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Indeks Bilgisayar

Datagate icin yeni bolge

indeks Bilgisayar’in %59,7 pay ile sahip oldugu ve tam konsolidasyona
tabii grup sirketi Datagate, Tiirk Telekom’dan yeni dagitim bolgesi
kazandi. Yeni bolge Datagate’in ciro ve karliligini énemli oranda
arttiriyor. Konsolidayona tabii olan Datagate, indeks Bilgisayar’in ciro
ve karliligina olumlu katki yapacaktir. indeks Bilgisayar icin yaptigimiz
tahminlerde Datagate’e gelen yeni bolgeden gelecek potansiyelin
katkisini dahil ettik. Béylece Indeks Bilgisayar icin hesapladigimiz 12
aylik hedef fiyati hisse basina 7,50 TL’den 11,50 TL’ye yiikseldi ve
dnerimizi ‘Nétr’den ‘Endeksin Uzerine’ ¢ektik.

Yeni bolgenin cirosu 1 Nisan itibariyle bagladi. Datagate ve Tirk
Telekom arasinda imzalanan soézlesme ile yeni bolge Ankara, Bursa,
Eskisehir, Canakkale, Balikesir, Bilecik, Yalova, Kiitahya ve Kirikkale’den
olusuyor. Yeni bolge ile Datagate’in Tirk Telekom bayi agina yaptig
dagitimdaki payl 2018 sonundaki %23’den 2019 da %43’e yikselmesi
ongorullyor. Bu yeni bolgede Tiirkiye'nin ikinci (Ankara) ve dordinci
(Bursa) en buyiik sehirleri bulunuyor. Bu dagitimdaki payin blyliimesine
paralel Datagate’in 2019 cirosunun yillik %31 blylimeyle 975 milyon
TLl’ye, 2020 cirosunun %15 biylimeyle 1 milyar 170 milyon TL’ye
ulagsmasini 6ngodriyoruz. Indeks Bilgisayar'in solo faaliyetleri igin
bekledigimiz yilhk %13 biyumeyle 3 milyar 579 milyon TLyi ilave
edince indeks Bilgisayar'in konsolide cirosunun 2019 da yillik %17
biyimeyle 4 milyar 550 milyon TL'ye ve 2020 de %15 blyimeyle 5
milyar 23 milyon TL'ye g¢ikmasini bekliyoruz. Ciroda 2018 — 2020
dénemi icin %16 yillik bilesik biylime dngoriyoruz.

Olgek ekonomilerle Datagate’in kar marjinda genisleme bekliyoruz.
Datagate’in faaliyet giderlerinin %55-%60’1 personel giderlerden
olusuyor. Yeni bolge ile satiglardaki artisa paralel personel gideri
olmayacak. Ayrica distik marjh Apple Griin satislari azaldi ve bu trend
2019 da devam etmesi bekleniyor. Bu iki gelismeyle Datagate’in kar
marjlarinda genisleme bekliyoruz. Béylece indeks Bilgisayar konsolide
net karin 2018-20 déneminde %21 yillik bilesik bluylimeyle cirodaki
blylimeden daha hizli olmasini bekliyoruz.

Yukar risk potansiyeli. Datagate’in 2019’un ikinci yarisindan itibaren
ikinci el cep telefonu satan magazalara satis yapacaktir. Buradan yilda
400 milyon TL civarinda ilave ciro gelmesi bekleniyor. Bu rakam
degerlemelerimize dahil degil.
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Endeksin Uzerinde’ye revize

Hisse Fiyati: 7,77 TL
12 Ayhk Hedef: 11,50TL
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Hisse Bilgisi

Hisse Kodu (Reuters, Bloomberg) INDES:IS / INDES TI

Hisse Fiyati (TL) 7.77
Piyasa Degeri (mn TL) 435
Hisse Adedi (bin) 56
Halka Agiklik 42%
Ortalama Gunlik Hacim (mn TL) 6.8
Net Borg (2018) -156
BIST-100 Endeksi (TL) 98,783

Hisse verileri 4 Nisan 20189 itibariyledir

INDES - Fiyat & Relatif Performans
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Hisse Performansi
1Hafta = 1Ay 3Ay il

TL 10% -4% 31% -37%
Endeks Relatif* 5% 0% 20% -27%
*BIST100'e karsi

Beklentiler (mn TL)
2017 = 2018 | 2019T @ 2020T

Satislar 4,720 3,903 4,550 5,233
FAVOK 116 102 118 136
FAVOK Marji %2.5 %2.6 %2.6 %2.6
Net Kar 156 65 80 94
FD/Satislar 0.1 0.1 0.1 0.1
FD/FAVOK 2.4 2.7 24 2.1
F/K 2.8 6.7 5.4 46
Temettli Verimi 8% 8% 16% 9%

Ortaklik Yapisi

Erol Bilecik %36
Alfanor %19
Diger %45
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim caligsanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatinm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirnm Danismanligr hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Damismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatal: génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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