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Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128,1 Pay Tebligi 29. maddesine istinaden Ziraat
Yatirnm Menkul Dederler A.S. (“Ziraat Yatirnm”) tarafindan Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
(“Garanti Yatinm”)'nin lider araci kurum oldugu Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S.
paylarinin halka arzi kapsaminda Garanti Yatinm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu
dedgerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar
vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay! Ziraat Yatirnm higbir
sekilde sorumlu tutulamaz.
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I. HALKA ARZA ILISKIN BILGILER

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye

N 31.724.000 TL

Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye

W 47.586.000 TL

Halka Arz Miktar1 ve Tiiri

M 15.862.000 TL nominal - Sermaye Artirimi
W 3.902.345 TL nominal - Ortak Satis1*
M 1.581.148 TL nominal - Ek Satis

Halka Arz Sekli

W Fiyat Aralig1 ile Talep Toplama

Halka Arz Fiyati

m950TL-11,40 TL

Halka Arz Biiyiikliigii

W 187.761.278 TL - 225.313.533 TL (ek satis harig)
M 202.782.184 TL - 243.338.620 TL (ek satis dahil)

Halka Arz Orani

W %41,53 (ek satis hari¢) M %44,86 ek satis dahil

Halka Arz Tarihi

B 10-11 May1s 2018

Borsada islem Gérme Tarihi (tahmini) / Pazar

M 15-16 Mayis 2018 - Yildiz Pazar

Tahsisat Oranlari

B Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar %70
W Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar %20
W Yurt i¢i Kurumsal Yatinmcilar %10

Konsorsiyum Lideri

B Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Aracilik Yontemi

B En lyi Gayret Aracih

Taahhiitler

W Paylarin BiAS'ta islem gérmeye basladif1 tarihten itibaren; Halka
Arz Eden Pay Sahipleri ve paylarini halka arz etmeyen diger ortak
Miirsel Ozgelik 365 giin boyunca BiAS'ta ve BIAS disinda pay
satmayacaklarina ve paylarin BiAS'ta islem gormeye basladig
tarihten itibaren 1 y1l boyunca da BiAS’ta halka arz fiyatinin altinda
pay satmayacaklarina dair taahhiitte bulunmuslardir. Sirket
Yonetim Kurulu, paylarin BiAS'da islem gérmeye basladig tarihten
itibaren 365 giin boyunca bedelli sermaye artirimi1 yapmayacagina
ve dolasimdaki pay miktarini artirmayacagina dair taahhiitte
bulunmustur.

Fiyat Istikrar:

B Paylarin BiAS'ta ilk islem gérmeye basladig1 giinden itibaren 30
giin stireyle fiyat istikrar1 uygulanmasi planlanmaktadir.

* Gozde Girisim Sermayesi Yatirnm Ort. A.S., Mustafa Ergiin, Sinan Gliglii ve Blilent Koray Aksoy pay satisi yapacaklardir.
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II. SEKTOREL BILGI

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi”’nden ve “Penta Fiyat
Tespit Raporu”ndan alinmistir.

v' International Data Corporation (*IDC") verilerine gére, Tlrkiye'deki bilgi teknolojileri harcamalari
(cihazlar, altyapi ve yazilimlari dahil, ancak hizmetler harictir) 2017 yilinda yaklasik 3,7 milyar
ABD dolar olarak 6ngoérilmustir. Bu tutarin yaklasik 2,3 milyar ABD dolarini olusturan kismi akill
cihazlar (akilli telefonlar harig), yaklasik 747 milyon ABD dolar yazim (uygulama-gelistirme
harig), yaklasik 668 milyon ABD dolari ise bilgi teknolojisi altyapisidir (alt yapi servisleri ve
telekomuinikasyon ekipmanlar harig).

v 2017 yilinda 3,7 milyar ABD dolan tutarindaki bilgi teknolojisi harcamasinin %41‘inin bilgisayar,
%?20'sinin yaziim, %?18’inin altyapi, %13’Unln didger cihazlar ve %8’inin ise cevre birimi ve
aksesuar harcamalarindan olustugu tahmin edilmektedir.

v Sirket, yogun rekabetin yasandi§i bir piyasada faaliyet géstermektedir. Uriin temin imkanlari,
kredi kosullari ve temin imkanlari, fiyat, teslimat hizi, bilgi sistemlerinin ve e-ticaret araclarinin
etkinligi, musterilerin ihtiyaglarina gére ¢ozim vyaratabilme yetkinligi, Grin yelpazesinin ve
egitimlerin kalite ve derinligi, distriblGtoriin misteriye sagladigi hizmet ve destek gibi cesitli
unsurlar, s6z konusu rekabet tGzerinde etkili olmaktadir.

v Sirket yonetimi, Turkiye'deki mevcut ekonomik ve demografik egilimlerin, bilgi teknolojileri
sektoriniin bluytmesi agisindan elverisli oldugunu disinmektedir. Turkiye ekonomisi, 2010- 2016
yillar arasinda %6,4'luk YBBO gdstermistir. Bu dénemde dinya ekonomisi ise %3,6'lik GSYH
YBBO gostermistir (IMF Eurostat Invest in Turkey — 1 Ocak 2017).

v' Turkiye genelinde 2009-2015 yillar arasinda hane basina disen harcanabilir brit gelirde %9,1’lik
bir YBBBO ile artis goridlmustir. Ayni zamanda Turkiye'deki dijital farkindahk artmis ve 2010
yilinda %42 olan internet erisimine sahip hane halki orani 2017 yilinda %81‘e ulasmistir.

v' Genisbant baglanti ile internet erisimi olan hanelerin orani 2011 yilinda %39 iken 2017 yilinda
%78'e cikmistir. Bilgisayar ve internet kullanimina bakildiginda ise 2007 yilinda %33 olan
bilgisayar kullanimi orani 2017 yilinda %57'ye gikarken; 2007 yilinda %30 olan internet kullanma
orani ise 2017 yilinda %67'ye ¢cikmistir.

v/ Turkiye'nin gelisen ekonomisine paralel olarak 2015-2017 vyillani arasinda Tirkiye'deki bilgi
teknolojileri sektérinde %7,5'lik bir YBBO ile artis goralmustur.

III. SIRKET BILGILERI

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi’nden ve “Penta Fiyat
Tespit Raporu”ndan alinmustir.

v Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S. (kisaca “Penta” veya “Sirket”) 27 Subat 2003
tarihinde teknoloji Grlnleri dagitimi alaninda faaliyet géstermek lzere Penta Bilgisayar Sistemleri
Tic. A.S. ("Penta Bilgisayar”) unvani ile Istanbul’da kurulmustur.

v Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S. (kisaca “Penta” veya “Sirket”) 27 Subat 2003
tarihinde teknoloji tGrinleri dagitimi alaninda faaliyet gostermek Gzere Penta Bilgisayar Sistemleri
Tic. A.S. ("Penta Bilgisayar”) unvani ile Istanbul’da kurulmustur.

v Penta dinyanin 6nde gelen teknoloji Ureticilerinin donanim, yazilim, veri depolama, aksesuar,
yazicl ve sarf Urlnleri ile gevre birimleri gibi Urin kategorilerinin Tirkiye genelinde daditim ve
pazarlamasini yapmaktadir.

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 4



v Penta Bilgisayar, 2012 yilinda sektériin diger bilytk oyuncusu olan Mersa Elektronik ve Teknolojik

Urlinler Ticareti A.S. (kisaca “Mersa”) ile birleserek Penta Teknoloji Uriinleri Daditim Ticaret A.S.
unvanini almistir. Bu birlesme sonrasinda Sirket hasilat acisindan Tirkiye'de bilgi teknolojileri
dagitimi sektoriintin en blylk firmalarindan biri konumuna gelmistir.

2011 yilinda Sirket paylarinin bir kismi Yildiz Holding tarafindan satin alindiktan sonra, 2014
yilinda Penta’nin sermayesinin %54,30'unu temsil eden paylar Gézde Girisim Sermayesi Yatirnm
Ortakligi A.S. (kisaca “Gozde Girisim”) tarafindan devralinmistir.

Penta Ortakhik Yapisi

Halka Arz Oncesi

v Sirket'in guncel ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.

Halka Arz Sonrasi
(ek satis harig)

Halka Arz Sonrasi
(ek satis dahil)

Sermaye Sermaye Sermaye Sermaye Sermaye Sermaye
Ortak Unvani Tutari Payi Tutan Payi Tutari Payi
Gozde Girisim
Sermayesi Y.O0. 17.226.132 54,30% | 14.073.787 29,58% | 12.689.600 26,67%
A.S.
Mustafa Ergin 4.663.428 14,70% 4.413.428 9,27% 4.344.602 9,13%
Sinan Gugli 3.280.262 10,34% 3.030.262 6,37% 2.966.194 6,23%
iﬁfor;t ey 3.277.089  10,33% | 3.027.089  6,36% | 2.963.022  6,23%
Mirsel Ozcelik 3.277.089 10,33% 3.277.089 6,89% 3.277.089 6,89%
Halka Acik - - 19.764.345 41,53% | 21.345.493 44,86%
Toplam 31.724.000 100,00% [47.586.000 100,00% (47.586.000 100,00%

v Gobzde Girisim, Sirket sermayesinin %54,30'unu temsil eden paylara sahip olmasi ve bu A grubu
paylarin yonetim kurulu Gye seciminde aday goésterme imtiyazina sahip olmasi nedeniyle Sirket'te
yonetim hakimiyetine sahiptir.

v Sirket'in kurulusundan itibaren gosterdigi gelismelerin 6nemli asamalari asagida yer almaktadir.

PENTA'NIN TARIHSEL GELISIMI

1990 |Penta Bilgisayar limited sirket statisiinde kuruldu.
1997 Penta Bilgisayar'in tamamen entegre edilmis, internet erisimli B2B platformu olan Bayinet
piyasaya sunulmustur.
2003 Data Teknik Bilgisayar Sistemleri Tic. ve San. A.S. (kisaca "Data Teknik"), Mustafa
Ergin, Murat Ulker, Orhan Ozokur ve Ali Ulker tarafindan Mersa kurulmustur.
2005 | Penta Bilgisayar ilk distribttorltik sézlesmesini imzalamistir.
Penta Bilgisayar CNBC-e Business Kasim 2008 sayisina gére gegmis 10 yil icin Turkiye'nin
2008 > L )y T
en hizli bluydyen dérdinca Sirket'i secilmistir.
2011 | Penta Bilgisayar hisselerinin bir kismi Yildiz Holding tarafindan devralinmistir.
2012 | Mersa ile birlesme sonucunda Sirket bugiinki unvanini almistir.
Sirket'in sermayesinin %54,30'unu temsil eden hisseler Gézde Girisim Sermayesi Yatirim
2014 &
Ortakhgi A.S. tarafindan devralinmistir.
2012 - | Medyasoft, Commonwealth Finance Investment, Ekip Elektronik, Beyaz Iletisim, Sayisal
2017 | Grafik ve Exper Bilgisayar, Penta tarafindan devralinmistir.
2015 Sirket, Accenture tarafindan bilgi ve iletisim teknolojileri ekipmanlarinin toptan ticareti
kategorisinde "Lider Dijital Sirket" olarak segilmistir.
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v Sirket'in Izahname tarihi itibariyla British Virgin Adalari’nda kurulmus, sermayesinin %2100l
kendisine ait olan “"Commonwealth Finance Investment” (kisaca “Commonwealth Finance”) isimli
bir bagh ortaklhidi bulunmaktadir. Commonwealth Finance, tedarikcilerden Griinlerin satin alinmasi
slirecinde bir araci kurulus olarak vergi verimliliginin artirilmasi igin 2013 yilinda devralinmistir.

v' Sirket, aralarinda 2012'de Penta Bilgisayar, 2014'te Medyasoft, 2015 yilinda Sayisal Grafik, 2017
yilinda Exper Bilgisayarin da vyer aldigi cesitli sirketlerle birlesme ve satin almalar
gerceklestirmistir. Sirket'in gerceklestirmis oldugu bu satin almalar ve birlesmeler sektérdeki
konumunu daha da gliclendirmistir.

v 2015 ve 2017 yillan arasinda devralinan Sayisal Grafik ve Exper Bilgisayar, Sirket'in mevcut Grin
ve hizmet portfoyinin gelismesine katkida bulunmustur. S6z konusu devralmalar sebebiyle
Sirket'ten 2015 yilinda 7,9 milyon TL, 2017 yilinda ise 17,8 milyon TL nakit gikisi gergeklesmistir.
Exper Bilgisayarin defter dederinin altinda devralinmasi 16,3 milyon TLlik kar yaratmis ve 2017
yilinda yatinm faaliyetlerinden elde edilen gelir hesabina kaydedilmistir.

v Sirket'in devralmalardaki temel hedefi yeni pazarlara ve yeni dagitim kanallarina erisim saglamak,
yetenekli yeni calisanlari ve bunlarin sunacadgi imkanlarn Sirket’e kazandirmak, yazilimlar gibi
Sirket’'in mevcut Urin yelpazesini tamamlayacak nitelikteki yeni Grinleri ve kar marjlarini artiran
katma degerli hizmetleri misterilerine sunmaktir.

IV. SIRKET'IN FAALIYETLERI

v' Sirket, mausterileri ve tedarikgileri icin pazarlama hizmetleri, satis 6ncesi hizmetler, igerik
olusturma, nihai kullanici iletisimi ve satis kanali yonetimi hizmetleri vermektedir.

v' Sirket "10’dan 10’a Sevkiyat” hizmeti ile musterilerine 12 saat teslimat hizmeti sunmaktadir.

v Sirket binyesinde “"Penta Teknoloji Merkezi” ve “Penta Baski Teknolojileri Merkezi” gibi
uzmanlasmis teknoloji merkezleri bulunmaktadir.

v Ayni zamanda tedarikgi bitcgelerinden karsilanan pazarlama etkinlikleri ve kampanyalari, egitici
internet seminerleri (“Penta Yayin Kusagi”) gibi is gelistirme faaliyetleri slrdiren Penta,
ihtiyaca 6zel gézimlerin lretilmesi icin de musterilerle bire bir toplantilar dizenlemektedir.

v' Mdusterilerine otomatiklesmis ve dijitallesmis altyapt sunan Sirket'in B2B elektronik ticaret
platformu (“Bayinet”) ile uctan uca entegrasyon, siparis ve teslimat sliregleri ve abonelik
ybnetim uygulamalar ile tedarikgilerin Urlnlerini piyasaya etkin bir sekilde ulastiriimasi ve
musteriler icin tek noktadan hizmet saglanmasi amaclanmaktadir.

v Sirket, tedarik zincirinin ithalattan teknik destege uzanan tum asamalar boyunca ileri seviye
lojistik, toptan satis ve katma dederli hizmetlerle miusterilerine gelismis nitelikte hizmetler
sunmaktadir.

IV.1. Uriinler ve Tedarikgiler

v' Penta, yurt icinde dagitim faaliyetlerini yurittiglu 40'dan fazla global marka ile diinyanin 6nde
gelen teknoloji saglayicilarinin Grinlerini piyasaya sunmaktadir.

v Sirket mugsterilere son teknoloji Grlnlerini ulastirmak ve ylksek kar marjli Grin kategorilerine
yonelmek amaciyla triin gamini stirekli olarak yenilemektedir.

IV.1.1. Uriin Gami

v Sirket, 2015-2017 yillann arasinda Urin portféyine on besten fazla yeni marka ve kategori
eklemistir.
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v Sirket’in Griin gami stratejik olarak yedi hedef Griin grubuna ayrilmistir.

— -
= ~ —
B e & e © = &
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Bilgisayarlar Cevre Birimi ve Yaziim Ag ve Yazic Sunucu Veri Goruntileme
ve Bilegenleri Aksesuar Guvenlik Cozumlieri Altyap: Depolama Sistemleri
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e Bilgisayarlar: Sirketin bu drin sinifinda, c¢esitli masalistli bilgisayarlar, dizlsti

bilgisayarlar, hepsi bir arada (all in ones “AiO”) Urlnler, mini bilgisayarlar, is istasyonlari
ve tabletler yer almaktadir. Bu kategoride Acer, HP ve Lenova gibi markalar
bulunmaktadir.

Bilgisayar Bilesenleri: Bu Grin sinifinda, ana kartlar, ekran kartlari, islemciler (*CPU"),
sabit disk surlculeri ve isletim sistemleri yer almaktadir. Bu kategoride Asus ve MSI gibi
markalar bulunmaktadir.

Cevre Bilimi ve Aksesuarlar: Sirket'in bu Grin sinifi altinda sundugu Urtnler, gesitli
klavye, monitér, fare, projeksiyon cihazi, harici depolama urunleri, USB cihazlari, hesap
makineleri ve oyun konsollarini icermektedir. Bu kategorideki markalar ViewSonic, SanDisk
ve Logitech’dir.

Yazici Coziimleri: Sirket'in sundugu bu Grln sinifi, yazicl ve yazici aksesuarlarini, toner,
mirekkep kartuslarini ve fotokopi makinalarini icermektedir. OKI, HP ve Canon (gibi
markalar bu kategoride yer almaktadir.

Sunucu, Veri Depolama ve Ag Uriinleri: Bu kategoride haberlesme riinleri, ag
glvenlik Grdnleri, veri depolama ve yedekleme lrinleri yer akmaktadir. Hawlett Packard,
Enterprise, DellEMC ve Huawei bu kategorideki markalardir.

Yazilim: Yazilim sinifindaki drinler, is uygulama urinleri, CAD yazilimlar, icerik Gretim
yazihimlari, eglence yaziimlari, ara katman yazilimlari, gelistirici yaziim araglari, glvenlik
yazihmlan (saldin tespit sistemleri ve sifreleme) ve veri depolama yazilimlarini
icermektedir. Adobe, Autodesk ve Microsoft gibi markalar bu kategoride yer almaktadir.

Akilli Telefonlar: Sirket'in akilli telefonlar Grin sinifi altinda, dagiticisi oldugu Lenova ve
cesitli yerli dagiticilardan tedarik ettigi global markalar bulunmaktadir.

v Asadidaki tabloda Urin siniflarinin biylime ve gelismesi gorilmektedir.
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Uriin Siniflarinin Toplam Hasilata Orani (%)

Bilgisayar 49,1 45,1 42,3
Bilgisayar Bilesenleri 10,6 11,5 12,0
Cevre Bilimleri ve Aksesuar 13,5 14,1 14,1
Yazicl ve Sarf Malzemeleri 10,7 9,8 8,7
Sunucu, Veri Depolama ve A§ Urinleri 8,7 9,4 13,1
Yazilim 6,8 7,0 7,3
Akilll Telefonlar 0,6 3,1 2,5
Toplam 100,0 100,0 100,0

IV.1.2. Tedarikgiler

v' Sirket'in faaliyet gosterdigi sektorde one cikmasini saglayan unsurlardan biri de Urinlerinin
dagitimini yaptigi tedarikgilerin blyUkliga ve kalitesidir. Acer, Adobe, Autodesk, Asus, Canon,
DellEMC, Hawlett Packet Enterprise, HP, Huawei, IBM, Intel, Lenova, Logitech, Microsoft, MSI,
OKI Sandisk, Seagate, ViewSonic ve Xerox da dahil olmak Uzere, dinyanin birgok énde gelen
teknoloji firmasinin Grdnlerinin dagitimi Sirket tarafindan yapilmaktadir.

v' 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket 44 markanin Turkiye dagditiciligini yapmakta olup, ilk bes
tedarikgisinin toplam hasilat icerisindeki orani %58’dir.

v Sirket, tedarikgileri ile G¢ aylik ve yillik satis hedefleri dogrultusunda calismaktadir. Bu hedeflerin
gerceklesmesi durumunda tedarikgilerden ilave kazanimlar elde etmektedir. Genel olarak
stzlesmelerde tedarikgilere hedeflerin gerceklesmemesi durumunda fesih hakki taninmistir.

IV.1.3. Stok Yonetimi ve Sevkiyat

v Penta’nin bazi tedarikci s6zlesmelerinde, gerektiginde fiyat korumasi ve stok rotasyonuna izin
veren hikimler bulunmaktadir.

v Stok rotasyon hikiamleri Sirket'e, tedarikgiden satin alinan stok kalemlerinin bir kismini belli
sinirlamalara tabi olarak nakit karsiligi iade etme veya baska stok kalemleriyle dedistirme
imkanini sunmaktadir.

v Fiyat korumasi hikimleri ise, tedarikginin fiyatlarinda yaptigi indirim nedeniyle Sirket'in stok
dederinde dlisis yasanmasi durumunda tedarikcinin Penta’ya O0deme yapmasini 6ngoéren
hiktmlerdir. Bu uygulamalar Sirket'in SAP sisteminde kayit altina alinmaktadir.

v Miusteri ve tedarikgileri ile olan iliskilerinde tecribeye sahip olan Sirket y&netimi pazardaki
gelisme ve firsatlari hem yurt iginde hem de yurt disinda yakindan takip etmektedir. Bu durum
Sirket’e etkin bir stok yonetimi imkani saglamakta ve tim gelismelere hizla yanit vermeyi
mumkin kilmaktadir.

v' Sirket'in stok yonetimi, bir yandan yliksek siparis hacimlerini karsilamaya yetecek miktarda stok
bulundurmaya, diger yandan yalnizca talebi yiiksek ve sirklilasyonu fazla olan lrilinleri stokta
tutmaya gayret gésteren bir yaklasima dayanmaktadir.

v Sirket, stok seviyelerini asgariye indirmek amaciyla, raporlama sistemlerini diizenli olarak kontrol
etmekte, Urln yoneticilerini bu konuda tesvik etmekte ve geredginden uzun slre stokta kalan
Urdnlerin takibini yapmaktadir.

v’ Sirket, faaliyetlerinin buytk kismini istanbul Dudullu’da bulunan iki depo araciliiyla
gerceklestirmektedir. Sirket’in Izmir'de 95 m2 saklama alanina sahip, genellikle toner, mirekkep,
kartus gibi sarf malzemeleri igin kullanilan kiguk dlgekli bir deposu daha bulunmaktadir. Penta’nin
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depolar toplamda 11 bin m2'den fazla alana sahip olup, bu depolarin saklama alani kapasitesi
7.000 paletin Uzerindedir.

v “Penta Depom” hizmeti ile musterilere Sirket'ten tedarik ettikleri Grtinleri depolama imkani
saglanmaktadir. Musteriler Penta Depom’daki Urlinlerinin takibini ve yonetimini internet tzerinden
yapabilmekte ve yine Sirket'in nakliye hizmetlerini kullanarak, urinleri talep edilen tarihte
belirtilen teslim noktalarina nakledebilmektedir.

v' 2017 yilinda Sirket 23.900’den fazla noktaya toplam 1,8 milyonun UGzerinde kutu teslimati
yapmistir. Bu teslimatlarin %59'u dis hizmet alimi yoluyla saglanan Penta logolu araglarla, %28'i
kargo yoluyla ve %13'U de ylik aracglariyla yapilmistir. Sirket'in dijital dagitim agi sayesinde
yazilim drdnlerinin nihai teslimi birkag saat icinde yapilabilmektedir.

v Sirket, musterilerinin sevkiyatlarini alt ylkleniciler araciligiyla, Penta’ya tahsis edilmis 26 adet,
toplamda 288 metrekip kapasiteli ve her birinin kapasitesi 8 ila 15 metrekip arasinda degisen
araglarla gergeklestirmektedir.

v Sirket'in 60 metreklp kapasiteli, ylksek kapasiteli sehirlerarasi nakliyat igin kullandigi iki adet
kendisine tahsis edilmis uzun aracinin yani sira, teknik hizmetler icin kullandigi bir adet kendisine
tahsis edilmis araci da bulunmaktadir.

v Sirket genis dagitim agi sayesinde Tiirkiye’nin belirli sehirlerine (Istanbul, Ankara, Bursa, Yalova,
Tekirdag, Kocaeli, Sakarya, Izmir ve Manisa) saat 22.00’den énce siparis edilen mallarin ertesi
glin sabah 10.00’a kadar teslim edilmesini saglayan “10’dan 10’a Sevkiyat” adi verilen 12 saat
teslimat hizmeti sunmaktadir. Sirket, sektérdeki genel uygulama olan saat 17.00’de sona eren
kargo uygulamasindan farkli olarak saat 22.00'ye kadar siparis alabilmektedir.

- Tek Distribuitérliik

v' Sirket aralarinda Adobe, Autodesk, Casio, ViewSonic, OKI, Wacom, Panasonic, Xerox, Logitech ve
Microsoft Xbox gibi markalarin da yer aldigi 16 tedarikgi ile 25'ten fazla Grin grubu icin
Turkiye'deki tek distribatér konumundadir.

v Penta tek distribatorlik sozlesmeleri kapsaminda tedarikgilerin ihtiyaglarina ve tedarikgi ile
yapllan anlasmaya bagh olarak, genellikle distribtt6érligtu yapilan markanin kurumsal iletisim
birimi araciliiyla pazarlama destegdi gibi ek hizmetler ile teknik destek ve cagri merkezi destedi
gibi satis sonrasi hizmetler de sunmaktadir.

v Tedarikgilerle olan tek distriblitorlik s6zlesmelerinde rakip bir tedarikginin Grinlerinin dagitimini
kisitlayan hikiamler yer almamaktadir.

v Tek distribatorlik, ilgili markalarin dagitimina iliskin olarak baska distriblitérlerin rekabetinin soz
konusu olmamasi nedeniyle Sirket acisindan daha elverisli kar marjlari saglamaktadir.

IV.2. Satislar

v' Penta, ticari pazarlarda veya tiketici pazarlarinda dogrudan nihai kullanicilara satis yapmamakta,
bunun yerine satis kanallarindaki is ortaklariyla galismaktadir. Sirket, Urlnlerini, tedarikcilerden
dogrudan ve ylUkli miktarlarda satin almakta ve asadida detaylari yer alan satis kanallari
araciligiyla pazarlamaktadir.
IV.2.1. Satis Kanallari

v Sirket'in musterileri, sayilar toplamda 9.000'i bulan bayi, perakende satici, katma dederli satici
("KDS") ve alt-dagiticilardan olusmaktadir.

v Asadidaki tabloda Sirket'in satis kanallarinin biylime ve gelisimi yer almaktadir.
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Satis Kanallarinin Toplam Hasilata Orani (%) 2015 2016 2017

Perakende Satici 42,5 43,4 41,4
Katma Deger ile Satan Satici 26,1 26,3 28,9
Bayi 13,5 13,4 15,6
Alt Dagitici 17,2 16,4 13,7
Diger* 0,7 0,5 0,4

Toplam 100,0 100,0 100,0

*Faturalandirma yapilan tedarikgileri ve pasif hesaplari kapsamaktadir
a) Perakende Saticilar
v' Sirket'in perakende miusteri portféyl temel olarak;

Teknosa, Vatan, MediaMarkt gibi teknoloji perakende zincirlerinden,

Evkur ve D&R gibi biyik perakende satis magazalarindan,

Indirim usuli ile faaliyet gdsteren A101 ve BIM gibi marketlerden,

Turkcell gibi telekominikasyon operatérlerinden,

Internet lzerinden perakende satis yapan Hepsiburada gibi satis sitelerinden
Migros ve Carrefour gibi kitle saticilarindan

olusmaktadir.

v Sirket bu perakende saticilarina genellikle bilgisayar, bilgisayar bilesenleri ile gevre birimleri ve
aksesuar gibi trinler satmaktadir.

v Sirket katma dederli servis sadlayicilik alaninda lider olmak adina perakende saticilara satis
sonrasl takip ve operasyonel destek saglamaya odaklanan ayn bir ekibe sahiptir.

v' Perakende saticilarinin birgogunun Ulke capinda madazalarn bulunmaktadir. Bunlar ¢cogu zaman
dagiticilarindan hizlandiriimis nakliyat gibi 6nemli operasyonel destek talep edebilmektedir. Penta
musterilerine en uzak konumdakiler de dahil olmak Uizere her bir perakende satis noktasina
Grinlerini nakledebilme gibi kaliteli hizmetler sunmaktadir.

v' Perakende saticilar genel olarak daha ylksek vadeli finansman segeneklerini talep etmektedir.
b) Katma Degerli Saticilar (KDS)

v KDS'ler devletle veya ticari musterilerle is yapan ve genellikle blylk kurumsal misterilerinin
merkezlerinin de yer aldigi Turkiye'nin buytk kentlerinde bulunan alicilardir.

v' KDS'ler ariin gamini musterilerinin ihtiyaclari dogrultusunda olusturmakta olup, bu ihtiyaclar
agirlikli olarak sunucu, ag trunleri, veri depolama, ticari bilgisayarlar ve yazicilara yoneliktir.

v Sirket, katma deder sunan teknoloji saglayicisi konumunu sirdirebilmek icin satis 6ncesi ekibi
bulundurmaktadir.

v Sirket, hem KDS’lere hem de yeniden saticillarinin ticari nihai kullanicilarina yoénelik kavram
kanitlama ve tanitim etkinliklerini gergeklestirdigi iki ayr teknoloji merkezi sayesinde KDS'lerin
teknik ve satis 6ncesi personeline egitimler vermektedir.

v' Mdusterilerine dizenli olarak mal tedarik eden KDS’ler, bir yandan da kurumsal mdusterilerinin
glnllk ihtiyaglarini karsilamak durumunda olduklarinda, Sirket’in sundugu “10’dan 10'a Sevkiyat”
hizmeti sayesinde bu ihtiyaclar yerine getirebilmektedirler.
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v Sirket “10’dan 10’a Sevkiyat” ve dusik maliyetli depo alani saglayan “Penta Depom” ile
musterilerine lojistik destek ve ayni zamanda daha az stok ydnetim gideri konusunda destek
olmaktadir.

c) Bayiler

v/ Bayiler, Sirket'in sayica en fazla misteri grubunu olusturmakta olup, Penta 31 Aralik 2017 tarihi
itibariyla 3.700 bayiye hizmet saglamaktadir. S6z konusu bayiler genel olarak bireysel ve kicuk
Olcekli isletmelerdir.

v Sirket “"Penta Depom” hizmeti sayesinde bayilerin kendilerine ait depolari bulunmasa bile misteri
siparislerini bir sonraki giinde teslim edebilmelerine imkan saglamaktadir. Bu durum Sirket’in
genis Urun ve hizmet yelpazesi igindeki musteri ihtiyaglarina yanit veren “Tek Noktadan Hizmet”
stratejisini desteklemektedir.

v' Penta’nin sundudgu Bayinet platformu, bayilerin islerini yuriatirken basvurdugu tim islem ve
sureclerin merkezidir. Bayinet, benzersiz ve sirdurtlebilir bir ticari deneyim icin gereken tim
uygulama ve bilgileri bayilere saglamaktadir.

v' Bayinet, oOlceklendirilebilir ve esnek yapisiyla Sirket bayilerine bir satis noktasi sunma imkani
yaratmakta, bayilerin personel ydnetimi ve altyapi giderlerini asgariye indirmektedir.

v' Bayilerin yonetiminde genellikle diger muisterilere kiyasla daha fazla teknik egitim ihtiyac
bulunmakta oldugundan “Penta Yayin Kusagdi” internet seminerleriyle bu ihtiyag karsilanmaktadir.

- Bayinet

v' Bayinet, Sirket'in kendi gelistirdigi ve Sirket'e 6zel bir e-ticaret sitesi olup ayni zamanda
Turkiye'de teknoloji sektérindeki ilk B2B (isletmeler arasi ticaret-business to business) e-ticaret
sitesidir.

v Bayinet is dunyasinin ihtiyaclarina cevap veren, uygun maliyetli ve musteri odakli ¢gézimler
saglamak Uzere gelistirilmistir. Bayinet'in muisterilere sundugu rahat siparis yontemi, Sirket’in
musteri hizmet seviyesini de artirmaktadir.

v Bayinet, 2016 yilinda kullanici dostu bir ara ylizle BayinetV3 adiyla yeniden tasarlanmistir.
Tasarim slirecinde Sirketin tim is ortaklari, 0&zellikle kullanici deneyimi metodolojisinin
uygulandigi ekran tasarimi slrecinin tim asamalarina dogrudan katilmistir. BayinetV3, akilli
telefonlar ve tabletler gibi tim mobil cihazlarla uyumlu olmasi icin minimalist ve modern bir
yaklasimla tasarlanmistir.

v' Sirket'in mobil cihazlarda kullanilmak Gzere tasarlanan Bayinet Mobil Uygulamasi, Grin aramasi,
incelemesi, siparis vermesi, 6deme yapma, garanti, ariza takip gibi 6zellikleri icermektedir.
Uygulama; IOS ve Android isletim sistemli mobil cihazlarda kullanilabilmektedir. Nihai kullanicilar
ise bu uygulamayi yalnizca Urin incelemesi, garanti ve Urin ariza takibi icin kullanabilmekte olup,
sadece nihai kullanicilara énerilen fiyatlan gérebilmektedir.

v 2017 yili itibanyla Sirket'ten alim yapan yaklasik 4.300 aktif misteriye Bayinet kanaliyla hizmet
verilmistir. 2017 yilinda Bayinet yaklasik 2.400 gunlik sisteme girise 450 adet glinlik siparis
almistir.

v' Bayinet platformunun musterilere sagladigi faydalar asagidaki gibidir.

e Mdusteriler gecmis siparislerini, 6zel fiyat ve kampanyalan godrebilmekte ve siparis
slreglerini takip edebilmektedir.

e Bayinet kanall ile tedarikginin sisteminin izin verdigi 6lgliide dijital entegrasyona bagli
olarak misteriler belli bir projeye iliskin fiyat talebi ydneltmeleri halinde, tedarikgi
tarafindan belirlenen 6zel fiyati da gérebilmektedir.
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e Mdsteriler siparislerini takip edebilmekte, Penta Depom aracilidiyla depolardaki saklama
islemlerini ylritebilmekte ve manuel bir isleme gerek kalmaksizin Grin sevkiyatlarini
belirledikleri noktalara yénlendirebilmektedirler.

e Bayinet platformunda kolayca kullanilabilen bir karsilastirma araci ile musterinin
tercihlerine, yakin tarihli siparislerine ve benzer kistaslara goére Urin karsilastirmalari
yapilabilmektedir.

e Tedarikginin Sirket ile entegre olan sisteminin bu 0zelligi kullanmasina izin vermesi
kaydiyla, platform siparisleri otomatik olarak tedarikciye iletebilmektedir.

e Faturalarin takibi yapilabilmekte ve faturalar birkag dakika icinde olusturulabilmektedir.

e Her bir siparisle birlikte musteriye bir elektronik posta mesaji gonderilmekte, gerekli
oldugu takdirde nihai kullanici ve s6zlesme bilgilerine de bu elektronik posta mesajinda yer
verilmektedir.

e Mlsteriler, Bayinet'in “Fiyat Talebi” fonksiyonunu kullanarak, Sirket'in Grin ydnetim ekibi
kanaliyla projeleri icin tedarikgilerden 6zel fiyat taleplerinde bulunabilmektedir.

e Mdusteriler, gercek zamanl olarak siparis ve sevkiyatlarini takip etme ve/veya dedistirme
ve ayrica kendilerine iliskin kredi limiti, 6deme, satin alma ve ilgili diger rapor kayitlarini
izleme imkanina sahiptir.

e Odemeler, bankalarin sagladi§i 3D/Sanal POS giivenlik secenekleriyle giivenli bir sekilde
yapilmakta ve siparis ile 6deme gecmisi ara ylzleri sayesinde izlenebilmektedir.

e Musteriler Bayinet araciligiyla Grin iade slreglerini takip edebilmektedir.

e Mugsteriler, hatali veya yenilenmis ancak kullanilabilir nitelikteki Grtnlerin indirimli olarak
satisa sunuldugu Penta Outlet platformuna da erisim imkanina sahiptir.

d) Alt Dagiticilar

v Alt dagiticilar, dagiticilardan satin aldiklari Grinleri agirlikh olarak bayilere satan blyik &lgekli
yeniden saticilardir. Urlinleri dagiticilardan teslim almanin temel amaci dagiticilarin mali ve lojistik
imkanlarindan ve depolama hizmetlerinden yararlanmaktir.

IV.2.2. Satis Ekibi

v Sirket Diyarbakir, Adana ve Samsun’da bulunan temsilcilikleri, istanbul, Ankara ve Izmir'de
bulunan ofisleri ile misterilerine ulasmaktadir.

v 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in satis ekibi 120 kisiden olusmakta olup, ekip temel olarak
satis kanallarindaki deneyimlerine ve musteri ihtiyacglarina gore sekillenmistir.

v' Satis ekibi, musterilere en iyi ve en hizli bicimde hizmet sunulmasi igin satis kanallarina gére
belirlenen doért birim tarafindan yonetilmektedir.

v' Perakende satis kanali ekibi, misteri ydneticileri ve operasyon uzmanlarindan olusmaktadir. KDS
satis ekibi teknik ¢6zim, saha satis ve satis uzmanlan ile hizmet vermektedir. Sirket’in bayi ve alt
dagiticl kanallarinda isesaha satis ve satis uzmanlari bulunmaktadir.

v' Satis ekiplerinin minferit marka bazinda ciro, kar, stok ve satis kanallarina goére belirlenen
stratejik mdasteri hedefleri bulunmaktadir. Sirket'in satis personeli yeni muisteriler
kazanilmasindan ve bu miusterilerin zaman icindeki gelisiminden sorumludur.

v' Sirket’in Grdn ve Grdn sinifina iliskin tecribeli calisanlardan olusan ve sadece bu alana odaklanmis
Is Gelistirme ekibi bulunmaktadir. Bu ekip, gelistirilmis teknik ¢céziimler sunmayi hedeflemektedir.
Is Gelistirme ekibi Sirket markalarini gelistirmek igin en uygun is ortaklarina, sektérlere, kullanic
tiplerine ve stratejilere odaklanmak amaciyla satis ekibiyle birlikte calismaktadir.
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IV.3. Miisteriler-Fiyatlama-Teknik Servis

v

2017 yilinda toplam satislarin %35’ini Sirket'in en bilyik bes miusterisine yapilan satislar

olusturmustur.
kaynaklarinin genislemesi bu bes miusterinin
toplam satiglardaki payinda azalmaya sebep
olmustur.

Sirket'in son vyillarda gelir -

Sirket'in miisterilerinin toplam hasilat icerisindeki
payi
ilks
miister
35%

~,

= 6ila 20.
Sirket kredili satislardan dogabilecek zararlari Hve s_ll:-:da_ki
kontrol altinda tutabilmek igin mdisterilerinin siradaki "“fég;:'e"
kredi yeterliligini yakindan izlemektedir. misterler—___
Sirket'in musteri kredi riskini takip eden ayri
bir ekibi bulunmaktadir.
101 ila 500. s 100
siradaki 21ila .
Sirket’in, Coface Sigorta A.S. ile gelistirdigi ve miisteriler siradaki
16% o miisteriler

bazi mdusterilerine sagladigi kredili satislarin
belli bir oraninin olasi zararlara karsi sigorta
edildigi sigortasi mevcuttur.

25%0

Sirket bazi durumlarda musterilerinden kisisel teminatlar da almaktadir. Kredili satis kosullarini
saglayan musterilere genellikle 30 ila 90 glin arasinda dedisen 6deme segenekleri sunulmaktadir.
Sirket buna ek olarak 6n d6demeli, kredi karti 6demeli ve teslimat lizerine 6demeli satislar da
yapmaktadir.

Sirket fiyatlarini;

- Tedarikgilerin “tavsiye edilen fiyat” olarak belirttigi fiyatlara,

- Rakiplerinin benzer Grltnler icin sundudu fiyatlara,

- Sirket'in sattigi Grinlere rakip Grtnlerin fiyatlarina,

- Musterilerin satin alma hacimleri ve satis 6ncesi taleplerine ve
- llgili Griine iliskin olarak pazardaki arz-talep dengesine gore

belirlemektedir.

Sirket belirli musterilerine, akdetmis olduklan soézlesmelere veya bu miusterilerin zamaninda
raporlama yapma kabiliyetlerine baglh olarak konsinye Griin satisi gerceklestirmektedir. Bu sistem,
satislarin raporlanmasi ve mdusterinin haftalik olarak édeme yapmasina tabi olup, Sirket de
musteri tarafindan raporlanan satislari haftalik olarak kontrol etmektedir.

Sirket ayrica masterilerinin stoklarini da ginlik olarak kontrol etmektedir. Sirket yedi glnlik bir
0deme siresine tabi olarak satilan Grinleri faturalandirmaktadir.

Sirket’in konsinye satiglari 2015 yilinda 63,6 milyon TL, 2016 yilinda 96 milyon TL ve 2017 yilinda
99,7 milyon TL olarak gerceklesmistir. Konsinye mallarin tim stoklara orani ise 2015 yilinda %30,
2016 yilinda %32,2 ve 2017 yilinda ise %?26,5 olarak gergeklesmistir.

Sirket mevzuattan dodan yukumlulikleri cercevesinde, ithal ettigi Grlnler igin ilgili Grinlerin
kanunda 6éngoérilen kullanim émdrlerini ve garanti slrelerini kapsayacak sekilde teknik hizmet
sunmak zorundadir.

Sirket, teknik servis departmani blinyesinde hem idari hem de yazilim altyapisi olusturmustur.
Teknik servis departmani, temel olarak yedek parca yénetimi, onarimlar, Logitech, Exper ve OKI
gibi markalar igin disaridan sadlanan yetkili servis slreclerinin yonetimi ve SanDisk, Seagate,
Trust, Casio ve Wacom gibi markalar icin satis sonrasi hizmetlerden sorumludur.

Ayipli Grtnler, bayiler veya nihai kullanicilar tarafindan kargo veya elden teslimat ile Sirket'e
ulastinldiktan sonra Penta ayipli mallar sistemlerine kaydetmektedir. Sirket, teknik servis destegi
vermedigi markalarin ilgili teknik servise génderimini saglamakta ve slreci takip etmekte, teknik
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servis hizmeti verdigi markalarin ise onarimini

gerceklestirmektedir.

yapmakta ve muisteriye geri

V. FINANSAL BILGILER

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz
Tespit Raporu”ndan alinmistir.

31.12.2015
Konsolide

31.12.2016
Konsolide

Varhklar (bin TL)

gOnderimini

Izahnamesi”’nden ve “Penta Fiyat

31.12.2017
Konsolide

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 117.679 77.054 210.674
Ticari Alacaklar 406.662 518.371 517.910
- Tliskili taraflardan ticari alacaklar 2.345 2.737 3.171
- Tliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 404.317 515.634 514.739
Diger Alacaklar 420 553 544
- Tliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 420 553 544
Tlrev Araglar = 101 =
Stoklar 211.805 298.452 375.619
Pesin Odenmis Giderler 276 403 460
Cari Dé6nem Vergisiyle ilgili Varliklar 176 326 6.036
Diger Donen Varliklar 2.283 7.046 13.996
Doénen Varhiklar Toplami 739.302 902.306 1.125.239
Duran Varhiklar
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 712 - 446
Maddi Duran Varliklar 2.739 3.161 3.784
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6.748 8.265 9.695
- Serefiye 5.628 6.812 7.301
- Diger Maddi Olmayan duran Varliklar 1.120 1.454 2.394
Ertelenmis Vergi Varligi 4.492 734 6.531
Duran Varhklar Toplami 14.691 12.160 20.455
Aktif Toplami 753.993 914.466 1.145.694
. 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
AETTELEED (Hm L) Konsolide Konsolide Konsolide
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar 414.614 427.182 439.684
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 5.815 7.038 33.188
Ticari Borglar 257.332 380.397 425.797
- Iliskili Taraflara Ticari Borglar 10.245 15.077 8.920
- Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 247.088 365.320 416.877
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.175 1.382 1.906
Diger Borglar 29.523 7.075 83.034
- Iliskili Taraflara Diger Borglar 29.076 7.038 82.982
- Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 447 37 52
Tlrev Araglar 574 = 52
Ertelenmis Gelirler 5.468 13.938 20.212
Kisa Vadeli Karsiliklar 6.425 7.524 12.638
= Cal{ganlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa 2.066 2.388 4.408
Vadeli Karsiliklar
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 4.359 5.136 8.230
Dider Kisa Vadeli Yukimlultkler 3.464 5.112 6.755
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 724.391 849.649 1.023.264
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar 5.815 12.317 15.088
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.445 3.961 5.162
= Call_sanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun 1.445 3.961 5162
Vadeli Karsiliklar
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler Toplami 7.260 16.278 20.250
Ozkaynaklar
Ana Ortakhda Ait Ozkaynaklar
- Odenmis Sermaye 31.724 31.724 31.724
- I_(ar veya zararda yen|de|_'1 S|n|fland|r_|lmayacak 10.232 16.150 21.906
birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler
Yeniden Dederleme ve Olgiim Kayiplari (45) (2.168) (1.881)
Yabanci Para Cevrim Farklari 10.277 18.318 23.787
- Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4.382 4.382 4.382
- Gecgmis Yillar Zararlari (32.013) (23.996) (12.778)
- Net donem Kari 8.017 20.279 56.946
Ozkaynaklar Toplami 22.342 48.538 102.180
Pasif Toplami 753.993 914.466 1.145.694

Gelir Tablosu (bin TL)

Haslilat
Satislarin Maliyeti (-)
Briit Kar
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
Esas Faaliyet Kari
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler (-)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari
Finansman Giderleri (-)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri)

- D6énem Vergi (Gideri)

- Ertelenmis Vergi (Gideri)
Siurdiiriilen Faaliyetler D6nem Kari
Net Donem Kari / (Zarar)

31.12.2015

Konsolide
1.523.582
(1.425.760)
97.822
(17.742)
(35.493)
3.566
(19.441)
28.712
1.965
30.677
(17.358)
13.319
(5.302)
(5.302)
8.017
8.017

31.12.2016

Konsolide
1.858.429
(1.737.612)
120.817
(15.553)
(40.067)
5.203
(20.374)
50.027
3.206
(386)
52.847
(25.278)
27.568
(7.290)
(2.796)
(4.494)
20.279
20.279

31.12.2017

Konsolide
2.501.296
(2.334.568)
166.729
(16.636)
(48.061)
4.487
(14.587)
91.932
18.498
110.429
(44.391)
66.039
(9.092)
(9.092)
56.946
56.946
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VI. DEGERLEME

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi’nden ve “Penta Fiyat
Tespit Raporu”ndan alinmistir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. ("Garanti Yatirnm”) tarafindan Nisan 2018’de hazirlanmis ve
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanmis olan “Penta Fiyat Tespit Raporu”’nda (“Rapor”)
Defter Dederi, indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Carpan Analizi yéntemleri kullaniimis olup, bu
analizler kabul gérmis dederleme yontemleridir.

Asadida, Raporda incelenen yontemler ve bulunan dederlere iliskin 6zet bilgi ve tablolar yer
almaktadir.

VI.1. DEFTER DEGERI

Rapor'da; varlik temelli bir dederleme yontemi olan Defter Dederi hesaplamasi icin varliklarin
gercekci ve giincel dederlerinin hesaplanmasi gerektiginden ve bu ydntemin gelecede yonelik
biylime ve Sirketin operasyonlarindan elde ettigi katma dederi yansitmadidi gerekge
gosterilerek, Penta’nin dederlemesinde Defter Dederi yonetiminin kullanilmadidi ifade edilmistir.

VI.2. INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI ANALIzZI (INA)

“Penta’nin Fiyat Tespit Raporu”nda, izahnamede Sirket’in gelecede donlk faaliyetlerine ve finansal
durumuna iliskin projeksiyonlara yer verilmedigi icin indirgenmis Nakit Akimlari Analizi’ne yénelik
bir degerleme calismasi yapilamadigi ifade edilmistir.

VI.3. CARPAN ANALIZI

Garanti Yatinm tarafindan hazirlanan “Penta Fiyat Tespit Raporu”nda yer alan Carpan Analizi'nde
Borsa Istanbul’da islem goren benzer sirketlerin carpanlarn ile uluslararasi benzer sirketlerin
carpanlari kullanilmigtir.

Rapor’da 31.12.2017 tarihinde sonra eren 12 aylik doneme ait finansal veriler kullanilarak Carpan
Analizi yapilmis ve analizde Piyasa Dederi/Net Kar (PD/Net Kar) ve Firma Dederi/Faiz,
Amortisman ve Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK) olmak lizere 2 carpan kullanilmistir. Yapilan
analizde 2017 vyillik net kar rakami olan 56.946.415 TL'den Exper sirketinin satin alinmasi
nedeniyle elde edilen 16.277.141 TL seviyesindeki gelirin cikarilarak dlzeltilmis net karin
degerlemeye dahil edilmesine dikkat cekilmistir. Toplam finansal borglardan nakit ve nakit
benzerleri kaleminin cikartilmasi yolu ile net finansal bor¢ 360.266.417 TL olarak hesaplanmis ve
analize dahil edilerek firma dederinden disulmustir. Buna gore dederlemede esas alinan finansal
veriler asagidaki tabloda yer almaktadir:

(TL) 31.12.2017
Net Kar 56.946.415
Dizeltilmis Net Kar 56.946.415
Diizeltilmis FAVOK 40.669.274
Net Finansal Borg 360.266.417
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Rapor‘da benzer sirketlerin segiminde, gelirlerinin blylk gogunlugunun teknolojik Grinlerin
dagitimi ve satisi faaliyetlerinden elde edilmesine ek olarak boyut olarak Penta ile benzer
buyuklikte olmasina dikkat edildigi vurgulanmistir. Secilen sirketlere dair bilgiler ve kullanilan
carpanlar asadidaki tabloda yer almaktadir.

FD PD PD/Net

Ulke  (milyon$) (milyons) kar  TP/FAVOK
Arena Bilgisayar San. Tic. A.S. Tlrkiye 54,2 38,6 68,01 7,42
Armada Bilgisayar Sistemleri Turkiye 64,7 37,6 10,84 7,38
Despec Bilgisayar Pazarlama Tlrkiye 22,6 17,3 7,52 8,62
Indeks Bilgisayar Tlrkiye 148,3 171,6 4,02 4,70
Esprinet Spa Italya 453,6 284,3 10,04 9,98
Dicker Data Ltd Avustralya 420,2 353,8 17,13 11,20
Pc Connection Inc. Amerika 672,2 722,2 13,16 7,52
Insight Enterprises Inc. Amerika 1.487,8 1.280,4 14,12 6,71
Also Holding Ag-Reg Isvicre 1.740,6 1.584,5 15,14 9,80
Abc Data Sa Polonya 95,4 68,2 9,89 6,10
Vstecs Holdings Ltd T(%"Ill% 1.323,7 727,0 7,91 9,29
Edom Technology Co Ltd Tayvan 279,4 124,0 10,37 9,05
Arrow Electronics Inc Amerika 9.265,1 6.656,7 16,56 8,56
Avnet Inc Amerika 5.845,2 4.839,8 10,56 9,95
Synnex Corp Amerika 5.555,7 4.118,0 15,61 8,03
Ab Sa Polonya 194,5 120,8 7,04 6,57
Ortalama 11,33 8,18

Rapor’da yurt ici ve yurt disindaki halka acik sirketlerin FD/FAVOK ve F/K carpan dederlerinin
ortalamasi analize dahil edilmis ve 6zsermaye dederi hesaplanmistir. Ancak Arena Bilgisayar
Sanayi Tic. A.S. carpan verisinin aykiri deder olmasi sebebiyle ortalama hesabin disinda tutuldugu
ifade edilmistir.

Asadidaki tabloda Rapor'da yer alan ve bu carpanlara esit agirlik verilmesi suretiyle bulunan
O6zsermaye dederleri ile ortalama pay fiyatina dair bilgiler yer almaktadir.
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Birim Pay Degeri Hesabi

Agirhiklandiriimig
Ozsermaye Degeri (mn TL)

Ozsermaye Degeri
(mnTL)

Agirhik

Carpan Analizi

FD/FAVOK 487,5 50,00% 243,8
PD/Net Kar 460,7 50,00% 230,4
Ortalama Ozsermaye Degeri (mn TL) 474,1
Hisse Adedi 31.724.000
Ortalama Hisse Fiyati
(T1) 14,94

Penta Fiyat tespit Raporu’nda yer alan degerleme calismasinda, Penta’nin halka arz iskontosu
oncesi birim pay dederi 14,94 TL hesaplanmis olup, 9,50-11,40 TL'lik halka arz fiyat araliginin
taban fiyatta %36,4, tavan fiyatta ise %23,7 halka arz iskontosuna tekablil ettigi ifade edilmistir.

VII. GORUS

Garanti Yatirim tarafindan Penta icin hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda
verilen bilgilerin anlasilir ve yeterli oldugunu, degerleme metodolojisinin ayrintili ve net bicimde
aciklandigini disinmekteyiz.

S6z konusu Fiyat Tespit Raporu’nda kabul gérmis dederleme yontemleri olan Defter Dederi,
Indirgenmis Nakit Akimlar Analizi ve Carpan Analizi yéntemleri incelenmis olup, bu analizlerden
sadece Carpan Analizi yontemine dayali fiyat tespiti yapilmistir.

Carpan analizinde benzer sirketler icinde yer alan Arena Bilgisayar San. Tic. A.S.'nin yuksek
dederleri geredgi dedgerlemeye dahil edilmemesini olumlu bulmakla birlikte, carpanlarin
ortalamasinin aritmetik ortalama olarak dedil de medyan olarak analize dahil edilmesinin daha
yararl olacagini dederlendiriyoruz.

Penta’nin piyasa dederinin tespiti amaciyla yurt ici ve yurt disi benzer sirketlere ek olarak Penta
paylarinin Borsa Istanbul’da Yildiz Pazar'da islem gérecedinden hareketle, Yildiz Pazar’daki finans
disi sirketlere ait FD/FAVOK ve PD/Net Kar carpanlarini da dahil ederek yaptigimiz hesaplamada,
s6z konusu carpanlarin medyanlari alinarak, her iki carpana da %50 esit agirlik vermek suretiyle
ulastigimiz piyasa dederi halka arz fiyat araligi icinde bulunmaktadir.

Nihai olarak, Rapor'da tespit edilen Sirket dederi ve sonrasinda ulasilan fiyat aralidi ile s6z konusu
iskonto oranlarinin makul oldugunu dislniyoruz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris, yorum, haber veya &neriler nedeniyle ortaya cikacak ticari
kazang veya kayiplardan Ziraat Yatirm Menkul Dederler A.S. sorumlu degildir. Rapor sayfalarinda yayinlanan hicbir yazi,

goris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 18



