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1. YONETICI OZETI

17.06,2022 tarihli bu rapor Telsiz Mah., Zambak Sok. Noib/A Zieytinburmnw/1STANBUL
adresinde mukim Rubems Teketil Sanavi Ticaret A5 e Maslok Mahallesi Tagyoncast Sokak
T4 Blok Kat;-1 No:236 Sanyer/ISTANBUL adresinde mukim Ahlater Yaurm Menkul Degerler
AS, arasmda imzalanmiy olan Halka Arza Aracilik Stizlegmest geredi Rubenis Tekstil Sanayi
Ticaret A.S. nin deferi ve beher pay deferinin Sermaye Piyasosi Kurulu nun 111.62-1 savil
“Sermave Pivasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi” geredi Uluslararasi Deferleme
<yndartlan na uygun olarak tespiti amaciyla hazirlanmigiir.

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S. igin hazirlanan deferleme caligmasmda; SPK min Sermaye
Piyasasinda Degerleme Srandartian Hakkinda Teblig (T11.62-1) ve Tuslararas: Degerleme
Standartlan ve asadidaki ctik ilk eler dikkate alinarak hesaplamalara ulagilmigtir.

Etik [Tkeler:

¥ Yamlan degerleme calismast sirasinda diritst ve dofiru davramimg ve galigmalar milsteriye
ve Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.S.'nin hissedarlarma zarar vermeyecek bir higimde
yiiritilmigtir.

¥  Degerleme igini vapabilmek  igin bilerek yanhg, yamluor ve ghartilh  beyanlarda
bulunuimans ve bu sekilde reklam yapilmamighis.

v Bilerek aldabicr, hataly, Goyargil girily ve analiz igeren bir rapor hazrlanmamg ve
hildirilmemistir.

7 Ahlater Yaunm Menkul Degerler AS. Oneeden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren hir
glirevi kabul etmemastir, Degerleme isi gizlihk icinde ve basiretli bir sekilde ylritilmistir.

v Ahlater Yatmm Menkul Degerler A5, misterinin talimatianm yerine getirmek bgin
samanmnda ve verimi gekilde hareket etmigtir,

v Degerleme grevi, bagimsizlik ve objektiflik iginde kigisel cikarlan gozetmeksizin veritie
getirilmistir.

v Degerleme Ocreti, raporun herhangi bir ytniine bagh depildir.

v Gorevle ilgili teretler, degerlemenin Gnceden belirlenmis sonuglanna ya da degerleme
raporunda ver alan difier bagumsiz, objekiif tuvsryelere hagh degildir.

v Raporda kullanilan bilgiler taralimiza Rubenis Tekstil Sanayi Thcaret AS. ve Finansal Eksen
Bagimsiz Denetim ve Damsmanhk A.$. tarafindan sa@lanmis bilgilerden olugmaktadir.

Rubenis Tekstil Sanayi Tiearet AS.'nin sermaye artinmi yolu ile halka arz edilecek paylannin
birim fival tespitinde asagidaki iki temel yintem kullamlmagtir,

1} Carpan Analizi
2) Indirgenmis Nakit Akimlar (INA) Analiz

Degerleme metodolojileri, scktdriin ve sirketin spesilik dzelliklerine uygun olarak segilmig ve
siiz konusu kiresel dlgekie kabul plirmils yontemlerin girketin deferinin hﬁiﬂenmesindﬂ Uy gun
oldugu kanaatine vanlmiglr. \ |/
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Deperlendirme caligmalannda yer alan finansal bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret AS,
tarafindan hazirlanms ve dzcl bagimsiz denetimden gecmis finansal inblolar ile kamuya ngik
kaynaklardan edinilen bilgiler ve Rubems l'ekstil Sanayi Ticaret A5, vonetimi tahminleri esas
alinarak kullamlmstr, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A% nin 31,12.2019, 31.12,2020,
31.12.2021 ve 31.03.2022 bagimsiz denctimden gegmis vilsonu mali wablotan kaynak olarak
kullanilmgtir, 2022-2026 projeksivon yillanna ait veriler Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A3,
vimetimi tarafindan saglanmigur. Veri platformu olarak ise Finnet Analiz Fxpert Veri Platformu
kullambmagtir,

Ahlater Yaurm Menkul Degerler A5, degerlemede kullantlan analiz verilerinin dofru ve
glivenilir oldufunu Gzen ve dikkatle sorgulamakia ve arastrmaktadir. Bilgs ve belgeler makul
slgiide  deperlendirildiinde bariz sckilde gergefe avkin olduguna iligkin bir giipheye
ulasitmammgtr; bununla hirlikte, Ahlater Yabnm senkul Degerler A%, elde edilmis olan bilg
ve belgelerin dogm oldugunu ve ticarihukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadiim taahhit etmemektedir. Kullamban gegmiy yillara ait tim finansal bilgiler
bagimsiz denetimden gegmig olup gitvenilir bir kaynak oldugu varsoyiimigtr. AyTic, Sirket
warafindan saglanan veva Ahlate Yatrm Menkul Degerler A%, tarafindan gegmis yillarm
finansal performansing iliskin Sirket vinetimi ile pirdgiilerek yapilan anulizler neticesinde tim
sahminler Ahlates Yaurm Menkul Degerler AS. defierleme ekibinin sorgusundan gegmiztir, Bu
sorpulama neticesinde en ivi gayret ile olugturulan tahmin ve projeksiyonlann makul oldugu
degerlendiriimekic birlikie tam olarak dogrulugu veya kesinligi tespit etmek mimkin degildir.
Ahlater Yatirim Menkul Degerler A5 olarak, Sirket'in gegmiy finansal performanst da dikkate
alinarak projeksivonlarda kullanilan varsaysmlar mimkin olduunca muhafazakar bir bakig
acisiyla degerlendirilmigtic. Bu kapsamda projeksiyonlann gerpeklegtinilebilir pldugu voniinde
kanaat getirilmigtir,

Rubenis Tekstil Sanay: Ticaret A8 nin degerlemesinde Indirgenmiy Nakit Akimlan (INA) ve
Carpan Analizleri 30% - 50% olarak afrliklandinimig olup, T8 500,000 TL sermaye degerine
ulagmistir, 209 halke arz iskontosu uygulandiktan sonra Gzsermaye degerl 625.200.000 TL
olarak hesaplanmstir. Buna gore, halka arz puy bagina deger 12,50 TL olarak hesaplanmigtr.
degierli paylar ile halka arz biiyklGgl 306.230.000 TL olan Sirket igin halka agrklik Sermaye
artirim voluyla halka arz edilecek 24.500.000 TL nominal orant i9e 9532 80°dir. Sirket'in halka
arz sonrasi piyasa degeri ise 931.2 50,000 TL dir.

Degerleme Calismasm Yapan Degerleme Uzmanina {liskin Bilgiler

M. Bang Urkiln, gegitli yatunm kuruluslannda arngtirma Ve kurumsal finansman bolimlerinde
toplam 14 yillik tecribeye sahiptir. Kocaeli Universitesi fktisat mezunudur, Sermaye Piyasas:
Faalivetleri Dizey 3 Lisansina (Belge no: 204213) sahiptir.
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1. DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI ve
ETIK ILKELER

s Degerleme hizmeti, ilgil mevzuatlor cergevesinde perckli lisansa sphip degerleme
wzmani taafindan Titrkiye Degerleme Uzmanlan Rirligi Meslek Kurallar baglaminda
yering getiriimigtir.

e Bilerek aldatica, hataly, dnyargih giris ve analiz igeren bir rapor hazrlanmamig ve
bildiriimemigtir.

e Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren veya makul bir stire igerisinde
gerpeklesme ihiimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkmda rapos istenen gorevier
kabul edilmemigtir.

» Degerleme igini alabilmek igin bilerek  yanhg, yamltct ve abartily  beyanlarda
bulunulmamig ve bu gekilde reklam yaplmanmghr

o Degerleme igi gililik iginde ve basitetli bir gekilde wilrindimdigtiir.

« Yapilan degerleme aligmas) sirasinda ditrilst ve dogru daveanlmg ve galismalar Sirkete
ve hakim orta@ina zarar vermeyecek bir bigimde yiritilmigtir.

o Deperleme isi baimsizhk ve objcktiflik iginde kigisel mkarlan glizetmeksizin yerine
petirfmigtir.

s Deperleme lereti, raponin herhangi bir yoniine bagh defildir.

o  Hukuka uypun dayrandmig ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet editmigtir,

o Degerleme hizmeti, haksiz rekahete vol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci ve
mesleki kurallar gergevesinde yerine getirilmigtir.
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Raporda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmig ve talebimiz (izerine Sirket tarafindan
saftanmig olan bilgilerden alusmaktadir,

Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirnlen varsayimlar ve
kogullarla simirk olmak Qzere dogrudur,

Diegerieme gahismalan genel kabul ghrmily denetleme ilke, esas ve standartlanna gore hir
denetimi veva inceleme galigmasini TSy

Degerleme galigmalanna esas teskil etmek fzere Ahlatc Yanrnm’a sunulan bilgl ve
belgelerin dofru oldugy, ticori ve hukuki olarak gizh ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engelin olmadigy varsay tmig, bu bilgilerin glvenilir ve dogrulugu depetlenmenugtir,
Sirketin hakim ortagiun basiretli hareket cttigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman
kisilerden olustufu varsayilnugtir.

Farkli tarihlerdeki finansal weriler lle degerleme yintemlen ve afirliklandirmalann
teullanilmas durumunda ferkl degerlers ulaglabilie.
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4. YETKINLIK BEYANI

Rubenis Tekstil Sanayt Ticaret A.S.'nin pay bag fiyat tespiti amaciyla tarafimizca dilzenlenen
ighti 17.06,2022 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasas Kurulu"nun 201919
sayili hafialik bilieni ile kamuya duyurdian 11.04.2019 tarih ve 21/500 say karan
dogrultusunda  gayrimenkul digindaks varliklarin sermaye piyasasi mevEuan kapsaminda
degierleme hizmetine iligkin gerekli olan;

v

«
o

W
¥

“Sermaye Pivasas: Faaliyetieri Duzey 3 Lisanst "veya " Thirey Araglar Lisans: " na sahip en
az 1) kigivi tam samanhi olarak istihdam eden,

Ayrt bir * Kurumsal Finansmen Boltme“ne sakip,

Degerleme galigmalar sirasinda kullamimast gereken prosedurlerin bulundugu Kkuruluy
genelgeleri, degerleme metodolofisi, el kitahe veva benzeri belirlenmiy prosedileri bl unan,
Miisteri kabuld, galtgmanin yiiriiimesi, raparin hazirlanmast ve imzalanmasi sireglerinde
kullantlacak konirol gizelpeleri veya benzeri dokimantara sahip olan,

Degerleme galiymalarinn teknik altyapison alugturan her tirlu hilgl bankast, iy genelge,
pellgtirtimiy know-how ve benzeri alfyapis bulunan,

Degerleme galiymalarinda ibtiyag duyulan bilgtlerin elde edilmesi e ilgili aragirma
altyamsing sahip olan,

Degerlente valigmason tolep eden yirket ile arasinda sozleymest buluran,

Degerleme caltymasim talep eden sivket ile dogrudan ve dolayls ofarak sermayve ve yinetin
iligkisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldufiumuzu, raporda yer alan degerleme caligmalarnin SPK min 111-62.1 sayil
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standaritan Hakkinda Teblig'e ve Turkiye Degerleme
Uzmanian Birligi ve Tirkiye Sermaye Piyasalar Birlipi tarafindan yayimlanan Uluslararas
Degerleme Standartlanna uygun olarak yapuldigim beyan ederiz.
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5. SIRKET VE FAALIVETLERI HAKKINDA BILGI
5.1. Sirket Hakknda Genel Bilgiler
5.1.1. Kurulug ve Tarihge

Sirket, 2009 yilinda Rubenis Klima Sanayi Ticaret Anonim Sirketi olarak Kurulmugiur.

2010 yilinda Sirketin sermayesi nakit alarak 2.000.000 TL den 110.000.000 TL ye artirslmg olup,
bu sermaye artirimi 31,12.2010 tarihinde tescil, 31.12,3010 tarihli ve 7720 sayil TTSG de ilon
edilmistir.

2014 yilinda Sirketin sermayesi nakit olarak 10.000.000 TL den 30.000.000 TL'ye artinimig
olup, bu sermaye artirumn 24.02.2014 tarihinde tescil, 24.02.2014 tarthli ve 8514 sayih TTSG de
ilan edilmistir,

2015 yilina gelindiginde organik kompakt ipligini Gretmek igin Sanbwrfa Organize Sanay
Bilgesi'nde 90.000 m? lik arazi Gzerine iplik tesisi kurulmugiur

Entegre tesis olma hedefiyle glintik 25000 kg tretim kapasiteli Mayer Marka Orme - Kumag
makinasivia birlikte Confidence In Textiles, Gots KOrganic Textile, BCL Chrganie 100, Com4,
Usterized sertifikalarma sahip bir {iretim tesisi konumundadir,

sirket, 2015 yilinda Kogbren Mah,  2.Organize  Sanayi Bilgesi, 19.Cad. Noil&,
EyyUbiye/Sanhurfa'ds yaptig 90000 m2 Iplik ve Orme fabrikasi yatinmi sayesinde T.C
Fkonomi Bakanhf Tesvik Uygulama ve Yabane: Sermaye Genel Midirldgi ntin Alunct Bolge
Yaurim Tesviki kapsaminda bulunmakiadr {(14.11,2014 tarihli ve 109954 B yanh Tegvik
Belgesi).

T.C. Ekonomi Bakanhg Tegvik Uygulama ve Yabanc: Sermaye Genel Mudirligi tarafindan 30
Haziran 2015 wrihi itibaryln Sirket;

1. 10 yul siire ile sigorta prim destegi ile gelir vergisi stopaj destefi ve
2. 12 wil stire ile sigorta primi igveren hisses: desteds

programindan faydalanmaktadir,. Aynea Sirket, siz konusu destek programi kapsamuinda 10 vl
sireyle SGK primi ddemesinden muaf ve %2,5 Kurumlar Vergisi orammna tabi olmaktadir,

Siz konusu tesvik progenmundan kaynaklman gelirler ‘Tegvik Gelirlerni’ adi altnda “Esas
Faalivetlerinden Difer Gelirler” kalemi alunda muhasebelestirilmigtir,

JLALINTY F1.12.2020 311220210 332022

Tesvik Gelirleri® 3,645,177 4,129.562 5,174,793 2.200.241
Net Satislar 165477709 | 211.663.035 | 355.104.493 | 158.107.502
Net Satisa Oram 2.20% 1,95% 1,46% 1,39%
Net Kar 1.273.059 72104475 | T4.165.754 43.731.489
Net Kara Oram 286,33% | 17,13% ﬁ,'!l!t"ﬁ-ll 5,03%
| i : \ ILJ“ i I, ;’x'
. i I "
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Toplam Aktif | 149602256 | 384636318 | 687.189.719 | 72772449
Toplam Aktife Oram 2 44% 107 % 0.75% 0.30%
Toplam Ozkaynak 0438555 | 208.540457 | 423498702 | 467432.86K
| Toplam Ozkaynaga Oram 11,98% 1.98% 1,22% AT
1

*Esas faaliverlerden diger gelivier kalemi altinda mubeasebeletirilmigtir,

Bulundufu bilge nedeniyle Sirketin sapladigl bu tegvikler, Oretim malivetlerini alumlu
etkiledipinden diger rakip firmalara gore snemli bir rekabet avantaji elde etmesine olanak
saglamishir.

Sirketin iplik fabrikas: yatirmm sayesinde sagladifn tegvik 2024 yilinda sona erecektir. Ancak,
devam eden boyvahanc fabrikas: yaurum igin aynea tegvik bagvurusu yapilmig olup yatnmin
marilanmas:  beklenmekiedir. Planlamaya pére 2022 Araltk  aymda, ilgili  yatwmmin
tamamilanmust hedeflenmis olup yatrmn tamamlanmas) akabinde 2032 vilina kadar gegerh
olacak tegvik belgesi elde edilecektir, Dolayisiyle, 2032 yilina kadar girketin meveul durumda
favdalandifi tesvik ve destekler devam edecekiir.

Yaurim tesviki kapsaminds yararlamlan destek ile ilgili olarak stizlesmenin 6.5%inc maddest
uyarmes Sirket'in, kira sdemelerinden herhangi birini ddemede temerriide diismesi halinde T.C.
Ticaret Bakanhify'nca faiz destefii Gdemeleri durdurulacak, yikimlliklerini ikinel defa yerine
getirmemesi halinde faiy destef Bdemnesine bir daha haglanmamak Qzere son verilecektr.

Sirket 17.01,2018 tarihinde T.C. Bashakanhk Ozellegtirme ldaresi Raskanh@indan arsa saun
alinmus olup stz konusu arsa (eerine 39 dnirelik insaat caliymas: baglatimigtir. Lokasyon olarak
merkezi konumda bulunmast ve oldukga rafibet goren bir noktada olmast nedenivie gikete gelir
anlaminda katk: sunacak bir proje olmasi beklenmektedir.

Projeye 2021 yilinda baglanmig olup meveut durumda kaba ingaat galigmalan tamamlanmiigir
Dairelerin satiging baslanabilmesi igin kal irtifaks kurulmas: amaciyla belediveye milracat
edilmistir ve gelecek cevap heklenmektedir, Belediveden cevap gelir gelmes kat trrifaks kurulup
dairelerin satigma 2022 yilmin ikinci geyrefi ivinde baglanmas: beklenmekiedir, Tiun insaat
caligmalan 2022 yih Eylal aymda bitecek ve duirelerin satising baglanacak olup yil sonuny kadar
satigt tamamlanacakiir,

2020 yihinda Rubenis Klima Sanayi Ticaret A.S, unvani ile ana faalivet kolu haline gelen tekstil
(retimi vaptlmasi, unvan - nevi uyumsuzlugu yaratmasindan dolayl sirketin ticaret unvan
Rubenis Tekstil Sanayi Tiearet A.5. olarak degigtirtimigtir.

2020 yil sonu itibariyla 301 kigiye istihdamin sagladig bu tesiste 2022 yih ortalannda devreve
girmesi planlanan Boya - Kumag ve Apre fabrikast nedeniyle olusacak istihdam ihtiyacs
sayesinde istihdam edilecek personel sayismin 700 olmas: hedeflenmektedir.

2021 yilinda Sirket, Yegilktly Mah. Auatirk Cad. EGS Business Park Bl K.6 No. 248 Bakirkdy

Istanbul adresinden Telsiz Mah, Zambak Sk. No 6A Zeytinburnu |stanbul adresine taginmig ve
bu duramu 12.01,2021 tarikli ve 10243 sayil TTSG de ilan etmiglir, Aynca, 2021 vilinda $irket




ahlatc »

Kayith Sermaye Sistemine gegmis olup igili esis shizlesmesi 24.06.2021 tanhl ve 1(}356 savih
ticaret sicil gazctesinde ilan edilmigtie

2022 yili ortalarinda Boya - Kumag ve Apre fabrikasinm agmayi planfanmaktadir. Bu yatinm
icin Sanlurfa Organize Sanay) Miidiirl i tarafindan 26092019 iarihinde 36.000 m* arsa tahsis)
vapilmigtir. 2020 yilinda da arsa igin ngaat rubsatt cikanlmigte ve 2020 yili sonuna dogru
hafrivat qaligmalar baglamigtir ve bu caligmalar devam etmekiedir

5.1.2. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Sirket'in sermayesinde dolayh olarak pay sahibi clan herhangi bir gergek veya tizel kigi
bulunmamaktadir,

Dogrudan Pay Sabipligine ligkin Bilgi

Oriaging Sermaye Payi / Oy Hakla

Ticaret AL12.2021 17.06.2022
L nvon

: A Hl.‘l"ll'li!rl-" ﬂ!. | | E-rl'l'l'lllj-'l‘ i,
Adi Soyadi | {TL} | Pays Hakla (TL) I Pay Hukki |
| 1

|_ ; A Grubw | 12,500,000 | 12,500,000
[Jsman | 99 4% Gy T

IFEK BGrubu | 37 :|H1.:Juu_| 37,200,000 |

e —

- - 4 —_— -— | —_—
|{|:rt|:'| IPEK | B Grubu 300000 | 0,6%% | (3 3% 00 000 | 0, 6% | 0.3%

| _ . |
ifl'ﬂrl-ﬁ_“ [ =g, Odn. 000 1 EH % | S0, L1 | TS|

5.1,3. Faaliyet Konusu ve Uriinler

+ Iplik

Pamuk adi verilen bitkinin kapsiilindeki koza whumlarndan alinan elyaflann gegitli
makinelerde islenmesi ile elde edilen pamuk ipliklert, azellikle givsi Uretiminde yaygn
olarak kullanilir. Pamuk bitkisi sicak ve kurak iklimde vetisir. Elyal weuniugu 153-50 mm
arasindadir. Pamuk ipligi il dzelliklerme gore genellikle liy sistemde suniflandirilir.
Penye, ince ve uzun liflerden olugur. Karde, kalin ve kisa fiflerden olusur, Vigoine, laarde
ve penye iplik artklanndan yapilir, Pamuk ipligl, olugum szelliklerine giire de
simflandinle; Ring iplik, klosik 12 sistemi ile bikilerek olugur, Open-end iplikie, hava
hasiner ile liflere tur verilir. Sentetik elyaf firetimi ve gesitliligindeki artg nedent tle
pamugun kullanimi snemli bir dislly gdsterse de im elvaf ve iplik gegitlen arasindo
liderligini korumaktadr, Dinyadak tinemli pamuk |ifi dreticiler; G, ABLLA yzbekistan,
Hindistan, Pakistan, Brezilva, Tlrkiye ve Misirdir. Pamuk elyafi igin en dnemli kriterles
wemizlik derecesi, renk ve ortalama glapel (ayn uzuniuktaki tekstil fiflerini ifade eder.)
aruntufudur,

; |r.
L AF T
- P
| F > :___.r___:- .
) -"'f P o
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o Iplik Telefi

Iplik {retimi sirasinda elde edilen bir yan driin olup, br larama atifadir. Bu yan trtin lif
acisindan zengindir, ancak dilgik malivetli ipliklerin agik ug efrilmesi gibi hirgok
endistrive fayda saglayan maliyet yonetimi agisindan avantajldir, % 100 pamuk
ipliginden weetildigi igin pamuk iplig atid olarak da bilinir.

« Kuma

Kumag yapim teknifi ve dokusu ne olursa olsun hammaddesi pamuk olan dokumalara
pamukly kumag denir. Kumag laniimi ve simflandirmasinda en gegerh yOntem
hammaddesinin tiring kullanmaktir, Pamuklu kumag tipleri: diril, diagonal, gabardin,
blucin (blue jean), krep, pazen, patiska, kaput bezi, pam ubklu jorjet, muslin, organze, vual,
sanmuk etamin, paz bezi, zefir, tilbent, mermergahi, basma, poplin, otoman, apal, branda
bexi, carsaflik, gimleklik, pyamalik,

s T il Uriitnlerd

Tekstil terimi, dar anlamda dokuma ve dokumacihk, mensucat anlanmnda kullambir.
Genis anlamda dogal ya da vapay liflerden degigik teknik ve vimtemlerle iplik vapimi.
dokuma, drme va da her tipte dokusuz yizey elde etme siireei ile bu lriinlere uygu Laman
boyama, basks, dikis gibi iglemleri ve bu alandaki hier tir sanatsal calismalan igenr.

= Fason ﬂrgﬂ

fgne, ug. sis ve mekik yordimiyla elde ya da makinede tek iplik ve ilmik sistemiyle
alugturulan tekstil yamlardir. Atk ve ¢Gegdl ipliklerinin belirli bir dilzene gire kesigerek
baglanmalarindan olusan yapi vardir, Fason drgil tipleri: suprem fason, Ug iplik fason,
interlock fason, ribana fason,

Sirket yukanda detaylan verilen friinlerin firetimini ve satiging pergeklestirmektedir.
Sirketin tiretim ve idar iglen ayrilmighr,

Sirketin idari ve satig operasyonlan [stanbul Merkez Ofisi'nden ylritilmekedir. Milgterilerden
gelen siparigler Istanbul ofisinde girketin genel midard ve genel midir yardimeisina iletilir
Sirkel, milglerilerine hem iplik hem de kumag igin giinlik (glnlik TCMB dolar kurlarm
kullanarak) fivat vermekiedir. Sipraig bedelinin tamanu Sdenmesinin ardindan saty siparigi
onaylanr ve siparis Urla'daki fabrika midirtne iletilir,

Sirketin ana {iréinleri olan iplik ve kumag Gretimi Urfa'daki fabrikada gergeklegtirilmekiedir.
{Tretim, gelen siparisler dogrultusunda pergeklesmekiedic. Fabrikada bu Grdnlerm {iretiminin
gergeklestiriimesinin akabinde siparisi veren girkete teslim edilmek Gzere ambalajlanip sevkivan
gergeklestirilit, Bu  baglamda stoklu galisma  yapilmamaktadir. Uretim ve depolama
operasyonlan Urfa'daki fabrika midiri tarafindan ylriittlmektedir.

Abcilar ilgili belgeleri (siparis stzlesmesi) ibraz ederck Uriinlerini Sirket tarafindan saflanan
lofistik firmasiyla teslim alabilmektedir. Fabrikndan gikan her trilne a}rq_uﬂ‘:mtin tasrma sigortasi
vapilmaktadir, '
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Sirket'in 2019-2021 yillan arasinda iplik sutiglan asagidaks wblodan da poritlebilecedi gibi
diizenti olarak artis ghstermigtir, Sirket'in anmg Oretim funlivetini iplik Gretimi alugturmaktndir,
2019 yilinda elde edilen satig gelirinin 0490.5'lik kismuni iplik satiglan olugturmakia iken 2020
vilimn son geyref ile U2 vil tamaminda ham kumus satiglanna da baglanmsg oldufundan
satislann agrhk dengesinde ipligin toplam sanghardakl payinin kismen azaldif, kumag
satiglanmn toplam satislanndaki payinin 1se arttifi gozlenmekiedir 2020 yihinda ham kumag
satislarmim toplam satiglardaki payi 541196 iken 2021 yilinda aylik periyotta bu payin %2661
ulastifn glirilimektedir. Sirket aynca iplik tretimi esnasinda arta kalan iiriind ise iplik elefi adi
altinda bu drine ihtiyag duyan igletmelere de satmaktadir. Bu aruk driindn toplam soli gelicleri
icerisindekn payinin 2011 9-2020-2021 villannda ve 2022 b ilk lg ayhk dénemde 968,5-9.5
aralifmda oldugu giizlenmektedir.
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s.1.4. dplik Uretim Tesisleri

Adres: Koghren O5SB. Mah. 19. Cad. No: 18 SANL IURFA

Toplam Alan: 50,000 m’®

Kapali alan: 50.000 m’

Alan Dagilin: \
an Dagilim Agik Alan: 40.000 m*

Kullanim Amaci ,Iiplik lretimi

Ingaat Projesi
Sirketin mgaat faaliyetlerine iligkin devam eden projesi asafidaki gibidir:

Atakiy Prestij Konaklan

Sleket 17.01.2018 arihinde T.C. Bagbakanlk Ozellestirme Idaresi Bagkanh@indan satin alinan
arsa lzerine 39 dairelik ingaat ahigmast baglanimigiir, Lokasyon olarak merkes konumda
bulunmas: ve oldukea ragbet giren bir naktads olmas: nedenivle sirkete gelir anlamnda katki

sunacak bir proje olmas: beklenmektedir,

R000 m? alanda insaat yapiimakta olan projede metrekare birim maliveti yaklagik 600 dolardir
Bu hesaplamuyla, projenin toplam maliveti 4.8 milyon dolar (2022 ortalama USDVTRY kuru ile

23 192,000 TL) olarak projekte edilmigtie. Proje maliyetinin 2021 yilinda 12,140,000 TL

"lik

kisrm ile 2022 il igin meveut durumda 1 R60.000 TL ik kism dzkaynaklardan karsilanmig olup

kalan geri kalan 56.192.000 TL'lik kismun halka arz gelirlerivle finansmam planlanmaktadir

Atakiy Prestij Konaklur Yatirim ' 12.140.000 61, 5200
| - Simdive Keaedar Yapuan Harcamalar (TL) 1214000 I 5600
|_- Yapilacak Harcamalar (TL) - . 56 192,000 |

|

Projeve 2021 yilinda baglanmug olup meveul durumda kaba insaat ¢aligmalan tamamlanmigtic.
Dairelerin satigina baslanabilmesi gin Kat irtifaki kurulmasi amaciyla belediyeye milracol
edilmistir ve gelecek cevap beklenmektedir. Belediveden cevap gelir gelmez kat irtifaki Kurulup
dairelerin satigina 2022 yilinin ikinci geyrefi iginde baglanmas: beklenmektedir. Tam ingast

caligmatan 2022 yih Eylal ayinda bitecek ve dairelerin satigina haslanacak olup yil sonuna kadar

satig1 mamlanacaktir,
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5.1.5. Kapasite

Sirket'in 2015 yili Ocak ayindan itibaren 20 adet ring iplik makinesi tle iplik gleme kapasitesi
giinlitk 25 ton (25.000 kg) olup 32 yuvarlik degll makinesi ile kumag isleme kapasitest ginlik
24 ton (24.000 kg dur.. Sirketin Oretilebilen iplik miktan artmadigs ve yillar iginde miksimum
firetim seviveleri iiriinde herhangi bir zatar olmamas durumunda degimediginden toplam azami
(iretim kapasitesi belli bir seviyenin tzerine gikamadigt igin Sirket igleme kapasitesine ilave
yatnm yapmak yerine glnlok 25 ton (25.000 kg) seviyelerinde iplik igleme seviyesini
slirdiirmektedir.

5.1.6. Sans Kanallan

Sirket satiglanmi asainda aqik adreslerl yer alan [stanbul Merkez Adresi ve Sanhurfa
Fabrikasi ndan gergeklestirmektedir.

Sirketin satis ve idari islemlen Istanbul Zeytinburnu'ndaki merkes binasinda gergeklesmekiedir,
Burada gerceklesen sabs operasyonlan ve idari iglemler Ust yOneticiler tarafindan
viiritiilmektedir. Fabrika tretimi ise Sanlwrfa’da Fabrika Midiird 1arafindan yiratilmekredir,

Uretim faalivetleri ise girketin Sanlurfa bulunan fabrikasinda yirdtilmektedir. Sirket, hem
hammadde tedariki igin hem T.C. Ekonomi Bakanhgm 6. Bolge Yaurnm Tegvik Frogram
faydalanbilmek igin fabrikasin Sanburfa ilinde kurmugtur,

istanbul Merkez Adresi: Telsiz Mah, Zambak Sok. No: &/A Zeytinburnw/ ISTANBUL.
Sanburfa Fabrika Adresi: Kogiren OSB, Mah, 19. Cad. Mo: 18 SANLIUREA
5.2. Sckitiir Bilgileri

iplik

Sirket, tekstil sektorunde organik iplik firetim faaliyetinde bulunmaktadir, Sirket, Urettigi gesitli
inceliklerdeki organik ipliklerle yuniginde ihracat odakh ¢alsan tekstil firmalarina Urettigi
Urlinler: satmaktadir.

Sirket Confidence in Textiles, Gots Organic Textile, Organic 100 sertifikalanina sahipr. Bu
sertifikalan veren kuruluslar Sirket’lerin tiretimde kullandign pamugun kalitesinden lretimin tiim
asamalarina kadar birgok fazda incelemeler yapmakta ve buna giire kriterlerine uyan Sirketlere
sertifikalar vermektedir, Sirket, Sanlurfa blgesinden elde ettigi pamugun kendine has kalitesi
sayesinde standant iplik tesislerinde kullamilan pamukian daha yitksek kalitede pamuk elde
edilebilmektedir, Bu pamuk, sertifikayr veren kuruluglar tarafindan incelenmekte ve ipligin
kalitesi test edilmicktedir. Sirket, retim tesisinde en yeni teknolojik makineleri kullunmaktadir,
Bu veni teknolojik ekipmanlar ile birlikte laboratuvar ortamina da sahip olmasi bu sertifikalan
elde edebilmesindeki dnemli Gzellikleri olarak ifade edilebilir,

Titm bu avantajlarla birlikte elde bulunan sertifikalarla yurt digina saug yapan diger lirmalara
Grettigi hammadde ipligi daha kolay satabilmektedir. Sirket, ayni zamanda 2020 yihnn son
geyvrek dinemi itibanyla organik iplikten deme ham kumag Gretimi d¢ yapmaya baglamy ve bu
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Griiniin de halen satsini gergeklestirmektedin. Sirket'in sahip oldugu bu {istiinlikler Sirket'in
arganik iplik alimi yapan diger $irket'ler agisindan tercib nedeni olmaktadir.

Sirket'in scktfinde bulundugu konuma avaniaj saglayan bir diger dnemli husus 1se aldifs
tesviklerdir, Sirket, Sanhrfa’da yapugi yatinm sayesinde 6. billge tegvikleri kapsaminda
bulunmaktadir. Bu tegvikler kapsaminda 12 yil boyunca SGK prim Gdemesi vapilmayacakur.
Bununla birlikie 10 yil boyunca kurumlar vergist %52,5 olarak uygulanacakr, Bulundugu bilge
nedenivle sagladifn bu tegvikler, Sirket'in tretim malivetlerini olumlu etkilediginden diger rakip
firmalara gire Snemli bir rekabet avantajs saglamasina olanak saflamuigur,

Tikstil sekibirii; elvaf isleme, iplik, drme, dokuma, boya-terbive sekidrien olark alt sekidrlere
ayriimaktadir. Tekstil sektdriinde faaliyer pisteren bu sekttirler making vatnmlan ile geliyen ve
bty iven hazir givim sekttiriine gire dahoa sermaye yogun sektorler olarak degerlendinlebilir. Bu
alt sektiirler icinde bova-terhive igletmeler enerji ve atik maliyetlerinin daha fazla yer aldiy bilgi
vogun hir sektdr olarak tedank zincirinin baginda yer alan diger alt sektdrlerden kismen
farklilasmaktadir. Ancak zincirde yer alan alt sektdrlerin ber biri bir diferini yogun sekilde
etkilemekte ve alt sekidrler aynlmaz bir biltiin halinde degerlendiriimekiedir.

Iplik tretimi Kahramanmarss, istanbul, Gaziantep, Bursa gibi illerde yogun olarak yvapilirken,
Denizli'de haviu, bornoz, ev tekstili imalau, Usak'ta iplik, battaniye, ger dontstim, Corlu ve
Cerkerkdy de terbiye, Adana’da pamuklu dokuma ve terbive, Gaziantep'te dokusuz yilzey,
makine halicibig, Istanbul'da konfeksiyon ve Srme imalat Gn plana glkmakmadir. Sadece
yuvarlak trme retim kapasitesi dikkate alindiginda ise Istanbul'u sirasiyla Tekirdag, Marag ve
Hursa izlemektedir. Sanhurfa pamuk Gretiminde on siradadir, Sirket, bu nedenle bagta da
belintigimiz gibi organik iplik Uretimi igin Oretim tesisini pamuk dretiminin en iyl konumda
oldugu Sanlurfa sehrinde hem hammaddeye ulagima vakinhk hem de kaliteli pomuk Griind
temini elde edebilmesi nedenlerivle kurmustur,’

2020 vili Covid-19 salgim nedeniyle ckonomilerin birgok Olkede durmasi nedeniyle hemen her
sektiirde oldugu gibi tekstil sektdrind de olumsuz etkiledi, Salginin Tirkiye'de henilz etkili
olmadife 2020 w1l Ocak ayinde Tarkiye konfeksiyon disi tekstil (iplik+kumag+elyaflar)
ihracatr %0,37 azahsla yaiay seyrederken Subat ayinda ise bu artig %60.96 oldu. Mart avindan
itibaren Glkede salgmin basladi@y {lamyla birlikie weksil sekifriinde Je ihracatin zayiflamaya
bagladift gozlendi. 2019 yih ile karsilastinldiinda Covid-19 salgimmn Tirkive'de gorildigi
ve kisitlayier dnlemlerin alindigs Mart, Nisan ve Mayis avlarmda tekstil alamnda daha digik
sevivelerde ihracat gergeklegtirildi. 2020 yili iginde tekstil endlstrisi bahsettifimiz Orile gruplan
itibariyle en diigik ihracat performansim Misan aymnda, 2019 un aym ayina pire %357k
dislisle 306,2 milyon Dolar olarak gdriirken, en yiiksek performansing Ekim ayinda 2019 unaymi
avma piire %9,2 artis ve 7696 milyar Dolor ile elde eui. lkinei yitksek deger ise Aralik ayinda,
769.4 milyon Dolar ile gergeklesti, Bir Onceki yila pore Aram‘wymd# tekstil ihracan %6287 artn’
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(hzellikle Diinya genelinde kisitlamalarm Haziran aymdan ittharen kaldirylmasivia barlikte teksgil
sektariinde canlanmamn oldufu gozlendi.

Tiirkive'nin konfeksiyon dist toplam tekstil sektord (iplik+kumag+elyaflar) ihrocat ise 2021
yilimin tamaminda bir Gneeki yila gbre %39.3 artigla 10,1 malyar Dolar oldu.

1021 vilinda Tirkive'nin toplam genel ihracati ise 14328 artisla 225.4 milyar Dolar defierim
kaydetti. Bu sonugla kargilastinldifmda iplik, kumag ve elyaf toplam ihracatinda genel ihracatn
{izerinde bir artigin yasandifn gozlendi.

Sirket'in dretimini yaptid iplik sekidriinde ise thracat pergeklestivilen firiin gruplan olan Pemuk
Ipligi, Potipropilen Iptikier, Akritik Iplikler, Diger Iptikter toplaminda 2021 yili Ocak-Aralik
diineminde 2,831 milyon Dolar ihracat gergeklegti. Bu rakam bir dnceki yil aym ddnem ile
kivaslandiginda %64,5 artiga 15aret etti.

2021 wili Ocak-Aralik déneminde Sirket'in firettiph Oriln grubu olan pamuk ipliginde isc
ihracatin 8947 milyon Dolar ile gegen yihin aym donemine giire 4499, 7 artig vasadifp gizlendi. '

Sirket'in 2020 yilimin Eylil ayinda dretmeye basladif firme kumagta ise 2020 yih Ocak-Arahk
dineminde "2 azabsla 1483 milyon Dolar ihracat perceklestirildi. 2021 wili Ocuk-Arahk
dineminde ise 2020 yilimn ayni periyoduna gore frme kumag ihracat 04443 artigla 2.139 milyon
Dolar oldu.
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30302021 VILLARI OCAK - ARALIK DONEMI TURKIYE GENELI IPLIK ve KUMAS KA vl |
IHRACAT DEGERLERININ AY BAZINDA DAGILIMI (x1000 USD)
IPLIKLER (TUMLU) KUMASLAR TOPLAM DEGISIM
AYLAR 2020 2021 020 | 2021 2120 2021 2020-2021
OCAK 165.093 | 202538 | 446.726 £50.646) 611519 555 184 %
SUBAT 155.800 | 204974 | 436457 469333 | 592257 674.307 14%
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MISAM TO.890 | 240474 | 198100 53054 26E.09Y TH3 0% 295%
MAYIS 81399 | 212.660 | 260408 | 448909 341307 ah] 569 9415
THAZIRAN 113793 | 262363 | 199415 547605 | 513208 K08 568 SR
TEMMUZ 137,555 | 208457 | 908352 | 449.006| 605807 | 657.463 Bty
AGUSTOS 138593 | 244232 | 3B6.78% 503,840 | 525381 748.072 4%
EYLUL 161,582 | 269169 | 474861 | ST7.375( 636.143 | 46544 SN
EKIM 184,986 | 249.748 | 317340 $75.404 | 702326 825,152 17%
KASIM TTEIR0 | 242616 | 459306 | S76.009| 637686 | BIB6IS 8%
ARALIK 198,654 | 251385 | 491874 572521 602.528 #23.807 T
[ TOPLAM 1720808 | 2,830,945 | 4.931.089 | 6.266.645| 6.651.988 | 9.097.590 % |
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2013 1 B56; 104 5 AT4.508 T 731 pd2 8.03%
2014 1005 628 63372194 8.237.822 fi.56%
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2021 yilinda da salgin etkisi devam etmesing ragmen agilama programlannin baglamast ve bir
Gnceki vila gire daha az yaygn kisitlama dnlemleri ile tiketim talebindeki canlanma iilkemizde
ihracat performansimn canlanmasina olanak sagladi. 2021 vilmn lﬁukahmllk doneminde
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ihracat, bir dneeki yihn aym donemine goire %3285 artigla 225 milyar 368 milvon Dolar'a
ulagti.”

Tiirkiye konfeksivon digt tekstil (iplik+kumas+elyaflar) ihracan 2021 yilt Ocak ayinda %83
artigla 730,1 milyon Dolar olurken, en yilksek arug oran 2020 vilindaki digiik ihracat rakam
nedeniyle %186,5 arugla 877.3 milyon Dolar ile Nisan syinda gergeklesti. Ocak-Aralik
doneminde bahsedilen tinin gruplannm toplarnda 2020 yiling pore daha yitksek ihrocat
rakamlan elde edilirken en yilksck thracat rakamina 2021 vilina gore %037.3 artigla 9436 milyon
Dolar olarak Evlil ayinda ulasildig gézlendi.

3031 DEAK - ARALTR DONEM] TURRIVE GENELL TERSTIL SERTORD KAYDI IHRACAT DEGERLERI
(x10400 USD)
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2021 vilinda Sirketin Qrettigi diriin grubu olan pamuk ipliginde 1s¢ thracatin 8947 milvon Dolar
ile pecen yihn aymi pertyoduna gore %997 artig vagadif gozlendi. 2021 de iplik+kumag+elyal
grubunda en vilksek ihracal performansimn pisterildigi Eylil ayinda pamuk ipligi ihracan bir
Giweki yilin aym ayina gore %1311 artigla 86,4 milyon Dolar oldu. Aralik ayinda ise pamuk
ipligi ihracat 2020 yal Aralik ayina gire %44,6 artigla 75,9 milyon Dalar oldu.”

Orme kumagta ise 2021 yili Ocak-Aralik déneminde %44.3 artigla 2.139 milyon TL thracat
gerceklestirildi. 20217 de tekstil sekioriintn en canli oldufu Eyldl ve Ekim avinda Grme kumag
ihracat sirastyla %039,7 artisla 208,8 milyon TL ve %627.9 artgla 203,59 milyon TL oldu.

Sirket, dogrudan ihracat faalivetinde bulunmasa da dretifi organik iplikleri hammadde olarak
alip bu hammaddeyle Grettigi tekstil rinlerini yurt digina satan firmalarls gabismaktadir. Sirket
2020 yilinda yillik yaklagik 8,500 ton organik iplik ve 2020"nin son g aymda satizing baglanan
ham kumasta 946 ton fretim gergeklesmistiv. Sekidriin toplam thracatina baktugimizda ise
konfeksivon diriinleri ihracat miktannin 2020 yil Ocak-Aralik déneminde 1,336.133 ton oldugu

garitliyor.’

2021 vili 12 aylik dtinemde ise Sirket’in 8,773 ton pamuk ipligi, 3.477 ton Grme kumag tretimi
yapmigtie. SekiGrin toplam ihracating baktigmizdy ise konfeksivon diri nleri ihracat miktonmn
1021 yil Ocak-Aralik déneminde 1.530.696 ton oldufu, 2020 yiling gbre 1%17.5 arug vagandify
giriiliiyor, Sirket'in operasyonel performans, sekitinde konfeksivon Griinleri Oretip bu Griinken
ihrag eden Sirket'lere yoptif iplik ve ham kumag sauglanna Snemli omnda bagh oldugundan
iilkenin ihracat performansindaki gelismelerle yakindan ilgili olmaktadir. Salgmn etkisinin gegen
vilin ortalanindan itibaren azalmaya baglamasy ve kssitlamalarin kaldmimasiyla o perivotian
itibaren tiekstil sektdriinin canlanmasiyla birlikte Sirket'in de operasyonel performans) salgindan
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digiik dizeyde ctkilenmistir, Bunun nedeni 2020 vilimin son dg avinda ham kumas (Srme kumas)
satiglanndan gelen gelir artigt ve iplik fivalannda pizlenen artislar olarak ghsterilebilir. 2021
¥ihnda ise hem artan talep hem de artan emtia fivatlan neticesinde iplik fivatlannda giizlenen
sert yllkseligler, Sirket'in (retim ve saus performansims katk saflamigtir.

Sirketin firettigi Grinlin organik iplik olmasi, avm zamanda halen iginde bulunulan salgin siireci
igerisinde de Sirket'i olumlu etkilemekiedir. Salgin stirecinin igensinde dogala dogru donistn
olugmasi iplikte de dogala dogru dondsi hrzlandirmakiadir,

ipligin Hammaddesi Olan Pamuk Fivatlan 2021 Yilinds Onemli Yiikseligler Yagadi

Aprerikon Paond No, 2 Padel! fsleamler

2021 yih igerisinde salgin kavnakl uygulanan kesitlamalarin biyik oranda kaldinlmasmn
ardimndan olugan glgld talep karsisinda arz sorunlarimn meydana gelmesi, tedarik zincirlerindeki
bozulma, naviun fiyatlarindaki vilkelig ve konteyner sikintisi gibi nedenler kiiresel hoyuta emtia
fiyatlaninda dnemli ytkselisler mevdana getirdi, Ipligin hammaddesi alan pamuk tiyatlarinda da
bu pedenlerden Gtiril dzellikle salgimin bagladi@r 2020 yili Mart avindan itibaren yukaridaki
grafikte vadeli iglem pivasasindaki fivat gelisiminden de ghriilebilecefi gibi dnemll oranda
yikselis ivmesinin yasandigi gbzlendi, Pamuk fivatlan uluslararas: borsalards Kasum avinda
Ekim ayina gire %513, Evlil ayvina géire ise %027, yil bagina gdre %457 artt. Son hir vilda pamugun
fiyan [DMinya'da %67, Tirkive'de ise "%R7 artig gisterdi, Emtia piyasasinda pamugun kilosu
2021 w1 Ekim ay icerisinde 1,07 dolarla 10 vilin zirvesini giriirken %88 ile en cok deger
kazanan drinlerden bir tanesi oldu, Pamuk fiyatlar baylece Ekim ayinda 10 vildir ilk kez |
Dolar' agt.” Kasim aymnda ise pamugun kilosunun 2,5 Dolar didzeyine kadar ulastign porlendi,"”
Aralik ayinda ise pamugun kilosu 2.7 dolar civarindayd.

Covid-19 pandemisinden en gok etkilendigi bilinen tekstil, gida, makine, otomoliv ve lojistik
sekidirlerine destek olmass amacivla Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (UNDP), Japon
Hiikdmeti ve T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhg is birligi ile viriitilen "Covid-19 Krizine Yanu
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ve Dayamklilik Projesi kapsaminda "Kinlgan Sekttrler Analidleri ve Kilavuzlan®
hazirlanmugtie. Proje ile kirilgan sektrlerden birisi olan tekstil sektiril dzclinde hazirlanan 6
adet bilgesel degerlendirme raporu (TR31, TR32, TR41, TR62, TRB1 & TRB2 ve TRC2 Diizey-
2 balgeleri) kapsaminda sekiériin Covid-19 atkisi sliresince ve sonrasmdaki meveut durumunun
ortaya gikarimasi, kiresel egilimler dogrultusunda gelecek stratgjilerinin tanimlanmist ve
KOBl'lerin daha kopsayicr ve sOrdtrilebilic is modelleri gelistirmesine katkr saglanmasi
amactyla meveut durum analizleri, sektdrel, ulusal ve bitlgesel dizeyde kisa orta ve uzun vadel
strateji tnerilerinin tammiandify bir galigma yiirltiitmiigulr, Tekstl sektdri igin bolgesel hazda
proje tncesinde kurulan ilgili Bakanhk ve Kalkinma Ajanst (KA) uzmanlanndan olugan Sektbrel
Caligma Gruplan listesine gore TR3] (Tzmir), TR32 (Denizli. Aydin, Mugla), TR41 (Bursa,
Eskisehir, Bilecik), TR62 (Adana, Mersin), TRB|&TRB2 (Malatva, Eliag, Tunceli, Bingdl &
Van, Bitlis, Hakkar, Mus) ve TRC2 (Diyarbakar, Sanhurfa) bilgelerl bulunmaktadir. Bu
calisma kapsarminda olusturulan raporda tekstil sektériinin TRC2 bblgesine vinelik ghgla ve
zayif yinleri ile tehditler ve firsatlar ortaya konmustar. H

Tekstil Sektirii TRC2 Bilgesi (Diyarbakir, Sanhorfa) Gilglil ve Fawil Yiinleri
GUCLU YONLER

Hizli ve Esnek Uretim Kapasitesi

Tekstil thtisas Organize Sanayi Bilgesi

Geng / Dinamik Nifus

Gilobal Markalara Fason Uretim

GAPUTEM - Balya/Pamuk Akredite Laboratuvan

Cografl Konum (Orta Dogu Olkelerine Yaknbik)

Pamuk Uretimi

Makine Parkimin ¥ eni Olmas:

Sektirin Istihdam Adina Oncelikli Sekitrlerden Biri Olarak Kabul Edilmesi

6. ¥ atinm Bilgesi ve Cazibe Merkezleri Kapsaminda Kadm Caligan Adina Pozitif Aynmcilik

L. N R T i

ZAYIF YONLER

Uretim Sitreci Maliyetlerinin Yiksekligi

Yiiksek Girdi Malivetleri (Is¢ilik, Hammadde, Enerji vb.)

Universite-Sanayi Is birliginin Yeterli Dizeyde Olmamass

Ar-Ge/Ur-Ge ls Modeli Eksiklifi

Nitelikii Ara Eleman Ihtivac

Firma ve Calisan Kayit Digihig

Taklit Uriin Uretimin Oniine Gegilememesi

Covid-19 Nedenli Ditsik Kapasite Kullanin s /]
Tekstil Makinelerinde ve Kimyasallarmdan Diga Bagumbihk f 4TC U”"“” MNULTF
AB Pazanna Asin Bagimlihk O\ N ;E A
Cevre ve Insan Saghgina Uygun Olmayan Uretim Yintemlert M o’ i/,nf/
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Markalasma Faalivetlerinin Yetersizlifi

Firmalarn Oleek Yetersizligi / Kurumsallagamama
Sekttr Envamerinin Ol miayis

Firmalann Ozkaynak Yetersizlifi

R T

FIRSATLAR

Covid-19 Pandemisivle Uretimin Uzakdogu Ulkelerinden Toirkiye'ye Kayacak Beklentist
Batsdaki Taketicilerin Covid-19'dan Sonra Uzak Dogu Uriinlerine Geligtirdigi Reaksiyon
Maske, Onlitk vb. Uretimi ile Baslayan Teknik Tekstil Konusundaki Farkindalik

ARnin Uretimden Yash Nifus Nedenivle Cekilivor Olmass

Cin'e Kargt ABD Tarafindan Yeni Yaptinmlara Yonelik Sbylemler

Sektirel Konsolidasyon, Stratejik s birlikleri ve Kiimelenmelerin Artimbmasi

Rekabet Avantajr Sagloyacak Tedarik Zinciri Yonetimi Modellerinin Geligtirilmesi
Tedarik Zinciri Yonetim Etkinlig,

Global Perakende Sektrd Degisim ve Trendlerine Uyum Kabiliyet

A ER TS !

TEHMTLER

ABce Uygulamaya Konan Yesil Mutabakata Uyum

AB Pazanna Asirn Baghlhk

Hammadde ve Tekstil Makinalaninda Disa Bagmmhilik

Covid-19 Pandemisi Kaynakli Geligmeler Cergevesinde Dinyada Derinlesen [stikrasizhik
Endiistri 4.0 ve Dijitallesmenin Hizli Adapie Edilememesi

AR nin Gimridk Birligine Ragmen Cifte Standan Uygulamalan

TL'nin ¥abancr Paralar Karsisinda Asin Deger Kaybetmesi / Dalgaly Seyretmesi

LV G S S

INSAAT - GAYRIMENKUL SEKTORU
Tiirkive'de Konut Sekiiirii

Ingaat ve Gayrimenkul Sektord 2020 yilindan itiharen kiiresel bir risk olan salgindan etkilenmig
olmasina ramen 2021 bagi itibariyla toparlanmaya baglamigur. Salgin ve buna bagh aglama
siireci, ekonomi yinetimleri ile finansal karar alicilar agisindan cok dikkatli izlenmesi gercken
bir durum arz etmektedir. Diger sektorlerde oldufu giti ingaat ve gayrimenkul sektorier de gerek
is vapis gerckse talep yonli olarak salgindan etkilenmistir.

Grayrimenkul Yatmmeilan Dernefli’nin son olarak Eylil ayinda yayinladigs 2021 yil 4.geyrek
raporuna gire lilkemizde ingaat ve gayrimenkul sektlirlinin en dremli pistergelerden bins: olan
‘konut sahs’ rokamlanma bakufmmizda 2021 yilinda ckonomik bitylimenin ivmelenmesi,
enflasyon etkisi ile talebin canh almas: ve ertelenen talebin devreve girmesi ile toplam sanslar |
milyon 491 bin adet olarak gergeklegmigtir. Ipotekli satiglann faizlerdeki ariginda etkisiile 2020
vilindaki rakami olan 573 bin adetten 294 bine geriledifi gtizlenmistir. Konut satiylarinda gicli
epilim korunurken diger dikkati geken artiy konut dist gayrimenkul (gfsa, tarla, iy yeri, fabrika,
ofis, depo, sanayi sitesi gibi) satglarinda glirilmisgtiir, Bu #%dﬂﬁiﬂ?.lm 2021 de ijﬂsze}.'i vila
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giire ylzde 29,6 artarak | milyon 578 hin adede ulasarak tim zamanlann rekorunu kimugtir.
Konut digi gayrimenkuliin, konut satuglanm ilk kez geride birakmasin da iki ana etkiden 8z
edilebilir. Birincist, salgm ve iklim degigikligine bagh olarak ticari hayatin defigmesi. ikincis:
ise enflasyondan korunma istegi olarak poriimektedir.

Gerek arg sikinnst gerekse artan maliyetlerle birlikte devam edegelen dogal wlep dzellikle konut
fiyatlarinda kayda deger bir yikselisi tetiklemistiy. TCMDB tarafindan agiklanan 2021 Kasim gy
verilerinde: bir Gnceki yilin avm ayina gore nominal olarak yviede 50,3, reel olarak ise viede 19.7
oraninda artig gerpeklesmistic'®, Fiyat dinamikler ile ilgili alarak, artgta talebin gigli olmas:
kadar, gegmis yillarda reel olarak vilkselemeyen fiyatlann dengelenmesi  olarak  da
vorumlanabilir.

2021 wili itibanyla sekior agisindan kisa bir defierlendirme vapuldigindn; kiresel olarak son [ {H)
yildir gériilmeyen bir salgin sdrecinin etkileri, satistan, inga sisteming, mekinlann yapsindan,
kullanilan malzemeye, tiketici davramglanndan, genel egilimlere kadar pek gok unsuru kokli
bir sekilde degistirmistir,

2021 yili dirdtingil geyrek konut satiglar, bir tnceki geyrede gore yaklagik %36,9 oramnda bir
aruisla veri tarthindeki en yilksek seviyesine ulagarak 542.718 adet olmugtur. Baylece, 2021 yili
sonu itibaryla 2020 vil sonu toplam konut satigi olan 1,499,316 adet ile benzer bir sevivede,
villik bazda 1.491.856 adet konut satig pergeklegmistir,

2021 yili genelinde toplam satglarin %30.9 unu ilk satislar olugturorken 461,523 adet konut ilk
defa satiimistir. 1k satiglann toplam satglar igerisindeki oran: son geyrekie 2020 yalimn bagindan
beri en ylksek sevivesine ulagarak %32,1 olmugtur. |kinci el satiglarda ise bir Gneeki geyrege
giire %a33,0 oraninda artiy ghrdimis alup 2021 yvilinda toplam 1,030,333 adet ikinci el konut satis
gergeklegmigtir,

2021 yilinda, 2020 yiling Kiyasla konut kredisi faiz oranlanmn daha ylksek olmasma kargin
tpotekli sunglarda yillik bazda %4743 oraminda  artig gorilmistir. 2021wl genelinde
204,530 adet konut ipotekli satilirken ipotekli satiglann toplam satiglar igindeki payr %197 ile
sinirh kaloustir, Diger satiglar ise yillik bazda %6293 omaninda artisla en yllksek seviyesine
ulagaruk 1.197.326 adet olmugtur.

Yabancilara yamilan sanglar diviz kurundaki arigin da etkisivle yillik bazda en yilksek seviyesine
alagmig ve 58,576 adet olarak gerceklesmigtir. Aralik ayinda yabancilara 7.841 adet konut sati
yapilmis olup bu veri, veri tarihindeki en yilksek aylik sabig verisi olmugiur.'

T
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Gevrek Bazdi Komut San bary iddet) _—
Toplam Konut
Satislun Icinde
ik Sutrs licinci 1 Toplam Sans tF;:E”i ipotekli Konut
i M Satiglannn Payy
(%)
Clis 138.777 1651000 303877 K9 380 294
L2208 |6, 100 I82.055 342155 112.425 329
i 167,198 18916 356350 MATR 153
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[ C4'19 174.570 J08.686)  483.256 144,600 299
2019
Toplam 511.682 837.047 1.348.720 332.508 247
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LA20 I61.416 375,073 536,509 242 316 4532
420 11532 22T 500 338,038 el 647 (8.1
20240
469.740 | 1.029.574 A99.316 3.337 5
Tobl 69 029.57 1.499.3 57323 35,2
C121 80,370 182.6800  2&3 050 47.216 17.9
i al 87508 22252 2R9. 760 56952 19,7
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2021 461,523 1.0b30.333 1,491,856 294.530 19.7
Toplam

Kavmak GGYOLER Tiirkive Gayrimenkul Sektor Raporu

[

2021 4 Cevrok Bepory Raya: 27
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faymak: REIDIN Genroimgnibnd Sedre Ruprny
GYODER in raporuna gdre 2021 vili Ocak-Haziran diineminde 552.810 ade konut saug

gergekleserek, bir dnceki ¥ilm aym dénemine glire %4115 diiily gastermistir. Ocak-Haziran
dineminde ipotekli konut satig %66 | azalarak 104, |68 adet utmuﬂl—ur- Budiinemde ilk defa satlan
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konutlar %15,1 azalarak 167.878 adet olmustur, kinei el konut satiglan da %913,1 swalarnk
384,932 adet olarak gergeklesmistir,

Temmuz aymnda Turkive genelinde konut satiglan, bir dnceki vilin ayn ayma pire %53 azalorak
10T bin 785 olmustur, Konu satiglarmda Istanbul 18 bin 884 konur satgn ve Yl 7.5 ile en vilksek
pay1 almigtic. Tilrkiye genelinde Temmuz ayinda ipotekli konut sanslar, kot kredisi faizlerinin
bivik dlgiide disstrildgi bir nceki yilin aymi aying goire % 84,3 azalark 20 hin 553 olmustur,
Toplam konut satislan iginde ipotekli satislarm payt %19, 1 "de kalmustr,

Tirkiye genelinde konut subiglart Afustos avinda ise bir onceki vilin avi aving ghre %417
azalarak 141 bin 400 olmugtur. Tiirkive genelinde ipotekli konut satistan ayinda bir éinceki yilin
Eyni avina ghre yizde 64,0 azaliz péstererck 27 bin 375 olmustur, Toplam konw satglan ivinde
ipotekli satiglarm payi %1 %4 olarak gereklesmistir, ik defa satulan konut say s bir Snceki yilin
aynt ayma gire %182 azalarak 42 bin 639 olmugtur. Tkinei el konus satiglart ise bir dnceki yilin
aym ayina ghre %165 azalis postererek 9% bin 761 olmustur. Konut sitiglan Ocak-Afustos
dineminde bir Sneeki yilm aym dbnemine pire %621,7 azaligln 801 bin 995 olarak gergeklesirken
ipotekli konut satisi %679 azaligla 152 bin 96, diger satig tirleri ise %417.9 artigla 649 hin §99
olmugtur. Bu dénemde ilk defa satilan konutlar %23,3 arabsla 243 bin 189, ikinci el konu
satiglar %20,9 azaligla 358 bin 806 olarak gergeklesmistir,

Konut satislar Ocak-E ylill arasinda ise bir Snceki vilin aym dénemine gire %1 8.3 azalisla 949
bin 138 olarak gerpeklesmigtir, Titrkive genelinde ipotekli Konut satislart Evlill avinda bir 6nceki
yiln aym ayma gére % 16,4 azaliy ghstercrek 29 hin 750 olmugtur, Taplam konui satislun iginde
ipotekli satuglarin pay) %20.2 olarak gercekleymisur, Ocak-Eylal daneminde gergeklesen ipatekli
konut sanglan ise bir Snceki yilin aym dénemine giire %643 azalisla 181 bin 855 olmustur,
Tirkiye genelinde ilk el konut saug suyisi, EvIdl ayinda bir dncek yilim aym ayina giire %63
artarak 43 bin 967 olmugtur. Toplam konut satislan jpinde ilk ef konut satisimn payi %299
olmugtur. {1k | konut satiglan Ocak-Eylil déneminde jse bir Gnceki yilin aym dénemine gire
%20,1 azalisla 287 bin |56 olarak gergeklesmistir,

Konut satislan Ekim ayanda ise bir dnceki yilin ayni ayina pire %14.9 artarak 137 bin 401
olmugtur. Konut satiglar Ocak-Ekim dimeminde bir Gneeki vilim aym donemine gire %15.2
azahigla 1 milyon 86 bin 5319 alarak geryeklesmigtir, Ipotekli konut saliglan Ekim ayinda hir
Gneeki yvalin aymi ayina gdre %08, 7 artig gistererck 28 hin 49 olmugtur, Toplam konu satiglan
iginde ipotekli satislann payi %204 olarak gergeklesmistir. 1k defa konut sahiy sayis;, Fkim
ayinda bir 8nceki viln aym aymna gare Y13 .4 artarak 41 bin 914 almugtur. Toplam konut satislar
iginde ilk defa konut sabiginin payi %2305 olmustur,

REIDIN Emlak Endeks Raparu EKIM/202] sonuglanina gore T Urkiyve Satilik Konut Fivat
Endeksi, Ekim avinda bir dnceki a¥a gore %3.21, gegen yvilin aym dinemine gire ise %.36.27
nominal artig goistermistir,

23
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Kemvmak: REIDIN Gevrimanienl Sexvér Rapori

Kasirn ayinda ise Tlrkiye genelinde konut saug sayisi gegen yilin ayni aymna kivasla %59 ararak

178 bin 814 aldu, Ocak-Kasim doneminde ise konut sanslar gegen yilin aym dinemine kivasla
64,2 azatarak. 1 milvon 2635 bin 353'e geriledi. Kasimda ipotekli konut satiglan gegen yilin ayn
aying gire %61 artig giistererck 39 bin 366 oldu. Biylelikle ipotekli konut satglannda 2020
Apustos ayindan bu yvana en yiiksek yillik artrg gergeklesti, Toplam konut satiglan icinde ipotekli
satislarin pavi % 22 olarak kayitlara gegti. Ocak-Kasim dineminde gergeklesen ipotekli konut
satislar gecen yilin aym dénemine pire %55,4 azaligla 249 bin 270 oldu. Bu ayda vabancilara
vapilan konut satglary Kasim ayinda bir Gnceki yilin aym ayina gire % 48,4 artarak 7 bin 363
oldu. Béylelikle yabancilara vapilan konut satiglannda 2013 yilindan bu yana twtalan ven setinde
rekor sevive kaydedildi,

REIDIN Emlak Endeks Raporu sonuglaning gore Kasim ayinda Tirkiye Satihk Konut Fivat
Endeksi, Kasim avinda bir tnceki aya goire 3.06%, gegen yihin aym dinemine gre ise 36.38%
nominal artis gdstermistir.

Aralik avinda konut satiglan bir finceki yalin aymi ayina gore 284113,7 arrak 226 b 503 oldu,
Bivlece Aralik ayinda komut sanglan Temmuz 2020°den bu vana en yiksek seviyeye ulagmig
oldu. Konut satiglart 2021 yalinda bir dnceki yila gére viizde 0,5 azahgla | milyon 491 bin 856
olarak gerceklesti. Yabancilara yapilan konut sanglan 2021 yilinda bir tnceki vila ptire yizde
43,5 artarak 58 bin 576 oldu.

Tiirkiye Saulik Konut Fiyat Endeksi, 2021 yil Aralik ayinda bir dnceki aya gire 3.47%, gegen
vilin aym diinemine gore ise 37,05% nominal artig piistermigtir, Kiralik Konut Fiyat Endeksi ise
2021 Aralik ayinda bir dneeki aya gore 3,.20%, gegen yilin aym dinemine gbre ise 31.59%
nominal artig géstermigtic, Yaganan bu artigta ingaat mali vetlerindeki artigin pay) yiksektir.
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TUIK in ¢n son Subat ayinda agikladigi 2021 vilt Aralik ayina ait ingant maliyet endeksi, ingaat
malivetlerindeki tnemli arugi gostermektedir. Avnea 2020 yilinm ayni ayina ghre malzeme
endeksi %2035, iscilik endeksi %01 44 arug gostermigtir, 2019 yalimn Aralik ayinda 192.25, 2020
yvilimin Aralik ayinda 240.35 defierinde olan endeksin 2021 Aralik ayinda 40316 seviyesine
viikseldigi gozlenmistir, 2021 vil igerisinde en vitksek deder ise Aralik ayinda gergeklesmigtir.

{ngaat maliyet endehsi pillik degigim oram (%), Srabk #2121
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Insaat malivetlerine bina ingaat dzelinde bakildiginda ise TUIK in sgikladigs son Subat ay)
verisine gire ingaatta 2021 yihinda en yitksek willik bazda arisin %6837 ile malzeme
maliyetlerindeki artigtan kaynaklandif goriilmekeedir,

Konut talebi tzerinde etkili olan Gnemli unsur olan konut kredisi faiz oranlan 2020 vilimin yvaz
ayindan bu yana asagidaki grafikten de porilebilecegi gibi yikselis efilimine girmigtir, O
dinemde %59 lar sevivesinde seyreden oranlar 2021 yili Amllk u,;. inda ‘.'a"l.-l‘j! seviyelerine UIMM1§
durumdadir, :
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Gayrimenkul Scktbriniin Gilght ve Layl Yanlary, Firsatlar ve Tehditler
GUCLL YONLER

v Istanbul markn sehir olarak dinya yatnmelanmn ilgisini cekmeve devam etmekie ve

gikardan yasalar sayesinde yabane yatrimeilann konut talebi artmaktadir,

Sektiriin teerlibe kazanmig olmasi,

v TOKI destekli kentsel donistim projelerinin havata gegirilmesivie konut talebinin ve
sektorln canl tutrmas:.

¥ Karglasilan ekonomik sorunlar ve dalgalanmalar kargisinda insanm sektrll vineticilerinin
ani ve esnek davranabilmesi,

¥ Satin alma giciinde gergeklesen artiy ile birlikte bireylerin gavrimenkul ahmina yinelmesi,

v Konut arzmin ghincel konut ihtivacma ve konut ihtivac: olan kesime vonelik
sekillenebilmesi,

v Ozellikle sosyal donat agisindan zengin olan projelerin daha gok hayata gecinlmesiy e
bolgeve kazandirilan ek defier ve kir mariimin artmasi,

Y Yeni insaat ve iskin dilzenlemeleri soncunda fretilen insaatlardaki kalite ve planh
yapuagmamn artmast seklinde siralanahilir,

<

ZAYTF YONLER

v Tirkiye'nin yurtdist kaynakli ckonomik ve sivasal risklerle karsi karsiva kalmas: ve
Tiirkiyve nin bu etkilere agik almas,

v Bankalann zaman zaman yikselen konut kredisi ve ihtivag kredisi faizled potansivel konut
migterilerinin kararfanm hizhea olumsuz etkilemesi aynca vine bapkalann vikselen
mevdual faiz oranlan sonueu yatrmemin birikimlerini faizde degerlentdirmek istemeleri,
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¥ Bina insaat malivetlerindeki artigin devam etmesi,

¥  Fkonomik gliven endeksinde zaman zaman yazanan diisfisler,

v Komut standartlarnmin tim dnlem ve dizenlemelere ragmen halen dilsitk sevivelerde olmasi.

v Sekidriin nitelikli isglich ihtiyac olmas ve sekidrdeki kavitsiz isgi ¢aligurma oranlarnmm
yiliksek olmaosi,

¢ Ar-Gie alanindaki faalivetlerin yeterli sevivelerde olmamasi,

v Dilnyada hiz kazanan teknoloji devriminin Tiirkiye'de heniiz baglangig asamasinda almasy,

# Yikselen demir fivatlan ve vergl oranlannin yitksekligi,

v Sektor sirketlerindeki kurumsallagmamn zayiihdi

FIRSATLAR

¢ Tiirkive nin en giigli vam olarak goritlen geng nifius: konut talebinin artmass ve gy kaynakh
insan giictinin de artmasiyla beraber ingaal sekidrinln istihdam kaynaklarim ve sekirin
kendisini candi tutmaktadir,

v Tirkive'nin insaat sektbrinde tecrilbesinin ve itibanin ylksek olmasi aynca vuridig
mitteahhitlik firma sayis en gok ikinci 0lke olmasiyla da sekibre olan gliven artirmaktadar.

¥ Ulagim, sosyal ve altyap: tesis ihtivaglarmin slrekli artmass,

v Orta ve alt gelir grubunun konut ihtiyacinm fazls olmas,

v Ekonominin tam olumsuzluklara ragmen biiylime egilimi gdstermeyi shirdiirmesi.

v Diwviz kurlanndaki artisin yabanct yaunmeilarda avantaj saglamusi,

v Yatmmeolann defier kazanacak veya defier kazanacagi tahmin edilen holgelerdeki konut
alma egilimlerinin siirmesi,

¥ Yilksek kentsel dintsiim ihtivacinin sekitiriin orta ve uzun vadede gelecedini giivence althing
almasi,

v Yillar igerisinde efitim sevivesinde ve serifik alandirmalardaki arisin sonucunda zaman
kaviplarinm ve malivetieri azalmas:,

v Tirkive geligtirilen ingaat sekiord tecrilbeleri sayesinde gerek komsu Olkelere gerekse difier
iilkelere yilksek ihracat rakamlanna ulagmas: seklinde siralanabilir,

TEHDITLER

v Ditviz kurlarmda olusan dalgalanmalar tiketicilerin satn alma isteklerini ertelemelenine va
da geciktirmelerine neden olmas,

v AB standartlanna uyma ve gevre Kirliligini dnleme gabalan sonucunda artan maliyetler,

v Bankalarm olusabilecek herhangi bir kriz dimeminde ingant firmalarindan  kredilering
ademeleri gereken tarihlerden dnce ddemelerini isteyebilecek olmas,

v Insaat firmalanmm profesvonel anlamda risk viinetimi vapmamalan ve risklerin dnceden
belirlenip risk énlevici Snlemler almamalarn,

¥  Oria ve (st gelir diecyine hitap edécek qok fazla konutun olmasiyla beraber alt gelir
diizeyine yonelik projelerin azhifn sonucunda piyasada olusabilecek balon riski olmasi,

v Artan arz ve ckonomik belirsizlik ortams nedeniyle konut aliminda bir yavaglama beklentisi
olmasi,

v

Tirkiye'deki girketlerin belirsiz makrockonomik gartlar nedeniyle bekle-gir politikalari
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5.3, Finansal BRilgiler

3.3.1. Finansal Durum Tablosy

Finansal Durum Tablosa
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Kazanglars -Kayiplary 171843 Jed i JRIAF S5 G
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Cegmig Yillnr Ko Easar (-} -1.25%8,639 £7.077 24333487 | 54 555 420
bt [Minem koaryfaran -} 1. 273059 24 104475 T4 165,754 43,71 489
OEKAYNAKLAR A 458,585 208 5440457 AT3 AT b T AN HER
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Sirket'in aktif biyiiklaga 2019 yilinda 149.602.256 TL iken 2020 yilinda IR4.6306.518 TL ye
yiikselmistir, Stiz konusu yikseliy, stoklar, pegin ddenmis giderler ile maddi duran varhiklar
kalemlerindeki artistan kaynaklanmaktadir, Sirket'in 31.12.2021 tarihindeki akuif bityukligo ise
687.189.718 TL olarak perceklegmigtir. 31.12.2021 itibarivle Sirket'in aktif buyikligd basta
stoklar olmak fzere ck olarak pegin ddenmiy giderler, diger diinen varliklar {devreden KDV ile
maddi duran varhklanndaki artistan kaynaklanmaktadar,

Sirket'in 2020 hesap dénemi ile 2021 yilinda artan aktif biyikligi, ticari borglar ve banks
kredileriyle finanse edilmisur.

31.03.2022 wrihi itibaniyla sirketin aktif boyikluga 727.724.491 TL olarak gerceklegmigtir.
Bévlece aktif bityiiklik 2021 yilimin aym ddnemine gore 845.9 artiy kaydetmistir.

53.1.1. Dinen Varhklar

Sirket'in donen varhiklan; nakit ve nakit benzerleri, tican alacaklar, diger alacaklar, stoklar, pegin
Gdenmis giderler, dier dinen varliklar ve saby amagh simllandinian duran varliklardan
olusmaktadir, 3
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Dinen varliklar toplaminda yillar itibanyla arug girilmektedir. Dénen varhk toplamlan;
31.12.2019 tarihinde 36646980 TL, 31.12,2020 tarthinde 91.824.490 TL ve 31.12.2021"de
241 .66%.194 TL olarak gerceklesmistir. Dinen varhklardaki yikselis temel olurak stoklar. pesin
tdenmis giderler ile diger donen varliklar kalemindeki artigtan Kaynaklanmegue. 31.03.2022
tarihi itibariyle dénen varhklar 276.755.196 TL olarak gergeklesmiytir,

Nakit ve nakit benzerleri kalemi 31.12.2021'de 485880 TL olup, nakit ve nakit benzerleri
kaleminin “%89.69'y vadesiz mevduatlardan olusmaktadir, Nakit ve nakit benzerleri kalemi
31.12.2020 tarihinde 198.563 T1. tutarindadir (31,12.2019; 196.672 TL). 31.12.2021"de §irket'in
kasa bakivesi toplarm 50,518 TL olup, bu tutar nakit ve nakit benzerleri kaleminin %1039 una
tekabill etmektedir. 31.03.2022 irihi itibanyla nakit ve nakit benzerleri 1.967.358 TL
tutanndadir,

Ticari alacaklar kalemi 31.12.2021 tarihinde 12570629 TL'dir. 31.12.2020 tarthinde ise
43.763.162 TL'dir (31.12.2019; 16.785.643 TL). Sirket'in ticari alacaklann tamamn iligkili
almayan taraflara aittir. 31.03.2022 wrihi itibarsyla ticari alacaklar 19,418,704 TL tutarindadar,

Diger alocaklar kalemi 31.122021'de 151.106 TIL, 31.12.2020 rarhinde 97.789 TL'dir
(31.12.2019; 83.470 TL). Diger alacaklar kaleminin tamami iligkili olmayan 1araflardan diger
nlacaklardan olusmakta olup, bu tutarn 31.12,.2020 tarthi itibanyla dénen varliklara oram %011,
31.12.2021 tarihi itibaryla %e0.06 dir.

Stoklar kalemi, 31,12.2019 tarihinde 14.180.735 TL, 31.12.2020 tarihinde 23.801.411 TL,
$1.12.2021 de ise %534,12 bilyiiyerek 150,928.901 TL'ye ulagmistir. Bu artisin temel sebebi,
Sirket'in Ataktiy'de devam eden Prestl Konutlun projesidir. Sirket stz konusu arsa (zerinde
diinem iginde bu projeye baglamus olup, yeniden defierlenmiy hali ile 69.895.000 TL olan arsa ve
dénem iginde olusan 7.418.880 TL tutanndaki ingaat malivetleri stoklar hesannda takip
edilmeye baglanmustir, Sirket'in iplik tretim faalivetleri ile ilgili bulundurdugu stok tutan ise
73.615.021 TL dir.

Sirket'in 31 Mart 2022 tarihi itibariyla stoklar 164.821.334 TL warmda gergeklegmiy olup,
toplam varliklarm dnemli bir hiiltmind olugturmaktadir,

Stoklann bilyik bir kismum, Istanbul [li Bakikoy ilgesi Kartaltepe Mahallesi 1091 ada, 12
parselde ver alan arsa olugturmakiadir, Sirket s konusu arsa Gzerinde gayrimenkul gelistirme
projesine baslams olup, veniden degerlenmis hali ile 69.895.000 TL olan arsa ve dinem iginde
olugan 8.388.613 TL wianndaki ingaat malivetleri ile toplam 78.283,613 TL stoklar hesabinda
ver almaktadir, Sirket'in iplik Oretim faaliveter ile ilgili bulundurdugu stok twtan ise
§6.537.721 TL dir. Stoklar, 31.03.2022'de Sirket'in toplam varhklarimn yaklagik 23%"(nil
olusturmaktadir,

Pesin Odenmis 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 pegin Mennﬂa giderlen, ‘-'Et‘t]-El'l
Ty varinifh ATl GREFRLER A S
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sipurig avanslardan olugturmaktadir. Stz konusu sipurig avanslan, Sirket'in Gretimde kullanmig
oldupu ana hammadde olan pamuk abmlanna iligkin olarak tedarikgilere vermig oldufn avans
tutarlarindan oluymaktadir.

Diger dinen varliklar kalemi 31.12.2021 dénerminde 10.674.890 TL dir, 31.12.2020 tarihinde ise
1,263,059 TL'dir (31.12.2019; 1.905468 TL). Sirket'in diger dinen varliklann 96,18%"
devreden KDV den olusmaktadir.

Sang amagh siflandinlan duran varhklar kalemi 31032022 doneminde 11.066.328 TL dir.
Sirket'in Biylk¢ckmece/ Istanbul adresinde ver alan net defier deperi 11.066.328 TL
degierindeki villa tipi milk, bir yil igerisinde satilmasi planlandifindan  Saug  Amagh
Gayrimenkuller hesabinda raporlanmugtir,

5.3.1.2, Duran Yarhklar

Sirket'in duran varliklar; yatnm amagh gayrimenkuller, maddi duran varliklar, ertelenmis verg
varliklar {le pesin ddenmis giderlerinden olugmakiadir.

Duran varhiklar oplami igerisinden en vitksek kalemi maddi duran varliklar olugturmaktadar,

Yatrim amagh gayrimenkuller 31.12.2019 ve 31,12.2020 tarihinde sirastyla; 1.512.820 TL ve
| 4%1.119 TL tutarindadir, Sirket'in yatrim amagh gayrimenkuld, Bageiar/lstanbul’da yer alan
dairedir. 31.03.2022 arihi itibarrvla Sirket'in vatinm amagh gayrimenkulleri bulunmamaktadir.

Maddi duran varliklar 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31,12.2021 wrihinde sirasiyla 109,581.331 TL.
991,330,709 TL ve 425.370.952 TL twtarmdadir. Maddi duran varhiklanndaki artigin ana sebebi,
maddi duran varliklarini yeniden degerleme etkisi, yaptlmakta olan yatimmlar ile Sirket dinem
ivinde Istanbul ili. Bahgelievler ilgesi Yeni Bosna Mahallesinde 3360 parseldeki arsayi
(3.00202] tarihinde satn almasindan kayaaklanmaktadir, 31,03.2022 tarihi itbariyla maddi
duran varliklar 4259 849 806 TL wutarmdadir

Ertelenmis vergl varbgn 31.12.2019 tarihlerinde 1.861.125 TL twtanndadie; 31.12.2020,
31.12.2021, 31.03.2022 donemlerinde ertelenmis vergi varlif bulunmamaktadir.

Pesin ddenmiy giderer kalemi, 31.12.2021 1arihinde 20.150.372 TL tutanndadir (31.12.2019 ve
31.12.2020 déinemlerinde uzun vadeli pesin ddenmis giderler bulunmamaktadir). Sirket’in pesin
Gdenmis giderleri, verilen siparig avanslardan olugturmakiadir. Stz konusu siparis avansian,
Sirket'in iretimde kullanmis oldugu ana hammadde olan pamuk almlsnna iliskin olarak
tedarikeilere vermis oldugu avans tutarlanindan olugmaktadir,

5.3.1.3. Kisa Vadeli Yikiimlilikler

Sirket'in kisa vadeli yikiimllikleri esas olarak: kisa vadeli borglanmalar, uzun vadeli
borglanmalarin kisa vadell kismlan, ticari borglar, differ borglar, i,-.ll!.'i-ﬂ.nlﬂl'ﬂ saplanan faydo
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kapsamunda  borglar, emelenmig gelirler, kisa vadeh karsihklar ve diger kisa vadeli
vitkiimidbiklerden olugmaktadir.

Kisa vadeli borglanmalar, 31.12.2019, 31,12.2020,31.12.2021 ve 31.03.2022 tarthinde 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 yiktimlilikler igerisinde en yiksck kalemlen, %631 21ilekisa
vadeli finansal borglar ve %29,74 ile tican borglar olugtmaktadir. Lzun vadeli borglanmalann
kiza vadell Kisimlan kalemi kisa vadeli yikamloliklerin %626,56"dr.

Kisa vadeli borglanmalarn toplam 31,12.2021 wrihinde 53.914.733 TL olup, bu tutann
1488.38"0 banka kredilerine iliskin yiiktmltliklerden kaynaklanmakiadir,

Ticari borglar, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihinde siasiyla 15.812322 TL,
13635107 TL ve 51,371,210 TL tutarinda iken: kisa vadeli karsiliklor aym dinemlerde srastyla
660.942 TL. 2,626,842 TL ve 1,066,270 TL wtanndadir. Sirket’in ticari borglann tamami iliskili
olmayan taraflara aittir.

31,12.2021 tarihi itibariyla Sirket'in diger borglart 5.416.436 TL olup. bu tutarm tamanu T,
Baghakanlik Ozellestirme ldaresi Bagkanhifie borglanndan olugmaktadir Stz konusu borg
Sirket'in, 17.01.2018 tarhinde T.C. Bagbakanlik Ozellestirme {daresi Bagkanhfi'ndan satin
alinan tagmmaznin son taksitidir, S8z konusu taginmaz stanbul/Bakirkiy de bulunmiaktadir.

31.03.2022 tarihi itibanyla ticari borglar 72.405.93% TL tnanndadir,

Caliganlara saglanan faydalar kapsamunda borglar: 31.12.2019. 31.12:2020 ve 31122021
tarihinde sirasiyla 857,922 TL, 1.005.593 TL ve 1,574,191 TL nnannda iken; ertelenmig gelirler
aym dinemlerde sirasiyla 2,035,997 TL, 1.760.975 TL ve | 1.677.106 TL wtanndadir, Sirket'in
ertelenmis gelirlerinin tamami alinan siparig avanslanndan kaynaklanmaktadir.

Digier kisa vadeli yiiktimllikler 31.12.2020 tarihinde 4.1 38.227 TL tutarinda then, 31.12.2021
tarihinde 1.143.036 TL dir (2019: 2.111.970 TL), Diger kisa vadeli yUkimldlikler knleminin
tamami Sdenecek vergi ve fonlardan olugmaktadir.

Sirket'in 31.03.2022 tarihi itibariyla diger kisa vadeli vitkiimldlOkler kalemi 2.107.149 TL olup.
tumeami Gdenccek vergl ve fonlardan olusmaktadr,

5.3.1.4. Uzun Vadeli Yikimlilikler

Sirket'in wun vadeli yikimldliklen; wzun vadeli borglanmalar, ticari borglar, uzun vadeh
karsiliklar ve ertelenmis vergl vilktmliliklerden olusmaktadir. Uzun vadeli yukiimltldkler,
31,12.2019, 31.122020, 31.12.202]1 wve 31.03.2022 tarihinde sasivln 47.831.017 TL,
77,151,690 TL, 90,958,603 TL ve 87.441.694 TL yeklindedir. 2
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31122021 tarihi itibarryla uzun vadeli yikOmilikler igensinde en yiksek kalemler %3120
ile wrun vadeli borglanmalar ve %6726 ile ertelenmig vergi yOkimialikien olusturmakiadir

Uszin vadeli borglanmalarin toplam, 31.12.2021 tarihinde 28 383 598 TL wtarmdadir. Bu tutarin
uidd B6's1 banka kredilerine iliskin vikiimliliklerden, %57,37'si ise finansal kiralama
islemlerinden borglardan kaynaklanmuoktadir.

31.03.2022 tarihi itibariyla uzun vadeli borglanmalar 24.046 323 TL tutanndadir ve toplam wzun
vadeli yukdmiiliklerinin 27,5% " ini olugturmakiadir,

|zun vadeli kargiliklar; 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31 12,2021 tanhinde straseyla 708.015 TL,
737.277 TL ve 1.394.646 TL tutanndadir, Uzun vadeli karsiliklann tamarmi galisanlara saglanan
faydalara iliskin kargihklordan olugmaktadir.

11.03.2022 tarhi itibanyla Sirket'in uzun vadeli karpliklars 1880311 TL olup, tamam
calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklardan olugmakuadir,

5.3.1.5. Ozkaynaklar

Sirket'in Ozkaynaklan 31.03.2022 wrihinde 467.432.86% TL, 31.12,2021 tarihinde 423 498 702
TL wve 31.12.2020 tarthinde 208.540457 TL'dir. 31.12.2019, 31.12.2020, 351 [2.2021
earihlerinde sona eren mali donemlerde Sirket'in geemis villar karlart veya  zararlan kolerm
sirasivia -1.258.639, -87.077, 24,333 487 TL'dir. Sirket'in 31.03.2022 1arihi itibanyla ise
04.595.428 TL gegmis vil kari bulunmaktadir. §irket'in sermayesi, 29 Aralik 2020 wrihinde 49
sayilt Yonetim Kurulu Karan ile. 20.000.000 TL'si Sirker’in ortaklara borglar hesabmdan
karsilanmak dzere 50,000,000 TL ye arttinlmagtir,

Sirket"in artan faalivet hacmiyle net dénem karinda da artiy yaganmig olup, 0] 01-31.12.2020
dineminde net dinem kar 24.104.475 TL olarak gergeklegmigtir. (01.01-31.12.2019: 1.273.0545
TLy. 01.01-31.12,2021 déneminde net dnem kan 74 165.754 TL dir.

31.03.2022 tarihi itibaryla net dénem kar 43731489 TL tutanndadir.

5.3.1.6. Bilanco Oran Analizleri ve Mali Yap: Gostergeleri

Borcluluk Analiz

I 1LI01%

I 022020

311220110

31032022

| Kisa Vadeli Finansal Borglar 40813531 | §9.797428 | 100484165 | B7910.626
Uzun Vadeli Finansal Borglar I1348.150 | 41331500 | 28383598 | 24.048.323
Nakit ve Nakit Benzerleri 196,672 198,563 185880 1.967.358

| Net Barg (Nakit) =).985.049 | 96930371 | 128.381.883 | 109.989.591

[ Crzkaynak 30,438,555 | 208.540.457 .11;.463.?:11 167432563
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Net Borg/Ozkayuak | 233 0,46 1,30 0,24 |
FAVOK | 16.137.849 | SIR66360 | 100018598 | 5322K055 |
'Net Bore/FAVOK T aM | L7 128 | 2

e
et

Likidite Oranlan 311,12.2019  31.12.2020  31.12.2021 3032022

| Cari Ormn |40 | 160

| Asit- Test Chram (3l {1 Gt k53 | .65 ‘
"Nakit Oran | 00028 0,002 0.0028 00114

| - | _

Mali ¥am Gisterpelen 2. 30.12.2021 31032022

Ealdirag Orani 08 ' {46 038 0,36
Dzkaynaklar Toplam Varlklar 0,2 0,54 0,63 0.64 ‘
KV YokUmialkler Toplam Varlklar | 048 0,26 0,25 0.4
U Yikimidlikier Toplam Yarlklar | 032 | 0.2 0,13 0,12 |

Likidite Oranlare Sirket'in likiditesi agisindan dinen varhklan ne oranda givenli oldugunu
giisteren orunlardir, lgletmenin likidite durumunu, vadesi gelen borglanm Sdeme gctnil,
beklenmedik pivasa sartlannda ve ekonomik durumlarda igletmenin faalivetlerini sirdlrebilme
vetisinin de gostergeleridir.

Cari Oran: Kisa vadeli borglarin tdenmesine bir zorlufun olup olmadifimi giisterir. Sirketin
2018 ve 2019 yillurninda cari oram 0,34 ve 0,51 iken; bu oran 2020 yilinds 0,937¢ 3 1. 12:2021 de
l400a ve 31.03.2022'de 1.60°a yilkselmigtir. Sirket dimen varhiklan ile kisa wvadeli
viiktimltiltiklerini kargilayabilecek konumdadir,

Nakit Orany: sletmeye highir nakit gingl olmamas: durumunda elde bulunan nakitler ve menkul
kivmetlerle kisa vadeli borglann ne kadarimn tidenebilecegini gosterir, Sirket'in nakit oram 2018
yilinda 0,0035, 2019 yilinda 0,0028, 2020 yilinda 0,002, 31,12.2021 "de 0,0028 ve 31.03.2022"de
0,01 14 olarak pergeklesmistir,

Mali Yapi Oranlar: Sirket'in kaynak yapisim ve Jirketin virhklanmn hangi kaynaklarla ne
oranlarda karsilandifim ghsteren orantardir. Bu oranlar ile bir dlgtide Sirket'in uzun vadeli
borglarnm ddeme gilci gibi mali yapr duromu analiz edilebilir.

Kaldirag Orani: Varliklann yizde kaginin yabancr kaynaklarla finanse edildifini gosterir
Kaldirag orani 2018 yilinda 0,78, 2019 vilinda 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 Viikiimlilikler/Toplam Varliklar: Varliklann yiede kaginin kisa vadek
vikimloliklerle fonlandigim gdstenir, Sirket'in kisa vadeli vilkiimiiliklerimin toplam varliklara
orant 2018 yilinda 0,44, 2019 yilinda 0,48, 2020 yilinda 0,26, 31,12.2021 tarihinde (.25 ve
31.03.2022°de 0,24 sevivesindedir.

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler/Toplam Varbiklar: Varhklann vilzde kaginin uzun vadeh
yitkiimlilliklerle fonlandigm gdstenr Uzun vadeli vikumigliklerin toplam varhklara oran
2018 yilinda 0.34, 2019 yihinda 0,32, 2020 yilnda 0,20, 31.12.2021 tarihinde 0,13 e
11032022 de 0,12 sevivesindedir.

Ozkayvnaklar/Toplam Varhklar: Varhklarn viiede kagimn Szkaynaklarla fonlandifm glisterir.
Sirket'in dizkaynaklanmin toplam varliklara oran 2018 yilinda 0,22, 2019 yilinda 0,20, 2020
yilmda 0,54, 31.12.2021 tarihinde 0,62 ve 31 03.2022°de 0,64 sevivesindedir,

2.1.2, Gelir Tablosu

Asafnda yer 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 detaylanmn igermektedir

GELIR TABLOSU

Rafimsiz

Depetimden

Basimsir
Denetimdon

Bafsmsr
Denctimden

Bafumsn

Denetimiden

Ha@imsir
Denetimden

Geemis Geomis (ecmis Gegmis Gegmis
TL 30122019 | 31122020 | 31122021 | 31.03.2021 | 31.03.2022
Net Satiglar 165477700 | 211,663,935 | 355,104,494 | 47.656.647 158107502
Satslarn Maliyeti - | -150.066.365 |-163,550.786 | -259.677.678 31.592.849 | -107.426.399
Brit Kar/(Zarar) TTS11344 | 38.113.149 | 95.426.816 | 6.063.798 0681103
Gatie 100800 603,400 4232241 | 3769435 | -E224l4 | 1153978
Chiderleri (-]
Paz, Sagve Dafitim | 155055 | 153830 | 401169 | 43258 22280
Chid. (=)
Fsas Faal, Dig, Gelirler | 4.157.528 | 5.081.789 | 15.699.593 10,202.428 | 6.541.839
Foas Faal, Dig, Gid, () | 541.660 | -1.734330 | -2.423.034 2010440 | -3.151.108 |
Fams Taslipet 17371757 | 44.074.537 | 104532771 | 13.390.113 | 52.895.576
Kary{ Earar)
f Y atirim
Faalivetlerinden - | 60, B39 11.534
Caelirker
Y nfinm
Faalivetlerinden 31615 -31.701 -1 0,827 - -
Chiderler _
L | _ |
2 {1 i e
' x
17 L ._,J‘;r L o N o
}f -u-r"") e 't"':'
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Finunsman Gideri | |
Oncesi Faaliyet 17340142 | 44.042.836 | 104.682.783 | 13.401.647 | S2BU5.576
Kin/LZaran
Finansman Gelirleri I.832 |.083,549 739741 | 675,865 124.36

| Finansman Giderleri (= -16.236.712 22288706 | -30.746709 | -4.808.539 | -8.010.602
Vergl ﬁ‘l]l:l:!li LL05.262 23.B3T.HTYH T4.6T5.R15 024,973 45,009 337
Kir/(Zaran)
Vergl Gelir/{Gideri) 167.797 1266796 | -510.061 | -523.084 | -1.277.848
Dinem Yergi Giden | -45 683 T 2014644 160952 -1 M3 BEG
Crelird
Ertelenmis Vergi 213,480 1,965,805 |.504.583 -362.131 -274.163
Gideri / Geliri
Diéinem Net 1273050 24.104.475 | 74165754 | H.745.889 43.731.489
Kirv{Zaran)

HASILAT {TL) SN2 200Y 3032030 310220210 .01 2032

[ Iplik {51 694271 | 0S40 | 170919635 | TRA2Y | 225966277 | 61,02% | 112179926 | oHBS%
plik Telehi TRUERIE | U370 | Z0AMAME | UATTR | SA005.006 | B21% | 13T | BATN
Ktz i 000 | 24071863 | L1.96% | 98374726 | el | 36.091.423 X2 S,
[Tekstil Drinler 37862 | 0.04% | 1R0AD | 000% | 1638981 | 0,M% i 1,00
Fasan Orgi T o0ime | 37815 | Lt | 452767 | O.02% | 15543% 1 10%
Pamuk i D00 0 0% | 9094502 | 2avm 0 0,004
Y undis: Saughar 0 OO0 | TIa89 | 0.00% 0 | 0,00% i | oo |
Toptaas: Heod 167540681 | 104000 !I'-..'H-,IJII? V00 | Jﬂ.aus_'ii_u VOO0 | 162.923.787 | 100L00%
Haxalan | |

HASILAT 3122019

301224010

31.12.2021

y

Yurtici Satlar 167.540.651 217.592.428 269.693.350
Yellik Degigim (%) 3 30,05 69,67%
- Tplik 151,694,271 170.919.635 135,966,277
T Filltk Degigin %) F2.67%H 32.21%
- Iplik Telefi ISHOS8I8 20,644,035 34,065,006
~ Yullik Dedigim (%) . 32.26% 63,01%
- Kumas i 26.071.863 A GR.3TST26
. 14 |
gl AT g Fi
L N A
O | |
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Yilltk Dieizim %) $ 77 _13?.;4‘
- Tekstil Urinleri 237,563 % 08D 1638982
Yallak Dedisim (%) 2 91 0% A49005%
- Fason Orgit 0 237.815 452,767
 Fulluk Deigim (%) 00, 309 i
- Pamuk - 0 i 9.194.592
I'Wt Dedigim (%) . -
Yuridisi Satslar L TLAEY Ll
" Filltk Degiyim (%) 5 - - 100.001%
Briit Satiglar 167.540.651 217.963.817 369,693,350
" Villtk Degigim (%) - I0,10% 60.61%
Satwstan ladeler/Iskontolar -2.062.942 6,200, KK2 -14.588.857
Villtk Degigim (%) F 205, 38% 134,57%
{xkonio/Brin Satiy -1,2% -2,9% -2, 6%
Net Satslar 165.477.709 211.663.935 355104493
" Yulltk Deglsim (%) - 27.91% 67.77%

HASILAT 31.03.2021 31.03,2012
Yurti¢i Sanslar S0,235.407 162.923.756
Yillok Die@igim (%) - 224 35%
- Iplik JEH29 550 12178028
" Yallik Degiyim (%) z 204, 50%; |
- Iplik Telefi 6, 950, 200 {3.796.36%
¥Yelluk Degigim (%) - U7, 48%
= houmag i 104 596 36700923
Yallvk Degrigim (%0 453575
- Tekstil Uriinleri - [ ais g2
Yilluk Diediyim (%) - K490 (15%
~ Fuson Orgd 115,025 135538
Vallek Diegregim (20 3522
- Pamuk
A Lo p

L]
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o et b
Vellok Degiyim 21 -
Yurtdis: Satslar il il
Yullvk Degigim (%, = -
Briit Satislar S0.235.407 162.923.756
Yilltk Degisim (%) . ) 224,32%
Satigtan ladeler/Iskontolar -2.578.760) -4.816.254
Yilluk Degigim %) - B, 77%
Ixkowro/ Bt Sany 5.1 3% =260
Net Satiglar 47.656.647 158,107,502
Yithk Degiyim (%) = b T

Sirket"in 31.12.2020°de net satrglan 31.12.2019"0 gore %27,9 artisla 211,663,935 TL olarak
gergeklesmigtir. 31.12.2019'da ise bir tncekj yilin aymi dinemine gore 17,10% oranimda artig
yaganmugtir. §irket'in 2020 yihindaki hasilat artsimnm dnemli scheplerinden biri Sirket’in ham
Kumag sany faalivetinin baslamasydr, Iplik satslarindy vasanan vaklagik 55 milyon TL
tutarindaki artisin da etkisi vardir.

01.01-31.12.2021 daneminde girketin net satislan %6678 craninda artarak 355104493 TL
olmustur. Séz konusu artigmin sebeplerinden biri girketin ham kumas satiglannda yasanan
artigtir, 31.12.2021 tarihi itibarryla sirketin ham kumag satisi dneeki vilin ayni dénemine glire
277.33% arlarak 98.375.726 TL olmustur. Sirket, ham kumag satiglaring 2020 vibnm sonlanna
dogru baglarmg, 2021 vilinda ise ham kumag sanslarindan elde emigi gelir, talep ve hammadde
fivatlarnm kur artising bagh olarak  artmasindan kaynakli fivat yikseligleri nedenivle
yilkselmagtir,

2021 yilinda net satiglan 67,77% artarken satiglann maliveti 58,77% arus glstenmigtir.

31.03.2022'de ise sirketin net satig pelivler 31.03.2021% gore 231.8% oramvinda artarak
138.107.502 TL olarak gergeklesmistir. Satis gelirlerindeki artista kurlardaki vilkselis kavbakl
hammadde fivatlanndaki artism satg fyatlanna vansimas: etken olmustur, 2022 vilt ilk cevrek
dinemde sang satg gelirlerindeki 231,8% artiga kargibik satiglann malivet 158,3% orannda artiy
kaydetrmistir,

Sauglann maliyetinin giderlerinin kinhm ve bir dncek] yiin aymi doénemine giire degisimi
agamdaki tabloda goisterilmigtir.

an




ahlatc »

31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

a1

Satilan Ticarl Mallar Maliyeti 0 464.691 0
Filirk Degtigim () . N
"Dircki 1k Madde ve Malzeme Gid. 121 630,856 | 130,594,430 200,613,834
Yilltk Degigim (%) = 6,49% 6il,3 1%
Amortisman Giderleri 7550343 3196235 TT08411
Fellek IDhie@igiom (%5 . 23 33%% T
" Akaryakt Giderleri = 8.630 TH4
Yillrk Iii:c'gf.:.'larr %) - - -l 92%
| Bakmm Onarim Giderlen 162,930 G, [ 83 1.741.773
Yillik Diegigine (%) 176, 60% TS, 9l
| Bilei lslem Giderleri 3550 2,169 i
Yillik Degighm (%) - 38, (% ] fjﬂ,rr{l!!l.
Diger 03,727 75573
Villok Degigim (%) - : STEC I
Elektrik, Su ve Dogalgaz Giderleri 10,166,885 10.167.105 16,003 860
Yillik Degiyim (%) = 0, 0% 58200
Kargo Giderleri 16.663 16.427 17517
Vulitk Degigim (%) ; 1A% 6.64%
Konaklama ve Seyahat Giderler 3, (W0 £.992 34435
Yilltk Degigin (%) 199, 73% 39,455
Market Giderleri 119,536 454441 723,702
Yelltk Degiyim (%) 7R3 48 3728
Naklive Giderleri | 450,059 1.420.262 2208177 |
Yallrk Degiginm (%) - -2, 05% 61,81%
s Giderlen 7713 21,125 G449
" Vilink Degigim (%) = -72,61% -55.27%
Personel Giderleri 11137417 12.952.364 18.139.825
Vilfak Degiyim (%) f6, 300 0200 |
Personel Saghk Giderleri 317961 69218 44154
Yillsk Dedigim (%) N 1* 4% ." _36.21%
)'T" H‘*‘f Jros X 7
) O\ A é{r‘{l L
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Satis ve Pazariama Giderleri 55,634 65.142 0
Yillek Degigim (%) 17,09% N
Sigorta Giderleri 90.528 o
Yallik Deigim (%) - - -
 Temizlik Giderleri 174062 197 888 200,397
Yillsk Dy igim (%) p 0.26% -2.51%
Vergi, Resim ve Harglor .45 2.052 1.913
Yalick Diegigim (%61 H,03% -5, 7796
Yedek Parca Giderleri |.740.336 2573 845 2.633.897
Yilfuk Degigimm (%) 43.02% 4, 36%
Yemek Giderleri 146.707 161.770 58 965
Yillk Degisim (%) - 10,27% s0.08% |
SMM () 150, 964.365 163.550.786 250.677.678 |
Yollok Degisim (%) . 534% s87T% |
' Sanlan Ticari Mallar Maliveti i i
" Vallik Degigim (%)
Direkt Mk Madde ve Malzeme Gid, 30.134.884 84.576,152
Yilirk Degistm (%) ) 3 T80, 794
 Amortisman Giderleri 1.996.604 3,603,278
Villik Degigim (%) : 50.5%
Akaryakat Giderleri 0 5017
Villik Degigim (%) =
Bakim Onarm Gidereri 704.913 180,783
C Yilltk Destiyin (%) - 74, 4%
Bilgi islem Giderleri 1 0
Yallrk Degigim (%) m = ]
Diger 15,300 SH.09%
Fillok Dre@igim Ta) - 64,65
Flekirik, Su ve Dogalgar Giderler B T2
[ ,J"J APTEERL A o
L¥ |L _l-‘_'_',:‘ L.-I:-'I- ,.J'.
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Yollk Degiyinn (%4 - FPL5%
Kargo Giderleri ) 3.745 5227
Fillik Degisim (") - -5, 0%
jl{unnhlam v Seynhat Giderlerd ] 2.250
Vollek Dedtgime r26) =
Market Giderleri 182,870 293476
Felfuk Defisim %) - fhil, 3%
Nuklive Giderleri 440.386 872311
Yillek Degbiglen (95 - 98, 1%
Ofis Giderleri 4434 i
Felfok Dediyim (%) - =100, 084,
Personel Giderler 4.357.767 T.217.813
l Yulltk Dedisim (%) - 45, 6%
Personel Saglik Giderleri 5.154 13545
Yellik Diegiyim (%) - 185, 8%
Sats ve Pararlama Giderleri 0 (1]
Yiflik Dregigim (%) S .
Sigorta Giderleri 0 0
Yilltk Degigim (% : .
Temizlik Giderleri 33613 295308
Yillek Diegigim (%) - 7TH, 65
Vergi, Resim ve Harglar 405 485
Villtk Degisim (%) - 19.5%
Yedek Parca Giderleri 69,568 1.904.694
Yrllik Dvirdiyim %) - 213.5%
Yemek Giderleri 45833 158.298
Vallrk Degigim %5} - 2435, 4%
Dansmanhk Giderlerd S0 L)
Fillek Diegiim %) 8§00 f
SMM (<) 41.597 8449 107.426.39%9
Yilltk Degisim (%) : 158,3%
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Satslarn maliveti ise 01.01-31.12.2019 doneminde 150.966.303 TL olmugtur. 041.01-31.12.20.20
diineminde satiglarin malivet: 8,34% biyilrerek 163.550,786 TL olarak gergeklegmistir, 011.01-
31.12.2021 dineminde 259.677.678 TL olarak perceklesmis olan satiglann maliyeti Kalemi,
11.03.2022 déneminde ise 107426399 TL olmustur. Bu rakam 31.032021 tarihi ile
kiyaslandiinda 158,3% artig olarak kargumiza glkmaktadir.

01.01,-31,12.2020, 01.01-31.12.2021 ve 01.01-31.03.2022 dinemlerinde maliyetlerin, hasilal
kadar biivlimemesinin en dnemli nedeni, pandemi doneminde devletin galiganlar igin vermiy

oldufu desteklerdir. Verlen bu destek kapsamunda personeller, Sirket'in faalivetlenni
aksatmayacak Olglide kisa galisma kapsaminds gahigtinlmugtr.

FAALIYET GIDERLERI {TLj) I 122020 3122021
Genel Yonetim Giderleri () J 1332341 1.769.415
Yillik Degigim (%4) : T04.27% | 2089
Paz., Sats ve Dagtim Gid. () 152,055 153,830 301169
| Tilltk Degigim (%) - ERET 160,790
TOPLAM 755,455 1386071 4.170.604
Yilirk Degisim (%) =i - ¥347% 200,897
Genel Yonetim Giderleri (-) I 70.87% 88,00 00, 38%
Paz., Satry ve Dagitim Gid. (-) 20,13% 11,10% 9.62% |
TOPLAM 100,00 % 100,00%, 100,00%

FAALIYET GIDERLERI (TL) JLAGE. 2020 1032022
Genel Yinetm Giderleri (-) B22.414 1,153,978
- Yk I h*grsj}n %) 104, 228 505 000
.FI-JJ.L.E.. Saby ve Daginm Gid, (=) 43.255 22,280
 Yalltk Degistm (%) 14 7% 160,793
TOPLAM 865.669 1.176.258
Yallik Degiylim %) ' 2 35.858%

[ Genel Yinetim Giderleri (<) 95.00% 08,1 1%
Paz., Saus ve Dafiiim Gid. () 5. 00 | 899
 TOPLAM ' 100,00% 00,00% |
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Sirket'in faalivet giderleri afirikl olarak genel yinetim giderlerinden olugmakia olup 01.01-
31122021 dineminde gene yonetim giderlerinin faaliyet giderler icindeki afirhg 84,32%
(3L.12.2020: 88.90%) iken pazarlama giderlerinin: agirhg 15,48% (31.12.2020: 11.10%
seklindedir.

Genel vinetim giderleri 01.01-31.12.2020 dineminde 1232241 TL wve 01.01-31.12.202]
dineminde ise 3, 769.435 TL dir. 01.01-31.12.2019 dineminde genel vonetim giderlen, hasilanun
(L36% tine denk pelirken, 2020 ve 202] yillarnda sirasiyla 0,38%"ine ve 1,06% 15a tekahiil
ctmekiedir.

31.03.2022 tarihi itibariyvla penel yanetim giderleri 1.153.978 Tl tutanindadir. 31.03 2022
tarthinde genel yonetim giderler, faaliyet giderlerinin 98, 1% ini olugturmaktadir, Yine aym tarih
itibartyla genel vinetim giderlerinin hasilata olan oram U, 7% olarak gergeklesmitsir,

Fsas faalivetlerden diger gelir ve gider kalemlerine ait detay kinhm ve bir Gnceki yilin avni
diinemine giire degisimi asagidaki tabloda gdsterilmistir

Fsas Fanliyetlerden Diger Gelirler 3l.12.2019 L12.2020 31.12.2021

Diger Gelirler® 35177 4,129 562 . 50174793 |
Reeskont Faiz Gelirler 381,221 i T37.194 I 1.115.782 |
| Ticari Islemelere ligkin Kur Farks Gelirleri 121.130 | 0 2467233
Konusu Kalmayan Karsiliklar 0 215.033 6.930.355 |
Diger Gelir ve Karlar i f 11228

Esas Faaliyctlerden Diger Gelirler () 1.157.528 2,081,789 15.699.593 |
| Ner Satrga Oram 2.5% 2.4% 44% |

Lsus Faalivetlerden Diger Giderler JL12.2019 J1.12.2020 JL22021

| Diger Olagandisi Giderler*® -49 485 {
Kargilik Giderleri -80.629 635121 085019 _|
| Ticari Iglemelere Migkin Kour Farks Giderier -83.633 -6.338.367 TA9045 |
Reeskont Faiz Giderler] ' ATe090 | 711356 -688.960
Esas Fualiyetlerden Diger Giderler () | (541.660) (7.734.330) gz.m.u&sn_i
Nert Sanya Oram 0, 3% -3 -0, 7%

Esus Faalivetlerden Diger Gelicler 31032021 31.03.2022

Inger Gelirler | 454,408 2301.014
. |
Reeskont Faiz Gelirler| | 1.651 849 | 2,565 98]
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Ficari Islemelere Hiskin Kor Farki Gelirler) 931,127 [.529.05Y
Ronusu kilmavan Karsiliklar | 4ass044 245 885
Diger Credir ve Karlar 0 . 0
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 10,202,428 6.541.530
Net Satrga Orami T 2140% 4. 10%

Esas Faalivetlerden Diger Giderler 31.05.2021 JLOAZOZ2

| Diger Olugandis) Giderler ' 0

407097

| Karsilik Giderleri 1,057,832 _70.162

| Ticari lslemelers lliskin Kur Fark: Giderleri 185,822 -1 K34.342

Reeskont Faiz Giderleri -T8E.790 -B30. 457
Esas Faalivetlerden Difier Giderler (-) -2.010.444 3151108
New Safrya Ovrinre -4, 2% =2, 0%

* Sirker, 2005 wilimda ?L'LH,'UJ"EH Mah, 2 rganize Sanayi Balgesl, [9.Cad  No 181
Eyyihive:Sanlwrfa'da yapug 90.000 w’ Iplik ve Orme fabrikas: yatinmi sayvesinde T.C
Ekenomi Bakanhige Tegvik Uygulama ve Yabanci Sermave Gene! Miidirligi wiin Altine: Bolge
Yatirvm Teyviki kapsaminda bulunmakiadie (14112003 tarthll ve 109954 B vacilr Tegvik
Belgesii

T.C Ekonomi Bakaning Tegvik Uvgnlama ve Yabaner Sermaye Genel! Muddrligi tarafindan 30
Haziran 2045 tarihl itibariyla Sirket,
I 10yl sure ile gelir vergisi stopaj destegi ve

2 2 VU saEe e steerta priml isveren Bissest dester
2, 12 vl siire ile ta g § h cleste s,

programmdan favdalanmakiadir, Buna gare Sivker, sz konuwsu destek prograny kapsamnda [2
vil stiveyle SGK primi odemesinden muaf ve 10 yil soreyfe %23 Kurumilar Vergisi orammna rabi
almakiadir

Stz kownusu tegvik programmmdon kavnakloaman gelivler ‘Tegvik Gelivlert' ady altnda Fsayx
Faaltvetlerinden Diger Gelivier” kalemi altinda muhasebelegtirilmisiir

J1. 122020

31.12.2021

31.03.2022

Tesvik Gelirleri® 3.645.177 4.129.562 5.174.793 2,200,241
Net Satislar 165477.709 | 211.663.935 | 355.104.403 | 158,107.502
Net Satwa Oran 2.20% 195 1,46% 1,39%
Net K 1,273,059 74108475 | 74.165,754 43,731 489
Met Kara Oram 286.33% 17.13% [0 5 R 5003 %,
Toplam Aktif 149.602.256 | 384.636.318 | 687.189.719 | 727.724.49]

in - o B
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e, viriland Wan iy

Toplam Aktifc Oram A4 LAOT% 0,75% 0.30%
Toplam Ozkaynak 30438555 | 208540457 | 423498702 | 46743868
i! Toplam Eiﬂi.n}'rl.ugit Orram 11,98%, | 1,98% 1.22% 0A47%

*Esas faalnedlerden ﬁ’fﬁer gelivler belemi alndi muhayebelegrivilmisiir,

Bulundugu  bholge medentile  Sirketin sagladifi bu teyvikler, giretim maliverlering olumiu
etkifediginden diger rakip firmalara gere dnemii hiv rekaber avanraft elde etmestne olanak
saglamgir,

Sirketin iplik fabrikas yanrimt sayesinde safladige tegvik 2024 yvilina kadar Kuwrumlar | erisi,
2026 ylna kadar SGK tegvikidestekler sona erecektir. A neak, devam eden bovahane fabrikas;
Yatieimi igin avrica teyvik bayvurusu yapidmis olup yatirimm tamamianmas: beklenmektedir
Planlamaya pore 2022 Araltk avinda, leili vatirimm tamamlonmasi hedeflenmiy olup varirmmm
tamamianmast akabinde 2032 ylina kaduar gegerli olacak tegvik belgesi elde edifecekiir
Dolayisivla, 2032 yiltna kadar girketin meveut durwmda favdalandige tegvik ve dexstekler divam
edecektiv,

Ayrica, yirketin 2020 yilinda yapilmig 37 milyon TL lik orgi makineleri yatirim sayesinde T.C,
Ekonomi Bakanlig Teyvik Uvanlama ve Yabane: Sermaye CGenel MudsirfiFd nin Altine) Bolpe
Yatirrm Tegviki programindan faydalanmgtr (T epvik Belge No: 508624,

Yatirim Tegviklerinin Iptal Edilmesine Neden Olacak Gelismeler

Yatirim tesviki kapsaminda yararlandan destek ile ilgili olarak sozlegmentn 6.5 inci maddesi
uyarinca yivket 'in, kira odemelerinden herhangi birini ddemede temerriide diigmest halinde T.C.
Picarer Baxanligi 'nea faiz destedi ddemeleri durdurulacak vuktomlifuklering (kinci defa yerine
getirmemesi halinde faiz destedi ddemesine bir daha baylanmamak tzere son verilecektir,

** Bifange digt birakilan tesis, makine ve cihazlara ail giderlerden olusmakiadir,

Sirket'in 01.01-31,12.2019 déneminde esas faaliyetlerden diper gelirleri 4.157.528 TL. iken csas
taaliyetlerden difer giderleri 341,660 T1 dir, 01.01-31.12.2020 dineminde esas fanlivetlerden
diger gelirleri 5.081.789 TL iken esas faalivetlerden diger giderleri 7.734.331 TL seklindedir.
01.01-31.12.2021 doneminde ise esas fmaliyetlerden diger gelirleri 15.699.593 TL iken esas
faaliyetlerden diger giderleri 2.423.033 TL olarak gergeklesmistir,

01.01-31.03.2022 dbneminde esas faalivetlerden diger gelirler 6.541.839 TL olarak
gergeklegitken net satislara olan orams 4,1% olmustur, (31:03.2021 - 21,4%) Ay dinemde esas
faalivetlerden difer giderler 3.151.108 TL olurken net satiglura olan oram ise 2% olarak
gergeklegmugtir, (31.03,2021: 4,28

Sirket'in esas faalivetlerden diper gelirinin dnemii kismu T.C Ekonomi Bakanhg Tesvik
Uygulama ve Yabane: Sermaye Genel Midirltga wrafindan 30 Hazigan 201 5 wrihi itibanyla,
10 y1l stire ile sigorta prim destegi ile gelir vergisi stopaj | ve 2yl siire ile sigorta printi
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igveren hissesi destegi programindan kavnaklanmakiadir, Sirket, stz konusu destek program

e £

kapsamunda 10 y1l streyle SGK primi ddemesinden muaf ve %2,

olmakradr,

sirket’in dinemter itibarivla karhilik oranlan asagdaki tabloda ver almaktadir

Net Satiglar

Hriit K

Esas Faalpvet Ko

31.12.2018
141,308,365

31.12.2019

[ 63477709

SE12.2020

211.663.935

12.780.572

F4.511.344

43113149

15.362.617

IFAVOK

Met kKar

Kar Marjlar

14470453

4,336,989

[6.337 849

1.273.059

44 074,537

R TR T

30022021

355.104.492

Kurumlar Vergisi oranina tabi

31.03.2022

158.107.502

95.426 815

104.532.770 |

50.681.103

52895576

100,018 598

53 2128.055

24,104,475

74.165.754

31.12.201%8

21122019

31122020

Briit Kar Marp 00405 R.7T7% 22, 73% 26,87 32,05%,
| Faalivet Kar Marji BA1% B3 1% 37 0% 25, 70% TR
FAVOR Marji 10.24% 987% 75,025, 28.17% 33.67%
Net Kar Marji 3.07% 0.77% 11,39% 20,80%, 27,66%

43,73 489

§.1.2.1. Bilango Oran Analizleri ve Mali Yap: Giistergeleri

Borelulok Analizi

AL12.201%9

J12.2020

Ji.12.2021

J1.03.2022

[ Kisa Vadeli Finansal Borglar

49.833.531

, Uzun Vadeli Finansal Borglar

21.348.190

55,797 428

41,331,508

[ Nakit ve l':;“n:;ﬂ-'.]! I-'I-r:n;.r_crler:

196.672

198 563

| —

| Met Borg { Neakit)

‘Ozkaynak

TiLYEF. 048

96.930.37)

[0 484_ 165

87910626

28383 508
185 880

128,381,853

SAIBSS3

208,340,457

Nret Eurvw.'-lt'}zlc;:. nak

FAVOK

Net Bore/ FAVOK

Likidite Oranlar

| Cari Ciean

423 498701

24046321

1967 3158 |

FUELURSE S

| 467432868 |

01,24

33,228,053

233 ih46 .30
16.337.849 | 54.866.360 | 100.015.598
434 .77 1,28

1122019

Msit-Test Orang

31.12.2020

J1.12.2021

{31 53
FLA
ol
i | g f
{ I

2,07

31032022
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| Nakit Oran
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Mali Yam Gisterpeleri

JL12.2019

31122020

3L.12.202]

31.03.2022

Kaldirag Oram (136
OzkmynaklarToplam Varliklar 0,2 0,54 0,62 0.4

{ KV ‘:’ﬂl-;ihulﬂfflhlcr."'[’uplm:ﬁ Varliklar 0,48 0,26 0,25 0,24
UV YakimIoluklerToplam Variiklar 0,32 0.2 0,13 01z |

Likidite Oranlari: Sirket'in likidites| agisindan donen varlikian ne oranda glvenh oldugunu
gosteren orunlardir. Isletmenin likidite durumunu. vadesi gelen borglanm ddeme giicting,
beklenmedik pivasa sartlarinda ve ckonomik durumlarda igletmenin faalivetlerini siirdtirebilime
vetisinin de phstergeleridir,

Cari Oran: Kisa vadeli borglarn tdenmesine bir zoriugun olup olmadigini gosterir, Sirketin
2018 ve 2019 yillannda cari oram 0.34 ve 0,51 tken; bu oran 2020 vilinda 0,93 31.12.2021'de
140"a ve 31.03.2022°de 1.60%a yikselmistiv. Sirket donen varbklan ile kiss videli
yikamlilaklerini karsilayabilecek konumdadir,

Nakit Orans: I5letmeye highir nakit girisi olmamasi durumunda elde bulunan nakitler ve menkul
krymetlerle kisa vadeli borclarin ne kadarinm Odencbilecegini ghstertr. Sirket'in nakit oran: 2018
vilinda 0,0035, 2019 yilinda 0,0028, 2020 yilinda 0,002, 31.12.2021"de 0,0028 ve 31.03.2072" de
00114 olarak gergeklesmigtir,

Mali Yapr Oranlare: Sirket'in kaynak yapisim ve Sirket'in varliklarinin hangi kaynaklarla ne
oranlarda karsilandigim g8steren oranlardir. Bu oranlar ile bir Olglide Sirket'in uzun vadel;
borglanm ddeme giicil gibi mali yapl durumu analiz edilebilir,

Kaldirag Orani: Varliklarin ylede kagimin yabaner kavnaklarla finanse edildiini gisterir
Kaldirag oram 2018 vilinda 0,78, 2019 ¥ihnda 0,80, 2020 yilinda 0,46, 31.12.2021 tarihinde 038
ve 31.03.2022"de 0,36 sevivesindedir,

Kisa Vadeli Vikiimlildkler/ Toplam Varlklar: Varlklann viede kagimin kisa vadeli
vilkmltltklere fonlandigim gésterir, Sirket'in kisa vadeli yukamifiliklerinin toplam varliklara
oram 2018 yilimda 0,44, 2019 vilinda 0,48, 2020 vilinda 0,26, 31.12.2021 tarihinde 0.25 ve
31.03.2022°de 01,24 seviyesindedir,

Uzun Vadeli Vikimlilikler Toplam Varlklar: Varliklann vilzde kagmin weun vadeli
yikimliliklerle fonlandigin gisterir. Usun vadeli vikumliliklerin toplam varliklara oram
2018 wilinda 034, 2019 vilinda 0,32, 2020 vilimda 0,20, 3]-[2..?1]2] tirthinde 0,13 ve
31.03.2022"de 0,12 sevivesindedir f,
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ﬂ:lin}'uum:rﬂ‘uplum Varhklar: Varliklann ¥ilzde kaginin Gakaynaklarlg fonlandiini plsterir,
Sirket'in dzkaynaklarinm toplam varliklara oram 2018 vilnda 0,22, 2010 vilinda 0,20, 2020

Yrlinda (4,54, 31.12.2021 tarihinde (.62 v 3 1.03.2022"de 0,64 seviyesindedir,

6. DEGERLEMEYE ILISKIN TEMFL HUSUSLAR
6.1. Degerlemede Baz Alinan Finansal Veriler

Rubenis Tekstil Sanavi Ticaret A.S.'nin fzel bugrmsiz denetimden gegmis 31122019,
31122020, 31.12:2021 ve 31.03.2022 tarihli bilango ve gelir wblolan verilerinden
vararlaniimistir, Degerlemede kullamlan veriler, bajimsiz denetimden gegmis mali tablolar,
kamuya agik olan kaynaklerdan edinilen bilgiler, Rubenis Teksiil Sanayi Ticaret AS. vlinetimi
tahminleri ve Ahlater Yaunm Menkul Degerler A.8.'nin bulgulan ve tahminlerinden
olugmaktadir.

Ngili dinemlere ait bagimsiz denetim raporlanna Sirket'in MWW ubenscom ve ww Kap e i
adreslerinden ulagilabilir,

6.2, Degerlemeye Higkin Varsayim, Surlayier Sart, Ozel ve Olagandisi Durumlar

Bu galiymada Sirket tarafindan Saglanan bilgiler ve Sngortiler de dikkate alinarak, Sirket'in
meveut yapisi ile gelecege iliskin kurumsal ve sckitire] beklentileri degerlendinilmigtir. Ayrica
deferfeme slirecinde Tiirkive ekonomisinin ileride gisterecefi tahmin edilen performans da
dikkate alinmustir, Biitdin bu verilerin ige alunda kurumumuzon dy konuya yonelik dnpiriler
de kullamilarak ilerive dinik tahminler ve degerleme calismalan vapilmustir,

Degerleme raporunun olusturulmasinda agafida savilan varsayimlar kullanilmisnr

¥ Sirket'in, faaliveilerini ciddi anlamda  etkileyen (olngandist mali kriz, dogal afetler,
olagandis: sivasi ve vasal degisiklikler, dngdrilemesr hukuki geligmeler vh. gibi) ahsilagelen
diginda bir engel olmadan igletmenin stirdiiriilebilirli 1 esasma gire Sngdrilebilir peleceke
faaliyet gistermeve devam cdecei,

¥ Sirketin vnetim ve personel kadrosunda isletmenin stirckili fini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, aligilagelen personel dindstimi disinda olumsye onemli bir degisimin
olmavacag,

v Tirkive ve diinya ckonomisinde yakin gelecekicki gerceklesmelerin by rapordaki
varsayimlar biilimindeki ekonomik verilerden ciddi sapma pdstermevecegi,

Bu varsayimlann Sirket deflerlemesini dogrudan etkileven sonuglan vardir Deferlemede ayrica
olagantistth  herhangi fzcl bir varsayimda  bulunulmanustir,  Sirke degerlemesi, degeri
ctkilevebilecek tim faktdrlerin dikkate alinmasi {le hesaplanir, Bu faktoeler $0¥le siralayahbiliriz:

¥ lsletmenin gegmisi,

v Ekonomik yap) ve igletmenin icinde bulundugu sekidriin genel ghriiniimil,

¥ lgletmenin mali vapus:,

[5letmenin kar yaratma kapasitesi,

Isletmenin sabit ve dénen varliklanmn yapist ve degierler, A

Aym ya da benzer sekiarlerdeki halka agik girketlerin pivasa deg:m:q.

T
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7. DEGERLEME YONTEMLERI VE HESAPLAMALAR

Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A.5."nin sermaye artirimi yolu ile halka arz edilecek paviarnmn
birim fiyat tespitinde asafisdoki iki temel vontem kullamlmustr

. Carpan Analizi
1. Indirgenmis Nakit Akimlart (*INA™) Analizi

Carpan Analizi yontemi, borsada islem giiren benzer sicketlerin gincel degerlerivie kivaslama
imkant vermektedir, Indirgenmis Nakit Akimlan (INA)Y Analizi yéntemi ise birgok varsaymma
dayvamlarak sirketin faalivetlerinin igsel defiering bulmaya odaklanr, uzun vadeli potansivelini
yansitir ve girketin spesifik risklerini de barindirarak kapsamb bir degerlendirme imkans sunar.

Degerleme metodolojileri sektdrlin ve girketin spesifik dzelliklerine uygun olarak secilmistir ve
stz konusu ditnyaca kabul gérmils ydntemlerin sirketin degerinin belirlenmesinde uy gun oldugu
kanaatine varlmighr. Degerlendirmede kullamlan finansal bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi
Ficaret A.%. tarafindan hazirlanan denetlenmis finansal whlolar, kamuya a¢ik olan kaynaklardan
edinilen bilgiler, Rubenis Tekstil Sanayi Ticarct A.S. vinetimi tahminleri esas almarak
kullanilmigur,

7.1, Makro Tahminler

Firkiyve 2231 024 2025T 20261

gn"ﬂf:ﬁ - e 23% 12% 4,0% 4,5% 4,5%
| Enflasyon Yillik TOFE 41,0% 25,0% 14.0% 10.0% 10,0%
Enflasyon Yillik UFE 55.0% 35.0% 25.0% 200% | 15.0%
EE'}‘}““" i 38,5% 33,00 19,5% 12,0% 10,0%
USDTRL, kapanis | 75682 | 14684 21,0540 | 23,1510 15 4568
Ay 31, 1% 5,1% 14,0% 10.0% 10,0%
USDTRL, ortalama 154841 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 33,1064 254170 26,6879
A3y 41.0% 25, (%% 14.0% 10,0% 3,08

EURTRL. ortalama | 138575 | 18249 21,6876 24,2617 26,0524
A | 34.7% 31,6% 18,9% 119% |  74%

Keviraak: Matriks, Bloombers Veri Terminaly, Ahdater Yatirim Arastivg Bl i
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Iplik Satishar:

Sirket'in su-an igin ana iring olan organik iplik sanglan 2022.2026 yullan arast igin projekte
edilirken meveur kapasitesi, DolarTL beklentileri, ve sirket vinetiminden alinan satis miktan
tahminleri dikkate almnugtir, Sicket, yillik 8.900.000 kg/villik dretim kapasitesine sahi p olmakla
birlikte bu kapasitesini yilin 360 giind ¢ vardi yasistemiyle tam kapasite olarak kKulanmaktadir,
2022-2026 villart arasingdy B.900.000 ke/villik kapasite ile calisilmaya devam edilecegi
tngiriilmektedir. 2022 yih itibanyla Sirker, Kilogramu ortalama 1 Dolar's aldifh pamugy
tesisinde iplige ¢evirdikien sonra me veut durumda 5.5 Dalar birim fivattan satmaktadur, sirketin
2022-2026 yvillar arasinda tplik sang pelirleri projekte edilicken her yil igin ortalama pamuk satis
fivat belirlenmistir, Bu baglaomda 5,5 Dolar referans birim fiyat alinarak pamuk birim sang fiyats,
2022 vilinin genell ve 2022 vl sonrast 2026 yilina kadar olan her hir vil igin Thirkive'nin GSYH
tahminleri bar almarak hesaplanmis ve biydtilmitgtar. GSYH tahminleri igin Tirkive igin
ckonomik ¢alismalarda bulunan Firch, S&P, EBRD {Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas) giby
kurumlirn gincel ekonomik biyiime tahminleri ve Ahlater Yatirm beklentiler kullambmisur
Dolar birim fiyatlan ise TCMB Piyasa Kathmeitan Anketi ve Ahlatc Yaurm beklentileri
dikkate alinaruk olusturulan kur tahminlerivle her il igin Tork Liras;'na yevrilmistir.

2022 yiinda iplik satig diginda ham kumas satigt da gergeklestigi icin vukanda bahsettigimiz
B.900.000  ku/villik toplam kapasite, iplik ve ham kumay  Uretiminin toplami  olarak
hesaplanmistr. Bu kapasite buglaminda 2022 vibi igin 5.785.000 kg/villik pamuk satigimin
yapilacag: tahmin edilmistir, 2023 wil, itibariyla boyval; kumas satisina baslanacak olmasi
nedenivle Sirket meveut kapasitesi dahilinde boval kumag Gretimi igin daha fazla kapasite
kullanmaya bagtamasiyla birlikte iplik satis miktarng dzaltmay) ve 2026 il itibaniyla valnueca
boyal kumag satigina yonelip iplik satislaring son verme ¥1 hedeflemektedir,

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

Iplik Telefi Sauslar

Iplik Gretiminden arta kalan ve Sirketin dretim proseslerinde kullamlamayacak olan bu Griin
cesith tekstil firmalarna penye telefi, sapka telefi, hallag telefi, jossi telefi ve Gstibi telefi olarnk
Dalar bazinda satilmaktadir, Bahsedilen tim bu trilnlerin Dolar bazinda orialamg birim sang
fiya, meveut durumda 1,4 Dolar/Kg ofarak baz almmig olup 2022 vili ve sonrasi 2026 yilina
kadar olan projeksivon ddnemi g 1se yillik GSYH beklentileri ile biyiillerek belirlenmistir.

irketin tretim tesislerine ginlik 35,000 ki ham pamuk girisi vapilmakta ve bunun 10,500
kg 'bk kisma iplik telefi olarak ayrilmaktadir. 360 glnlik valisma siiresi ve telef oranfarinda
Gnemli bir artig veya azalis beklenmedigi piiz Ontine ahndifinda 2022-2026 yillan arasinda her
yiligin 3.780.000 kg/yillik iplik telefi satisimn gergeklestirilecedi tin goridmiistir.

Ham Kumas Satislan

Iplik sauglan kismunda da belintildigi teere 8.900.00 kgivillik kapasite dahilinde Qretilen
ipliklerin 3.115.000 kefyillik kismi mitsterilerden gelen sipariglere istinade drgi fabrikasinds
drillmek suretiyvie ham kumayg olarak satiga sunulmakiadir, 2022 v sonu iliﬁﬁ'ri}'lc hu}lﬂhﬂ.ﬂtﬂjﬂ
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isletmeye alinmasiyla birikie ham kumag satis tamamen durdurularak boval kumag satigina
baglanacakur. Dolavisiyvly Sitket, 2023 ve daha sonraki villar icin hum kumasg satis:
planlamamakiadir, Sirket mevewt durumda organik iplikten Urettigi ham Kunmagin kilogranim 6
Dolar’dan satmaktadir. Bu baglamda 2022 yiliun tamany ve 2022 vilt sonras) 2026 vilina kadar
olan projeksivon dinemi ivin ham kumagin kilogram fivati Dolar bazinda yillik GSYH 1ahminleri
ile bityitllerek belilenmistir. Dolar birim fiyatlar ise TCMB Pivasa Katlimedan Anketi ve
Ahlater Yatirim beklentileri dikkate alinarak olugurulan kur tahminlenyle her yil igin Tork
Lirasi’na gevrilmistir,

Boyali Kumas Satslars

Sieket'in yeni boyals kumas fabrikasinin 2022 yili Aralik avinda tamamlanmas; ve 2023 vilinda
boval kumag satigma baslanmas: planlanmaktadie. Organik iplik ve bu iplikten tretilen ham
kumagin boyah hali, organik iplik ve ham kumasa gore daha vilksek katma degere sahiptir,
Boyali kumag, ham kumags poire daha ylUksck bir fyattan satlabilmektedir. Sirket, hom kumas
genellikle boyals kumag vapan Ureticilere satmakiadir. Boyali kumas fabrikasimmn kurulmasivia
Sirket bu firtinil de satabilme kashilivetine erigecek ve biylece organik iplik ve ham kumaga giire
daha viksek bir fivaian satisinl gergeklestirerek hem sans gelirlerinde Snemli bir aris
yakalavacak hem de daha genig bir migten yelpazesine ulasabilecektir. Boyali kumas (retim
tesisi 30000 kg/gin (18,000,000 kg/yil) kapasiteye sahip olacaktir Meveurta 24,500 kg/giin
(8.900.000 kg/vil) iplik tiretim tesis Kapasites: kullamimy ile dretilen iplikerden boyall kumas
tretimi gerceklestinilecektir. Bu baglamda 2023 vilinda 5.300.000 kpyvilbik iplik sats miktan
hedefi de dikkate alindiginda meveut 8,900,000 kg/villik iplik tiretim kapasitesi dahilinde kalmak
tzere 3,600,000 kg/villik satisim gergeklegecedi Gngdrlllmistitr, 2023 yilimn taman ve 2023 yili
sonras) 2026 yilina kadar olan projeksivon dinemi icin ham kumagin kilogram fivati Dolar
bazinda yillik GSYH hminleri ile byitdlerek belilenmigtir. Dolar bidm fivailar ise TOMB
Piyasa Katillimetlan Anketi ve Ahlater Yatnm beklentileri dikkate alimarak olusturulan kur
tehminleriyle her yil igin Tirk Lirasi'na pevrilmistir,

Fason Boyali Kumay Satistarn

Yukarida da bahsedildigi tzere Sirketin 50.000 kg/giin Uzerinden {18.000.000 kg/yillik) bovali
kumag (iretim ve satig kapasitesi olacaktr. 24.500 kg/glin olan iplik kapasitesi dogrultusunda
Uretilecek bovall kumas (retimi diginda yvaklasik 25.000 kplgtn kadar aul kapasite ortaya
gikacakur, Sirket, bu kapasitesinin 20,000 ke'gln kadar kesmim fason diretim yaptirmak isteyen
firmalar igin kullanmayy, 5,000 kp/gin kadar olun kapasitesini ise ihtiyat amacivla vedekte
bekietmeyi plunlamakiadsr, Bu baglamda meveut kapasite simrlan dahilinde kalscak sekilde
2023 il igin 8.000 ton/gin, 2024 yilinda 10,300 ton/giin, 20235 yilinda 13.000 ton/glin ve 2026
yilinda 13.000 ton/gtin kadar fason boyal kumag satigi yapmayi hedeflemektedir,

Konut Sats Gelirleri

Atakiy Prestij Konaklar

Sirket 17.01.2018 wrihinde T.C. Bashakanlik Ozellestirme [daresi Bagkanligmdun saun alinan
arsa Uzenine 39 duirelik ingaat calismasi baglatlmisur, Lokagyon olargtk merkeri konumda
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bulunmasi ve olduk¢a ragbet géiren bir noktada olmasi nedeniyle girkete gelir anlaminda katk:
sunacak bir proje olmas: beklenmektedir,

00U m* alanda ingaan vapilmakta olan projede metrekare birim maliveti vaklasik 600 dolardir,
Bu hesaplamayla, projenin toplam maliyeti 4.8 milvon dolar (2022 ortalama USD/TRY kuru ile
72.192.000 TL) olarak projekte edilmistir, Proje muliyetinin 2021 yilimda 12.140.000 TL"lik
kismu ile 2022 yili igin meveut durumda 3,860,000 TL'Tik kisom tzkaynaklardan karsilanmsg
olup
planlanmaktadir

kalan geri kalan 56,192,000 TL'lk ksmin halka arce gelirleriyle  fimansman

Atakiy Prestij Konaklun Yaturim 12,140,000 GOL0S2.000

- Nimdiye Kaetar Yapilan Hearcamalar (TLI 204000 I 560000

56,192,000

| - Yaplacak Harcamalar (TL).

Prajeve 2021 yilinda baslanmus olup meveu durumda kaba ingaatl cabismalan tamamlanmastir,
Dairelerin satiging baglanabilmesi igin kat irifakn korulmass amaciyla belediveye miiracat
edilmigtir ve gelecek cevap beklenmekiedir, Beledi yeden cevap gelir gelmez kat irtifak: kurulup
dairelerin satigma 2022 yvilmuin ikinei geyregi icinde baslanmasi beklenmekiedir Tiim ingaat
cahigmalars 2022 vili Eylil ayinda bitecek ve dairelerin satisina baglanacak olup vil sonuna kadar
satig tamamlanacaktir,

Komui 'Tlpd

BErim F ival (TLp* Tapkim Celir

1= 1 [T TH 5 ACHH TR
24 22 - B 5200 (1IN} 143000, 000
ET 10 = L R RS, 00 000 |
It I B 01 AR, Gk 4000, 00K} ‘
} TOFLAM 277 4040, 0]

® Abakiny T-E-0-JL K hilgesinded bomitlarnr birim foveritarrs jyin Serhibindan o sitesindte gili Biedy dar verdeis
emdarl datreler refevans oforak alomier, (Lokarpron doiralerin adr vayis i berazer kritprlie i dipinde
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7.2.1. Satilan Malin Maliveti Projeksivonu

JLILI0NY 31122020

N12.20k]

 Sanglarim Maliyeti (-) -150.966.365 | -163.550,786 -159.677.678
L Amortisman ) -2.5350.345 -3.196.225 -1.708.411
Amortisman Harig SMM - -148.416.020 -160.354.361 251,969 267
Hammadde (ilk madde mulzeme -1 22,630,856 =1 3594430 -209.513.834
Personel giderleri 11137417 -12.952.364 -18.159.825 |
Enerji -1 166885 -10.167.105 -16.093 860
Nakliyve -1.450,059 -1.420.262 -2.398.177
Diger -1.030.803 -5.220 400 -5.803.571
LA msartismen furric SMMNet Satglar &Y, 745 - 75, 8% -TL
L SMMNet Saniglar =012 v W -73, 1% |
j J
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L;ﬁ:.::;:::’m':h (ilk wnaaclcle iz - N ey 61 7% T~ II
Isgillk / Net Satglar -6, 7% -6.1% -5.1% |
Enerfi / Net Sutiylar =6, 4% - T.,w'g?{, Lo &
Naklive Net adifiglar -0 9% , =f), T -, 5% _|
| Diger / Net Satiglar | -1 .8% | -2 5 I -1 % |
H:i'.'-l'.lmrir]'}ﬁ' itk r.l.'t.u:iu'.:- iz - 53 6% BEa% | §3 984 ==
LA ntortisman Mg SAfA | . |
| Lsilik . Amorsisman harie SHA [ 7% . 8.1 | n2% |
_.En_q_f__."‘.L.-.l'yJ.:.'rm:.lr;_rn fitric SAM _E_E'z.. _I_ 3% n-.f"u

LIMger [ Amortisoum faarie SMAM 2 1% | 3.3% | iy ]

ALIL022T

M. 1220257

ILAZ224T

JLUE2025T

AL 2026T

_.I!I arig 5 F|‘I I

Satigharin Maliyeti () | 791928342 | -1,152.573.327 -LIN0518. 130 | -2.033.919.542 | -2.504, 745 985
Amartisiman | 25742738 -34 437330 51123797 61.75] 394 -TE.588.497 |
Amortisman Harig “TO8. 145607 | -1.118, 135,098 | 1,635 354.337 | -1 971180 149 -1.516.160, 407 |
[sMm_ |
Hammadde {ilk madde -BI3EB46.808 | 959850088 -1.463.914.873 | -1.752.381 543 -1260.518 736 |
| imialEeme )
| Personel piderlen -16.607.000 | -36.540470 | 44330338 | 39 B20.380 | -54.783300 |
_Enerji -67.561.560 B 451050 6. 278723 -105.864.23% 116408313 |
Naklive -1.729 493 - BB 536 13807425 =16.693 442 -12 160 353
| Diger -20.400.345 27611653 | 41,164 075 A7408.299 | 62261710
Anroriismin hariy =73.3% =78.098%; -7 555 T % =78.3%,
| SMMNar Saniar _ i
SMAENer Satglar | 78 gy ~81.3% -#1,5% -B0,3% -§0,7%
Husrmaddde (ilk madide -62,6% 67, 7% ~10:1% -69,2% -70.3%
Lwnizim) / Nei Satyfar —
fsgilik ! Ner Soislar - 11 =5 T -5 Fug g -5 Th
Enerii | Noj Natinlar & 5% =[5 -4 6% 4 I%% -3 6%
Norkftve Wi Kty e -[l_?'fiu 0, % =}, Ty -':'F_?‘:'_t «Lh %%
F_J'gpur Net Satrgdar =2 0% -1 0 -2, 0 -1,9% L
Himmiaidde (i} e de B 3% B3 K%, RE Fug Bty RO 4y,
mizm) S Arprtismsian
ey SAIN ) - -
Legllik 7 Amortizman 2 3% 3, ot L%
farie S )
Envzji 7 Amortisman &.x%h 70% 5.8% 5.4% 4. 6%
Baarig SAFL _ {
Diigrar © Amortismm 2.7% 25% . 5% 2.4% 23

Sirketin sats malivetlerinin hesa

plamaluninda dért triin grubu

1s¢ilik malivetleri belirlencrek projeksivon olugturulmusiur

Iplik Uretim Maliyeri Projeksivonu

IFLIK MALIYET
FROJERKSTY oM

ALER2022T

SLILMINT

J V2024

ALI220257

igin ayr ayn hammadde, enerji,

SLILI026T

465.227.601 | S58.692821 | 637241870 T44.817.032 HE5.B55.848
| Miktar 890K, 000 BH00000 | 900000 | & ogooo0 8 904 00
| Birim Fivar ! 338 348 ! 3,62 (79 3,96
aLase| ' ;
i L ,-‘{\ .-'L'y‘f/ i I
¥ _,.;,_/" ' r.-'.»_;,r A w
1 | | it
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| 11 s227 | 377 | Th60 B3.6% | o, 14 |

| Elektrik SUBKLIN | 74825138 |  B5334.8%7 u3.N34,208 103, 180096

[ Kwh 23,400,000 | 23.400.000 13,400,000 23.400.000 23 400000
Harizn Fiyan (11} 2,50 320 364 4.01 441 |

| byitik ILR00.000 | 19458000 | 74.322.500 27.727.658 30,459,324
Petsonel Sayia; 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00

| Un Gilder (T1) ETRITAT) 72 066,67 0,083,313 102 695,00 112 9:3.43;‘

TOPLAMMALIVET | 538911791 | 653.005.950 746,901,227 #66.375.890 989,525 264

Birim Kapatiie Basing t.l_l-,j,;- 392 0738

Alallived

T537 |

11,18 |

¥ Hammadde Maliyeti Projeksivonu: Sirketin

Pamuk 1se Sanliurfadaki

pamuk dreticilerinden t
dzellikle salgim dnemivle birlikte boeulmaya basl
emtia fiyatlanndaki artiglar pamuk fivatlarm da on
2022 yiha gelindiginde pamugun birim fivan
girmigtir. Lemir Ticaret Borsasi'nda glinlik ol
alindifinda 2022 vili igin ortalama pamuk fivatinin
2022 yib ve sonrasi y

iplik dretimi igin ana girdisi pamuktur
edarik edilmektedir. Son yillarda ve
ayan tedarik zinciri nedenivie vaganun
emli oranda etkilemistir, Bu baglamda
3.00 Dolar sevivesinin de izerini
arak belirlenen pamuk fivatlar baz
4.23 Dalar olacag tshmin edilmistir
ihar igin pamugun birim fvaunm GSYH oraninda

artacagi

digtiniimiigitr, Dolar bazl bu fivat ise her ¥il igin tahmin edilen DolarTL kury ile Tiick

Litasia gevrilmis ve mikiar ile garpilarak  pamuk

hesaplanmustr.

¥ Enerji (Elektrik) Maliyeti Projeksiyonu:
23.400.000 kwih clektrik tiketrnektedir, 2022
clekirik gideri olan Sirketin 202
enflasyon tahminleri ile boyutiler

wplam  hammadde malivets

Sirket, iplik tretimi igin yilda ortalama
vilinda kw/h bagia KDV dahil 1.815 TL
2 ve sonraki yillar icin birim elekirik fivat villik
vk hesaplanmusgtir,

v lseilik Maliyeti Projeksivonu: Sirketin iplik retimi igin Sanlwrfa*daki fabrikasinda
270 personelin valisacag belirlenmis, personel basina giderin ise 2022 vilinda 51,111 TL

olacags tahmin edilmistir. Projeksivon dénemi boyunca meveut
olamavocag angdrilmisti
edilen entlasvon oram

¢alisan sayvisinda degisim

2023-2026 villan arast icin birlm iggilik maliveti whmin

Ham Kumas Uretim Maliyeti Projeksivonu

AN KUMAS

MALIVET
PFROMEKSIVODN

30220227

I 202N

AT

kadar artinfarak toplam iscilik maliyetine ulasilmistr,

I I0ET

Iplik IBR.619.127 | 264.137.242 | 579088215 | 691.156.194 Y49.525.264
Miktar 311500000 | 360000000 | 690000000 | 7.100.000.00 850000000
Hirim Frvaa (11 6,55 1337 83.92 97,35 111,18

 Elekrik TETTASN | 4506813 10.940.366 12,030,027 13,228,217
K 3,000,000 3,000 () 3, (H0.000 3.000.004) 3000000
B Fevan {T].) 2,56 3,20 3,63 4,01 441

el 1807, 04N} 3987870 4.947.338 5.639.965 6.201,708
Persanel Bovia 3,00 55,04 33.00 500 2500
Ot Gider {71, 51.036,36 7196127 | §9.931.59 102.544 ¥1 |12.758,28

TOPLAMMALIVET | 199.103.577 | 377.601.924 | 594.945.958 TUBB26.185 | 1008955157

Birim Kapasite Hayma | 188,619,127 | 204137247 | £79.088.255 691,156,194 949,528 264

Maliyet

e
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v Iplik Maliyeti: Sirket, kendi tre
ham Kumas dretimi igin iplik maliveti |
¥ Enerji (Elektrik) Maliveri:

igin yukanda agikladifimz birim elekirik fi vatl
¥ Isgilik Maliyeti Projeksivonu:
beliflemis. personel basing giderin ise 2022 yilind
Projeksivon  diinemi
dngtritimiistiir.

g iplikten ham kumas dretimi gergeklestirdiginden
plik Gretim maliyetinden olugacakur.

yirket ham kumag dretiminde her yil igin 3.000.000 Kw/h
elektrik tiketimi yapmayt beklemekiedir. Buy baglamda toplam elekirik maliveti her il

Boyal Kumas Maliveti Projeksivonu

BV ALI KLIMAS

MALIYET
PROJERSIVONL

M2 AT

sirket, ham kuma

e garpularak belirlenmigtir,

§ liretiminde 53 personelin ¢alisacagm
0 51,036 TL olacag: whmin edilmistir,
boyunca meveut ¢alisan  sayisinda degisim  olamayacag
2023-2026 yillurs arast igin birim isgilik m aliyeti tahmin edilen enflasvon
orani kadar artirlarak toplam isgilik maliyetine ulasiimisue.

AL 20IET

AL I026T

 Ham Kumay 177.691.924 | 594,945 958 TUB.R26.185 | 1008955187
Miktas 3,600,000 .50 D0 7100000 $500.000 |

| Eerim Fivad {TL ) 7704 o oe 83 113,37

Elektrik 0 [ [ i

Kow/H 1] i) 0 U
Mirsm Fiyar (713 i, 004} 0,00 1,00 0,00

| Eyeilik 13, 125004 14.962.500 16,452,765 15091464
Personel Savin AT LR 200 00 200, 108)

| O, Gider (11 65625040 74,812 50 41 263 83 9045730

| Baya ve Kimyasal G, 68,451,245 149, 7 10000 180,054,509 250,350,255
Miktar 3,600,000 900004 7. 104}, (R £.900.000 |
Birem Fisut (LS |06 I 1 AN 1,20
Birim Fiyat (T1} | 902 21,70 25,345 2914

| TOPLAM MALIYET .ifl'.i'.]':"ll_'_ﬁ-‘l TE 618459 WIS 335,450 }.Iﬂmjﬂ_ﬁ.ﬁu

| Birlm Kapasite Bayins 99,81 11,09 117,51 144,54

| Blatiye _ |

W

Ham Kumas Maliveti: Sicket, kendi Ureti@i ham Kumagtan bovali kumas Gretimi
gereeklestirdiginden boyalr kumas dretimi igin ham kumag maliveti ham kumas (retim
maliyetinden olusacakur,
Enerji (Elektrik) Maliyeti: Sirket, boyalr kumag tesisinde kuracag) piines enerjisinden
elekirik Oretimi elde edecek sistem ile bovalt kumag dretimi igin ihtivag duyacag
elekirigin wmamim buradan saglavacakur. Bu nedenle plojeksivon dinemni bovunca
elekirik maliyeti hesaplamas: yapimamustr
isgilik Maliyeti: Sirketin bovali kumas tirctiminde 200 personelin cahgacad plankanmsg,
personel bagima ortalama giderin ise 2023 yvilinda 65.625 TI olacagy dngdrilmistir. 2023
yilt sonrasi igin birim personel gideri enflasyon oraminda artirilarak belirlenmistir,
Boya ve Kimyasal Giderlerin Maliyveti: Ham kumaga boya ve gesithi kimsayallann
eklenmesiyle elde edilecek bavali kumag icin buya ve kimyasallardan olusan maliyetler
de hesaba kattlmigtir. Mevewt durumda 1 Dolar old ugu behirtilen birim malivet tnce 2022
yilindaki GSYH bivime tahmin ile by tililmils ardindan bung gére hesaplanan birim
fiyar Gizerine 2023 vilmdaki GSYH blvime tmhmininin de eklenmesiyle 2023 vilt icin
tahmini birim fivar hesaplamas yapilmigtir. 2023 il 1sonras igin vine GSYH bilylime
aranlan kullandarak birim tiyatlor bilyiitQlmistir,

I||_!. ]{L})‘,‘; ":I 5y
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Fason Boyali Kumas Maliyeti Projelsivonu

FASOHY BOY A

MALIVET SLIZMIT 3LI22023T 31220247 311220057 FLILI026T
FROJERSY ONL
I

(Fason Boyn Maliyeti SATHME | BLOI5.044 [18.683.817 136.377.43%
| Birn Maliver (181 - | |06 1,10 NE 1,20
| Birim Maliyet (TL} . | 1502 ] 2170 25,36 29,14

Meveut durumda | Dolar oldugu belinilen birim maliyet dnee 2022 vilindaks GSYH bayime
tahmuni ile blyOilmiy ardindan buna gére hesaplanan birim fivat Gerine 2023 vilindoki GSYH
biyiime tahmininin de ek lenmesiyle 2023 yili igin tohmind brim fival hesaplamas: vapilmestir
2023 il sonras: igin yvine GSYH bilytime oranlar kullanularak birim fivatlar bily Gtidlmustiir

Nakliye ve Diger Maliyetlerin Projeksivonu
Sirket'in Urettifii Uriinlerinlert sevkiyat icin kitlandi naklive maliyeti ve diger cesith malivetler

gegmis yillardaki bu malivetlerin satig gelirlerine ofan oranlarm ortalamasi baz alinarak 2077-
2026 yillan arssinda projekic edilmiytir.

siitislarm Mallvedi JL02 20221

Yi.02.2023T I 2E341 LT RS ALILI06T

Hurnsnadde 653 846808 U5 550 986 | 463914 873 | 1753 381 543 2.260,558,726
L lggitik 16,607,000 36,340,870 44232738 49420380 34,782 490
| Elektrik | 67.561.560 B4.451 950 96.275.223 103,864,235 116,408,313
| Naklive 7,729 893 $.880339 | 13807825 | 16693092 | 22169253
Diges 20,400,345 27.611.653 40164078 | 47408299 | 62281710
Amorigman (SMM | 25782715 34437330 51,121,797 61751194 TE 588407
iginde yer alan| i - I - e - ]
TOPLAM | 791928342 | 1152573327 | LIIOSINII0 | 2033919.542 | 2,804, 748958 _

7.2.3. Faaliyet Giderleri Projeksivonu

L2209

JL 22020 J1EE2021

Cienel Yonetim Giderderi (- { B3 400 1.232.24] 3.769.415
GYGNer Sarglar - il 3k 380 I, i

| Paarlama Satg ve Dugmim Giderleri (-) 152,055 153,830 ' 401.169

| PSDG/Net Satiglar ] 0, s {3,179 01 1%
Faaliyet Giderleri T55.458 1386071 41T 604
FNer Sutiglur . aat ] 555 LaTe |

JLALM22T 300220237

S 2 20247 2 202ET

L H2ET
Genel Yonetim Giderlerf (-) 4. 2B0.A23 -12.587 508 | -1E.647.480 22484432 | 28613480
GYG/Ner Satiglar L DB9% 0.89% -0, 80%% -0, 5% -(.89%%
Paz., Sang ve Dug. Gid. (-} -6 B9 -1,315.489 -1.530.226 -2.349.79] | 3775430
PEDNG Net Satiylur 0,09 U 0%, -0,07% -0,00% 009
Faaliyet Giderleri 10250517 | -13.902997 | -20.177706 | -24.838.333 | -31.388910
FG/Net Sunglar | -poss | 98w D97% | -D.98% 0,98%

Genel Yianetim Giderleri

Projeksivon  déneminde, Genel Yonetim Giderleri kalemi son ki wvilda faalivetlerin
giiglenmesinden kaynakli olurak son iki yilin net satiga oranlanmin onalgmass dikkate almmustir

wa' ! ;
il o I ;-' :'_::f;“T



ahlatci -

Pazarlama, Saty ve Dagitim Giderleri

Pazarlama, Satg ve Dagim Giderleri kalemi, kalemi son iki yilda faalivetlenn gliglenmesinden
kaynakh olarak son iki vilin net sabiya oranlarinm oralamas: dikkate alinmigtr

Net isletme Sermuyesi

Net igletme sermavesinin hesaplanmasinda operasvonel faalivetlenn giig kazanmaya basladifi
2020-2021 villanndan hareket edilmig olup net igletme sermayesinde gézlemlenen degisiklikler
ve projeksivon donemine iliskin beklentiler asagidaki tabloda belirtitmistir.

Isletme Sermayesd 32208 12202140 31222021 Jl.03.2022
Ticuri Alacaklar 16, 755,64 43703060 | 12.570,629 19.418.704
Ort. Alacak Vadesi (glin) [\ 52 29 13
Ticari Borglar 15512321 33625007 51.371.210 72405930
Ort, Borg Vadesi (gin) 37 —- . ik
Staklar 14.180.735 23501411 150,928,901 164.521.334
{ Stok Cevrim Hun (gin) 6 42 123 LT
§ Nakit Cevwim Hizy rgan) 5 9 L 120
Alacak+5tok Cevrim Hiz
Lrin | 55 PL |52 1940

Isletme Sermayesi

JLI2INIIT

JLILINEAT

J1.2024T

A2 2025T

2 2026T

Ticarl Alacaklar ROJO8.460 | 1201266616 | 178645071 216612448 | 275.144.257
O Alncak Vadesi (gan) Ell 3l L] H___ 31

Ticari Borglar 133357481 193.986.737 | I47.8034033 | M23230017 | 436TISTIG |
Ort. Borg Vodesiglin} 4l 6l 6t | B &l
Soklar 247493675 | 360.202.550 | SM.ETL62I 635640124 | 810911702
Stok Cevelm Hiz (piin} 114 114 [14 114 114

Nk evrim Hizi (g fi B4 54 B4 Ed
Alseak+Stok Ceveiig 145 45 [45 45 4%
| Hizi (ghin)

Sirketin ortalamo alscak ve ortaloma borg vade piin savilan hesaplanirken son (¢ yilda
gerceklesen ariglar pdz dnline alimmstr (Ortalama Alscak Vadesi (giin) - 20019: 30 giin; 2020:
52 i 2020: 29 gin, 31.03.2022°de 13 gin Ortalama Borg Yadesi (gtin) - 2019: 37 giin; 2020:
55 giln; 2021; 60 piin ve 31032022 de 69 giin)

Projeksivon ddpemlert boyunca ortalama alacak vade glin suyis 31 gln (son ik yilin ve
31.03.022 raribindeki degerin ontalamast) elarak whmin edilmigtir. Avm sekilde, projeksiyon
disnemleri boyunca sicketin ortalama borg vade giin sayisi son iki yvalin ve 31.03.022 tarihindek
degerin ortalamas: olan 61 giin olurak varsayilmgtir

Sirketin stok ceveim bz son ds yilda diizenhi bir vilkselis gOstermistir. 2019: 26 gin; 2020: 42
giin; 2021: 123 gin ve 31.03.2022'de 177 gin {Gayrimenkul gelistirme projesinden kaynakl
olarak ‘arsa ve ingaw maliyetlerinin siwoklorda izlenmeve baslamasindan kaynakli artis
vasanmistir)  olmakla birdikie ilgili dénemlenn ortalamas: goz dniinde bulundurulararak
projeksiyon dénemleri boyunca 114 gin olarak belirlenmugtir,
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7.3, Yatirmm Harcamalar

Sirketin planlanan yatinm harcamalan asagidaki gibdir:

Yatinm Harcamatars (TL) 31122021 JLI12.2022T

| Auikiy Prestij Konaklar) | 1 2. 140,004 60,052,000
[ﬂ-l.'r‘-dh F.umas Tesisi - £.773.794 226,180,629
| Taplam Yatirim Harcamalan | 20.913.799 256.232.629

T.3.1. Atakily Prestij Konaklan

Sirket 17.01.201%8 tarihinde T.C. Basbakanhk Ozellestirme |daresi Bagkanligindan satin alinan
arsa {zenne 39 darelik insaat ¢oligmasi baslatilmugtir. Lokasyon olarak merkes konumda
bulunmasi ve oldukga ragbet géren bir noktada olmasi nedeniyle sirkete gelir anlaminda katka
sunacak bir proje olmasi beklenmektedir,

8000 m* alanda ingaatt yapilmakta olan projede metrekare birim maliveti yaklagik 600 dolardir.
Bu hesaplamayla, projenin toplam malivet 4.8 milvon dolar (2022 onalama USDITRY kuru ile
2192000 TL) olorak projekie edilmistir. Proje malivetinin 2021 wilmda 12.140.000 TL lik
Kisim ile 2022 yili igin meveut durumda 3.860.000 TL ik kism Szkaynaklardan karsilanmig olup
kalan geri kalan 36,192,000 TL'lik kismun halka arz gelitleriyle finansmam planlanmaktadir,

| Atakily Prestij Konaklan Yatirm 12.140.000 60.052.000
. - Nimaive Kodar Yapilan Harcamilor (TL) h 2040 000 3 860 000
= Yamifacak Harcamalar (71 - | 56, 192 000

Projeye 2021 yilinda baslanmis olup meveut durumda kaba insaat gahsmalan tamamlanmustr,
Dairelerin satisina baslanabilmest igin kat irtifakr kurulmas) amaciyla belediveve miiraca
edilmigtic ve gelecek cevap beklenmebiedir. Belediveden cevap gelir gelmes kat irtifaki kurubup
dairelerin satigina 2022 yihmn ikinel geyregi iinde baslanmas: beklenmektedir. Tdm insaat
galigmalan 2022 vili EyvlQl ayimda bitecek ve doirelerin satisina baglanacak olup vil sonuna kadar
satigl tamamlanacaktie.

T.3.2. Bovah Kumas Tesisi

Sirket, fabrikasini; hammadde olan pamugun ilk etapta temininden baglayarak organik iplik ve
tam kumag Grelimine ve daha sonra da kumasi boyali hale getirerek bunu da avn bir tirin olarak
konfeksivon fretimi yapun nihai @reticive ulastirabilmek amaciyla entegre bir tesis haline
getirmeyi hedeflenmekiedir: Ba galismalar sonucunda da Sirket’in gelirlerinin ve karlibigimn
yiikseltilmesi amaglanmaknidir,

Bahse konu projenin toplun malivetinin 12.840.000 EUR yani vaklasik 226 milvon TL (2022
yili tahmini ortalama USDYTRY kury 15.04 boz alinmistr) olacagn dngdritlmektedir. Proje
kapsaminda, Sirket" in dzkaynoklardan 2021 yilinda 8.773.799 TL 2022 salinda meveut durumda
ise¢ yaklagik 18 milyvon TL harcama yapilougur, Kalan kismym ise halka/arz gelirlenyle finanse
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edilmesi planlanmakiadir. Projeye iliskin alt yapn gatismalan baslanimis olup, projenin 2022 vili
Aralik ayinda fanlivete gecmesi hedeflenmektedir.

Yine aym proje kapsuminda, tesis ilzerine de 6 MWk gines enerji santrali kurulmasi
planlanmaktadir. 3.6 milyon USD olarak gergeklesmesi beklenen bu yatunm finansmans halka
arzdan elde edilecck gelirle saglanacakiir. Stz konusu glines enerji santrali Sirket'in bavali
kumag tretimi igin ihtiyag duyacag elekirigi ve oplam elektrik gict ihtivacimn vaklagik 45-
S0%sind saglamasi bedeflenmekte, bu sayede Sirket'in elektrik giderlerinin dismesi
beklenmektedir.

Bovah Kumas Tesis Yl |

- Sinwdive Kadur Yapulan Harcamaliar (TL) K.773.7949 17.980.029

- Arxa Bedeli ve Horplar 650,000 | s
= Hufrivat Calismalar | 1.550.160] .
- Prefubrik fmalats 6, 200,000 | 7 (R A0

= Can Paned Tmadar . 10080000 |

- Metal Maliven - 00029

- Genel Giderler 173,639 400,040
Yapilacak Makine Teghizot Hurcamulon (TL) - 208200600
- Yapelacak Harcamalar B - 208.200.600

74, PIYASA CARPANLARI ANALIZI

Pivasa qarpanlan yantemi, benzer girketlerin uygun pivasa carpanfanmin kullamlark analiz
edilmesine dayanmakiadir. Bu metod etkin igleyen ve spekillasyonun yapilmadigi durumlarda
hisselerin rayig degerleninin, ilerleven dinemde beklenen kazang artisi ve buna bagl olan risk
dilzeyini yansitug@i varsayumin esas almaktadir

Carpan analizlerinde, Rubenis Tekstil Sanavi Ticaret ALS. ile faalivet konusunun vakinligy
agusndan Borsa Istanbul Tekstil Endeksi (XTEKS) igerisinden segim vapilarak iplik ve kumas
dretimi faaliyeti olan benzer sirket ¢arpanianmn kullamimasing karar verilmistic, Bununia
birlikte benzer girket sayisimin arinlmas: amaciyla Rubenis Tekstil ile benzer faaliyetlere sahip
yurtdiji benzer sirketlent de degerlemeye dahil edilmistir. Sirketin BIST-Simnai endeks igerisinde
yer alacak olmasindan harcketle Borsa Istanbul Sinai Endeks'len de uygun sirketler secilmistir
Uvgun girketlerin segiminde INA vintemine gére hesaplanan Sirket defierinin £25%
hesaplanarak bu arabifa giren girketler filtrelenerek bulunan sicketler carpan analizinde dikkate
alinmushir,

Carpanlan yukar yénld etkilemesi dogrultusunda ug ¢arpan deferine sahip girketler hesaplama
digt tutulmugtur, Bununla birlikte negatif sonug veren degerler de hesaplamaya dahil
edilmemigtir. Aynca, dnemli GlgOde farkl is kollannda faslivet géisteren sirketler de carpan
analizinin disinda birakilnmsgtir.

Carpan. analizlerinde 31.03.2022 dbvemi mali tablolarndaki deﬁurlenn villiklandrifms
somuglan kullamimisur f

hd
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Benzer sirket garpanlan hesaplamasinds, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi ading Firma
Degern/FAVOK (FVFAVOR), Fivar'Kazang (F/K) ve Pivasa DegeriDefier Degiert (PD/DD)
aranlan tercih edilmigtir. Pivosa qarpanlon analizleri kapsaminda veriler Finnet Analiz Expen
Ve Plattormu’ndan clde edilmez olup 06062022 tarthli veriler ve ¢arpan deperler
kullamlnugter, Cahsmada BIST-Teksti], BIST-Sinai Endeksine dahil sirketler ve vondis benzer
girketler i medyan degerler kullamlmistr.

T4.1. Carpan Analizine Gire Degerleme Sonuclar

BIST- TEKSTIL SIRKETLERI FINFAVOK PD/DD
ATEKS ' 23,04 | 7.50 1,29
ARSAN 15,94 ' 3,03 Y
BLCYT 6.6 9,13 2,13
BRKO T i I35
| BRMEN —Hrelth -7 34
BOSSA et _H-.—I-ﬁ e
DIRIT et EXH 158
HATEK £, 79 840 1,09
KRTEK 5,49 5,70 2.44
LUKSK 376 [ERE: 3k
MNDRS R —h-22 e
ROYAL s 23 139
SKTAS Xyt T }22
SNPAM 14,94 10,54 3,87
YUNSA 6,71 11,00 545
MEDYAN 6,71 8,40 T m

BIST SINAI ENDEKSI

FINFAVOEK

ATEKS 23,04 7,50 1.29
ALKA 7.68 8.04 e
BLCYT 6.64 9,15 2,13
DOBUR 96427 T 3507
DURDO 7.43 2210 e
DYOBRY 4,12 19,05 .64
ELITE 7,16 19,05 4,01
HURGZ L 1007 137

ISKPL 11,16 13,96 2,49

| KAPLM 1251 18,54 L
KLSYN 13,16 8376 L6
MEDTR 9,72 _ 8,14 2.88
MERCN 7,10 | 6,13 2.30
PREME 15,90 | 3,78 0,57

PETUN 10,81 7.87 0,84
SKTAS 1,08 1972 1,22
MEDYAN 8,78 915 1,63

(F/K: 25— FINFAVOK: 25 - PIVDD: § iizerindeki degerler calisma dmrlilin irakilmistir.)
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Fivasa Deferi

sirket Ads (USD) FINFAVOK F/K PONDD
Tung Ho Textile Co Lid Tayvan 134,37 2491 2645 1.23
De Licacy Indusirial Co Lid Tuyvan 183.16 14,62 o 1,23
Komatsu Matere Co Lid Taponya -r-r%.;‘t_l 16.42 24.63 | 47
Hayleys Fabic PLC Sri Lanka | 36,32 6.27 2,89 1,19
Bros Eastern Co Lad l ‘.':.“.1. [ 132101 . 5,83 0,95
Zhewen Pictures Groupeoltd | Gin | 66277 - T 1,54
Anhu Huamao Textile Co Lin 6347 B 44 fi, 1] | 027
| Welgiao Textile Co Hong Kong 29230 - 3.6 | G40
Huafang Ltd Co i 159,97 = . I 93 '
Lu Thai Testile Ca Lid Cin 67,46 - 653 | 035
MNahar Spinming Mills Lid Hindestan | 88,23 3,56 ilﬂ'__f_ | ﬂ_l;lf_'!'
Siyaram Silk Mills L Hindistan 312,95 6,49 126 | 261
Texhong Textile Group [id Hong Kong I'I'H'l'.j} 2,92 2,58 {1,649
| Henan Xinye Textile Co Liud £n 41245 - | 483 0,64
D1 Dong [l Corp Gilney Kore | 477,31 581 914 0,79
Huafu Fashion Co Lad Gin O6o,12 . 10,20 0.5
Xinlong Holding Group Co Lid in | 335,21 - 1 i 295
lshin Spinning Co Lid Gilney Kore 221,14 3,00 3.94 0,33
Li Peng Enterprise Co Lid Tayvan _351.6? 6,11 s 0,70
MEDYAN 6,49 6.07 0,94

Tung Ho Textile Co Lid
sirkel, polyester elyal vongalary, karigimh iplikler ve kumaglar Oretmektedir.
De Licacy Industrial Co Lid

Pamuk, polyester, viskon rayon, tencel, livosel, polinozik. modal, navlon, keten ve streg gibi gesitli
malzemelende ipligs boyall kumas Ureumi ve satizim geegeklegtirmektedir. Sirket avrica gok sayida
mikruliber, likra ve ipek benzeri seriler de dahil olmak lizere gesith yeni sentetik parga boyal firiinlere
sahiptir.

Eomatsu Maters Co L

sirker teksul Orinlers Oretimi ve sang gergeklestrmektedir. Sirket giyim kumaslan ve fonksivenel
kurmniaglar tiretmektedir. Uriinlerini moda givim, mayo, spor givim alantanng sunmaktadsr,

Hayleys Fabric PLC

Yurtigi ve vurtdisi pazarlar igin Snne kumogler Gretmekiedir, Sicketin Griinleri polar, polar/mikro polar,
baskil ve likra bazli kumasglardan olugmakiadir,

Bros Eastern Co L

Sirket 1ekstl Griinlen tretmektedir. Melan) iplik, pamuk ipligi, kargim renkli tplik ve diger driinferinm
aragtirma, gelistirme, Uretme ve satiy Talivetlerini gerpeklestirmektedir, Bros Eastern Griinlerind yurt
ipinde ve yurt disindn pazurinmaktader,
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Lhewen Pictures Group co Lud

Teksul friinleri iretim ve satigim gergeklestirmektedie, Sieket, kim gam Orgll iplikleri, vilksek Kaliteli
viinlil kumaslar ve diger diedinlert tretmekiedir,

Anbol Muamao Textile Co

yirket, tekstl Qriinderi Gretim ve sabsin gergeklestirmektedir. Iplikler, gri kumaslar, dokunmadan Gnce
bovanmig kumag ve fonksiyonel endiistrivel kumag iiriinker Gretmektedir. Sirket Griinterini dinva capinda
pazarlamakiadie.

Weiniun Textile Co

Jirket, pamuk iphgi. gri kumay ve demim orinleri dretmektedir. Urinlerini diinva  gapinda
pazarlamaktadir.

Huafang Lid Co

Sirket, baskili ve boyali tekstil ile viin ve pamukiu tekstil Grinler Gretmekte ve pazarlamakiadir. Sirketin
trimlert arasinda konfeksiyon kumaglan, pamuk iplikleri, pamuklu gri kumaslar, ev tekstil Grinleri, yiin
toplar, yin iplikler ve viinli kumaslar ver almakiadir,

L Thai Textile Co Lud

Birket tekstil sekibrinde faalivet postermektedic. Sirketin Urtinteri arasinda iplikler, gri kumaglar,
gomlekler igin boyali kumaglar ve diger ilgili drinler bulunmaktadir,

Mahur Spinning Mills Lid

sirkel, pamuk, jit, ipek, kenevir, viin, sag, suni ipek ve diger lifli malzemeleri dondlrde, dokus, bovar ve
igler. Sirketin kumaglan, désemelik kumaglanm yani sim gomlek, pantolon ve gorap gibi gesitli givim
iriinlerinde Kullantmakiadir. Nahar drinlerini Avrupa, Giiney Dofu Asyva ve ABD've ihrag etmekeedir,

Sivarnm Silk Mills Lid
pirket, kumaglar, ekstiire ve bovals iplikier ve hwar givim Griinleri Gretmekiedir.
Texhong Textile Group Lid

Firket, iplik ve gri kumaglar Giretir ve satar, Sirketin ana odak noktis), elastan streg iplik ve elastan streg
gri kumaglarmn tanitmmm vapmak ve satmaktir,

Henan Xinye Textile Co Lud

sirket, wekstl Grilnlert Oretim ve satigmt pergeklestirmekiediv, Saf pamuk iplikleri, kangimh iplikler,
pamuklu gri kumaglar, ipligi boyal) kumaglar ve doha faztasi dretmekedir. Orinlering Ameriks Birkesik
Devletleri. Avrupa, Japonya, Gliney Kore ve diger illkelere thrag etmekiedir,

DI Dong 11 Corp

irket, paumuk ipligi ve tekstil Orinkeri dretmekiediv. Pamuk ipligh, ham iplik, bovali iphik, sentetik elvaf
ve dider dirtinlerin leetimini ve satgim yapmaktn ve Orinlerini dimya capinda pazarlamaktade.

Huufu Fashion Co Lid

irket, tekstil malzemeleri Gretmektedir, Pamuk iplikleri, kansim iplikler, kansim kumaslar, pamukly
kumaglar, renkh efiirme ipliklen ve diger tekstl firtinler ﬂmtmrl-.'lrd:r Hualu F_jlﬁ.hrfﬂ'l avned ithalat ve
ihracat islerini de vUrtiimekiedir. f

L]




ahlatc

Xinlong Holding Groap Co Lid
Sirket, dokunmumig kumaslor ve difer Grlinferin Uretim ve satmim gerpeklestirmekiedir,
lshin Spinning Co Lid

yirket, pamuk, karsml iplikler, dreii ve kumaglar dretmektedie. Sicket, Griinlerind Japonva, Amerika,
Avustralya ve Cin'e ihrag emnektedir. Hshin spinning aynica yan kuruluglan sraciliiyla finansal hizmetier
sunmakta ve Kore'deki The Body Shop perakende Salisim yapmakiadir,

Li Peng Enterprise Co Lud

virket, gesith sentetik ve dogal kumeslar ve iplikler fretim, isleme ve pazarluma faalivetlerinde
bulunmaktadir

Carpan Analizinde Kullamilan Veriler (3032022 tarihli - TLj {Yulliklandirilmis)
Nel Sanslar 465.555,34%8

|FAVOK B . 145 684 08 1
| Net Kar - 109151354

Net Rorg - | GG 98D, 59

Ozkaynaklar = | 467.432.868

Iplik& Kumas Uretimi Yupan Benzer
Sirket Carpanlan

FINFAVOK FivavKazang PIVDD

671

| Hesaplanan Carpan Deger | B40 17
!_ElLllw:lliv.- Carpan Degeri 867 487.B00 [ 916,480,661 798.747.512
| Agarlik ] == 33% ! 339 33%

| Toplam | 852.296.271

BIST Sinal Endehsi Bearer Nirket
Carpaniars

FIVFAVOK Fivat/Kazang PD/DD

| Hesaplanan Carpan Deperi B8 | 9,15 | .63
Rubenis Carpan Dejier = |.168.644 376 998 265.047 | T61.689.369
Afirhik 3044 it 4P

Toplam 954748575

Yourt Dhisi

Benzer Sirket Carpanlun

i el | FIVFAVOK Fivat'Kazane PD/DD
Hesaplanan Carpan Degeri . 640 807 0,94
| Rubenis Carpan Degeri | B35.300,093 B62.548.719 | 437.049.732
Adirlik i _ 5% 35% 45%

[ Toplam 637439454

Carpan Aimrlik Adurlikh Deder
Iptik Uretimi Yapan Sirketler 852.296.271 25% 213.074.068 |
| BIST Sinai Endeksi 954.748.573 25% | DI86ETIH |
| Yurt Dt Benzerleni | 637.439.454 50% | 318.719.727
TOPLAM 770,450,939 |

Carpan analizi yontemivie, Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret A8, igin iplik Uretimi yapan
sitketlerin ve BIST Sinni Endeksinin Firma DegeriFAVOK, FivauKazang (F/K) ve Pivasa
Defeni/Defter Degeri (PD/DDY oranlar ile hesaplanan deferlerinin medyanlar alinmistir. Buna
gtregirketin piyasa defieri 770.480.939 TL ve pay hasi livat 1541 'I'L _L:_Junl.l-i.' bulunmugtur,

S | N
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7.5, INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI ANALIZI
7.5.1. Indirgenmis Nakit Akimlars Varsayimlar

Sirket'in “Indirgenmis Nakit Akimi Analizi ‘ne gbre vapilan deperlemesinde kullanilan temel
varsayimlar agafida sialanmgtir:

v Projeksivonlar Tirk Lirast Geerinden vapidmustir. Aksi belintilmedikee tm  parasal
bityiklikler TL cinsindendir.

v Indirgenmig Nakit Ak Analizi gelecek bes villik dinem esas alinarak hesaplanmistie

v Diviz kurlarnda gecmis il kur fivatlan olarak TCMB'deki fivatlar baz alinnustr.
Projeksiyon dineminin kur tahminlerinde ise Bloomberg Verl Terminali ve Ahlater Yatrm
Arastirma BolUmd tarafindan saglanmigr..

¥ Projeksiyvon didnemi bovunca hisse risk primi 6% olarnk baz alinmastir,

Heta degen * 1 olarak alimigtir. Agitklamasma asaida yer veribmastir,

v Sirker, Sanhurfa'da vaptign yaunm sayesinde 6. bolge tegviklen kapsaminda bulunmakindir,
Bu tegvikier gergevesinde, Sirket 12 yil bovunca SGK pnm ddemesi yapmayacaktir,
Bununla birlikie 10 vil bovunca Kurumlar Vergist 2,5% olarak uyvpulanacaktr. Bundan
dolayi. degerleme ¢aligmalannda Kurumlar Vergisi 2,5% olarpk varsayilmstir,

<

7.5.2, Agirhklandirilnus Ortalama Sermave Maliveti Hesaplamas:

Sirkete ait ilerfeyen dinemler igerisinde olugacag tahmin edilen nakit akimlannn bugiinki
degerinin tespiti igin kullamian AOSM (Afirhkl Ortalama Sermaye Maliveti) parametrelen
asafrdaks agiklamalar gergevesinde hesaplanmusur.

Risksiz Faiz Oram (Ri): 5 yvillik projeksivonla olusturulan indirgenmis nakit akim analiz
iin risksiz faiz oran olarak 5 yilhik devler ahvili (TRTO20926T17) faizi baz almmustir; 3 yillik
devlet tahvilinin global piyasalarda yasanan dolgalanma ve belirsizlikler dikkate alinarak Mayis
ayl bagindon wibaren qorpun analizi igin baz alinan tarihe (06.06.2022) kadar olan stiredeki
ortalama oram olan %526,1"in risksiz fuz orane olarak belirlenmesine karar verilmistir. 2022-
2026 projeksivon dimem boyunca bu oran muhafazakar vaklasimla sabit tuulmustur,

Beta (}): Beta katsavis:, pumrdaki degiskenligin hisse fivatindaki degiskenlipe oranidur, Bir
bagka devisle Beta, pazonn kovaryansmm hisse senedinin varvansing orani olorak ifade
edilebilir. Bir hisse senedinmin beklenen getirisi, bu hisse senedinin Beta Katsayis ile dogrudan
igilidir.

Beta katsavis: hesaplamasinda Sirket heniiz Borsa Istanbul'da islem gdrmedigi icin pivasa Betasi
(*17) referans alinmig, Sirket'in meveut finansal borgluluk oram géz Gnlnde bulundurularak
kaldiragh Betn hesaplumasi vapilmugtr. Hesaplamada Sirket'in 2022 vali g aylik dénemdeki
finansal borglanmn toplam kayvnaklanindaki agichin olan 35.8% ve BIST-Tekstil sekirindeki
girketlerin oralama finansal borg/Gzkaynaklar oran dikkate almmustir. Buna gbre kaldirach Beta
0,817 olaruk hesaplanmistir, Sonug olarak ihtivath davrams I::uh;iml alunda Beta deperi “1™
olarak kabul edilmistir, fl
A I'
|
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Pivasa Risk Primi (Kp): Pivass ortalama getiri beklentisi ile risksiz faiz oran arsmdaki
farktir. Genel olarak pivasa ortalama getirisi olarak BIST-100 endeksinin belli bir déncme ait
artalama getirisi, risksiz faiz oran olarak ise Hazine ve ait tahwil faizi kullamilarak hesaplamr.
Bununla birlikte Aswath Damodaran tarafindan yaplan ¢aligmaya gére Tirkive i¢in tilke risk
primi 5.44% seviyesinde oldupu dikkate abinarak iginde bulunulan ekonomik-jeopolitik
konjonktiirel durum etkisiyle risk primi 6% olarak belirlenmistir,

AOSM = Sermay e Maliyeti x (1-Borgluluk Oram) + Vergi Sonras: Borglanma Maliyeti
1 (Borgluluk Oranmi)

Biylelikle indirgenmiy nukit akimi (INA) hesabinda kullanilaeak AOSM orani projeksiyon
déinemi igin ngagidaki gibi hesaplanmgur,

jhhnlllul'..'rrulllnn

Riskslz Faiz Orans 24, 1% 26,1% 26,1% 26,1% 26, 1%
E:-_w Risk Primi | 6.,00% 6.00% 6,007 6.00%% 6,04t
Bota 1,00 [RLL |k | Kk (R
Sermave Malivotl 32.1% 3L.t% 32.01% 312,1% 321% |
Bore Malivell 23.1% 18,19 28.1% 28, 1% 2B.1%
Vergi Orani 4,5% 2. 5% 3.5%% 25% 358
Borg'Sennaye+Borg 35.8% 35.8% 15.8% 15 8% 358%
s semaes o N N N B N
ADSN o, 4%, il 4% A% Jihave Hi A%
Samsuz Bilviime Oram £0% L LS £ 0% £ 5,0,

Sirket'in Indirgenmig Nakit Akimlan analizine pire degerlemesinin yapilabilmesi igin ilerive
dinitk serbest nakit akimlan hesaplanmig ve daha sonra stz konusu serbest nakit akimlan
agirhikh ortaluma sermaye maliveti izennden iskonto edilerek {Serbest Nakit Akimlan x Iskonto
Oran) buglnk degerine indirgenmistie. Projeksiyon diinemi 2022-2026 villan arasida 3 yillik
donemi kapsamaktadur,
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SERMAYE PIYASASI KURULL

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

530 Ankara

17.06.2022

Fiyat Tespit Raporu Sorumlululk Bevam

Kurul Karar Organi'mn 11.04.2019 tarth ve 217300 savil karar uvarinen Sermaye Pivasasi
Kurulu'nun 11.04.2019 turib 2019/19 sayily bitlteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Disindaki Varliklann Sermaye Piyvasas: Meveuat Kapsamindaki Degierlemelerinde
Uvulacak Esaslar bashjnm maddesinin 9, maddesi gerpevesinde verdigimiz bu bevan ile
Sermave Pivasas: Kurulu'nun karannda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bugimsizlik
ilkelerine uyduBumuwa, lzahname'nin hir pargast alan 17/06/2022 1arihli Rubenis Tekstil Sanayi
Ticaret A§. Fiyat Tespit raporumueda ver alan bilgilerin, sahip oldugumuz tm bilgiler
vergevesinde, gerpefe uypun oldugunu ve bu hilgilerin anlammn degistivecek nitelikte bir eksilik
bulunmamas igin her tiirli dzenin plsterilmis oldugunu bevan ederiz.

Savgilanmizlg,

AHLATCI YATIRIM MENKUL DEGERLER AS,
/
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Tuncay KARAHAN Mehmet Bars URKON

Genel Mildilr ve Yén. Kuruly Uyesi  Kurumsal Finansman Modiiri




