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YABANCI TAKAS ORANI % 3,53
SON KAPANIS 12,50

HEDEF PAY DEGER] 17,36 TL
ALIM
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menkul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarna uygunlugu t garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alm-satm Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariveriimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Yonetici Ozeti

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S. 1992 yiinda Tiirkiye’de kurulmus olup bilgi
teknolojileri ve telekom sektoriinde faaliyet gostermektedir.

01.07.2021 tarihi itibari ile Tiirk Telekom master (ana) distribiitorkigii ve Tiirk Telekom
iirtinleri olan (Sanal TL, Fiziki TL, ankesorlii kart ) alternatif kanal distribiitorliigli, kurumsal
kanal ve alternatif kanallardaki (online dahil) cihaz dagitin islerinin tamam sona ermistir.
Sirket Tiirk Telekom ve diger operatorlerden bagmmsiz olarak, halen devam etmekte olan akill
telefon, tablet, bilisim ve teknoloji iiriinleri ticaretine yatwrim yapmaya devam edecektir.

Ana pazarda islem géren, Dgate’in degerlemesi yapilirken, hem ¢arpan analizi hem de Wall
Street Prep Events modeli INA kullanilmigtur.

Carpan analizinde ; Sirketin dahil oldugu BIST TEKNOLOIJi ve BIST BILISIM sektorii
hisselerinin verilerinden yararlaniimis;

Firma Degeri / Defter Degeri , Firma Degeri / FAVOK, Firma Degeri / Net Satis, Fiyat Nakit
Akisy, Fiyat/ Kazang, PD / DD, PD / Esas Faaliyet Kari, PD/ Net Satis ’na gore fiyat tespiti
yapilirken,

Nihai degere ulasmak icinse ; Firma Degeri / Defter Degeri, Firma Degeri / FAVOK , Fiyat /
Kazang, PD / DD ve Piyasa Degeri/ Net Satis oranlar1 baz almmistir.

INA modelinde ise DataGate sirketi igin Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle Indirgenmis
Nakit Akist modeliyle deger tespiti yapilirken, CFI (Corporate Finance Institute ) Modeli
kullanilmistir .

Bist Teknoloji ve Bist Bilisim sektorii verilerinin ortalamasma gore fiyatlar swrasiyla 15,31 TL
ve 16,84 TL olurken, INA modelinde 18,64 TL seviyesi bulunmus, Bist Teknoloji ve Bist
Bilisim Sektorii agrliklandrmas: %25’ser yapilirken, INA modeli %50 verilerek , ortalama
fiyat beklentisi 17,36 TL seviyesi olarak ¢ikmus ve ALIM yoéniinde tavsiye baslatmis
bulunmaktayi1z.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatrm kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunma r. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaki
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize .
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu =
tutulamaz.
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Genel Bilgiler
Sirketin Faaliyet Konusu

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S. 1992 yilinda Tirkiye’de kurulmus olup bilgi
teknolojileri ve telekom sektoriinde faaliyet gostermektedir.
Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

2001 yiinda Tirkiye'nin en biyiik bilisim Grinleri dagitim grubu olan indeks Bilgisayar
tarafindan Datagate’nin %50,5’lik cogunluk hissesi alinmistir.

2003 yilinda indeks Bilgisayarin Sirket sermayesindeki payini %85’e ¢ikartmasinin ardindan
hizlanan yeniden yapilanma faaliyetleri, Datagate’nin bilgisayar parcalarive OEM alanindaki konumunu
gliclendirmesine yol agcmistir. Bu operasyon sonrasinda kulvarinda en gigli sermaye yapisina sahip
sirket konumuna yikselen Datagate, Grubun bilgisayar parcalari ve OEM alanina odaklanmis Gyesi
olarak son derece iddiali bir duruma gelmistir.

Halka arz dncesi % 85 olan indeks Bilgisayar Malz. San.Tic.A.S.’nin pay1 % 59,24’ e diismustir.
Satin alma operasyonu sonrasinda, indeks Grup biinyesinde Grubun bilgisayar parcalari ve OEM
alanindaki Gyesi olarak yeniden yapilandirilan Datagate, daha iyi bir norm kadro yapisi ile gelismis
lojistik imkanlara ve daha giicli bir bayi dagitim kanalina kavusmustur. Bu dogrultuda Griin portfoylni

gelistiren Datagate indeks Grup’un ikinci bilyiik sirketi haline gelmistir.

Datagate 16 Temmuz 2014 tarihinden itibaren GSM operatérii T.T. Mobil iletisim Hizmetleri
A.S. ile yapmis oldugu distribttorlik anlasmasiile telekom sektoriinde faaliyet gostermeye baslamistir.
Son yillarda blyimesi artarak devam eden Telekom diinyasindaki mobil Griinler ve hizmetler pazarinda
16 Temmuz 2014 tarihinden itibaren (akilli telefon, tablet, aksesuar, sanal TL, GMS hatlari konularinda)

faaliyete baglamistir.

DATAGATE Uriin Gruplar

Akilly Telefon Datagate 12 Mart 2020 tarihinde tiketici elektronigi

Kontdr (Sanal Urtnleri alaninda faaliyet gosteren Despec Bilgisayar

ve Fiziki TL) Paz. Tic. A.S'ye % 49,13 oraninda istirak etmistir. S6z

Sim Kart - A .
konusu istirak ile birlikte 31 Mart 2020 tarihinden

Tablet

Aksesuar itibaren mali tablolarini konsolide olarak vermektedir
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Sermaye ve Ortakhk yapisi
30.06.2021 tarihi itibariyle ortakhk yapisi

Ortak Adr Pay Oram Pay Adedi Pay Tutan
Indeks A.S.(*) %59.24 17.772.688 17.772.688
Halka Agik %40,76 12.227.270 12.227.270
Diger %0,00 42 42

Toplam %100 30.000.000 30.000.000
(*) Halka kapali kisim % 49,24, Halka a¢ik kisim % 10,00 olmak iizere toplam % 59,24" diir. Sirket’in nihai kontrolii
indeks A.S. vasitasi ile Nevres Erol Bilecik ve ailesi tiyelerindedir.

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.’nin hisseleri Subat 2006’da BISTte islem gormeye baglamigtir.
Datagate Bilgisayar Malzemeleri Tic. A.S. 2007 yilinda kayith sermaye sistemine gegmistir.

SPK’'nin 21.02.2019 tarihli izni ile kayith sermaye tavani 40.000.000 TL'den 150.000.000 TL'ye
arttirilmistir. S6z konusu karar 23 Mayis 2019 tarihinde yapilan olagan genel kurul toplantisinda kabul
edilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun verdigi kayitl sermaye tavaniizni 2019-2023 yillari icin gecerlidir. Sirketin
30.000.000 TL olan sermayesi 454,545 TL tutarindaki A Grubu nama yazili ve 29.999.545,455 TL
tutarindaki B Grubu hamiline yazili hisselerden olusmaktadir.

A Grubu paylarin yonetim kurulu segiminde imtiyaz mevcut olup B Grubu paylarin hicbir imtiyaz
yoktur. Yonetim Kurulu Uye sayisinin yarisindan bir fazlasi A grubu pay sahiplerinin gosterecegiadaylar

arsindan segilir.

Bagh Ortakhiklar

Ortak Adi Pay Oram Sermayesi Pay Adedi

Despec Bilgisayar Paz. Tic. A.S. % 49.13 23.000.000 11.300.994
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullart veguvenlrllglne inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirm kararlarna uyg garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goru;ler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu say yer alan bilgil , eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Risk Yonetim ve I¢ Kontrol Mekanizmasi

d

Alacak Riski: Dagitim yapisi icerisinde klasik bayi olarak nitelendirilen bayi kanalinin sermaye

yapisi dustiktiir. 7.000 civarinda oldugu duslinilen bu grup bayiler sik sik el degistirdigi gibi

acilip, kapanma oranlarida oldukga yiiksektir. Sirket Turkiye’de bilgisayar alimi ve satimiyapan
hemen hemen her kurulusa mal satmaktadir.

b- Uriin Teknolojilerinin Sirekli Yenilenmesi: Faaliyet gosterilen sektériin en biyik 6zelligi,
Urdnlerin teknolojilerinin ve fiyatlarinin siirekli olarak degismesi ve yenilenmesidir. Stok devir
hizlarini bu degisime uyarlayamayan firmalarda zarar olusma riski yiksektir.

c- Sektorel Yogun Rekabet ve Kar Marjlari: Faaliyet gosterilen sektordeki Uretici firmalar,

markalar bazinda diinya ¢apinda yogun rekabet icerisindedirler. Uretici firmalarin bu rekabet

ortami ulusal pazarda da fiyatlara yansimaktadir. Finans yapisi ve maliyet yapilari gicli
olmayan firmalar icin bu durum oldukga risk tasimaktadir.

d- Kur Riski: Alimlarin tamamina yakini TL cinsinden yapilmaktadir. Satislarin tamamina yakini da

TL olarak yapilmakta olup Sirketin dnemli bir kur riski bulunmamaktadir.

e- Uretici firmalarin distribitérlik atamalarinda minhasirlik yoktur: Uretici firmalar ile yapilan
distribiitérliik anlasmalarinda karsilikli miinhasirlik iliskisi yoktur. Ureticifirmalar distribitorliik
atamalarinda, pazannkosullarina goére baska bir distribtorliik atayabilecegigibi, aynizamanda
distributor firmalarda diger Gretici firmalar ile distribltorlik anlasmalari imzalayabilirler.

f- ithalat rejimlerinde yapilan degisiklikler: Hikiimetlerin dénem dénem ithalat rejimlerinde
yapmis olduklari degisiklikler ithalati olumlu yonde etkiledigi gibi bazen de olumsuz yonlerde

etkilemektedir.

Sirket aleyhine acilan 6nemli davalar ve olas1 sonuc¢lann hakkinda bilgi
2021 yili itibariyle isletme aleyhine acilan ve isletmenin mali durumunu ve faaliyetlerini
etkileyebilecek nitelikte davalar bulunmamaktadir. 30 Haziran 2021 tarihi itibariyle Sirket aleyhine

acllan 48.260 TL tutarindaki davalarin tiimii icin yasal karsilik ayrilmis olup s6z konusu tutarlar finansal

tablolara yansitilmistir.

Yabanci Para Islemlerin Fonksiyonel Para Birimi Cinsinden Degerlemesi

Datagate BilgisayarMalzemeleri Ticaret A.S.’nin fonksiyonel para birimi 30 Haziran 2013 tarihine kadar
alis ve satislarin 6nemli 6lciide ABD Dolaribazliolmasi nedeniyle, 21 no’lu Tlrkiye Muhasebe Standardi
(“TMS”) “Kur Degisiminin Etkileri” uyarinca ABD Dolari olarak belirlenmigtir. 1 Temmuz 2013’den
itibaren alis ve satislarin 6nemli 6lclide TLbazl olarak degismesi dolayisiyla fonksiyonel para biriminin

TL olarak belirlenmesine karar verilmistir.
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Datagate, onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlan

Finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup yonetiminin, raporlanan varlik ve yikimluldk tutarlarini
etkileyecek, bilango tarihi itibari ile muhtemel yikimlilik ve taahhiitleri ve raporlama dénemi
itibariyle gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
Gergeklesmis sonuglar tahminlerden farklh olabilmektedir. Tahminler dizenli olarak gozden
gecirilmekte, gerekli dizeltmeler yapilmakta ve gerceklestikleri donemde gelir tablosuna
yansitilmaktadirlar.

Finansal tablolara yansitilan tutarlar izerinde 6nemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilango
tarihinde var olan veya ileride gergeklesebilecek tahminlerin esas kaynaklari goz o©niinde
bulundurularak yapilan varsayimlar asagidadir:

e Kidem tazminati yikimlGlGgu aktUeryal varsayimlar (iskonto oranlari, gelecek maas artislari ve
calisan ayrilma oranlari) kullanilarak belirlenir.

e Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklarinin dogrusal amortisman metoduyla faydali émdr
esasina uygun bir sekilde amortismana tabi tutmustur. Beklenen faydali émir kalinti deger ve
amortisman yontemi, tahminlerde ortaya cikan degisikliklerin olasi etkileri icin her yil gézden gecirilir
ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye donik olarak muhasebelestirilir. Grup’un amortisman
hesaplamalari ile ilgili herhangi bir tahmin degisikligi bulunmamaktadir.

¢ Grup, alacaklarinin tahsil edilmesi konusunda belirsizlik (stiphe) olusmasi durumunda dava acilip
acllmadigina bakilmaksizin bu alacaklar icin karsilik ayirmaktadir. Grup, alacaklarinin siipheli hale
gelmesini 6nlemek amaciyla riskli gérdig firmalardan teminat almaktadir.

e Stoklar elde etme maliyeti veya net gerceklesebilir degerin disik olaniyla finansal tablolara
yansitilmistir. Deger dusuklUklerinin  belirlenmesi sirasinda Grup stoklarinda yer alan Grlnlerin
teknolojik eskimelerini de dikkate almaktadir.

o Grup, distribiitorligini yapmis oldugu firmalardan satis veya alim izerinden daha 6nce belirlenen

oranlarda prim almaktadir. Prim tahakkuklari hakedis esasina gére gelir yazilmaktadir.
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Datagate, Onemli Muhasebe Politikalarinin Oze ti

a) Hasilat
Gelirler, transferi konusunda soz verilen mal ve/veya hizmetleri yansitacak sekilde, bu mal ve
hizmetler karsiliginda hak edilmesi beklenen tutar olarak gosterilmektedir. Bu amacgla TFRS 15
hiikiimleri cergevesinde hasilatin kayda alinmasinda 5 adimlik bir stire¢ uygulanmaktadir.
e Misteriyle yapilan sézlesmelerin tanimlanmasi
* Sozlesmedeki ayr1 performans kriterleri ve yiikiimliliiklerin belirlenmesi
* S6zlesme bedelinin tespit edilmesi
» Satig bedelinin yiikiimliiliklere dagitiimas1
* Sozlesme yiikiimliiliikkleri yerine getirildikge hasilatm kaydedilmesi

Grup’un satin alimlarinin biyik cogunlugu Uretici firmalardan direkt olarak yapilmaktadir.

Piyasa kosullarina gore fivatlarda olusabilecek farkhlklar, Uretici firmalar tarafindan karsilanarak, fiyat

rekabetisaglanmaktadir. Bunundisinda Uretim hatasiihtiva eden (riinlere iliskin zarar bedelleri Uretici

firma tarafindan gruba 6denmektedir.

Ayrica Kamu ve Ozel Sektérdeki biiyiik alimlarda, bayilere retici firmalardan ozel fiyatlar
alinmakta, ve bu sektorlerde faaliyet gosteren firmalara en uygun kosullarla fiyatlandirma
yapilmaktadir. BT sektoriiniin dinamik ve degisken yapisina bagl olarak, yeni Grinler ve teknolojiler

hakkinda, direkt tiretici firmalardan dogrudan siirekli olarak destek alinmaktadir.

Stokta bekleyen Grinlerin Gretici firmalarin pazarlama stratejileri geregitalep etmeleri halinde
alim fiyatinin altinda satilmasi durumunda Uretici firmalar tarafindan stok koruma adi altinda 6deme
yapilmaktadir. Alinan bu ddemeler stok maliyetinden disiilmektedir. Ote yandan satisa bagli olarak
alinan ciro primleri ise satis tutarina ilave edilmek suretiyle gelir kaydedilmektedir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen omri boyunca ilgili finansal varliktan elde
edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani
nispetinde ilgili donemde tahakkuk ettirilir.

Satislar icerisinde énemli bir finansman unsurunun bulunmasi durumunda makul bedel gelecekte
olusacak nakit akimlarinin finansman unsuru igerinde yer alan gizlifaiz orantiile indirgenmesi ile tespit

edilir. Fark tahakkuk esasina gore finansal tablolara yansitilir.
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b) Stoklar

Stoklar elde etme maliyeti veya net gerceklesebilir degerin disiik olaniyla finansal tablolarda

yansitilir. Grup’un stoklari mobil cihazlar, kontér, sim kart , bilgi teknolojileri ve tiiketici elektronigi
Urlnlerinden olusmaktadir.

Maliyet FIFO metodu ile hesaplanmaktadir. Net gerceklesebilir deger, Grup’un satis fiyatindan
tahmini satis masraflarinin distilmesiyle bulunur.

Ayrica grup, bilanco sonrasi donemde degeri diisen ticari mallari icin net gerceklesebilir deger

hesabi yaparak deger disiklugi karsiligi ayirmaktadir.

¢) Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore dizeltilmis maliyet degerlerinden; 2005 ve sonrasinda alinan
kalemler icin maliyet degerlerinden birikmis amortismanin diistilmesi suretiyle finansal tablolarda
tasinir. Amortisman, normal amortisman yontemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine

getirmek lizere ekonomik 6mirler esas alinarak asagidaki oranlara gore hesaplanmaktadir.

Ekonomik Omiir (yil)

- Makina ve cihazlar 5
- Déseme ve demirbaslar 4-5
- Tagitlar 2-5
- Ozel Maliyetler 5

Maddi duran varliklar her bilango dénemi itibari ile deger disiukliglu yoninden gbzden
gecirilmektedir Bir maddi duran varhigin kayith degeri, tahmini geri kazanilabilir tutarindan fazla ise,
karsilik ayrilmak suretiyle defter degeri geri kazanilabilir degerine indirilir. Maddi duran varliklar igin
hesaplanmis deger distkligu karsiligi mevcut degildir.

Maddi duran varliklarin satisi dolayisiyla olusan kar ve zararlar net defter degerleriyle satis
fiyatinin karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karina dahil edilir.

Bakimve onarim giderlerigerceklestigitarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideriilgili aktifte

genisleme veya gozle gorindr bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir.
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d) Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgisayar programlari ve haklari gibi satin alma yolu ile iktisap

edilmis varliklari icermektedir. isletme biinyesi icerisinde olusturulmus maddi olmayan duran varlk

bulunmamaktadir.

Maddi olmayanduran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden ve 1 Ocak 2005’ten sonra satin alinan kalemler icin satin
alim maliyet degerinden, birikmis itfa ve tliikenme paylari disllmus olarak ifade edilirler.

itfa ve tilkkenme paylariyararl émiirlerine gére g yil ile on bes yillik siirelerde normal amortisman
yontemiyle hesaplanir.

Maddi olmayan duran varliklar her bilangco dénemi itibari ile deger dusiikligli yoninden gdzden
gecirilmektedir. Bir maddi olmayan duran varligin kayitl degeri, tahmini geri kazanilabilir tutarindan
fazla ise, karsilik ayrilmak suretiyle defter degeri geri kazanilabilir degerine indirilir. Maddi olmayan

duran varliklar icin hesaplanmis deger diisiklGgu karsilig1 mevcut degildir.

e) Borc¢clanma Maliyetleri

Borclanma giderleri genel olarak olustuklari tarihte giderlestirilmektedirler. Borclanma giderleri,
bir varligin elde edilmesiyle, yapimiyla veya (retimiyle dogrudan iliskilendirilebiliyor ise
aktiflestiriimektedirler. Bor¢lanma giderlerinin aktiflestirilmesi, harcamalar ile borglanma giderleri
gerceklestigi zaman baslar, ilgili varlik kullanima hazir hale gelene kadar devam eder.

Borclanma giderleri, varlklarin amaclanan kullanimlarina hazir olduklari zamana kadar

aktiflestiriimektedirler. Borclanma giderleri, faiz giderleri ve borclanma ile ilgili diger maliyetleri

icermektedir. Grup’un aktiflestirilen finansman maliyeti bulunmamaktadir.

f) Kredi Risk Yonetimi

Datagate’nin tahsilat riski esas olarak ticari alacaklarindan dogmaktadir. Ticari alacaklarn

tamamina yakini bayilerden olan alacaklardan kaynaklanmaktadir. Grup, bayileri tizerinde etkili bir
kontrol sistemi kurmus olup bu islemlerden dogan kredi riski risk yonetim ekibi ve Sirket Yonetimi
tarafindan takip edilmekte olup her bir bayi icin limitler belirlenmistir ve limitler gerektiginde revize
edilmektedir. Bayilerden yeterli teminat alinmasi kredi riskinin yonetiminde kullanilan diger bir
yontemdir. Grup’un 6nemli tutarlarda az sayida musteri yerine, cok sayida miusteriden alacakliolmasi

nedeniyle 6nemli bir ticari alacak riski bulunmamaktadir.
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Ticarialacaklar, Grup Yonetimi’nce gecmis tecriibeler ve cari ekonomik durum g6z 6niine alinarak
degerlendiriimekte ve uygun oranda stipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak
gosterilmektedir. Sektor yapisi geregi hasilatin yiksek kar marjinin disiik olmasi tahsilat ve risk takip
politikalarini sirketimiz yonliinden olduk¢a 6nemli kilmaktadir ve bu konuda maksimum hassasiyet
gosterilmektedir. Tahsilat ve risk yonetim politikamiza iliskin detayl agiklamalarimiz asagida yer
almaktadir.

Vadesini birka¢ ay asan alacaklaricin icra takibinde bulunulmakta ve / veya dava acilmaktadir. Zor
duruma disen bazibayiler icin vade yapilandirilmasi da yapilabilmektedir. Sektorde kar marjlari diisik
oldugu icin alacaklarintahsilatison derece 6nem arz etmektedir. Alacak risklerini azaltabilmekicin cari
hesaplar ve risk yonetim birimi mevcut olup bayiler tzerinden kredibilite degerlendirilmeleriyapilarak
satis yapilmaktadir. Yeni calisilan veya riskli goérilen bayilerden nakit tahsilat yapilarak satis
yapilmaktadir.

Sektorde 1 yilini doldurmamis firmalar ile nakit calisma: Sektorde bir yilini doldurmamis bilgisayar
firmalari ile nakit disinda ¢alisimamaktadir.

Cari hesaplar ve risk yonetimi departmani icerisinde yapilanmis iki personelden olusan istihbarat
ekibi siirekli olarak bayilerin istihbaratlarini yapmaktadirlar.

Kredi Komitesi: Sektérde bir yilini doldurmus firmalar ile kredi limit artirminda bulunulan
firmalarin gerekli istihbarat ¢calismalari istihbarat ekibince diizenlenerek, her hafta toplanan kredi
komitesine sunulur. Kredi komitesi, mali islerden sorumlu genel midir yardimcisi baskanliginda
finansman mudird, cari hesaplar midird, istihbarat elemani ve ilgili misterinin satis departmani
midurinden olusur. Kredi komitesi elde edilen istihbarat bilgileri ve gecmis 6deme ve satis
performanslarina bagli olarak firmalara kredi limiti tesis eder. Calisma seklini belirler ve gerekirse
bayiden teminat alinmasini, ipotek talep edilmesini ister.

Ticari alacaklar, Grup politikalari ve prosedirleri dikkate alinarak degerlendiriimekte ve bu

dogrultuda stipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir.
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Ortak kontrol altindaki isletme paylarindan edinimler

Sirket yatirim ve bliyiime planlari dogrultusunda tiiketici elektronigi alaninda faaliyet gosteren

Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S.’nin 11.300.994 adet paylarini (% 49,13) Desbil Teknolojik

Uriinler A.S., N. Erol Bilecik ve diger kiiciik hissedarlardan birim fiyati 4,67 TL'den olmak izere 12 Mart

2020 tarihinde 52.775.640 TL karsiliginda pesin bedelle satin almistir.

Satin alma islemi “Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmesi” olarak muhasebelestirilmistir.
KGK’nin 2018-1 Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin Uygulanmasina Yénelik ilke karariuyarinca haklarin
birlesmesi yontemi uygulanmis ve ortak kontroliin olustugu raporlama déneminin basi olan 1 Ocak
2020 tarihi itibari ile birlesme gerceklesmis gibi finansal tablolar dizeltilmis ve ortak kontroliin
olustugu raporlama déneminin basindan itibaren karsilastirmali olarak sunulmustur. Ortak kontrole
tabi isletme birlesmesi nedeniyle transfer edilen bedelin edinilen isletmenin net varliklarinin birlesme
tarihindeki defter degerini asmasi durumunda olusan fark 6zkaynaklari altinda denklestirici hesap
olarak olarak “ Ortak Kontole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi “ hesabinda
muhasebelestirilmistir.

11.300.994 adet payin 4.000 adedi A grubu kalani B grubu paylardir. Despec Bilgisayar
Pazarlama ve Ticaret A.S.”nintoplam 4.000 adet olan A grubu paylarinin tamamina Datagate Bilgisayar
Malzemeleri Ticaret A.S. sahip olmustur. A grubu paylarin yonetim kurulu seciminde imtiyaz
mevcuttur. Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.$'nin yonetim kurulunun 5 veya 6 liyeden
olusmasi durumunda 4 Uye, 7 veya 8 lyeden olusmasi durumunda 5 Uye, 9 lUyeden olusmasi

durumunda 6 lye Agrubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylar arasinda segilir.

Bagli ortakligin bilango ve gelir tablosu tam konsolidasyon yontemine gore konsolide edilmis
ve Grup’un sahip oldugu bagh ortagin kayith degeriile 6z sermayeleri karsilikli olarak netlestirilmistir.
Ayni sekilde Sirket ile bagh ortaklik arasindaki grup ici islemler ve bakiyeler konsolidasyon sirasinda

karsilikli olarak elimine edilmistir.
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Ana Pazar (N) Kotasyon Sartlan
Ana Pazar fiili dolasim oranma gore piyasa degeri 300.000.000 TL — 75.000.000 TL arasmda

olan paylarm kota alindif1 pazari ifade etmektedir

Ana Pazar

Halka arz edilen paylarn piyasa degeri Asgari
75.000.000 TL

Bagimsizdenetimden ge ¢cmis yillik finansal tablolarinda donem kar1 | Son 2 yil

olmasi1

Halka arz edilen paylarin nominal degerininsermayeye asgarioram | %20

Bagimsi1z denetimden gecmis en son finansal tablolardaki Oz | 1’den biiyiik

sermaye/Sermaye orani

Kaynak: Borsa Istanbul

Ana Pazarda Uygulanacak Islem Esaslan

Islem Esaslar Ana Pazar
Islem Yontemi Stirekli Islem

Acqiga Satis ve Kredili Islem VAR
Briit Takas YOK
Oz kaynak Oram %75

Acik Takas Pozisyonu/Oz kaynak orani %50
Fiyat Marji %15
Agiga Satis Yukarn Adim Kurah VAR

Devre Kesici Tetikleme Orani %7,5
Devre Kesici Sonras1 Emir Toplama Siiresi 15 Dakika
Devre Kesici Sonrasi Eslestirme Siiresi 2 Dakika

Tek Fiyat Emir Toplama Siiresi Boyunca Bilgi Yaymin Kisitlanmasi YOK
Acilis Seansmda Son 5 Dakikada Emir Iptal, Emir Kotiilestirme ve Miktar Azaltm | YOK

Acilis Seansindan Piyasa ve Piyasadan Limiter Emri YOK

Kaynak : Borsa Istanbul
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Pazarlann Belirleme Kriterleri

Pazarlarda Islem Gorme Kriterleri Ana Pazar

Piyasa Degeri > 60 Milyon TL

Fiilli Dolasimdaki Paylarin  Piyasa | > 30 Milyon TL
Degeri(FDPD)
Fiili Dolasim Oram (FDO) > %10

Yerli Bireysel Yatirnmel Sayis1 > 500

Imtiyaz Imtiyaz varsa FDO < %90
Likidite <175
(*) Temettii > %10 ve FDPD > 30 Milyon TL

Pay piyasalan yonergesini okumak icin

https ://www.bors ais tanbul.com/files/bors a-is tanbul-as -pay-pivas asi-yonergesi.pdf
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2018-2019-2020 Yilsonlan Dikey Analiz ile Bilanconun incelenmesi

DGATE donen varlik kaleminde YS18'de toplam aktiflerin %92’sine denk gelirken, bu oranin
YS19'da %96,9 YS20'de ise %97,7'ye yikseldigi gorilmektedir. Gergeklesen artistaki ana etmenin
donen varliklar kaleminde yasanan artisin duran varliklar kalemindeki artistan daha fazla olmasindan
kaynaklandigi gorilmektedir.

YS18’de Nakit ve Nakit Benzerlerinin donen varliklarin %35,1’ine, YS19'da %5,81’e ve YS20'de ise
%4,15’e karsilik geldigi gorilmektedir.

Ticari alacaklar hesabinin donen varliklar igerisindeki payinin YS18'de %57,9, YS19'da %66,9 ve
YS20'de ise %62,3’e karsilik geldigi gorillrken, yillar igerisinde gorilen oransal artisa karsilik bu
durumun, sirketin satislarinda goriilen artisla birlikte gerceklesmesi dikkat gekicidir.

Stoklar hesabindaki durumu inceledigimizde ise YS18 de Donen varliklarin %5,44'(ine YS19'da

%23,8 ve YS20'de ise %29’a karsilik geldigi gérilmektedir.

Duran varlik kalemi ise YS18’de toplam aktiflerin %7,9’ una, YS19'da %3,07’sine ve YS20'de ise
%2,3’Une karsilik gelmektedir. Gerceklesen oransal diistisiin nedeni toplam aktifler icerisinde doénen
varliklarin, duran varliklara gore payini daha fazla artirmasindan ve duran varliklar kalemindeki
azalistan kaynaklandig1 goriilmektedir.

Diger taraftan maddiduranvarliklar hesabinin duran varliklar igerisindeki orani YS18'de %0,65, YS19'da
%2,45 ve YS20'de ise %3,07 olurken, maddi olmayan duran varliklar hesabinin ise duran varliklar

icerisindeki payinin YS18'de %3, YS19'da %6,7 ve YS20'de ise %6,93’a karsilik geldigi gbrilmektedir.

Kisa vadeli borglar kalemi YS18 itibariyle toplam pasiflerin %54,3’line, YS19'da %51,9'una ve
YS20'de %62,8’'ine karsilik gelmekte olup oransal bir artis gerceklestigini séylememiz mimkin
gorinmektedir. Digertaraftankisa vadeli borglarin; toplam borglara orani YS18'de %97, YS19’'da %99
ve YS20'de ise %99 olarak gerceklestigi gorilmektedir.

Sirket’in kisa vadeli borglarinin hem toplam pasifler icerisindeki oraninin yillara gére oransal artisthem
de toplam borglar icerisindeki payinin artmasisirketin kisa vadede ddeyecegi faiz ve anapara yiikiiniin
de artigini gérmekteyiz. Bu da Sirket’in gerceklestirdigi faaliyetleri kisa vadeli finanse ederek

faaliyetlerini ylrittigini géstermektedir.
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Uzun vadeli borglar kalemi ise YS18 itibariyle toplam pasiflerin YS18'de toplam pasiflerin
%1,67’'sine, YS19'da %0,64’(ine ve YS20'de ise %0,54’(ine karsilik gelmektedir. Toplam borglar
icerisindeki payi ise YS18'de %0,03, YS19'da %0,01 ve YS20'de ise %0,01’ denk gelmektedir. Dolayisiyla

sirketin aktiflerini uzun vadeli krediler yerine kisa vadeli krediler ile finanse ettigi gérilmektedir.

Ozkaynaklar kalemi YS18’de toplam pasiflerin %44’ iine, YS19'da %47,5’ine ve YS20'de ise
%36,6’ya karsilik gelmektedir.

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.$'nin yillar itibariyle ge¢mis yillar karlari ile net
donem kari hesabinda artis gerceklesse dahi toplam pasifler icerisindeki payinin oransal olarak diisus
gosterdigini soyleyebiliriz. Diger taraftan Net donem karinin ise YS18'de 6zkaynaklarin %17,8’ine,

YS19'da %11,6'sina ve YS20'de ise %13,4’e karsilik geldigi gérilmektedir.
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Bilango (B 018 enel Dikey % p Dikey % 019 enel Dikey % p Dikey % 020 enel Dikey ¢ p Dike

Donen Varliklar 210.553 92,09% 100,00% 412.499 96,93% 100,00% 499.343 97,69% 100,00%
e Benzerle 73.944 32,34% 35,12% 23.952 5,63% 5,81% 20.707 4,05% 4,15%

al Ya a 0,00% 0,00% 136 0,03% 0,03% 0,00% 0,00%
Alacakla 121.965! 53,34% 57,93% 276.085 64,88% 66,93% 310.993 60,84% 62,28%
araflarda ari Alacakla 351 0,15% 0,17% 48 0,01% 0,01% 669 0,13% 0,13%

Olmayan Taraflarda ari Alacakla 121.613 53,19% 57,76% 276.037 64,86% 66,92% 310.323, 60,71% 62,15%

Diger Alacakla 8 0,00% 0,00% 378 0,09% 0,09% 403 0,08% 0,08%
araflardan Diger Alacakla 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Olmayan Taraflardan Diger Alacakla 8 0,00% 0,00% 378 0,09% 0,09% 403 0,08% 0,08%

ev Aragla 0,00% 0,00% 154 0,04% 0,04% 0,00% 0,00%
okla 11.451 5,01% 5,44% 98.187 23,07% 23,80% 144.822 28,33% 29,00%
Pe Ode derle 1.466 0,64% 0,70% 10.469 2,46% 2,54% 12.694 2,48% 2,54%
ari Done erg eilg a a 256 0,11% 0,12% 83 0,02% 0,02% 0,00% 0,00%
Diger Donen Va a 1.464 0,64% 0,70% 3.055 0,72% 0,74% 9.726 1,90% 1,95%
Duran Varliklar 18.096 7,91% 100,00% 13.061 3,07% 100,00% 11.815 2,31% 100,00%
Alacakla 3.604| 1,58% 19,92% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
araflarda ari Alacakla 3.604| 1,58% 19,92% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Olmayan Taraflarda ari Alacakla 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

a Ama a e e 0,00% 0,00% 243 0,06% 1,86% 238 0,05% 2,01%
addi Duran Va a 118 0,05% 0,65% 320 0,08% 2,45% 363 0,07% 3,07%

a a a a 0,00% 0,00% 2.713 0,64% 20,77% 2.638 0,52% 22,33%

addi Olmayan Dura a a 538 0,24% 2,97% 878 0,21% 6,72% 818 0,16% 6,93%
Dige addi Olmayan Dura a a 538 0,24% 2,97% 878 0,21% 6,72% 818 0,16% 6,93%
gi Varlig 13.835 6,05% 76,45% 8.908 2,09% 68,20% 7.758 1,52% 65,66%

TOPLAM VARLIKLAR 228.648 100,00% 100,00% 425.560| 100,00% 100,00%| 511.158 100,00% 100,00%
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 124.217| 54,33% 100,00% 220.786) 51,88% 100,00% 321.163 62,83%! 100,00%
Kisa Vadeli Borglanmalar 31.738 13,88% 25,55% 108.396 25,47% 49,10% 184.430 36,08% 57,43%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 27.130 11,87% 21,84% 5.581 1,31% 2,53% 0,00% 0,00%
Ticari Borglar 41.955, 18,35% 33,78% 71.156 16,72% 32,23% 108.034 21,14% 33,64%
iligkili Taraflara Ticari Borglar 235 0,10% 0,19% 1.779 0,42% 0,81% 7.136! 1,40% 2,22%
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 41.720] 18,25% 33,59% 69.377, 16,30% 31,42% 100.899 19,74% 31,42%
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 84 0,04% 0,07% 476 0,11% 0,22% 192 0,04% 0,06%
Diger Borglar 1.464 0,64% 1,18% 1.899 0,45% 0,86% 452 0,09% 0,14%
iligkili Taraflara Diger Borglar 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1.464 0,64% 1,18% 1.899 0,45% 0,86% 452 0,09% 0,14%
Tiirev Araglar 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 3.104 0,61% 0,97%
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dog| 3.805! 1,66% 3,06% 7.545 1,77% 3,42% 2.927 0,57% 0,91%
Donem Kari Vergi Yukumlulugu 0,00% 0,00% 1.264 0,30% 0,57% 425 0,08% 0,13%
Kisa Vadeli Karsiliklar 18.042! 7,89% 14,52% 24.470, 5,75% 11,08% 21.597 4,23% 6,72%
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 18.042 7,89% 14,52% 24.470) 5,75% 11,08% 21.597 4,23% 6,72%
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 3.818| 1,67% 100,00% 2.736| 0,64% 100,00% 2.780) 0,54% 100,00%
Uzun Vadeli Borglanmalar 3.604 1,58% 94,40% 1.950 0,46% 71,28% 1.650 0,32% 59,34%
Uzun Vadeli Karsiliklar 214] 0,09% 5,60% 786, 0,18% 28,72% 1.131 0,22% 40,66%
Galisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli K 214 0,09% 5,60% 786 0,18% 28,72% 1.131 0,22% 40,66%
TOPLAM YUKUMLULUKLER 128.035 56,00% 100,00% 223.522 52,52% 100,00% 323.943 63,37% 100,00%
TOPLAM OZKAYNAKLAR 100.613| 44,00% 100,00% 202.038, 47,48% 100,00%| 187.215 36,63% 100,00%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 100.613! 44,00% 100,00% 124.148 29,17% 61,45% 137.342] 26,87% 73,36%
Odenmis Sermaye 30.000 13,12% 29,82% 30.000 7,05% 14,85% 30.000 5,87% 16,02%
Sermaye Diizeltme Farklan 1.241 0,54% 1,23% 1.241 0,29% 0,61% 1.241 0,24% 0,66%
Geri Alinmis Paylar (-) 811 0,35% 0,81% 811 0,19% 0,40% 811 0,16% 0,43%
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 3.229 1,41% 3,21% 3.229 0,76% 1,60% 3.229 0,63% 1,72%
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri icere] 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -11.913 -2,33% -6,36%
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birik| -55! -0,02% -0,05% -65! -0,02% -0,03% -107 -0,02% -0,06%
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari (Kayiplari) -55 -0,02% -0,05% -65 -0,02% -0,03% -107] -0,02% -0,06%
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlacak Birikmis | 1.940 0,85% 1,93% 1.940 0,46% 0,96% 1.940 0,38% 1,04%
Yabanci Para Cevrim Farklan 1.940 0,85% 1,93% 1.940 0,46% 0,96% 1.940 0,38% 1,04%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 10.514 4,60% 10,45% 10.514 2,47% 5,20% 10.514 2,06% 5,62%
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 36.679 16,04% 36,46% 54.554 12,82% 27,00% 78.099 15,28% 41,72%
Net D6nem Kari veya Zarari 17.875 7,82% 17,77% 23.545 5,53% 11,65% 25.150 4,92% 13,43%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 0,00% 0,00% 77.890] 18,30% 38,55% 49.873 9,76% 26,64%
TOPLAM KAYNAKLAR 228.648 100,00% 100,00% 425.560 100,00% 100,00%| 511.158 100,00% 100,00%

A1 Capital Arastirma™ 17

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S

Al Capital sirket DegerlemeSi 27August2021

2018-2019-2020 Yilsonlan Dikey Analiz ile Gelir Tablosunun incelenmesi

YS19 sonuglarina gore sirketin satislari dnceki yilin ayni donemi olan YS18’e gore %38,2 artisla
1.030.801.000 TL olarak agiklanirken YS20 sonuglarina gore ise %64,87 artisile 1.699.475.494 TL olarak
gerceklestigni gérmekteyiz.

YS19'da yurtici satislarin, satiglara orani %99,88 oraninda goriniirken bu oran YS20’ de ise
%99,9 seviyesinde gerceklesmistir. Dolayisiyla sirketin satislarinin neredeyse tamaminin yurtigine
yonelik oldugu gorilmektedir.

YS19’'da satislardan iadeler hesabinin satislarin %3,23’ (ine karsilik geldigi gorilirken bu oranin
YS20'de ise %2,59’a gerileyerek oransal olarak azaldigi goriilmektedir. Satis iskontolari ve indirimler
hesabinin ise YS19'da satislarin %0,57’sine karsilik geldigi gorilirken, YS20’de bu oranin %0,16’ya

geriledigi gorilmektedir.

Datagate Bilgisayar'in 2018 yilsonu itibariyle hasilatinda gorilen artis trendini yorumlamamiz
adina SMM’deki durumu inceledigimizce YS18'de SMM’nin satiglara oraninin %96 YS19'da %94,12 ve
YS20'de ise %95,5’e karsilik geldigi gorilmektedir. Dolayisiyla sirketin artansatislari akabinde YS19'da
SMM'’de oransal bir diistis yasanirken, YS20’de ise artan satislar ve rekabet ortaminda SMM’de de artis
gerceklestigi gorilmektedir.

Brit kar ise YS18'de satislarin %4’lne, YS19'da %5,9’una ve YS20'de ise %4,5’e karsilik
gelmektedir. Dipnotlarincelendiginde YS19’ da genel yonetim giderlerinin satislarin %1,24’ (ine YS20’ de
ise %0,94’ (ine karsilik geldigi gorlilmektedir. Diger taraftan Pazarlama giderleri hesabinda da benzer
bir durum gerceklestigi gorilmekle birlikte pazarlama giderlerinin satislara oraninin YS19’'da satislarin

%1,23’(ine ve YS20'da %0,91’e denk geldigini gormekteyiz.

Net esas faaliyet kari ise YS18'de satislarin %2,22’sine, YS19'da %3,41 ve YS20'de ise %2,68’e
karsiik gelmektedir. Dipnotlar incelendiginde Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin YS18'de
satislarin %1,47’sine, YS19'da %2,74’line ve YS20'de ise %2,53’e denk geldigi gorilmektedir.

Esas faaliyetlerden diger giderler hesabinda gergeklesen durum incelendiginde ise YS18'de
satislara oranin %1,57, YS19'da %2,18 ve YS20’'de %1,96’ya karsilik geldigi goriilmektedir. Her iki hesabi
da birlikte inceledigimizde karsilastirma yapilan 3 yila gore (YS18,YS19,YS20) Esas faaliyetlerden diger
gelirler hesabinda gorilen oransal artisin toplam %6,74’e karsilik geldigi goriliirken, esas faaliyetlerden

diger giderler hesabinda ise toplam oransal artisin %5,70’e denk geldigini sdyleyebiliriz.
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Dolayisiyla sirketin esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin giderler hesabina gére daha
yuksek bir oransal artisa sahip olmasi olumlu olarak degerlendirilebilecek bir durum olarak karsimiza
cikmaktadir.

Dipnotlar incelendiginde Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda YS18'de “Satislardan
Elimine Edilen Faiz”in Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin YS18 de %73,9’una karsilik geldigi
gorilirken, YS19’da bu rakamin %51,25’e ve YS20'de ise %39,3’e denk geldigi gorilmektedir.

Faiz ve reeskont gelirinin ise esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin YS18'de %24,2, YS19'da
%6,5’e ve YS20'de ise %3,55’e karsilik geldigi gorilmektedir. “Kur farki gelirleri” hesabinin ise esas
faaliyetlerden diger gelirler hesabinin YS19'da %41,9 ve YS20'de %57,12'ye denk geldigini
soyleyebiliriz. Dolayisiyla sirketin “satislardan elimine edilen faiz” hesabinda ve “faiz ve reeskont
gelirleri” hesabinda oransal bir diistis yasandigini sdylemekle birlikte “kur farki gelirleri” hesabinda ise

oransal bir artis gerceklesmistir.

Esas faaliyetlerden diger giderler hesabini detayl incelemek adina dipnotlar incelendiginde;
“Alimlardan elimine edilen faizin” YS18'de Esas faaliyetlerden diger giderler hesabinin %58,5’ine,
YS19'da %42’sine, YS20'de ise %25,8'ine karsilik geldigi gorilmektedir. “Faiz ve Reeskont Gideri” hesabi
ise Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin YS18'de %34,4’(ine, YS19'da %8,15’ine ve YS20'de ise
%7,86'sina denk gelmektedir. Diger taraftan kur farki giderleri hesabini inceledigimizde ise esas
faaliyetlerden diger giderler hesabinin YS18’de %3,43’line, YS19'da %47,4’ ine ve YS20'de ise %65,7’ye

karsilik geldigi goralmektedir.

Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari incelendiginde ise YS18'de satislarin %2,13’(ine karsilk
geldigi gorilirken bu oranin YS19'da %4’e ve YS20'de ise %3,26'ya denk geldigi gorilmektedir.
Dipnotlar incelendiginde ise Finansal gelirleri hesabinin YS18'de satislarin %1,20’sine, YS19'da
%31,09’una ve YS20'de ise %0,54’ line karsilik geldigini sOyleyebiliriz. Finansman gelirleri hesabina dair
dipnotlar incelendiginde “Faiz Gelirleri” hesabinin satislara oraninin YS18'de %0,97, YS19'da %1,03'e
ve YS20'de ise %0,15e karsilik geldigi gorlilmektedir. Ayni hesaba dair “kur ve g¢evrim farki gelirleri”
hesabi incelendiginde ise YS18'de %0,23’e YS19'da %0,05’e ve YS20'de ise %0,38'e karsilik geldigi
gorilmektedir. Finansal giderleri hesabi incelendiginde ise YS18’de satislarin %0,20, YS19’'da %0,53 ve
YS20'de ise %0,83’e karsilik geldigi soylenebilir. “Kur ve Cevrim Farki Giderleri” hesabi ise YS18'de
satislarin %0,02’sine, YS19’da %0,04 ve YS20'de ise %0,02’ye karsilik geldigi gorilmektedir.
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Siurdirilen faaliyetler vergi 6ncesi kar hesabi incelendiginde ise YS18’de satislarin %3,09’una

YS19'da %4,5’a ve YS20'de ise %2,9’una denk geldigi gorilmektedir. Sirket donem kari ise YS18'de

satislarin %2,4’iine ve YS19'da %3,5’ine ve YS20'de ise %2,24’ ine karsilik gelmektedir.

Bilango (Bin TL) 2018/12 Genel Dikey % 2019/12 Genel Dikey % 2020/12 Genel Dikey %
Brut Satislar 756.518 101,44% 1.069.974 103,80% 1.746.288 102,75%
Yurtigi Satislar 0,00% 0,00% 0,00%
Yurtdigi Satiglar 0,00% 0,00% 0,00%
Satiglardan indirimler (-) 10.735 1,44% 39.173 3,80% 46.813 2,75%
Satigdan iadeler (-) 4.190 0,56% 0,00% 0,00%
Satis iskontolari (-) 6.545 0,88% 0,00% 0,00%
Diger indirimler (-) 0,00% 0,00% 0,00%
Hasilat 745.783 100,00% 1.030.801 100,00% 1.699.475 100,00%
Satislarin Maliyeti 715.880 95,99% 970.172 94,12% 1.622.437| 95,47%
TiCARi FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 29.903 4,01% 60.629 5,88% 77.039 4,53%
BRUT KAR (ZARAR) 29.903 4,01% 60.629 5,88% 77.039 4,53%
FAALIYET GiDERLERI (-) 13.348 1,79% 25.524 2,48% 31.416 1,85%
Genel Yonetim Giderleri 7.115 0,95% 12.802 1,24% 15.947 0,94%
Pazarlama Giderleri 6.233 0,84% 12.721 1,23% 15.469 0,91%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 16.555 2,22% 35.105 3,41% 45.623 2,68%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10.986 1,47% 28.269 2,74% 42.925 2,53%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11.689 1,57% 22.439 2,18% 33.238 1,96%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 15.852 2,13% 40.935 3,97% 55.310 3,25%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0,00% 6 0,00% 40| 0,00%
FINANSMAN GELIiRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 15.852 2,13% 40.941 3,97% 55.350 3,26%
Finansman Gelirleri 8.939 1,20% 11.281 1,09% 9.189 0,54%
Finansman Giderleri 1.735 0,23% 5.957 0,58% 14.703 0,87%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 23.055 3,09% 46.266 4,49% 49.836 2,93%
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 5.180 0,69% 10.256 0,99% 11.784 0,69%
Donem Vergi (Gideri) Geliri 0,00% 4.059 0,39% 10.609 0,62%
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 5.180 0,69% 6.198 0,60% 1.175 0,07%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 17.875 2,40% 36.009 3,49% 38.053 2,24%
DONEM KARI (ZARARI) 17.875 2,40% 36.009 3,49% 38.053 2,24%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 0,00% 12.464 1,21% 12.903 0,76%
Ana Ortaklik Paylan 17.875 2,40% 23.545 2,28% 25.150 1,48%
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2018-2019-2020 Yilsonlar Karsilastirmah Tablo Analizi Bilanconun Incelenmesi

DGATE’in donen varlik kaleminde YS19'da gecen yilin ayni dénemine goére %95,91"'lik artis
gerceklesmistir. Gergeklesen bu artisin ana etmenleri Ticari alacaklar hesabinda goriilen %126,4 ve
Stoklar hesabinda gorilen %757,5’lik artistan kaynaklandigini soyleyebiliriz. Bilango dipnotlarini
inceledigimizde Ticari alacaklar hesabinda gériilen artisin iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar
hesabindan kaynakli olarak artis gergeklestirdigi goriilmektedir.

YS20’de doneminde ise dénen varliklar kaleminde gecen yilin ayni dénemi olan YS19’a gore
%21,05 artis gosterdigi gorilmekle birlikte gergeklesen bu artisin; ticari alacaklar hesabinda goriilen
%12,4 ve Stoklar hesabinda goriilen %47,5'lik artistan kaynaklandigi gériilmektedir. inceledigimiz
onceki yillara gore YS20 doneminde de ticari alacaklar hesabinda goérilen artigin iliskili olmayan

taraflardan ticari alacaklar hesabindan kaynaklandigini soyleyebiliriz.

Duran varliklar kalemi ise YS19'da gegen yilin ayni dénemine gore %27,8 oraninda azalig
gercgeklestirmistir. Gergeklesen bu azalisin Ertelenmis vergivarligi hesabinda YS19 itibariyle gegen yilin
ayni dénemine gore %35,6 azalis olmasindan kaynaklandigi gorilmektedir. Diger taraftan maddiduran
varliklar hesabinda %170 ,3 ve maddi olmayan duran varliklar hesabinda %63,1 artis gerceklesmesine
ragmen bu rakamlar ertelenmis vergi varligi hesabinda gerceklesen artisin altinda kalarak duran
varliklar kaleminde azalis gerceklesmesine neden olmustur.

Dipnotlar incelendiginde maddi duran varliklar hesabinda YS19'da gecen yilin ayni dénemine
gore Demirbaslar ve 6zel maliyetler hesabinda giris oldugu goriliirken, ayni hesaplara amortisman
ayrilmasi da goze ¢arpan baska bir detayolarak karsimiza ¢ikmaktadir. Duran varliklar kalemi YS20’de
ise gecen yilin ayni donemine gore %9,5 azalis gostermistir. Gergeklesen azalisin temel nedeninin

Ertelenmis vergi varligi hesabindan kaynaklandigi goriilmektedir.

Kisa vadeli borglar kalemi 2019 yilsonunda gegen yilin ayni donemine gore %77 artis
gOstermistir. Banka kredileri gegenyilin ayni dénemine gore %241,5 artis gosterirken, ticariborglar ise
%69,6 oraninda artis gostermistir. Kisa vadeli banka kredilerinde yillik etkin faiz orani Tirk Lirasi igin
%10,50-29,95 arasinda degisiklik arz ederken, Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlarina dair etkin

faiz oraniise %15,95-43,80 arasinda oldugu gorilmektedir.
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31 Aralik 2019 tarihi itibariyle kisa vadeli kredi toplami olan 107.463.343 TL'nin 70.281.887 TL’si ve
uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisminin 5.580.603 TL’si Tirk Telekom Grubu'nun (Tlrk
Telekomiinikasyon A.S., T.T. Mobil iletisim HizmetleriA.S. ve TTNET A.S.) bayileri kanali ile abonelerine
satilan 6 ay, 12 ay, 24 ay ve 36 ay vadeli taahhltli kampanyalar kapsaminda mobil cihazlarin
finansmani igin kullanilmis olup, bu kredilerin tamami Tiirk Telekom Grubu garantoérliigiindedir. Tirk
Telekom Grubu bayileri tarafindan abonelerinden olan cihaz alacaklarinintahsilatlarivadelerinde Tirk
Telekom Grubu tarafindan yapilmaktadir.

Grup cihaz satislari sonucu olusan alacaktutarlarinifinans kurumlarina temlik etmek suretiyle
kredi kullanmaktadir. Temlik sartlari geregi kredilerin ana para ve faiz tutarlari vadelerinde Tirk
Telekom Grubu tarafindan 6denmektedir. Ayrica Tiurk Telekom Grubu tarafindan tahsilatina aracilik
edilen Sirket temlikli alacaklarifaktoring firmalarina gayri kabili riicu olarak devir ve temlik edilerek de
tahsil edilmektedir. Temlik sartlari geregi kredilerin ve faktoring tutarlarinin ana para ve faizleri
vadelerinde Tirk Telekom Grubu tarafindan édenmektedir.

Diger taraftanticariborglarda gergeklesen artista en biiylik payiniliskili olmayantaraflara ticari
borglarda gergeklesen %66,3’lik artistan kaynaklandigi goriiliirken, iliskili taraflara ticariborglarda ise

%656,7’lik artis oldugu gozlense de tutar anlaminda biyik bir etkisinin olmadigi gérilmektedir.

Kisa vadeli borglar kalemi 2020 yilsonunda gecen yilin ayni donemine goére %45,4 artis
gostermistir. Banka kredileri gecenyilin ayni donemine gore %70,1 artis gosterirken, ticari borglar ise
%51,8 oraninda artis gostermistir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyle kisa vadeli kredi toplami olan
184.430.310TL'nin 50.003.165 TL'si Tuirk Telekom Grubu’nun (Tirk Telekomiinikasyon A.S., T.T. Mobil
iletisim HizmetleriA.S. ve TTNET A.S.) bayileri kanali ile abonelerine satilan 6 ay, 12 ay, 24 ay ve 36 ay
vadeli taahhitli kampanyalar kapsaminda mobil cihazlarin finansmani igin kullanilmis olup, bu
kredilerin tamami Tiirk Telekom Grubu garantorligindedir.

Turk Telekom Grubu bayileri tarafindan abonelerinden olan cihaz alacaklarinin tahsilatlan
vadelerinde Tirk Telekom Grubu tarafindanyapilmaktadir. TL ve USD kisa vadeli kiralama ylkimlaliik
tutari 1.253.422 TL dir. Grup cihaz satislari sonucu olusan alacak tutarlarinifinans kurumlarina temlik
etmek suretiyle kredi kullanmaktadir. Temlik sartlari geregi kredilerin ana para ve faiz tutarlan
vadelerinde Tirk Telekom Grubu tarafindan édenmektedir. Ayrica Tiirk Telekom Grubu tarafindan
tahsilatina aracilik edilen Grup temlikli alacaklarifaktoring firmalarina gayrikabili riict olarak devir ve
temlik edilerek de tahsil edilmektedir. Temlik sartlarigeregikredilerin ve faktoring tutarlarininana para

ve faizleri vadelerinde Tiirk Telekom Grubu tarafindan 6denmektedir.
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Uzun vadeli borglar kalemi ise 2019 yilsonunda gecen yilin ayni ddnemine oranla %28,35 azalis
gosterirken, 2020 yilsonunda ise 2019 yilsonuna goére %1,64 artisoldugu goriilmektedir. Diger taraftan
uzun vadeli borglarin 2018'de toplam borglarin %3’iine, 2019'da %1,22’sine ve 2020’de ise %0,86’ya
karsilik geliyor olmasi sirketin borglarini uzun vadelere yayarakkisa vadede ddeyecegi faiz ve anapara
yukinU azaltmak yerine yatirmlarini kisa vadeli borglarla finanse etmeye devam ettigini

gostermektedir.

Ozkaynaklar kalemi 2019 yilsonunda gegenyilin ayni ddnemine gére %100,8 artis gdstermistir.
Artisin esas nedeninin Gegmis yillar karlarihesabinda gergeklesen %48,7 ve net dénem kari hesabinda
gorilen %31,7 oraninda yasanan artistan kaynaklandigi gériilmektedir. 2020 yilsonunda ise gegen yilin
ayni donemine gore 6zkaynaklar kaleminde %7,34 azalis gorilmektedir.

Gergeklesen azalisin ana etmeninin “Ortak kontrole tabi tesebbiis veya isletmeleri iceren
birlesmelerin etkisi” hesabinda gorilen azalistan kaynaklandigi gorilmektedir. Diger taraftan gecmis
yillar karlarirhesabinda 2020 yilinda gegen yilin ayni dénemine gére %43,1 oraninda artis gosterirken,
net donem kari ise %6,8 artigsgostermistir. Ancak “Ortak kontrole tabitesebbls veya isletmeleriigeren
birlesmelerin etkisi” hesabinda goriilen azalis; tutar bazl degerlendirildiginde “ge¢mis yillar karlari” ve
“net donem kari” hesabinda gorilen artistan daha yiiksek bir tutarda azalis gerceklestirmis olup, 6z

kaynaklar kaleminde azalis yasanmasina sebebiyet vermistir.

Grup, 12 Mart 2020 tarihinde iliskili sirketlerinden Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret
A.$'nin 11.300.994 adet paylarini (% 49,13) birim fiyati 4,67 TL'den olmak Uzere 52.775.640 TL
karsiliginda pesin bedelle satin almistir. Béylece bu islemler sonucunda herhangi bir serefiye veya
negatif serefiye hesaplanmamis olup istirak tutari ile satin alinan Grup’un sermayesindeki payi
nispetindeki tutarin netlestirmesi sonucu olusan fark dogrudan “Ortak kontrole tabi tesebbiis veya
isletmeleri iceren birlesmelerin etkisi” ola rak 6zkaynaklar altinda raporlanmistir. S6z konusu iglem,
KGK’nun 2018-1 “Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmelerinin Muhasebelestiriimesi” sayili ilke kararina

uygun olarak muhasebelestirilmistir.

Dolayisiyla, Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.$'nin satin alimindan dolayi finansal tablolarda
herhangi bir serefiye olusmamistir. Toplam satin alma bedeli ile Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret
A.S$'nin TFRSye uygun olarak hazirlanan mali tablolarindaki net aktif degerinin Grup’a disen payi
arasindaki fark dogrudan “Ortak kontrole tabi tesebbis veya isletmeleri iceren birlesmelerin etkisi”

hesabl icerisinde 6zkaynaklar altinda raporlanmistir.

A1 Capital Arastirma ™ 23

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S
27 August 2021

acaa  Sirket Degerlemesi

Bilango (Bin TL) 2018/12 2019/12 +veya- Mutlak Degisim +veya - Yiizde Dejisim
Donen Varliklar 210.553 412.499| 201.947] 95,91%|
Nakit ve Nakit Benzerleri 73.944 23952 -49.993| -67,61%|
Finansal Yatnmlar 136 136 HSAYI/0!
Ticari Alacaklar 121.965 276.085] 154.120 126,36%|
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 351 45| -304 -86,43%|
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 121613 276.037| 154424 126,98%|
ger Alacaklar 2 378 371 4768, 79%|
skili Taraflardan Diger Alaklar 1] #SAYI/O!
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 8 375 371 4768, 79%|
154 154 H#HSAY /O]
11451 98.187| 86.737| 757,49%
1466 10.469 9.004 614,35%
256 83 -173 -67,74%
Diger Donen Varhklar 1464 3.055 1.591 108, 713
Duran Varhiklar 18.096 13.061) -5.035 -27,82%
Ticari Alacaklar 3 604 -3.604 -100,00%
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 3.604 -3.604] -100,00%
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0| #SAYI/O
Yatinm Amach Gayrimenkuller 243 243 #SAYI/0]
Maddi Duran Varhklar 118 320 201 170,26%
Kullamm Hakk Varliklan 2713 2713 #SAYI/O!
Maddi Olmayan Duran Varhklar 538 8738 340 63,11%,
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 538 278 340 63,11%
Ertelenmis Vergi Varlifa 13835 8908 -4 927 -35,61%|
TOPLAM VARLKLAR 228.648 425.560| 196.912| 86,12%|
KISA VADELI Y UKUMLULUKLER 124.217 220.786| 96.569 77,74%
Kisa Vadeli Borglanmalar 31738 108.395 76.659 241,54%|
Uzun Vadeli Bordanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 27.130 5581 -21.549 -79,43%
Ticari Borglar 41955 71.156| 29.201 69,60%
iliskili Taraflara Ticari Borglar 235 1.779 1.544 656,69%|
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 41720 69.377| 27.657| 66,29%|
Calisanlara 5aglanan Faydalar Kapsaminda Bordar B4 476| 392 466, 70%
Diger Borglar 1464 1.899 435 29,74%
lligkili Taraflara Diger Borglar 0| HSAYI/O!
skili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1464 1.899 435 29,74%,
Tiirev Araglar 0| #SAYI/O!
Ertelenmis Gelirler (Miisteri SGzlesmelerinden Dogan Y ikiimliiliklerin Disinda Kalanlar) 3.805 7.545 3.740| 98, 29%|
Donem Kan Vergi Yikiiml Gl Gg i 1.264| 1264 HSAYI/0!
Kisa Vadeli Karsihklar 18.042 24.470| 5.428| 35,63%|
Diger Kisa Vadeli Karsihkk 18.042 24 470 6428 35,63%
TOPLAM UZUN VADELI Y 3.818 2.736| -1.083 -28,35%
Uzun Vadeli Bordanmalar 3.604 1.950| -1.654 -45,90%|
Uzun Vadeli Karsihiklar 214 7E6| 572 267,37%)
Cahisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 214 7B6| 572 267,37%)
TOPLAM Y UKUMLULUKLER 128.035 223.522| 95.487 74,58%
TOPLAM OZKAY NAKLAR 100.613 202.038| 101.425 100,81%|
AnaOrtakhga Ait Ozkaynaklar 100.613 124.145 23.535 23,39%
Odenmis Sermaye 30.000 30.000| [1 0,00%
Sermaye Diizeltme Farklan 1241 1.241 1] 0,00%
Geri Alinnmig Paylar(-) 811 211 0 0,00%
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 3229 3.229 1] 0,00%
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi 1] H#SAYI/0!
Karveya Zararda Yeniden Siniflandinlmayacak kmisg er Kapsamli Gelirler (Giderler) -55 -65 -10| 18,83%
Yeniden Degereme ve Olciim Kazanglan [Kayiplan) -55 -65 -10| 18,83%,
Karveya Zararda Yeniden Siniflandinlacak Birikmis Diger Kapsamh Gelirler (Giderder) 1940 1.940| 0) 0,00%,
Yabana Para Cevrim Farklan 1.940 1.940| [1 0,00%
Kardan Aynilan Kisitlanmis Yedekler 10.514 10514 1] 0,00%
Gegmis Yillar Karlan veya Zarardan 36.679 54.554| 17.875 48, 74%|
Net Dénem Kan veya Zarar 17.875 23545 5.670 31,72%|
Kontrol Giidi Olmayan Paylar 77.890| 77.890) H#SAYI/0!
TOPLAM KAYNAKLAR 228.648 4325.560| 196.912] 86,12%|
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2018-2019-2020 Yilsonlan Karsilastirmalh Tablo Analizi ile Gelir Tablosunun

incelenmesi

YS19’da hasilat gecen yilin ayni dénemine gore %38,22’lik artisla 1.030.801.835TL, YS20 sonuglarina
gore ise %64,87 artis ile 1.699.475.494 TL olarak agiklandigini gérmekteyiz. YS20’de yurtici satislar
onceki yilin ayni donemine gore %63,36 artis gosterirken, yurtdisi satiglar ise %66,7 azalis gdstermistir.
YS20’de satistan iadeler hesabinda %32,1 oraninda artis gerceklesmesine ragmen YS19’da satistan
iadelerin satislarin %3,23’line , YS20'de ise %2,59’a denk geldigi gorilmektedir.

Dolayisiyla sirketin satistaniadeler hesabinda artis olmasina karsin oransal anlamda bir diists
gerceklesmesi olumlu olarak yorumlanmaktadir. Datagate bilgisayar malzemeleri ticaret A.$'nin
satistan iadelerinde 2020 yilsonu itibariyle gecen yilin ayni donemine oranla misteri memnuniyetini
artirdigi ve akabinde misteri taleplerine yonelik Grinlerle hizmet verdigini gostermektedir. Satistan
indirimler hesabinda ise YS20’de gecen yilin ayni donemine gore %51,6 azalis gerceklestigi goriliirken,
artansatislar akabinde yasanandusus, satislardanindirimler hesabinda ayni zamanda oransal bir azalis

da oldugunu gostermektedir.

DGATE’in YS19'da %38,22 artis gosteren satislara karsihk SMM ise %35,5 oraninda da artis
gostermistir. 2018 yilsonu itibariyle SMM’nin satislarin %96’sina karsilik geldigi goriliirken, bu oran
YS19'da %94,12 seviyesine gerilemistir. 2019 yilinda artan satislara ragmen SMM’de gergeklesen
oransal disusin olumlu oldugu séylenebilir.

Diger taraftan YS20'de gecen yilin ayni dénemine gore satislarda gerceklesen %64,87lik artis
ile SMM’yi karsilastirdigimizda ise %67,23 artisyasandigi1 gorilirken, YS20 itibariyle SMM’nin satislarin
%95,47’sine karsilik geldigi gortlmektedir. Briit kar ise YS19’da gegen yilin ayni dénemine kiyasla
%102,7 artis gosterirken YS20'de ise gegen yilin ayni dénemine gore %27 oraninda artis gosterdigi
gorulmektedir.

Dipnotlar incelendiginde YS20'de gecen yilin ayni donemine gore genel yonetim giderlerinin
%24,5, Pazarlama giderlerinin %24,6 artis gosterdigi gorilmektedir. Diger taraftan Esas faaliyetlerden
diger gelirler hesabinin ise %51,8 artis gosterirken esas faaliyetlerden diger giderler hesabinin %48,1

oraninda azaldig| goérilmektedir.
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Dipnotlar incelendiginde; esas faaliyetlerden diger giderler hesabinin alt hesaplarinda,
Satislardan elimine edilen faiz tutarinin %16,47 , kur farki gelirlerinin ise %106,8 oraninda arttig
gorilmekle birlikte faiz ve reeskont geliri hesabinda ise %17,06 azalis gerceklesmistir. Esas
faaliyetlerden diger giderler hesabi incelendiginde; alimlardan elimine edilen faiz tutarinin YS20
itibariyle gegenyilin ayni dénemine gore %8,87 azaldigi goriilirken, faiz ve reeskont giderinde %42,9,
kur farki giderlerinde ise %105,27 oraninda artis gergeklesmistir.

Elde edilen veriler i1siginda bir degerlendirme yapmamiz gerekirse; DGATE’in kur farki
gelirlerinin %106,8 oraninda kur farki giderlerinin ise %105,27 oraninda arttigi gérilmekle birlikte
saglikli bir yorum yapmak adina satislara oranina bakilmasi yerinde olacaktir.

Dolayisiyla sirketin YS19’da kur farki gelirleri; satislarin %1,15’ine karsilik gelirken YS20’de bu
oranin 1,44’e ulastigi gortlmektedir. Kur farki giderlerinde gerceklesen durum ise YS19'da satislarin
%1,03’(ine karsilik gelirken bu oranin YS20'de ise %1,28’e karsilik geldigi gortlmektedir. Dolayisiyla
sirketin kur farki gelirleri hem tutar olarak hem de oransal anlamda kur farki giderlerinden daha fazla

bir oranda artis gdstermis olup bu durumun sirketin lehine oldugunu séylememiz yerinde olacaktir.

Finansman gideridncesi faaliyet kariincelendiginde ise YS19’da gecen yilin ayni dénemine gore %158,3
artisgerceklestigigoriliirken bu oranin YS20'de gegenyilin ayni donemine gore %35,2 oraninda arttigi
gorulmektedir.

Dipnotlar incelendiginde YS20’de gecen yilin ayni donemine olan YS19’a goére finansman
gelirleri hesabinin %18,5 oraninda azaldigi, finansman giderlerinin ise %146,8 oraninda arttig
gorilmektedir. Finansal gelirler hesabi alt hesaplari incelendiginde “faiz gelirlerinin” YS20'de YS19'a
gore %74,8 azaldigi, “kur ve gevrim farki gelirlerinin” ise %956 artis gosterdigi gorilmektedir.

Finansal giderler hesabi alt hesaplari incelendiginde ise “banka ve faiz giderlerinin” %157,3
oraninda arttigi, “kur ve gevrim farki giderlerinin” ise %15,5 artis gosterdigi goriilmektedir. Dolayisiyla
sirketin faiz gelirlerinin, faiz giderlerine nazaran daha disiik kaldigi gézlenirken, kur ve cevrim farki

gelirlerinin ise Datagate Bilgisayar’a daha yuksek bir gelir getirdigi gérilmektedir.

Sirdirilen faaliyetler vergi 6ncesi kari YS19’da gegen yilin ayni donemi olan YS18’e gore %100,6 artis
gOstermis olup, bu oranin YS20'de YS19'a gbre %7,7 oraninda artis gosterdigi goriilmektedir. Sirket
doénem kari ise YS19'da gegen yilin ayni dénemine gore %101,4 seviyesinde gergeklesirken bu oranin

YS20'de ise YS19’a gbre %5,7 arttig1 gorilmektedir.
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DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S
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Bilango (Bin TL) 2018/12 2019/12 +veya - Mutlak Degisim +veya - Yiizde Degisim
Briit Satislar 756.518| 1.069.974| 313.456| 41,43%
Yurtigi Satislar of #SAYI/0!
Yurtdigi Satiglar Or #5AY1/0!
Satislardan indirimler (-) 10.735 39.173 28.438| 264,91%
Satigdaniadeler (-) 4,190 -4.190 -100,00%
Satis iskontolan (-) £6.545 -6.545 -100,00%
Diger indirimler (-) 0 H#SAYI/0!
Hasilat 745.783 1.030.801 285.018| 38,22%
Satiglarin Maliyeti 715.880)| 970.172| 254.292| 35,52%
TICARi FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 29.903 60.629 30.726| 102,75%
BRUT KAR (ZARAR) 29.903 60.629 30.726) 102,75%
FAALIYET GiDERLERI (-) 13.348 25.524 12.176| 91,22%
Genel Yonetim Gidereri 7.115 12.802 5.688 79,95%
Pazarlama Giderleri 6.233 12.721 6.488 104,09%
NETESAS FAALIYET KARI/ZARARI 16.555 35.105 18.550) 112,05%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelider 10.986 28.269 17.283 157,31%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11.689 22.439 10.750) 91,96%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 15.852| 40.935 25.084 158,24%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 6 Er HSAYI/O!
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 15.852 40.941 25.090| 158,28%
Finansman Gelirleri 8.939 11.281 2.342 26,20%
Finansman Gidereri 1.735 5.957 4.221 243,24%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 23.055 46.266) 23.210)| 100,67%
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 5.180) 10.256 5.076| 98,00%
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 4.059 4.059 #5AY1/0!
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 5.180) 6.198| 1.018| 19,64%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 17.875 36.009 18.134] 101,44%
DONEM KARI (ZARARI) 17.875 36.009) 18.134 101,44%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 12.464 12.464 #5AY1/0!
Ana Ortaklik Paylan 17.875 23.545 5.670) 31,72%
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Bilango (Bin TL) 2019/12 2020/12 +veya - Mutlak Degisim +veya - Yiizde Degisim
Briit Satiglar 1.069.974 1.746.288 676.315 63,21%
Yurtici Satiglar 0 #SAY1/0!
Yurtdisi Satislar 0 H#SAYI/0!
Satislardan indirimler (-) 39.173 46.813 7.640 19,50%
Satisdan iadeler (-) 0 #SAYI/O!
Satis iskontolari (-) 0 #SAYI/0!
Diger indirimler (-) 0 #SAYI/0!
Hasilat 1.030.801 1.699.475 668.675 64,87%
Satiglarin Maliyeti 970.172 1.622.437 652.264 67,23%
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 60.629 77.039 16.410 27,07%
BRUT KAR (ZARAR) 60.629 77.039 16.410 27,07%
FAALIYET GiDERLERI (-) 25.524 31416 5.892 23,08%
Genel Yonetim Giderleri 12.802 15.947 3.144 24,56%
Pazarlama Giderleri 12.721 15.469 2.748 21,60%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 35.105 45.623 10518 29,96%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 28.269 42.925 14.656 51,84%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderer 22.439 33.238 10.799 48,12%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 40.935 55.310 14.375 35,12%
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 6 40 34 555,41%
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 40.941 55.350 14.409 35,19%
Finansman Gelirleri 11.281 9.189 -2.092 -18,54%
Finansman Giderleri 5.957 14.703 8.746 146,83%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 46.266 49.836 3571 7,72%
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 10.256 11784 1.527 14,89%
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 4.059 10.609 6.550 161,37%
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 6.198 1.175 -5.023 -81,04%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 36.009 38.053 2.044 5,68%
DONEM KARI (ZARARI) 36.009 38.053 2.044 5,68%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 12.464 12.903 439 3,52%
Ana Ortaklik Paylari 23.545 25.150 1.605 6,31%
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YS20 Dénemi Rasyolarinin Sektorle Karsiikh Olarak Incelenmesi

Likidite ve Karlihik Oranlan

DGATE sirketinin likidite oranlarina baktigimizda ; Cari oranin YS20 itibariyle 1,55 oldugu ve
sektor ortalamasi olan 3,69’un altinda kaldigi gorilmekle (cari orani en yiksek sirket 29,28 ile PAPIL
olurken, PAPIL sirketini sektor ortalamasindan ¢ikardigimizda ise sektor ortalamasinin 2,47 seviyesinde
gerceklestigi gorilmektedir) birlikte genel kabul gérmis olan 1 seviyesinin lizerinde bulunmaya devam

etmesi olumlu olarak gorilmektedir.

Sirketin dénen varliklarinin toplam aktifler icerisindeki payinin ise 97,69 olarak gercekleserek
sektor ortalamasi olan 68,47’den olduk¢a yukarida oldugu gorilirken, aktif karhihgin ise sektor
ortalamasi olan 13,76’nin altinda kalarak 5,37 olarak gerceklestigini gormekteyiz. Diger taraftan
sektorde en yiksek aktif karlihga sahip sirketler; 46,81 ile ARDYZ ve 41,98 ile ESCOM sirketi olarak
karsimiza ¢cikmaktadir. Sektor ortalamasindan bu iki sirketi cikararak yeniden bir yorumda bulunmamiz
gerekirse; sektor ortalamasinin 10,69 olarak gercgeklestigini ve DGATE sirketinin sektor ortalamasinin

altinda kalmaya devam ettigini gérmekteyiz.

Esas faaliyet kar marji 2,68 ile sektor ortalamasinin oldukga lzerinde gergeklesirken, bu oranin
gecen yilin ayni doneminde 3,41 oldugunu ve YS20 itibariyle 0,73 puan geriledigi gorilmektedir. Esas
faaliyet kar marjina yonelik sektor ortalamasi hesaplanirken; ESCOM sirketinin -346,95 olarak agiklanan
esas faaliyet kar marji sektor ortalamasinda sapmalara yol acabilecegi disintlerek, bu sirketin
ortalamadan cikarilmasi ile sektor ortalamasinin 12,49 olarak gorildigi ve DGATE sirketinin YS20

itibariyle 2,68’lik esas faaliyet kar mariji ile bu oranin oldukca gerisinde kaldigi gérilmektedir.

FAVOK marj ise YS20 itibariyle %2,77 olarak gerceklesmekle birlikte ayni oranin YS19'da %3,54

oldugunu gérmekteyiz.

Net Kar marji ise YS20'de 1,48 olarak gorinirken, gecen yilin ayni dénemi olan YS19'da ise 2,28

seviyesinde gerceklestigi gortilmektedir.
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Degerleme Oranlan

Firma Degeri/FAVOK oraninin DGATE icin 13,76 olarak gerceklestigi gériilmekle birlikte sektor
ortalamasininise 19,25 oldugunu gérmekteyiz. Oranin sektor ortalamasinin altinda seyretmesi sirket
hisse senetlerinin sektordeki diger firma hisselerinden daha iskontolu oldugunu gosterebilir.

Firma Degeri/Net Satis rakaminin 0,38 olarak gerceklestigi gorilmekle birlikte oranin sektor
ortalamasi olan 50,84’ln oldukca altinda seyrettigini gormekteyiz. Sektérde en vyiksek Firma
Degeri/Net Satis rakamina sahip sirket; 914,92 ile ESCOM olurken, bu sirketin sektor ortalamasindan
¢ikariimasiile yeni ortalamanin 5,36 olarak gerceklestigi gorilmektedir. Ancak yine de DGATE sirketinin
Firma Degeri/Net Satis rakami sektoér ortalamasinin oldukca gerisinde seyretmektedir. Bu veriler
Isiginda Datagate Bilgiyasarin firma degerine gore satislarinin giicli oldugunu soyleyebiliriz.

Fiyat/Nakit akisi carpani 18,16 olarak gordlirken, sektor ortalamasinin ise 36,30 seviyesinde
bulunmaktadir. Sektoérde en yiksek fiyat/Nakit akisina sahip sirket 288,57 ile NETAS olurken, bu
sirketin sektor ortalamasi disinda birakilmasi sonucu sektér ortalamasinin 23,02 seviyesinde
gerceklestigi gorilmektedir ki bu durum da ¢arpan yine sektor ortalamasinin altinda olmasina karsin
normallesme yolundadir.

F/K orani Datagate bilgisayaricin 19,22x sektor ortalamasininise 32,67 oldugu goérilmektedir.
Sektorde en yiiksek F/K oranina sahip sirketin; 82,81 ile ALCTL sirketi oldugu gorulirken, bu sirketin

sektor ortalamasi disinda birakilmasi ile yeni ortalamanin 29,88 denk geldigi gérilmektedir.

PD/DD orani DGATE igin 3,52 seviyesinde gergeklesirken, sektor ortalamasinin ise 5,43 oldugu
gorilmektedir. Bu durum sirket hisse senetlerinin sektordeki diger sirketlere gore iskontolu oldugunu
gostermektedir.

PD/Net Satis Orani; Datagate bilgisayaricin 0,28 sonucu verirken, sekt6r ortalamasiise 51,16
olarak gerceklesmistir.Fakat Sektorde en yliksek PD/NS rakami 916,86 ile ESCOM sirketinin elimne

ettigimizde yeni sektor ortalamasinin 5,59 olarak gerceklestigini gormekteyiz.

FD/DD orani ise 4,72 olarak gercekleserek sektér ortalamasi olan 5,44 seviyesinin altinda
seyretmektedir. DGATE’in hisse basina kari ise 0,84 olarak gerceklesirken sektor ortalamasi olan

1,29’un altinda seyrettigi gérilmektedir.
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Faaliyet Oranlan

Datagate Bilgisayar’in YS20 aktif devir hizi 3,63 olarak gorilmektedir. Yani isletme her 100 TL'lik
yatirimiyla 363 TL tutarinda satis gerceklestirmektedir. Buoranin YS19’ da 2,66 oldugu dislinildiginde
sirketin aktif devir hizinin gecenyilin ilerisinde oldugu gorilirken, Sektor ortalamasininise 1,48 olmasi

DGATE’in rakiplerine gore aktiflerinin daha etkin yoneterek firsat avantaji yakaladigini syleyebiliriz.

Alacak devir hizi ise YS20 itibariyle 5,14 olarak hesaplanmaktadir. Yani sirket alacaklarini
ortalama 71 glinde tahsil etmektedir. Bu oranin gegen yilin ayni déneminde 5,38 oldugu
dislindldGginde sirketin alacak devir hizinin azalis gosterdigi gorilmektedir.

Diger bir ifadeyle sirket gecen yilin ayni déneminde 67,8 glinde alacaklarini tahsil ederken bu
rakam YS20’de 71 giline cikmis durumdadir. Sektor ortalamasinin 4,92 olarak gerceklestigi
gorildiginde DGATE’in 5,14 ile sektor ortalamasinin (izerinde bir tahsilat hizina sahip oldugunu

soyleyebiliriz.

Diger taraftan alacak devir hizini ticari borg devir hizi ile birlikte inceledigimizde ticari borg
hizinin 18,11 oldugunu yani sirketin 20 gilinde bir borglarini 6dedigi sonucuna ulasiyoruz. Bu durumda
sirketin borglarini alacaklarindan 6nce odedigi gorilmektedir. Genel itibariyle sirketin alacak devir
hizinin borg devir hizindan yiiksek olmasinin istendigini ayrica belirtmemiz gerekir.

Ticariborg devir hizinin YS19’'da 14,21 olarak gerceklestigi gorilirken, buoranin YS20'de 18,11
olmasi sirketin borglarini daha hizli 6dedigini gosterirken, alacak devir hizinin ise YS20’de gecen yilin
ayni dénemine oranla yavaslamasi dikkat ¢eken diger detaylar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ticariborg devir hizinda sektor ortalamasinin 12,94 oldugu gorilirken, DGATE sirketinin ticari
bor¢ devir hizinin ise 18,11 olarak sektoriin izerinde oldugu séylenebilir. Ancak sirketlerin borglarini
kisa vade yerine uzun vadelere yaymasinin sirket lehine daha olumlu sonuclar verdigi soyleyebilir

Datagate’in stokdevir hiziise 12,71 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Diger bir ifadeyle sirket
stoklarini 28,7 giinde bir nakde cevirmektedir. Bu oranin gecen yilin ayni déneminde 18,70 olarak
gerceklestigi gorilirken, YS19'da sirketin 19,52 glinde stoklarini nakde cevirdigi, YS20’de bu rakamin
28,7 glinde gerceklesmesi sirketin stok devir hizinin geriledigini gostermektedir. Diger taraftan sektor
ortalamasinin 22,98 oldugu gorilirken DGATE’in sektor ortalamasinin gerisinde kaldigi sdylenebilir.
Sektorde en yiiksek stok devir hizina sahip sirket 135,32 ile LINK sirketi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
LINK sirketi sektor ortalamasindan g¢ikararak yeniden sektor ortalamasini hesapladigimizda ise sektor

ortalamasinin 17,07 olarak gerceklestigi goriilmektedir.

A1 Capital Arastirma™ 31 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S

mepta  Sirket Degerlemesi 27 August 2021

Finansal Yap1 Oranlan

Bor¢ kaynak orani YS20 itibariyle % 63,37 olarak gerceklesmistir. Yani sirket toplam aktiflerinin
%63,37’sini borgla finanse etmektedir. Bu oranin onceki yilin ayni doéneminde %52,52 oldugu
disinildiginde sirketin borglanma ile finansmana yoneldigini soyleyebiliriz. Sektor ortalamasi ise
%46,81 olarak gergeklemis olup DGATE’in YS20 itibariyle bor¢ kaynak oraninin sektor ortalamasinin
Gzerinde oldugunu soyleyebiliriz. Dolayisiyla Datagate Bilgisayar’in sektordeki diger rakiplerine oranla

goreceli 6deyecegi faiz ve anapara yikiniin daha fazla olacagini séylemek dogru olacaktir.

Esas faaliyet kari/Kisa vadeli bor¢ orani YS20’de 0,14 olarak gercekleserek sektor ortalamasiolan 0,53
seviyesinin altinda kalirken, gecen yil bu oranin 0,16 oldugu goériilmektedir.

FAVOK/Kisa vadeli orani ise 17,38 seviyesinde bulunmaktadir. FAVOK/Kisa vadeli bor¢ orani igin
genelde disik bir oran tercih edilse de bu rasyoyu 86,61 olan sektor ortalamasi akabinde

degerlendirdigimizde sirketin rakiplerine gore disiik borg seviyelerine sahip oldugunu gostermektedir.

Diger taraftan DGATE’in kisa vadeli borglarinin toplam borglar icerisinde 99,14’ e denk geliyor olusu kisa
vadede 6denecek ana para ve faiz yiikiinin fazla olacagini géstermekle birlikte sektér ortalamasi olan
81,82'nin lizerinde seyretmesi Datagate Bilgisayar’ in kisa vadeli borg ylkinin toplam aktiflere oraninin

rakiplerinden daha fazla oldugunu géstermektedir.

Kisa vadeli borglarin dénen varliklara oranina bakildiginda ise sektor ortalamasiolan 56,42’ nin
altinda gercekleserek 64,32 olmustur. Kisa vadeli borglarin aktiflere orani incelendiginde YS20 itibariyle
62,83 olarak gergekleserek sektor ortalamasi olan 39,42’ nin lizerinde sonug vermistir. Diger taraftan

oranin YS19’da 51,88 oldugu disinildigiinde YS20'de bu oranin arttigi gérilmektedir.
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Biiyiime Oranlan

Kisa vade borg blylime orani YS20 itibariyle % 45,46 olarak gerceklesmis olup sektor ortalamasinin
%58,9 oldugu gorilmektedir. Bu rakamlarla sirketin sektoriin YS20'de artan borg yiikiine eslik ettigini
ve sektore paralel olarak borglandigi sonucunu elde etmekteyiz. Sirketin uzun vadeli borg bliylimesinin
YS20 itibariyle % 1,64 oldugu goriilmekle birlikte sektor ortalamasi olan % 13,64’ in altinda seyrettigi
gorilmektedir. Sektordeki diger sirketler borglarini uzun vadelere yayarken, DGATE’in kisa vadeli

kredilerle varliklarini finanse ediyor olusu rakiplerine gore bir dezavantaj olarak goriilmektedir.

Sirket aktif blUylimesinin YS20 itibariyle %20,1 olarak gergekleserek sektor ortalamasi olan
%43,7 seviyesinin asagisinda kaldig1 gorilirken, 6z sermaye bilyiimesinin ise %10,63 olarak sektor

ortalamasi olan %35,4’ (in gerisinde kaldigini sdyleyebiliriz.
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Son Ceyrekte One Cikanlar
2C21-2C20 Dénemi Gelir Tablolarinin incelenmesi

2G21'de net satis gelirleri gegen yilin ayni ddonemine gore %34,38’lik artisla 957.608.010 TL olarak
aciklandi. Satislarda gergeklesen artisin nedeni; yurtigi satislarda meydana gelen %33,6’lik artistan
kaynaklandigi gorilirken; yurtdisi satislardeki yiiksek artis gergeklesmis olmasi dikkat ceken baska bir
detay olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Oransal bazda degerlendirdigimizde 2C20’de yurtdisi satislarin
orani briit satislarin %0,01’ine karsihk gelirken 2C21 bu oranin %0,60 seviyesine denk geldigi
gorilmektedir. Dolayisiyla DGATE sirketinin yurtdisi satislarinda yillik bazda gerceklesen artisin oransal

anlamda kigulk bir orana karsilik geldigi gérilmektedir.

Diger taraftan Datagate Bilgisayar’in satislardanindirimler hesabinda %37’lik artis gorilirken,
satistan iadeler hesabinda ise %41,9 seviyesinde bir artis yasanmistir. Satistan indirimler hesabinda
gerceklesen artistan hareketle sirketin satis politikasini vadeli satistan pesin satisa yonelimi oldugu

yorumunu yapabiliriz.

SMM’de %35,5’luk artis yasandigini gormekteyiz. Daha net bir yorum yapabilmek adina
SMM’yi satislara oranladigimizda 2G20’de SMM’nin satislarin %94,85’ine denk geldigi gorilirken,
2C21’de ise bu oranin %95,6’ya ulastig1 gorilmektedir. Dolayisiyla rekabet ortaminda SMM’de oransal

artis satislarin Gstiinde kalmakta ve brit kar marjini olumsuz yonde etkilemektedir.

Brit kar ise 2G21’de gegen yilin ayni donemine gore %14 artis gostermistir. Dipnotlar
incelendiginde faaliyet giderleri hesabinda %21,26 olarak olusan artisin; genel yonetim giderleri

hesabinda %13,67, pazarlama giderleri hesabinda ise %28,9 oldugu gorilmektedir.

Kur farki gelirleri ise 2C21’de gecgen yilin ayni donemine gore %20,17 azalis gosterirken, kur
farki giderleri %18,6 azalis gostermistir.
Kur farki gelirleri 2C20’de esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinin %72’sini olustururken, 2C21’de
bu oran %42’ye gerilemistir.
Kur farki giderleri ise 2C20’de esas faaliyetlerinden diger giderler hesabinin %60’ina karsilik gelirken
2CG21’'de bu oranin %36'ya geriledigi gorilmektedir. Dolayisiyla kur farki giderlerinin ve gelirlerinin hem

oransal hem de tutar anlaminda gerileme yasadigini sdyleyebiliriz.
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Finansman gelirleri 2C21’de gegen yilin ayni donemine goére %6,8 oraninda azalirken,
finansman giderleri ise %184,4 oraninda artis gostermistir. Dipnotlar incelendiginde Finansman
gelirleri hesabinda faiz gelirlerinin %43 azaldigi ve kur ve cevrim farki gelirlerinin ise %6,83 arttigi
gorilmektedir. Diger taraftan Finansman giderleri hesabi dipnotlari incelendiginde banka ve faiz
giderleri hesabinda %156,7 , Kur ve ¢evrim farki giderlerinde ise %574,9 artis gerceklestigi
gorilmektedir. Dolayisiyla sirketin finansman giderlerinin, finansman gelirlerine kiyasla ¢ok daha
yuksek bir seviyede artis gosterdigi goriilmekle birlikte bu durumun sirket adina olumsuz oldugu

gorilmektedir.

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S doénem kari 2C21’de 13.585.804 TL olarak
aciklanirken, gegen yilin ayni dénemine gore %4,03 oraninda azaldigi goriilmektedir. Donem karinda
gerceklesen azalisin esas nedeni; hasilatta gorilen %34,4’lik artisa nazaran SMM’de goriilen oransal

artistan ve sirketin finansman giderlerinde olusan yikten kaynaklandigini gériilmektedir.
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DGATE GELIR 2020/06 2021/06 +veya- Mutlak Degisim +veya - Yiizde Degisim

730.432 982.022 251.590 34,44%

Yurtigi Satiglar 730.340 976.085 245.745 33,65%
Yurtdisi Satislar 92 5.937 5.845 6353,26%
Satiglardan indirimler (-) 17.822 24.414 6.592 36,99%
Satisdan iadeler (-) 16.667 23.664 6.997 41,98%
Satis iskontolan (-) 0 #SAYI/0!
Diger indirimler (-) 1.155 750 -405 -35,06%
712.609 957.608 244.999 34,38%

675.914 915.770 239.856 35,49%

TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 36.695 11.838 5.143 14,02%
| 366% 4188 5.143 14,02%
FAALIYET GIDERLERI (-) 14.260 17.291 3.031 21,26%
Genel Yonetim Giderleri 7.163 8.142 979 13,67%
Pazarlama Gidereri 7.098 9.149 2.051 28,90%
22.435 24.547 2.112 9,41%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 22.755 30.787 8.032 35,30%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 17.545 24.509 6.964 39,69%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 27.645 30.825 3.180 11,50%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 5 -5 -100,00%
FINANSMAN GELIRi (GiDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI 27.650 30.825 3.175 11,48%
Finansman Gelireri 6.331 5.901 -430 -6,79%
Finansman Giderleri 4.454 12.669 8.215 184,44%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARAR) -5.470 -18,53%
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 6.513 4.073 -2.440 -37,46%
D6nem Vergi (Gideri) Geliri 5.627 4.379 -1.248 -22,18%
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 886 -306 -1.192 -134,54%
23.014 19.984) -3.030 -13,17%

23.014 19.984) -3.030 -13,17%

Kontrol Giicii Olmayan Paylar 8.858 6.399 -2.459 -27,76%
.| s 1358 -570 -4,03%
Dénem igi Ayrilan Kidem Tazminati 59 62 3 5,08%
Yabanci Para Varhklar 56.283 101.595 45.312 80,51%
Yabanci Para Yikimlalakler 9.363 26.194 16.831 179,76%
Tiirev Enstriimanlann Net Pozisyonu 29.855 48.678 18.823 63,05%
Yabanci Para Pozisyonu Net 76.774 124.079 47.305 61,62%
Amortisman Giderleri , itfa ve Tilkkenme Paylan 741 842 101 13,63%
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2C21-2C20 Donemi Bilancolarimin incelenmesi

DGATE donen varlik kaleminde 2C21'de gecen yilin ayni dénemine goére %5,63 artis
gerceklesmistir. Gergeklesen bu artisin ana etmeni Stoklar hesabinda goriilen %123’lik artistan
kaynaklanmaktadir.

Diger taraftan Nakit ve nakit benzerlerihesabinda %32,6, Ticari Alacaklar hesabinda ise %21,2
azalisgorulmektedir. Dipnotlar incelendiginde stoklar hesabinda goérilenartisin Ticari mallar hesabinda
gerceklesen %131,4 ve yollardaki mallar hesabinda gerceklesen %74,56 artistan kaynaklandig
gorilmektedir.

Nakit ve nakit benzerleri hesabinda goriilen azalisin nedeni ise Vadeli Mevduat (Ters Repo)
hesabinda gerceklesen %93,01 azalistan kaynaklanmaktadir. Ticari alacaklar hesabinda gerceklesen
azalig ise olumlu olarak degerlendirilmekle birlikte iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar %25,4
oraninda azalirken, alacak senetleri %54,7 artis gOstermistir. Stipheli ticari alacaklarda ise tutar
anlaminda biiylk bir fark gérinmezken, oransal anlamda 2G20’de ticari alacaklarin %1,34’ (ine karsilik

gelen supheli ticari alacaklar, 2C21'de %1,77’ye denk geldigi goriilmektedir.

Duranvarliklar kaleminde ise 2C21’de gegenyilin ayni donemine gore %2,26 artis gerceklestigi
gorilmektedir. Maddi duranvarliklar hesabinda %44,07 , Maddi olmayan duran varliklar hesabinda ise

%11,4 artis yasandigi gorilmektedir.

Kisa vadeli borglar kaleminde ise 2021 yili ikinci ¢eyrekte gegenyilin ayni donemine gore %1,21
azalis gerceklesmistir. Banka kredileri 2C21’de gegen yilin ayni donemine gore %54,4 azalirken, Ticari
borglar ise %70,6 artis gostermistir.

Dipnotlar incelendiginde banka kredilerinde gerceklesen azalisin kisa vadeli TL kredilerinin
etkin faiz oraninin %7,95-%17,77 arasinda oldugu goriilmektedir. Diger taraftan 31 Aralik 2020 tarihi
itibariyle kisa vadeli kredi toplami olan 184.430.310 TL’'nin 50.003.165 TL’si Tlirk Telekom Grubu’nun
(Turk Telekomiinikasyon A.S., T.T. Mobil iletisim Hizmetleri A.S. ve TTNET A.S.) bayileri kanali ile
abonelerine satilan 6 ay, 12 ay, 24 ay ve 36 ay vadeli taahhiitli kampanyalar kapsaminda mobil
cihazlarin finansmani icin kullanilmis olup, bu kredilerin tamami Tirk Telekom Grubu
garantorligindedir.

TicariBorglar kalemi2C21’de gegenyilin ayni ddnemine gore %70,6 artisgosterdigi gorilmekte
olup dipnotlar incelendiginde saticilar hesabinda %57,9 artis gorulurken, borg senetleri hesabinda ise

2C20'de sifir olan tutar 2¢21’de 19.975.687 TL olmustur.
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Uzun vadeli borglar kalemi 2C21’de gegen yilin ayni dénemine gore %3,28 oraninda azalis
gostermis olup dipnotlar incelendiginde TL Kiralama Yukimlilikleri 1.633.200 TL ve etkin faiz orani ise

%18-%21 seviyesinde gergeklesmistir. Bunun yan isira sirketin uzun vadeli kredisi bulunmamaktadir.

Ozkaynaklar kalemi 2021 yili ikinci ¢eyrekte gecen yilin ayni dénemine gére %20,3 artis
gostermistir. Buartisin esas nedeni gecmisyillar kar/zarar hesabinda gecen yilin ayni ddnemine oranla
%32,2'lik artistan kaynaklandigi gorilirken, DGATE’in net karini ise gegen yilin ayni ddnemine gore

%4,03 oraninda dugslrdiglni soyleyebiliriz.
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Al Capital
2020/06 2021/06 +veya - Mutlak Degisim +veya- Yiizde Degisim

535.567| 565.697 30.130| 5,63%

Nakit ve Nakit Benzerleri 90.937 61.303 -29.634] -32,59%
Ticari Alacaklar 343.119 270.340 -72.779 -21,21%
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 212 5 -207 -97,64%
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 342.907 270.334 -712.573 -21,16%
Diger Alacaklar 497 455 -37 -7,52%
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 497 455 -37 -7,52%
Stoklar 87.584] 195.326 107.742 123,02%
Pesin Odenmis Giderler 9.507 15.594 6.087 64,03%
Diger Donen Varliklar 3.930] 22.196 18.266 A64,78%
12.239] 12.516| 277 2,26%

Yatinm Amach Gayrimenkuller 240 236 -4 -1,67%
Maddi Duran Varliklar 329 474 145 A4 07%
Kullanim Hakki Varliklan 2.800] 2.825 25 0,89%
Maddi Olmayan Duran Varhklar 839 935 9% 11,44%
Diger Maddi Olmayan Duran Varhiklar 839 935 9% 11,44%
Ertelenmis Vergi Varhg 8.031 8.047 16 0,20%
547.806| 578.213 30.407| 5,55%

372.667| 368.144 -4.523 -1,21%

Kisa Vadeli Borglanmalar 187.579 85.576 -102.003 -54,38%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 1.483 -1.483 -100,00%
Ticari Borglar 146.490] 249,998 103.508 70,66%
iligkili Taraflara Ticari Borglar 5.362 3.072 -2.290 -82,71%
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 141.128 246.926 105.798 74,97%
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 336 199 -137 -A0,77%
Diger Borglar 650 386 -264 -40,62%
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 650 386 -264 -40,62%
Tiirev Araclar 445 -445 -100,00%
Ertelenmis Gelirler (Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yiikiim Gl 5.904 9.503 3.599 60,96%
Ddnem Kan Vergi YiukiamlalGgu 3.001 3.627 626 20,86%
Kisa Vadeli Kargiliklar 26.781 18.855 -7.926 -29,60%
Diger KisaVadeli Karsiliklar 26.781 18.855 -7.926 -29,60%
TOPLAM UZUNVADEL YUKOMLOLOKLER 2.801 -95 -3,28%
Uzun Vadeli Borglanmalar 1.962 1.633 -329 -16,77%
Uzun Vadeli Karsihklar 935 1.168 233 24,92%
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 935 1.168 233 24,92%
375.564 370.945 -4.619 -1,23%

172.242] 207.268 35.026 20,34%

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 126.376 150.966 24.590) 19,46%
Odenmis Sermaye 30.000 30.000 0 0,00%
Sermaye Diizeltme Farklan 1.241 1241 0| 0,00%
Geri Alinmis Paylar (-) 811 811 0| 0,00%
Paylarailiskin Primler (iskontolar) 3.229 3.229 0 0,00%
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmeler -11.913 -11.913 0| 0,00%
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlmayacak Birikmis Diger Kap -80 -69 11 -13,75%
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanclan (Kayiplar) -80 -69 1 -13,75%
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlacak Birikmis Diger Kapsaml 1.940] 1.940) 0| 0,00%
Yabanci Para Cevrim Farklan 1.940] 1.940) 0| 0,00%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 10.514 10.514 0| 0,00%
Gegmis Yillar Karlan veya Zararlan 78.099 103.249 25.150) 32,20%
Net Dénem Kari veya Zarari 14.156 13.586 -570)] -4,03%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 45.867 56.302 10.435 22,75%
547.806| 578.213 30.407| 5,55%
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2C20-2C21 Donemleri icin Rasyolarin Karsilas tirllmasi

Likidite ve Karlhilik Oranlan

DGATE sirketinin likidite oranlarini inceledigimizde; Cari oraninin 2C20’de 1,44x seviyesinden
2C21’'de 1,54x yikseldigini gérmekteyiz.

Sirketin donen varliklarinin toplam aktifler icerisindeki payinin ise 2C20’de 97,7 oldugu
gorulirken 2C21’de 97,8 seviyesine ulasmistir. Likit orani ise 2C20’de 1,2x iken 2C21’de 0,95x olarak
gerceklesmis olup Nakit orani 2C20’de 24,4’den 2C21'de 16,65 seviyesine gerilemistir.

Esas faaliyet kar marji 2C20’de 3,18x iken 2C21’de bu oranin 2,45x seviyesine geriledigi
gorilmektedir.

FAVOK mariji ise 2C20’de 3,29x olarak aciklanirken 2C21’de 2,65x seviyesinde gercekleserek

dasis sergilemistir.

Net kar marji ise 2C20°de 1,99x iken 2C21’de 1,42x e gerilemistir. Bu durumda en onemli
etkenin finansman giderlerinin, finansman gelirlerine kiyasla daha yiiksek bir artis gdstermesinin etkili

oldugu soylenebilir.

A1 Capital Arastirma ™~ 40 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S

mepta  Sirket Degerlemesi 27 August 2021

Degerleme Oranlan

Firma Degeri/FAVOK oraninin DGATE icin 2C20’de 8,93x oldugu gorilirken, 2C21’de 7,71x’e
gerilemistir. Oranin gecen yila gore dislis gostermis olmasi sirketi ayni alanda faaliyet gosterdigi diger

sirketlere gore daha iskontolu gosterebilir.

Firma Degeri/Net Satis carpani, 2C20’de 0,29x iken 2C21’de 0,20x seviyesine gerilemistir. Bu
durumda DGATE’in firma degerine gore satislarinin gilicliniin gecen yila gore azaldigi ancak blyliime
potansiyelinin de devam ettigi yorumunda bulunulabilir.

Fiyat/Nakit akisi, 2G20’de 10,74x iken 2G21’de bu oran 13,54x’e ulagsmistir.

F/K orani 2C20’de 11,33x iken 2C21’de bu oran 14,40x seviyesine ulasmistir.

PD/DD orani ise 2C20’de 2,25x iken 2C21x’de 2,34 seviyesine ulasmistir.

PD/Esas Faaliyet kari ise 2C20’de 6,83x iken 2C21’de 7,42x seviyesine ulasmistir.

PD/Net Satis Orani 2C20’de 0,22x iken bu oranin 2C21’de gerileyerek 0,18x oldugu
goérulmektedir. Datagate Bilgisayar'in PD/Net Satis Orani 0,18 ile sektdr ortalamasinin oldukca

gerisinde kalmaktadir.

FD/DD orani ise 2020 yil ikinci ¢eyrekte 3,04x iken 2021 yili ikinci geyrekte gerileyerek 2,52x

olmustur. Bu oranda sektor ortalamasinin altinda kalmaktadir.
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Faaliyet Oranlan

DGATE’in 2C20 aktif devir hizi 3,18x iken bu oranin 2C21’de 3,45x’e ulastigi gorilmektedir. Yani
isletme her 100 TL’lik yatinnmiyla 2C20’de 318 TL tutarinda satis gerceklestirirken, 2C21'de 345 TL satis

gerceklestirmektedir.

Alacakdevir hizi ise 2C20 itibariyle 4,84x debn 2C21’de 6,6x’e ulastigi gorilmektedir. Diger bir
ifade ile sirket alacaklarini2C20’de 75 giinde bir tahsil ederken 2C21’de 55 giinde bir tahsil etmektedir.
Bu oranin gegen yila gore yikselmis olmasi alacak devir hizinda artis oldugunu goéstermektedir. Sektor
ortalamasiise 4,98 olarak gerceklesmis olup DGATE sirketinin 2C21 itibariyle 6,63 oranin alacak devir

hiziile sektoér ortalamasinin Gzerinde sonug verdigi gorilmektedir.

Diger taraftan alacak devir hizini ticari borg devir hizi ile birlikte inceledigimizde ticari borg
hizinin 2C20°de 12,1x oldugu yani sirketin 30 glinde bir borglarini 6dedigi sonucuna ulasiyoruz. Ancak
2C21’de bu oranin 9,39x’a geriledigini diger bir ifadeyle borglarini 38 giinde bir 6dedigini gormekteyiz.
Bor¢ devir hizinin gerilemis olmasi sirketin borglarini vadelere yaymasi agisindan olumlu olarak
degerlendirilebilecek bir durumdur.

Genel itibariyle sirket 2C21 itibariyle alacaklarini 55 giinde bir tahsil ederken borglarini 38 giinde bir
O0demektedir. Yani isletme alacaklarini tahsil etmeden borglarini 6der konumdadir. Sektor olarak
baktigimizda ise DGATE sirketinin Ticari Borg devir hizinin sektor ortalamasinin (izerinde oldugu, diger

bir ifade ile sektordeki diger sirketlerden daha kisa stirede borglarini ddedigini sonucu elde etmekteyiz.

DGATE stok devir hizi 2C20’de 14,8x olarak gerceklesirken, 2C21’de artan stoklarin etkisiyle
11,52x seviyesine gerilemistir. Diger bir ifadeyle sirket stoklarini 2C20’de 24 giinde bir nakde gevirirken,

2C21’de 31 giinde bir nakde ¢evirmesi stok devir hizinin geriledigini gdstermektedir.
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Finansal Yap1 Oranlan

Borg¢ kaynak orani 2C20’de 68,56x olarak gerceklesirken bu oranin 2C21’de 64,15x’e geriledigi
gorilmektedir. Yani sirket 2C20°de toplam aktiflerinin %68,56’sin1 borgla finanse ederken, 2C21’de

%64,15’ini borgla finanse etmekte olup, olumlu bir gelismedir.

Esas faaliyet kari/Kisa vadeli borg orani 2G20’de 0,11x olarak gergeklesirken 2¢21’de bu oranin
0,13x seviyesine ulastig1 gériilmektedir. FAVOK/Kisa vadeli bor¢ orani icin genelde diisiik bir oran tercih

edilse de DGATE icin 2C20’de 16,16 x olan rasyonun 2C21’de 13,3x oldugu gorilmektedir.

Diger taraftan Datagate bilgisayarin kisa vadeli borglarinin toplam borglar igerisinde hem
2C20’de hem de 2C21’'de %99’a denk geliyor olusu kisa vadede ddenecek ana para ve faiz ylkiinin
fazla olacagini gostermektedir.

Kisa vadeli borglarin dénen varliklara oranina bakildiginda ise 2G20’de 69,6x olan oranin 2C21'de
65,08x’e geriledigi gorilmektedir. Kisa vadeli borglarin aktiflere orani incelendiginde ise 2C20

doneminde 68,03x iken 2C21’'de 63,67x’ye gerilemistir.
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Biiyiime Oranlan

Kisa vade borg bliyiime orani 2C20’de %131,8 artis gerceklestirirken 2C21 doneminde %1,21
azalis gostermistir. 2C21 itibariyle sirketin kisa vadeli bor¢ blylimesi azalmasi olumlu olarak
karsilanirken, ge¢mis donemde yapmis oldugu borglanmalar kisa vadede 6deyecegi ana para ve faiz
yukinln fazla olduguna isaret etmektedir.

DGATE igin uzunvadeli borg blylimesi ise 2C20’de %0,89 azalis gdstermisken, 2C21’de de %3,3

seviyesinde azalis gOstermistir.

Sirket aktif bliyimesinin 2G20 déneminde %97,8 olarak goriiniirken, 2C21’de de %5,5 oldugu

gorilmektedir.

Oz sermaye biiyiimesi ise 2C20’de %11,6 seviyesinde gerceklesirken, 2C21’de bu oran %19,5

olarak gerceklesmistir.
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uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.



DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S
mepta  Sirket Degerlemesi 27 August 2021

Oran Analizleri 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12

Likitide Oranlan

CariOran 1,54 1,65 1,55 1,83 1,44 1,52 1,87
Dénen Varliklar / Aktif 97,84 97,43 97,69 97,93 97,77 97,52 96,93
Likit Oran 0,95 1,14 1,07 0,99 1,19 1,14 1,41
Nakit Oran 16,65 28,17 6,45 4,97 24,40 10,32 10,91

Karliik Oranlari

Aktif Karlilik (%) 437 5,06 5,37 6,81 6,09 6,63 6,09
Esas Faaliyet Kar Marji 2,56 1,52 2,68 2,82 3,15 3,38 341
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 2,45 2,26 2,68 2,97 3,18 3,36 341
Favék Marji 2,65 1,61 2,77 2,91 3,25 3,49 3,54
Favdk Marji (Yillik) 2,54 2,35 2,77 3,06 3,29 3,49 3,54
Net Kar Marji 1,42 1,25 1,48 1,93 1,99 1,87 2,28
Net Kar Marji (Villik) 1,26 1,35 1,48 1,89 1,92 2,08 2,28
GBzsermaye Karlilig (%) 17,12 18,30 19,24 23,56 20,97 21,77 20,95
VAFOK Marji 331 2,97 3,34 3,72 3,98 434 4,10
VAFOK Marji (Yillik) 3,09 3,05 3,34 3,78 3,85 4,13 4,10

Maliyet Oranlan
Finansman Gider / Net Satis 1,32 1,22 0,87 0,70 0,63 0,60 0,58
Finansman Gider / Net Satis (Yillk) 1,18 1,00 0,87 0,60 0,58 0,56 0,58

Degerleme Oranlari

Firma Degeri / Defter Degeri 2,72 3,58 4,72 4,87 3,04 2,74 2,63
Firma Degeri / FAVOK 8,33 12,24 13,78 13,70 8,93 7,91 8,95
Firma Degeri / Net Satis 0,21 0,29 0,38 0,42 0,29 0,28 0,32
Fiyat / Nakit Aki 14,72 19,42 18,16 14,09 10,74 7,63 9,41
Fiyat Kazang 15,66 20,65 19,22 14,75 11,33 8,10 9,95
Hisse Bagina Kar 0,82 0,80 0,84 1,00 0,84 0,82 0,78
PD / Aktifler 0,67 1,02 0,95 0,73 0,52 0,43 0,55
PD/DD 2,55 3,46 3,52 3,25 2,25 1,67 1,89
PD / Esas Faaliyet Kari 8,06 12,30 10,59 9,40 6,83 5,01 6,67
PD / Net Satis 0,20 0,28 0,28 0,28 0,22 0,17 0,23

A1 Capital Arastirma ™ 45 ~

Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullart veguvenlrllglne inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirm kararlarna uyg garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
araciin alm-satim 6neris ya da getii vaadi oarak yorumlanmamalir. Bu goriser mali durumunu ile isk ve getir tercihlerinze uygun omayabilr. Sadece burada yeralon biilre dayanarak yatinm karanverimesi beklentler nize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu say yer alan bilgil , eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manevi

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Oran Analizleri 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12

Bilyiime Oranlan

Aktif Biiyiime (%) 5,55 4,09 20,11 117,14 97,84 68,77 22,25
Esas Faaliyet Kari Biiyiime (%) 9,41 -45,20 29,96 51,95 41,59 61,72 112,05
Esas Faaliyet Kan Biyiime (%) (Yillik) 14,49 1,33 29,96 76,21 97,00 141,12 112,05
FAVOK Bilyiime (%) 9,55 -43,49 29,15 49,91 40,09 62,47 117,95
FAVOK Biiyiime (%) (Yillik) 14,41 1,23 29,15 74,41 96,37 145,63 117,95
FAVOK Bilyiime(%)(Ceyrek) 70,11 -43,49 -10,00 72,21 21,05 62,47 224,28
Net Kar Biiyiime (%) -4,03 -18,15 6,81 36,67 12,55 17,05 31,72
Net Kar Biiytime (%) (Yillik) -2,17 -2,31 6,81 23,89 13,68 25,82 31,72
Net Kar Biiyiime(%)(Geyrek) 8,44 -18,15 -77,03 100,06 8,86 17,05 -8,82
Net Satis Bilyiime(%)(Ceyrek) 46,41 22,22 33,65 110,16 58,02 72,12 244,25
Net Satislar Biiyiime (%) 34,38 22,22 64,87 81,15 64,73 72,12 38,22
Net Satislar Biiyiime (%) (Yillik) 48,34 50,79 64,87 102,61 92,90 77,35 38,22
Ozsermaye Biiyiimesi (%) 19,46 20,10 10,63 15,26 11,65 11,84 23,39

Finansal Yapi Oranlar

Borg Kaynak Orani (%) 64,15 59,56 63,37 68,81 68,56 64,90 52,52
Duran Varliklar / Aktif 2,16 2,57 2,31 2,07 2,23 2,48 3,07

Duran Varliklar / Maddi Ozkaynak 108,07 106,86 107,44 107,20 107,36 108,06 107,21
Esas Faaliyet Kari / Kisa Vadeli Borg 0,13 0,14 0,14 0,11 0,11 0,13 0,16

FAVOK / Kisa Vade Borg 13,31 14,30 17,38 17,02 16,16 17,76 18,86
FAVOK / Net Finansman Gider 3,48 3,46 8,54

Kisa Vade Borg / Aktif 63,67 59,02 62,83 68,34 68,03 64,31 51,88
Kisa Vade Borg / Dénen Varlik 65,08 60,58 64,32 69,78 69,58 65,95 53,52
Kisa Vade Borg / Ozsermaye 243,86 199,70 233,84 302,13 294,89 251,08 177,84
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 99,24 99,09 99,14 99,32 99,23 99,09 98,78
Kisa Vade Borg Biiyiime (%) -1,21 -4,48 45,46 160,91 131,79 80,22 33,13
Kisa Vade Finansal Borg / Kisa Vade Borg 23,25 33,39 57,43 58,35 50,33 51,07 49,10
Mali Borg / Ozsermaye 57,17 67,66 135,49 177,68 149,98 129,81 88,88
Mali Borg / Toplam Borg 23,51 33,57 57,44 58,41 50,47 51,23 49,37
Net Satislar / Kisa Vade Borg (Yillik) 524,96 609,42 627,17 556,29 491,45 508,22 533,22
Ozsermaye / Aktif 26,11 29,55 26,87 22,62 23,07 25,62 29,17

Ozsermaye / Maddi Duran Varliklar 318,21 357,69 378,51 399,54 384,25 332,35 388,46
Toplam Borg / Ozsermaye 245,71 201,54 235,87 304,20 297,18 253,37 180,04
Toplam Borg Biiyiime (%) -1,23 -4,47 44,93 160,37 129,42 78,56 31,44

Uzun Vadeli Borg Biiyiime (%) -3,28 -3,83 1,64 99,66 -0,89 -11,23 -35,07

Faaliyet Oranlan

Aktif Devir Hizi 3,45 3,75 3,63 3,60 3,18 3,19 2,66
Alacak Devir Hizi 6,63 571 514 4,91 4,84 522 5,38
Alacak Tahsil Siiresi 55,01 63,89 71,06 74,39 75,38 69,90 67,88
Dénen Varliklar Devir Hizi 3,53 3,85 3,73 3,70 3,28 3,31 2,78
Nakit Dondiirme Siresi 47,83 63,89 79,63 80,58 69,91 65,17 61,71
Stok Devir Hizi 11,52 12,66 12,71 12,96 14,79 15,22 18,70
Ticari Borc Devir Hizi 9,39 12,66 18,11 16,62 12,10 12,71 14,21

A1 Capital Arastirma ™ 46 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarna uygunlugu t garanti edi ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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DEGERLEME
Dgate sirketinin degerlemesi yapilirken, Piyasa Carpanlary, Indirgenmis Nakit Akmmlar:
yontemleri kullaniimigtur.

Dgate’in , aym sektorde faaliyet gdsteren Borsa Istanbul’da islem goren benzer sirketler ile
karsilastrilirken, Hissenin dahil oldugu ; BIST TEKNOLOIJI ve BIST BILISIM sektériindeki
sirketler baz almmustir.

Piyasa carpanlari analizi yonteminde,
e Firma Degeri/ Defter Degeri
e Firma Degeri/ FAVOK
e Firma Degeri/ Net Satis
e Fiyat Kazang
e Fiyat / Nakit Akist

e PD/DD
e PD/Esas Faaliyet Kar1
e PD/ Net Satig gore fiyat tespiti yapilirken,

Nihai degere ulagsmak i¢inse

e Firma Degeri/ Defter Degeri
e Firma Degeri/ FAVOK

e Fiyat Kazang
e PD/DD
e PD/ Esas Faaliyet Kar1 oranlar1 baz almmustir.

A1 Capital Arastirma ™~ 47 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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A) BIST BILISIM SEKTORU

[k tabloda BIST BILISIM Sektériindeki sirketlerin Cari verilerine gore ortalama carpanlari
gosterilmektedir.

BiLiSiM SEKTORU

Firma Degeri / FirmaDegeri/  Firma Degeri / Fiyat /
FIYAT Defter Degeri FAVOK Net Satig Nakit Akis Fiyat Kazang PD /DD PD / Esas Faaliyet Kari PD / Net Satig
ALCTL 24,44 0,82 6,42 0,35 25,45 33,43 1,69 15,02 0,71
ARDYZ 51,05 5,06 10,36 6,39 10,53 11,53 524 11,78 6,63
ARENA 9,93 1,76 6,60 0,21 17,30 22,06 1,53 6,17 0,18
ARMDA 52,85 3,91 18,39 0,46 44,82 54,63 2,97 14,83 0,35
ATATP 34,5 4,92 33,36 5,70 32,70 49,32 5,59 62,21 6,47
DESPC 9,75 2,73 11,57 0,43 10,56 10,87 2,02 8,72 0,32
EDATA 12,13 11,18 27,85 3,76 28,58 29,71 11,67 30,23 3,93
ESCOM 5,72 3,10 1.216,71 9,42 9,43 3,11 1.220,24
FONET 13,47 4,87 15,15 7,44 13,87 17,38 4,92 19,68 7,51
INDES 6,24 1,80 3,26 0,09 7,24 8,01 2,33 4,45 0,12
KFEIN 23,92 3,14 10,39 2,26 12,38 28,41 3,10 19,28 2,23
KAREL 30,64 4,07 9,53 1,72 10,16 12,29 321 8,62 1,36
KRONT 32,56 7,93 56,56 8,22 23,51 38,36 7,90 779,66 8,19
LINK 28,84 5,84 28,45 14,15 19,98 23,87 6,66 44,10 16,14
LOGO 40 6,28 16,86 6,01 15,84 22,01 6,53 25,42 6,25
MANAS 16,92 10,21 26,92 6,68 82,42 141,94 8,90 26,65 5,82
MTRKS 34,5 14,46 15,54 4,27 15,53 22,44 15,02 23,74 4,43
NETAS 16,95 3,04 78,53 0,90 1,88 0,55
PAPIL 14,23 4,36 13,61 37,51 42,16 5,01 15,64
PENTA 82 518 12,64 0,69 41,72 43,99 5,34 13,24 0,71
PKART 19,55 5,74 16,21 1,44 23,15 25,98 6,22 19,16 1,56
SMART 5,53 2,67 11,11 5,85 9,23 38,07 2,60 95,16 5,69
VBTYZ 21,64 10,68 29,83 3,72 28,10 31,73 10,91 34,80 3,81
DGATE 12,62 2,72 8,33 0,21 14,72 15,66 2,55 8,06 0,20
SEKTOR ORTALAMASI 4,24 13,71 3,33 15,12 22,12 3,39 15,48 2,12
SEKTOR ORTALAMASINA GORE 18,45 8,70 103,37 78,48 27,31 17,05 12,67 67,61

Kaynak: Stockey, Finnet
Ug degerler almmadan hesaplanan ortalama degerlerde ; Firma degeri /Net satis, Fiyat / Nakit

Akisi, PD /Net satis ¢arpanlart sektor ortalamalarmm ¢ok altmda oldugundan degerlemeye
dahil edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullanilarak ortalama fiyat bulunulmustur.

A1 Capital Arastirma ™~ 48 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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BiLiSIM SEKTORU

Firma Degeri / Firma Degeri /
Defter Degeri FAVOK Fiyat Kazang PD /DD PD / Esas Faaliyet Kari

ALCTL 24,44 0,82 6,42 33,43 1,69 15,02
ARDYZ 51 5,06 10,36 11,53 5,24 11,78
ARENA 9,98 1,76 6,60 22,06 1,53 6,17
ARMDA 52,8 3,91 18,39 54,63 2,97 14,83
ATATP 34,48 4,92 33,36 49,32 5,59 62,21
DESPC 9,75 2,73 11,57 10,87 2,02 8,72
EDATA 12,13 11,18 27,85 29,71 11,67 30,23
ESCOM 5,71 3,10 9,43 3,11

FONET 13,47 4,87 15,15 17,38 4,92 19,68
INDES 6,25 1,80 3,26 8,01 2,33 4,45
KFEIN 23,96 3,14 10,39 28,41 3,10 19,28
KAREL 30,58 4,07 9,53 12,29 3,21 8,62
KRONT 32,6 7,93 56,56 38,36 7,90 779,66
LINK 28,8 5,84 28,45 23,87 6,66 44,10
LOGO 39,96 6,28 16,86 22,01 6,53 25,42
MANAS 17,11 10,21 26,92 141,94 8,90 26,65
MTRKS 34,5 14,46 15,54 22,44 15,02 23,74
NETAS 16,92 3,04 78,53 1,88

PAPIL 14,2 4,36 42,16 5,01

PENTA 81 5,18 12,64 43,99 5,34 13,24
PKART 19,55 5,74 16,21 25,98 6,22 19,16
SMART 5,53 2,67 11,11 38,07 2,60 95,16
VBTYZ 21,7 10,68 29,83 31,73 10,91 34,80
DGATE 12,61 2,72 8,33 15,66 2,55 8,06
SEKTOR ORTALAMASI 4,24 13,71 22,12 3,39 15,48
SEKTOR ORTALAMASINA GORE 18,45 8,70 27,31 17,05 12,67

Ilgili degerlere esit agrhk verildiginde ise Dgate BIST BILISIM Sektorii carpanlarma gore
ortalama degeri....16,84 TL ¢ikmaktadur.

Firma Degeri/Defter Degeri 18,45
Firma Degeri/FAVOK 8,70
Fiyat Kazang 27,31
PD/DD 17,05
PD/EFK 12,67

ORTALAMA 16,84

A1 Capital Arastirma ™~ 49 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




DATAGATE Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S
mepta  Sirket Degerlemesi 27 August 2021

B)  BIST TEKNOLOJI SEKTORU
BIST TEKNOLOJI Sektoriindeki sirketlerin Cari verilerine gore ortalama ¢arpanlari

gosteriimektedir .

TEKNOLOJi

Firma Degeri/  Firma Degeri / Firma Degeri / Fiyat / PD/ PD/

Defter Degeri FAVOK Net Satig Nakit Akig Fiyat Kazang  PD /DD Esas Faaliyet Kari Net Satig
ALCTL 24,38 0,82 6,42 0,35 25,45 33,43 1,69 15,02 0,71
ARDYZ 50,85 5,06 10,36 6,39 10,53 11,53 5,24 11,78 6,63
ARENA 10 1,76 6,60 0,21 17,30 22,06 1,53 6,17 0,18
ARMDA 52,8 391 18,39 0,46 44,82 54,63 2,97 14,83 0,35
ASELS 15,67 1,88 8,28 2,11 6,51 6,95 1,78 8,49 2,00
ATATP 34,2 4,92 33,36 5,70 32,70 49,32 5,59 62,21 6,47
DESPC 9,68 2,73 11,57 0,43 10,56 10,87 2,02 8,72 0,32
EDATA 12,13 11,18 27,85 3,76 28,58 29,71 11,67 30,23 3,93
ESCOM 5,69 3,10 1.216,71 9,42 9,43 3,11 1.220,24
FONET 13,36 4,87 15,15 7,44 13,87 17,38 4,92 19,68 7,51
INDES 6,24 1,80 3,26 0,09 7,24 8,01 2,33 4,45 0,12
KFEIN 23,8 3,14 10,39 2,26 12,38 28,41 3,10 19,28 2,23
KAREL 30,38 4,07 9,53 1,72 10,16 12,29 321 8,62 1,36
KRONT 32,96 7,93 56,56 8,22 23,51 38,36 7,90 779,66 8,19
LINK 28,8 5,84 28,45 14,15 19,98 23,87 6,66 44,10 16,14
LOGO 39,64 6,28 16,86 6,01 15,84 22,01 6,53 25,42 6,25
MANAS 17 10,21 26,92 6,68 82,42 141,94 8,90 26,65 5,82
MTRKS 34,4 14,46 15,54 4,27 15,53 22,44 15,02 23,74 4,43
NETAS 16,9 3,04 78,53 0,90 1,88 0,55
PAPIL 14,15 4,36 13,61 37,51 42,16 5,01 15,64
PENTA 80,5 518 12,64 0,69 41,72 43,99 5,34 13,24 0,71
PKART 19,55 5,74 16,21 1,44 23,15 25,98 6,22 19,16 1,56
SMART 5,51 2,67 11,11 5,85 9,23 38,07 2,60 95,16 5,69
VBTYZ 21,72 10,68 29,83 3,72 28,10 31,73 10,91 34,80 3,81
DGATE 12,53 2,72 8,33 0,21 14,72 15,66 2,55 8,06 0,20
SEKTOR ORTALAMASI 4,13 8,43 3,27 14,58 21,22 3,17 15,02 2,11
SEKTOR ORTALAMASINA GORE FiYAT 17,88 4,23 101,47 75,67 26,21 15,95 12,29 67,35

Kaynak: Stockey, Finnet

Ug degerler almmadan hesaplanan ortalama degerlerde Firma degeri /Net satis, Fiyat / Nakit
Akisi, PD /Net satis carpanlart ¢arpanlart sektdr ortalamalarmm ¢ok altmda oldugundan
degerlemeye dahil edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullamlarak ortalama fiyat

bulunulmustur.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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TEKNOLOJI

Firma Degeri/  Firma Degeri / PD/

Defter Degeri FAVOK Fiyat Kazang PD /DD Esas Faaliyet Kari
ALCTL 24,46 0,82 6,42 33,43 1,69 15,02
ARDYZ 50,85 5,06 10,36 11,53 5,24 11,78
ARENA 9,99 1,76 6,60 22,06 1,53 6,17
ARMDA 52,3 3,91 18,39 54,63 2,97 14,83
ASELS 15,68 1,88 8,28 6,95 1,78 8,49
ATATP 34,2 4,92 33,36 49,32 5,59 62,21
DESPC 9,67 2,73 11,57 10,87 2,02 8,72
EDATA 12,13 11,18 27,85 29,71 11,67 30,23
ESCOM 5,69 3,10 9,43 3,11
FONET 13,35 4,87 15,15 17,38 4,92 19,68
INDES 6,23 1,80 3,26 8,01 2,33 4,45
KFEIN 23,8 3,14 10,39 28,41 3,10 19,28
KAREL 30,34 4,07 9,53 12,29 3,21 8,62
KRONT 32,9 7,93 56,56 38,36 7,90 779,66
LINK 28,78 5,84 28,45 23,87 6,66 44,10
LOGO 39,56 6,28 16,86 22,01 6,53 25,42
MANAS 16,98 10,21 26,92 141,94 8,90 26,65
MTRKS 34,46 14,46 15,54 22,44 15,02 23,74
NETAS 16,88 3,04 78,53 1,88
PAPIL 14,16 4,36 42,16 5,01
PENTA 80,05 5,18 12,64 43,99 5,34 13,24
PKART 19,53 5,74 16,21 25,98 6,22 19,16
SMART 5,51 2,67 11,11 38,07 2,60 95,16
VBTYZ 21,74 10,68 29,83 31,73 10,91 34,80
DGATE 12,52 2,72 8,33 15,66 2,55 8,06
SEKTOR ORTALAMASI 4,13 8,43 21,22 3,17 15,02
SEKTOR ORTALAMASINA GORE FiYAT 17,88 4,23 26,21 15,95 12,29

llgili degerlere esit agwlk verildiginde ise Dgate ’m BIST TEKNOLOJI Sektorii ¢arpanlarma
gore ortalama degeri 15,31 TL g¢ikmaktadir.

Firma Degeri/Defter Degeri 17,88
Firma Degeri/FAVOK 4,23
Fiyat Kazang 26,21
PD/DD 15,95
PD/EFK 12,29

ORTALAMA 15,31
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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B) INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEM{

Dgate sirketi icin Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle Indirgenmis Nakit Akis1 modeliyle
deger tespiti yapilirken, CFI (Corporate Finance Institute ) Modeli kullamlmistr. Detaylar
asagida verilmistir.

AOSM 19,63%

Ug Deger Blylme Orani 3,3%

Degerleme Tarihi 27.08.2021

Mali Y1l Bitis 31.12.2021

Meveut Fiyat 12,53

Hisse Senedi 30.000.000  mn

Net Finansal Borg 87.209.520 mnTL
w22 a8 24 25

Vergi Orani 21% 20% 19% 19% 19%

SMMnin Hasilata Orani 95,0% 94,0% 93,0% 93,0% 93,0%

Faaliyet Giderlerinin Hasilata Orani 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%

Amortisman Giderlerinin Hasilata Orani 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001%

NWC / HASILAT 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0%

NWC DEGISIM/ HASILAT -5,4% -6,8% -8,1% -9,3% -10,3%

YATIRIM HARCAMASI /HASILAT 11,0% 11,0% 11,0% 11,0% 11,0%

Sermaye Harcamalarinin Hasilata Orani 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Net Isletme Sermayesinin Hasilata Orani 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0%

Tarih 27.08.2021 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
Peryot 0 1 2 3 4
Yil 0,50 1,00 1,00 1,00 1,00
Hasilat 1.988.386.328 2.226.992.687 2.494.231.810 2.793.539.627 3.128.764.382
SMM 1.888.967.012 2.093.373.126 2.319.635.583 2.597.991.853 2.909.750.875
Faaliyet Giderleri 43.744.499 48.993.839 54.873.100 61.457.872 68.832.816
Amortisman Giderler 17.117 19.171 21.472 24.048 26.934
FVOK 55.657.700 84.606.551 119.701.655 134.065.854 150.153.756
(Odenecek Vergiler (11.688.117) (16.921.310) (22.743.314) (25.472.512) (28.529.214)
Amortisman Ciderleri 17117 19171 21.472 24.048 26.934
Sermaye Harcamalari 198.839 222.699 249.423 279.354 312.876
Serbest Nakit Akimi - (310.629.138) 55.989.125 91.441.585 102.414.575 114.704.324
1.263.479.567
Transaction CF - (155.314.569) 55.989.125 91.441.585 102.414.575 1.378.183.891
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullart veguvenlrllglne inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaciile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatiim kararlarina uyg garanti edil ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu say yer alan bilgil , eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Tahmin Edilen Hisse Fiyati Mevcut Hisse Fiyati

Firma Degeri 646.406.235 Piyasa Degeri 375.900.000
- Net Finansal Borg 87.209.520

Net Finansal Borg 87.209.520 -

(Ozsermaye Degeri 559.196.715 Firma Degeri 463.109.520

Tahmin Edilen Hisse Fiyati 18,64 Mevcut Hisse Fiyati 12,53

ADIMLAR

Step 1: Tahmini Satislar, operasyonel harcamalar gegen 5 ve yil ortalamalarinin satislara orani dikkate alinarak hesaplanmistir.
Step 2: NOPAT iginde bununulan yil ve sonraki yillarin tahmini vergi oranlari dikkate alinarak 5 yillik hesaplanmistir.

Step 3: D&A tahmininde gegmis 3 yilin satislara orani dikkate alinarak hesaplanmistir.

Step 3: Capex tahmininde gegmis 3 yilin satiglara orani dikkate alinarak hesaplanmistir.

Step 5: NWC degisim tahmininde satislara orani hesaplanirken her yiligin NWC = A/R + Inv - A/P kullanilmigtir.

Step 6: Serbest Nakit akimi Kullanilmigtir.

Step 7: Ug deger olarak IMF tahmini bliylime degeri alinmigtir.

Step 8: Ozsermaye degeri bulunurken, Net finansal borglar diistilmiistiir.

Step 9: Hisse senedi birim fiyati tahmininde mevcut sermaye béliinerek hesaplanmistir.

DGATE

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Ozsermaye Maliyeti

Risksiz Getiri Orani 16,00%
Beta 1,00
Piyasa Risk Primi 5,5%
(OSM) Ke 21,5%
Borglanma Maliyeti
Borg Maliyeti 20,00%
Vergi Orani 18%
(BM) Kd 16,4%
Borg / (Borg + Ozkaynak) 36,6%

19,63%

Finansal Borg 87.209.520
Ozkaynak 150.966.391
Toplam 238.175.911
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Degerleme sonucu

DEGERLEME SONUCU AGIRLIKLANDIRMA AGIRLIKLANDIRILMIS FiYAT
Teknoloji Sektéri carpanlari Ortalamasina goére 15,31 0,25 3,83

Bilisim Sektori ¢arpanlari Ortalamasina gére 16,84 0,25 4,21

INA 18,64 0,5 9,32

DGATE HEDEF FiYAT 17,36

DGATE CARI FiYAT 12,53

ISKONTO / (PRIM ) 38,53%

Yukarida detayh olarak Analizi ve degerlemesi yapilan veriler 1513mda hem INA hem de sektor
carpanlarmi karma olarak degerlendirdigimizde , sirketn 1 Nominal degerli hisse birim
hissenin fiyati 17,36 TL olarak tespit edilmis ve sirket icin 6nerimizi ALIM olarak
baslatmig bulunmaktayiz.

INA analizine %50 agrhk verilmesi piyasa volatilitesinin yiiksek oldugu dénemlerde carpanlar
da hizla degistiginden sirket degerlemesine etkisini korumak amach yapilmistir.

A1 Capital Arastirma ™~ 54 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Yararlanilan Kaynaklar ,

CFI... DCF Model

Wall Street Prep Events...Financial Modeling DCF Model
Valuation... Copeland, Koller, Murrin

Bloomberg Terminal,
Finnet,

Foreks,

Stockey,

KAP,

Borsa Istanbul
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Degerlemeyi Yapan Kurum ve Analistler Hakkinda Bilgi

A1l Capital Yatinm Menkul Degerler A.S

Al Capital; Hisse Senedi ve VIOP islemlerine araciik, Yatrm Danmsmanhgi Portfoy
Yénetimi, Halka Arz, Borglanma Araci Ihraglary, Sirket Degerlemesi, Sirket Satm Alma ve
Birlesme, Proje Finansmani, Sermaye Artrmu ve Cagri Islemlerine araciik gibi sermaye
piyasalarmm tiim alanlarmm kapsayan genis yetkili araci kurum olarak miisterilerine 6zel

¢Oziimler sunmaktadir.

Merkez Ofis/Maslak, Goztepe, Beylikdiizii, Atasehir, Ankara, [zmir, Bursa, Mersin, Kadikdy,
Zekeriyakdy, Antalya, Kurtkdy, Kayseri, Denizli Maltepe, Cankaya, Eskisehir, Canakkale,
Kirikkale, Ayvalk Irtibat Biirolar1 aracihftyla 20 noktada hizmet vermektedir.

Sirket’in biinyesinde 2021 itibariyle toplam 183 personel ¢ahsmaktadir

Analist/ler ;

MEHMET BAKI ATILAL

Gorevi: Arastrmadan Sorumlu GMY
Lisanlar:

Diizey 3

Tiirev Araglar

Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi

YIGITCAN SAHIN

Gorevi : Arastrma Uzman Yardimcisi
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Cekince

Burada yer alan yatrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrm danismanligi kapsammda degildir.
Yatrm danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri

tercihleri dikkate alnarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayamlarak yatwrim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatrim Menkul Degerler A.S.'nin Arastrma
Bolimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin ahm
satmma iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
almmistwr.  Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatrm Menkul Degerler A.S. hicbir
sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatrim
Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimii'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu
sirketlerinin  goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler
onceden haber verimeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatrm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya iglem yapabilir. Ayrica, yatrmeilar bu raporda adi gegen
sirketlerle A1 CAPITAL Yatrm ve diger grup sirketlerinin yatrm bankaciigi ve/veya diger
is iligkileri i¢cinde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul ederler

Al Capital Arastirma™ 57 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiii. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




