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1. YONETICI OZETI

17.06.2022 tarihli bu rapor Telsiz Mah, Zambak Sok. Nowb/A E.-i'yli.nhumw'lﬁl'.-"..NHUI.
adresinde mukim Rubems Tekstil Sanavi Ticaret A5 ile Maslak Mahallesi Tagyoncas: Sokak
T4 Blok Kat:-1 No:236 Sanyer/|STANBUL adresinde mukim Ahlater Yatrm Menkul Degerler
A.S. arasinda imzalanmig olan Halka Arza Aracilik Suzlesmesi geredi Rubenis Tekstil Sanayi
Ticaret A.S. nin deferi ve beher pay degerinin Sermaye Piyasasi Kurulu'mun 111.62-1 sayih
“Germave Piyasasinda Degerleme Standartlart Halkkinda Tebligi™ gerefii Uluslararasi Degerleme
Standartlan'na uygun olarak tespiti amaciyla hazirlanmigtir.

Rubenis Tekstil Sanayi Ticarel A.S. igin hazirlanan deferleme caligmasinda; SPK'mn Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig (11L.62-1) ve Uluslararas1 Degerleme
Standartlan ve asafdaki ctik ilkeler dikkate alinarak hesaplamalara ulagilmgtir.

Etik llkeler:

v Yapilan degerleme caligmas sirasinda ditriist ve dofiru davramlmg ve galigmalar milsteriye
ve Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S$.'nin hissedarlanna zarar vermeyecek bir bigimde
yilrlitilmigiir.

v Degerleme igini  yapabilmek igin  bilerck vanhg, yamlner Ve abartill  beyanlarda
bulunulmans ve bu sekilde reklam yapilmamigtr.

+ Bilerek aldatic, hatah, Snyargih gdrily ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamig ve
bildirilmemistir.

v Ahlater Yatunm Menkul Degerler A%, Bnceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren bir
giirevi kabul ctmemistir. Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde ylritilmigtir.

v Ahlater Yatmm Menkul Degerler A.S. migterinin talimatlanm yerine getirmek igin
samaninda ve verimli gekilde hareket etmistir.

v Degerleme gérevi, bagimsizlik ve objektiflik icinde kigisel gikarlan ghzetmeksizin verine
getirilmigtir.

v Degerleme {icreti, raporun herhangi bir yniine bagh depildir.

v Goirevle ilgili ticretler, deperlemenin dnceden belirlenmis sonuglarna ya da defierleme
raporunda yer alan difier bafimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

v Raporda kullanilan bilgiler tarafimuza Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A5, ve Finansal Ekscn
Bagims1z Denetim ve Damsmanhk A.$. tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A S nin sermaye artirimi volu ile halka arz edilecek paylanmn
birim fival tespitinde azagidaki iki temel yontem kullamlmsgtir.

1} Carpan Analizi
2) indirgenmis Nakit Akumlary (INA) Analizi

Degerleme metodolojileri, sektbriin ve sirketin spesihik szelliklerine uygun olarak segilmig ve
siiz konusu kilresel dlgekte kabul pirmils yontemlerin girketin degerinin brlirlenmesinde uygun
oldugu kanaatine vanimgtir. \ !
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Degerlendirme caligmalannda yer alan finansal bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A5,
tarafindan hazirlanmig ve dzcl bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ile kamuya agik
kaynaklardan edinilen bilgiler ve Rubemis Tekstil Sanayi Ticaret A5, yénetimi tahminleri esas
alinarak kullanilmistir, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.§.'nin 31,12.2019, 31.12.2020,
31.12.2021 ve 31.03.2022 bafimsiz denetimden gegmis vilsonu mali tablolan kaynak olarak
kullamlmgtr. 2022-2026 projeksivon yillanna ait veriler Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A5,
yonetimi tarafindan saglanmigtr. Veri platformu olarak ise Finnet Analiz Expert Verl Platformu
kullamilmastir.

Ahlater Yaurm Menkul Degerler A.S., degerlemede kullamlan analiz verilerinin dogru ve
glivenilir oldufunu 6zen ve dikkatle sorgulamakta ve arasurmaktadir. Bilgi ve belgeler makul
dlgiide  degerlendirildiginde bariz sckilde gergege aykin olduguna iligkin bir siipheye
ulasiimamugtir; bununla birlikte, Ahlater Yatrm Menkul Degerler A% clde edilmis olan bilg:
ve belgelerin dofiru oldugunu ve ticari/mukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigim taahhiit etmemektedir. Kullamlan geg mis yillara ait tiim finansal bilgiler
bagimsiz denetimden gegmig olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmigur. Ayrca, Sirket
tarafindan saglanan veya Ahlatc Yatrm Menkul Degerler A3, tarafindan gegmis yillann
finansal performansina iligkin Sirket viinetimi ile pisriisiilerek yapilan analizler neticesinde tiim
wahminler Ahlate: Yaurnim Menkul Defierler A.S. degerleme ekibinin sorgusundan gegmigtir. Bu
sorpulama neticesinde en iyi gayret ile olugturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu
degerlendiriimekle birlikte tam olarak dogrulufu veya kesinligi tespit etmek mimkin degildir.
Ahlater Yatirim Menkul Degerler A5 olarak, Sirket’in gegmig finansal performans da dikkate
alinarak projeksivonlarda kullamilan varsaymmlar mimkin oldufunca muhafazakar bir bakis
acisiyla degerlendirilmigtir. Bu kapsamda projeksiyonlann gergeklestirilebilir oldugu viniinde
kanaat getirilmistir.

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A8, nin degerlemesinde indirgenmis Nakil Akaimlan (INA) ve
Carpan Analizleri 50% - 50% olarak agirliklandinlmig olup, 781 500,000 TL sermaye degerine
ulagmistir, 20% halka arz ickontosu uygulandiktan sonra dzsermaye degeri 625.200.000 TL
olarak hesaplanmmstr. Buna gore, halka arz pay bagina deger 12,50 TL olarak hesaplanmigur.
degierli paylar ile halka arz biiy kg 306.250.000 TL olan $irket igin halka agikhk Sermaye
artinmi yoluyla halka arz edilecek 24.500.000 TL nominal orant ise %3 7 89" dir. Sirket’in halka
arz sonrasi piyasa degeri ise 931.2 50.000 TLdir.

Degerleme Calymasim Yapan Degerleme Uzmanna iliskin Bilgiler

M. Bans Urkiin, gegitlh yatinim kuruluslannda aragiirma ve kurumsal finansman boliimlerinde
toplam 14 yillik tecriibeye sahiptir. Kocaeli Universitesi Iktisal mezunudur. Sermaye Pivasasi
Faalivetleri Dizey 3 Lisansina (Belge no: 204213) sahiptir.
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1. DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI ve
ETIK ILKELER

Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar cergevesinde gerckli lisansa saghip dederleme
uzmani tarafindan Tirkive Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallar baglaminda
verine getirilmigtir.

Bilerek aldatier, hatali, dnyargih porig ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamig ve
bildirilmemistir.

Oneeden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren veya makul bir silre igerisinde
gerpeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen gorevier
kabul edilmemigtir.

Degerleme isini  alabilmek icin bilerck yanhs, yamluct ve abartih beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapumanmsgtir.

Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir gekilde yitrinidimigtir.

Yapilan degerleme galigmasi sirasinda ditriist ve dogru davramlmg ve galismalar Sirkete
ve hakim ortagina zarar vermeyecek bir bigimde yiritilmigiir.

Deperleme igi bajimsizhk ve objektiflik iginde kigisel gikarlan gozetmeksizin yerine
petirilmigtir,

Degerleme dereti, raporun herhangi bir viiniine bagl degildir.

Hukuka uygun davramlmig ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmigtir.
Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve
mesleki kurallar gergevesinde yerine getirilmigtir,
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3. SINIRLAYICI KOSULLAR

v

v

Raporda kullamlan bilgiler kamuya agiklanmig ve talebimiz Qizerine Sirket tarafindan
saglanmig olan bilgilerden olusmaktadar.

Yapilan analizler ve bulunan sonuglar deferleme raporunda belirtilen varsayimlar ve
kogullarla simrh olmak lzere dogrudur,

Degerleme galismalan genel kabul glrmily denetleme ilke. csas ve standartlanna gore bir
denetimi veya inceleme galigmasim ipermermistir.

Degerleme galigmalarina esas tegkil etmek {lzere Ahlates Yatrim'a sunulan bilg ve
belgelerin dogru oldugy, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engelin olmadigt varsayilmig, bu bilgilerin glivenilir ve dogrulugu denetlenmemistir.
Sirketin hakim ortagin basiretli harcket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman
kisilerden olugtugu varsayilmighr,

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile deferleme yintemleri ve afurhiklandirmalarin
kullamlmas: durumunda farkh degerlere ulagilabilir.

h
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4. YETKINLIK BEYANI

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S.'nin pay bag: fivat tespiti amaciyla arafimizea diizenlenen
ighu 17.06.2022 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 201919
sayili haftalik bilieni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih karan
dogrultusunda  gayrimenkul digindak varliklarin sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda
degerleme hizmetine iliskin gerckli olan;

¥  “Sermaye Pivasasi Faalivetieri Duizey 3 Lisans1” veva “Tiirev Arvaglar Lisansi "na sahip en
az 10 kigivi tam zamanii olarak istihcdam eden,

¥ Ayrr bir “Kurumsal Finansman Bolumi“ne sahip,

v Dederleme galiymalar: sirasinda kullanidmas: gereken prosedirlerin bulundugu furulus
genelgeleri, degerleme metodolajisi, el kitabi veva benzeri belirlenmis prosediirleri buluran,

¢ Misteri kabult, galigmarn yiiritilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmas: sireglerinde
kullantlacak kontrol gizelgeleri veva benzeri dokumaniara sahip olan,

v Degerleme galigmalariun teknik altyapisin olugturan her rirli hilgi bankas:, ig genelge,
gelistirilmiy know-how ve benzeri altyapist bulunan,

v Degerleme galigmalarinda ihiiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragirma
altyapising sahip olan,

v Degerleme calismasin talep eden yirket ile arasmda sozlegmes! bulunan,

v Degerleme caligmasin talep eden sivket ile dagirudan ve dolayli olarak sermaye ve yonelim
iligkisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer alan degerleme cahigmalarmn SPE mn 111-62.1 sayih
Sermaye Piyasasmda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig'e ve Turkiye Degerleme
Uzmanlan Birligi ve Turkiye Sermaye Piyasalan Birlifii tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degierleme Standartlarma uygun olarak yapildigim beyan ederiz.
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5. SIRKET VE FAALIVETLERI HAKKINDA BILGI
5.1. Sirket Hakkinda Genel Bilgiler
5.1.1. Kurulug ve Tarihge

Sirket, 2009 yihinda Rubenis Klima Sanayi Ticaret Anonim $irketi olarak kurulmugtur.

2010 yilinda Sirketin sermayesi nakit olarak 2.000.000 TL den 10.000.000 TL ye artinlms olup,
bu sermaye artirimi 31.12.2010 tarihinde tescil, 31.12.2010 tarihli ve 7720 sayih TTSG de ilan
edilmistir.

2014 vilinda Sirketin sermayesi nakit olarak 10.000.000 TL den 30.000.000 TL ye arunlmig

olup, bu sermaye artirimu 24.02.2014 tarihinde tescil, 24.02.2014 tarihli ve 8514 sayih TT5G de
ilan edilmistir.

2015 yihna gelindiginde organik kompakt ipligini dretmek igin Sanlurfa Organize Sanayi
Balgesi'nde 90.000 m? lik arazi (izerine iplik tesisi kurulmugtur.

Entegre tesis olma hedefiyle giinlik 25000 kg firetim kapasiteli Mayer Marka Orme - Kumag
makinasiyla birlikte Confidence In Textiles, Gots KOrganic Textile, BCL, Organic 100, Com4,
Usterized sertifikalarina sahip bir {iretim tesisi konumundadir.

Sirket, 2015 wilinda Kogoren Mah. 2Organize Sanayi Bolgesi, 19.Cad. No:l18/1,
Eyyilhiye/Sanlurfa’da yapng 90.000 m2 iplik ve Orme fabrikasi yatinm sayesinde T.C.
Ekonomi Bakanhig Tesvik Uygulama ve Yabanc: Sermaye Genel Midirldgi niin Alunci Bolge
Yatrim Tesviki kapsamunda bulunmaktadir (14.11.2014 tarihli ve 109954 B yazh Tegvik
Belgesi).

T.C. Ekonomi Bakanhg Tegvik Uygulama ve Yabane: Sermaye Genel Mildiirliigi tarafindan 30
Haziran 20135 tarihi itibariyla Sirket;

1. 10 vl siire ile sigorta prim destegi ile gelir vergisi stopaj destedi ve
2. 12 wil sibre ile sigorta primi igveren hissesi destegi

programindan faydalanmaktadir. Ayrica Sirket, siz konusu destek programi kapsaminda 10 yil
sireyle SGK primi ddemesinden muaf ve %2,5 Kurumlar Vergisi oranina tabi olmaktadir.

Sz konusu tesvik programindan kaynaklanan gelirler “Tegvik Gelirleri’ adi altnda ‘Esas
Faalivetlerinden Diger Gelirler’ kalemi alunda muhasebelestirilmistir,

31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

31.03.2022

Tesvik Gelirleri® 3.645.177 4,129,562 5,174,793 2.200.241
Net Satislar 165477709 | 211.663.935 | 355.104.493 | 158.107.502
Net Satisa Oran 2,20% 1,95% 1,46% 1,39%
Net Kar 1.273.059 74104475 | T74.165.754 43.731.489
Net Kara Orani 186.,33%, | 17.13% 6,98%] 503%
% -'“"ﬁ'-'-. ELiL DEC s
.-"‘I LN 1 #
Ao § N A2 g
’ W g
h '-: L
1 1 i T
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| Toplam Aktf | 140600256 | 384636318 | 687.189.719 | T27.724.491
Toplam Aktife Oram 2.44% L7 % 0, 75%a 0, 20%, ‘
Toplam Ozkaynak 04IRS5S | 208540457 | 423498702 | 467432868 |
|Tn|1lsm Ozkaynaga Oram 11,98% 1,98% 1.22% 0,47% |
1 1

|
*Esas faalivetlerden diger gelivler kalemi aitnda muhasebelesticilmistir,

Bulundufu bélge nedeniyle Sirketin sagladifn bu tegvikler, dretim malivetlerini olumlu
etkilediinden diger rakip firmalara gire snemli bir rekabet avantaji elde etmesine olanak
sadlamstr.

Sirketin iplik fabrikas) yatirmi sayesinde sagladifa tegvik 2024 vilinda sona erecektir. Ancak,
devam eden bovahanc fabrikasi yaurm igin aynca tesvik basvurusu yapilmig olup yatnmin
tamamlanmas:  beklenmektedir. Planlamaya gdre 2022 Aralik ayvinda, ilgili yatwimin
tamamlanmast hedeflenmis olup vatmmin tamamlanmast akabinde 2032 yilina kadar gegerhi
olacak tegvik belgesi elde edilecektir. Dolayisiyla, 2032 yilina kadar girketin meveut durumda
faydalandifi tegvik ve destekler devam edecektir.

Yatm tesviki kapsanunda yararlamlan destek ile ilgili olarak stzlegmenin 6.5%inc maddesi
uvarinca Sirket'in, kira sdemelerinden herhangi birini Gdemede temerriide diigmesi halinde T.C.,
Ticaret Bakanhii'nca faiz destefli Gdemeleri durdurulacak, yikimldliklerini ikinei defa yerine
getirmemesi halinde faiz destef sdemesine bir daha baglanmamak lzere son verilecektr.

Sirket 17.01.2018 tarihinde T.C. Rashakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanhindan arsa satin
alinmis olup sz konusu arsa (zerine 39 dairelik ingaat calismast baslatilmigtir. Lokasyon olarak
merkezi konumda bulunmasi ve oldukga rafibet goren bir noktada olmasi nedenivle girkete gelir
anlaminda katk: sunacak bir proje olmasi beklenmektedir.

Projeye 2021 yilinda baglanmug olup meveut durumda kaba insaat galismalan tamamlanmugur.
Dairelerin satigina baglanabilmesi igin kat irtifaki kurulmasi amaciyla belediyeye milracat
edilmistir ve gelecek cevap beklenmektedir. Belediyeden cevap gelir gelmez kat irtifaks kurulup
dairelerin satisina 2022 yilmun ikine ceyrefi iginde baglanmasi beklenmektedir. Tim ingaat
calismalan 2022 yil Eylil ayinda bitecek ve dairelerin satigina baglanacak olup y1l sonuna kadar
satigt tamamlanacakr.

2020 yilinda Rubenis Klima Sanayi Ticaret A.S. unvani ile ana faaliyet kolu haline gelen tekstil
(retimi vapilmasi, unvan - nevi uyumsuzlufu yaratmasmdan dolayl sirketin ticaret unvan
Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.$. olarak degigtirilmiglir.

2020 yil sonu itibarryla 301 kisive istihdamn sagladifn bu tesiste 2022 yvili ortalarinda devreye
girmesi planlanan Boya - Kumag ve Apre fabrikasi nedeniyle olusacak istihdam ihtiyacs
sayesinde istihdam edilecek personcl sayisimin 700 olmas: hedeflenmekredir.

2021 vilinda Sirket, Yegilkdy Mah. Atatiirk Cad. EGS Business Park Bl K.6 No. 248 Bakirkdy
[stanbul adresinden Telsiz Mah. Zambak Sk. No 6A Zeytinburnu {stanbul adresine taginmig ve

bu durumu 12.01.2021 tarihli ve 10243 sayih TTSG de ilan etmistir. .*L}rnca[, 2021 vilinda $irket
f

.} I\y\ .: {; | I%%"
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Kayith Sermaye Sistemine pegmig olup ilgih esas stizlesmesi 24.06.2021 tarihli ve 10356 sayih
ticaret sicil gazetesinde ilan edilmigtie.

2022 yili ortalannda Boya - Kumas ve Apre fabrikasimn agmayt planlanmaktadir. Bu yatirim
icin Sanlurfa Organize Sanayi Midirliga rarafindan 26.09.2019 tarihinde 36.000 m* arsa tahsisi
yapilmigtr. 2020 yilinda da arsa igin ingaat ruhsati cikanlmigtr ve 2020 yili sonuna dogru
hafriyat gahigmalar: baglamagtir ve bu ¢ahigmalar devam etmektedir.

5.1.2.Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Sirket'in sermayesinde dolayll olarak pay sahibi olan herhangi bir gergek veva tizel Kisi
bulunmamaktadir.

Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortaging sermaye Payi / Oy Hakka

Ticaret JE 170462022
Unwvane!

i o Sermaye Oy Sermaye Oy
Al Sexam (TL) | Payi gakky | 10 | Payi | Hakki |
B : A Grubue | 12.500.000 12,500,000 | '
'3'5”?;” | _ | 99.4% 99,7% | 994% | 99,7% |
IPE B Grubu | 37.200.000 | 37.200.000 |
= 1 |
Cemil IPEK | B Grubu | 300.000 | 0,6% 0,3% 100,000 | 06% | 03% |
i"mrl.,m 5u.mm.ﬂuu| 100% | 100% | 50,000.000] 100% | 0% |
| ] |

5.1,3. Faaliyet Konusu ve Uriinler

« lplik

Pamuk adi verilen bitkinin kapstliindeki koza wohumlarindan alinan elvaflann gegitli
makinelerde iglenmesi ile elde edilen pamuk iplikleri, dzellikle giysi Gretiminde yaygin
olarak kullanilir. Pamuk bitkisi sicak ve kurak iklimde vetisir. Elyaf uzunlugu 15-50 mm
arasindadir. Pamuk ipligi Lif dzelliklerine gdre genellikle iy sistemde sintflandirilir.
Penye, ince ve uzun liflerden olusur. Karde, kaln ve kisa liflerden olusur. Vigoine, karde
ve penye iplik artiklanindan yapilir, Pamuk ipligi, olusum szelliklerine goire de
siniflandirlir; Ring iplik, klasik i sistemi ile bilkilerek olugur. Open-end iplikte, hava
basinct ile liflere tur verilir. Sentetik elyaf iiretimi ve gesitliligindeki artig nedent tle
pamugun kullanim smemli bir digiis gosterse de tim elyaf ve iplik pesitleri arasinda
liderlifini korumakiadur. Diinyadaki dnemli pamuk lifi ireticileri; Cin, ABD, Ozbekistan,
Hindistan, Pakistan, Brezilya, Tirkiye ve Misicdir, Pamuk elyafi igin en Snemli kriterler
wemizlik derecesi, renk ve ortalama jlapel (ayry wzuniuktaki tekstil liflerini ifade eder.)
uzuntugudur.
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o Iplik Telefi

Iplik firetimi sirasinda elde edilen bir yan Urtin olup, bir tarama atgdir, Bu yan driin Lif
agisindan zengindir, ancak diigik maliyetli ipliklerin agik ug egrilmesi gibi birgok
endiistrive fayda saglayan maliyet yOnetimi agisindan avantajhdir. % 100 pamuk
ipliginden tiretildigi igin pamuk ipligi aif olarak da bilinir.

« Kuma

Kumas vapim teknigi ve dokusu ne olursa olsun hammaddesi pamuk olan dokumalara
pamuklu kumag denir. Komag tamtimi ve gsiniflandirmasinda en gegerh ydntem
hammaddesinin tirini kullanmaktir. Pamuklu kumag tipleri: diril, diagonal, gabardin,
blucin (blue jean), krep, pazen, patiska, kaput bezi, pam uklu jorjet, muslin, organze, vual,
santuk etamin, paz bezi, zefir, tilbent, mermergahi, basma, poplin, otoman, opal, branda
bezi, carsaflik, gdmleklik, pijamalik,

« Tekstil f’,rﬁ nleri

Tekstil terimi, dar anlamda dokuma ve dokumacihik, mensucat anlaminda kullamlir.
Genis anlamda dogal ya da yapay liflerden degigik teknik ve yintemlerle iplik vapum,
dokuma, rme va da her tipte dokusuz yiizey elde etme siireci ile bu driinlere uygulanan
boyama, baski, dikis gibi islemleri ve bu alandaki her tilr sanatsal ¢alismalan igerir.

s Fason Orgil

igne, ug, sis ve mekik yardimiyla elde ya da makinede tek iplik ve ilmik sistemiyle
olusturulan tekstil yapilardir, Atk ve ¢&zgii ipliklerinin belirli bir dilzene gire kesiserck
baglanmalarindan olusan yapi vardir. Fason Orgil tipleri: suprem fason, Ug iplik fason,
interlock fason, ribana fason,

Sirket yukanda detaylan verilen trtinlerin firetimini ve satigim gergeklestirmektedir,
Sirketin tretim ve idari igleri ayriloustr.

Sirketin idari ve satig operasyonlan istanbul Merkez Ofisi'nden yiritilmektedir. Mugterilerden
gelen siparigler Istanbul ofisinde sirketin genel miidird ve genel miidir yardimcisina iletilir.
Sirket, miisterilerine hem iplik hem de kumas igin giinlik (ginlik TCMB dolar kurlarin
kullanarak) fivat vermektedir. Sipraig bedelinin tamams Sdenmesinin ardindan saug siparigi
onaylanir ve siparis Urfa'daki fabrika midirtine iletilir,

Sirketin ana trinleri olan iplik ve kumag retimi Urfa'daki fabrikada gergeklestirilmektedir.
Uretim, gelen siparigler dogrultusunda gergeklesmekiedir. Fabrikada bu firiinlerin {iretiminin
gergeklestirilmesinin akabinde siparigi veren girkete teslim edilmek ilzere ambalajlamp sevkivati
gergeklestirilit. Bu baglamda stoklu gahsma yapilmamaktadir. Uretim wve depolama
operasyonlan Urfa'daki fabrika middrii tarafindan yiiriitlmektedir.

Alicilar ilgili belgeleri (siparig stizlesmesi) ibraz ederek Griinlerini Sirket tarafindan saglanan
lojistik firmasiyla teslim alabilmektedir. Fabrikadan gikan her tirlne ayrne@emtia tagima sigortasi
vapimaktadir,
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Sirket'in 2019-2021 willan arasinda iplik sanslan agagidaki tablodan da goriilebilecegi gibt
diizenli olarak artis gistermigtir. Sirket'in ana Uretim faalivetini iplik Gretimi olusturmaktadir.
2019 yihinda elde edilen sati§ gelirinin %9031k kismuni iplik satglan olusturmakta iken 2020
vilmn son geyredi ile 2021 wih 1amamnda ham kumas satiglarina da baglanmig oldugundan
satislann afirhk dengesinde ipligin toplam satislardaki payimn kismen azaldidi, Kumas
satiglanmn toplam satiglarindaki payiun ise artudi pizlenmektedir. 2020 yihinda ham kumag
satislarmin toplam satiglardaki payi %411.96 iken 2021 yilinda ayhk periyotta bu paymn %2661
ulastign gorilmektedir. Hirket aynca iplik firctimi esnasinda arta kalan iiriini ise iplik telefi ad
altinda bu driine ihtiyag duyan iletmelere de satmaktadir. Bu aruk iiriintn toplam satig gelirleri
icerisindeki payvimn 2019-2020-2021 villaninda ve 2022 wilv ilk lg aylik dénemde %68,5-9.3
aralifinda oldugu piizlenmektedir.
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5.1.4. iplik Uretim Tesisleri

| Adres: Koptren OSE, bMah, 19. Cad. No: 18 SANLIURFA
Toplam Alan: 901,000 m* _|
Kapali alan: 50.000 m*
A : )
lan Dagihm Atk Alan: 40.000 m’ |
Kullanim Amaci | Iplik Gretimi ) J

ingaat Projesi
Sirketin ingaat faaliyetlerine iliskin devam eden projesi agafidaki gibidir:

Atakiy Prestij Konaklan

Sirket 17.01.2018 tarihinde T.C. Basbakanhk Ozellegtirme {daresi Baskanlifindan satin alinan
arsa ilzerine 39 dairelik ingaat ¢aligmasi baglatilmigtir. Lokasyon olarak merkezi konumda
bulunmasi ve oldukea ragbet giren bir noktada olmasi nedenivle sirkete gelir anlaminda katk
sunacak bir proje olmas: beklenmektedar.

000 m? alanda insaat yapiimakta olan projede metrekare birim maliveti yaklagik 600 dolardir.
Bu hesaplamayla, projenin toplam maliveti 4.8 milyon dolar (2022 ortalama USDVTRY kuru ile
72.192.000 TL) olarak projekte edilmistir. Proje maliyetinin 2021 yihnda 12,140,000 TL lik
kismi ile 2022 yili igin meveut durumda 3.860.000 TL'lik kismi tizkaynaklardan kargilanmig olup
kalan geri kalan 56.192.000 TL'lik kistmin halka arz gelirlerivle finansmam planianmaktadir.

Atakiy Prestij Konaklan Yatirimi 12.140.0040 60.052. 0040 |
[ - Simdiye Kadar Yapian Harcamalar (TL) 12.140.000 3 860000
|_'- Yapilacak Harcamalar (TL) | : 56.192.000 |

Projeye 2021 yilinda baglanmig olup meveul durumda kaba ingaat ¢alismalar tamamlanmigtr.
[Dairelerin satisina baslanabilmesi igin kat irtifaki kurulmas: amaciyla belediyeye milracat
edilmistir ve gelecek cevap beklenmektedir, Belediveden cevap gelir gelmez kat irtifaki kurulup
dairelerin satigina 2022 yilinin ikinci geyregi iginde baglanmasi beklenmektedir. Tim ingaal
caligmalan 2022 yih Eylill ayinda hitecek ve dairelerin satigina basglanacak olup yil sonuna kadar
satis tamamlanacakur. = :
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5.1.5. Kapasite

Sirket'in 2015 yih Ocak aymndan itibaren 20 adet ring iplik makinesi ile iplik isleme kapasitesi
giinliik 25 ton (25,000 kg) olup 32 yuvarlak drgll makinesi ile kumag igleme kapasitest giinliik
24 ton (24.000 kg)'dur,, Sirketin Gretilebilen iplik miktar artmadig ve yallar iginde maksimum
iiretim seviveleri iirinde herhangi bir zarar olmamas: durumunda defismediginden toplam azami
firetim kapasitesi belli bir seviyenin Uzerine gikamadif igin Sirket igleme kapasitesine ilave
vatnm yapmak verine ginltk 25 ton (25.000 kg) scviyclerinde iplik isleme seviyesini
siirdiirmektedir.

5.1.6. Satis Kanallan

Sirket satiglanmi asagida agik adresleri yer alan Istanbul Merkez Adresi ve Sanlurfa
Fabrikasi'ndan gergeklestirmektedir

Sirketin satis ve idari iglemleri Istanbul Zeytinburnu’ndaki merkez binasinda gergeklesmekiedir,
Burada gerceklesen satis operasyonlan ve idari iglemler (st ydneticiler tarafindan
vilriitiilmektedir. Fabrika tretimi ise Sanhurfa’da Fabrika Mudiri tarafindan yiritilmektedir,

Uretim faalivetleri ise girketin Sanlurfa bulunan fabrikasinda yiritilmektedir. Sirket, hem
hammadde tedariki icin hem T.C. Ekonomi Bakanhgm 6. Bolge Yaunm Tegvik Program
faydalanbilmek igin fabrikasim Sanhurfa ilinde kurmugtur.

istanbul Merkez Adresi: Telsiz Mah, Zambak Sok. No: &/A Zeytinburnw/ ISTANBUL.
Sanlurfa Fabrika Adresi: Kogiren OSB, Mah. 19. Cad. No: 18 SANLIUREFA
5.2. Scktir Bilgileri

Iplik

Sirket, tekstil sektérinde organik iplik dretim faaliyetinde bulunmakiadir. Sirket, trettigi gesith
inceliklerdeki organik ipliklerle yurtiginde ihracat odakl ¢alian tekstil firmalanna Orettigi
tiriinler satmaktadir.

Sirket Confidence in Textiles, Gots Organic Textile, Organic 100 sertifikalanna sahipur. Bu
sertifikalan veren kuruluslar Sirket’lerin Giretimde kullandifin pamugun kalitesinden ilretimin tiim
asamalarina kadar bircok fazda incelemeler yapmakta ve buna gore kriterlerine uyan Sirketlere
sertifikalar vermektedir. Sirket, Sanhurfa bélgesinden elde entigi pamugun kendine has kalitesi
sayesinde standart iplik tesislerinde kullamlan pamuktan daha yiksek kalilede pamuk elde
edilebilmektedir, Bu pamuk. sertifikayr veren kuruluglar tarafindan incelenmekte ve iphigin
kalitesi test edilmektedir. Sirket, tretim tesisinde en yeni teknolojik makineleri kullanmaktadir,
Bu veni teknolojik ekipmanlar ile birlikte laboratuvar ortamina da sahip olmasi bu sertifikalan
elde edebilmesindeki dnemli dzellikleri olarak ifade edilebilir.

Tiim bu avantajlarla birlikte elde bulunan sertifikalarla yurt digina saug yapan diger firmalara
drettigi hammadde iplifi daha kolay satabilmektedir. Sirket, aym zamanda 2020 yihmn son
geyrek dénemi itibariyla organik iplikten tirme ham kumasg u?-;imi de yapmaya hﬂ&l:amﬁ ve bu
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Griintin de halen sansim gergeklestirmektedir. Sirket'in sahip oldufu bu iistiinliikler Sirket'in
organik iplik alim yapan diger $irket'ler agisindan tercih nedeni olmaktadr.

Sirket'in sektiirde bulundugu konuma avantaj saglayan bir difer dnemli husus ise aldify
tesviklerdir. Sirket, Sanlurfa’da yapugi yatinm sayesinde 6. bilge tegvikleri kapsaminda
bulunmakiadir. Bu tesvikler kapsaminda 12 yil boyunca SGK prim Gdemesi vaplmayvacaktir.
Bununla birlikte 10 1l boyunca kurumlar vergisi %2,5 olarak uygulanacakur, Bulundugu bilge
nedenivle sagladign bu tegvikler, Sirket'in firetim maliyetlerini olumlu etkilediginden diger rakip
firmalara gire Snemli bir rekabet avantaji saglamasina olanak saglamistir.

Tekstil sektdril; elyaf igleme, iplik. drme, dokuma, boya-terbiye sektdrler olarak alt sektiirlere
aynimaktadir. Tekstil sekioriinde faaliyet gisteren bu sekidrler makine yatirumlan ile gelisen ve
biiyfiven hazir giyim sektiriine gire daha sermaye yogun sekttirler olarak degerlendirilebilir. Bu
alt sektérler iginde boya-terbive isletmeleri enerji ve atik maliyetlerinin daha fazla ver aldig bilgi
yogun bir sekitr olarak tedarik zincirinin baginda yer alan diger alt sektdrlerden kismen
farkhlasmaktadir. Ancak zincirde yer alan alt scktdrlerin her biri bir diferini yogun sekilde
etkilemekte ve alt sektdrler avnlmaz bir biitiin halinde degerlendiriimekiedir.

fplik iiretimi Kahramanmarag, [stanbul, Gaziantep, Bursa gibi illerde yogun olarak yapilirken,
Denizli’'de havlu, bornoz, ev tekstili imalan, Usak'ta iplik, battaniye, geri doniigiim, Corlu ve
Cerkezkiy de terbiye, Adana’da pamuklu dokuma ve terbive, Gaziantep'te dokusuz yilzey,
makine halicihig, Istanbul'da konfeksiyon ve Srme imalatr 6n plana gikmaktadir. Sadece
yuvarlak tirme liretim kapasitesi dikkate alindifinda ise {stanbul u sirasiyla Tekirdag, Marag ve
Bursa izlemektedir. Sanlurfa pamuk iretiminde on swadadir. Sirket, bu nedenle basta da
belirtigimiz gibi organik iplik Uretimi igin Gretim tesisini pamuk dretiminin en iyi konumda
oldugu Sanlurfa sehrinde hem hammaddeye ulagima yakinhk hem de kaliteli pamuk friind
temini elde edebilmesi nedenlerivle kurmustur,’

2020 yili Covid-19 salgmi nedeniyle ekonomilerin birgok tilkede durmas: nedeniyle hemen her
sektorde oldugu gibi tekstil sektdriind de olumsuz etkiledi. Salginin Tiirkiye'de heniiz etkils
almadifn 2020 vih Ocak ayinda Torkiye konfeksivon disi tekstil (iplik+tkumag+elyaflar)
ihracati %0,37 azahsla vatay seyrederken Subat ayinda ise bu artig %60.96 oldu. Mart ayindan
itibaren tilkede salginin bagladif ilamyla birlikie tekstil sektbrinde de ihracatin zaviflamaya
bagladign gézlendi. 2019 yih ile karsilagtinldiinda Covid-19 salgimmn Tirkiye'de gorildGgi
ve kisitlayicr dnlemlerin alindifn Mart, Nisan ve May1s avlarinda tekstil alamnda daha digik
sevivelerde ihracat gergeklegtirildi. 2020 yili iginde tekstl endiistrisi bahsettifimiz firlin gruplan
itibarivla en diisik ihracat performansim Misan aymda, 201597un aym aymna piire %3535,7'lik
ditsiisle 306,2 milyon Dolar olarak gériirken, en yilksek performansim Ekim ayinda 2019 un aym
avina gire %9,2 artiy ve 769,6 milyar Dolar ile elde eui. Ikinei yilksek deger ise Aralik ayinda,
769.4 milyon Dolar ile gerceklesti, Bir dnceki yila giire ﬂrah}.wmdlr-i tekstil ihracat %628,7 artt.?
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Ozellikle Dinya genelinde kisitlamalarin Haziran aymdan itibaren kaldirlmasiyla birlikte tekstil
sektirinde canlanmanin oldufiu gozlendi.

Tiirkive'nin konfeksiyon digi toplam tekstil sektord (ipliktkumas+elyaflar) ihracat ise 2021
yilimin tamarminda bir Sneeki yila gore %639,3 artigla 10,1 milyar Dolar oldu.

1021 vilinda Tirkive nin toplam genel ihracati 1se 4,32.8 artisla 225.4 milyar Dolar deferini
kaydetti. Bu sonugla kargilagtinldifiinda iplik, kumag ve elyaf toplam ihracatinda genel ihracatin
{izerinde bir artisin vasandifn gozlendi.

Sirket'in iretimini vaptigi iplik sektdrilnde ise thracan gergeklestirilen firiin gruplan olan Pamuk
fpligi, Polipropilen Iplikier, Akrilik iplikler, Diger Iplikler toplammnda 2021 yil Ocak-Aralik
déneminde 2,831 milyon Dolar ihracat gergeklegti. Bu rakam bir dneeki yil aym dinem ile
kivaslandifinda %64,5 artiga 1saret etti.

2021 wili Ocak-Arahk doneminde Sirket'in Gretigi Griin grubu olan pamuk ipliginde ise
ihracatin 894.7 milyon Dolar ile gegen yilin aym dinemine gore %99,7 arti vasadifn giizlendi. *

Sirket'in 2020 yilimn Eylil ayinda Gretmeye basladigi firme kumasta isc 2020 yih Ocak-Arahk
dineminde %2 azahsla 1.483 milyon Dolar ihracat gergeklestirildi. 2021 wili Ocak-Aralik
dineminde ise 2020 yilimn ayni periyoduna gére Grme kumag ihracat 8544.3 artisla 2.139 milyon
Dolar oldu.

2030-2021 YILLARI OCAK - ARALIK DONEMI TORKIYE GENELIIPLIK ve KUMAS KAYDI |

IHRACAT DEGERLERININ AY BAZINDA DAGILIMI (x1000 USD)

IPLIKLER (TUMLU) KUMASLAR TOPLAM DEGISIM
AYLAR 2020 2021 2020 | 2021 2020 2021 2020-2021
OCAK 165,093 | 202538 | 446,726 | 452.646) 611819 | 635184 T%
SUBAT 155800 | 204973 | 436457 | 460.333] 592.257 | 674307 14%
MART 134,165 | 241.831 | 389.762 $41.06] | 523.927 782802 Fre
NISAN 0399 | 240974 | 198100 | 552.934| 268999 | 793908 295%
MAYIS 31399 | 212.660 | 260408 | 448909 341807 | 661.569 4%
THAZIRAN 113,793 | 262363 | 399415 SAT605 | 513.208 | B09.96% 58%
| TEMMUZ 137555 | 208457 | 468352 | 449.006| 603907 | 637463 G,
AGUSTOS 138503 | 243232 | 3B6.78% | S03.840] 525381 | 748072 42%,
EYLUL 161582 | 269.169 | 474.561 | STT.375[ 636.143 | 846.544 13%
EKIM 184986 | 249748 | S17.340 | 575404 702326 §25.152 17%
KASIM TTR380 | 342616 | 450306 | 576009 637.686 | BI8.625 8%
ARALIK 198.654 | 251.385 | 493874 | $72.522] 692.528 | $23.907 1985
TOPLAM 1.720.808 | 1.830.945 | 4.931.089 | 6.266.645 | 6.651.984

* farps bt gov dedpherfpe 202 i Tt e pl-fF et gt v e e iy

1 e LI L L TR i-rakaduri fim{

9,097 590
[
|




ahlatci »

aifidasn |nd—£-—|"|-e#-l.'l{i1

)
iplikler Kumaglar
iy R 1] o 004
Folaoe LR
180, 0 g R sodbbl - .
188,000 - ﬁ ; : _i i 5 n . EI s i
140,004 - 1 | sounee - B 1 1 |
120,000 g ¢ a '; | TR ) | | Iﬂ ] .
1 : SRl eeoon -QURA RS b
1@b.oon - E .F" [ L iaee -8 ; I -l
El.008 I 5 11 d Y I i =
| \ LTI | ill
w0l - a : i 1 f: oo - O RS E H ’ 1
., 0id a :| 160000 - E A b _tl' |
10000 - % i ; 'R p g ] ]
o L] L ﬁ-..:!iz_““ﬂ_-"h-m; |
w = = m ¥ = L% = = B = kW
T = E = = N 4 o« F 2 E 5 E d - & 3 o= 3 2 £ E
& - E = W = = W o= B i R~ T
:Eiiigggfﬁig aiéégégz-ig
o = aq
B 201 W NTED W 1Y @ Fere
104% TOPLAM 2020 TOPLAM 2009 TOPLAM 2020 TOPLAM
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3011-2021 YILLARI TURKIYE GENELI IPLIK ve KUMAS
KAYDI iIHRACAT DEGERLERI (x1000 USD)
YILLIK
iKLER R
IPLIKLE KUMASLA TOPLAM DEGISIM
2011 L.T92.356 5.365.434 A5 TH -
2012 1. 763000 5.391,205 7.156.203 <[}, 02%
2013 1,856,104 5.874.538 T. 730642 B.03%
2004 1005628 6332194 8.237.822 f.56%
2015 1.729.151 S.621.131 7.350.282 -0, 7%
MG [.733.072 5567131 7300, 203 -0,68%
2017 1.587.08%0 5 577.649 7.464.739 2,25%
2018 2.029.200 5680792 T. 710,001 3,29%
201% 1.915.355 5.358.924 7274279 -5, 65%
2020 1.720.8%98 4.531.089 £.651 087 -8, 5504
[ 2021 7 830,945 6,266,645 9,047,590 36,76% |
1

Rt A gaibovg, e ihra et prenkaammnfoned il

2021 yilinda da salgin etkisi devam etmesine rafmen agilama programianmn haslamasi ve bir
anceki vila giire daha az yaygm kisitlama dnlemleri ile tiketim talebindeki canlanma filkemizde
ihracat performansimn canlanmasina olanak sagladi. 2021 yilmn ljﬁ}akq‘tmhk dineminde

RiM MENKUL REGERLER 4/5.
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ihracat, bir éneeki yilin aym dénemine gore %32,85 artigla 225 milyar 368 milyon Dolar’a
ulagt.”

Tirkiye konfeksiyvon digi tekstil (iplik+kumas+elyaflar) ihracan 2021 yilt Ocak ayinda %85
artisla 730,1 milyon Dolar olurken, en yiiksek arug oram 2020 yilindaki dilgitk thracat rakam
nedeniyle %186,5 arugla 877.3 milyon Dolar ile Nisan ayinda gergeklegti, Ocak-Aralik
doneminde bahsedilen tirtin gruplanmn toplanunda 2020 yihna gire daha yiksek ihracat
rakamlar elde edilirken en yilksek ihracat rakarmina 2021 yilna gore 9537.3 arhisla 9436 milyon
Dolar olarak Evlil ayinda ulagildig gdzlendi.

I OCAK - ARALIK DONEMI TURKIVE GENELI TEKSTIL SEKTORT KAYDI IHRACAT DEGERLERI |
(x 10408 USD)
IFLIKLER KUMASLAR TELYAFLAR TOFLAM DEGISIM
AVLAR | 2020 2021 1020 2021 FITH) 011 | 2010 I 2021 2020-2021

Ocak 6015 | I00538| a46.738| 450646| 6L203| 74937 672952 730,121 1,50
Subat 135748 | 2049741 436447 469333 3638 70683 | A45.E33 Jaim60]  13.3%

[ Mart 134168 | ZA1A31| 380.757| 541061 60&03| BSSUS|  SH4.620 B3 48T | 4%5%
Nisan TO8ER| 240974| 193102 S52.034| 37251 B39W| 306242 §TT.007 | 186.5%
Mays 31309 110060| 260406| 448909 26733 81767 363358 TA3336] 100,7%
Haziran 113,793 2E2363 FU0 404 5470035 4110 RLAL . 553,302 BOE.TTR 62.-1“-’-_
Temmuz 137,353 208457 458,152 444906 49,19 Lo 655097 TIih3d 10, 5%

Agustos IR0 | 244232 | O86.772| S03Rd0| 42499 EDLOR|  S6RDNT B8 180 |  458%
Exliil 161 54B| 269.168| A474348| 577378 50331 9TMI[ 687227 943585 | 3T3%
Ekim TSR TR | SIEE| STSA0A|  61.237|  G23i4| 761l G1TABG | 19.3%
Kasum 178348 22616 458 469 576009 G7334 18038 ‘-‘IH.tfi'} 936,643 3300
Aralik 15,501 251383 493354 iTL.512 '.'6.4'Hi 104,311 ThHE U0 413213 3.5%
TOFLAM | 1.730.465 | 28300045 | 4.929.140 G hh 643 Graean | 1odB.IA4 ) T2E3536 | 10.145.754 39.5%

¥ hitpes; Saigarer, gov, trihobaeler 207 f-yfif -dl'u.".'-'.--:q_j_g'_-g'_l._'-_;njg'_n_._n'.!'-.'l"l".'.i'i'l'{:l_'ﬂ-'ll_u"'".f'_":i'."'.";'_'l.'-"*-_-"'f-"'""l"I"!I.'-E.'
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2021 vilinda Sirketin drettigi firiin grubu olan pamuk ipliginde ize thracatin 94,7 milvon Dolar
ile gecen yilin aym periyoduna gére %997 artiy vagadify gozlendi. 20217de iplik+kumag-+elyal
grubunda en yitksek ihracat performansimin gisterildigs Eylill ayinda pamuk ipligi ihracat: bir
tnceki yilin aymi aywna gore %131,1 artigla 86,4 milyon Dolar oldu. Aralik ayinda isc pamuk
ipligi ihracati 2020 yil Aralik ayina gore %44,6 artigla 75,9 milyon Dolar oldu.”

{rme kumasta ise 2021 yili Ocak-Aralik doneminde %44.3 artigla 2.139 milyon TL thracat
gerceklestirildi. 2021 de tekstil sektdriintn en canh oldugu Eylil ve Ekim avinda drme kumag
ihracan sirasiyla %639,7 artigla 208,8 milyon TL ve %27,9 arugla 203,9 milyon TL oldu.

Sirket, dogrudan ihracat faalivetinde bulunmasa da trettifi organik iplikleri hammadde olarak
alip bu hammaddeyle tirettigi tekstil Griinlerini yurt digina satan firmalarla galismaktadir. Sirket
2020 yilinda yillik yaklasik 8.500 ton organik iplik ve 2020"nin son ¢ ayinda satigina baglanan
ham kumasta 946 ton firetim gergeklesmistir. Sektdrlin toplam ihracatina bakugimzda 1s¢
konfeksivon liriinleri ihracat miktaninin 2020 yih Ocak-Aralik doneminde 1 .336.153 ton oldugu
giriiliiyor.”

2021 yih 12 ayhik dénemde ise Sirket’in 8,773 ton pamuk ipligi, 3.477 ton Grme kumag Gretimi
vapristir, Sektriin toplam ihracatina baktifimizda ise konfeksivon iiriinleri ihracat miktarimn
2021 yih Ocak-Aralik déneminde 1.530.696 ton oldugu, 2020 yilina gdre %17,5 artiy yagandif
goriiliiyor, Sirket'in operasyonel performansi, sekttirde konfeksivon driinleri dretip bu trtinleri
itrag eden Sirket’lere yaptg: iplik ve ham kumag satslanna onemli oranda bagh oldugundan
iilkenin ihracat performansindaki geligmelerle yakindan ilgili olmaktadir. Salgin etkisinin gegen
yilin ortalanindan itibaren azalmaya baglamas: ve kisitlamalann kaldinimasiyla o periyottan
itibaren tekstil sekidriiniin canlanmasiyla birlikte Sirket'in de operasyonel performans: salgindan
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dilgiik diizeyde etkilenmistir. Bunun nedeni 2020 yihmn son g ayinda ham kumas {Grme kumas)
satislanndan gelen gelir artisi ve iplik fivatlannda gizlenen artislar olarak gsterilebilir, 2021
yilinda ise hem artan talep hem de artan emtia fiyatlan neticesinde iplik fivatlannda gézlenen
sert ylkseligler, Sirket'in tiretim ve satis performansina katks saglamistr,

Sirketin firettigi Griiniin organik iplik olmas, aym zamanda halen iginde bulunulan salgin siireci
igerisinde de Sirket’i olumlu etkilemektedir. Salgin siirecinin igenisinde dogala dogru dinistin
olugmasi iplikie de dogala dogru déndsii huzlandirmaktadir.*

ipligin Hammaddesi Olan Pamuk Fiyatlar1 2021 Yilinda Onemli Yiikselisler Yagadi
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Awrerikan Paork No. 2 Vadeli fslemiberi

2021 yih igerisinde salgin kavnakli uygulanan kisitlamalarin biiyik oranda kaldinlmasinin
ardindan olugan giiglil talep karsisinda arz sorunlarimn meydana gelmesi, tedarik zincirlerindeki
bozulma, navlun fiyatlarindaki yilkelis ve konteyner sikintis: gibi nedenler kiiresel boyuta emtia
fiyatlarinda tnemli ytikselisler meydana getirdi. Ipligin hammaddesi olan pamuk fivatlaninda da
bu nedenlerden dtiirii Gzellikle salgmin bagladifs 2020 yili Mart avindan itibaren vukandaki
grafikte vadeli islem piyasasindaki fivat gelisiminden de ghriilebilece@ii gibi dnemli oranda
yitkselis ivmesinin yasandifn géizlendi. Pamuk fiyatlan uluslararas: borsalarda Kasim ayinda
Ekim ayina gére %13, Eyliil ayina gére ise %27, vil bagina gdre %57 artn. Son bir vilda pamugun
fiyvan Diinya'da %67, Turkiye'de ise %87 artig gosterdi. Emtia piyasasinda pamugun kilosu
2021 yih Ekim a1 igerisinde 1,07 dolarla 10 yilin zirvesini goriirken %8,8 ile en cok deger
kazanan firiinlerden bir tanesi oldu. Pamuk fiyatlar baylece Ekim ayinda 10 yildir ilk kez |
Dolar’ agh.” Kasim ayinda ise pamugun kilosunun 2.5 Dolar dilzeyine kadar ulastifn gézlend.'”
Aralik ayinda ise pamugun kilosu 2,7 dolar civarindayda.

Covid-19 pandemisinden en gok etkilendigi bilinen tekstil, gida, makine, otomotiv ve lojistik
sektdrlerine destek olmasi amacivla Birlesmis Milletler Kalkinma Progranmi (UNDP), Japon
Hilkimeti ve T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhg is birligi ile viirtitillen "Covid-19 Krizine Yamt
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ve Dayamklilik Projesi® kapsaminda "Kinlgan Sektorler Analizleri ve Kalavuzlan®
hazirlanmustie. Proje ile kirilgan sektbrlerden birisi olan tekstil sektiiril Szelinde hazirlanan 6
adet bélgesel degerlendirme raporu (TR31, TR32, TR4I1, TR62, TRB1 & TRB2 ve TRC2 Dilzey-
2 bilgeleri) kapsaminda sekibriin Covid-19 atkisi siiresince ve sonrasindaki meveut durumunun
ortaya gikarimasi, kiresel efilimler dosrultusunda gelecek stratejilerinin tammlanmasi ve
KOBl'lerin daha kapsayicr ve sirdtrilebilic is modelleri gelistirmesine katki saflanmasi
amacivla meveut durum analizleri, sekibrel, ulusal ve bislgesel ditzevde kisa, orta ve uzun vadeli
strateji tnerilerinin tammlandigi bir galigma yuritilmigtir. Tekstil sektérii igin balgesel bazda
proje tncesinde kurulan ilgili Bakanhk ve Kalkinma Ajansi (KA) uzmanlanindan olugan Sektiirel
Caligma Gruplan listesine gore TR31 (femir), TR32 (Denizli, Aydin, Mugla), TR41 (Bursa,
Eskisehir, Bilecik), TR62 (Adana, Mersinj, TRB1&TRB2 (Malatva, Eldzig, Tunceli, Bingdl &
Van, Bitlis, Hakkiri, Mus) ve TRC2 (Diyarbakir, $anhurfa) bilgeleri bulunmaktadir. Bu
calisma kapsarminda olusturulan raporda tekstil sektériiniin TRC2 bélgesine yonelik gigll ve
zayif yonleri ile tehditler ve firsatlar ortaya konmugtur. L

Tekstil Sektiri TRC2 Bilgesi (Diyarbakr, Sanhorfa) Giligli ve Zawil Yinleri
GUCLU YONLER

Hizh ve Esnek Uretim Kapasitesi

Tekstil [htisas Organize Sanayi Biilgesi

Geng / Dinamik Niifus

Global Markalara Fason Uretim

GAPUTEM - Balya/Pamuk Akredite Laboratuvan

Cografi Konum (Orta Dogu Olkelerine Yakmbik)

Pamuk Uretimi

Makine Parkimin Yeni Olmasi

Sekttriin Istihdam Adma Oncelikli Sckibrlerden Biri Olarak Kabul Edilmesi

6. atirim Balgesi ve Cazibe Merkezleri Kapsaminda Kadm Calisan Adina Pozitif Aynmeilik

AR N R AR

ZAYIF YONLER

Uretim Sitreci Maliyetlerinin Yiiksekligi

Yiiksek Girdi Malivetleri (Is¢ilik, Hammadde, Enerji vb.)
Universite-Sanayi I3 birliginin Yeterli Dizeyde Olmamas
Ar-Ge/Ur-Ge I3 Modeli Eksikligi

Nitelikli Ara Eleman lhtiyaci

Firma ve Calisan Kayit Disthi

Taklit Uriin Uretimin Oniine Gegilememesi

Covid-19 Nedenli Diisiik Kapasite Kullammi

Tekstil Makinelerinde ve Kimyasallanindan Diga Bagimhhk
AB Pazanna Agin Baimlilik ()
Cevre ve Insan Saghgina Uygun Olmayan Uretim Yintemleri

L N S G T S N

U e, kaatkimmukigigphones) goy, i dokaman covla- 13 Arizitng-ypmit-ve-daygniki ilik-projesi-tekstil-sekion-
ainliz-rapori-ve-kilgrac p-tred-bolgesi' 2 156
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¥ Markalagma Faaliyetlerinin Yetersizlifi

v Firmalarn Olgek Yetersizligi / Kurumsallagamama

«  Saktdér Envanterinin Olmayig

¥ Firmalanin Ozkaynak Yetersizligi

FIRSATLAR

v Covid-19 Pandemisiyle Uretimin Uzakdogu Ulkelerinden Tirkiye'ye Kayacak Beklentisi
v Baudaki Tiketicilerin Covid-19'dan Sonra Uzak Dogu Urilnlerine Gelistirdigi Reaksiyon
v  Maske. Onlitk vb. Uretimi ile Baslayan Teknik Tekstil Konusundaki Farkindahk

v  AB™nin Uretimden Yagh Nifus Nedeniyle Cekilivor Olmas:

¥ Cin'e Karsi ABD Tarafindan Yeni Yaptinmlara Yonelik Séylemler

v Scktdrel Konsolidasyon, Stratejik Is birlikleri ve Kiimelenmelerin Arturimasi

¥ Rekabet Avantaji Saglayacak Tedarik Zinciri Yonetimi Modellerinin Geligtirilmesi

v Tedarik Zinciri Yonetim Etkinligi,

v Global Perakende Sektbrii Degisim ve Trendlerine Uyum Kabiliyeti

TEHDITLER

v  AB'ce Uygulamaya Konan Yesil Mutabakata Uyum

v AB Pazanna Asin Baghhk

v Hammadde ve Tekstil Makinalarinda Disa Bagimlilik

¥ Covid-19 Pandemisi Kaynakli Geligmeler Cergevesinde Dinyada Derinlesen Istikrasizlik
v Endiistri 4.0 ve Dijitallesmenin Hizh Adapte Edilememesi

¥ ARnin Gumritk Birligine Ragmen Citte Standart Uygulamalan

v

TL'nin ¥abanc: Paralar Karsisinda Asin Deger Kaybetmesi / Dalgal Seyretmesi
INSAAT - GAYRIMENKUL SEKTORU
Tiirkive'de Konut Sektirii

Ingaat ve Gayrimenkul Sektérii 2020 yihindan itibaren kiiresel bir risk olan salgindan etkilenmig
olmasina ragmen 2021 bagi itibariyla toparlanmaya baglamigur. Salgin ve buna bagh agilama
siireci, ekonomi yonetimleri ile finansal karar alieilar agisindan cok dikkatli izlenmesi gercken
bir durum arz etmektedir. Diger sektdrlerde oldufu gibi ingaat ve gay rimenkul sektirleri de gerek
is yapis gerekse talep yonlil olarak salgindan etkilenmistir.

Grayrimenkul Yatmmeilan Dernefi’nin son olarak Eylil ayinda yaymnladigs 2021 yil 4.geyrek
raporuna gtire lilkemizde ingaat ve gayrimenkul sekttiriiniin en snemli gostergelerden birisi olan
‘konut sabs’ rokamlarna baktifimizda 2021 yilinda ckonomik bilylimenin ivmelenmesi,
enflasyon etkisi ile talebin canli olmasi ve ertelenen talebin devreve girmesi ile toplam satslar |
milyon 491 bin adet olarak gergeklegmistir. ipotekli sanslarin faizlerdeki artiginda etkisi ile 2020
yilindaki rakami olan 573 bin adetten 294 bine geriledifi gizlenmistir. Konut satiglarinda gilghi
egilim korunurken diger dikkati geken artig konut disi gavrimenkul {afisa, tarla, is veri, fabrika,
ofis, depo, sanayi sitesi gibi) satiglarinda giriilmistir, Bu aﬁndakimﬁ-lar 2021"de & ceki yila
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gore ylzde 29,6 anarak | milvon 528 bin adede ulagarak tim zamanlann rekorunu kirmuste.
Konut disi gayrimenkuliin, konut satiglanni ilk kez geride birakmasin da iki ana etkiden dz
edilebilir. Birincisi, salpin ve iklim degigikligine bagh olarak ticari havatin defiigmesi. ikincisi
ise enflasyondan korunma istegi olarak goriilmektedir.

Gerek arz sikintist gerekse artan maliyetlerle birlikte devam edegelen dogal talep Gzellikle konut
fivatlaninda kayda deger bir yiikseligi tetiklemistir. TCMB tarafindan agiklanan 2021 Kasim ay1
verilerinde: bir Gnceki vilin avm ayina gére nominal olarak yiizde 30,3, reel olarak ise yiizde 19.7
orarunda artig gern;:k]qimlstir”. Fivat dinamikleri ile ilgili olarak, artigia talebin giiglii olmas:
kadar, gegmis yilarda reel olarak yiksclemeyen fiyatlanin  dengelenmesi olarak da
yorumlanabilir.

2021 yih itibariyla sektor agisindan kisa bir degerlendirme vapildiginda; kiiresel olarak son 100
yildir gériilmeyen bir salgin sirecinin etkileri, satistan, inga sistemine, mekénlarin yvapisindan,
kullamlan malzemeye, tiketici davramiglanndan, genel efilimlere kadar pek ok unsuru kokli
bir sekilde degistirmistir.

2021 yili dtirdtineii geyrek konut satiglary, bir 6nceki geyrege gore yaklagik %36,9 oramnda bir
artigla veri tarihindeki en yitksek seviyesine ulagarak 542,718 adet olmugtur, Baylece, 2021 yih
sonu itibartyla 2020 yih sonu toplam konut satigi olan 1.499.316 adet ile benzer bir seviyede,
yillik bazda 1.491.856 adet konut satig gergeklegmistir,

2021 yih genelinde toplam satiglanin %30,% unu ilk satislar olustururken 461,523 adet konut ilk
defa satilmistr. llk satiglarn woplam satiglar igerisindeki oram son geyrekte 2020 yilimn bagindan
beri en yilksek sevivesine ulasarak %321 olmugtur. Ikinci el satiglarda ise bir Gnceki geyrede
giire %0330 oraninda artig goriilmiis olup 2021 yilinda toplam1.030.333 adet ikinci el konut satig
pergeklegmisgtir,

2021 vilinda, 2020 yilina kiyasla konut kredisi faiz oranlanmn daha yilksek olmasina kargin
ipotekli satglarda yillik bazda 9,743 oramnda arig gorilmistir. 2021yl genelinde
264,530 adet konut ipotekli satilirken ipotekli satiglann toplam satiglar igindeki payi %197 ile
simirlt kalmigtir. Diger satiglar ise yillik bazda %29.3 oraninda artisla en yiksck seviyesine
ulagarak 1.197.326 adet olmugtur.

Y abancilara yapilan satiglar déviz kurundaki arugin da etkisivle yillik bazda en yiiksek seviyesine
ulagmig ve 58.576 adet olarak gergekleymigtir. Arahk ayinda yabancilara 7.841 adet konut satig:
yapilmis olup bu veri, veri tarihindeki en ylksck aylik satig verisi olmugtar."
fl
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Toplam Konut
; , Satislan I¢inde
ik Satis Ik;::: o Toplam Satis IPS{'::”' ipotekli Konut
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Kavnak: GYODER Tiirkive Gayrimenkul Sektir Rapora 202
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Kevmak: REIDIN Geyrimeninl Sekreo Riyprovui

GYODERin raporuna gdre 2021 yili Ocak-Haziran dineminde 552.810 adet konut saug
gergekleserek, bir dnceki vilin aym dénemine gore %all.5 diigis gostermistir. Ocak-Haziran
diineminde ipotekli konut satig1 %6 azalarak 104.]168 adet cr[my.ﬂiur- Blf.;,q_ﬁncmd: ilk defa satilan
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konutlar %15,1 azalarak 167.87% adet olmustur, ikinei el konut satiglan da %13.1 azalarak
384,932 adet olarak gergeklesmistir,

Temmuz ayinda Turkive genelinde konut satiglan, bir dnceki vilin aym ayina ghre %253 azalarak
107 bin 785 almustur. Konut satiglarinda Istanbul 18 bin 884 konut satig ve %l 7.5 ile en vilksek
payt almigtie. Tiirkiye genelinde Temmug aymda ipotekli konut satislari, konut kredisi faizlerinin
biiytk dlgiide diisiirildg £ bir tneeki yihin aym ayina gire %o 84,3 azalarak 20 bin 553 olmustur,
Taplam konut satislan iginde ipotekli satiglarin pay1 %19,1°de kalmustr.

Tirkiye genelinde konut satiglan Agustos avinda ise hir onceki vilin avni ayina gire %417
azalarak 141 bin 400 olmugtur. Tiirkive genelinde ipotekli konut satislars ayinda bir tinceki yilin
&yni ayina gire yizde 64,0 azaliz gostererck 27 bin 375 olmustur, Toplam konut satiglan iginde
ipotekli satislanin pay %1 94 olarak gergeklesmistir, ilk defa sattlan konut sayisi bir éneeki vilin
dynt ayma gire %018.2 azalarak 42 bin 639 olmustur. Tkinei el konus satiglan ise bir Sneeki vilin
aym ayina glre %16,5 azahs gostererek 98 bin 761 olmugtur. Konut satiglan Ocak-A fustos
diimeminde bir éneeki yilin aym dinemine géire %421.7 azaligla BO1 bin 995 olarak gergeklesirken
ipotekli konut Satigl 67,9 azaligla 152 hin 96, diger satis tirleri ise %179 artisla 649 bin 899
olmugtur. Bu dénemde ilk defa satilan konutlar %23,5 azahsla 243 bin 189, tkinci el konut
satiglan %6209 azalisla 558 bin 806 olarak gergeklesmistir,

Konut satislan Ocak-E ¥lill arasinda ise bir dnccki yihn aym dénemine gre %18.3 azahgla 949
bin 138 olarak gergeklegmistir, Tiirkiye genclinde ; potekli konut satislan Eyliil ayinda bir dnceki
yihn aym ayina gére Y0164 azalis géstererek 70 bin 759 olmustur, Toplam konut satislan icinde
ipotekli satislarin payr %20,2 olarak gergeklesmistir, Ocak-Evlil doneminde gergeklesen ipotekli
konut satglar ise bir Snecki yilin aymi dénemine gisre “64.3 azalisla 181 bin 855 olmustur.
Tirkiye genelinde ilk el konut sattg sayisi, Eylil ayinda bir dncek; vilin aymi ayina gire %6,3
artarak 43 bin 967 olmugtur. Toplam konut satiglan iginde ilk el konut satisimin payr %299
olmugtur. {1k el konut satiglan Ocak-Eylill déneminde jse bir dnceki yvilin aym dénemine gire
20,1 azahisla 287 bin 156 olarak gergeklesmistir,

Konut satislar Ekim ayinda ise bir dinceki yilin dyni ayma gore %14.9 artarak 137 bin 401
olmugtur. Konut satislan Ocak-Ekim diineminde bir dnceki yilin aym dinemine gire %152
azahsla 1 milyon 86 bin 519 olarak gergeklesmigtir, Ipotekli konut satiglan Ekim ayinda bir
dneeki yilin aym ayina gre %09.7 artig postererek 28 bin 40 olmustur. Toplam konu satiglan
iginde ipotekli satislarin pay1 %204 olarak gerceklesmistir. Ik defa konut satis savisi, Ekim
ayinda bir nceki vilin 4yni ayina gare %al13,4 artarak 41 bin 914 olmustur. Toplam konut satislar
iginde ilk defa konut sabigimin payi %30,5 olmustur,

REIDIN Emlak Endeks Raporu EKIM/2021 sonuglarina gore Tlrkiye Sanlik Konut Fivat
Endeksi, Ekim ayinda bir snceki aya gore %3.21, gegen yilin aym disnemine gore ise %3627
nominal artig gostermistir,
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K.asim ayinda ise Tlrkiye genelinde konut satig sayis gegen yilin aym ayina kivasla %359 artarak
178 bin 814 oldu, Ocak-Kasim déneminde ise konut sanslan gegen vilin aym dinemine kivasla
849.7 azalarak, 1 milvon 265 bin 353'¢ geriledi. Kasimda ipotekli konut satislan gegen yilin ayni
ayina gire %61 artig giistererck 39 bin 366 oldu. Biylelikle ipotekli konut sauslannda 2020
Afustos ayindan bu yana en yiiksek yillik artig gergeklesti. Toplam konut satiglan iginde ipotekli
satislarin payi % 22 olarak kayitlara gegti. Ocak-Kasim disneminde gergeklesen ipotekli konut
satislart gegen yihn aym dénemine giire %235,4 arahsla 249 bin 270 oldu. Bu ayda yabancilara
vaptlan konut satiglary Kasim ayinda bir anceki yilin aym ayina gire % 48,4 artarak 7 bin 363
oldu. Béylelikle vabancilara vapilan konut satiglannda 2013 yilindan bu yana tutulan veri setinde
rekor seviye kaydedildi.

REIDIN Emlak Endeks Raporu sonuglanina gore Kasim ayinda Tirkiye Satihk konut Fiyat
Endeksi, Kasim avinda bir énceki aya gire 3.06%, gegen yilin aym dinemine ghre 1se 36.38%
nominal artig gdstermigtir,

Aralik ayinda konut satiglan bir tneeki yilin ayni ayina gore 84113.7 artarak 226 bin 503 oldu.
Biylece Aralik ayinda konut satiglan Temmuz 2020°den bu vana en yilksek seviyeye ulagmig
oldu. Konut satiglart 2021 yilinda bir dnceki yila gbre yizde 0,5 azahsla 1 milyon 491 bin 856
olarak gergeklesti. Yabancilara yapilan konut satiglan 2021 vilinda bir dnceki yila giire ylzde
43,5 artarak 58 bin 576 oldu.

Tirkive Saulik Konut Fivat Endeksi, 2021 yih Aralik aymnda bir dnceki aya gore 3.47%, gegen
yilin aym diinemine gore ise 37,05% nominal artig giistermigtir. Kiralik Konut Fiyat Endeksi ise
2021 Aralik ayvinda bir énceki aya gire 3.20%, gegen yilin aym dénemine ghre ise 31.59%
nominal artis ghistermigtir. Yasanan bu artigta ingaat malivetlerindeki arugin pay1 yitksektir.
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TUIK'in en son Subat avinda agikladigi 2021 val Aralik ayina ait ingaat maliyet endeksi, ingaat
malivetlerindeki Gnemli artisi ghstermektedir. Ayrica 2020 yibmin ayni ayina gire malzeme
endeksi %20.35, iscilik endeksi %01.44 artig gostermigtir. 2019 yilinin Aralik ayinda 192.25, 2020
yilimin Aralik ayinda 240.35 defierinde olan endeksin 2021 Aralik ayinda 403.16 seviyesine
yiikseldigi gdzlenmistir. 2021 yili igerisinde en yilksek deger ise Aralik ayinda gerceklesmistir.

ingaat maliyet endeksi yillik degigim oram (%), Aralik 2021
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Insaat malivetlering bina ingaati Gzelinde bakildifinda ise TUIK in agikladifn son Subat ay1
verisine gbre ingaatta 2021 yilinda en yiksek willik bazda argin %857 ile malzeme
maliyetlerindeki artigtan kaynaklandig gorilmekiedir.

Konut talebi Gzerinde etkili olan dnemli unsur olan konut kredisi faiz oranlan 2020 yilimn yaz
ayindan bu yana asagidaki grafikten de gorillebilecedi gibi yilkselis egilimine girmigtir, O
dénemde %9°lar seviyesinde seyreden oranlar 2021 yili Arahik ),a,_:,-m-:ia %18 sevivelerine ulagmig
durumndadir. drey vaphetin wi :I-:.."_?L-:L'-cu.%
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Gayrimenkul Scktiriiniin Giiglii ve LZayif Yanlary, Firsatlar ve Tehditler
GUCLU YONLER

¥ Istanbul marka sehir olarak diinya yatnmeilanimin ilgisini cekmeve devam etmekie ve

ikanlan yasalar sayesinde yabanei yatinmeilarin konut talebi artmaktadir,

Sektdriin tecrilbe kazanmis olmas:,

TOKI destekli kentsel dondglim projelerinin hayata gegirilmesiyle konut talebinin ve

sektorlin canl tutmas,

¥ Karglasilan ekonomik sorunlar ve dalgalanmalar kargisinda insaat sektdril véneticilerinin
ani ve esnek davranabilmesi,

v" Batin alma giiciinde gerceklesen art1§ ile birlikte bireylerin gayvrimenkul alimina yinelmesi,

v Konut arzinin  giincel konut ihtiyacina  ve konut ihtivaci olan kesime vanelik
sckillenebilmesi,

¥ Ozellikle sosyal donati agisindan zengin olan projelerin daha cok hayata gecinlmesiyle
bilgeye kazandirilan ek defier ve kir MArjinIn artmasi,

v Yeni ingaal ve iskin dilzenlemeleri sonucunda iiretilen ingaatlardaki kalite ve planl
yapilagmamn artmast seklinde siralanabilir.,

R

ZAYIF YONLER

¥ Tirkiye'nin yurtdist kaynakli ekonomik ve sivasal risklerle kargi karsiya kalmasi ve
Tiirkiye'nin bu etkilere agik olmasi,

¥ Bankalarin zaman zaman yilkselen konut kredisi ve ihtiyag kredisi faizleri potansiyel konut
migterilerinin kararlanimi hizhica olumsuz etkilemesi ayrica vine bankalann vikselen
mevdual faiz oranlan sonueu vatrimenn birikimlering t‘ai;;dé]ﬂcgcrteq:ﬂ_ﬁmck istemeleri,
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v Bina ingaat malivetlerindeki artigin devam etmesi,

¥  Ekonomik given endeksinde zaman zaman yaganan diisiigler,

¢  Konut standartlanmun tim Gnlem ve dizenlemelere ragmen halen dilsiik sevivelerde olmast,

v  Sektoriin nitelikli isgtict ihtiyac: olmasi ve sekibrdeki kayitsiz iggl gabistirma oranlanmn
yilksek olmasy,

v Ar-Ge alamndaki faalivetlerin yeterli seviyelerde olmamasi,

¥ Dilnyada iz kazanan teknoloji devriminin Tirkiye'de hendiz baslangig asamasinda olmasi,

¢ Yitkselen demir fivatlan ve vergi oranlanmn yitksekligi,

v Sektor sirketlerindeki kurumsallagmamn zayiflifs

FIRSATLAR

v Tiirkive nin en giiglil vam olarak gortilen geng niifus; konut talebinin artmasi ve gig kaynakh
insan glicliniin de artmasiyla beraber ingaat sektbriiniin istihdam kaynaklarnm ve sekidrin
kendisini canh tutmaktadir.

v Tilekive'nin ingaat sekttrinde tecriibesinin ve itibanmin yilksek olmasi aynca yuridis
miiteahhitlik firma sayis en gok ikinei iilke olmasiyla da sektbre olan giveni artirmak tadir.

¥ Ulagim, sosyal ve altyap: tesis ihtivaglanmn silrekli artmasi,

¥ Orta ve alt gelir grubunun konut ihtivaciun fazla olmast,

¢ Ekonominin tim olumsuzluklara ragmen bilyime efiilimi gstermeyi stirdiirmesi.

v Disviz kurlanndaki artisin yabanci yaunmeilarda avantaj saglamasi,

v Yatnmeilann deger kazanacak veya degfer kazanacadi tahmin edilen bolgelerdeki konut
alma egilimlerinin stirmesi,

v Yiiksek kentsel dontstim ihtivacinin sektériln orta ve uzun vadede gelecegini giivence altina
almasi,

¥ Yillar igerisinde efitim sevivesinde ve sertifikalandirmalardaki arisin sonucunda zaman
kayiplarinin ve maliyetleri azalmasi,

v Tiirkive gelistirilen ingaat sektdril tecriibeleri sayesinde gerek komsu Gilkelere gerekse diger
filkelere vilksek ihracat rakamlarina ulagmasi seklinde siralanabilir,

TEHDITLER

v Diiviz kurlaninda olusan dalgalanmalar titketicilerin satin alma isteklerini ertelemelerine ya
da geciktirmelerine neden olmas,

v AB standartlarina uyma ve gevre kirliligini dnleme gabalan sonucunda artan maliyetler,

v Bankalann olusabilecek herhangi bir kriz dineminde injaat firmalanndan kredilerini
Gdemeleri gereken tarihlerden Gnee tdemelerini isteyebilecek olmas,

¥ Ingaat firmalanmn profesyonel anlamda risk yiinetimi yapmamalan ve risklerin dnceden
belirlenip risk dnleyici dnlemler almamalar,

v Orta ve iist gelir dizeyine hitap edecek ok fazla konutun olmasiyla beraber alt gelir
diizeyine yinelik projelerin azhi sonucunda piyasada olusabilecek balon riski olmast,

v Artan arz ve ckonomik belirsizlik ortami nedeniyle konut alminda bir yavaglama beklentisi
olmasi,

v

Tirkiye'deki girketlerin belirsiz makrockonomik sartlar nedeniyle bekle-gir politikalan

uygulamas [ 'r, /
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5.3, Finansal Bilgiler

5.3.1. Finansal Durum Tahblosu

Finansal Durum Tablosu

Bafmsar

Denetimden

Liegmis

Bafamsiz

Denetimilen

Liegmis

Bafumsiz

Denetimiden

Liegmis

Bafamsne
henetimden
Laegming
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(idenmis Sermaye 30,000 (40 S0, 000000 5000610 501,000 0
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Sirket'in aktif blyiikligi 2019 yilinda 149.602.256 TL iken 2020 yilinda 384.636.318 TL ve
yilkselmistir. Sdz konusu yilksclig; stoklar, pesin Gdenmis giderler ile maddi duran varliklar
kalemlerindeki artistan kaynaklanmaktadir. Sirket'in 31,12.2021 tarihindeki aktif bitvukligi ise
687.189.718 TL olarak gerceklegmigtir. 31.12.2021 itibarivle Sirket'in aktif bilyikligi basta
stoklar olmak {lzere ck olarak pesin 6denmis giderler, diger donen varliklar (devreden KDV} ile
maddi duran varhklanndaki artistan kaynaklanmaktadir,

Sirket'in 2020 hesap dénemi ile 2021 yilinda artan aktif biyiiklagii, ticari borglar ve banka
kredileriyle finanse edilmistir.

31.03.2022 tarihi itibariyla girketin aktif byukligi 727.724.491 TL olarak gergeklesmisgtir.
Bavlece aktif bityiiklitk 2021 yilimin ayn dénemine gire %539 artis kaydetmisgtir.

5.3.1.1. Diinen Varhklar

Sirket'in dénen varhiklan; nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, difier alacaklar, stoklar, pegin
Gdenmis giderler, dier donen varliklar ve sahy amagh simflandinlan duran varhiklardan
olusmaktadir.

R
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Dinen varliklar toplanunda willar itibanyla arug giriilmektedir. Dénen varlik toplamlar:
31.12.2019 tarihinde 36.646.980 TL, 31.12.2020 tarithinde 91.824.490 TL ve 31.12.2021"de
741.668.194 TL olarak gerceklesmistir. Dinen varhklardaki yikselis temel olarak stoklar, pegin
denmis giderler ile diger donen varliklar kalemindeki artigtan kaynaklanmgur. 31.03.2022
tarihi itibariyle dénen varhiklar 276.755.196 TL olarak gergeklegmigtir,

Nakit ve nakit benzerleri kalemi 31.12.2021'de 485.%80 TL olup, nakit ve nakit benzerleri
kaleminin %89.69'u vadesiz mevduatlardan olusmaktadir. Nakit ve nakit benzerleri kalemi
31.12.2020 tarihinde 198.563 TL tutarindadr (31.12.2019: 196.672 TL). 31.12.2021"de $irket'in
kasa bakiyesi toplarm 50.518 TL olup, bu tutar nakit ve nakit benzerleri kaleminin %1039 una
tekabiil etmektedir. 31.03.2022 tarihi itibanvla nakit ve nakit benzerleri 1.967.358 TL
tutarindadir.

Ticari alacaklar kalemi 31.12.2021 tarihinde 12.570.629 TL'dir. 31.12.2020 tarihinde ise
43.763.162 TL'dir (31.12.2019: 16.785.643 TL). Sirket'in ticari alacaklann tamam iligkili
almayan taraflara aittir. 31.03.2022 tarihi itibariyla ticari alacaklar 19.418.704 TL twtanndadur.

Diger alacaklar kalemi 31.12.2021'de 151.106 TL, 31.12.2020 tarihinde 97.789 TL'dir
(31.12.2019: 83.470 TL). Diger alacaklar kaleminin tamamu iligkili olmayan taraflardan diger
alacaklardan olusmakta olup, bu tutarin 31.12,2020 tarihi itibanyla dénen varhklara oram %0,11,
31.12.2021 rarihi itibanyla %0,06"dir.

Stoklar kalemi, 31.12.2019 tarihinde 14.180.735 TL, 31.12.2020 tarihinde 23.801.411 1L,
31.12.2021 de ise %534,12 bilyiiyerek 150,928.901 TL'ye ulagmustir. Bu artisin temel sebebi,
Sirket'in Ataktiy'de devam eden Prestij Konutlan projesidir. Sirket stz konusu arsa (zerinde
dinem icinde bu projeye baslamus olup, veniden defierlenmiy hali ile 65.895.000 TL olan arsa ve
dénem iginde olusan 7.418.880 TL tutanndaki ingaat malivetleri stoklar hesabinda takip
edilmeye baglanmustir. Sirket'in iplik tretim faaliyetleri ile ilgili bulundurdugu stok tutan ise
73.615.021 TL dir.

Sirket'in 31 Mart 2022 tarihi itibariyla stoklar 164.821.334 TL wtannda gergeklesmig olup,
toplam varliklarin dnemli bir biilimini olugturmaktadir,

Stoklann bilyilk bir kismim, Istanbul {li Bakirky ilgesi Kartaltepe Mahallesi 1091 ada, 12
parselde ver alan arsa olugiurmaktadir. Sirket stz konusu arsa Gzerinde gayrimenkul geligtirme
projesine baglanus olup, veniden degerlenmis hali ile 69.895.000 TL olan arsa ve dénem iginde
olusan 8.388.613 TL tutanindaki ingaat malivetleri ile toplam 78,283.613 TL stoklar hesabnnda
ver almaktadir. Sirket'in iplik Gretim faaliyetleri ile ilgili bulundurdufu stok tutan ise
£6.537.721 TL'dir. Stoklar, 31.03.2022 de Sirket'in toplam varhklarnmn yaklagik 23%ind
olusturmaktadir.

Pegsin Gdenmis giderler kalemi, 31.12.2019 tarihinde 3.494.992 TL, 31,12.2020 tarihinde
22.700.506 TL, 31.12.2021 de ise 55.790.460 TL dir. Sirket'in pﬂ;‘qn ﬁdenu‘{_ls Eldi.ﬂi.l'.l '-'ertJe
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siparis avanslardan olugturmaktadir, Stz konusu siparig avanslar, Sirket'in tretimde kullanmig
aldufu ana hammadde olan pamuk alimlanna iliskin olarak tedarikgilere vermig oldugu avans
tutarlarnindan olusmaktadir.

Diier dtnen varliklar kalemi 31.12.2021 dneminde 10.674.890 TL dir, 31.12.2020 tarihinde ise
1.263.059 TL'dir (31.12.2019: 1.905468 TL). Sirket'in difer donen varhiklarin 06, 1 8%
devreden KDV den olugmaktadar.

Sats amagh simflandinlan duran varhklar kalemi 31.03.2022 doneminde 11.066.328 TL. dir.
Sitket'in  Biylkgekmece! Istanbul adresinde ver alan net defler deferi 11.066.328 TL
defierindeki villa tipi milk, bir yil igerisinde satilmasi planlandifindan  Saug Amagh
Gayrimenkuller hesabinda raporlanmugtir,

5.3.1.2. Duran Varhklar

Sirket'in duran varliklary; yatnm amagh gayrimenkuller, maddi duran varhiklar, ertelenmis vergi
varliklar ile pesin ddenmis giderlerinden olugmakiadir.

Duran varliklar toplamu igerisinden en yiiksek kalemi maddi duran varliklar olugturmaktadir,

Yaurim amagh gayrimenkuller 31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihinde sirastyla; 1.512.820 TL ve
| 481,119 TL tutarindadir. Sirket'in yatnm amagh gayrimenkulil, Bageilar/Istanbul"da yer alan
dairedir. 31.03.2022 tarihi itibarivla Sirket'in vatnm amagh gayrimenkulleri bulunmamaktadir.

Maddi duran varliklar 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 arihinde sirasiyla 109.581.331 TL,
291 330,709 TL ve 425.370.952 TL wtarindadir. Maddi duran varliklanndaki artigin ana schebi,
maddi duran varliklarini yeniden degerleme etkisi, yapilmakta olan yatinmlar ile Sirket dinem
iginde lstanbul ili, Bahgelievler ilgesi Yeni Bosna Mahallesinde 3560 parseldeki arsayi
03.09.2021 tarihinde satin almasindan kaynaklanmaktadir, 31.03.2022 tarihi itibaryla maddi
duran varhklar 429.849.806 TL wtarindadir.

Ertelenmis vergi varhign 31.12.2019 tariblerinde 1.861.125 TL twtanndadir: 31.12.2020,
31.12.2021, 31.03.2022 dénemlerinde ertelenmis vergi varlifi bulunmamaktadir.

Pegin ddenmiy giderler kalemi, 31.12.2021 tarihinde 20.150.572 TL tutarindadir (31.12.2019 ve
31.12.2020 dénemlerinde uzun vadeli pegin ddenmis giderler bulunmamaktadir). Sirket'in pesin
tdenmis giderleri, verilen sipari avanslardan olugturmaktadir. Sz konusu siparig avanslan,
Sirket'in fretimde kullanmis oldugu ana hammadde olan pamuk alimlanna iliskin clarak
tedarikgilere vermis oldufu avans tutarlarndan olugmaktadir.

5.3.1.3, Kisa Vadeli Yilkiimliilikler

Sirket'in kisa vadeli vilkiimlilikleri esas olarak; kisa vadeli borglanmalar, uzun vadeli
borclanmalarin kisa vadeli kisimlan, ticari borglar, difier borglar, ¢alisanlara saflanan fayda
Fa/
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kapsaminda borglar, ertelenmis gelirler, kisa vadeli karsihiklar ve difer kisa vadeli
yitkiimliliklerden olusmaktadir.

Kisa vadeli borglanmalar, 31.12.2019, 31.12,2020, 31.12.2021 ve 31 03,2022 tarihinde sirasiyla
26.886.878 TL, 32,103,737 TL, 53.914.735TL ve 68.985.693 TL seklindedir.

31.12.2021 tarihine ait kisa vadeli ylikiimliliikler igerisinde en yiksck kalemleri, %3 1,21 ile kisa
vadeli finansal borglar ve %029,74 ile tican borglar olugtmaktadir. Uzun vadeli borglanmalarin
kiza vadeli kisimlan kalemi kisa vadeli yilkiimliliklerin %26,96"dir.

Kisa vadeli borglanmalann toplanmu 31.12.2021 tarihinde 53.914.733 TL olup. bu tutarn
0488,38 i banka kredilerine iliskin yitkimliliklerden kaynaklanmakiadir.

Ticari borclar, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihinde sirasivla 13.812.322 TL,
131.625.107 TL ve 51.371.210 TL tutaninda iken; kisa vadeli karsiliklar aym dénemlerde sirasiyla
660.942 TL, 2.626.842 TL ve 1.066.270 TL mtanndadur. Sirket'in ticari borglarin tamanu iligkili
olmayan taraflara aittir.

31.12.2021 tarihi itibariyla Sirket'in diger borglari 5.416.436 TL olup, bu tutann tamamu 1 o B
Bagbakanlik Ozellestirme ldaresi Bagkanligi borglarindan olusmaktadir. S8z konusu borg
Sirket'in, 17.01.2018 tarihinde T.C. Basbakanlik Ozellegtirme Idaresi Bagkanlifi'ndan satin
alinan tasmmazinin son taksitidir. S6z konusu taginmaz Istanbul/Bakirkéy’ de bulunmaktadir,

31.03.2022 tarihi itibartyla ticari borglar 72.405.939 TL tutanndadir,

Caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar; 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021
warihinde sirasiyla 857,922 TL, 1.005.593 TL ve 1.574.191 TL tutannda iken; ertelenmis gelirler
aym dimemlerde sirasiyla 2,055,997 TL, 1.760.975 TL ve 1 1.677.106 TL wtanndadir. Sirket'in
ertelenmis gelirlerinin tamami ahinan siparig avanslanindan kaynaklanmaktadir.

Diger kisa vadeli yilkiimltilikler 31.12.2020 tarihinde 4.128.227 TL tutarinda iken, 31.12.2021
tarihinde 1.143.036 TL'dir (2019: 2.111.970 TL). Diger kisa vadeli ylkimldlikler kaleminin
tamamui Sdenecek vergi ve fonlardan olugmaktadir.

Sirket'in 31.03.2022 tarihi itibariyla diger kisa vadeli vitkiimltiikler kalemi 2.107.149 TL olup,
tamarm ddenecek vergi ve fonlardan olusmaktadir,

5.3.1.4. Uzun Vadeli Yiikiimliilikler

Sirket'in wzun vadeli ylkiimlilikleri; uzun vadeli borglanmalar, ticari borglar, uzun vadel
karsihklar ve ertelenmis vergi yikiimliliklerden olusmaktadir. Uzun vadeli yikimlilikler,
31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 wve 31.03.2022 tarihinde sirasiyla 47.831.017 TL,
77.151.690 TL, 90.958.603 TL ve 87.441.694 TL seklindedir.

KL
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31.12.2021 tarihi itibariyla uzun vadeli yilkiimlilikler igerisinde en yiiksek kalemleri; %31,20
ile uzun vadeli borglanmalar ve %6726 ile ertelenmiy vergi yikimliliklen olusturmaktadur,

Uzun vadeli borglanmalarin toplamm, 31.12.2021 tarihinde 28383 598 TL tutan ndadir. Bu tutarin
9,44 86's1 banka kredilerine iliskin yikimliliklerden, %57,57'si ise finansal kiralama
islemlerinden borglardan kaynaklanmaktadir,

31.03.2022 tarihi itibariyla uzun vadeli borglanmalar 24.046.323 TL tutanindadar ve toplam uzun
vadeli yikdmitliklerinin 27,5% " ini olugturmaktadr.

Uzun vadeli karsiliklar; 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31 122021 tarihinde sirastyla 708.015 TL,
797.277 TL ve 1.394.646 TL tutanndadir. Uzun vadeli karsihiklann tamami galisanlara saglanan
faydalara iliskin karsihklardan olugmaktadir.

31.03.2022 tarihi itibaniyla Sirket'in uzun vadeli karsihklarn 1.880.311 TL olup, tamam
calisanlara saglanan faydalara iligkin karsihklardan olugmaktadir,

5.3.1.5. Ozkaynaklar

Sirket'in dzkaynaklan 31.03.2022 tarihinde 467.432.868 TL, 31.12.2021 tarihinde 423 498.702
TL wve 31.12.2020 tarihinde 208.540.457 TL'dir. 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021
warihlerinde sona eren mali dinemlerde Sirket'in geemis yillar karlart veya zararlan kalerm
sirasivla -1.258.639, -87.077, 24.333.487 TL'dir. Sirket'in 31.03.2022 1arihi itibanyla 1s¢
94.595.428 TL gegmis vil karl bulunmaktadir. $irket'in sermayesi, 29 Arahk 2020 tarihinde 49
sayill Yonetim Kurulu Karan ile. 20.000.000 TL'si Sirket’in ortaklara borglar hesabindan
karsilanmak iizere 50.000.000 TL ye arttinlmagtir,

Sirket'in artan faalivet hacmiyle net dénem kannda da artiy yaganmig olup, 01.01-31.12.2020
déneminde net donem kan 24,104 475 TL olarak gergeklesmistir. (01.01-31.12.2019: 1.273.059
TL). 01.01-31.12.2021 déneminde net donem kan 74.165.754 TL dir.

31.03.2022 taribi itibarnyla net dénem kan 43.731 489 TL tutanndadir.

5.3.1.6. Bilanco Oran Analizleri ve Mali Yam Gistergeleri

Borcluluk Analizi 31122009 312 020 J1.12.2021 31.03.2022

| Kisa Vadeli Finansal Borglar 40.813.53] | 55.797.428 | 100.484.165 | 87.910.626
[Uzun Vadeli Finansal Borglar 21348190 | 41.331.506 | 28.383.598 | 24.046323
Nakit ve Nakit Benzerleri 196.672 198.563 485 880 1967358
[ Net Borg (Nakit) | 70,955,049 | 96.930.371 | 128.381.883 | 109.989.591
Ozkaynak 30438555 | 208.540.457 | 423.498.701 | 467.432.868
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Net Borg/Ozkaynak 233 | 04e | 0,30 0,24
rF.hx-'GK 1&.331‘.8-19_[ 54 866360 100,018,598 53228055
| Net Borg FAVOK B a3 | L | 138 | 2m

| 2]
Pk

31.12.2019 31122020 ¢ 31.12.2021 31.03.2022

Likidite Oranlan

| Cari Oran .51
[Asit-Test Oran BCE 0,69 053 | 065 ‘
Makit Oran | 0,0028 0,002 0,0028 0.0114

| _

Mali Yam Gistergeleri A2.2019 0 3122020

Kaldirag Oran 0.8 0,46 0,38 0,36
[Ozkaynaklar Toplam Varliklar 0,2 | 0,54 0,62 0,64

KV Yikimiulukler Toplam Varliklar 0,48 | 026 | 025 0,24

UV Y ukimlalukler Toplam Varliklar 032 | 0.2 0,13 0,12 |

Likidite Oranlar: Sirket'in likiditesi agisindan dénen varhklan ne oranda gtivenli oldugunu
giisteren orunlardir. Isletmenin likidite durumunu, vadesi gelen borglanm Gdeme giiclind,
beklenmedik piyasa sartlannda ve ekonomik durumlarda igletmenin faalivetlerini siirdiirebilme
vetisinin de gostergeleridir.

Cari Oran: Kisa vadeli borglarn tdenmesine bir zorlugun olup olmadifm giisterir. Sirket'in
2018 ve 2019 yillaninda cari oram 0,34 ve 0,31 iken; bu oran 2020 yilinda 0,93%e 31.12.2021"de
l.407a ve 31.03.2022°de 1.60°a yikselmistir. Sirket donen varhklan ile kisa vadeli
viikiimliiliiklerini karsilayabilecek konumdadir,

Nakit Orani: [sletmeye highir nakit girisi olmamas: durumunda elde bulunan nakitler ve menkul
kiymetlerle kisa vadeli borglann ne kadarinin tdenebilecegini gosterir, Sirket'in nakit oram 2018
yvilinda 0,0035, 2019 yilinda 0,0028, 2020 yvilinda 0,002, 31.12.2021 de 0,0025 ve 31.03.2022°de
0,0114 olarak gergeklesmistir.

Mali Yap Oranlare Sirket'in kaynak yapisim ve Sirketin varliklanmin hangi kaynaklarla ne
oranlarda karsilandifimi gdsteren oranlardir. Bu oranlar ile bir &lgiide Sirketin uzun vadeli
borglanm ddeme giicil gibi mali yapi durumu analiz edilebilir.

Kaldirag Orani: Varliklann yizde kagimin yabane: kaynaklarla finanse edildifini gdstenr.
Kaldirac orani 2018 vilinda 0,78, 2019 yilinda 0,80, 2020 yilinda 0,46, 31.12.2021 tarihinde 0,38
ve 31.03.2022"de 0,36 seviyesindedir. )
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Kisa Vadeli Yiikiimlilikler/Toplam Varliklar: Varliklann vitzde kaginin kisa vadeli
vitkamltliklerle fonlandifini gdsterir, $irketin kisa vadeli yitkiimliliklerinin toplam varliklara
orani 2018 yilinda 0,44, 2019 yilinda 0,48, 2020 yilinda 0,26, 31.12.2021 tarihinde (.23 ve
31.03.2022"de 0,24 seviyesindedir.

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler/Toplam Varbklar: Varhklann yiizde kaginin uzun vadel
yitkiimlilliklerle fonlandiim gdsterir Uzun vadeli yikiimlaliklerin toplam varhklara orans
2018 yilinda 0,34, 2019 yilinda 0,32, 2020 vilimda 0,20, 31.12.2021 tarihinde 0,13 wve
11.03.2022"de 0,12 sevivesindedir.

Ozkaynaklar/Toplam Varhklar: Varlhiklann yiizde kaginin dzkaynaklarla fonlandifim piisterir.
Sirket'in dzkaynaklanmin toplam varliklara orant 2018 vilinda 0,22, 2019 yilnda 0,20, 2020
vilinda 0,54, 31.12.2021 tarihinde 0,62 ve 31.03.2022"de 0,64 seviyesindedir.

232, Gelir Tablosu

Asapida ver alan tablo Sirket'in 01.01-31.12.2019, 01.01-31.12.2020, 01.01-31.12.2021 ve
01.01.-31,03.2022 donemlerine iliskin kir veya zarar detaylanm icermektedir

fafumsLe

Bagimsuz
Denetimden

HagimisE
Depnetimden

Bafimsuz
Denctimden

Haimisie

GELIR TABLOSU Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis Gecmis Gegmis Gegmis

TL 31122019 | 31.12.2020 | 31122021 | 31032021 | 31.03.2022
Net Satislar TeE.ATT.709 | T1L.663.935 | 155.104.494 | 47.656.647 | 158107502 '
Satislann Maliveti () | -150.966.365 |-163.550.786 359,677,678 | -31.592.849 | -107.426.399
Briit Kar/(Zarar) TiS11344 | 48.113.149 | 95.426.816 | 6.063.798 | 50.681.103
Geel LOnsam 603400 | -1232241 | -3.769.435 | -822.414 | -1.153.978
Chiderleri (=)
p . WL = |
Paz., Sats; ve Dagitim 152,055 -153.830 401.169 43,255 22 280
Gid. (=)
Fsas Faal, Dig. Gelirler | 4.137.528 SORITEY | 15.699.593 | 10202428 | 6.541.839
[Eeas Faal. Dig. Gid () | -541.660 | -7.734330 | -2.423.034 | -2.010.444 | -3.151.108 i
Esas Faaliyet 17371787 | 44.074.537 | 104532771 | 13.390.113 | 52.895 s-aa_
Kar{Farar) ot i B e e T
I'I"H.HI']I'I'I
Faalivetlerinden - 160,839 11.534
Crelirler
Et.lnm
Faalivetlerinden -31.615 -31.701 10,827 - -
Criderler
L | |
=T
17 Ii-, o
i b f P
),r W
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| Finansman Gideri

Cincesi Faaliyet 17.340.142 | 44.042.836 | 104.682.783 | 13.401.647 | 52.895.576
Kan/Larar

Finansman Gelirleri I 832 1.083.549 T39.741 | 675.865 124.363
Finansman Giderleri () | -16.236.712 | -22.288.706 | -30.746.709 | -4.808.539 | -8.010.602

|

ENE Doty L105.262 | 21.837.679 | 74675815 | 9268973 | 45.009.337
Kar/(ZLarar)

Vergi Gelir/(Gideri) 167.797 1.266.796 | -510.061 523084 | -1.277.848
Donem Vergi Gideri / -45.683 £00.000 | -2.014.644 | -160.952 _1.003 686
Creelim

Ertelenmis Vergi 113,480 1965805 | 1504583 | -362.132 274,162 i
Gideri / Geliri : : sl

Rbinom Nat L273.059 | 24104475 | 74165754 | 8745889 | 43.731.489
K Larar)

HASILAT (TL)

312

3022020

S0.22021

51032012

Iplik 151604271 | 90.84% | 170.919.635 | TH42% | 225.966.277 | 61,12% | 112.179.926 | &H.B5%
|p||.l: Telefi 15605818 | %.32% 20644 035 G AT 34065006 e e 13,796, 3T 8.47%
Kumas 0 SO0 | 26071863 | 11967 | 9E3TATI6 | Z661% | 6791923 | 21.58%
Tekstil Urdnleri 7862 | 0.04% | 19080 | 000% | LAIB9ED | 0.44% I 0,00
Fasan Orgil i o005 | 2374815 | O.01% | 452767 | 0,12% | 155538 1%
Pamuk TRET 0 D00% | 9194592 | 240% 0 0,00%
Y urtdiss Satglar i 0.00% | 71389 | 0,03% a | 0.00% I 0,00
Toplam Brit | 1g7.540.681 | 100.00% | 217363817 | 100.00% | 369.693.350 | 100.00% | 162923.757 | 104.00%
. | _ |

HASILAT

Yurtigi Satiglar

167.540.6351

217.592.428

369.693.350

Yallek Degigim (%) - 30,05% 69,67%

- Iplik 151.694.271 170.919.635 225.966.277

| Yulltk Degigim (%) . - 12,67% 32.21%

- Iplik Telefi IS 608818 20.644.035 14065006

" Yillik Degigim (%) - 32.26% 63.01% |

- Kumas 0 26.071.863 98375726

n | =
m e e
Mo 7
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HAasILAT

31.03.2021

oSy
Yilitk Degisim (%) . - 277,33%
- Tekstil Uriinleri 237,562 | 19080 1638982
Yillik Degigim (™) - -9 97 K490 05%
- Fason Orgid = {1 237.815 452.767
Yillik Degigim (%) 0, 305
- Pamuk 1] 1] 9194592
| Yulltk Degisim (%) s - -
Yurtdisi Sauslar ] 71.389 1]
Yalltk Degigim (%) = 5 -100,00%
Briit Satislar 167.540.651 217.963.817 169,693,350
| Yulltk Degisim (%) i 0, 10% 69,61 %
Satistan ladeler/lskontolar -2.062.942 -6,299 §82 -14.588.857
Yalltk Degisim (%) : 203,38% 131,57%
fskonto/Brit Satiy -1,2% -2,0% -2,6%
Net Satslar 165.477.708 211.663.935 355,104,493
" Vllik Degigim (%) . 27,91% 67,77%

31032012

Yurtici Satislar S0.235.407 162.923.756
Yillik Degigim (%) : 224,32%
- Iplik 36.520.580 112.179.926
" Yillik Degigim (%) : 204,59%
- Iplik Telefi 6,956, 200 13.796.369
Yilltk Degigim (%) z T 97.45%
- Kumas 6,304,596 36.791.923
Yillsk Degigim (%) - 483,37%
- Tekstil Uriinleri . 1.638.982
Fillik Degigim (%) - 5490 05%
- Fason Orgil 115,023 155.538
Yilltk Degigim (%) 35,22%

F Pamuk

L
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Yellvk Degiyim (%) -
Yurtdisi Satislar 0 L
Yulitk Degizim (%) 5 -
Briit Satiglar 50,235,407 162.923.756
Yilitk Degigim %) - 224,32%
Satiytan ladeler/Iskontolar -2.578.760 -4.816.254
Yillsk Degigim (%) = 86, 770y
Iskonto Brit Sany <543 -2, 608
Net Satislar 47.656,647 158.107.502
[ Yithk Degisim (%) N 235, 76%

Sirket’in 31.12.2020°de net sauglan 31.12.2019'a gire %279 artisla 211.663.935 TL olarak
gergeklegmigtir. 31.12.2019°da ise bir énceki yilin aym diinemine gire 17,10% oraninda artig
yaganmigtir. Jirket'in 2020 yilindaki hasilat artisimn tnemli sebeplerinden biri Sirket’in ham
kumag saus faaliyetinin baslamasidir, Iplik sanslarinda vasanan vaklagik 55 milyon TL
tutarindaki artigin da etkisi vardir.

01.01-31.12.2021 déneminde sirketin net satiglart %567.8 oraminda artarak 355.104.493 TL
olmustur, Séz konusu artigimn sebeplerinden biri sirketin ham kumas sanglarinda yasanan
artigtir, 31.12.2021 tarihi itibariyla sirketin ham kumag satgi Gneeki vilin avm dénemine giire
277.33% artarak 98.375.726 TL olmustur. Sirket, ham kumag satiglarina 2020 yihnm sonlarina
dogru baglang, 2021 vilinda ise ham kumay satiglarindan elde ettigi gelir, talep ve hammadde

fiyatlanin kur artigma bagh olarak artmasindan kaynakli fivat yikselisleri nedeniyle
yilkselmistir,

2021 yilinda net sauglan 67,77% artarken satiglanin maliyeti 58,77% artis pOistermistir.

31.03.2022°de ise sgirketin net satis gelirleri 31.03.2021% gore 231,8% oraminda artarak
I38.107.502 TL olarak gergeklesmistir. Sans gelirlerindeki artista kurlardaki ylikselis kavbakl
hammadde fivatlarindaki artisin sans fiyatlarina yansimas: etken olmustur. 2022 yil ilk ceyrek

diinemde saug satg gelirlerindeki 231,8% artiga kargihik satislanin maliveti 158,3% oraminda artig
kaydetmistir.

Satiglann maliyetinin giderlerinin kinlimi ve bir Snceki yilin aym doénemine giire degisimi
agafidaki tabloda géisterilmistir.

A0
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31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

Satilan Ticari Mallar Maliyet: 0 464.691 0
Yilitk Degigim (%) - 0000
Direkt 1k Madde ve Malzeme Gid. 122.630.856 130,594,430 209.613.834
Valltk Degisim (%) : 6,49% 60,3 1%
Amortisman Giderleri 2550345 3.196.225 7708411 |
Yolluk Dagigim (%) - 25338 41,1 7%
 Akaryakit Giderleri = 8.630 784
Yillrk Degigim (%) - - 00, 92%
Bakim Onanm Giderleri 262.930 990,183 1.741,773
Yulltk Degigim (%a) 276,600 75, 90
| Bilgi [slem Giderleri 3.550 2269 0
Yilirk Degiginm (%) 2 - 36,06% 1 00.00%
“Diger 93.727 75573
¥illik Degigim (%) : E 1937%
Elekrik, Su ve Dogalgaz Giderleri 10.166.885 10.167.103 16.093 860
Yilluk Degigim (%) - 0, (i 58,20%
Kargo Guderleri 16.663 16.427 17517 |
Yilltk Degigim (%) : 1.42% 6.64% |
Konaklama ve Seyahat Giderleri 3.004 8992 5443
Yilltk Degigim (%) T 199,73% -39,43%
Market Giderleri 119,536 494,441 723.702
Yalltk Degigim (%) - 17.85% 46,37%
Nakliye Giderleri 1.450.0359 1.420.262 2298177 |
Yulltk Degigim (%) -2,05% 61.81% |
Ofis Giderlen 77.131 21.125 G 449
[ Yulitk Degigint (%) - .72.61% -55.27%
Personel Giderleri 11.137.417 12.952.364 18.159.825
Yellik Deegigim (%) - 6,308 400, 20%
Personel Saghk Giderleri 37,961 69.218 44,154
Fillsk Degigim (%) - 8234% [} -36.201%
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Sans ve Pazarlama Giderleri 55.634 65.142 ]
Yulltk Degrtyim (%) 17.09% 100,00% |
Sigora Griderler| 90.528 0
¥ulltk Dedigim () — = -
Temizlik Giderleri 174962 |  297.888 290.397
Yilltk Degisim (%) - - 70.26% -2.571%
Vergi, Resim ve Harglar | 865 2.032 1.913
Vlitk Degigin (%) - 100013 % -, 77
Yedek Parca Giderleri 1.740.336 2.523.845 2.633.897
Yullik DeGigion %) - 45,0295 4, 36%
Yemek Giderleri 146.707 161.770 258,965
Yillvk Degigim (%) " 10.27% SO.08% |
SMM (-) 150.966.365 163.550.786 159.677.678 |
Yillsk Degigim (%) - 8,34%

58,77% |

31032021

31032022

' Satilan Ticari Mallar Maliyeti 0 0
" Yallik Degigim (%)
Direkt Ik Madde ve Malzeme Gid. 30.134.884 84,576,152
Yillek Degigim (%) R : 180, 7%
 Amortisman Giderleri 1.996.604 3.603.278
Yillik Degigim (%) = 80, 5%
 Akaryakit Giderleri 0 5027
Yillok Degizim (%) - -
Bakim Onarim Giderleri 704,913 180.783
" Yullik Degisim (%) - 74,45
Bilgi Islem Giderleri 0 0o
Yulltk Degigim (%) - 7 =
| Digger 35.300 58.098
¥illik De@igimm (%a) - 4, 6%
Elektrik, Su ve Dogalgaz Giderleri 3.027.373 7T 8220643 |

|
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Yulluk Degigim (%) - 1745
Kargo Giderleri 5,745 5227
Yillik Degigim (%) ; -9.0%
Konaklama ve Seyahat Giderleri i 2.250
Yilltk Degitgim (%) P .
Market Giderleri 182,870 293,476
Felfsk Degisim (%) - &0, 5%
Nakliye Giderleri 440.386 872311
Yidltk Degigim (%) = 98 1%
Ofis Giderleri 4434 ]
Yellrk Dedigim (%) - =100, 024
Personel Giderleri 4.357.767 7.217.523
Yullitk Dedisim (%) - 63,6%
Personel Saghk Giderleri 8.154 23,545
Yulfk Degisim (%) - 188.8%
Sats ve Pazarlama Giderleri 0 1]
Yilluk Dagigim (%) - s
Sigorta Giderleri 0 0
Yilltk Degigim (%) : -
Temizlik Giderleri 33.613 295309
Yilfik Degigim (%) - 778.6%
Vergi, Hesim ve Harglar 405 485
Yk Degigim (%) - 19.5%
Yedek Parca Giderleri 609,568 1.904.694
Yillsk Degigim (%) = 212,5%
Yemek Giderleri 45.833 158.298
Yalltk Degiigim (%) - 245, 4%
Damsmanhk Giderleri 2000 9,000
Yillik Degigim %) S, 0%
SMM (-) 41.592 549 107.426.399
Yilltk Degisim (") : 158,3%
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Satiglarin maliveti ise 01.01-31,12.2019 doneminde 130.966.365 TL olmugtur. 01.01-31.12.2020
déneminde satislarin maliveti 8,34% biyiirerek 163.550.786 TL olarak gergeklegmigtir. 001.01-
31.12.2021 déneminde 259.677.678 TL olarak pergeklesmis olan satislann maliveti kalemi,
11.03.2022 déneminde ise 107.426.399 TL olmustur. Bu rakam 31.03.2021 tarihi ile
kiyaslandifinda 158,3% artig olarak karsimiza gikmaktadar,

01.01.-31.12.2020, 01.01-31.12.2021 ve 01.01-31.03,2022 diinemlerinde maliyctlerin, hasilat
kadar biivilmemesinin en dnemli nedeni, pandemi doneminde devletin galiganlar igin vermig
oldupu desteklerdir. Verilen bu destek kapsamunda personeller, Sirket'in faalivetlerini
aksatmayacak Slglide kisa galisma kapsaminda galigtinloustr.

FAALIYET GIDERLERI (TL)

S1.12.200Y 31.12.2021

Genel Yonetim Giderleri (-) 603400 1.232.241 3.769.435
Yelfrk Degigim (%) - 104,22% 208, 9%
Paz., Satis ve Dagiim Gid. (-) 152,055 153.830 401,169
Yilltk Degigim (%) - BN 160,79%
TOPLAM 755.455 1.386.071 4.170.604
Yilitk Dejiigim (%) - 83.47% 200,89%
‘Genel Yonetim Giderleri (-) 79,87% $8,90% 90,38%
Paz., Satis ve Dagitim Gid. (-) 20,13% 11,10% 9.62% |
"TOPLAM 100,00% 100,00% 100,00%

FAALIYET GIDERLERI (TL)

Genel Yonetim Giderleri (=)

31.03.2021

B22.414

[.153.978

[ Yulltk Degigim (%) 104.22% 205,90%
FF'u..:.: Sans ve Daginm Gid. (=) 43,253 22,280
Yillsk Degigim (%) 1.17% 160, 79%
TOPLAM - 865.669 1 1176258
Yillik Degigim (%) : 35,88%
| Gienel Yénetim Giderleri (-) 95.00% 08,1 1%
Paz., Satis ve Dafiitim Gid. {-) B 3,008 - 1,89%
' TOPLAM 100,00% -

100,00% |

a4
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Sirket'in faalivet giderleri afirhkl olarak penel yonetim giderle
31.12.2021 diéneminde genel yinetim giderlerinin faalivet giderleri i

rinden olusmakta olup 01.01-
sindeki agirh 84.52%

(F1.12.2020: 88.90%) iken pararlama giderlerinin agirhfn 15,48% (31.12.2020: 11,10%)

seklindedir.

Genel yénetim giderleri 01.01-31.12.2020 dineminde 1232241 TL ve 01.01-31.12.202]

déneminde ise 3.769.435 TL. dir. 01.01 -31.12.2

0.36% tine denk gelirken, 2020 ve 2071 yillaninda sirasiyla 0,58%ine ve 1.06% ' 1na tekabiil

ctmektedir.

019 déneminde genel yonetim giderleri. hasilatin

31.03.2022 tarihi itibaniyla genel yénetim giderleri 1.153.978 TL wtanndadir. 31.03.2022

tarihinde genel yonetim giderleri, faalivet giderlerinin 9%, 1
itibariyla genel vianetim giderlerinin hasilata olan oram 0,7

K

o'ini olugturmaktadir, Yine ayni tarih

“u olarak gergeklesmitsir,

Esas faalivetlerden diger gelir ve gider kalemlerine ait detay kinhim ve
diinemine goire degisimi asagidaki tabloda ghsterilmistir,

Esas Faalivetlerden iger Gelirler

Diger Gelirler®

31.12.2019

3.645.177

3L.12.2020

4.129.562

bir dnceki yilin aym

31.12.2021

5.174,793

Esas Faalivetlerden Diger Giderler

| Diger Olagandigi Giderler**

3122020

49 486

Reeskont Faiz Gelirleri 391,221 737,194 1.115.782 |
 Ticari Islemelere ligkin Kur Farks Gelirleri 121,130 0 2467235 |
Konusu Kalmayvan Karsiliklar 0 215,033 6.930.555

Diger Gelir ve Karlar 0 0 11.228
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler (-) 4.157.528 5,081,789 15.699.593
 Net Sanga Oram 2,5% 2,4% 4.4%

J1L.12.2021

]

| Karsilik Giderleri 80,629 635,121 85019
Ticari Iglemelere Tiskin Kur Fark: Giderleri -83.633 6.338.367 ~749 043
Reeskont Faiz Giderleri -376.09] T11.356 -688.960
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (541.660) (7.734.330) (2.423.033)
| Net Sanga Oram : -0,3% -3.7% -0, 7%

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

| Diger Gelirler

J1.03.202]1

1.454.408

2.201.014

| Reeskont Faiz Gelirleri

3.651,849

| 2.565.28]

/
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Ticari Islemelere [liskin Kur Farks Gelirleri 931.127 [.329.659
Konusu Kalmayvan Karsiliklar o 4. 1865044 245 885
Diger Gelir ve Karlar ) ) - 1 [ i}
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10.202.428 6.541.839
Net Satisa Oram R ' B 21.40% 4.10%
Esas Faalivetlerden Diger Giderler 31.03.2021 JLoA022
Diger Olagandis Giderler ' 0 -407.097
Kars.l.lm Criderleri -1.057.832 -1, 162
:Tica.ri [slemelere lliskin Kur Farki Giderleri | -165.822 | -1.834392 |
Reeskont Faiz Giderleri | 786790 | -839.457
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 2010444 | -3.151,108
Met Satrga Orani -4,20% | =2, %

* Nirker, 2015 _L'EJ'JHEF; Kogaren Mah, 2. Organize Sanayi Bdlgesi, [19Cad  No 181,
Eyyiibive/Sanlwrfa'da yapug 90.000 w Iplik ve Orme fabrikas: yatirimi sayesinde T.C.
Ekonomi Bakanlign Tegvik Uygulama ve Yabanci Sermave Genel Miidarliigi 'niin Altine: Bolge
Yatirnm Tegviki kapsaminda bulunmakiadir (14.11.2014 tarihli ve 109954 B yazilr Tesvik
Belgesi).

I'C. Ekonomi Bakanligy Teyvik Uygulama ve Yabanc: Sermaye Genel Mudivligi rarafindan 30
Haziran 2015 tarihi itibariyla Sirker,
I, 10yl siire ile gelir vergisi stopaj destegi ve

2. 12 vil siive ile sigorta primi lyveren hissesi destedi

programindan favdalanmaktadir, Buna gdre Sirket, sdz konusu destek programi kapsamnda 12
vil siireyle SGK primi odemesinden muaf ve 10 yil sireyle %25 Kurumlar Vergisi oramna rabi
olmakiadir.

Sz konusu tegvik programmndan kaynaklonan gelirler ‘Tegvik Gelirleri” adi alnnda 'Esas
Faalivetlerinden Diger Gelirler” kalemi altinda muhasebelegtivilmigtiv.

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2022

Tesvik Gelirleri® 3.645.177 4.129.562 5.174.793 2.200.241
Met Satislar T 165477708 | 211663935 | 355.104.493 | 158.107.502
Net Satisa Oram 2,20% 195% 1.46% 1,39%
Net Kar | 1.273.059 24104475 | 74.165.754 | 43.731.489
Net Kara Oram S 286,33% 17,13% 6,98%, 5,03%
Toplam Akitif 149.602.256 | 3B4.636318 | 687.189.719 | 727.7124.49]
T Al AT -.r_’-.f' J _..-\._I
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?ua..l_ L SE]
Toplam Aktife Oram 244% 1,07% 0,75% 0,30%
Toplam Ozkaynak 30.438.555 | 208.540457 | 423.498.702 | 467430868
: Tnpiam E’Izhu}'nagn Dram 11,98% | 1.98% 1.22% 0,47%
|

*Esas faaliverlerden diger gelivler kalemi altimda muhase belestirilmistir,

Bulundugu  bolge nedenivle Sirketin safladign by tegvikler, gretim malivetlerini olumiu
etkilediginden diger rakip firmalara gire dnemli hir rekaber avantafi elde etmesine olanak
saglamigi,

wirketin iplik fabrikas: yatirime sayesinde sagladigr tegvik 2024 vilina kadar Kurumiar Vergisi,
2026 yiima kadar SGK tesvikidestekler sona erecektir Ancak, devam eden boyvahane fabrikas:
yatrun igin avrica tegvik bagvurusu yapidmig olup yatirmm tamamianmas: beklenmekiedir.
Planlamaya gore 2022 Araltk ayvinda, ilgili vatrimm tamamlanmas: hedeflenmiy olup vatirimmn
tamamlanmas: akabinde 2032 yvilna kadar gegerli olacak fegvik belgesi elde edilecekiir,
Dolayisiyla, 2032 yelina kadar girketin meveut durumda Javdalandigi tegvik ve destekler devam
edecektir,

Ayrica, girketin 2020 yilinda yapilmig 37 milyon TL ik orgi makineleri yatirum sayesinde T.C,
Ekonomi Bakanhig Tegvik Uvgulama ve Yabanc: Sermaye Genel Midsirlig nin Altme: Bolge
Yatirim Tegviki programindan favdalanmsnr (Tegvik Belge No: 508624).

Yatirim Tegvikierinin iptal Edilmesine Neden Olacak Gelismeler

Yatrmm tegvild kapsammda yararlandan destek ile igili olarak sozlesmenin 6.5 'inci maddesi
uyarinca Sirket 'in, kiva ddemelerinden herhangi birini ddemede temerriide diigmesi halinde T.C.
Tiearet Bakanhig 'nea faiz destegi ademeleri durdurulacak, yukimlaliklerini ikinci defa verine
getirmemesi halinde faiz destedi ddemesine bir daha baglanmamak tizere son verilecektir,

** Bilango dist birakilan tesis, makine ve cihazlara ail giderlerden olusmakiadir.

Sirket'in 01.01-31,12.2019 déneminde esas taaliyetlerden diger gelirleri 4.157.528 TL iken esas
taaliyetlerden diger giderleri 541.660 TL dir. 01.01-31.12.2020 déneminde esas faaliyetlerden
diger gelirleri 5.081.789 TL iken esas faalivetlerden diger giderleri 7.734.331 TL seklindedir.
01.01-31.12.2021 doneminde ise esas faaliyetlerden diger gelirleri 15.699.593 TL iken esas
faaliyetlerden diger giderleri 2.423.033 TL olarak gergeklesmistir,

U1.01-31.03.2022 dtneminde esas faalivetlerden diger gelirler 6.541.839 TL olarak
gergeklesirken net satislara olan oram 4,1% olmugtur, (31:03.2021: 21.4%) Aym dénemde esas
faalivetlerden diger giderler 3.151.108 TL olurken net satiglara olan oram ise 2% olarak
gergeklesmigtir, (31.03.2021: 4,2%,)

Sirket'in esas faalivetlerden diger gelirinin énemli kismu T.C. Ekonomi Bakanhg Tesvik
Uygulama ve Yabanci Sermaye (ienel Midirltiga tarafindan 30 Hazg',:]m 20135 tarihi itibariyla,
10 yil stire ile sigorta prim destegi ile gelir vergisi stopaj i ve 12yl siire ile sigorta primi

Bl LL-DE* o =
IS MERMML EGERLER. A




ahlatcy

igveren hissesi destegi programindan kaynaklanmaktadir, ‘:jjrkcl stz konusu destek program

kapsamunda 10 y1l stireyle SGK primi éidemesinden muaf ve ©

olmakradar,

sirket’in ddnemler itibanvla karlilik oranlan asafidaki tabloda ver almaktadir.
1.1

2.2018

31122019

J1.12.2020

Net Satislar 141,308.365 | 165477700 | 211.663.935 | 355,104,493 | 158.107.502
Briit Kar 12.780.572 | 14.511,344 | 48.113.149 | 95.426.815 | 50.681.103
'Esas Faaliyet Kan | 15.362.617 | 17371757 | 43.074.537 | 104.532.770 | 52895576
TFAVOK 14470453 | 16337.849 | 54.866.360 | 100.018.398 | 53.228.055
Net Kar 4336989 | 1.273.059 | 24.104475 | 74.165.754 | 43.731.480

3022021

2.5 Kurumlar Vergisi oranina tabi

J31.03.2022

kar Marjlar 31.12.201%8 S1.12.201% 31.12.2020 S31.03.2022
Briit Kar Marjs 9,04 8,77 22.73% 26,87% 12,05%,
Faaliyet Kar Marji B.41% B.31% 22,08% 25.70% 31,31%
FAVOK Marji 10,24% 9.87% 25.02% 28.17% 31.67%
Net Kar Marjs -3,07% 0,779 11,39% 20,899 27.66%

§.3.2.1. Bilango Oran Analizleri ve Mali Yap: Gistergeleri

Bor¢luluk Analizi

31.12.2019

J1.12.20240

31032022

| Kisa Vadeli Finansal Borglar 49833531 | 55797428 | 100.484.165 | 87.910.626

[Tz Vadeli Pinnusal Borcla 21.348.190 | 41.331.506 | 28383508 | 24.046.323

| Nakit ve Nakit Benzerleri 196.672 198.563 | 4K5.880 1.967338

| Net Borg (Nakit) 70.985.049 | 96.930.371 | 128.351.883 | 109.089.39] |
Ozkaynak ) 30.438.555 | 208.540.457 | 423.498.701 | '4'6'5-'.4_3'2'3@?5
Mt Burqfﬁzkgy.'nak 1,33 0,46 0,30 M—-I.
FAVOK 16.337.849 | 54.866.360 | I00.018.598 | 53.228.055
Net Borg/ FAVOK 434 1,77 1,28 2,07

Likidite Oranlar

| Cari Oran

A1.12.201%

31122020

31.12.2021

ﬂiit:'i':51 Chram

031
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Al dagaary

| Nakit Oran | 00028 0,002 0,0028 00114 |

— —_—1

Mali Yap Gisterpeleri JLIZ2009 31122020 k 12 J1.03.2022

Kaldirag Oram ; 0,46 : ' 0,36
Ozkaynaklar Toplam Varliklar 0,2 0,54 0,62 0.64
KV Yikimlilikler Toplam Varhklar 0,48 0,26 0,25 0,24
UV Yiikimlulikler Taplam Varliklar 0,32 0.2 0,13 012 |

Likidite Oranlari: Sirket'in likidites; agisindan dénen varliklan ne oranda glivenli olduguny
gosteren orunlardir. Isletmenin likidite durumunu, vadesi gelen borglanm Sdeme gliciind,

beklenmedik pivasa sartlannda ve ckonomik durumlarda igletmenin faalivetlerini siirdiirebilme
vetisinin de pistergeleridir,

Cari Oran: Kisa vadeli borglann sdenmesing bir zorluBun olup olmadigimi poisterir, Sirket'in
2018 ve 2019 villannda cari orani 0,34 ve 0,51 iken; bu oran 2020 vilinda 0,93% 31.12.2021"de
140%a ve 31.03.2022'de 1.60°a yikselmistir. Sirket dénen varbklar ile kiss vadeli
yitkiimliliklerini kargilayabilecek konumdadir,

Nakit Orans: Isletmeye highir nakit girigi olmamas durumunda elde bulunan nakitler ve menkul
kiymetlerle kisa vadeli borglarin ne kadarinim ddenchilecegini gdsterir. Sirket'in nakit oran: 201 8
yilinda 0,0035, 2019 yilinda 0,0028, 2020 yilinda 0,002, 31.12,2021"de 0,0028 ve 31.03.2027" de
0,0114 olarak gergeklesmistir.

Mali Yapr Oranlari: Sirket'in kaynak yapisimt ve Sirket'in varliklarimn hangi kaynaklarla ne
oranlarda karsilandifary gésteren oranlardir. Bu oranlar ile bir dlgiide Sirketin uzun vadel;
borglarim ddeme giictt gibi mali yap1 durumu analiz edilebilir,

Kaldirag Orani: Varliklarin yUzde kagimin yabanei kavnaklarla finanse edildifini gisterir.
Kaldirag orani 2018 vilinda 0.78, 2019 vilinda 0,80, 2020 vilinda 0,46, 31.12,2021 tarihinde 0,38
ve 31.03.2022"de 0,36 seviyesindedir.

Kisa Vadeli ':’ﬂklimtlllﬁkkrﬂ‘nplam Yarhklar: Varliklann yizde kacinmn kisa wvadeli
vitktimliiliklerle fonlandigim gosterir, Sirket'in kisa vadeli yikamliliklerinin toplam varliklara
orami 2018 yilinda 0,44, 2019 vilinda .48, 2020 yilinda 0,26, 31.12.2021 tarihinde 0.25 ve
31.03.2022"de 0,24 seviyesindedir,

Uzun Vadeli YikimliliklerToplam Varhklar: Varliklarin yizde kagimin weun wvadeli
yikimldliklerle fonlandigim gisterir. Uzun vadeli yiikiimliliklerin toplam varliklara oram
2018 yilinda 034, 2019 yihnda 0,32, 2020 vilinda 0,20, 3]-[1.21]2] tarthinde 0,13 ve
31.03.2022"de 0,12 sevivesindedir. # [ )
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If'.lzkayuaklarﬂ‘nplam Varliklar: Varliklanin ¥lzde kaginm Gekaynaklarla fonland; Bin1 ghsterir,
Sirket'in dzkaynaklarinin toplam varliklara oram 2018 ythnda 0,22, 2019 yilinda 020, 2020
yilinda 0,54, 31,12.2021 tarihinde 0,62 ve 31.03.2022"de 0.64 seviyesindedir,

6. DEGERLEMEYE ILISKIN TEMFEL HUSUSLAR
6.1. Degerlemede Baz Alnan Finansal Veriler

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A5 nin fzel bagimsiz denetimden gegmis 31.12.2019,
31.12.2020, 31.12.2001 ve 31.03.2022 tarihli bilango ve gelir tablolan verilerinden
vararlanilmistir, Degerlemede kullamlan veriler, bagimsiz denetimden gegmis mali tablolar,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S. vinetimi
tahminleri ve Ahlater Yaunm Menkul Degerler A.$.'nin bulgulan ve tahminlerinden
olusmaktadir.

“gili dinemlere ait hHgI:IT'I:ﬁIz d'EI'JI:U't'n rap{:r]arlna $Erkm‘[n WO I:'._:_I_'."L"I'II_"_-:_._-\,'-.IrrI_"p'E WYY __L_.'_J]:l_.ulg_l_r
adreslerinden ulagilabilir.

6.2, Degerlemeye ]Iiskin Varsayim, Smirlayier Sart, Ozel ve Olagandisi Durumlar

Bu ¢aligmada Sirket tarafindan saglanan bilgiler ve tngoriiler de dikkate alinarak, Sirket'in
meveut yapisi ile gelecege iligkin kurumsal ve scktdrel beklentileri degerlendirilmigtir. Aynica
deferleme siirecinde Tiirkiye ekonomisinin ileride gisterecedi tahmin edilen performans da
dikkate alinmustir, Biitiin by verilerin i1 altinda kurumumuzun da konuva vénelik dngériiler
de kullanilarak leriye déniik tahminler ve degerleme calismalan vapilmstir,

Degerleme raporunun olusturulmasinda asagida sayilan varsayimlar kullamlnusur:

v Sirket'in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler,
olafiandigi siyvasi ve yasal degigiklikler, tngdrillemesz hukuki geligmeler vb. gibi) ahsilagelen
disinda bir engel olmadan igletmenin stirdiiriilebilirli £1 esasina giire dngdrilebilir gelecekte
faalivet gostermeye devam edecegi,

¥ Sirket'in vénetim ve personel kadrosunda isletmenin stirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, abgilagelen personel  dindsiimi diginda olumsuz Sneml; bir defisimin
olmavacag,

v Tirkive wve diinya ekonomisinde yakin gelecekicki gerceklesmelerin bu rapordaki
varsayimlar biliimindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gistermeyecefi,

Bu varsayimlann Sirket deferlemesini dogrudan etkileyen sonuglan vardir, Degerlemede ayrica
olaganiistii herhangi #zel hir varsayimda  bulunulmanustr,  Sirke degerlemesi, degeri
ctkileyebilecek tim faktdrlerin dikkate alinmas ile hesaplanir. Bu faktérler givle siralayabiliriz:

¥ Isletmenin gegmisi,

¥ Ekonomik yapi ve igletmenin icinde bulundugu sekidriin genel gariinimil

¥ lsletmenin mali yapist,

¥ Igletmenin kar varatma kapasitesi,

v lsletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapis: ve degerler, _ /

¥ Aymi ya da benzer sektorlerdeki halka agik girketlerin pivasa degq.zli_/ﬂiﬁ_ o/
e

i T L

i
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7. DEGERLEME YONTEMLERI VE HESAPLAMALAR

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.$. nin sermaye artinimu volu ile halka arz edilecek paylarinin
birim fiyat tespitinde agagidaki iki temel yontem kullantlnistir

1. Carpan Analizi
1. Indirgenmis Nakit Akimlar (“INA™) Analizi

Carpan Analizi yntemi, borsada islem giren benzer sirketlerin glincel degerlerivle kivaslama
imkami vermektedir, Indirgenmis Nakit Akimlar (INA) Analizi ydntemi ise birgok varsayima
dayamilarak sirketin faalivetlerinin igsel defierini bulmaya odaklamr, weun vadeli potansivelini
yansitir ve girketin spesifik risklerini de banindirarak kapsamli bir degerlendirme imkani sunar.

Degerleme metodolojileri sektériin ve girketin spesifik dzelliklerine uygun olarak segilmistir ve
stz konusu dilnyaca kabul gérmils ydntemlerin sirketin degerinin belirlenmesinde uygun oldugu
kanaatine varilmigtr. Degerlendirmede kullamlan finansal bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi
Ticaret A.§. tarafindan hazirlanan denetlenmis finansal tablolar, kamuya a¢ik olan kaynaklardan
edinilen bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi Ticarct A.S. yonetimi tahminleri esas almnarak

kullanilmisgtir,

7.1. Makro Tahminler

Tiirkive 2024T 2025T 20267
G?}-‘J.‘l Safi Milli Hasila 2 300 3990 4.0% 4.5 4 5%
Biiyiime 14

| Enflasyon Yillik TUFE 41,0% 25,0% 14.0% 10,0% 10,0%
| Enflasyon Yillik UFE 55,0% 35,0% 25,0% 20,0% 15,08
S eyoi-Etlhk Urtsbiiza 5% | 33,0% 19,5% 12,0% 10.0%
LISDTRL, kapanis 17,5682 18,4684 21,0540 23,1510 25 4568
A Wy 3l,1% 5,1% 14,07 10,0%% 10,0%
USDTRL, artalama ] 15,4841 18,0183 19,7612 22,1025 24,3039
A Wy 48.6% 16,4% 9,7% 11,9% 11,9%
EURTRL, kapanis 16,2150 | 20,2688 23,1064 254170 26,6879
A vy 41,09 2500 | 140% 10,0% 5,0%
EURTRL. ortalama 13,8575 18,2419 21,6876 24,2617 26,0524
A Wy | 34.7% 31,6% 18,9% 11,9% 7.4%

hayeak: Matriks, Bloomberg Veri Terminali, Ahlater Yatirim Arastrni Bolimi
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Anite e imrnafa ﬂ.,l.a Ty

Iplik Satislary

Sirket'in $u an igin ana firtind olan organik iplik satiglan 2022-2026 yillan arasi igin projekte
edilirken meveut kapasitesi, Dolar/TL beklentilerd, ve sirket ybnetiminden alinan satig miktan
tahminleri dikkate alnnugtie, Sirket, yillik 8.900.000 kg/villik dretim kapasitesine sahip olmakla
birlikte bu kapasitesin yilin 360 giind g vardiya sistemiyle tam kapasite olarak kullanmaktadir,
2022-2026 yillan arasinda 8.900.000 keivillik kapasite ile caligilmaya devam edilecegi
Ongdriilmektedir. 2022 wil itibaniyla Sirket, kilogrami ortalama 3 Dolar’a aldig pamugu
tesisinde iplige ¢evirdikten sonra me veut durumda 5,5 Dalar birim fi Yattan saimaktadir, Sirketin
2022-2026 yillar arasinda iplik sans pelirleri projekte edilicken her val igin ortalama pamuk satis
fiyat belirlenmistir, Bu baglamda 5,5 Dolar referans birim fiyat alimarak pamuk birim satig fiyats,
2022 viliin geneli ve 2022 yil sonrasi 2026 yilina kadar olan her bir il i¢in Tiirkiye'nin GSYH
tahminleri baz alinarak hesaplanmis ve bilyiitdlmistir. GSYH tahminleri igin Tirkive igin
ekonomik ¢alismalarda bulunan Fitch, S&P, EBRD (Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi) gibi
kurumlann giincel ekonomik biiyiime tahminleri ve Ahlates Yatnim beklentileri kullamimsur.
Dolar birim fiyatlan ise TCMB Piyasa Katuhmailan Anketi ve Ahlate Yatinm beklentileri
dikkate alinarak olusturulan kur tahminleriyle her yil icin Turk Liras;'na vevrilmistir.

2022 yilinda iplik satig diginda ham kumas satig1 da gergeklestigi icin yukanda bahsettifimiz
8.900.000 kgivillik teplam  kapasite, iplik ve ham kumas dretiminin toplami  olarak
hesaplanmistir. Bu kapasite baglaminda 2022 yili igin 5.785.000 kg/villik pamuk satiginim
vapilacagi tahmin edilmistir, 2023 vl itibariyla boyals kumas satizina baglanacak olmas:
nedeniyle Sirket meveut kapasitesi dahilinde boyal kumas iirctimi igin daha fazla kapasite
kullanmaya baglamasiyla birlikte iplik sats miktarim azaltmay: ve 2026 yily itibanyla yalmzea
boyah kumag saugina yonelip iplik satislaring son vermeyi hedeflemektedir,

Sonug itibanyla her yil igin belirlenen miktar ve TL birim fivatlann garpilmasiyla iplik satig
gelirleri belirlenmistir. Yukanda bahsedilen hedeflerle birlikie Sirketin iplik satig gelirleri 2022
yili sonrasinda azalmaya baslavacakur.

iplik Telefi Sauslar

Iplik tiretiminden arta kalan ve Sirketin dretim proseslerinde kullamlamayacak olan bu riin
vesitli tekstil firmalanna penye telefi, sapka telefi, hallag telefi, jossi telefi ve tstiibii telefi olarak
Dolar bazinda satlmaktadir, Bahsedilen 1iim bu driinlerin Dolar bazinda ortalama birim sati
fiyan, meveut durumda 1.4 Dolar’Kg olarak baz alinmug olup 2022 vili ve sonrasi 2026 yilina
kadar olan projeksivon dénemi igin ise vilhk GSYH beklentiler] ile biyttilerck belirlenmistir.

Sirketin dretim tesislerine glnliik 35.000 kg. ham pamuk girigi yapilmakta ve bunun 10,500
kg.'lik kismu iplik telefi olarak ayrilmaktadir. 360 glnlik valisma siiresi ve telef oranlarinda
Gnemli bir arti veya azalig beklenmedigi piz Gniine alindifinda 2022-2026 villan arasinda her
yil igin 3.780.000 kp/yillik iplik telefi satisimn gergeklestirilecedi n gartlmiistir.

Ham Kumas Satislar

Iplik satiglan kismuinda da belirtildigi tzere 8.900.00 kg/villlk kapasite dahilinde dretilen
ipliklerin 3.115.000 ke/villik kismi miisterilerden gelen siparislere istinai?_ﬂrgﬁ fabrikasinda

drillmek suretiyle ham kumag olarak satisa sunulmakiadsr, 20272 ¥ Spnu itibdrivle boyahanenin
fHLaEC) ¥ BN /
. " /
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isletmeye alinmasiyla birlikte ham kumag satigi tamamen durdurularak boyal kumas satisina
baglanacaktir. Dolayisiyla Sirket, 2023 ve daha sonraki yillar igin ham kumas satig
planlamamaktadir, Sirket meveut durumda organik iplikten trettigi ham kumasin kilogramim &
Dolar’dan satmaktadir. Bu baglamda 2022 yilimn tamam ve 2022 il sonrasi 2026 vilina kadar
elan projeksiyvon déinemi icin ham kumagin kilogram fivat Dolar bazinda yillik GSYH wahminleri
ile bityiittlerek belirlenmistir. Dolar birim fyatlar ise TCMB Piyasa Katlimeilan Anketi ve

Ahlater Yatinm beklentileri dikkate alinarak olugturulan kur tahminlerivle her vil igin Tirk
Lirasi’na gevrilmistir,

Boyali Kumas Satislary

Sirket'in yeni boyali kumas fabrikasinmn 2022 yilt Arahk ayinda tamamlanmasi ve 2023 yilinda
boyall kumag satisina baslanmas: planlanmakiadir, Organik iplik ve bu iplikten tretilen ham
kumagin boyal hali, organik iplik ve ham kumasa gire daha vilksek katma degere sahiptir,
Boyal kumag, ham kumaga géire daha yiksck bir fiyattan satlabilmektedir. Sirket, ham kumas
genellikle boyals kumas yapan treticilere satmakiadir, Boyali kumas fabrikasimin kurulmasiyla
Sirket bu firtinil de satabilme kaabilivetine erigecek ve biiylece organik iplik ve ham kumaga géire
daha yiksek bir fivattan satisine gerceklestirerek hem sats gelirlerinde nemli bir artig
yakalayacak hem de daha genig bir migteri yelpazesine ulasabilecektir, Bovali kumas retim
tesisi 30.000 kg/giin (18,000,000 kg/yil} kapasiteye sahip olacakur. Meveutta 24.500 kg/'giin
(8.900.000 kg/l) iplik tiretim tesis kapasitesi kullamimi ile dretilen iplikerden bovali kumas
tiretimi gerceklestirilecektir. Bu baglamda 2023 yvilinda 5.300.000 kgfvillik iplik satis mikian
hedefi de dikkate alindiginda meveut 8,900,000 kg/yillik iplik {irctim kapasitesi dahilinde kalmak
tzere 3.600.000 kg/yillik satigin gerceklesecedi ongbrlllmigtilr, 2023 yilimn tamam ve 2023 vih
sonrast 2026 yilina kadar olan prajeksivon dénemi igin ham kumasin kilogram fiyat Dolar
bazinda yillik GSYH tahminleri ile biyiitilerek belirlenmistir. Dolar birim fiyatlar ise TCMB
Piyasa Katlimeilan Anketi ve Ahlater Yaunm beklentileri dikkate alimarak olusturulan kur
tahminleriyle her yil icin Tiirk Lirasi'na cevrilmistir,

Fason Boyali Kumas Sanslar

Yukarida da bahsedildigi tizere Sirketin 50,000 k g/glin dzerinden (18.000.000 kg/yillik) boval
kumag {lretim ve satig kapasitesi olacakur. 24.500 kg/glin olan iplik kapasitesi dogrultusunda
Uretifecek boyalr kumas Gretimi disinda vaklasik 25.000 kg/glin kadar aul kapasite artayva
gikacakur, Sirket, bu kapasitesinin 20.000 ku/glin kadar kisrim fason diretim yapuirmak isteyen
firmalar i¢in kullanmayi, 5,000 kg/glin kadar olan kapasitesini ise ihtivat amaciyla yedekte
bekletmeyi planlamakiadir, Bu bafilamda meveut kapasite simirlan dahilinde kalacak sekilde
2023 wil igin 8.000 ton/giin, 2024 yilinda 10.500 won/giin, 2025 yilinda 13.000 ton/glin ve 2026
yilinda 13.000 ton/giin kadar fason boyali kumag satigi yapmayi hedeflemektedir,

Konut Sats Gelirleri

Atakiy Prestij Konaklar

Sirket 17.01.2018 warihinde T.C. Bagbakanhk Ozellestirme [daresi Bagkanhgindan satin alinan
arsa Ozerine 39 dairelik ingaat calismasi baglatulmistr, Lokagyon ﬂ[arFk merkezi konumda
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bulunmasi ve olduk¢a ragbet giiren bir noktada olmas: nedeniyle girkete gelir anlaminda katk:
sunacak bir proje olmasi beklenmektedir,

8000 m* alanda ingaati yapilmakta olan projede metrekare birim maliyveti vaklasik 600 dolardir,
Bu hesaplamayla, projenin toplam maliveti 4.8 milyvon dolar (2022 ortalama USDYTRY kuru ile
72.192.000 TL) olarak projekte edilmistir. Proje maliyetinin 2021 vilinda 12.140.000 TLlik
kismu ile 2022 yili igin meveut durumda 3.860.000 TL'lik kisou dzkaynaklardan karsilanms
olup kalan peri kalan 56.192.000 TL’lik kismun halka are gelirleriyle  finansman
planlanmaktadir,

Atakiy Prestij Konaklan Yatirim 12.140.000 G0.052.000
- Simdive Kadar Yapilan Harcamalar (TL; 12140 rj-ﬂn{ J.Hlﬁlf:l'_ﬂl'_nll'l :
| - .'r’.f.'pr}n'q;.:.r.ﬂ; Harcamalar (TL) ' . in, .g'si'}_uf,lﬁ.l_i

Projeye 2021 vilinda baslannus olup meveut durumda kaba ingaat caligmalan tamamlanmistr.
Dairelerin satisina baglanabilmesi igin kat inifaki kurulmasi amaciyla belediveye miiracat
edilmigtir ve gelecek cevap beklenmektedir, Belediyeden cevap gelir gelmez kat irtifak: kurulup
dairelerin satisma 2022 vilin ikinci geyredi iginde baglanmasi beklenmektedir. Tim insaat
¢aligmalart 2022 il Eyliil ayinda bitecek ve dairelerin satigina baglanacak olup yil sonuna kadar
satis tamamlanacaktir,

Konut Tigd Birim Fiyaf (TL)* Toplam Gelir

1+ 3 1, 80K 00 ’ 5. 400 (40
T 2+1 22 - b 500 010} 143000, 0ik)
3+l 0 = R 500,000 %5, 000,000 |
i+ ] = 11040, 004) 44000, 00
[ TOPLAM 277.400.0M) ‘

* Abakiy F-5-0-T0 K bidfgesindedd komlarin iriw fiventiari ipin Sohibinden com sitesinde dgili bislpede ilam verifaig
el daireler referany ofarak alimiigier. (Lokaspon, dairelerin ada sayisi gibi hevzer briteriar gz drande
hl.‘J‘h‘h‘d’aFJ.l.'mu;rl’ur.l

7.2.1. Satilan Mahn Maliveti Projeksivonu

J1.12.2019
-150.966.365

31.12.2020 31122021

-163.550.786 -259.677.678

| Sanslarin .'l-'[ali:.-'gti -]

| Amortisman B _ -2.550.345 -3.196.225 =7.708.411
Amortisman Harig SMM o -148.416.020 -160.354.561 -251.969.267
Hammadde (ilk madde malzeme) _-122.630.856 -130.594.430 -209.613.834
Personel giderleri -11.137.417 -12.952.364 -18.159.825
Enetji 10166 885 -10.167.103 -16.093 860
MNaklive -1.450,059 -1.420.262 -2.298.177
Diger -3.030.803 5220400 | -5.803.571

| Amiortisman haric SMM/Net Sanislar BT -75.8% ' -TL0%

| SMM/Net Saniglar 91, 2% 77.3% /) -730% |

.-‘ul-' =1 ¥ [ ';.- DEG 5.4
56 . \ ..' l'!ll_,.-}d}.}}f" ';;’III 14 ,»
R = ol
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_ ; e AT T 1
E{:-I::F;:fﬁe'r ik madde mizm) / Net 74 1% 61,75 -50.0%
Iscilik / Net Sateglar N -, 7% -8, 1% -5 1%
Enerfi / Ner Sanslor -, 1% -, 8% -4, 3%
Nakiive/Ner Satiglar =t), ghg -0, 7% -0.6% |
| Liger £ Ner Savislar - 0% -2 5o =1 %
Hammadde (ilk madde iz / ]
| Amartisman haric SMM '}_' B Bl4% a2
_.I"{Efff& ~ Amortisman haric SMAM 7 & 7% T2%
| Eneryi / Amortisman haric SMM i, S f, 325 4%
LDiBer / Amoreisman Ferric KA 2, 01% 3, 3% | 2 3% =

1220227

311220257

ALIZ2024T

311220257

SN2 I026T

Satislarim Maliveti = [ -701.928 342 -L152.573.327 | -1.710.518.130 -2.033,919,542 -1.504, 748985
Amortisiman ' -25.TH2.715 34 437,330 50123797 -61.75].394 -TR.588.493
Amortisman Harig ~TO6.145.607 | -1.118.135.998 | -1,659.394.337 | -1.073. 168.14% | -2.516.160.497 |
Ahihg
Hammadde (ilk madde | -653.846 808 “AI0.650.985 | -] 4639 14873 | «1.752.38] 43 | 22260538706
| inalzeme § _

| Personel giderleri =16, 807 000 30,540 870 =44 732 134 =40 820 280 -54.TH2 440 =
| Enerii 67561560 | -24.451950 | -9p27% 223 | -105.864235 | -116.408 33|
MNaklive 1,729 893 -9 BR0LS3G -13,807.825 =16.693 592 =22 169253

| Digfer -20.400.345 -27.611.653 -41.164.075 47408299 | -62.261.710 |
Awroriisiman fearic =753 =78.08; -To §ag =TT, 9% 78,35

[ SMMNet Sargiar

| SMAENer Satigiar -75, 8% -81,3% -B1,9% -80,3% -80,7%
.ll.:ll'rJ.'.lrJ'i':I:Tﬁ':d'E' I"r.'ln'i: Jﬂﬂ-:-i':!ilh' -ﬁz_fj"!.'q "ﬁl?.??"ﬁ '--r“. H-'h. -ﬁ‘?,l’h '?U-lq'l.l

| mizm) £ Net Sanglor

Iseilik / Ner Satislar -5,01% =5 T -5.5% =5.4% =5 Th
Lrerfi / Net Santglar -6, 5% =, 0% 4 5% -4 ey -3,6%

| Nakltye Net Sateglar -0,7% -0,7% -0, 7% -0, 7% -0,7%

| Digfer / Net Satigiar -2,0% -1,9% -2,0% -1.9% -1.9%
Hammadde rilk modde 85,3% 85 8% 38 o HE R 849 8y
mizm) & Anrortism an
farrie SN !
:",t;'h'ﬂc 7 Amostizntan 2. 2% 3,3% 2,70 2.5% 2.2%%

| haric SAAL
Enerti /o tinman 8.8% 7.6% 5,8% 5.4% 4.6%
Fagric SMM

2,7% 2.5% 2,59 2.4% 2,5%

Ligrar / Amortisman
| Raarie SALS

Sirketin sans malivetleri
igvilik malivetleri belirle

nin hesaplamalarinda dirt iiriin grubu
nerek projeksivon olusturulmusiur,

Iplik Uretim Maliyeti Projeksivonu

iPLIK MALIYET
FRINEKSIYDNT

LT e e

JLI2.20237

012 2024T

JLI20251

igin ayri ayn hammadde, enerji,

ALI2026T

465.227.681 | S58.692.821 | 637.243.870 T44.817.032 855,855 845

Miktar £.900.000 B.500.000 | 8900000 B.900.000 £.900.000
| Birim Fivar | 34 348 | 3,62 . /579 | 3,96
Iq" Tk /] Ki _ . £
51, 1y, _,.-'.l;| _:'..
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L 1L | 5227 | 677 71,60 83,69 ' 46,16
| Elektrik TR TRIL T4.855.138 §5.334.857 93,834,208 103.180.096
| Kwh _ 23,400,000 23.400.000 23.400.000 23400000 23.400.,000
Birirn Fiyar (TLy .56 | 320 ) N 4 .41 441
| Escilik 1.3, 8000k 19,4 58.040) A 24,322 500 27727650 30,489,324
Personel Sayis: 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00
| Ot Gider (TL} SO0 12.066,67 G0 083,33 102695 00 112.92342
TOPLAMMALIVET | 538911791 | 653.005.950 | 746.001.227 566,375,800 989.525264 |
Birim Kapasite Basing il 54 7337 8392 47,35 111,18
| Malives - | | |
"

Hammadde Maliyeti Projeksiyonu: Sirketin iplik tiretimi igin ana girdisi pamuktur,
Pamuk ise Sanlurfa’daki pamuk tireticilerinden tedarik edilmektedir. Son villarda ve
dzellikle salgim dénemiyle birlikte bozulmaya baglayan tedarik zinciri neden; vle yvasanan
emtia fiyatlanndaki artiglar pamuk fivatlanni da Snemli oranda etkilemistir. Bu baglamda
2022 yiha gelindiginde pamugun birim fivan 3.00 Dolar sevivesinin de ilzerini
gbrmilgtiir. Lamir Ticaret Borsasi'nda gtinliik olarak belirlenen pamuk fivatlari baz
alindiinda 2022 vili igin ortalama pamuk fiyatinin 3,25 Dolar olacag: tahmin edilmistir
2022 yvih ve sonrast villar igin pamugun birim fivatnm GSYH oramnda arlacag
diglintilmistir, Dolar bazly bu fiyat ise her yil igin tahmin edilen Dolar/TL kuru ile Ttirk
Lirasina gevrilmis ve miktar ile carptlarak  pamuk toplam hammadde maliveti
hesaplanmstir.

Enerji (Elektrik) Maliyeti Projeksiyonu: Sirket, iplik (iretimi igin yilda ortalama
23.400.000 kw/h elektrik tiketmektedir. 2022 vilinda kw/h bagina KDV dahil 1.815 TL
elekirik gideri olan Sirketin 2022 ve sonraki yilar igin birim elektrik fivatt villik
enflasyon tahminleri ile biiytttlerek hesaplanmistir.

isgilik Maliyeti Projeksiyonu: Sirketin iplik dretimi igin Sanlurfa’daki fabrikasinda
270 personelin ¢ahisacag belirlenmis, personel bagina giderin ise 2022 yilhnda 51.111 TL
olacag tahmin edilmistir. Projeksivon dénemi boyunca meveut galisan sayisinda degisim
olamayacafy Gngdrilmistir. 2023-2026 villan arasi igin birim isgilik maliveti tahmin
edilen enflasyon orami kadar artirilarak toplam iggilik maliyetine ulasilmistir,

Ham Kumas Uretim Maliyeti Projeksiyvonu

HAM KUMAS

MALIYET AL 220227 JL I ST AL 220247 1 e L | A2 20EET

FROMERSIYONI

iplik IBB.6019.127 | 264.137.242 | 579.088.255 691.156.194 989,515 264
Miktas 3 H15.000,00 | 360000000 | 6.900.000.00 T100.000,00 | 8.900.000.00
| Bisim Fivat (TL] i), 55 7337 83,92 97,3% 111,18
_Elekirik T.677.450 9506811 1940, 366 12.030.027 13.228,217
Kwh 3.000.000 3.000.000 3,000,000 3.000.000 3.000.000
Birin Fivan {T1.) 228 3,20 3,63 4,01 4.41
| iscilik 2.807.000 3957 570 4.947.338 5.630,965 6.201.705
Personel Savia 35,00 ) 55,00 5500 5500 5500
Orl. Gider {TL} S1.036,36 71.961,27 89.951.59 102,544 81 112.758,28
TOPLAM MALIYET | 199,103,577 | 277.6491.924 594945958 708826, 185 1.{H}8. 955,187
| Birim Kapasite Bagina | 188.619.127 | 204.137.242 579.058.255 691,156,194 949,525,264
Mlaliyet I

) 1|

[ ] * . - .e_..
e L 7
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Iplik Maliyeti: Sirket, kendi dretigi iplikten ham kumas iretimi gergeklestirdiginden
ham kumas dretimi igin iplik maliveti iplik tiretim maliyetinden olusacakur.

Encrji (Elektrik) Maliveti: Sirket ham kumag dretiminde her yil igin 3.000.000 Kw/h
elekirik tilketimi vapmayi beklemektedir. Bu baglamda toplam elektrik maliveti her vil
igin yukanda agikladifumiz birim elektrik fi vatr ile carpilarak belirlenmistir,

Escilik M aliyeti Projeksivonu: Sirket, ham kumas firetiminde 55 personelin calisacafin
belirlemis, personel basina giderin ise 2022 yilinda 51,036 TL olacag: tahmin edilmistir,
Projeksivon  dénemi  boyunca  meveut galisan  savisinda  degisim olamayacag
Gngdrlilmigtir. 2023-2026 yillar aras: igin birim igeilik maliyeti tahmin edilen enflasyon
orant kadar arurilarak toplam iscilik maliyetine ulasilmistr.

Boyah Kumas Maliveti Projeksivonu

BOYALI KUMAS

MALIYET

PROJERSIYONL

JL AL 2025T

SLI2 24T

JLIL2023T

JLAEZ026T

_Ham Kumas 2TT.691.924 594.'_1:#5.'}53 TO8.826,185 I,EII.IE.'JSE.IH‘.'_
Mikiar 350 0D £, Q00,000 T 100,004 B.000.000
| Birim Fiyai {TL} 77,14 86,22 0o83 113,37
Elekirik il o 0 1] |
Kw/H 1] 1] 0 1]
Birim Fivat (TL) i, i 0,00 0,00 0,00
| Izeilik 13.125.000 14.962.500 16.452.765 18041460
Personel Sayisi 200,00 2040, (W 200,00 20M0, ()
| O, Gider (T1) 65.625 00 7481250 82.263,83 90.457,30
| Boyn ve Kimyassl Gid, | 6. 451,245 L9 T 100 180.054.509 250,350,256
Miktar 3,600,000 6900000 7. 16W), (R0 £.900.000)
| Binm Fivar (U511 1,06 1,140 i 5__ 1,20
Birim Fival (TL} 14,07 2L 25,36 29,14
TOPLAM MALIYET . 359.298.169 T50.618.459 HI5.333.459 1.286.396. 903
Birim Kapasite Bagina 99,81 110,09 127,51 144,54
[ Maliyet | - |

¥ Ham Kumas Maliyeti: Sirket, kendi irettigi ham kumastan boyali kumas dretimi
gerceklestirdiginden boyali kumas iiretimi igin ham kumag maliveti ham kumas Gretim
maliyetinden olusacaktr,

¥ Enerji (Elektrik) Maliyeti: Sirket, boyalr kumag tesisinde kuracag) piines enerjisinden
elekirik dretimi elde edecek sistem ile bovall kumas tretimi igin ihtiyag duyacag
elektrigin tamamimi buradan saglavacakur. Bu nedenle ptojeksiyon dinemi bovunca
elekirik maliyeti hesaplamas yapilmamustr,

v liscilik Maliyeti: Sirketin bovali kumas tiretiminde 200 personelin galisacag planianmisg,
personel bagina ortalama giderin ise 2023 vilinda 65.625 TL olacag dngdrilmistir. 2023
yili sonrasi igin birim personel gideri enflasyon oramnda artirilarak belirlenmistir,

¥ Boya ve Kimyasal Giderlerin Maliyeti: Ham kumaga boya ve cesitli kimsayallann
eklenmesiyle elde edilecek bovals kumag igin boya ve kimvasallardan olugan maliyetler
de hesaba katilmigtr. Mevewt durumda 1 Dolar old ugu belirtilen birim malivet dnce 2022
yilindaki GSYH biiviime tahmini ile bily(ttilmiiy ardindan buna giire hesaplanan birim
fiyat Gizerine 2023 yvilindaki GSYH bilytime tahmininin de eklenmesiyle 2023 vili igin
tahmini birim fivat hesaplamas yapilmugtir. 2023 yil 1sonras: igin, yine GSYH bilyiime
aranlan kullanidarak birim fiyatlar bilyiitdilmiigtiir,
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Fason Boyalh Kumas Maliyeti Projeksivonu

FASUMN BOYA

MALIYET JLIZIT 311220237 JLI12.2024T ALI2I025T 31220267
FROMERSIYOMNL
Fason Buya Maliyeti | 54784996 | BI015.044 118.683.817 136.377.43%
| Birim Malivet (USD) | - 1 108 110 | 1,15 ,2
| Birim Malivet (TL}__ | - ol | a7 | 2538 29,14

Meveut durumda | Dolar oldugu belirtilen birim malivet énce 2022 yihindaki GSYH biyime
tahmini ile bityitiilmis ardindan buna gére hesaplanan birim fivat Gzerine 2023 vilindaki GSYH
bilytime tahmininin de ek lenmesiyle 2023 vili igin tahmini birim fivat hesaplamas: yapilmustr.
2023 yali sonras: igin vine GSYH biiyilme oranlan kullandarak birim fivatlar by Gtilmiistr.

Nakliye ve Diger Malivetlerin Projeksivonu

Sirket’in tirettifi trinlerinleri sevkiyau icin katlandifi naklive maliyeti ve diger cesith malivetler
gegmis villardaki bu malivetlerin satig gelirlerine olan oranlanin ortalamasi baz alinarak 20727-
2026 yillan arasinda projekic edilmistir.

Satglanm Maliveti SR E0EET JI.12.2023T I 02 2024T JL12.20251

JL L2026

Hammadde 653 846 808 959,650,986 1 463914873 1.752.381.543 2.2640.538, 726
! Lsgilik _ 16,607.000 36,540,870 44.232.338 49,820 380 54.782 4%0
Elekurik 67.561.560 84.451950 | 06.275273 105.864.235 116.408.313
_7.729.893 4,880,570 3.807.825 | 16.693.692 22.169.253 |
20400345 | 27611653 41.164.075 47.408.299 62.261.710 |
Amortisman (SMM | 25.782,73% 34.437.330 51.123.797 61.751.194 78588 403
Liginde ver alan] B | Z ) ) =i |
TOPLAM | T91.928.342 | 1,152.573.327 | 1710518030 | 2.033.919.542 | 2.594745.98% I

7.2.3. Faalivet Giderleri Projeksivonu

L2019 31122000 J1. 122021

Genel Yénetim Giderleri {-1 | A 400 1.232.241 3. 769 435
GYG/Ner Satiglar ] 0,36 0.38% I, id%
 Pazarlama Satig ve Dagiim Giderleri (-) 152.055 [53.830 | 411,169

| PSDGNet Saniglar 0.00% i, (7% 0.17%
Faaliyet Giderleri _ T55.4558 1.386.071 : 4170604
FleNet Saniglar LA 0 65% i 17

SLAZI022T  3LI22023T  3L12.2024T 301220257 31.12.2026T

Genel Yonetim Giderleri(-) | 9280623 | -12.587.508 “18.647.480 | -22.484432 | -28.613.480
GYG/Net Satiglar | -0.89% 0,89 -0, 80%, -0,89% -(1.89%

| Paz., Saug ve Dag, Gid. (-} -969. 895 -1.3 15,489 -1.530.226 -2.349.791 -2.775.430_|
PSDG Vet Satiglar _ 00 | -009% -0.07% -0,09% -0.09% |
 Faaliyet Giderleri -10.230517 | 13902997 | -20.177.706 | -24.834.223 | -31.388.910
FG/Net Sanglar | -098% | 098% A97% | -0.98% -0,95%

Genel Yonetim Giderleri

Projeksiyon déneminde, Genel Yénetim Giderleri kalemi son ik vilda taalivetlerin
gliglenmesinden kaynakli olarak son iki yilin net satisa cranlannin onalamas: dikkate alinmastir,

. i i Fl' 1 i M
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Pazarlama, Sans ve Dagitom Giderleri

Pazarlama, Saus ve Dagium Giderleri kalemi, kalemi son iki yilda faalivetlerin gliglenmesinden
kaynakh olarak son iki yilin net satiga oranlarinn onalamas: dikkate alinmigtir

Net Isletme Sermavesi

Net isletme sermavesinin hesaplanmasinda operasyonel faalivetlerin giic kazanmaya basladifn
2020-2021 villanndan hareket edilmis olup net isletme sermayesinde gizlemlenen degigiklikler
ve projeksivon dinemine iliskin beklentiler asafidaki tabloda belirtilmistir.

Isletme Sermayesi 31122020

JLE22009

J1.12.2021 J1.03.2022

Ticuri Alacaklar 16,755,643 43763060 | 12.570.629 19.418.704
Orl. Alacak Vadesi (giin) A 52 29 13
Ticari Borglar 15,512,322 33,625,107 51,371,210 72,405,930
Ort. Borg Vadesi (gin) 37 53 60 69
Stoklar 14,180,735 138010411 150.928.901 164.821.334
Stok Cevrim Hizi (gin) 6 42 123 Lkl

| Makir Ceveim Hezo ) I3 iv 42 120

| Alacak+Stok Cevrim Hiz

| {gin) 55 g5 152 19

JE12.2022T

JL12.I023T

L I e [

Isletme Sermayesi

JL 220257

IR 2026

Ticari Alacaklar RO 408, 460 121266606 @ 17TH645071 216,612,448 175.144.257
O, Alacak Wadesi (gon) 3l 3l 31 31 k] |

Ticari Borglar 133.287.481 193,986,737 I8T.803.033 | 342323917 436.7T15.719 |
Ort. Borg Yadesi (glin) 1l 61 | T &l
Stoklar 247.493.675 260202550 534.571.621 635.641.124 810,911,703
Stok Cevrim Hizi {giin} 114 114 14 114 |14

Nakir Cevein Hiz fging B 84 B4 _ B4 54
Alacak+Stok Cevrim 143 145 145 145 145

Hizi (ziin i

Sirketin ortalama alacak ve ortalama borg vade gin sayilan hesaplamrken son i wilda
gergeklesen ariglar géhz dnline alinmistir (Ortalama Alacak Vadesi (giin) - 20019: 30 giin; 2020:
52 giin; 2020: 29 giin, 31.03.2022de 13 giin Ortalama Borg Vadesi (glin) - 2019: 37 giin; 2020:
55 glin; 2021; 60 giin ve 31.03.2022"de 69 giin)

Projeksivon dinemleri boyunca ortalama alacak vade glin sayisi 31 gilin (son iki vilin ve
31.03.022 tarihindeki degerin ortalamasi) olarak tahmin edilmigtir. Avm sekilde, projeksiyon
dénemleri boyunca sirketin ortalama borg vade glin say1si son iki yilin ve 31.03.022 tanhindeki
deferin ortalamas: olan 61 giin olarak varsayvilmgtir.

Sirketin stok cevrim hia son dg yilda ditzenli bir vilkselis gdstermigtir. 2019: 26 giin; 2020: 42
giin; 2021: 123 giin ve 31.03,2022'de 177 gin {Gayrimenkul geligtirme projesinden kaynakh
olarak arsa ve ingaal maliyetlerinin sioklarda izlenmeye baglamasindan kaynakh artig
vasanmustir) olmakla birlikte ilgili donemlerin ortalamasi gz Oniinde bulundurulararak
projeksiyon dénemleri boyunca 114 giin olarak belirlenmstir,
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7.5, Yatinm Harcamalar

Sirketin planlanan yatinm harcamalan asagidaki gibidir:

Yatuinm Harcamalars (TL) J1.12.2021 J1.2.2022T
| Atakay Prestij Konaklar  12.140.000 60.052.000
Boyali Kumas Tesisi : §.773.799 226.180.629
Toplam Yatirim Harcamalar | 20.913.799 286.232.619

7.3.1. Atakily Prestij Konaklan

Sirket 17.01.2018 tarihinde T.C. Basbakanhk Ozellestirme Idaresi Bagkanh@indan satin alinan
arsa fzerine 39 dairelik insaat ¢ahismasi baslatilmustir, Lokasyon olarak merkezi konumda
bulunmasi ve oldukga ragbet géren bir noktada olmasi nedeniyle sirkete gelir anlaminda katka
sunacak bir proje olmas: beklenmektedir.

8000 m? alanda ingaat yamlmakta olan projede metrekare birim maliyeti yaklasik 600 dolardir.
Bu hesaplamayla, projenin toplam maliveti 4.8 milvon dolar (2022 ortalama USDITRY kuru ile
T2.192.000 TL) olarak projekte edilmistir. Proje maliyetinin 2021 vilinda 12.140.000 TL'lik
kism ile 2022 yih igin meveut durumda 3 860.000 TL lik kisnnm Szkaynaklardan karsilanmis olup
kalan geri kalan 56.192.000 TL lik kismun halka arz gelirleriyle finansmam planlanmaktadir,

SLLE02HT J1.12.20221

| Atakiy Prestij Konaklan Yatirm 12.140.000 | 60.052.000
| — - —— I
- Simdive Kadar Yapilan Harcamalar (TL) £2.040.000 | 3860 000
- Yapilacak Harcamalar (TL) o : 36.192.000

Projeye 2021 yihnda baglanmug olup meveut durumda kaba insaat galismalan tamamlanmistir,
Dairelerin satigina baslanabilmesi igin kat irtifaki kurulmasi amaciyla belediveve miiracat
edilmigtir ve gelecek cevap beklenmektedir. Belediveden cevap gelir gelmez kat irtifaki kurulup
dairelerin satigina 2022 yihmin ikinei ¢eyregi iginde baglanmas: beklenmektedir. Tim insaat
galismalan 2022 vil Evliil ayinda bitecek ve dairelerin satisina baglanacak olup vil sonuna kadar
satis1 tamamlanacaktie

7.3.2. Bovah Kumas Tesisi

Sirket, fabrikasini; hammadde olan pamugun ilk etapta temininden baglayarak organik iplik ve
ham kumay lirelimine ve daha sonra da kumast boyali hale getirerek bunu da ayn bir iiriin olarak
konfeksivon fretimi vapan nihai dreticive ulastirabilmek amaciyvla entegre bir tesis haline
getirmeyi hedeflenmekiedir, Bu galigmalar sonucunda da Sirket’in gelirlerinin ve karhiligimn
yiikseltilmesi amaclanmaktadir.

Bahse konu projenin toplam malivetinin 12.840.000 EUR yani yaklasik 226 milyon TL (2022
yili tahmini ortalama USD/TRY kuru 15.04 baz alinmisur) olacag dngérilmektedir. Proje
kapsanminda, Sirket’in dzkaynaklardan 2021 yilinda 8.773.799 TL 2022 salinda meveut durumda
ise vaklasik 18 milyon TL harcama yapilmugtir, Kalan kismpm. ise ImiEaJ. arz gelirleriyle finanse
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edilmesi planlanmaktadir, Projeye iliskin alt yapi ¢alismalar baglanimug olup, projenin 2022 yili
Aralik ayinda faalivete pegmesi hedeflenmekiedir.,

Yine aym proje kapsaminda, tesis iizerine de 6 MWk giines enerji santrali kurulmasi
planlanmaktadir. 3.6 milyon USD olarak gergeklesmesi beklenen bu yatiim finansman halka
arzdan elde edilecek gelirle saflanacakur. Stz konusu glines enerji santrali Sirket'in bovals
kumag diretimi igin ihtiyag duyacagi elekigi ve toplam elekirik giicl ihtivacimin vaklasik 45-
S0%’sini saflamasi hedeflenmekie, bu sayede Sirket'in elektrik giderlerinin dismesi
beklenmektedir.

Boyah Kumasg Tesis Yatirim = '
| = Simdive Kadar Yapdan Harcamalar (TL) B.773.799 17080029

- Arsa Bedeli ve Harglar ~ B650.000 -

= Hafrival Calismalar: g | 15500160 | .

- Prefabrik fmalai ) 6.200.000 | 7.000.000

- Cat Panel fmalar - 10080000
- Metal Maliveni ) » 300.029

- Genel Giderler 373.639 400.000
Yapilacak Makine Teghizat Harcamalart (TL) - 208.200.600
- Yapdacak Harcamalar o 2 208200600

74. PIYASA CARPANLARI ANALIZI

Piyasa garpanlan ydntemi, benzer sirketlerin uygun pivasa carpanlannin kullamlarak analiz
edilmesine dayanmakiadir. Bu metod etkin igleven ve spekiilasyonun vapilmadigi durumlarda

hisselerin rayig degerlerinin, ilerleven diinemde beklenen kazane artisi ve buna bagh olan risk
diizeyini yansitug varsavimim esas almaktadir,

Carpan analizlerinde, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S. ile faalivet konusunun vakinl
agisindan Borsa Istanbul Tekstil Endeksi (XTEKS) igerisinden segim vaplarak iplik ve kumas
liretimi faaliyeti olan benzer sirket ¢arpanlanmin kullamlmasina karar verilmistir, Bununla
birlikte benzer girket sayisinin artinlmasi amaciyvla Rubenis Tekstil ile benzer faaliyetlere sahip
yurtdigi benzer girketleri de degerlemeye dahil edilmigtir. Sirketin BIST-Sinai endeks igerisinde
yer alacak olmasindan hareketle Borsa Istanbul Sinai Endeks'ten de uygun sirketler :u:l,'ilmi;clir
Uygun sirketlerin segiminde INA ytntemine gire hesaplanan Sirket defierinin £25%"
hesaplanarak bu aralifa giren sirketler filtrelenerek bulunan sirketler carpan analizinde dl]-.hau:
alinmusgtir.

Carpanlan yukar: yonlil etkilemesi dogrultusunda ug ¢arpan degerine sahip sirketler hesaplama
digt tulmugiur. Bununla birlikte negatif sonug veren degerler de hesaplamaya dahil
edilmemigtir. Aynca, dnemli Glglide farkl is kollannda faalivet giisteren girketler de carpan
analizinin disinda birakilmgtir,

Carpan analizlerinde 31.03.2022 donemi mali Lablularmdakl deﬁerlenn villiklandinlmig
sonuglan kullamlmistr

]
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Benzer sirket garpanlan hesaplamasinda, Sirket deferinin objektif tespit edilmesi adina Firma
DegerilFAVOK (FDIFAVOK), Fivat/Kazang (F/K) ve Pivasa Degeri/Defier Degeri (PD/DD)
oranlan tercih edilmigtir. Pivasa ¢arpanlan analizleri kapsaminda veriler Finnet Analiz Expent
Veri Platformu’ndan elde edilmiz olup 06.06.2022 tarihli veriler ve garpan degerleri
kullanimagtr, Cahgmada BIST-Tekstil, BIST-Sinai Endeksine dahil sirketler ve vurtdis: benzer
girketler igin medyan degerler kullamlmstir,

T4.1. Carpan Analizine Gire Deferleme Sonuclar

FINFAVOK

BiST- TEKSTIL SIRKETLERI

P/

BIST SINAT ENDEKSI

ATEKS 23,04 1,29
ARSAN 15,99 3,03 091
BLCYT a 6.64 9,15 2.13
BRKO 1528 .0+ 135
 BRMEN 3846 3107 5.1
BOSSA bt _E_:_al-é St
DIRIT b 883 158
HATEK 6,29 5,40 1.09
KRTEK 5,49 5,70 244
LUKSK 12.76 et 344
MNDRS 367 T TEE)
ROYAL LT CXT 39
SKTAS 408 1072 23
SNPAM 14,94 10,54 3,87
YUNSA 6,71 11,00 frds
MEDYAN 6,71 8,40 1,71

PN

ATEKS 23,04 7,50 1,29
ALKA 7,68 $.09 585
BLCYT 6,64 9,15 2,13
DOBLUR o L6427 HIH 3507
DURDO 7.83 22.10 EXT
DYOBY 4,12 19,05 1,64
ELITE 7,16 19,05 4,01
HURGZ g 17087 1,37
ISKPL 1,16 13,96 2,49

| KAPLM 12,81 18,54 b

| KLSYN 13.16 78376 1,61
MEDTR 9,72 814 2,88
MERCN 7.10 6,13 2,30
PRKME 15,90 3,78 0.97

PETUN | 10,81 7.87 0,84
SKTAS B ] 4,08 1972 1,22
MEDYAN i 8,78 9,15 1,63

(F/K: 25 - FINFAVOK: 25 - PD/DD: 5 iizerindeki deferler galisma d.smﬁﬁ_ birakilmistir.)

Hid
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Fivasa Deperd

FINFAVOK

F/K

PV

Sirket Adi

(LisAr)

Tung Ho Textile Co L Tayvan 134,37 '.".._3."}| 2h.43 1,23
De Licacy Industrial Co Lid Tayvan 183,16 14,62 2T 1,23
Komatsu Matere Co Lid Japonya 422,33 16,42 24 63 1,47
Havleys Fabric PLC Sri Lanka | 36,32 6,27 2,89 1,19
Bros Eastern Co Lid Cin [.321.01 5,83 0.95
Zhewen Pictures Group co Ltd (in 662,77 - b 3,54
Anhui Huamao Textile Co Lin 6547 6,44 f,31 0,27
Weigiao Textile Co Hong Kong 292,30 - 3,16 a0
Huafang Lid Co {in 189,97 - ; [?g_
Lu Thai Textile Co Ltd (in 767,46 =i 6,53 0.35
MNahar Spinning Mills Ltd Hindistan 188,23 3,56 2.?1_‘ 0,92
Siyaram Silk Mills Lid Hindistan 312,95 6,49 11,26 261
Texhong Textile Group Ltd Hong Kong | 104257 2,92 2,58 0,69
| Henan Xinye Textile Co Lud Lin 41245 - b 0,64
DI Dong [l Corp Gilney Kore | 47731 9,81 9.34 0,79
Huafu Fashion Co Lid in 966,12 10,20 0,50
Xinlong Holding Group Co Ltd (in 355,21 - - 2,95
llshin Spinning Co Lid Giiney Kore 22114 3,03 3.94 0,33
Li Peng Enterprise Co Lid Tayvan 252,67 16,11 s 0.70
| MEDYAN ' 6,49 6,07 0,94

Tung Ho Textile Co Lid

Sirket, polyester elvaf vongalan, karisimh iplikler ve kumaslar Gretmektedir.

De Licacy Industrial Co Litd

Pamuk, polvester, viskon rayon, tencel, livosel. polinozik. modal, navlon, keten ve streg gibi cesitli
malzemelerde ipligi boyali kumas lretimi ve satisim gergeklegtirmektedir. Sirket ayvnica gok sayida
mikroliber, likra ve ipck benzeri seriler de dahil olmak fizere gesitli yeni sentetik parga boyal diriinlere
sahiptir.

Komatsu Matere Co Lid

pirket tekstil Ordinleri Gretimi ve sabg gergeklestirmektedir. Sirket giyim kumaslan ve fonksiyonel
kumaslar tretmektedir. Uriinlerini moda givim, mayo, spor givim alanlanina sunmaktadir.

Hayleys Fabric PLC

Yurtigi ve yurtdisi pazarlar igin Srme kumaglar Gretmektedir. Sirketin iiriinleri polar, polar/mikro polar,
baskil ve likra bazli kumaslardan olusmaktadir,

Bros Eastern Co Litd

sirket 1ekstil firiinleri Gretmektedir. Melanj iplik. pamuk ipligi, kargim renkli iplik ve diger diriinlerinin
arastirma, gelistirme. (retme ve sahs faalivetlerini gerpeklestirmektedir, Bros Eastern dirlinlerini yurt
iginde ve yurt disinda pazarlamaktadir.
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Zhewen Pictures Group co Lud

Tekstil driinleri tiretim ve satigim gergeklegtirmektedir, Sirket, kamgam &rgii iplikleri, yviksek kaliteli
yiinlii kumaslar ve diger driinleri Gretmektedir.

Anbul Huamaoe Textile Co

yirket, tekstil Griinleri diretim ve satisin gergeklestiemektedir. Iplikler, gri kumaslar, dokunmadan Gnce
boyanmig kumag ve fonksivonel endiistrivel kumag diriinleri Greumekiedir. Sirked tirlinlerini dinyva capinda
pazarlamaktadir.

Weigiao Textile Co

Jirket, pamuk ipligi. gri kumag ve denim Orlinleri dretmektedir, Uriinlerini dinva gapinda
pazarlamaktadir.

Huafang Ltd Co

irket, baskil ve boyal tekstil ile yiin ve pamukiu tekstil driinleri tiretmekte ve pazarlamaktadir. Sirketin
firiinderi arasinda konfeksivon kumasglan, pamuk iplikleri, pemuklu gri kumaslar, ev tekstil firiinleri, yiln
toplar, yiin iplikler ve vinli kumaslar ver almaktadir,

Lu Thai Textile Co Ltd

Sirket tekstil sekiiriinde faaliver gostermektedir. Sirketin Oriinleri arasinda iplikler, gri kumaslar,
gémlekler igin boyali kumaslar ve diger ilgili trlinler bulunmaktadr.

Nahar Spinning Mills Lid

irkel, pamuk, jiit, ipek, kenevir, viin, sag, suni ipek ve difer lifli malzemeleri dandiirte, dokur, bovar ve
igler. Sirketin kumaglan, ddsemelik kumaslann van sira gdmlek, pantolon ve corap gibi gesitli giyim
iiriinlerinde kullanilmaktadir. Nahar irlinlerini Avrupa, Giiney Dofu Asya ve ABD've ihrag etmektedir,

Sivaram Silk Mills Lid
Sirket, kumaglar, tekstiire ve bovaly iplikler ve hazir givim diriinleri Uretmekiedir.
Texhong Textile Group Lid

Sirket, iplik ve gri kumaglar diretir ve satar, Sirketin ana odak noktas), elastan streg iplik ve elastan streg
gri kumaglarn tanitimim vapmak ve satmaktr,

Henan Xinye Textile Co Lud

Sirket, tekstil driinleri Oretim ve satisum gergeklestirmekiedir, Saf pamuk iplikleri, kangimh iplikler,
pamuklu gri kumaglar, ipligi boyall kumaglar ve daha fazlasin tiretmektedic. Uriinlerini Amerika Birlesik
Devletleri. Avrupa, Japonya, Gliney Kore ve diger iilkelere ihrag etmekiedir.

DI Dong 1l Corp

irket, pamuk ipligi ve tekstil Oriinleri dretmektedir. Pamuk ipligi, ham iplik, boyali iplik, sentetik elyaf
ve difer rlinlerin dretimini ve satisim yapmakta ve Uriinlerini diinya capinda pazarlamaktadie.

Huafu Fashion Co Lid

Sirket, tekstil malzemeleri dretmektedir. Pamuk iplikleri, kangim iplikler, kansim kumaslar, pamukly

kumaglar, renkli efirme iplikleri ve diger tekstil Girfinleri i.tnetmekirdlr Huafu F';r-hm-n ayrica ithalat ve
ihracat islerini de viirliimektedir. )

b
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Xinlong Holding Group Co Lid
Sirket, dokunmamg kumaslar ve diger triinlerin Uretim ve satisim gerceklestirmektedir,
llshin Spinning Co Lid

Sirket, pamuk, kansimli iplikler, dreil ve kumaglar dretmektedir. Sirket, Uriinlering Japonya, Amerika,
Avustralya ve Cin'e thrag etmektedir. Ishin Spinning ayrica van kuruluslan araciligiyla finanzal hizmetler
sunmakta ve Kore'deki The Body Shop perakende satising vapmaktadir,

Li Peng Enterprise Co Lid

Jirket, gesith sentetik ve dogal kumaslar ve iplikler iretim, isleme ve pazarlama faalivetlerinde
bulunmaktadur.

Carpan Analizinde Kullamlan Veriler (31.03.2022 tarikli

- TL) (Vilhiklandirilnus)

MNet Satislar _ 3 - 465.555.348

FAVOK - 145.684 08 ]
| Net Kar - 109.151.354

Net Borg : - 109,989 59

Ozkay naklar === 467.432.868

Iplik&Kumas Uretimi Yapan Benzer
Sirket Carpanlan

FIVFAVOK Fiyat/Kazang PIVDD

Hesaplanan Carpan Degeri 6,71 8 40 1,71

|Rubenis Carpan Degeri 867487.800 | 016.480.66I 798.747.512
Agarlik ] | 33% | 33% 33% ]
Toplam | 852.296.271

BIST Sinai Endeksi Benzer Sirket
Carpanlars

FD/FAVOK Fivat/Kazane PD/DD

| Hesaplanan Carpan Degeri B.78 2.15 1.63
Rubenis Carpan Deferi N |.168.644 376 998.265.047 | 761689369 |
Agirhik B 5 30%% | 0% 40%4
Toplam - 954.748.575

Yurt Disi Benrer Sirket Carpanlan

L FINFAVOK Fiyat/Kazang PD/DD
Hesaplanan Carpan Degeri | 649 6,07 0,94
Rubenis Carpan Degeri ' 835.500.095 662548719 | 437.049.732 |
Agirlik | 25% 35% 45%
| Toplam ) 637,439,454

(arpan Deferi Ainrhk Afrlikh Defer
lplik Uretimi Yapan Sirketler ! 852.296.27] 25% 213.074.068
BIST Sinai Endeksi _ 954.748.575 25% 238.687.144 |
Yurt Digi Benzerleri | 637430454 | 0% | 318.719.727
TOPLAM 770.480.939 |

Carpan analizi yintemivle, Rubenis Tekstil Sanayl Ticaret A.S. igin iplik dretimi vapan
girketlerin ve BIST Sinai Endeksinin Firma DeferiFAVOK. FivatKazang (F/K) ve Pivasa
Degeri/Defter Degeri (PD/DD) oranlan ile hesaplanan degerlerinin medyanlan alinnustir, Buna
giire girketin piyasa defieri 770.480.939 TL ve pay bas) fivat 15,41 ‘T:L _l';l_:!ﬂrd:l";..%'!-Llhll'lr'l'll.l;il.ur.
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7.5, INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI ANALIZI
7.5.1. Indirgenmis Nakit Akimlar Varsayimlar

Sirket'in “Indirgenmis Nakit Akimi Analizi ‘ne gire vapilan deferlemesinde kullanilan temel
varsayimlar agagida siralanmstir:

v Projeksivonlar Tirk Lirasi teerinden vapilmustir. Aksi belirtilmedikee tiim  parasal
biiyiikliikler TL cinsindendir.

¥ Indirgenmis Nakit Akimu Analizi gelecek bes yillik dénem esas alinarak hesaplanmustir.

¥ Dioviz kurlannda gegmis wil kur fivatlan olarak TCMB'deki fivatlar baz alinmustr.
Projeksivon déneminin kur tahminlerinde ise Bloomberg Veri Terminali ve Ahlater Yatinm
Aragtirma Bdlimi rtarafindan saglanmusur..

¥ Projeksiyon dinemi bovunca hisse risk primi 6% olarak baz alinmstir.

Beta degeri 1 olarak alinmugiir. Agiklamasina agagida yer verilmistir.

v Sirket, Sanhurfa’da vaptigi yaunm sayesinde 6. bilge tegvikleri kapsaminda bulunmaktadir,
Bu tegvikler gergevesinde, Sirket 12 yil bovunca SGK prim Gdemesi yapmayacaktir,
Bumunla birlikte 10 vil bovunca Kurumlar Vergisi 2,5% olarak uyvpulanacaktur. Bundan
dolay1, degerleme ¢alismalaninda Kurumlar Vergisi 2,5% olarak varsayilmastir,

<

7.5.2. Agirhklandirilms Ortalama Sermaye Maliveti Hesaplamas

Sirkete ait ilerleyen dinemler igerisinde olusacagn tahmin edilen nakit akimlanmn bugiinkil
degerinin tespiti igin kullamlan AOSM (Afirhkl Ortalama Sermaye Maliyeti) parametreleri
asafidaki agiklamalar gergevesinde hesaplanmustir.

Risksiz Faiz Oram (Ri): 5 villik projeksivonla olugturulan indirgenmis nakit akim analizi
igin risksiz faiz oram olarak 5 yilhik devlet tahvili (TRTO20926T17) faizi baz alinmustir. 5 yillik
devlet tahvilinin global pivasalarda yaganan dalgalanma ve belirsizlikler dikkate alinarak Mavis
ay1 bagindan itibaren ¢arpan analizi igin baz alinan tarihe (06.06.2022) kadar olan stiredeki
ortalama oram olan %26,1'in risksiz faiz oram olarak belirlenmesine karar verilmigtir. 2022-
2026 projeksivon dinemi boyunca bu oran muhafazakar yaklasimla sabit tutulmustur,

Beta (fi): Beta katsayisi, pazardaki degigkenligin hisse fivaundaki degigkenlipe oranidir. Bir
bagka deyisle Beta, pazann Kovaryansimn hisse senedinin varvansina oram olarak ifade
edilebilir, Bir hisse senedinin beklenen getirisi, bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan
ilgilidir.

Beta katsavis: hesaplamasinda Sirket heniiz Borsa [stanbul’da islem gérmedigi iin pivasa Betasi
(*17) referans ahinnug, Sirket'in meveut finansal borgluluk oram géz Gniinde bulundurularak
kaldiragh Beta hesaplamasi yvapilmusur. Hesaplamada Sirket'in 2022 vih iig aylik donemdeki
finansal borglanmin toplam kaynaklarindaki agirhig olan 35,8% ve BIST-Tekstil sekiGriindeki
girketlerin ortalama finansal borg/tzkaynaklar oram dikkate alinmigtir. Buna gére kaldiragh Beta
“0,817 olarak hesaplanmistir, Sonug olarak ihtivath davrams bigimi altinda Beta defer “I"

olarak kabul edilmistir.
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Piyasa Risk Primi (Rp): Pivasa ortalama getiri beklentisi ile risksiz faiz oram arasindaki
farktir. Genel olarak pivasa ortalama getirisi olarak BIST-100 endeksinin belli bir déneme ait
ortalama getirisi, risksiz faiz oram olarak ise Hazine've ait tahvil faizi kullanilarak hesaplamr.
Bununla birlikte Aswath Damodaran tarafindan yaplan ¢aligmaya gire Tiirkive icin tilke risk
primi 5,44% sevivesinde oldufu dikkate almarak iginde bulunulan ekonomik-jeopolitik
konjonktiirel durum etkisiyle risk primi 6% olarak belirlenmistir.

AOSM = Sermaye Maliyeti x (1-Bor¢luluk Oram) + Vergi Sonrasi Bor¢lanma Maliyeti
x (Borgluluk Oram)

Baylelikle indirgenmiy nakit akimi (INA) hesabinda kullamlacak AOSM oram projeksiyon
dénemi igin agagidaki gibi hesaplanmistr,

iskonto Oranlan 22 26
Risksiz Faiz Orani 26,1% 26,1% 26,1% 26,1% 26,1%
Hisse Risk Primi b,00% 6.00% 6,004 _ 6, 00%% T
Beta | 1,00 [RLY [ILH 1, (Kl .00

Sermave Maliveti 32.1% i | Il?..r':u 32,1% 32,1%
Borg Malivet 15.1% 28.1% 28 1% 28.1% 28, 1%
Vergi Orani 2,5% 2.5% 2.5% 2.5% 2. 5%
Bore/Sermave+HBore 35.8% 35,8% 15, 8% 15, 8% 35, 8%
Sermaye/Sermaye+ Borg "-"4~_19“_’" _ 64,2%% 64,20 £4.2% B f4,795
ADSM 2,450 30, 4% 3 4% A 4% 3,4
Sonsuz Biiviime Oram %% 2% 5.0% 5.0% 5,0%

Sirket'in Indirgenmig Nakit Akimlan analizine gire degerlemesinin yapilabilmesi icin ileriye
donilk serbest nakit akimlar hesaplanmus ve daha sonra stz konusu serbest nakit akimlan
afirhiklh ortalama sermaye maliveti lzerinden iskonto edilerek (Serbest Nakit Akimlan x {skonto
Orani) bugiinkil degerine indirgenmistir. Projeksiyon diinemi 2022-2026 villan arasinda 5 villik
diinemi kapsamaktadir.
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SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMAN DAIRES] BASKANLIGINA
Eskigehir volu 8, Km No: 156

06530 Ankara

17.06.2022

Fiyat Tespit Raporu Sorumiuluk Bevam

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarth ve 21/500 savil karar uyarinca Sermaye Pivasasi
Kurulu'nun 11.04.2019 tarik 2019/19 sayil biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varhklanin Serma ye Pivasast Mevzuat Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar baglgimin F maddesinin 9. maddesi cerpevesinde verdifimiz bu beyan ile
Sermaye Pivasasi Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldufumuzy ve bagimsizlik
ilkelerine uydugumuzn, lzahname nin hir pargasi olan 1 7/06/2022 tarihli Rubenis Tekst] Sanayi
Ticaret A.§. Fiyat Tespit raporumuzda ver alan bilgilerin, sahip oldugumuz wm bilgiler
cergevesinde, gerpege uypun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksilik
bulunmamas igin her tiirlii dzenin gdsterilmis oldugunu bevan ederiz.

Saygilanmzla,

AHLATCI YATIRIM MF/

[AHLATC] A MEMKLEL DI 5
o | | !l {"’ __;r !
( "'i' q f*‘;&/"’
JUR N
Tuncay KARAHAN Mehmet Baris URKUN

Genel Miidiir ve Yon. Kurulu Uyesi  Kurumsal Finansman Mudiiri




