisinde Dell, HP, MSI ve Lenovo gibi markalar yer almaktadir.

Cevre birimi ve aksesuar: Sirketin bu snif altinda sundugu Urunler, gesitli klavye, monitér, fare, projeksiyon
cihazi, harici depolama urinleri, USB cihazlarini icermektedir. Bu kategorideki markalara Viewsonic, Sandisk
ve Logitech Ornek olarak verilebilir.

Bilgisayar bilesenleri: Bu urln sinifinda, ana kartlar, ekran kartlari, islemciler (CPU), sabit disk surtculer
(HDD) ve isletim sistemleri yer almaktadir. Bu kategoride Asus, Intel ve MSI gibi markalar yer almaktadir.
Sunucu, veri depolama, ve ag lriinleri: Bu kategoride haberlesme urlnleri, ag glvenlik Grtnleri, veri
depolama ve yedekleme drinleri yer almaktadir. DellEMC, IBM ve Huawei gibi markalar bu kategorideki
markalara onektir.

Yazilim: Yazilim sinifindaki drinler, is uygulama drtnleri, CAD yazilimlari, igerik tretim yazilimlari, eglence
yazilimlari, ara katman yazilhimlari, gelistirici yazilim araclari, gtivenlik yazilimlari (givenlik duvari, saldiri tespit
sistemleri ve sifreleme), veri depolama yazilimlarini igermektedir. Adobe, Autodesk, IBM ve Microsoft gibi
markalar bu kategoride yer almaktadir.

Yazici ve sarf malzemeleri: Sirketin sundugu bu Grln sinifi, yazici ve yazici aksesuarlarini, toner, miirekkep
kartuslarini ve fotokopi makinelerini icermektedir. OKI, HP ve Xerox gibi markalar bu kategoride yer alan
markalardan birkagidir.

Tedarikgiler

Sirket faaliyet gosterdigi sektorde Acer, Adobe, Asus, Autodesk, Canon, DellEMC, Hewlett Packard Enterprise, HP,
Huawei, IBM, Lenovo, Logitech, Microsoft, MSI, OKI, SanDisk, Seagate, ViewSonic ve Xerox da dahil olmak Uzere,
dinyanin birgok global teknoloji sirketinin Grinlerinin dagitimini yapmaktadir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, sirketin
Turkiye'de distribltorliguni yaptigi 40’1 agkin marka bulunmaktadir.

Sirketin dagitimini yaptigi bazi markalarin Turkiye’de birden ¢ok distribitoru vardir. Bazi markalar igin ise, sirket
Tarkiye'deki tek distribitor konumdadir.

Tek Distribuitorliik

Sirket ile tedarikgileri arasinda tek distribitorlik sézlesmelerinin imzalanmasi, sirketin tedarikgilerin taleplerini
karsilama kabiliyetine, taahhdtlerini yerine getirmesine, is gelistirme girisimlerine, tedarikgilerine o6zellestiriimis
¢ozlimler sunmasina ve ayrica tedarikgilerinin is stratejilerine baglidir.

Sirket, gesitli, markalarin Turkiye'deki tek distribitori konumundadir. Sirket'in 31 Aralik 2020 tarihi itibariyle, aralarinda
Autodesk, Viewsonic, OKI, Wacom, MSI, Logitech ve Xerox’'un da yer aldigi 15 tedarikgi ile 22’den fazla Urtin grubu
icin imzaladigi tek distribatérlik anlagmalari bulunmaktadir. Tek distribUtorlik, ilgili markalarin dagitimina iliskin olarak
baska distribltorlerin rekabetinin s6z konusu olmamasi nedeniyle daha elverisli kar marjlari yaratmaktadir.

Pazarlama ve Reklam

Sirketin pazarlama faaliyetleri, satis ve pazarlama iletisim departmani olarak faaliyet gosteren ve 5 kisiden olusan ayri
bir ekip tarafindan yuratilmektedir. Bu ekip hem tedarikcilere ve is ortaklarina kendi pazarlama aktivitelerinin
planlanmasi ve gerceklestirimesinde destek sunmakta hem de sirket ve/veya tedarikgileri ve/veya is ortaklari
icin/onlara yonelik pazarlama faaliyetlerinin gerceklestiriimesini saglamaktadir. Satis ve pazarlama iletisim ekibi,
tedarikgilerin ihtiyaclarina gore tasarlanan, B2B ve/veya B2C odakli marka pazarlama faaliyetlerini tedarikgileri ile
birlikte ya da onun adina yiriitmektedir. is ortagi kanalinda ise son kullaniciya yénelik pazarlama faaliyetlerinin
planlamasindan gercgeklestiriimesi ve raporlamasina kadar, bayilerine ugtan uca operasyon destegi sunarak, tedarikgi
marka satis pazarlama stratejileriyle hizali son kullanici aktivitelerinin hayata gecirilmesini saglamaktadir. Bu ekibin
temel gorevleri online ve basili medya ile yazili video igerik/advertorial haber planlamasi, online ve basili medya reklam
yonetimi, icerik pazarlamasi, dijital pazarlama, web sitesi ve sosyal medya yonetimi, etkinlik ve sponsorluk yénetimi,
Pazar arastirmasi basin iligkilerinin yonetimi ve pazarlamaya iligkin satis gelistirme faaliyetleridir.
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Musteriler ve Satig Kanallan

Sirket'in 2020 yilindaki toplam satislarinin %26.4’Gnu sirketin en blylk 5 misterisine yapilan satislar
olusturmaktadir. Gegtigimiz yillarda sirketin kaynaklarinin genislemesiyle, bu 5 biylk mdisterinin toplam
satiglardaki payr %31.4 seviyesinden %Z26.4’e gerilemistir. Ticari pazarlarda veya tlketici pazarlarinda
dogrudan nihai kullanicilara satis yapmamakta, bunun yerine satis kanallarindaki is ortakliklariyla
calismaktadir. Sirket Grinlerini, tedarikgilerden dogrudan ve yikli miktarlarda satin almakta ve asagida
belirtilen 4 satis kanali aracihdi ile pazarlanmaktadir.

- Perakende saticilar: Sirketin perakende musteri portfoyli, temel olarak teknoloji perakende zincirleri ve e-
ticaret siteleridir. Bununla birlikte sirket alternatif perakende zincirleriyle de calismaktadir. Ornegin; biiyiik
perakende satis magazalari, telekomiinikasyon operatorleri ve kitle saticilari.Sirketin bu perakende saticilara
sattigi UrGnler genellikle bilgisayarlar, bilgisayar bilesenleri ile gevre birimleri ve aksesuarlardan olugsmaktadir.
Bu perakende saticilar gogu zaman distribiitérlerden hizli teslimat gibi énemli operasyonel destek talep
edebilmektedir. Sirketin sektordeki bir numarali katma deder saglayici konumuna gelme hedefi gergcevesinde,
perakende saticilara satis sonrasi takip ve operasyonel destek talep edebilmektedir. Sirketin sektérdeki bir
numarall katma deger saglayici konumuna gelme hedefi gergevesinde, perakende saticilara satis sonrasi takip
ve operasyonel destek saglamaya 6zglilenmis ayri bir ekibi bulunmaktadir. Bu perakende saticilarinin gogunun
ilke caginda magazalari bulunmakla birlikte, bu magazalar genellikle istanbul, izmir, Ankara gibi buylk
kentlerde yogunlasmaktadir. Sirketin en uzak konumdakiler de dahil olmak Uzere her bir perakende satis
noktasina urdnlerini nakledebilme imkani, musterilerinin yararina olmasinin yani sira, sirketin hizmet kalitesinin
de 6nemli bir unsurunu teskil etmektedir. Perakende saticilar genel olarak daha uzun vadeli finansman
segenekleri talep etmektedir.

- Katma degerli saticilar (KDS’ler): KDS'ler, devlete veya ticari mugterilerle is yapan ve genellikle buyuk
kurumsal misterilerinin merkezlerinin de yer aldigi Turkiye’nin blylk kentlerinde bulunan musterilerdir. KDS’ler,
artiin gamini masterilerinin ihtiyaglar dogrultusunda olusturmakta olup, bu ihtiyaglar agirlikl olarak sunucu, ag
artnleri, veri depolama, i istasyonu ve yazicilara ydneliktir. KDS’ler genel olarak musterilerine yardimci olacak
teknik personele sahip olsa da tedarik ettikleri Grlinler cogu zaman distributérlerin satis 6ncesi yetkinliklerini de
gerektirmektedir. Bu gereksinimleri karsilayabilmek ve sirketin hem KDS’lere hem de KDS’lerin musterilerine
ybnelik kavram kanitlama calismalari ve tanitim etkinliklerini gerceklestirdigi iki ayri teknoloji merkezi
bulunmaktadir. Bu kaynaklar sayesinde, KDS’lerin teknik ve satis Oncesi destek personeline egitimler
verilmektedir.

Musterilerine duzenli olarak mal tedarik eden KDS’ler, bir yandan da kurumsal musterilerinin gunlik ihtiyaglarini
karsilamak durumunda olduklarindan, her musterinin ihtiyaglarini aninda karsilayabilecek kadar genis kapsaml
stok bulunduramayabilirler. Sirketin sundugu “10°’dan 10’a sevkiyat” hizmeti, KDS’lerine musterilerinin bu
ihtiyaglarini yerine getirme olanagi saglamaktadir. Ayrica, KDS’lere yapilan bazi durumlarda hizli teslimat
ihtiyaci dogdugundan, bu misterilerle ¢calisan sirketlerin diizenli olarak yiksek miktarda stok bulundurulmasi
gerekmektedir. Sirketin sundugu “10’dan 10’a sevkiyat” ve KDS’lere sirket ¢atisi altinda dusik maliyetli depo
alani saglayan “Penta Depom” ile musterilerine bir yandan lojistik destek saglarken, bir yandan da stok ydnetim
giderlerini dislirmelerine yardimci olmaktadir.

- Bayiler: Sirket tarafindan halihazirda yaklasik 3,100 bayiye hizmet saglanmakta olup, isbu bayiler, sirketin
sayica en fazla musteri grubunu olusturmaktadir. Bunlar, genel olarak bireysel ve kiguk o6lcekli isletmelerdir.
Sirketin sundugu Penta Depom hizmeti sayesinde, bayi statlisiindeki sirket musterileri, kendilerine ait depolari
bulunmasa bile musteri sipariglerini bir sonraki glinde teslim edebilmektedir. Bu durum sirketin genis bir Griin
ve hizmet yelpazesi igcindeki musteri ihtiyaglarina yanit veren “tek noktadan hizmet” avantaji sunmasini
saglamaktadir. Ayrica son dénemde gelismekte olan e-ticaret sektdériinlin bir yansimasi olarak bayi kanalinin
icerisinde, e-ticaret sitelerinin pazaryerlerinde faaliyet gdsteren bir musteri grubu olusturmustur. Sirketin
pazaryeri saticilarina sattigi Urtnler genellikle bilgisayarlar, bilgisayar bilesenler ile ¢evre birimleri ve
aksesuarlardan olugsmaktadir. Sirketin ayrica pazaryeri musterilerine 6zel teslimat ve depolama secgenekleri ve
sistem entegrasyon galismalari mevcuttur.
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Sirketin sundugu bayinet platformu, bayilerin iglerini yurttirken bagvurdugu tiim islem ve sureglerin merkezidir.
Bayinet, surdurdlebilir bir ticari deneyim icin gereken tim uygulama ve bilgileri bayilere saglamaktadir. Bu
sayede Bayinet, hem sirketin hem mausterilerinin personel yonetim ve altyapi giderlerini azaltmaktadir. Ayrica
sirket, bayilerin egitim ihtiyaci ve taleplerini “Penta Yayin Kugsagdl” adini verdidi internet seminerleriyle
karsilamaktadir.

-_Alt Dagitici: Alt dagiticilar, distribGtérlerden satin aldiklari Grinleri agirlikli olarak bayilere satan toptanci
musterilerdir. Alt dagiticilar tarafindan gelen Uriin talepleri, bayi konumundaki kendi musterilerinin talepleri
dogrultusunda belirlenmektedir.

Ortakhik Yapisi

Unvani / Adi Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi Halka Arz Sonrasi
Soyadi Grubu

Gozde Girigim A 12.689.600 11.824.231 9.489.600
Sermayesi Yatirim

Ortakligi A.S. 4.536.532 - -
Mustafa ERGUN 4.663.428 4.419.769 4.314.464
Sinan GUCLU 3.280.262 3.034.388 2.928.125
Bulent Koray

AKSOY 3.277.089 3.033.430 2.928.125
Miirsel OZCELIK 3.277.089 3.033.430 2.928.125
Halka Agik Kisim - 18.378.752 21.135.561

Toplam Cikanimig 31.724.000 43.724.000 43.724.000
Sermaye

Penta Teknoloji'nin halka arz édncesinde 31.724.000 TL cikariimis sermayesi bulunmaktadir. Yapilacak olan
halka arzla sirket sermayesi nominal 12.000.000 TL artirilacak ve mevcut pay sahiplerinden Gdzde Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakh@ A.S.’nin sahip oldugu 5.401.901 TL nominal degerli paylar, Mustafa ERGUN’(n
sahip oldugu 243.659 TL nominal degerli paylar, Sinan GUCLU’niin sahip oldugu 245.874 TL nominal degerli
paylar, Bllent Koray AKSOY’un sahip oldugu 243.659 TL nominal degerli paylar ve Mirsel OZCELIK’in sahip
oldugu 243.659 TL nominal degerli paylar olmak Uzere toplam 6.378.752 TL nominal degerli paylar satisa
sunulacaktir. Boylelikle; toplamda 18.378.752 TL nominal degerli paylarin halka arzi yapilacaktir.

Yapilacak halka arz sonucunda sirketin gikariimis sermayesi 43.724.000 TL seviyesine ulagsacak, halka acikhk
orani ise %42,03 olacaktir (ek satis hari¢). Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi
halinde mevcut ortaklar tarafindan toplam 2.756.809 nominal degerli paylarin ek satisi planlanmaktadir. Ek
satisin tamaminin gergeklesmesi halinde halka agiklik orani ise %48,34 olacaktir.
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Halka Arz Gerekgeleri ve Halka Arzdan Elde Edilecek Gelirin Kullanim Alanlan

Halka arz gerekgeleri:

- Halka arz gelirleri ile kaynak elde edilmesi,

- Kurumsallasma, Sirketin gercek degerinin ortaya ¢ikariimasi,

- Bilinirlik ve taninirh@inin pekistiriimesi

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glglu bir sekilde uygulanmasi
- Sirketin kurumsal kimliginin giclendiriimesi hedeflenmektedir.

Halka arz gelirlerinin kullanim yeri

Sirket mevcut paylarin halka arz kapsaminda satilmasi sebebiyle herhangi bir gelir elde etmeyecek olup,
sermaye artigi yoluyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arz edilmesi kapsaminda gelir elde edecektir. Sirket
sermaye artirimi suretiyle elde edecegi halka arz gelirlerinin tamamini, Yildiz Holdinge olan sendikasyon kredisi
sozlesmesi kapsamindaki borglarini azaltiimasinda kullanacaktir. Sirket sendikasyon kapsaminda, Yildiz
Holding’e olan finansal borglarina iliskin 11 Mart 2021 tarihinde, 1 Haziran 2021, 31 Aralik 2021 ve 30 Haziran
2022 vadeli, sirasi ile 35.000.000 ABD$, 20.339.685 ABD$, 20.982.815 ABD$ tutarinda 3 adet emre yazili senet
vermistir. Sirketin sermaye artirimi suretiyle halka arzindan elde edilecek gelirlerin tamami vadesi ilk gelen senet
tutarini asip asmadigina bakilmaksizin senetlere mahsuben édenecektir. Sirketin erken 6deme nispetinde faiz
indirimi hakki bulunmaktadir. Sirket net finansal borglulugun azaltiimasi suretiyle, 6zkaynak yapisini daha giglu

hale getirerek bliyime firsatlarini daha uygun sartlarda degerlendirmeyi hedeflemektedir.

FINANSAL BILGILER

Son 3 yillik karsilastirmali 6zet finansal durum ve kar-zarar tablosu asagidaki gibidir.

Kar veya Zarar Tablosu

HASILAT

2018
ABD Dolari
543.015.636

2019
ABD Dolari
493.906.646

2020
ABD Dolari
600.154.537

Satislarin Maliyeti (-)

-507.754.791

-458.259.206

-555.157.340

BRUT KAR

35.260.845

35.647.440

44.997.197

Genel Yonetim Giderleri (-)

-5.224.873

-5.010.081

-4.753.459

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

-0.758.861

-90.106.284

-8.078.729

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

1.023.335

568.403

245.587

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

-1.218.716

-4.307.102

-12.355.403

ESAS FAALIYET KARI

20.081.730

17.792.376

20.055.193

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

136.490

81.328

73.274

FINANSMAN GIDERi ONCESI FAALIYET KARI

20.218.220

17.873.704

20.128.467

Finansman Gelirleri

3.740.325

3.028.315

Finansman Giderleri (-)

-15.185.475

-12.745.010

-18.946.448

SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESI KARI

5.032.745

8.869.019

4.210.334

Surdurllen Faaliyetler Vergi Gideri

-2.826.046

-2.604.168

-2.625.435

Donem Vergi Gideri

-1.841.467

-3.226.496

-4.579.227

Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri

-984.579

622.328

1.953.792

DONEM KARI

2.206.699

6.264.851

1.584.899
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Finansal Durum Tablosu

Donen Varliklar

2018

ABD Dolari
174.428.298

2019

ABD Dolari
202.005.197

2020

ABD Dolari
230.637.026

Nakit ve Nakit Benzerleri

7.658.067

8.824.364

15.108.409

Finansal Yatirimlar (kullanimi kisith banka bakiyeleri)

1.000.000

Ticari Alacaklar

101.817.432

117.964.117

133.205.733

Diger Alacaklar

11.605.233

27.504.676

30.346.524

Stoklar

52.701.241

45.144.150

49.679.265

Pesin Odenmis Giderler

92.848

318.153

305.405

Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar

398.612

2.236.746

869.566

Diger Dénen Varliklar

154.865

12.991

122.124

Duran Varliklar

4.623.099

6.253.617

8.877.776

Yatirnm Amagli Gayrimenkuller

118.297

118.297

118.297

Maddi Duran Varliklar

1.198.905

1.000.023

1.142.356

Kullanim Hakki Varliklari

1.312.372

2.043.642

Maddi Olmayan Duran Varliklar

2.520.930

2.368.274

2.266.821

Ertelenmis Vergi Varhgi

784.967

1.454.651

3.306.660

AKTIF TOPLAMI

179.051.397

208.258.814

239.514.802

Kisa Vadeli Yukimliliikler

54.237.965

76.529.401

100.365.443

Kisa Vadeli Borglanmalar

4.061.444

622.126

1.184.507

Ticari Borglar

38.066.647

58.573.712

85.644.329

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

323.020

334.329

316.928

Diger Borg¢lar

455.849

1.246.855

1.532.840

Tlrev Araclar

490.601

Musteri Sézlesmelerinden Dogan Yukdmlaltkler

4.442.521

8.629.396

3.533.083

Doénem Kari Vergi Yukumlalaga

1.881.442

3.226.496

4.579.227

Kisa Vadeli Karsiliklar

846.621

792.144

873.331

Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler

4.160.421

3.104.343

2.210.597

Uzun Vadeli Yukumliillikler

96.972.272

104.606.750

110.433.109

Uzun Vadeli Borglanmalar

793.239

1.401.138

Diger Bor¢lar

95.940.531

102.496.588

107.731.822

Uzun Vadeli Karsiliklar

1.031.741

1.316.923

1.300.149

TOPLAM YUKUMLULUKLER

151.210.237

181.136.151

210.798.552

Ozkaynaklar

27.841.160

27.122.663

28.716.250

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar

27.841.160

27.122.663

28.716.250

Odenmis Sermaye

21.301.898

21.301.898

21.301.898

Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis

-525.546

-411.315

-402.627

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

2.920.312

3.629.318

3.629.318

Gegmis Yillar Kar/(Zararlari)

1.937.797

-3.662.089

2.602.762

Net Donem Kari

2.206.699

6.264.851

1.584.899

TOPLAM KAYNAKLAR

179.051.397

208.258.814

239.514.802
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DEGERLEME HAKKINDA OZET BiLGILER

is Yatirm tarafindan hazirlanan Penta Teknoloji halka arz fiyati tespit raporunda degerleme calismasi
yapilirken, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda; Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve Pazar
Yaklasimi degerleme ydntemleri dikkate alinmistir. Bu kapsamda; Gelir Yaklasimi degerleme ydntemi
olarak indirgenmis Nakit Akislari (INA) Analizi ve Pazar Yaklasimi degerleme yoéntemi olarak Carpan
Analizi kullaniimistir. Ancak, sirketin kurulug déneminde olmamasi, toplama yénteminin uygulanabilecegi
bir yatirrm ortakhdi veya holding olmamasi ve faaliyetlerinin siirekliliji oimasi nedeniyle Maliyet Yaklagimi
degerleme calismasinda kullaniimamisgtir.

Pazar Yaklagimi (Carpan Analizi)

Borsa istanbul’da islem Géren Benzer Sirketlerin Garpan Analizi

Carpan Analizi kapsaminda gerek yurt i¢i piyasalarda gerekse diinya borsalarinda islem géren benzer
sirketler incelenmis ve toplam piyasa buyikligi 10 milyar USD’nin altinda olan sirketler baz alinarak bir
degerleme yapilmistir. Dederlemeye konu benzer sirket listesi asagidaki gibidir.

Yurt i¢i Benzer Sirketler:

Sirket
Arena

Piyasa Degeri (milyon $)
182

Armada

183

Despec

29

Datagate

48

Indeks

195

Yurt Disi Benzer Sirketler:

Sirket Piyasa Degeri (mn $)

Also Holding

3.959

Redington

906

Esprinet SPA

819

Dicker Data LTD

AB SA

188

Midwich Group PLC

563

Distit AB

131

PC Connection

1.183

Arrow Electronics

8.590

“Piyasa Carpanlari” yontemi ile yapilan piyasa degeri hesaplamasinda, hem Turkiye hem de Dinya
borsalarinda benzer islem goéren sirketler incelenmis, toplam piyasa biyUkligid 10mlyr ABD$'in altinda
olan sirketler baz alinarak bir degerleme galismasi yapiimistir.

Yurtdisi benzer sirket listesi elde edilirken, Bloomberg veri kaynagi kullaniimis olup, Turkiye’de faaliyet
gosterip halka agik olan ve faaliyetleri Penta ile blyiik dlclide benzerlik gésteren indeks Bilgisayar
sirketinin benzerleri listelenmistir. Bu benzer sirketlerin arasindan Penta ile benzerlik gosteren sirketler
secilerek, sirketler arasinda da tahmini verileri olanlar segilmistir.

Degerleme calismasi igin en uygun garpanin FD / FAVOK olduguna karar verilmistir. FD / Satiglar garpani
ayni sektorde faaliyet gosteren sirketlerin kar marjlarindaki farkliliklar dikkate almamasi nedeniyle tercih
edilmemistir. F/K carpani ise muhasebelestirme yontemlerindeki farkliliklarin  kara etkisinin
karsilastirilabilir olmamasi nedeniyle tercih edilmemistir.
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Degerlemede kullanilan son 12 aylik gerceklesen ve 2021 tahmini verileri asagidaki gibidir:

(mn TL)

Net Satiglar

2020
4.207

2021T
5.253

FAVOK

234

265

2020 yili bilangosuna gore sirketin net borcu 482mn TL seviyesindedir.

Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanlan - Tiirkiye

FD/FAVOK

2021T
Arena 10,3
Armada 18,1
Despec 15,6
Datagate* 14,3
Indeks* 5,3
Medyan 14,3
Arena+Iindeks Ortalama 7,8

*Tam konsolide edilen bagl ortakliklarindaki azinlik paylarina gére revize edilmis ¢arpanlardir.

Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanlar — Yurt Disi

FD/IFAVOK

2020 2021T
Also Holding-Reg 15,1 13,1
Redington India 12,2 4.1
Esprinet SPA 6,3 4,9
Dicker Data LTD 23,8 18,1
AB 8,8 -
Midwich Group PLC 25,0 15,0
Distit AB 12,3 8,5
PC Connection 12,2 10,4
Arrow Electronics 9,3 8,1
Medyan 12,2 8,5

Sirket

Turkiye'de karsilastirilabilir benzer sirketler incelendiginde indeks ve Arena’nin faaliyetlerinin Penta
Teknoloji ile buylk oranda benzerlik tasidigi gérulmustar.

Borsa’da islem goéren diger benzer sirketlerden Armada, dusuk fiili dolagim orani (%10) sebebiyle
ortalamaya dahil edilmemistir. Despec Bilgisayar adece tiiketim malzemeleriyle mobil ve IT aksesuarlari
odakli faaliyet gdstermesi nedeniyle, Datagate ise sadece telefon, tablet ve aksesuar odakl faaliyet
gOstermesi nedeniyle degerlemeye dahil edilmemistir. Bununla beraber Despec ve Datagate, Index
Bilgisayar’'in tam konsolide edilen bagl ortaklaridir.

2021 yili tahmini verileri sadece Indeks Bilgisayar icin mevcut oldugundan 2020 yili verisine %70 oraninda
ve 2021 yili verisine ise %30 oraninda agirlik verilmistir.
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Ortalama
Tiirkiye (Agirhikli)
Hesaplanan Ozsermaye Degeri

Agirhk

Ortalama

(Agirhkl)

Hesaplanan Ozsermaye Degeri
Agirlik

Carpan Analizi sonucu ortaya ¢ikan deger hesaplarken; hem faaliyetlerinin benzerligi hem de faaliyet
gOsterilen cografyanin projeksiyonlar tGzerindeki énemli etkisi sebebiyle yurt igi benzer sirketlere %80 oraninda
ve yurt ici benzer sirketlere %20 oraninda agirlik verilmistir.

(mn TL) Hesaplanan Deger ‘ Agirhk
Turkiye 1.135 80%
Yurt Digi 2.076 20%
Sonug 1.323

Penta Teknoloji'nin benzer sirketler carpanina gore 6z sermaye degeri 1.323 milyon TL olarak belirlenmistir.

Gelir Yaklasimi indirgenmis Nakit Akislari (iINA) Analizi

INA metodunda kullanilan temel varsayimlar asagidaki gibidir;

Projeksiyon suresi 5 yil olup, 2021-2025 yillari icin projekte edilmistir.

Risksiz faiz oranini hesaplarken sabit bir faiz orani kullanilimamis, projeksiyon dénemi igin 30 yillik
dolar cinsinden Eurobond faiz oranlari tahminleri kullanilmistir. Bu sebeple AOSM her yil icin farkl
hesaplanmistir.

Sirketin mevcut durumdaki ortalama borglanma maliyeti %6.8’dir. 2021 yilinda bu oranin devam
edecegdi 2022 yili ortalamasindan bagslayarak ise devam eden yillarda ise risksiz faiz oraninda belirli
bir prim ile yukarida olacagi varsayiimistir.

Sirketin borgluluk oraninin 2021 yilindan baslayarak azalacadl ve uzun vadede benzer sirketlerde
gorulen %20 oranina yakinsayacagi varsaylmistir.

Sermayesi Betasi igin, carpan analizi ydnteminde medyan hesabinda kullanilan Arena ve indeks
Bilgisayar’'in Beta ortalamasi olan 1.1 kullaniimistir. Piyasa risk primi ise %6 kabul edilmistir.

Uc deger hesabinda sirketin fonksiyonel para biriminin ABD$’1 olmasi géz oniine alinarak %2
kullaniimigtir.

Kurumlar vergisi orani icin 2021 ve 2022 yillari igin sirasiyla %25 ve %23 kabul edilirken, takip
edilen yillar igin ise %20 kabul edilmistir.
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indirgenmis Nakit Akimlan (mn ABD$) 2017 20221 2023T 20247 2025T
FVOK
Ek Dizeltmeler
(-\Wergi Odemeleri
(+)}Amortisman
Faaliyetlerden Nakit Akisi 20
(-)MNIS Degigimi -3
(-JY'atinm Harcamalan -1
Serbest Nakit Akagi (SNA) 12
SHA Buglnki Deger -1
SMNA Buglinkid Deger Yoplami 42
Ug Deder Biyime Oran 0
Ug Deger 295
Ug Deder Buglinki dedger 189
Firma Dedgeri 230
Met Borg (Dizeltilmig) 64
Ozsermaye Degeri (mn ABD$) 167
Ozsermaye Dederi (mn TL)* 1,350
*TLAABDS 8.1 20 Nisan 2021

indirgenmis Nakit Akimi yéntemine gére sirket igin 1,350 milyon TL ézsermaye degeri hesaplanmistir.

SONUG

is Yatinm’in yaptigi degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimi ydntemine %50, ¢arpan analizine %50
agirhk verilmistir. Bu analizler sonucunda 1.337 milyon TL hedef degerine ulasiimistir.

Hesaplanan Ozsermaye Agirhk Ozsermayeye
Degeri Katkisi
indirgenmis Nakit Akimi Yéntemi
Carpan Analizi Yéntemi
Agirliklandiriimis Ozsermaye
Degeri 1.337

Halka arz dncesi sermayeye bolunerek bulunan hisse basi hedef deger ise 42.10 TL olmustur. Bulunan hisse
basina hedef piyasa degerine taban fiyat olan 32.00TL Uzerinden %24.1, tavan fiyat olan 38.00TL Gzerinden
%9.8 oraninda halka arz iskontosu uygulanmigtir.

TL Sonug
Nominal Sermaye 31.724.000

Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 1.336.755.259
Halka Arz iskontosu Oncesi Pay Degeri 42,10

Halka Arz iskonto Orani 24,1% 9,8%

Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri 1.015.168.000 1.205.512.000
Halka Arz Fiyati (TL/Pay) (Taban-Tavan) 32,0 38,0
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GORUS

- Penta Teknoloji Fiyat Tespit Raporu’'nda, sirket hakkindaki tanitici bilgilere ve sirket faaliyetlerine
yonelik agiklamalara yeterli ve anlasilir bir sekilde yer verildigini diisiiniiyoruz. Ilgili raporda kullanilan
degerleme yontemlerinin agiklamalarina da detayl sekilde yer verilmistir.

Degerleme calismasinda, gelir bazli degerleme yaklasimi olan ve sirket degerinin daha saglikli
belirlenmesine imkan veren indirgenmis Nakit Akimlari (INA) yénteminin kullaniimasini sirketin gelecek
doénemlerde yaratacagi nakit akimlarini da analiz etmesi nedeniyle daha rasyonel bir sirket degeri
ortaya ¢ikarmasi adina olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)’nin projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmamig olmasini
olumlu buluyoruz.

Degerleme calismalarinda indirgenmis Nakit Akim analizine %50 ve Piyasa Carpanlari analizine %50
agirlik verilmesini makul buluyoruz.

Carpan Analizinde, FD/FAVOK carpaninin kullaniimasini olumlu degerlendiriyoruz.

Yurtici karsilastirilabilir sirketlerin belirlenmesinde faaliyetleri Penta Teknoloji ile biiyiik dl¢iide benzerlik
gostermesinden hareketle Arena ve Indeks Bilgisayar’in ortalamalarinin kullaniimasini ve yurt digi
benzer sirket ¢garpanlarinin ise medyan degerinin kullaniimasini olumlu karsiliyoruz.

INA ve Carpan Analizi ydntemleriyle yapilan degerleme sonucu %9.8 iskonto orani uygulanarak 38 TL
pay basina tavan fiyat ve %24.1 iskonto orani uygulanarak 32 TL pay basina taban fiyati
hesaplanmistir. %9,8 iskonto oraninin bir miktar digtk kaldigini disinuyoruz.

Belirtilen bu ¢ekinceler disinda hesaplanan 32,0-38,0 TL bandindaki pay basina fiyat araliginin makul
oldugunu soyleyebiliriz.
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