Isbu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan incelenmekte olup,
heniiz onaylanmamistir. Nihai Izahname SPK onay: sonras1 ayrica ilan edilecektir.

PANELSAN CATI CEPHE SISTEMLER{
SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

Izahname

Bu izahname, Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul)’nca ...... [eveens 12021 tarihinde
onaylanmistir.

Ortakh@mizin gikarilmis sermayesinin 57.500.000 TL’den 75.000.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirilacak 17.500.000 TL ve Sirket’in mevcut ortaklarmdan
Serhat Maslak’mn sahip oldugu 875.000 TL ve Recep Kaan Maslak’n sahip oldugu
875.000 TL olmak iizere, toplam 19.250.000 TL nominal degerli paylarmn halka
arzina iligkin izahnamedir. Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarmdan
fazla olmasi halinde Sirket’in mevcut ortaklarindan Serhat Maslak’m sahip oldugu
875.000 TL ve Recep Kaan Maslak’mn sahip oldugu 875.000 TL olmak iizere, toplam
1.750.000 TL nominal degerli paylarin dagitima tabi tutulacak toplam pay miktarma
eklenmesi ve boylece halka arz edilecek paylarin nominal degerinin 21.000.000 TL’ye
ulasmasi planlanmaktadir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulca tekeffiilii anlamma gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatimmn belirlenmesinde
Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirom kararlari izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu Izahname, ortakhfimizin ve halka arzda satisa aracihk edecek Gedik
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin www.panelsan.com, www.gedik.com adresli
internet siteleri ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (“KAP”) *nda (www.kap.org.tr)
yaymmlanmistir. Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarnca, izahnamede
ve izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihracei sorumludur. Zararm ihragcidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin agikea belli olmas: halinde; halka arz edenler, ihraca aracihik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantir ve ihrag¢inin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarina
ve durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi &lciide
sorumludur. Ancak, izahnamenin difer kisimlan ile birlikte okundugu takdirde
Ozetin yanilticl, hatali veya tutarsiz olmasi durumu haric olmak iizere, sadece 6zete
bagh olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk vyiiklenemez. Bagimsiz
denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslar1 gibi izahnameyi olusturan
belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlar1 hazirlayan kisi ve kurumlar da
hazirladiklar1 raporlarda yer alan yanlhs, yamltict ve eksik bilgilerden SPKn
hiikiimleri ¢ercevesinde sorumiudur.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege
yonelik aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece izahnamenin yaymm tarihindeki Ongoriileri ve beklentileri
gostermektedir. Bircok faktor, ihraccmmin gelecege yonelik agiklamalarmmm
ongoriilenden cok daha farkl sonuclanmasma yol ac¢abilecektir.”
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AS. Anonim Sirketi

AB Avrupa Birligi

ABD, US Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolar,

Amerikan Dolari, Amerika Birlesik Devletleri Dolar1

USD

Arac1 Kurum Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

AR-GE / ArGe Arastirma ve gelistirme

Avro, EUR Avrupa Birligi Para Birimi

gfﬁs% I]?tisrl'll;,ll]?orsa, Borsa Istanbul A.S.

BMV Banka Muameleleri Vergisi

Covid-19 Koronaviriis Hastalif1 / Covid-19 Pandemisi

CED Yoénetmeligi 25 Kasim 2014 tarihli ve ?91 556 sayll} Resmi E}azete’é?.
yayimlanan Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi

DIBS Devlet I¢ Borglanma Senedi

EPS Expanded Polysytrene Polistren

EPSDER EPS Sanayi Dernegi

EU Avrupa Birligi

FAVOK Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Faaliyet Kar

GBP Ingiliz Sterlini

Gedik Yatirim Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

GES Giines Enerji Santrali

Grup Sirket ile Sirket’in bagl ortakliklarindan olusmaktadir

GSYIH Gayri Safi Yurt i¢i Hasila

GVK Gelir Vergisi Kanunu

ISIN Menkul Kiymet Tanimlama Numarasi

Thrage: / Sirket / Panelsan iir;dms;ns(g‘ra; gephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret

IMSAD Tiirkiye Insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi

_ Ilgili diizenlemeler gergevesinde Borsa Istanbul A.S.

Islem Giinii nezdindeki Pay Piyasast’nin islem yapilmak iizere agik
oldugu ilan edilen giindiir

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

Kg Kilogram

KKTC Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti

Kurul, SPK Sermaye Piyasas1 Kurulu

KVK Kurumlar Vergisi Kanunu

Mt Metre




m Metrekare

m3 Metrékiip

Md Madde numarast

MKK Merkezi Kayit Kurulugu A.S.

M.D. Mevcut degil / Hesaplanamamustir
SPKn 6362 Sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu
T.C. Tiirkiye Cumbhuriyeti

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
TCK Tiirk Ceza Kanunu

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
TL Tiirk Liras

™S Tiirkiye Muhasebe Standartlar

TTK Tiirk Ticaret Kanunu

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

UFE Uretici Fiyat Endeksi

YBBO

Yillik Bilegik Biiytime Oram
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I. BORSA GORUSU:




II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yoktur.

1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Ihraca
Ad, Soyadi, Gorevi, imza, Tarih

Sorumlu Oldugu Kisim:

Panelsan Cati Cephe Sistemleri
Sanayi ve Ticaret A.S. Yetkilisi

Serhat MASLAK  Recep Kaan MASLAK

Yonetim Kurulu
Baskani, Ortak

IZAHNAMENIN TAMAMI

Halka Arz Eden Pay Sahibi
Ady, Soyadi, Gﬁrevi, imza, Tarih

Sorumlu Oldugu Kisim:

Serhat MASLAK
Yonetim Kurulu Baskani, Ortak

IZAHNAMENIN TAMAMI

Halka Arz Eden Pay Sahibi
Ady, Soyadi, Gérevi, Imza, Tarih

Sorumlu Oldugu Kisim:

Recep Kaan MASLAK
Yonetim Kurulu Baskan Vekili, Ortak

IZAHNAMENIN TAMAMI
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Ticaret Unvam ve Yetkilisinin

Adi, Soyadi, Gérevi, imza, Tarih

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulusun

Sorumlu Oldugu Kisim:

dikYal

Y Menkul Degeyler A

/
“~Emre KAVAKLI

Genel Miidiir
Yardimecisi

Genel Miidiir

GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

IZAANAMENIN TAMAMI

Izahnamenin bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamin1 degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi icin her tiirlii makul 6zenin gisterilmis oldugunu beyan ederiz.

Imzali sorumluluk beyanlar izahname ekinde yer almaktadir.

Bagimsiz Denetim Raporlarm Hazirlayan
Kurulus

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Nazim Hikmet
Sorumlu Ortak Bas Denetci

30.09.2021, 31.12.2020, 31.12.2019 ve
31.12.2018 tarihli finansal tablolara
iliskin 6zel bagimsiz denetim

raporlari
Bagmsiz Hukuk¢u Raporunu Hazirlayan Sorumlu Oldugu Kism:
Kurulus
Balioglu Hukuk Biirosu

Av: Dilek Balioglu

BAGIMSIZ HUKUKCU RAPORU




Degerleme Raporlarin1 Hazirlayan Kurulus

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Berk Unsal
Sorumlu Degerleme Uzmam
Ozan Kolcuoglu
Sorumlu Degerléme Uzmani
Simge Sevin

Sorumlu Degerleme Uzmani

GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI




2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yiikiimliiliigii
A.1 | Giris ve uyarilar e Bu §zet izahnameye giris olarak okunmalidir.

e Sermaye piyasasi araglarina iligkin yatirim kararlari
izahnamenin bir biitlin olarak degerlendirilmesi
sonucu verilmelidir.

e Izahnamede yer alan bilgilere iliskin iddialarn
mahkemeye tagimmasi1 durumunda, davaci yatirimet,
halka arzin  gergeklestigi  iilkenin  yasal
diizenlemeleri ¢er¢evesinde, izahnamenin ¢evirisine
iliskin maliyetlere yasal stirecler baslatilmadan 6nce
katlanmak zorunda kalabilir.

o Ozete bagh olarak (gevirisi dahil olmak iizere)
ilgililerin hukuki sorumluluguna ancak 6zetin
izahnamenin diger kisimlar ile birlikte okundugu
takdirde yamiltici, hatali veya tutarsiz olmasi veya
yatirimcilarin yatirim kararini vermesine yardimet
olacak Onemli bilgileri saglamamasi durumunda
gidilir.

A.2 |lzahnamenin sonraki | Izahname sonradan tekrar kullanilmayacaktr.
kullanimina iliskin bilgi
B—IHRACCI
B.1 | Ihracemm ticaret | Panelsan Cati Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret
unvani ve isletme adi Anonim Sirketi
B.2 | Ihraccnm hukuki | Hukuki Statiisti: Anonim Sirket
statiisii, tabi oldugu | Tabi Olunan Mevzuat: T.C. Kanunlar
mevzuat, kuruldugu | Kuruldugu Ulke: Tiirkiye
iilke ve adresi Adres: Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan
Is ve Yasam Merkezi No:4 A Blok 3. Kat Daire:18
B3 | Ana iiriin/hizmet | Panelsan 2004 yilinda Ankara Polatli Organize Sanayi
kategorilerini de | Bolgesi’nde kurulmustur. 2004 yilinda 7.500 m?*’lik
icerecek sekilde | acik alan ve 2.500 m?’lik kapal1 alanda, yillik 1.250.000
ihragcinin meveut | m? kapasitesiyle mineral yiin dolgulu (tas yiinii ya da
faaliyetlerinin ve | cam ylinii) sandvi¢ panel liretimine baglayan Sirket,
faaliyetlerine etki eden | degisen ve gelisen kosullarda insaat sektriintin ve
onemli faktorlerin | sanayi yatirimcilarinin yalitim konusunda
tanimi1  ile  faaliyet | bilinclenmesinden kaynakli, Expanded Polysytrene
gosterilen Polistren (EPS) dolgu maddeli yalitimli sandvi¢ panel
sektorler/pazarlar ihtiyacin artacagini analiz ederek 2005 yilinda yillik
hakkinda bilgi 120.000 m® kapasite ile EPS yalitm levhalari ve
enjeksiyon ambalaj tiriinleri {iretim hattin1 da devreye
almistir. Sirket, yanmazlik ve ses yalitimi yoniinden
ustlin mineral yline ek olarak 2014 yilinda 1s1 yalitim,
suya dayaniklilig1, tasima kapasitesi ve kullanim 6mrii
daha yiksek termoset plastik malzemeler olan
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Politiretan (PUR) ve Poliizosiyanurat (PIR) yalitimli
sandvi¢ panel hattin1 da devreye almugtir.

Sirket’in mevcut durum itibariyle yillik 6.000.000 m?
sandvi¢ panel, 750.000 m® EPS {iretim kapasitesi ile
56.358 m*lik fabrika arsasi tizerinde 21.530 m?’lik
kapali alanda yer alan iiretim tesisi; sektorde 1s1
yalitimi, hava gegirimsizligi, hijyen, terleme, giivenlik,
estetik, yangm yalittmi ve benzeri tiim ihtiyaclara
cevap verecek profil ve lirlin gamina sahip bir tesis
olmugtur. Sirket’in tiretimde kalite yonetimi anlayisi
dogrultusunda gerek yerel pazarda, gerekse uluslararas:
pazarlarda aranan ve 3 farkh kitada gegerli FM Global
kalite belgeli friinleri ile Tirkiye’nin yam sira
Ortadogu, Turki Cumbhuriyetler, Afrika ve Avrupa’da
tercih edilen bir marka konumuna gelmisgtir.

Sirket sektoriin getirdigi rekabet¢i ortamda, AR-GE
caligmalarina agirlik vermekte ve yiiksek teknolojiyi
kullanarak, inovasyon niteligi yiiksek, st diizey
yalittim degerlerine sahip, ¢evreci, ekonomik ve
fonksiyonel tirlinlerini yerel ve uluslararasi pazarlarda
sunmaktadir.

Sirket’in yenilikei ve ¢evreci bakis agist dogrultusunda,
Sirket  Tirkiye’nin elverigli iklim yapisindan
faydalanmak amaciyla yenilenebilir enerji tretimini
destekleyen markalardan biri haline gelmistir. Sirket’in
yogun AR-GE calismalar sonucunda gelistirdigi ve
patentli olarak tiretmeye bagladigi yenilik¢i Gizli Vidali
Cat1 Paneli ve Aparat Sistemi kullanilarak faaliyet
gosterdigi fabrikasinin c¢atisina 1,2 MW kurulu giice
sahip ve EPDK lisans1 alinmasina gerek olmayan GES
kurulumunu 2020 yili icerisinde gergeklestirmistir. Bu
sayede, Ankara’daki iklim kosullar1 g6z Oniine
alindiimda 5 yil i¢inde kendini amorti edecek bir
sistem hayata gecirilmistir. Ote yandan, séz konusu
Gizli Vidali Cati Paneli ve Aparat Sistemi, Cat1 ve
Cephe Dergisi'nin Cati ve Cephe Malzemeleri
Odiillerinde 2014 yili Yilin Cat: Kaplama Malzemesi /
Sistemi 6diiliint almastir.

2016 yilindan beri ISO ikinci 500 listesinde (2019
yilinda 458. sirada, 2020 yilinda ise 376. sirada) yer
alan Sirket, tirlinlerini Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti,
Tirkmenistan, Gtircistan, Misir, Irak, Azerbaycan,
Katar basta olmak {izere endiistri tesisleri yapilan
tilkelere de ihrag etmektedir. Son 4 yilda ihracat yapilan
tilke say1st 30’u gegmistir.

Uretim, Uriinler ve Satis Hacimleri

Sirket halihazirda 56.358 m?’lik fabrika arsas: {izerinde
21.530 m*lik kapali alanda yer alan tesisinde hem
kendi tescilli markalari icin hem de vyalitim




sektoriindeki ulusal ve uluslararas1 firmalara EPS {iriin
grubunda s6zlesmeli {iretim de yapmaktadir.-

Ayrica, 2020 yilinda Panelsan bu dénemde artan talep
sebebiyle kendisi igin fason panel tretimi de
yaptirmagtir.

Sandvig¢ paneller, her iki ylizii boyali galvaniz sac veya
boyali natiire] aliiminyum levha arasinda muhtelif
kalinlikta ve yogunlukta PIR, PUR, mineral yiin ve EPS
kullanilarak tretilen bir sanayi iriiniidiir. Sandvig
panellerin metal katmanlarinda aliiminyum veya boyali
galvaniz sac kullanilmaktadir.

Endustriyel yapilarin ¢ati, cephe, i¢ bélme veya soguk
hava depolarinda kaplama malzemesi olarak kullanilan
sandvi¢ paneller; hizli montaj imkani ve yiiksek yalitim
ozelliklerine ek olarak yiiksek tasima kapasitesi ile de
mimari tercihlerde On plana ¢ikmaktadir. Sandvig
paneller endiistriyel yapilar i¢in kompozit bir ¢at1 ve
cephe kaplama malzemesi olup, kullanildig1 alanlarda
list seviyede 1s1, su, ses ve yangm yalitim
saglamaktadir. Sandvig paneller, siva ve boyaya gerek
kalmaksizin, su ve 1st yalitimi saglayarak, yapilarda
estetik dig bir kabuk da olusturmaktadir.

Sandvi¢ panellerin tasima kapasitesi, panelin i¢ dolgu
malzemesinin yogunlugu, panel kalinlifi, metal
ylzeylerin formu ve metal kalinliklarma baglidir.
Metallerin ve i¢ dolgu malzemesinin kalinligi,
kullanilacag1 alan ve lizerine gelecek yiik miktarina
uygun olarak belirlenmektedir. I¢ dolgu malzeme
kalmliginin tespitinde kullanacagi bélgenin iklim
kosullar1 da dikkate alinmaktadir.

Sirket’in tiretimde kullandigt PUR ve PIR dolgular
tipik olarak kopiik olarak tretilen, sert ve 1s1 yalitim
olarak kullanilan bir tiir termoset plastiktir. PUR
dolgusu yapilari su, 1s1 ve sesten korurken, PIR dolgular
ise yangin glivenligini de saglamaktadir.

Ote yandan, Sirket EPS yalitim tiriin grubunda ambalaj
ve lojistik i¢in 6zellikli tagima kaplar1 vb iiriinlerin de
iiretimi ve satigin1 yapmaktadir.

Tescilli Markalar ve Kalite Belgeleri

Genis #rtin gamina sahip olan Sirket, ihtiyaclari
dogrultusunda miisterisi olan firmalara farkli amaglara
hizmet eden mamullerini muhtelif zamanlarda Tirk
Patent Enstitlisii'nden tescil edilmis farkli markalar
altinda sunmaktadir. Bu kapsamda, Sirket’in sandvig
paneldeki tescilli markalar1 “Panelsan, Catipan,
Cephehan, Tekpan, Havapan, Ventpan ve Solarpan”dir.
EPS levha markalari ise “Panpor, Panboard, Mantopan,
Catipor, Panelsan Decopa, Geopan ve Panbox™dur.
Miisteriler ve Coziim Ortaklar:

Yurt Ici Satislar




Panelsan 2021 yihi 9 aylik durum itibariyle agirlikli
olarak yurt i¢ci satiglar1 gergeklestirmektedir. Bu
kapsamda, Tirkiye’de dogrudan ve ¢6ziim ortaklar
araciligi ile 150°den fazla miisteriye satis yapmaktadir.
Sirket agilikh I¢ Anadolu Bolgesi olmak {izere
Tiirkiye’nin 7 bolgesinde yurt igi satiglarim 4 farkhi
kanaldan yapmakta olup, s6z konusu satis kanallarina
iligkin bilgi asagida yer almaktadar:

a) Yatirnmcilar (Miitesebbisler): Yatirnm karar1 alan
kamu veya 6zel sirketlerin kendileri igin kuracag:
fabrika, tesis, depolama alani, vb. endiistriyel projeler
ile hastane, aligverig merkezi, enerji santrali vb projeler
igin yapilan iiretim ve satiglardan olusmakta olup
agirlikli olarak sandvig panel satiglar1 yapilmaktadir.
b) Yiiklenici Firmalar: Kamu veya 6zel endiistriyel
projeleri  gerceklestirecek  yiiklenici  firmalarin
tistlendigi projelerin ihtiyaglar: dogrultusunda yapilan
tiretim ve satiglardan olugmakta olup agirlikli olarak
sandvig¢ panel satiglar1 yapilmaktadir.

¢) Coziim Ortagr Satislari: Ulke genelinde faaliyet
gosteren, yapt malzemeleri ve projelendirme
konusunda uzman ¢6ziim ortaklari aracilif ile yapilan
satiglardan olugsmakta olup hem sandvi¢ panel hem de
EPS levha satiglar1 yapilmaktadir.

d) Prefabrik ve Soguk Hava Deposu Uretimi yapan
tlke genelindeki firmalarm istlendigi projelerin
ihtiyaclar: dogrultusunda yapilan iiretim ve satislardan
olusmakta olup agulikli sandvi¢ panel satislari
yapilmaktadir.

Yurt Dis1 Sanslar

Yurt dis1 pazarlama ve satig faaliyetleri ise Sirket’in
blinyesi icerisindeki Satis departmani altindaki Dig
Ticaret fonksiyonu tarafindan yurutiiliip
yonetilmektedir.

Satis Sonras1 Hizmetler

Sirket miisterilerine gergeklestirdigi satislardan sonra
miisteri memnuniyeti ve Uriin garantisi kapsaminda
satis sonrast hizmetleri sunmaktadir. S6z konusu
hizmetler Kalite departman: igerisinde Satig Sonrasi
Hizmetler birimi tarafindan yiiriitiiliip yonetilmektedir.
AR-GE Faaliyetleri

Panelsan, yapmakta oldugu AR-GE ve Tasarim
calismalarimi  resmi  sekilde ylirlitmek amaciyla
calismalarini baglatmis olup, resmi bir AR-GE Merkezi
olabilmek amaciyla T.C. Bilim Sanayi ve Teknoloji
Bakanlig1 bagvuru siirecindedir.

B.4a

Ihracciy1 ve faaliyet
gosterdigi sektorii
etkileyen onemli en son

Covid-19  pandemisinin  seyri,  Sirket’in
triinlerinde kullandigi hammadde fiyatlarinda artisa
sebebiyet vermekte olup, hammadde tedarikinde sikint

egilimler hakkinda bilgi

yasandig1 gozlemlenmektedir. Sirket, bu degisimleri




yonetebilmek icin stok tutma stratejisini maliyet
optimizasyonunu yapabilmek amaciyla degistirmistir
ve stoklarini artirmaktadir.

Diger taraftan, son donemlerde iilkemizde
yaganan doviz kurundaki dalgalanmalar1 nedeniyle tim
sahis ve kurumlar gibi Sirket lizerinde de etkisi
olmaktadir. Her ne kadar, hammadde stok tutma
stratejisi degistirilmis olsa da, doviz kurundaki bu
hareketlilik Sirket’in hammadde maliyetini de ayrica
etkilemektedir., Gerek doviz bazli hammadde
giriglerindeki  fiyat  artiglari, gerekse {retim
maliyetlerindeki (elektrik vb.) artig, Sirket’in bu slire¢
ihracat: artirarak yonetilmektedir.

Sirket maliyetleri i¢inde Onemli bir masraf
kalemi olan elektrik enerjisi iiretim maliyetlerini
azaltmak icin catt GES yatirimi planlamistir. Sirket
tiretim faaliyetini Ankara Polatli’da stirdiirmekte olup
burada yer alan iki fabrikasinin ¢atisina toplam 1,2 MW
kurulu giic kapasiteli ¢att GES  yatiriu
gerceklestirmistir olup, bu yatirrm 2020 yili Agustos
ay1 itibariyle tamamlamigtir. Agustos 2020 tarihinde
faaliyete gecen GES, kuruldugundan bu yana toplamda
1.892 MWh elektrik {iretimi ger¢eklestirmistir. So6z
konusu GES yatirimi fabrikanin toplam yillik elektrik
dretiminin  %95’ini  karsilamakta olup iiretim
maliyetlerini de azaltmugtir.

Sirket maliyetlerinde elektrik enerjisi gibi
maliyet kalemlerinden biri olan dogalgaz kullaniminin
yerine talas ile ¢alisan buhar kazani yatirimi yapilarak
devreye alinmig olup, bu yatirim EPS tiretimi ve fabrika
genel 1sinmast i¢in kullamilarak, maliyetlerde dnemli
bir avantaj saglanmuistir.

Ote yandan, sanayi yatmmlarinda 6ngoriilen
biiylime dogrultusunda sanayi tesisleri yatirimlari,
organize sanayi bolgelerindeki yatirimlar ile planlanan
ozel projelerde artis beklenmekte olup, bu olumlu
gelismeleri Sirket’in avantajina olacaktir. Artan
projeler ile paralel olarak Sirket’in faaliyet gosterdigi
sandvi¢ panel ve yalitimli panel sektorlerinin pozitif
etkilenmesi beklenmektedir.

B.S

Ihracemn dahil oldugu
grup ve grup Iicindeki
yeri

Grup, Sirket, Sirket’in yonetim kontroliinii elinde
bulunduran Serhat Maglak ile Recep Kaan Maslak’in
pay sahibi oldugu sirketler ile Sirket’in bagli ortaklig:
Kazakistan’da kurulu Almati Sandvi¢ Panel Llp’den
olugmaktadir. Grup’un amiral gemisi Panelsan olmakla
beraber Kazakistan Almaty Sanayi Bolgesi’nde alt
yapist hazir 36 doniim arazi iizerine tas ylnii ve
politiretan dolgulu sandvi¢ panel {iretimi amaciyla
kurulmus olan Almati Sandvi¢ Panel Llp firmasina da
2021 yimm ikinci yarisinda ortak olunmustur.




Panelsan’m hentiz iiretim faaliyetine baglamayan bu
firmada %50 oraninda sermayesi bulunmaktadir.
Serhat Maglak ile Recep Kaan Maglak’in Panelsan
disinda pay sahibi oldugu sirketlere iligkin bilgiler
asagida yer almaktadir.
Timas Endiistrivel Uriinler Yalitim insaat Turizm
Tekstil Naklive Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
20.10.1999 tarihinde kurulan firmanin faaliyet konusu
ingaat malzemeleri tedarigi ve satist yapmaktir.
3.450.000 TL sermayeli firmanin %56,2 pay1 Serhat
Maslak’a, %41,9 pay1 ise Recep Kaan Maglak’a aittir.
Maslak Makine ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.
01.01.1976 tarihinde kurulan firmanin faaliyet konusu
ingaat malzemeleri satist yapmaktir. 520.000 TL
sermayeli firmanin %7,54 pay1 Serhat Maglak’a, %7,54
pay1 ise Recep Kaan Maglak’a aittir.
Polres Elektrik Uretim insaat Tarim Hayvancihk
Sanayi ve Ticaret A.S.
14.06.2012 tarihinde kurulan firmanin faaliyet konusu
yenilenebilir enerji sektériinde taahhiit ve elektrik
tretim faaliyetleri ile perakende satist yapmaktir.
12.500.000 TL sermayeli firmanin %12,6 pay: Serhat
Maslak’a, %12,6 pay1 ise Recep Kaan Maglak’a aittir.
Osko Yap: Endiistrisi Sanayi ve Ticaret A.S.
31.10.1994 tarihinde kurulan firmanin faaliyet konusu
insaat malzemeleri tedarigi ve satis1 yapmaktir.
3.381.000 TL sermayeli firmanin %85,71 pay1 ise
Recep Kaan Maslak’a aittir.
Merks Yapi Kimyasallar1 Sanayi ve Ticaret A.S.
21.11.2013 tarihinde kurulan firmanin faaliyet konusu
yapt kimyasallart fiiretimi yapmaktir. 600.000 TL
sermayeli firmanin %100,0 payt ise Recep Kaan
Maslak’a aittir.

B.6

Sermayedeki veya
toplam oy hakki icindeki
paylari dogrudan veya
dolayh olarak %35 ve
fazlas1 olan Kisilerin
isimleri/unvanlar1  ile
her birinin pay sahipligi

hakkmda bilgi
Ihracemm hakim
ortaklarmm farkh oy
haklarma sahip olup
olmadiklar1  hakkinda
bilgi

Varsa dogrudan veya

Serhat Maglak ve Recep Kaan Maslak Sirket
sermayesinin ve oy haklarimin toplamda %93’{ine
sahiptir.

Sirket esas stzlesmesine gore A grubu paylarin genel
kurul toplantilarinda 5 oy hakki olup, toplam
10.000.000 adet olan bu paylarm 9.300.000 adedi
Serhat Maglak ve Recep Kaan Maglak’a aittir.

Sirket’in dogrudan yonetim hakimiyetine sahip olan
ortaklart Serhat Maslak ve Recep Kaan Maglak’tir. S6z
konusu kisilerin Sirkette yonetim hakimiyetine sahip
olmasinin sebebi Sirket sermayesinde sahip olduklar:
oy haklarinin orani olup, yapilacak halka arz sonrasi
Sirket paylarinin Borsa’da iglem gérmesini miiteakip
s6z konusu kisiler Sirket’in yénetim hakimiyetini elde
etmeye devam edeceklerdir.

dolayh olarak ihra¢¢imin




yonetim  hakimiyetine
sahip olanlarm ya da
ihracciyr kontrol
edenlerin
isimleri/unvanlari ile bu
kontroliin kaynag
hakkinda bilgi

Yonetim  hakimiyetinin  kotiiye  kullanilmasini
engellemek icin esas sozlesme, TTK, sermaye piyasasi
mevzuat: ve ilgili mevzuat haricinde alinmis 6zel bir
onlem bulunmamaktadir.

B.7

Secilmis finansal bilgiler
ile ihragemm finansal
durumunda ve  faaliyet
sonuclarinda meydana
gelen

degisiklikler

onemli

Donen varliklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil

2021  itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
111.496.429,  126.350.857,  231.278.613  ve
313.581.615 TL tutarindadir. 2018, 2019, 2020

yilsonlar: itibariyle dénen varliklarin toplam varliklar
icindeki agirlip1 sirastyla %73,7, %72,4, %77,6 iken 30
Eylil 2021 itibariyle %78,8 seviyesine kadar ¢ikmagtr.
30 Eylil 2021 itibariyle stoklar 2020 yilsonuna goére
%61,8 artig gostererek donen varliklar igindeki agirlig1
%26,9 seviyesine ulagmastir.

Ote yandan, Sirket’in varliklar: 2018-2019-2020 yillar
ve 30 Eyliil 2021 itibariyle agirlikli olarak kisa vadeli
dis kaynaklarla finanse edilmekte olup, 6zkaynaklarin
payt 2018-2020 yillari arasinda %19-22 bandinda
seyretmis olup 2021 yili igindeki sermaye artisiyla 30
Eylul 2021 itibariyle %30,8 seviyesine ¢ikmustir.
Nakit ve nakit benzerleri, 2018-2019-2020 yilsonu ve
30 Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
10.133.863, 17.921.889, 32.207.845 ve 45.700.121 TL
tutarindadir. Nakit ve nakit benzerleri kalemi, 2018,
2019, 2020 yilsonlar1 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle artan
operasyonel karlilif1 ve serbest nakit akisi sayesinde
sirastyla yillik bazda %76,9, %79,7 ve%41,9 artis
gostermisgtir.

Ticari alacaklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Haziran 2021 itibariyle finansal tablolarda sirastyla
62.802.458, 64.965.997, 121.846.400 ve 165.040.575
TL tutarmndadir. 2018 ve 2019 yilsonlar itibariyle 63-
65 milyon TL bandindaki seviyesini koruyan ticari
alacaklar, 2020 yilinda onceki yilsonuna gore satis
hacmindeki ivmelenmeye baglh olarak %87,6 artmustir.
30 Eylul 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gére %35,4
artmigstir.

Diger alacaklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil
2021 itibariyle finansal tablolarda sirastyla 275.994,
6.760.622, 12.314.838 ve 3.157.199 TL tutarindadir.
S6z konusu tarihler itibariyle iliskili taraflardan olan
diger alacaklar sirastyla 0, 6.495.051, 10.097.078,
1.119.713 TL, verilen depozito ve teminatlar 275.795,
265.571, 2.203.080, 2.019.799 TL, diger ¢esitli
alacaklar kalemi ise 199, 0, 14.680, 17.687 TL olarak

gerceklemigtir. 30 Eyliil 2021 itibariyle ise 123.800 TL

Al




tutarinda stipheli diger alacaklari dogmustur ve Sirket
ayn1 tutarda karsilik ayirmustir.

Stoklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 37.446.685,
33.373.760, 52.137.983 ve 84.377.762 TL tutarindadir.
Genel olarak bakildiginda, ilk madde ve malzemeler
toplam stoklar icinde en biiyiik payr almakla beraber
s6z konusu hesap kalemi anilan tarihler itibariyle
sirastyla 28.787.911, 27.730.542, 45.448.378 ve
72.018.486 TL olarak gergeklesmistir. 30 Eylil 2021
itibariyle bakildiginda ilk madde ve malzeme tutar:
icinde %80,0 ile en biiyiik pay: “saclar” almakta olup,
s6z konusu donem itibariyle toplam stok tutari
icerisindeki pay1 %068,6°dir.

Finansal yatirimlar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirastyla
116.250, 12.616.250, 12.616.250 ve 12.616.250 TL
tutarindadir. Uzun vadeli finansal yatirimlar esas olarak
Sirket’in igtiraklerinden olusmaktadir. Buna gore, sz
konusu kalem altinda Sirket’in 2019 yilinda %25 pay
ile ortak oldugu S.S. Koza 92 Konut Yap: Kooperatifi
(30 Eylul 2021: 12.500.000 TL, 31.12.2020:
12.500.000 TL, 31.12.2019: 12.500.000 TL,
31.12.2018: 0 TL) ile %0,001 pay sahibi oldugu Ankara
Birikim Gayrimenkul A.S. (30 Eyliil 2021: 116.250
TL, 31.12.2020: 116.250 TL, 31.12.2019: 116.250 TL,
31.12.2018: 116.250 TL) firmalar1 bulunmaktadir.
Yatirm amagh gayrimenkuller, 2018-2019-2020
yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
strastyla 2.633.284, 2.052.554, 1.888.542 ve 2.515.000
TL tutarindadir.

Maddi duran varliklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
34.985.387,31.104.997, 50.117.263 ve 62.867.908 TL
tutarindadir. 31 Aralik 2020 itibariyle maddi duran
varliklar, bagta fabrika catisina kurulan glines enerjisi
sistemi ve fabrikanin renovasyonu dogrultusunda
yapilan yeni yatirimlar nedeniyle sdz konusu donem
itibariyle onceki yila gore %61,1 artmustir. 30 Eyliil
2021 itibariyle 2020 yilsonuna gére %25,4 artis, ilgili
donemde maddi duran varliklardan ¢ikis olmasma
ragmen EPS iretimi besleme hattt icin yapilan
demirbag yatirimu ile yeniden degerlemeye tabi tutulan
arsa ve binalarinin deger artisindan kaynaklanmaktadir.
Maddi olmayan duran varliklar, 2018-2019-2020
yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirastyla 26.520, 103.942, 101.356 ve 200.083 TL
tutarindadir. 2019 vilsonunda Onceki yila gore
%291,9’luk artis ile 30 Eylil 2021 itibariyle 2020
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lisanslari, veritabam1 kurulumu ve yedekleme
yatirimlarindan kaynaklanmaktadir.

Pesin 6denmis giderler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 0 TL,
0 TL, 0 TL ve 3.578.025 TL tutarindadir. Sirket’in
halihazirdaki yatirimlar: igin tedarik¢i ve yiklenici
firmalara yaptig1 avans ddemelerinden
kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis vergi varligi, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
1.601.930, 1.683.854, 1.784.454 ve 2.411.521 TL
tutarmdadir.

Kisa vadeli borglanmalar, 2018-2019-2020 yilsonu ve
30 Eylul 2021 itibariyle finansal tablolarda sirastyla
28.084.200, 11.652.462, 29.725.905 ve 24.294.068 TL
tutarindadir. Banka kredileri TL, Avro ve ABD Dolari
cinsinden olup, mevcut kredilere bakildiginda TL
krediler i¢in faiz oram1 %7,5-%23,25, yabanci para
cinsinden olan kredilerin faiz oranlari ise %1,56-%4,00
(Avro: %1,56-%4,00, USD: %2,52) arasindadir. 2020
yilsonunda 2019 yilsonuna gore kisa vadeli
bor¢lanmalarda meydana gelen %161,9’lik artis
Sirket’in fabrikanin renovasyonu ile GES yatirimimin
finansman ihtiyact nedeniyle aldigi kredilerden ve
kismen de TL nin deger kaybindan kaynaklanmaktadir.
30 Eylul 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gore s6z
konusu kalemdeki %18,3’lik azalis TL’nin deger
kaybma ragmen vadesinde kredi geri 6demelerinin
yapilmasindan kaynaklidir.

Uzun vadeli bor¢lanmalarn kisa vadeli kisimlari,
2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 14.049.818, 17.232.488,
23.823.258 ve 22.595.166 TL tutarindadir. 2019
yilinda onceki yila gére uzun vadeli ve uzun vadeli
kredilerin kisa vadeli kisimlart Sirket’in fabrika
alamimin  genigletilmesi ile EPS {retim band:
yatirimlarinin  finansman ihtiyaci nedeniyle aldigi
kredilerden kaynakli toplamda %49,2 artarak
39.519.868 TL’ye ulagsmigtir. 2020 yilinda ise 6nceki
yila gére s6z konusu kalemlerin toplami basta fabrika
catisina kurulan gilines enerjisi sistemi ve fabrikanin
renovasyonu dogrultusunda yeni yatirimlar nedeniyle
aldig1 kredilerden kaynakl %6,8 artarak 42.211.909
TL olarak gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle s6z
konusu kalemlerdeki %7,3 azalig vadesinde kredi geri
Oddemelerinin yapilmasindan kaynaklidir. :
Ticari borc¢lar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil
2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 46.929.460,
65.600.474, 86.996.138 ve 126.169.238 TL
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tutarmndadir. Iliskili taraflara ticari borglar esas olarak,




Sirket ortaklarinin paylarimmn bulundugu Osko Yapi
End. San. ve Tic. A.S. firmasiyla olan ticari iligkisi
nedeniyle dogan borg¢lardan olusmaktadir.

30 Eylul 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gore %45,0,
2020 yilsonunda onceki yilsonuna gore %32,6, 2019
yilsonunda ise 2018 yilsonuna gore %39,8 artmistir.
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar,
2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 454.102, 565.48, 887.871
ve 963.457 TL tutarindadur. Ilgili tutarlar temel olarak
personele borclar ve Odenecek sosyal giivenlik
kesintilerinden olugmaktadir.

Ertelenmis gelirler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirastyla
12.267.500, 13.836.004, 68.977.276 ve 73.578.813 TL
tutarindadir. Ilgili tutarlar temel olarak alinan siparis
avanslarindan olugmaktadir.

Donem kar1 vergi yiktumliligi, 2018-2019-2020
yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirasiyla 393.156, 773.678, 3.690.622 ve 5.143.024 TL
tutarindadir.

Kisa vadeli karsiliklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
430.312, 1.030.096, 1.110.442 ve 979.998 TL
tutarindadir. Ilgili tutarlar temel olarak calisanlara
saglanan faydalar kapsaminda kullamilmamig izin
kargiliklar: ile alacaklarin tahsiline iligkin ayrilan dava
karsiliklar: kalemlerinden olusmaktadir.

Diger kisa vadeli ytiktimliliikler, 2018-2019-2020
yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirastyla 1.147.805, 1.311.062, 2.870.597 ve 236.104
TL tutarindadir. Ilgili tutarlar temel olarak 6denecek
vergi ve fonlar, matrah artirimi vergi yikimlilagi ve
diger kalemlerinden olugmaktadir.

Uzun vadeli borglanmalar, 2018-2019-2020 yilsonu ve
30 Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
12.434.462, 22.287.380, 18.388.651 ve 16.534.783 TL
tutarindadir. Uzun vadeli bor¢lanmalar hesabi, esas
olarak banka kredilerinden olusmaktadir. Banka
kredileri TL, Avro ve ABD Dolari cinsinden olup,
mevcut kredilere bakildiginda TL krediler i¢in faiz
orant %7,5-%23,25, yabanci para cinsinden olan
kredilerin faiz oranlar ise %1,56-%4,00 (Avro: %1,56-
%4,00, USD: %2,52) arasindadir. 2019 yilinda énceki
yila gore uzun vadeli ve uzun vadeli kredilerin kisa
vadeli  kisimlart  Sirket’in  fabrika  alaninin
genigletilmesi ile EPS fiiretim bandi yatirimlarinin
finansman ihtiyaci nedeniyle aldigi kredilerden
kaynakli toplamda %49,2 artarak 39.519.868 TL’ye

ulasmustir. 2020 yilinda ise 6nceki yila gére sdz konusu




kalemlerin toplami basta fabrika catisina kurulan giines
enerjisi  sistemi ve fabrikamin  renovasyonu
dogrultusunda yeni yatirimlar nedeniyle aldif
kredilerden kaynakli %6,8 artarak 42.211.909 TL
olarak gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle s6z
konusu kalemlerdeki %7,3 azalig vadesinde kredi geri
Odemelerinin yapilmasindan kaynaklidir.

Uzun vadeli karsiliklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eylil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla
844.669 TL, 956.337 TL, 1.172.943 TL ve 1.441.999
TL tutarindadir. Hesap temel olarak c¢alisanlara
saglanan faydalara iligkin uzun vadeli karsiliklardan
olugmakta olup tamami kidem tazminat: tutarlaridir.
Ertelenmis vergi yikkimlilig, 2018-2019-2020
yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirastyla 159.742 TL, 301.468 TL, 554.611 TL ve
3.641.924 TL tutarmdadir.

Sirket’in  O0denmis  sermayesi 2018-2019-2020
yilsonlari1 ve 30 Eylil 2021 itibariyle sirastyla

-30.200.000 TL, 31.125.000 TL, 40.500.000 TL ve

57.500.000 TL’dir. Kar veya zararda yeniden
simflandinimayacak  birikmis  diger  kapsamh
gelir/giderler hesabi aktiieryal kayip/kazang ile yeniden
degerleme ve Olglim kazanglari / kayiplar
kalemlerinden olugmakta olup 30 Eyliil 2021 itibariyle
26.893.189 TL’dir. Dénem net kar1 2018-2019-2020
yilsonlar1 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle sirastyla 393,221
TL, 2,720,421 TL, 14,225,436 TL ve 36,458,393 TL
olarak gerceklesmistir.

Sirket’in toplam satiglar1 2018-2019-2020 yilsonu ile
30 Eylul 2020 ve 30 Eylil 2021 itibariyle sirasiyla
226.000.531,  218.175.961,  316.042.155 ile
209.480.192 ve 393.217.419 TL olarak gerceklesmistir.
Sirket’in briit kar1 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil
2020 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle sirasiyla 26.285.148,
25.169.428, 39.645.323 ile 23.761.497 ve 66.224.009
TL olarak ger¢eklesmistir.

Briit kar, 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla satislardaki

~daralmaya paralel olarak %4,2 oraminda azalmigtir.

2020 yilnda 39.645.323 TL olarak gerceklesen briit
kar, onceki yila gore satiglardaki artiglar sayesinde
%57,5 oraninda artmastir. Benzer sekilde 2021 yili 9
aylik do6nemde onceki yilin ayni donemine gore
%178,7 artmistir. Bu artis temel olarak hem pazarda
artan talep dogrultusunda hem de kurlardan dolay:
degisen fiyatlar karsisinda Sirket’in  satislarim
artirmasindan kaynaklanmaktadir.

B.8

Secilmis
proforma
bilgiler

onemli
finansal

Yoktur.




B9 |Kar tahmini ve | Yoktur.
!)eklenﬁleri
B.10 | Izahnamede yer alan | [zahnamede yer alan 2018, 2019 ve 2020 yillar: ile
finansal tablolara iliskin | 30.09.2021 tarihli ara donem finansal tablolara iliskin
denetim raporlarmdaki | bagimsiz denetim gériisti olumliudur.
olumlu goériis disimndaki
!lususlarm icerigi
B.11 Ihraggmlfl . isletme Thraggr’nin isletme sermayesi meveut yitkiimliiliklerini
sermayesinin mevcut g
ol e etat o karsilamada yeterlidir.
yiikiimliiliiklerini
karsilayamamasi Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gecen 30.09.2021

tarihli finansal tablolarina goére Sirket’in isletme
sermayes1 pozitif 59.558.838 TL olup, hesaplamasi

A Donen Varhklar 313.581.615
B. Kisa Vadeli Yiiktimliilikler 254.022.777
Net Isletme Sermayesi (A-B) 59.558.838

C—SERMAYE PIYASASI ARACI

C.1 | Ihrag edl.lecek Vf:/veya Ihrag edilecek ve Borsa Istanbul’da islem gorecek
borsada islem gorecek . C gl
. sermaye piyasasi araci Sirket’in paylanidir.
sermaye pIyasast | o5, konusu paylarm ISIN numarasi igbu Izahname
aracimn menkul kiymet e . . . .
tarihi itibariyla belirlenmemigtir. Sirket’in sermayesini
tanimlama  numarasi .
o e temsil eden paylar A ve B gruplarina ayrilmis olup, B
(ISIN) dahil tiir ve . .
oe v« e . | grubu paylar halka arz edilecektir.
gruplarma iliskin bilgi
C.2 | Sermaye piyasasi | Paylar TL olarak ihra¢ edilecektir.
aracinn ihrac edilecegi
para birimi
C.3 | Ihrag edilmis ve | Sirket’in kayith sermaye tavani 287.500.000 TL olup,
bedelleri tamamen | ¢ikarilmis sermayesi 57.500.000 TL dir.
O0denmis pay sayisi ile | Bu sermaye her biri 1 TL nominal degerde toplam
varsa bedeli tam | 57.500.000 adet paydan olugmaktadir. Bu sermaye

6denmemis pay sayisi

Her bir paym nominal
degeri

10.000.000 TL nominal degerli A grubu imtiyazl1 ve
47.500.000 TL nominal degerli B grubu paydan
olugmaktadir.

Isbu Izahname tarihi itibariyle, Sirket’in ¢ikarilmis
sermayesini olusturan 57.500.000 TL nominal degerli
57.500.000 adet pay muvazaadan ari olarak tamamen
6denmigtir. Sirket'in sermayesinin 75.000.000 TL'ye
cikarilmasi kapsaminda yeni ihra¢ edilecek toplam
17.500.000 TL nominal degerli ve 17.500.000 adet pay
ile Sirket’in mevcut ortaklarindan Serhat Masglak’in
sahip oldugu 875.000 TL nominal degerli ve §75.000
adet pay ve Recep Kaan Maslak’in sahip oldugu
875.000 TL nominal degerli ve 875.000 adet pay olmak
tizere halka arz edilecektir. Boylece halka arz edilecek

paylarin ek satis hari¢ nominal tutar1 19.250.000 TL




olacaktir. Ek satiginda gergeklesmesi halinde, halka arz
edilecek paylarin nominal tutar1 21.000.000 TL
olacaktir.

Yonetim kurulu, s6z konusu sermaye artiriminda
mevcut ortaklarin yeni pay alma haklarini kisitlayarak
yeni paylar ¢ikaracak ve s6z konusu paylar halka arz
edilecektir.

C4

Sermaye piyasasi
araciin sagladig:
haklar hakkinda bilgi

Satis1 yapilacak paylar, pay sahiplerine asagidaki ilgili
mevzuat uyarinca ¢esitli haklar saglamaktadir:

- Kardan Pay Alma Hakki (SPKn md. 19 ve TTK md.
507)

- Oy Hakki (TTK md. 434, SPKn md. 30)

- Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461, II-18.1 sayili
Kayitli Sermaye Sistemi Tebligi, VII-128.1 sayili
Pay Tebligi)

- Tasfiye Halinde Tasfiye Bakiyesine Katilim Hakk1
(TTK md. 507)

- Bilgi Alma ve Inceleme Hakk: (SPKn md. 14, II-
14.1. sayili Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi, TTL md. 437)

- Bedelsiz Pay Edinme Hakk: (SPKn md. 19, VII-
128.1 sayil1 Pay Tebligi)

- Genel Kurula Davet ve Katilma Hakk: (SPKn md.
29, 30, II-30.1 sayili Vekaleten Oy Kullanilmas1 ve
Cagr1 Yoluyla Vekalet Toplanmasi Tebligi, TTK
md. 414, 415, 419, 425, 1527)

- Iptal Davasi Agma Hakk: (TTK md. 445-451, SPKn
md. 18/6, 20/2)

- Ortakliktan Ayridma Hakk: (SPKn md. 24, 11-23.3
sayili Onemli Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakki
Tebligi)

- Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakk1 (SPKn md. 27,
II-27.1 say1l: Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklar1
Tebligi)

- Azmlik Haklar1 (TTK md. 411, 412, 439, 531, 559)

- Ozel Denetim Isteme Hakk: (TTK md. 438)

- Itfa/Geri Satma Hakk1

- Doniigtiirme Hakki (TTK md. 485)

Halka arz edilen paylara, sayilan kanunlarin verdikleri
haricinde, herhangi ek bir hak taninmamaktadir.

Cs

Sermaye
aracinn devir  ve
tedaviililmii  kisitlayici
hususlar hakkinda bilgi

piyasasi

Halka arz edilecek paylarin devri ve serbestce tedaviil
etmesine ilisgkin ~ herhangi  bir  kisitlama
bulunmamaktadir.

C.6

Halka
sermaye
araclarmm

edilen
piyvasasi
borsada
icin

arz

Paylarin halka arz sonrasmnda Borsa Istanbul ; Ana
Pazarda iglem gOrmesi i¢in Borsa Istanbul’a °
tarihinde bagvuru yapilmis olup; Borsa Istanbul’un

islem  gérmesi

goriigii isbu izahnamenin “I-Borsa Goriisti” kisminda




basvuru yapihip
yapilmadig: veya yapilip
yvapilmayacagt hususu
ile islem  goriilecek
pazara iliskin bilgi

yer almaktadir. Borsa Istanbul A.S.’nin Sermaye
Piyasast Kurulu’nu muhatap yazisinda 6zetle; [*] ifade
edilmektedir.

C.7

Kar dagitim politikasi
hakkinda bilgi

Sirket’in kar dagitim esaslari, Esas Sézlesme’nin 16.
maddesinde diizenlenmistir. Ote yandan 26.11.2021
tarihli ve 2021/13 sayili yonetim kurulu karariyla
Sirket, kar dagitim politikasini belirlemistir. Buna gore
Sirket, ilke olarak, mevzuat ve finansal imkanlar
elverdigi siirece, piyasa beklentileri, uzun vadeli
strateji, Sirketin sermaye gereksinimi, yatirim ve
finansman politikalari, ilgili mevzuatta gergeklesen
degisiklikler, borgluluk, karlilik ve nakit durumu ve
ulusal ve kiiresel ekonomik sartlar da dahil olmak ve
bunlarla sinirli olmamak {izere birtakim unsurlar
dikkate alinarak kar dagitimma Kkarar verilir. Bu
cercevede  Sirket, ylirlirlikte olan mevzuat
cercevesinde dagitima konu edilebilecek net karin en az
%20’sini nakit kar payt olarak dagitmay1
hedeflemektedir.

Kar dagitiminin Genel Kurul toplantisimin yapildigi
mali yilsonuna kadar tamamlanmas: hedeflenmekte |
olup kar dagitim tarihine Genel Kurul karar verir. Genel
Kurul veya yetki verilmesi halinde Yonetim Kurulu,
sermaye piyasast mevzuatina uygun olarak kar paymin
taksitli dagitimina karar verebilir.

Yoénetim  Kurulu, Genel Kurul tarafindan
yetkilendirilmis olmak ve sermaye piyasasi mevzuatina
uymak kaydi ile kar pay: avansi dagitabilir.

D—RISKLER

D.1

Ihracciya, faaliyetlerine
ve icinde bulundugu
sektore iliskin Onemli
risk faktorleri hakkinda
bilgi

Ihraccrya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

- Sirket yogun rekabet¢i bir alanda faaliyet
gostermektedir. Ilerleyen donemlerde Sirket sektordeki
diger oyuncularla etkin bigimde rekabet edemeyebilir,
pazar paymi kaybedebilir veya fiyat politikasim
stirdiiremeyebilir

- Sirket’in 6zellikli hammadde ve mamul aliminda ithal
girdiye bagimli olmasi, hammadde arzi ve fiyatinin
degiskenligi Sirket’in iiretimini, karlilifmmi olumsuz
etkileyebilir, stok yonetim politikasindaki aksakliklar
miisteri kaybina neden olabilir

- Hammadde temini ve {irlin satisinda nakliye ve navlun
fiyatlarindaki artis Sirket’in maliyetlerini ve satig
hacmini olumsuz etkileyebilir

- Sirket'in stratejik planlar1 arasinda yer alan
yurtdisinda biiylime hedefi makroekonomik ve politik
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gergeklesmeyebilir, yurtdisinda yapilacak yatirimlar
Sirket'in bliyime hedef ve stratejisine uygun
secilememis olabilir, iretim ve ihracatina katkida
bulunacak karli yatirimlar olmayabilir

- Ithalat ve ihracat rejimlerindeki degisiklikler ve ticaret
savaglar1 Sirket faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir

- Sirket’in ya da tedarikgilerinin itibarin1 zedeleyici
gelismeler Sirket faaliyetleri agisindan olumsuzluk
yaratabilir

- Uretim hattindaki teknik anizalar, yedek parca
temininde aksakliklar, is kazalari Sirket faaliyetinde
gecici iy durmalarina yol agabilir, Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir

- Sirket misterilerinin/¢oziim ortaklarmin  6deme
giicliigiine girmesi ve tahsilat problemleri yaganmasi
Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilir

- Uriin kalitesinde sorun yasanmast, kalite belgelerinin
yenilememesi ve {irlinlerin geri ¢ekmesi durumu
Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir

- Sirket’in karsilasacag1 tiim riskler
sigortalanamayabilir, kargilagilan hasar Sirket’in sahip
oldugu sigorta teminati kapsaminda olmayabilir, Sirket
hasar tazminatmin bir kismini veya tamamim tahsil
edemeyebilir

- Sirket’in bilgi islem sistemlerinin arizalanmasi,
yetersiz kalmasi, siber saldirlar ya da veri
giivenligindeki sorunlar Sirket faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir

- Sirket’in performans: ana hissedara, Ust diizey
yonetime ve kilit calisanlarin Sirket’te devamina,
performansina baghdir. Kilit personel kaybi veya
nitelikli  kilit personel bulamamak  Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir

- Sirket’i kontrol eden ana ortagin menfaati diger
hissedarlarin menfaatinden farkli olabilir

- Sirket faaliyetleri ile alakali gerekli izin ve ruhsatlar:
muhafaza edemeyebilir, kaybedebilir, edinemeyebilir

- Sirket yurt i¢inde biiylimek i¢in yeni yatirim firsatlar
bulamayabilir, buldugu firsatlar yatirima
ceviremeyebilir,  Sirket’in  ileride  planlayacad:
yatirmmlar i¢in gerekli finansmani bulamayabilir,
gerceklesmeyebilir, yatirimlar: dogru tespit edilmemis
olabilir ve beklenen yarar1 gdstermeyebilir, yatirnmlar
yer ve konu olarak Sirket’in biiylime hedeflerine ve
stratejisine uygun secilmemis olabilir, tretim ve
ihracatina  katkida bulunacak karli yatirimlar
olmayabilir, Sirket’in Ankara’da yapmay1 planladigi ek
{iretim tesisinin insaati gecikebilir, yatirimin devreye
alinmasinda aksakliklar olabilir




- Sirket, cesitli sebeplerle biiylime hedeflerini ve diger
stratejik hedeflerini tam olarak hayata gegiremeyebilir,
gerceklestirse bile biiylimesini etkin ve faydali bir
bicimde yonetemeyebilir

- Sirket’in risk yonetimi, finansal raporlama sistemleri
ve i¢ kontrol sistemleri yeterli veya etkili olmayabilir
ve bu durum mali sonuglarin dogru sekilde
raporlanmamast nedeniyle Sirket’in faaliyetleri
tizerinde olumsuz bir etkisi yaratabilir

- Sirket gerek kendi markas: ile gerekse miisterileri igin
sOzlesmeli olarak tirettigi {rlinlerin Uretiminde ve
satisinda sorun yasayabilir

- Sirket teknolojik degisikliklere zamaninda uyum
saglayamayabilir veya yeni teknolojiler Sirket'in
mevcut {irtinlerine olan talebi azaltabilir ve Sirket yeni
Urlinler gelistirmede veya tamitmada bagarilt
olamayabilir

- Sirket sahip oldugu markalarm saglamis oldugu
avantajlari1 kaybedebilir, ¢6ziim ortaklarimin hizmet
ve uygulamalar: marka imajina zarar verebilir

- Sirket Covid-19 pandemisi kogullarinin devam etmesi
ve agirlasmast durumunda ciro kaybi yasayabilir ya da
istedigi karliliga ulagamayabilir

- Sirket’in faaliyetleri yogun isletme sermayesi
gerektirmektedir. Sirket’in yatirimlarmi ve isletme
sermayesi ihtiyacglarii finanse edememesi, Sirket’in
operasyonel ve finansal durumunu olumsuz
etkileyebilir, 6te yandan Sirket biiylime firsatlar: i¢in
gerekli finansmani  elverisli  kosullarda elde
edemeyebilir

- Dogal afetler, savas, iilkede olan olaganiistii durumlar
ve salgin hastaliklar Sirket’in tiretim faaliyetlerinin
aksamasina neden olabilir

Ihracemin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:
- Ozellikli hammadde ve mamul aliminda ithal girdiye
bagimli olunmasi sebebiyle iiretici ilkelerde bag
gosterebilecek olumsuz gelismeler, sekttriin ve
Sirket’in faaliyetlerini ve finansal performansini
olumsuz etkileyebilir

- Uretimde Sirket’in uyum saglayamadigi teknolojik
gelismeler olmasi Sirket iiriinlerinin rekabet gliclini
azaltabilir

- Kiiresel, yerel ve bolgesel olasi olumsuz gelismeler
talep diistislerine sebep olabilir, ekonomik, siyasal vb.
dalgalanmalar sektoériin  ve  Sirket’in  finansal
performansini olumsuz etkileyebilir

- Sirket’in tretim yaptigi, ithalat ve ihracat yaptig:
bolgelerde ulusal ve uluslararas: regiilasyonlar, ¢evre
mevzuatma  iliskin  degisiklikler,  uluslararas:
anlasmalar neticesinde bazi Urlinlerin ithalatina,
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ihracatina, kullanimma iligkin yeni kisitlamalar, ek
vergiler, geri toplama yikiimlilikleri gibi ek
yikiimlilikler konulmasi veya genisletilmesi s6z
konusu olabilir

- Vergiler veya vergi oranlarindaki degigiklikler ile
Sirket’in  yararlandigi  tegviklerde yasanabilecek
degisiklikler Sirket’e etki edebilir

- Sektorde yeni yatirimlarin hayata gecirilmesi ve yeni
oyuncularm yer almasi Sirket’in finansal performansinm
olumsuz etkileyebilir.

D3

Sermaye - piyasasi
aracma ilisgkin 6nemli
risk faktorleri hakkinda
bilgi

- Halka arz akabinde halka arz edilen ve borsada ikincil
piyasada islem gorecek paylara yonelik likit bir piyasa
olusacagina veya bdyle bir piyasa gelismesi halinde
boyle bir piyasanin devam edecegine dair bir garanti
bulunmamaktadir. Ikincil piyasada islem gorecek
paylar icin aktif bir piyasanin olusmamasi halinde
halka arzdan pay alan yatirimcilarin alim satim yapma
kabiliyetleri sinirli olacaktir. Pay sahipleri ellerindeki
paylart istedikleri fiyat, miktar ve zamanda
satamayabilir.

- Sirket’in faaliyetlerine iliskin sorunlarin olusmasi,
finansal sonuglarin beklentilerin altinda kalmas: ve
makroekonomik ve siyasi gelismeler, Sirket’in
faaliyetlerini yavaglatabilir veya durdurabilir. Bu
durumda, Sirket paylarinin degeri diisebilir veya pay
fiyatlarida sert dalgalanmalar goriilebilir.

- Sirket ortaklarinca verilen satmama taahhiitlerine
iliskin stirelerin dolmasimin ardindan ana pay sahipleri
tarafindan yapilabilecek pay satiglar1 pay fiyatt
tizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir.

- Sirket’in paylarn ilk kez halka arz edilecek ve
Borsa’da islem gorecektir. Satilacak paylarin fiyati
halka arz sonrasi Borsa’da olusacak fiyattan farkhilik
gOsterebilir.

- Pay sahibi, Sirket’in tasfiye edilmesi sonucunda
bakiye kalmasi halinde s6z konusu bakiyeye pay:
oraninda istirak eder. Sirket’in tasfiyesi halinde diger
tim alacaklilara gerekli ddemeler yapildiktan sonra
ancak geriye malvarlifi kalmasi durumunda pay
sahiplerine bir 6deme yapilabilir. Ote yandan, Sirket’in
ticari ve ekonomik anlamda zor duruma diismesi
durumunda Sirket ortaklarimin elindeki paylar tamamen
degerini kaybedebilir.

- Sirket genel kurulunda pay sahiplerine kar pay1
odenmemesine karar verebilir, gelecekte kar
dagitmama riski vardir.

- Sirket tarafindan verilen taahhiidiin siiresinin
dolmasmin ardindan Sirket bedelli sermaye artirimi
yapabilir, yatirimcilarin yeni pay alma haklarinin
tamamen veya kismen kisitlanmas: veya bu haklarin




kullanilmamasi durumunda  Sirket’in  sermayesi
artarken yatirnmcilarin sahip olduklart pay adedi
artmayacagindan  yatirimcilarin - paymm  toplam
sermayeye orani azalma riski olabilir.

- Fiyat tespit raporunda yapilan varsayimlarin
gerceklesmemesi durumunda Sirket’in pay fiyatinin
halka arz sonrasindaki seyri etkilenebilir.

- Sirket’in bagli bulundugu T.C. Kanunlari ve
mevzuatlarinda yasanabilecek degisimler Sirket i¢in bir
risk unsuru yaratabilir.

- Sirket’in sermaye yeterliliginin korunmasi ve
faaliyetlerinin stirdiiriilmesi miimkiin olmayabilir.
Sirket, kredi riski, likidite riski, faiz oram riski ve doviz
kuru riskine maruz kalabilir,

E—HALKA ARZ

E.l galka n?lfz?ka iligkin Sirket halka arzdan [*] TL briit gelir elde edecektir.
! d‘:ggmll d a decesi ar: Halka arza iligkin toplam maliyetin [*] TL, ek satis
eeli?ln 3 ¢ ;a:feg‘ D | harig halka arz edilecek toplam 19.250.000 adet pay
tgahmi . : I ana;ag: bagina maliyetin ise [*] TL olacag1 tahmin edilmekte

;“l "f ambmla Wl olup, tahmini halka arz maliyetlerine iliskin bilgi
ve a elp ¢ ulunan asagidaki tabloda yer almaktadir.
yatirmeilardan  talep | i,y mini Halka Arz Maliyefi (TL)
edilecek tahmini Ek Satis Haric [Ek Satis Dahil
maliyetler hakkinda Sirket i{alka Sirket slk:i\ Arz
oy e rz enier
bllgl Maliyet Kalemleri Edenler
BIST Ucreti [*] [*1 [*] [*]
SPK Ucreti [*1 [*1 [*] [*1
MKK Uvyelik Ucreti | [*] - [*] -
Aracilik Komisyonu + | [*] [*] [*] [*]
BMV
Reklam -PR 800.000 - 800.000 [
Bagimsiz Denetim 270.000 - 270.000 |
Hukukcu Raporu 135.000 - 135.000 |
Diger (Noter, Ticaret | 50.000 - 50.000 -
Sicili vb.)
Toplam Maliyet
Halka Arz Biyikligi
Net Halka Arz Geliri
Halka Arz (Nominal | 17.500.000 [1.750.000[17.500.0003.500.000
TL)
Pay Basina Maliyet
E.2a | Halka arzin gerekcesi,

halka arz gelirlerinin
kullanim yerleri ve elde
edilecek tahmini net
gelir hakkinda bilgi

Tahmini halka arz masraflarmin  ¢ikarilmas: ile
hesaplanacak net halka arz gelirinden Sirkete diisen
kismin [*] TL olmast beklenmekte olup, asagidaki i
tabloda fon kullanim alanlarma iligkin agiklamalara yer
verilmistir

Yurti¢i Uretim Kapasitesinin Artirilmasi
Icin Ilave Panel Hatti Almmasi ve
Fabrika Insaatinin Yapilmas1
Kazakistan
Gergeklestirilmesi

Yatiriminin




Isletme  Sermayesi  Ihtiyaglarmumn | 25-30
Kargilanmasi

E3

Halka arza iliskin
bilgiler ve kosullar

halka arz edilen ve ihra¢ edilen Sirket paylarimn
borsada islem gorebilmesi i¢in Borsa Istanbul’un
uygun goriistiniin alinmasi gerekmektedir.

Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen B grubu
paylarin nominal degeri 17.500.000 TL, ortak satist
yoluyla halka arz edilen B grubu paylarin nominal
degeri 1.750.000 TL olup, bu paylarin Sirket’in halka
arz sonrast ¢ikarilmig sermayesine orani %25,67°dir.
Ek satis hakkinin kullanilmasi durumunda ise, ek satis
dahil halka arz edilecek olan 21.000.000 TL nominal
degerli paylarin halka arzi sonrast 75.000.000 TL’ye
ulagan Sirket sermayesine orani ise %28 olacaktir.

Halka arz, Gedik Yatirnm liderliginde olusturulacak
konsorsiyum tarafindan “Sabit Fiyat ile Talep
Toplama” ve “En lyi Gayret Araciligr” yontemi ile
gerceklestirilecektir.

Halka arz edilecek toplam 19.250.000 TL nominal
degerli paylarin;

- 9.625.000 TL nominal degerdeki %50 oranindaki
kismu Yurt I¢i Bireysel Yatirmcilara

- 7.700.000 TL nominal degerdeki %40 oranindaki
kismi Yurt Igi Kurumsal Yatirimeilara

- 1.925.000 TL nominal degerdeki %10 oranindaki
kismi1 Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimceilara
gerceklestirilecek satiglar i¢in tahsis edilmistir.

Ek satiga konu toplam 1.750.000 TL nominal degerli
paylar, herhangi bir simirlamaya tabi olmaksizin
Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri dikkate
alimarak Gedik Yatirnm’in karan ile dagitima tabi
tutulabilir.

Halka arz edilecek paylar i¢in {i¢ is glinii boyunca talep
toplanacaktir. Bu siirenin baglangigc ve bitis tarihleri
ilan edilecek tasarruf sahiplerine satis duyurusunda
belirtilecektir.

Sirket paylarmnin halka arzina Yurt Ici Bireysel
Yatirimeilar  kategorisinden  katilmak  isteyen
yatirimeilar, Konsorsiyum Uyesi aract kurumlarin
merkez ve subeleri ile satiga yetkili acente olan
bankalarin ilgili subelerine talepte bulunmak igin
basvurabilirler. Yatirimecilarm Konsorsiyum Uyesi
aract kurumlar ya da satisa yetkili acente olan
bankalardan talepte bulunabilmeleri i¢in talepte
bulunduklari aract kurumda bir hesap agmalar1 sartt
oncelikle aranacaktir.




Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmeilar ve Yurt Dist Kurumsal
Yatinmeilarin - talepleri  sadece Gedik Yatinm
tarafindan toplanacaktir.

Gedik Yatirim, talep toplama stiresinin bitimini izleyen
en gee 2 (iki) is glinii icerisinde dagitim listelerini, her
bir tahsis grubu i¢in ayr1 ayr kesinlestirerek Sirket’e ve
Halka Arz Edenlere verecektir. Sirket ve Halka Arz
Edenler, dagitim listelerini en ge¢ kendisine teslim
edilen 2 (iki) is glinii i¢erisinde onaylayacak ve onay1
Gedik Yatirim’a bildirecektir.

Halka arzdan pay alan ortaklarin s6z konusu paylar
Sermaye Piyasast Mevzuatt cercevesinde MKK
nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye
baslanacaktir.

Halka arz sonuglari, Kurul’'un sermaye piyasasi
araglarmin satigina iligkin diizenlemelerinde yer alan
esaslar cercevesinde dagitim listesinin kesinlestigi
giinii takip eden iki is glinii i¢erisinde Kurul’un 6zel
durumlarin kamuya aciklanmasina iliskin
dizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulur.

Talebi karsilanan yatinmcilarin paylari, kaydi sistem
esaslart ¢ercevesinde, dagitim listesinin konsorsiyum
tiyelerine iletilmesini takip eden en ge¢ 3 is gilinl
icerisinde ve pay bedellerinin tam olarak 6denmesi
sartiyla, kaydi olarak teslim edilecektir.

E4

Catisan menfaatler de
dahil olmak iizere halka
arza iliskin ilgili Kisilerin
6nemli menfaatleri

Sirket, sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecek
paylarin satis1 suretiyle halka arz geliri elde edecektir.
Halka Arz Edenler ise satig geliri elde edecektir.

Halka arz sirasinda, halka arza aracilik eden araci
kuruluglarin halka arza aracilik komisyonu, Balioglu
Hukuk Biirosu’nun hukuki danigmanlik ticreti ve
bagimsiz denetim sirketi olan Eren Bagimsiz Denetim
A.S.’nin denetim tcreti elde etmesi sdz konusu
olacaktir.

Gedik Yatinm’m halka arz islemi nedeniyle elde
edecegi komisyon hari¢, dogrudan veya dolayl1 olarak
halka arzin basarisina baglanmis bir ekonomik ¢ikar
bulunmamaktadir. Gedik Yatinm’mn, Halka Arz
Edenler veya Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay
sahipleriyle arasinda, halka arza aracilbik ve
konsorsiyum s6zlesmesi hari¢ herhangi bir anlagma
yoktur. ‘

Sirket veya Halka Arz Edenler ile bagimsiz hukuk¢u
raporunu hazirlayan Balioglu Hukuk Biirosu arasinda
herhangi bir ¢ikar veya menfaat catismasi
bulunmamaktadir. Balioglu Hukuk Biirosu ve Sirket
veya Halka Arz Edenler arasinda herhangi bir sermaye
iligkisi yoktur. Balioglu Hukuk Biirosu’nun dogrudan
ya da dolayl: olarak halka arzin bagarisina baglanmis
bir ekonomik ¢ikart bulunmamaktadir. Balioglu Hukuk
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Biirosu’nun Halka Arz Edenler veya Sirket’in %5 ve
daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda, halka
arza iligkin sunulan hukuki damgmanlik hizmetleri
haricinde, herhangi bir anlagma yoktur. Balioglu
Hukuk Biirosu halka arza iliskin sunulan hukuki
danismanlik hizmetleri i¢in damigmanlik {icreti elde
etmektedir.

Halka Arz Edenler, Sirket ve finansal tablolarinin
bagimsiz denetimini yapan Eren Bagimsiz Denetim
A.S. arasinda ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir. Eren
Bagimsiz Denetim A.S. ve Sirket ya da Halka Arz
Edenler arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur.
Eren Bagimsiz Denetim A.S$.nin dogrudan ya da
dolayli olarak halka arzin bagarisina baglanmig bir
ekonomik c¢ikari bulunmamaktadir. Eren Bagimsiz
Denetim A.S.’nin, Halka Arz Edenler veya Sirket’in
%S5 ve daha fazlasma sahip pay sahipleriyle arasinda
herhangi bir anlagma yoktur. Eren Bagimsiz Denetim
A.S. Sirket’e sundugu bagimsiz denetim hizmetleri
kapsaminda iicret elde etmistir.

E.5

Sermaye piyasasi
aracimi halka arz eden
kisinin/ihra¢¢imin
ismi/unvam

Kim tarafindan ve ne
kadar siire ile taahbhiit

verildigi hususlarim
icerecek sekilde
dolasimdaki pay
miktarmin
artinlmamasma iliskin
verilen ~ taahhiitler
hakkinda bilgi

Halka arz, Sirket sermayesinin 57.500.000 TL’den
75.000.0000 TL’ye artirilmast suretiyle ihra¢ edilecek
17.500.000 TL nominal degerli paylar ile Sirket’in
mevcut ortaklarindan Serhat Maglak’in sahip oldugu
875.000 TL ve Recep Kaan Maslak’in sahip oldugu
875.000 TL olmak suretiyle ihra¢ edilecek 1.750.000
TL nominal degerli paylarm toplamda 19.250.000 TL
nominal degerli paylarin satis1 suretiyle yapilacaktir.
Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan
fazla olmasi halinde Serhat Maglak’a ait 875.000 TL,
Recep Kaan Maglak’a ait 875.000 TL nominal degerli
pay olmak tizere toplam 1.750.000 TL nominal degere
kadar payin dagitima tabi tutulacak toplam pay
miktarina eklenmesi planlanmaktadir. Bu durumda
halka arz edilecek paylarin nominal degeri 21.000.000
TL olacaktir.

Sirket’in mevcut tim ortaklari, Sirket paylarmm
birincil halka arzimi takiben, paylarmn Borsa Istanbul
A.S.’de islem gormeye bagladigi tarihten itibaren 1 yil
stireyle, Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin
tamamini ya da bir kismim1 Borsa’da hicbir sekilde
satmayacaklarmi,  dolagimdaki pay  miktarini
artirmayacaklarini, Borsa disinda yapilacak satiglarda
satisa konu paylarin da bu sinirlamalara tabi olacagini
alicilara bildireceklerini beyan ve taahhiit etmiglerdir.

Sirket, halka arz edilecek paylarmin Borsa Istanbul
A.S.’de islem gbérmeye bagladigi tarihten itibaren 1 yil
stireyle Sirket paylarinda herhangi bir bedelli sermaye
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miktarmn i¢ kaynaklardan ve kar paymndan yapilacak
sermaye artirtmlan haricinde artirilmamasina ve bu siire
boyunca ileride yeni bir satig veya halka arz yapilmasina
yonelik bir karar alinmamasina karar vermistir. Mevcut
durumda Sirket’in sermayesini, i¢ kaynaklardan veya kar
paymdan karsilanmak suretiyle artirmak konusunda bir
plant olmamakla birlikte, halka arz edilecek paylarmm
Borsa Istanbul A.S.’de islem gérmeye basladig: tarihten
sonra bedelsiz sermaye artimmi yapilacagmna ya da
yapilmayacagina yonelik olarak Sirket’in bir taahhiidii
bulunmamaktadir.

E.6 | Halka arzdan
kaynaklanan sulanma
etkisinin miktar1  ve
yiizdesi

Yeni pay alma hakki
kullanimmnin s6z konusu
olmasi durumunda,
meveut hissedarlarm
halka  arzdan  pay
almamalari durumunda

Mevcut ortaklar icin sulanma etkisi [*] TL (%[*])
olacaktir. Yeni ortaklar i¢in ise sulanma etkisi -[*] TL
(-%[*]) olacaktir.

sulanma etkisinin
miktar ve yiizdesi

E.7 |Talepte = - bulunan | Halka arza talepte bulunan yatiimcilardan talepte
yatirimeilardan  talep | bulunmak icin &zel bir @icret alinmayacaktir. Ancak
edilecek tahmini | yatinmeilar, bu amagla hesap agmak, hak ettikleri
maliyetler hakkinda | paylar1 bagka yetkili kurulusun hesabina virmanlamak
bilgi veya para iadesine iligkin EFT yapmak istemeleri

durumunda araci kuruluglar arasinda farklilik gésteren
cesitli maliyetlere katlanmak zorunda
kalabileceklerdir.

Ote yandan, halka arzdan talepte bulunacak
yatimeilar basvurduklart araci kurumlarin  kendi
ticretlendirme politikalarina tabi olacaklardir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle ihraccinin bagimsiz
denetim kuruluslarmm ticaret unvanlar: ile adresleri (iiye olduklar1 profesyonel

meslek kuruluslar ile birlikte):

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 tarihli yillik ve 30.09.2021 tarihli ara donem
finansal tablolar1 Eren Bagimsiz Denetim A.S. (Grant Thornton) tarafindan 6zel bagimsiz
denetime tabi tutulmus olup, bagimsiz denetim kurulugsuna iliskin bilgiler asagida yer

almaktadlr.

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Sorumlu Ortak Bas Denetci

Nazim Hikmet




Uyesi Oldugu Meslek Kurulusu

TURMOB, Bagimmsiz Denetciler Dernegi

Adres

Park Plaza, Resit Pagsa Mahallesi, Eski Biiyiikdere
Caddesi, No:14 K:10 Maslak/Sarryer-ISTANBUL

3.2. Bagmsiz denetim kuruluslarmin/sorumlu ortak bas denet¢inin gorevden

abmmasi, gorevden ¢ekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

Yoktur,

4. SECILMIS FINANSAL BiLGILER

Sirket’in 6zel bagimsiz denetlmden gecmis 30 Eylul 2021, 30 Eyliil 2020 ara dénemler ile
2020 2019 ve 2018

cileri agagida verilmistir;

Dénen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 45.700.121 32.207.845 17.921.889 10.133.863
Finansal Yatirimlar 711.416 414.665 0 0
Ticari Alacaklar 165.040.575 121.846.400 64.965.997 62.802.458
Diger Alacaklar 3.157.199 12.314.838 6.760.622 275.994
Stoklar 84.377.762 52.137.983 33.373.760 37.446.685
Pesin Odenmis Giderler 5.858.142 5.644.003 2.098.859 116.731
Cari Dénem Vergisiyle igili Varliklar 5.878.218 3.672.144 787.928 418.885
Diger Dénen Varhklar ' 2.858.182 3.040.735 441.802 301.813

Duran Varliklar

2.411.521

1.784.454

Diger Alacaklar 293.508 269.204 600.551 349.841
Finansal Yatirimlar 12.616.250 12.616.250 12.616.250 116.250
Yatirnm Amach Gayrimenkuller 2.515.000 1.888.542 2.052.554 2.633.284
Maddi Duran Varhklar 62.867.908 50.117.263 31.104.997 34.985.387
Maddi Olmayan Duran Varhklar 200.083 101.356 103.942 26.520
Pesin Odenmis Giderler 3.578.025 0 0 0
Ertelenmis Vergi Varhig 1.601.930

1. 683 854

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 24.294.068 29.725.905 11.652.462 28.084.200
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarm Kisa 22.595.166 23.823.258 17.232.488 14.049.818
Vadeli Kisimlar:

Ticari Borclar 126.169.238 86.996.138 65.600.474 46.929.460
Cabsanlara Saflanan  Faydalar 963.457 887.871 565.482 454.102
Kapsaminda Borglar

Diger Borglar 62.909 2.048.949 1.546.847 51.287




Ertelenmis Gelirler 73.578.813 68.977.276 13.836.004 12.267.500

Dénem Kan Yitkiimliilagii 5.143.024 3.690.622 773.678 393.156
Devam Eden Proje Sizlesmelerine

iliskin Yiikiimlilikler 0 0 54812 0
Kisa Vadeli Kargihklar 979.998 1.110.442 1.030.096 430.312
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler - 236.104 2.870.597 1.311.062 1.147.805

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 16.534.783 18.388.651 22.287.380 12.434.462
Uzun Vadeli Karsiliklar ‘ 1.441.999 1.172.943 956.337 844.669
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 0 0 0 72.181
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligii 3.641.924 554.611 301.468 159.742

57.808.419 37.364.415 33.890.94

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 122.422.427

Odenmis Sermaye 57.500.000 40.500.000 31.125.000 30.200.000
Kar veya Zararda Yeniden

Smiflandirilmayacak Birikmis Diger 26.893.189 3.423.447 3.718.559 3.890.512
Kapsamh Gelirler (Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.320.177 654.184 541.089 501.698
Gecmis Yillar Karlari veya Zararlan 250.668 -994.648 -740.654 -1.094.484
Net Dénem Kari veya Zarart 36.458.393 14.225.436 2.720.421 393.221

226.000.531
-199.715.383

209.480.192
-185.718.695

Haéllat
Satiglarin Maliyeti

A

Sy

Genel Yonetim Giderleri -4, 120.421 -3.242.344

-2.909.571
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri -6.238.345 -4.545.065 -6.253.266 -7.069.067 -4.500.328
Aragtirma ve Geligtirme Giderleri -986.441 -837.775 -1.093.161 0 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 43.226.156| 21.261.362| 44.509.011 21.591.674 50.647.562
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -50.627.867 | -25.456.476 | -44.802.175 -24.660.513 | -62.106.870

Yaturim Faaliyetlerinden Gelirler 6.447.999 129.302 88.054 | 405.543 52.342

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -1.175.495 -13.430 -13.430 0 0
i‘:ﬁ“sal Gelir/Gider Oncesi Faalfyet 52.749.595| 11.057.071| 27.493.487| 12.341.626|  7.468.283
Finansal Gelirler 10.911.404| 3.102789| 5.422.876 5417.892|  8.920.458
Finansal Giderler 22994788 | -10.686.675 | -14.900.979| -14.234276| -16.184.177
Vergi Oncesi Kar 40.666.211| 3.473.185| 18.015.384 3.525.242 204.564
Vergi Gideri -4.207.818 287.668| -3.789.948 -804.821 188.657
-Dénem Vergi Gideri . -5.143.024 -385.191]  -3.690.622 773,678 -393.156

-Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri 935.206 97.523 99.326 -31.143 581.813.+




Pay Basina Kazang o 0,884
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“Yatirnmel, yatirom kararmi vermeden once ihragemin finansal durum ve faaliyet
sonuclarma iligkin ayrmtihi bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu

boliimlerini de dikkate_> almalhdir,”

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz edilecek paylara yonelik yapilacak yatirimlar ¢esitli riskler barindirmaktadir. Bu
nedenle, yatirimei ve yatirimer adaylarmin, yatirim karari almadan 6nce, agagida belirtilen
riskler de dahil olmak tizere, isbu Izahname'de belirtilen tiim bilgileri dikkatlice
degerlendirmeleri gerekmektedir. Asagida sayilan risklerden herhangi birinin
gerceklesmesi durumunda, Sirket'in faaliyetleri, finansal durumu, faaliyet sonuglar1 veya
finansal sonuglart bu durumdan esashi olarak olumsuz y6nde etkilenebilir ve Sirket
paylarinin degeri 6nemli 6l¢tide diigebilir.

Asagida belirtilen riskler kargilagilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Hélihazirda
bilinmeyen ya da Sirket yonetiminin esasli olarak addetmedigi, ancak gerceklesmeleri
halinde Sirket'in faaliyetlerine, faaliyet sonuglarina, likiditesine, finansal durumuna ve
gelecege yonelik beklentilerine zarar verebilecek baska risk faktorleri mevcut olabilir. Risk
faktorlerinin asagidaki sunum siralamasi Sirket yonetiminin s6z konusu risklerin
gerceklesme olasilig veya dnemi bakimindan yaptigi bir degerlendirmeye gore belirlenmis
bir siralama olarak distiniilmemelidir.

Yatirimeilar, bu Izahname'de paylasilan bilgiler gergevesinde kendi degerlendirmelerini
yaparak, Sirket paylarina yatirim yapmanin kendileri i¢in uygun olup olmadigma karar
vermelidirler.

5.1. Thracqiya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

- Sirket yodun rekabetci bir alanda faalivet gostermektedir. Ilerleyen donemlerde
Sirket sektordeki diger oyuncularla etkin bicimde rekabet edemeyebilir, pazar payini
kaybedebilir veya fiyat politikasini siirdiiremeyebilir;

Sirket’in faaliyet alanina giren sandvi¢ panel ve EPS iiretimi sekt6riinde yogun bir
rekabet ortami vardir. Sirket, Tiirkiye ve Diinya genelinde ulusal ve uluslararas: firmalar
ile rekabet igerisindedir. Sirket'in rakiplerinin bazilari, AR-GE harcamalar: da dahil olmak
iizere islerine Onemli sermaye yatirimi yapmalarimi saglayabilecek biiyilik finansal
kaynaklara sahiptir. Sirket, AR-GE altyapis1 daha genis olan biiyiik uluslararas: tireticiler
nedeni ile rekabetci firtinler gelistirmesine karsin ancak gelistirilen tirlinleri yaygin satig
pazarlama ile miisterilere ulagtirmada sorunlarla karsilagabilir. Yine biiylik 6l¢ekli ucuz
maliyetli ya da standartlarin altinda iiretim yapan iireticilerin yani sira daha spesifik bir
pazar, iirlin veya cografi alan konumlamasiyla faaliyet gosteren kiictik ve uzmanlagmuis
yerli sirketlerle {iriin satisinda fiyat bazli rekabete girebilir ve dolayis: ile karliliklarin
diismesi riski ortaya ¢ikabilir.

Sirket, mevcut pazar paymi kaybetmeyecegini veya gelecekte rakiplerinin
faaliyetleri karsiliginda fiyatlarini diistirmeye zorlanmayacagin ve dolayistyla briit ve net
kar marjlarinin diismeyecegini garanti edememektedir.

Sirket miisterilerine iistiin kaliteli {iriinler sunsa ve rekabetgi fiyat politikasi uygulasa
dahi Sirket’in faaliyet gosterdigi lirlin segmentlerine yeni yerel veya uluslararas sirketlerin
girmesi ve/veya rakip sirketlerin yatirimlarini artirmasi rekabetin artmasina, dolayisi ile
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mevcut fiyat indirimi sunarak, miigteri kayiplarina neden olabilir, Sirket’in kar marjlarinin
diismesine sebep olabilir.

Rekabetci baskilarin artmasi ve Sirket’in tiriinlerinin pazar paylarinin beklenen hizda
bliylimemesi, Sirket’in ‘fiyat politikasini siirdiirememesi halinde, Sirket’in iirtinlerine
yonelik yetersiz talebin veya diisen fiyatlarin Sirket’in ileriye yonelik beklentileri,
faaliyetleri ve finansal durumu lizerinde olumsuz etkileri olabilir. Miisteriler, sektore
benzer lirtinleri {ireten yeni ve rekabetci rakiplerin girisi ile ortaya ¢ikan fiyat rekabetinden
yararlanabilmek i¢in Sirket’ten onemli fiyat indirimleri talep edebilirler. Bu durum net
karlilik tizerinde negatif etki yaratabilir. Sirket, rekabet etmeye devam edebilmek igin,
gelecekte miisterilerine daha ¢ok/uzun vadeli alim imk&m saglamak veya 6deme stirelerini
uzatmak zorunda kalabilir. Bu durum Sirket’in ihtiyag duydugu net isletme sermayesini,
Sirket’in finansman giderlerini ve siipheli alacak miktarmi artirabilir. Sirket’in rekabet
ortamindaki pozisyonunu koruyamamasi ve iyilestirememesi, Sirket’in faaliyetlerini
beklentilerini ve finansal durumunu olumsuz y6nde etkileyebilir. Ayrica, sektordeki yogun
rekabet nedeniyle Sirket’in briit marjlart ve dolayisiyla genel karlihg olumsuz
etkilenebilir.

Diger taraftan, Sirket’in pazar paymin artmasi halinde rekabet hukukunu ihlal riski
ortaya ¢ikabilir. Rekabet Kurumu tarafindan gelecekte sektordeki sirketler hakkinda
baglatilabilecek sorusturmalar ve bu sorugturmalarin Sirket aleyhine olmasi halinde Sirket
finansal agidan olumsuz etkilenecegi gibi sektdrdeki imaji da zedelenebilir.

- Sirket’in_ozellikli hammadde ve mamul aliminda ithal girdive bagimli olmasi,
hammadde aru ve fiyatimin_degiskenlidi Sirket’in_iiretimini, karlligvm_olumsuz
etkileyebilir, stok yonetim politikasindaki aksakliklar miisteri kaybina neden olabilir;

Sirket'in sandvi¢ panel ve EPS iiretiminde kullandigi hammadde ve katks
malzemelerinin biiyiik kismu sac, ¢elik ve petrol benzeri emtialardan firetilen
hammaddelerdir. Sirket’in basta sandvi¢ panel ve EPS {iretiminde kullandid: temel
hammaddelerden olan ve ithal girdiye bagimli olan 6zellikli sac, celik ve kimyasal
maddeler ile mamullerin arz1 ve fiyat: hurda ¢elik fiyatlarina, ham petrol fiyatlarina, demir
celik, rafineri ve petrokimya endiistrilerinin kar marjlarina, biiyiik uluslararasi tireticilerin
fabrikalarindaki tretimde yaganabilen gegici duraklamalara ve diinya capindaki
gelismelere bagl olarak degisebilme potansiyeline sahiptir.

Ekonomik veya diger sebeplerle, arzda azalma olursa, veya tedarikgiler Sirket yerine
baska kuruluslara satiy yapmaya Kkarar verirse, Sirket her ne kadar
hammaddesini/mamulleri ¢esitli cografyalardaki farkli satici ve aracilardan tedarik ediyor
ve az sayida tedarik¢iye/hizmet saglayiciya bagimli kalmiyorsa da, mevcut gesitliligi
koruyamayabilir, kabul edilebilir seviyede kaliteye, maliyet ve ticari kosullara sahip
alternatif tedarikgileri bulmakta veya iiretimde gecikmelere sebep olmadan vakitlice
bulmakta zorlanabilir. Tedarik sorunlart ve yetersizlikleri, Sirket’in biiytimesini
simirlandirabilir, maliyetlerde bir artis yaratabilir veya iirlin kalitesini etkileyebilir, bu
durum Sirket’in ileriye yonelik beklentilerini, faaliyetlerini, cirosunu ve karliligini
olumsuz yonde etkileyebilir. Diger taraftan, hammadde fiyatlarinda ortaya ¢ikacak ani
distisler, mevcut stoklar1 deger kaybina ugratabilir. Hammadde fiyatlarindaki ani
yiikselisler ise, isletme sermayesi ihtiyacin: arttirabilir.

Ayrica, Sirket’in iiretimde kullandigi hammaddelerin iretildigi kimyasal ve sac
Uretim tesislerinde yapilan tretim faaliyeti dogasi geregi tehlikelidir ve tretim siireci
boyunca kazalar veya operasyonlar1 aksatabilecek problemler ile karsilasilabilir. Bu
nedenle de bu tesislerde planli veya plansiz iiretim yavaglamalar1 veya kapanmalar




meydana gelebilir. Bu da Sirket’in hammadde tedariginde sikinti yasamasina neden
olabilir.

Sirket tarafindan tretilen tirlinlerin bazi hammaddeleri yurt i¢i ve yurt disindan d6viz
kurlar1 bazinda 6deme ile temin edilmektedir. Dolayisiyla déviz kurlarinda yasanabilecek
muhtemel artiglar hammadde fiyatlarini yiikseltebilir. Bu durum rekabet agisindan
Sirket’in zor duruma diigmesine ve rekabet giiciiniin diismesine neden olabilir.

Bu riske ilave olarak hammaddeleri/mamulleri temin eden tedarik¢i firmalarin
tirtinleri herhangi bir sebeple (lojistik, giimriikleme, dogal afetler, salgin vb...) zamaninda
teslim edememesi, ekonomik veya diger sebeplerle, hammadde/mamul arzinda azalma
olmasi veya daha yitksek alim yapan baska iiretici firmalara dagitimda 6ncelik vermesi,
hammadde/mamul temini siirecinde Sirket i¢in risk olusturabilir.

Sirket hammadde erigimi sorunlart nedeniyle meveut iirliin  ¢esitliligini
koruyamayabilir, gelistirebilecegi yeni tiriinleri miisterilerine sunamayabilir ve rekabetci
glicli olumsuz etkilenebilir. Ayrica kabul edilebilir seviyede kaliteye, sertifikasyona,
maliyet ve ticari kosullara sahip alternatif tedarik¢ileri bulmakta veya tiretimde
gecikmelere sebep olmadan vakitlice bulmakta zorlanabilir. Tedarik sorunlari ve
yetersizlikleri, Sirket’in biiylimesini sinirlandirabilir, maliyetlerde bir artis yaratabilir veya
tirlin kalitesini etkileyebilir, bu durum Sirket’in ileriye yonelik beklentilerini, faaliyetlerini,
cirosunu ve karliligini olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket'in hammadde stoklarinin yiiksek oldugu dénemlerde satiglarin beklentileri
karsilayamamasi ya da planlanandan daha diisiik bir karlilikla satis yapilmasi, Sirket
karliliginin diigmesine neden olabilir. Sirket'in stoklarinin etkin yonetilememesi nedeni ile
depolama ve lojistik giderleri artabilir, karlilig1 ve nakit akisi olumsuz etkilenebilir. Ote
yandan, Sirket'in satiglarimin arttiyi dénemlerde stoklarmin yetersiz kalmasi ve tedarik
yetersizlikleri nedeni ile {iretimde yavaglamalar ve hatta durmalar, bunlarin sonucunda ise
kalic1 miisteri kayiplar yasanabilir.

- Hammadde temini ve iiriin satisinda naklive ve naviun fivatlanindaki artis
Sirket’in maliyetlerini ve satis hacmini olumsuz etkileyebilir;

Sirket'in kullandig: hammaddelerin tedarik edilmesinde ve {iriinlerinin yurt i¢i satig
va da ihra¢ edilmesinde, iiglincii taraf lojistik sirketlerinden hizmet alinmaktadir. Bu
kapsamda hammadde temini ve tiriinlerin yurtigi ve yurtdis: satisinda biiyiik olgiide gemi
tasimacilify ve diger karayolu nakliye yontemleri kullanilmaktadir.

Tasima ve teslimat hizmetleri; k6tii hava kogullari, dogal afetler, teknolojik sorunlar,
is kesintileri, personel sikintis1 ve igletme tehlikelerinin yani sira uluslararas: nakliye
mevzuatindan kaynaklanan engeller gibi ¢esitli risklere maruz kalmaktadir.

Bu sekilde, tgtincti taraf lojistik firmalarindan destek alan Sirket, bu hizmetleri
almakta ya da bu hizmetlerin maliyetinde problemler yasayabilir, hammadde tedarik etmek
veya bitmis Uirlinii sevk etmek i¢in verimli alternatifler bulamayabilir. Ayrica Sirket, bu
kapsamda hizmet aldi1 lojistik firma ve acentalarin Sirket'e sunduklar1 teslimat bilgisi gibi
baz1 bilgilere sahiptir. S6z konusu firma ve acentalarin Sirket'e zamaninda ve dogru bilgi
iletmemeleri, miisterilerin sipariglerinin zamaninda teslim edilememesine, 6nemli hizmet
verilerinin sunulamamasina, bazi gider kalemlerinin dogru ve zamaninda finansal raporlara
yansitilamamasina sebep olabilir.

Bu gibi durumlar Sirket'in miisterilerinin Sirket ile olan iliskilerini etkileyerek
miisteri kayiplarma yol acabilir ve Sirket'in faaliyet sonug¢larmm olumsuz yoénde
etkileyebilir. -




Ayrica Sirket, liretim i¢in ihtiyag duydugu hammaddelerin/mamulllerin yiiksek
nakliye ve navlun fiyatlar: ile karga kargiya kalabilir. Sirket’in 6zellikle EPS grubunda
kopiik formunda {irlin tiretmesi ve bu iiriinlerin hacimli malzemeler olmas:1 sebebiyle
nakliye bedellerinin birim bagina yiiksek olmas: Sirket’in maliyetlerini arttirabilir.
Maliyetlerdeki artigin, piyasa kosullar1 ve rekabet sebebiyle satig fiyatina yansitilamamast
durumunda Thrager’nin karlilig1 olumsuz etkilenecektir.

Ote yandan, ithalat, ihracat ve giimriik regiilasyonlarinda degisikler nedeniyle ortaya
¢ikabilecek ek maliyetler, aksamalar, vergi ihlal ve itilaflar1 dolayis: ile olusabilecek
davalar ve bunun sonucunda cezai yaptirimlar Sirket faaliyetlerini ve karliligini olumsuz
yonde etkileyebilir. '

- Sirket'in_stratejik planlart _arasinda ver alan yurtdisinda biiyiime hedefi
makroekonomik ve politik olumsuzluklar gibi ic ve dis sebeplerle beklenen ilciide
gerceklesmeyebilir, yurtdisinda _yapilacak _yatirnmlar Sirket'in  biiyiime hedef ve
stratejisine uygun secilememis_olabilir, iiretim ve ihracatina katkida bulunacak karl
vatirtmlar olmayabilir;

Sirket'in stratejik planlar1 arasmnda yurtdisi pazarlarda yerellesmek suretiyle
bliylimek yer almaktadir. Bu amagla Kazakistan Almaty Sanayi Bélgesinde altyapis1 hazir
36 doniim arazi {izerine tas yiindi ve poliiiretan dolgulu sandvi¢ panel iiretim tesisi
kurulmas: kararlastirilmis olup arsa tahsisi projeye yapilmistir. 2021 yilinm ikinei
yarisinda s6z konusu yatirim i¢in Almaty’de kurulmus olan firmaya sermaye taahhiidii
heniiz 6denmemis olmakla birlikte %50 sermaye pay: ile ortak olunmus olup yatirimmn
yapilacak fabrika ingaati ve makine alimlarim takiben 2023 yilinda faaliyete gecmesi
planlanmaktadir.

Sirket her ne kadar fizibilite ¢aligmalar: ve gesitli analizlerle yatinmlarin maliyetini
ve geri ddeme stirelerini hesapliyor ve proje planlamasi yapiyor olsa da, Kazakistan
yatirmminin finansman ihtiyacini dogru tespit edemeyebilir, yatirim maliyeti biitcelenenden
fazla olabilir, yatirimlarin finansmam i¢in kredi bulmak miimkiin olmayabilir, mevzuata
iliskin sorunlarla karsilagilabilir, gerekli izin ve ruhsatlar alinamayabilir, gerekli veya
dogru personel bulunamayabilir, bu sebeplerle séz konusu yatirim planlanan vakitte ve
sekilde veya hi¢ tamamlanamayabilir. Ote yandan, yatirim tamamlanmus olsa bile faaliyete
gecemeyebilir veya hedeflenen ekonomik degere ulasmak i¢in gereken {iretim ve satis
miktarlarim tutturamayabilir. Bu durumlardan herhangi biri Sirket’in ileriye yonelik
beklentilerini, faaliyetlerini, cirosunu, karliligini ve finansal durumunu olumsuz yénde
etkileyebilir.

Ote yandan, Sirket, hilihazirda satis yaptigi, yatirim yaptig1 veya ilerde faaliyet
gostermeyi planladig tilkelerde makroekonomik veya politik sorunlarla karsilasabilir. Bu
durum, Sirket'in yurtdist yatirimlarini, satiglari ile ticari anlasmalarim, alacaklarim tahsil
kabiliyetini ve dolayisiyla mali durumunu olumsuz etkileyebilir. Zira Sirket’in ihracat
pazarlar1 agirhikh olarak Tiirki Cumhuriyetler, Ortadogu ve Avrupa’dir. Ortadogu’da
goriilen jeopolitik riskler ve Avrupa’da yasanan ekonomik durgunluk Sirket’in ihracat
faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

- Ithalat ve ihracat rejimlerindeki degisiklikler ve ticaret savaslari Sirket
faalivetlerini olumsuz etkileyebilir;

Sirket’in satigim yaptigt baz {irtinlerin yurtdisindan ithal edilmesi ve iirettigi baz1
tirlinlerin yurtdigina ihrag edilmesi Sirket’in faaliyetleri agisindan 6nemli bir yere sahiptir.
Bu sebeple Tiirkiye’deki ve ilgili iilkelerdeki ithalat ve ihracat rejimleri ve bu rejimlerde
er, Sirket’in faaliyetleri lizerinde onemli etkilere sebebiyet
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verebilir. Ithalat ve ihracata iliskin diizenlemelerin, Sirket’in faaliyetlerini kisitlayic:
y6nde degistirilmesi ya da Birlesmis Milletler’in, diger uluslararas: orgiitlerin veya farkli
devletlerin trilinlerin ithal edildigi tilkelere ekonomik yaptirimlar veya ambargo
uygulamasi veya ticaret savaglari, Sirket’in faaliyetleri lizerinde 6nemli derecede olumsuz
etki yaratabilir. Tiirk yapimu trtinlere giimriikte yiiksek risk muamelesi de dahil olmak
lizere uygulanacak herhangi bir ticari kisitlama Sirket satislarimi Onemli miktarda
azaltabilir, hammadde ya da ithal {iriinlerin tedarikini azaltabilir ve Sirket’in giincel tedarik
yontemlerini degistirmesine sebebiyet verebilir. Bu durum Sirket’in faaliyetleri, faaliyet
sonuglan ve finansal durumu tizerinde olumsuz bir etkiye sebep olabilir.

Ote yandan, Sirket, ihracat yaptiz1 ya da yapacag iilkelerde, lojistik operasyonlar,
izinler, glimrik vergileri ve diger vergiler gibi birgok alanda ilgili iilkenin diizenlemelerine
tabidir. Sirket bu diizenlemelere uyum konusunda sorun yasayabilir, mevcut pazarlarindan
¢ikmak zorunda kalabilir veya yeni pazarlara giremeyebilir. Bu durum mevcut veya yeni
ticari sozlesmeleri ile alman siparigleri yerine getirmekte giicliik yasamasina ve
faaliyetlerin olumsuz y6nde etkilenmesine neden olabilir.

- Sirket’in ya da tedarikcilerinin itibarini zedeleyici gelismeler Sirket faaliyetleri
acisindan olumsuzluk yaratabilir;

Sirket’in tedarikeilerinin ig hukuku, ¢evre diizenlemeleri ve diger uyulmas: zorunlu
vasal diizenlemelere uyum saglayamamasi halinde ya da bu tip ihlallerin var oldugu
yoniinde bir izlenim gelismesi durumunda Sirket’in {irettigi iiriinlerin 6ncelikli olarak
tiretimi sekteye ugrar, Sirket’in itibar1 zedelenebilir, miisteri iliskileri etkilenebilir ve bu
durum satiglarda 6nemli azalmalara sebep olabilir.

Bu durum Sirket’in kar marjinin azalmasina ve faaliyet karlilifinin diismesine sebep
olabilir.

Ayrica olas1 bir ihlal tespitinden sonra hammadde/mamul tedarik¢isi degistirmek ek
masraflara ve tiretimde aksamalara sebebiyet verebilir. Bu olaylarin herhangi biri Sirket’in
faaliyetleri, faaliyet sonuglar: ve finansal durumu tizerinde olumsuz etki dogurabilir.

- Uretim hattindaki teknik arizalar, vedek parca temininde aksakliklar, is kazalar
Sirket faalivetinde gecici is durmalarina yol acabilir, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir;

Uretimde kullanilan hat, makineler ve kaliplarda meydana gelebilecek bir ariza
liretimin durmasina sebep olabilir, her ne kadar Sirket bakim ve onarimi genel olarak kendi
imkanlar1 ile saglayabilse de (Sirket 6zel miidahale gerektiren agir arizalar ya da
modifikasyonlar i¢in dig hizmet temin edilebilmektedir), bakim ve onarimda basarili
olamayabilir, herhangi bir ariza nlenemeyebilir, tiretim hatt1, kalip ve makinalardaki bir
arizanin giderilmesi, gerekli yedek parcanin temini, tamir ve teknik miidahale imkaninin
bulunmas: miimkiin olmayabilir veya gecikebilir.

Bu durum Sirket’in {iretiminin aksamasina hatta durmasina, mal teslimati
yapamamasina veya zamaninda yapamamasina sebep olabilir ve Sirket’in faaliyetlerini,
cirosunu, karliligini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in iretim
yaptig1 makineler ve tiretim stireci dikkate alindiinda, is kazalari, isgilerin zarar gérmesi
gibi durumlarda Sirket’te ig kaybi yaganabilir, Sirket’in faaliyetleri olumsuz y&nde
etkilenebilir. ‘

Ote yandan Sirket"in tiretiminde kullandig1 hammaddeler ve {irettigi iiriinlerin bir
kismi, kimyasal yapisindan dolay1 yanma ve tutusma riski yiiksek olan petrol tiirevleridir,
Sirket bu kimyasallarin depolanmasi ve taginmasiyla ilgili de tehlikelere maruz kalmakta




olup, olas1 riskler arasinda patlamalar ve yanginlar, kimyasal ve diger toksik veya tehlikeli
madde veya gazlarin bogaltilmasi veya salinmasi ve boru hatti ve depolama tank: sizintilar:
ve yirtilmalar: yer almaktadir. Bu durumlar, kisisel yaralanma ve can kaybi, mal hasari,
halk sagligina zarar ve ¢evrenin kirlenmesi ile sonuglanabilir. Bu da Sirket faaliyetlerinin
aksamasma ve/veya kamu otoritelerinin Slrket hakkinda bazi cezai yaptirimlar
uygulamasina neden olabilir.

Sirket, gtivenlik ve yemek hizmetleri gibi Sirket’in ticari faaliyetiyle ilgili birtakim
islerin gortilmesi icin alt yiiklenicilerden giivenlik, temizlik ve yemek hizmetlerini
almaktadir. Is Kanunu uyarmca Sirket, alt yiiklenicilerin kendi ¢alisanlariyla ilgili olarak
is saghig1 ve gilivenligi mevzuatina aykiriliklarindan ve is¢i alacak ve SGK primlerinden
miistereken ve miiteselsilen sorumludur. Sirket, zaman zaman alt yiklenicilerin
calisanlarinin agtigt davalara maruz kalabilir. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve faaliyet sonuglarim1 olumsuz yonde etkileyebilir.

- Sirket miisterilerinin/coziim ortaklarmin édeme giicliiSiine girmesi ve tahsilat
problemleri yasanmasi Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyvebilir;

Sirket yurt icinde satis yaptigr misterileriyle ve ¢oziim ortaklariyla vadesinde
ddeme, pesin 6deme, 6n ddeme ya da miisteri ¢eki ile 6deme yoluyla uygun vadelerle
calismaktadir. Yurti¢i satiglarda miisterilerden/¢6ziim ortaklarindan siparis miktarlarina ve
calisma gegmisine gore degisen kosullarda teminat mektuplari/senetleri alinmakta ve
agilan toplam risk dogrultusunda bir teminat modeli olusturulmaktadir. Ote yandan,
Sirket’in hammadde/mamul alimlarinin bir kismu1 yurtdisindan ve déviz bazli pesin veya
aclk hesap ya da akreditifli vadeli alimlardan olusmaktadir. Vadeli satis yapilan
miisterilerden/¢c6ziim ortaklarindan tahsilatta yasanan sikinti ve vade, nakit akisi
uyusmazliklar1 Sirket’in ileriye yo6nelik beklentileri, faaliyetleri, finansal durumu ve
operasyonel sonuglar1 tizerinde olumsuz etki yaratabilir. Sirket’in miisterilerine/¢6ziim
ortaklarina vadeli satis yapmasi nedeni ile tahsilat riski vardir. Sirket miisterilerinin/¢6ziim
ortaklarinin bir kismi 6deme gii¢lerini kaybedebilir. Boylelikle Sirket’in alacaklarinin bir
kismi stipheli hale doniisebilir ya da tahsil edilemeyebilir ve Sirket’in faaliyetleri ve
finansal durumu olumsuz yonde etkilenebilir.

Ayrica, Covid-19 pandemisi kosullari nedeni ile biiylik olgiide etkilenen global
ekonomik kaynakli likidite sorunlari nedeniyle miisteri/¢6ziim ortagi tahsilatlarinda
olumsuzluklar yasanmasina, vadelerin uzamasina ve dolayisiyla durum Sirket’in nakit
akiginda ve finansal durumunda olumsuzluklara sebebiyet verebilir.

- Uriin kalitesinde sorun yasanmasi, kalite belgelerinin venilememesi ve iiriinlerin
geri cekmesi durumu Sirket’in faalivetlerini olumsuz etkileyebilir;

Sirket’in sahip oldugu etkin kalite giivence sistemi, kalite kontrol altyapisi, gerekli
tesis ve ekipmani, faaliyet gostermekte oldugu sektérdeki bilgi ve becerisi ve periyodik
test uygulamalari Sirket’in liretimini yaptigi biitiin tirlinlerinin kalitesini artirma hedefinde
olup, bu durum sahip oldugu kalite belgeleri ile de tescil edilmistir. Sirket, tiriinlerinde
standartlara uygunluk diginda, miisterilerin uygulamalarina uygunluk kapsaminda test
laboratuvarlar1 kurmus ve uygulama testlerini de kontrol kriterlerine eklemistir. Bu
kapsamda Sirket ISO 9001 kalite standartlar: tiim uluslararasi beklentilere cevap veren bir
sisteme sahiptir. Sirket belirlenen kalite standartlarina uygun {iretim yapmazsa, tirtinlerin
tiretim ve teslimatini zamaninda gergeklestiremezse, higbir sekilde gergeklestiremezse,
kusurlu hammadde tedarik ederse veya kalite/tiretim belgelerini yenileyemez ise bu durum
Sirket’in faaliyetlerini, marka itibarimni, rekabet giiciinti, faaliyet gdsterdigi pazarlari,
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.
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Diger taraftan, tiretimden kaynakli kalite sorunlari nedeni ile miisteri sikayetleri,
buna bagli tazminat, Sirket tirlinlerine kars1 agilan davalar vb. olumsuz olaylar ve hatta geri
¢ekme faaliyetleri gerekebilir. Bu faaliyetlerin mevzuata uygun yiiriitiilmesi gereklidir.
Mevzuata uygun yonetilememesi durumunda ilgili pazarda iiriinlerin kullanimim
durdurabilir, finansal kayiplara, rekabet giicii kaybimna ve marka itibarinin zedelenmesine
neden olabilir.

- Sirket’in_karsiasacag tiim_riskler sigortalanamayabilir, karsilasilan _hasar
Sirket’in _sahip oldugu sigorta teminati _kapsamunda__olmayabilir, Sirket hasar
tazminatimin bir kisnuni veya tamamuni tahsil edemeyebilir;

Sirket her ne kadar yaptirdig1 sigortalari sektér standartlarina uygun tutmaya
cabalasa da, Sirket’in malvarligi (6rnegin yangin, makine kirilmasi, dogal afet, terér ve
nakliyat sigortalar1) ve tiretim ve dagitim faaliyetleri i¢in yaptirdiga sigortalarin kapsamu,
meydana gelebilecek bazi hasarlari veya Sirket’in isinin deprem, pandemi gibi sebeplerle
durmasi halinde ugranabilecek kar kaybiin bir kismini veya tamamimi karsilamayabilir,
kargilagilan hasar Sirket’in sahip oldugu sigorta teminati kapsaminda olmayabilir veya
sigorta teminat miktar: yetersiz olabilir.

Sirket’in taraf oldugu sigorta poligelerinin her biri, endiistri standartlann ve
uygulamalarina uygun olarak geleneksel istisnalara, muafiyetlere ve teminat limitlerine
tabidir. Piyasa kosullarinin bir sonucu olarak, belirli sigorta poligeleri igin primler ve
kesintiler dnemli Slgiide artabilir ve bazi durumlarda, belirli sigortalar yalnizca azaltilmisg
teminat tutarlartyla kullanilabilir hale gelebilir. Ote yandan, Sirket’in mevecut sigorta
teminati ile tazmin edilemeyen risklerin ger¢eklesmesi durumunda veya kapsam dahilinde
olmakla beraber sigorta sirketlerinin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi halinde hasar
tazminatin bir kismmin veya tamaminin alinamamasi halinde, bu durum Sirket’in
faaliyetlerini, cirosunu, karliligini ve finansal durumunu olumsuz yénde etkileyebilir.

- Sirket’in bilgi islem sistemlerinin arizalanmasu, yetersiz kalmasi, siber saldwilar
va da veri giivenligindeki sorunlar Sirket faalivetlerini olumsuz etkileyebilir;

Sirket’in tiretim, hammadde/mamul alim, stok kontrol, muhasebe ve finansal
raporlama ve benzeri alanlarda kullandig: bilgi islem sistemlerinde yasanabilecek cesitli
arizalar Sirket faaliyetlerinde aksamaya neden olabilir. Bu durum Sirket’in miisteri
iligkilerini, Giretim ve dagitim faaliyetlerini, cirosunu, karliligim ve finansal durumunu
olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket, liretim, tedarik zinciri, aragtirma ve gelistirme, finans, insan kaynaklari ve
diizenleyici iglevler dahil olmak tizere faaliyetlerinde bilgi islem sistemlerini
kullanmaktadir. 2014 yilinda bu kapsamda giivenilir seviyesine en iist seviyeye ¢ikarmak
amagli olarak Sirket CANIAS ERP sistemine ve yiiksek giivenilirlikte server sistemlerine
yilksek maliyetli yatuimlar yapmustir ve uzun siiredir bu sistemi sorunsuz olarak
kullanmaktadir. Sirket’in faaliyetlerini etkin bir sekilde yonetebilmesi, bu sistemlerin
glivenligine, giivenilirlifine ve yeterliligine baghdir.

Ag kesintileri, programlama hatalari, bilgisayar viriisleri ve giivenlik ihlalleri
(6rnegin siber saldir1) dahil ancak bunlarla smirli olmamak tizere birtakim problemlerden
kaynaklanan bilgi iglem sistemi arizalari, tiretim faaliyetlerini etkileyebilir, {iriinlerin
sevkiyatin1 engelleyebilir, misteri sipariglerinin gecikmesine, yanlis tiretim/sevkiyat
yapilmasina veya iptaline neden olabilir.

Kazara veya kasith olsun, bu veya benzeri olaylar, Sirket'in fikri miilkiyetinde olan
irtin formuld, tiretim sekilleri ile ¢alisanlarmin, miisterilerinin, tedarikgilerinin veya diger
ticlincti taraflarin gizli ticari bilgilerinin kaybolmasi, ¢alinmasi, yetkisiz kullanimi veya
yaymlanmastyla sonuglanabilir ve Sirket' in yerel ve uluslararasi pazarlardaki itibarina,
rekabetci konumuna zarar verebilir ve stratejik girisimlerinin ve yatirimlarinin degerini
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diigtirebilir. Bu gibi durumlar is kaybma ve ayrica iyilestirici ek maliyetlere, cezalara,
sorusturmalara, yaptirimlara veya davalara neden olabilir.

Sirket; miigteri, tedarikei, liglincii taraf, ¢aligan veya Sirket verilerinin calimmast,
kaybolmas: veya hileli veya yasa digt kullamimi riskine karsi koruma saglamak igin
tasarlanmig kontrolleri ve giivenlik onlemlerini siirekli olarak gelistirme ve iyilestirme
amacinda olsa da biitiin kontroller ve 6nlemler yeterli gelmeyebilir. Sirket’in ayrica bilgi
gizlilifini ve giivenlik onlemlerini gelistirmeye devam etmek ve/veya herhangi bir bilgi
glivenligi agigm1 arastirmak ve diizeltmek i¢in ek kaynaklar harcamas: gerekebilir.

Sirket, miigteri, tedarikei, Gictincti taraf, caligan veya Sirket verilerinin ¢alinmasi,
kaybolmasi, hileli veya yasa dis1 kullanilmasi durumunda ek maliyetler ya da tazminat

talepleriyle kars1 karstya kalabilir. S6z konusu olaylar, Sirket'in temin etmis olabilecegi
herhangi bir mevcut sigortanin kapsami1 disinda kalabilir.

Bu gibi durumlar, Sirket'in itibarina zarar verebilir ve Sirket'in faaliyetleri, finansal
durumu, faaliyet sonuglar1 ve nakit akislari {izerinde olumsuz bir etki yaratabilir.

- Sirket’in_performansy ana_ hissedara, iist diizey yonetime ve kilit calisanlarin
Sirket’te_devanuna, performansina baglhidir. Kilit personel kavbt veya nitelikli kilit
personel bulamamak Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir;

Sirket’in faaliyetlerinin bagarisi, kontrol eden hissedarlarin Sirket tizerindeki
kontrollerini siirdiirmelerine, iist diizey yonetim ekibi ve kilit ¢aliganlarinin performansina
ve yeteneklerine baghdir. Sirket'te kritik konumda olan {ist y6netimin bir kismi aym
zamanda Sirket ortagidir. Sirket'in gelecekteki basarisi, 6nemli dlgiide tist yonetimin ve
diger kilit personelin becerilerine, deneyimin ve ¢abalara ve Sirket'e kesintisiz liderlik
ile yonlendirme saglama yeteneklerine baglidir. Boyle bir niyet olmasa da Sirket’in ana
hissedarimn hisselerini devretmesi, Sirket’in nitelikli ¢alisanlarimi elinde tutmakta veya
aym diizeyde nitelikli personel ile ikame etmekte basarili olamamas: durumlan Sirket’in
faaliyetini, finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

- Sirket’i kontrol eden ana ortagin menfaati diger hissedarlarin_menfaatinden
farkl olabilir;

Sirket, ek satiginda gergeklesmesi halinde halka arz sonrasinda paylarinin
%66,63’linii elinde bulunduracak olan, mevcutta ise Sirket sermayesinin %93 {ine sahip
olan Serhat Maglak ve Recep Kaan Maslak tarafindan kontrol edilmektedir. Sirket’te
imtiyazli paylar da bulunmakta olup, s6z konusu paylarm yine %93’iine amlan kisiler
sahiptir. Imtiyazli paylar, halka arz edilecek paylardan farkl: olarak, yonetim kurulu iiyesi
aday gostermede, oy haklarinda, yonetim ve genel kurul kararlarinin alinmasinda, esas
sozlesme degisiklerinde ve tasfiye karari alinmasinda imtiyaza sahiptirler. Bu kapsamda
ana ortaklar, genel kurul toplantilarinda oya sunulan ¢ogu konuda kontrol giiciine sahip
olacaktir, 5nemli iglemlerin onaylanmasi, kanunlarin izin verdigi dereceye kadar kar pay:
Odemelerine yetki verilmesi ve hissedarlarin sahip oldugu riichan haklarinin
sinirlandirilmasi da dahil olmak tizere hissedarlarin onay vermesini gerektiren biitiin is ve
islemleri kontrol etmeye devam edecektir. Ana Ortaklarin menfaati, diger hissedarlarin
menfaatlerinden farkli olabilecektir, bu nedenle diger hissedarlarin menfaatlerinin
korunmasmna hizmet edecek kararlardan farkli kararlar almabilir. Ayrica Ihrager
yOnetiminin ya da ydnetim organlarinin aldig1 veya almadigi kararlarla kurumsallasmaya
ayak uyduramamasi, igletme varliklarini koruyamamast, faaliyetlerin verimliligi ve isletme
politikalar ile uygunlugunu saglayamamasi, yapilan hatali islemleri tespit edememesi gibi
durumlar Sirket’in faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.
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- Sirket faalivetleri ile alakali gerekli izin ve ruhsatlari muhafaza edemeyebilir,
kaybedebilir, edinemeyebilir;

Sirket’in tiretim faaliyetini gergeklestirdigi fabrika isyeri agma, ¢alistirma, igletme
ruhsatlari, yap: kullanma izinleri, cevre izinleri, is¢i sagligina iligkin izinler, tiretim ile ilgili
ruhsat ve isletme kayit belgeleri, tehlikeli madde depolama ve tagima izinleri ile OSB atik
su baglant: izinleri gibi ¢esitli elzem izin ve ruhsatlar ile faaliyetlerini stirdiirebilmektedir.
S6z konusu diizenlemelerde veya uygulamalarda degisiklik yapilmasi ve Sirket’in,
degisikliklere uyum saglayamamas: veya diizenlemeleri ihlal ettiginin tespit edilmesi
halinde, Sirket para cezalar1 da dahil olmak iizere ¢esitli yaptirimlara maruz kalabilir.
Boyle bir durum, Sirket’in faaliyetlerini, faaliyet sonug¢larimi ve finansal durumunu
olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket her ne kadar faaliyette bulundugu {iretim tesislerine
iliskin izin ve ruhsatlarda bir soruna bagli olarak iiretiminde aksama yasamamuis olsa da,
tiretim i¢in gerekli izin ve ruhsatlart muhafaza edemeyebilir, kaybedebilir. Uretim icin
gerekli ilave izin ve ruhsatlari edinemeyebilir, OSB kurallarina ve mevzuata uygun olarak
muhafaza edemeyebilir, kaybedebilir. Bu durumlar, Sirket’in faaliyetlerinde, iiretimde ve
sipariglerin tesliminde aksakliklara sebep olabilir dolayisiyla Sirket’in faaliyetlerini,
cirosunu, karliligini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

- Sirket yurt icinde biiyiimek icin yeni yatirim firsatlart bulamayabilir, buldugu
firsatlary yatiruma ceviremeyebilir, Sirket’in ileride planlayacag: yatirumlari icin gerekli
finansmanr _bulamayabilir, gerceklesmeyebilir, yatirimlart _dogru tespit edilmemis
olabilir ve beklenen yarart_gostermeyebilir, yatirimlar yver ve konu olarak Sirket’in
biiyiime hedeflerine ve_stratejisine uygun secilmemis olabilir, iiretim ve ihracatina
katkida bulunacak karli yatirimlar olmayabilir, Sirket’in Ankara’da yapmayt planladid
ek _iiretim_tesisinin msaatz gecikebilir, yatirtnmun_devreve alinmasinda_aksakliklar
olabilir;

Sirket’in mevcut durumda yurt iginde devam eden bir yatirimi olmamakla birlikte,
Sirket’in gelecek dénemde iiretimi arttirmak amaciyla yurt i¢inde yapacadi yatirimlar
gecikebilir, Sirket yaptif1 aragtirmalari sonucunda elverisli bir firsat bulamayabilir,
buldugu firsatlar: yatirima ¢eviremeyebilir, yatirimlar yer ve konu olarak Sirket’in biiyiime
hedeflerine ve stratejisine uygun segilmemis olabilir. Ayrica, Sirket her ne kadar fizibilite
calismalar1 ve cesitli analizlerle yatirimlarin maliyetini ve geri 6deme siiresini
hesaplayacak ve proje planlamasi yapacak olsa da, yeni yatirimlarmin finansman
ihtiyacin1 dogru tespit edemeyebilir, yatiim maliyeti biit¢elenenden fazla olabilir,
yatinmlarin finansmani igin kredi bulmak miimkiin olmayabilir, mevzuata iliskin
sorunlarla karsilagilabilir, gerekli izin ve ruhsatlar alinamayabilir, gerekli veya dogru
personel bulunamayabilir, bu sebeplerle yeni yatirimlar planlanan vakitte ve sekilde veya
hi¢ tamamlanamayabilir. Ote yandan, yatitmi tamamlanmig olsa bile faaliyete
gecemeyebilir veya hedeflenen ekonomik degere ulagmak igin gereken iiretim ve satig
miktarlarim tutturamayabilir. Sirket’in gelecekte planlayacag: yatirimlar geri ddeme siiresi
uzayabilir, bekledigi getiriyi saglamayabilir ve hatta hi¢ getiri saglamayabilir, iflas
edebilir, nakde gevrilemeyebilir. Bu durumlar Sirket’in ileriye yonelik beklentilerini,
faaliyetlerini, cirosunu, karliligim ve finansal durumunu olumsuz yénde etkileyebilir.

Ote yandan, Sirket'in mevcut tesisindeki kapasitesi 2023'e kadar olan is planlarma
cevap verebilmektedir. Sirket, yurt i¢i pazarindaki biiylime ve ihracat pazarlarma iliskin
stratejik hedeflerine ulagabilmek i¢in, Ankara'da bir ek tesis kurmak iizere, Polatli Organize
Sanayi Bolgesi'nde bulunan fabrikasinin bulundugu araziye ilave olmak iizere yine ayni
yerde bir arazi satin almustir. Yapilacak yatirrm hem "orta ve yilksek teknoloji"
kapsamindaki {iretimleri ve hem de yatirim yapilan bolge sartlart kapsaminda 6. Bolge
tesv1k1er1nden de ararlanilmak {izere, 2023 yilinda tam kapasitede devreye ahnacak
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sekilde planlanmis olup, s6z konusu yatinmla sandvi¢ panel firetim kapasitesinin
artirtlmasi planlanmaktadir.

Biitiin fizibilite ¢alismalart yapilmis olsa da yeni {iretim tesisinin ingaat1 gecikebilir,
yeterli ve makul finansman saglanamayabilir, maliyet planlamamn istiinde olabilir,
yatirimin geri 6deme siiresi uzayabilir. Uretim tesisinde kullanilacak makinalarin devreye
almmasmda problemler olugabilir, hatali malzeme tiretimi ve kullamlamayip bertaraf
edilecek malzeme kayiplari olusabilir. Yararlanilmas: planlanan tesvikler, tesvik
mevzuatlarinda yapilabilecek degisikliklerden etkilenebilir ve Sirket tesviklerden kismi
olarak veya tamamen yararlanamayabilir. Bolgede istihdam edilecek yeterli ve yetkin insan
glicti bulunamayabilir. Bu gibi durumlar, Sirket'in faaliyetleri aksayabilir ve mali durumu
olumsuz etkilenebilir.

- Sirket, cesitli sebeplerle biiviime hedeflerini ve diger stratejik hedeflerini tam
olarak hayata geciremeyebilir, gerceklestirse bile biiyiimesini etkin ve faydali bir
bicimde yonetemeyebilir;

Sirket’in stratejik planlarinin bagarisinda, asagida 6zetlenen, kismen veya tamamen
Sirket’in kontrolii disinda olan etkenlerin de énemi bulunmaktadir:

= Mevcut ve gelecekteki rekabet ve talep seviyesi,

* Nitelikli personelin varligi ve Sirket’in bunlari istihdam edebilme ve elinde
tutabilme becerisi,

»  Sirket’in ihtiyac duyabilecegi ek finansman ihtiyaglarinin temini,

*  Sirket’in faaliyet gosterdigi mevcut pazarlarda ve faaliyet gostermeyi hedefledigi
yeni pazarlarda, yeni satis stratejilerini makul ekonomik sartlarda uygulayabilmesi,

* Finansal piyasalarin durumu,

* Faaliyet gosterdigi tilke veya cografyadaki politik/ekonomik gelismeler

= Satis yaptig: piyasalarda rekabetin durumu,

*  Operasyonel, finansal ve yonetim sistemlerinin gelistirilmesi,

®= Calisanlarin egitilmesi; motive edilmesi, yonetilmesi ve elinde tutulmasi,

*  Yeterli tiretim kapasitesi, tesis ve ekipmanlarin muhafaza edilmesi,

»  Qerekli ruhsat, izin, tescil ve marka belgelerinin temini ve korunmasi,

= Markasmu ve itibarini koruyabilmesi,

=  Aragtirma ve geli@tirrrie, satis ve pazarlama c¢aligmalarinin ve teknolojik altyapinin
gelistirilmesi.

Sirket, stratejik adimlari/islemleri etkin bigimde belirleyemeyebilir, icra
edemeyebilir, bunlari basarili sekilde uygulayamayabilir, bunlardan yeterli fayda
saglamas! miimkiin olmayabilir veya beklenen menfaatleri zamaninda elde edemeyebilir.
Sirket, biliylime stratejisini basariyla uygulayabilse dahi, yatirimcilara, iirtinlerine olan
talebi artirmakta ve biiylime siirecini basarali olarak yoénetebilecegini garanti edemez.
Biiylime stratejisinin sonucunda, Sirket’in iiriinlerine olan talebin artmamas: durumunda,
Sirket’in Uiretim tesislerindeki kapasitenin kullamilmamasima veya diisik seviyede
kullanilmasina ve o tarihe kadar yapilan yatirimlarin getirisinin alinamamasina sebep
olabilir. S6z konusu durumlarda, Sirket’in genisleme/biiylime girisimlerine iligkin olarak
yapilan Uretim, dagitim, tanitim ve pazarlama ile ilgili giderler ile genel yonetim
giderlerinin geri d6niisiinii almasi miimkiin olmayabilir. Bu durumun ise, Sirket’in ileriye
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yonelik beklentileri, faaliyetleri ve finansal durumu iizerinde olumsuz bir etkisi olmas:
mimkiindtir,
- Sirket’in_risk yonetimi, finansal raporlama sistemleri ve ic kontrol sistemleri

veterli _veya _etkili olmayabilir ve bu durum mali sonuclarin dogru sekilde
raporlanmamast nedeniyle Sirket’in faalivetleri iizerinde olumsuz bir etkisi yaratabilir;

Sirket, organizasyonel yapiya iliskin g¢erceve politikalar, yonetmelikler, risk
yOnetimine iliskin yontemler dahil olmak tizere, faaliyetleri agisindan uygun buldugu risk
yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerini uygulamakta basarisiz olabilir. Sirket, yatirimcilara,
risk y6netimi ve i¢ kontrol sistemlerinin, faaliyetlere iligkin mali sonuglarin dogru sekilde
raporlanmasi agisindan yeterli diizeyde etkili olacagimin giivencesini veremez. Sirket’in
yeterli ve etkili risk yoOnetimi ve i¢ kontrol sistemlerini olusturamamasi veya
stirdiirememesi, Sirket’in ileriye ydnelik beklentileri, faaliyetleri, finansal durumu ve
operasyonel sonuclari lizerinde énemli Sl¢giide olumsuz etkiye yol agabilir.

- Sirket gerek kendi markast ile gerekse muisterileri icin sozlesmeli olarak iirettigi
liriinlerin iiretiminde ve satisinda sorun yasayabilir;

Panelsan hem sozlesmeli olarak ve hem de kendi markas: ile sandvi¢ panel ve EPS
tirlinleri liretmektedir. Sozlegmeli iiretim yapilan firmalara tedarik edilen tirlinlerde kalite
sorunlar1 yasanmasi ve geri ¢cekme gibi faaliyetler olabilir. Bu durum mevcut ve potansiyel
miisterilerde itibar zedelenmesine ve mevcut ve potansiyel anlagsmalarin riske girmesine
neden olabilir. Sozlesmeli iiretim yapilan firmalar ile yapilan s6zlesmeler feshedilebilir.
Sozlesme fesihleri halinde tiretim kapasitesinde doldurulmas: gereken bosluklar olugsma
riski vardir ve bu durumda belirli ylizdedeki mavi-beyaz yaka personelin ig akitlerinin fesih
riski de olugabilir. Bu durumda Sirket imaj kaybina ek olarak maddi kayiplarla ve tazminat
talepleriyle de karsilasabilir.

Ote yandan, Sirket’in yurt diginda satilan tirtinleri, ilgili tilkelerdeki giimriik rejimi
cercevesinde gesitli vergilere ve diger yiikiimliiliikklere tabidir. Yeni glimriik vergilerinin
getirilmesi, faaliyet gosterilen tilkelerde daha siki koruyucu tedbirler uygulanmas: ya da
Tirk triinlerine ambargo uygulanmas: gibi sebepler Sirket’in faaliyetleri, faaliyet
sonuglar1 ve finansal durumu tizerinde olumsuz bir etki dogurabilir.

- Sirket teknolojik degisikliklere zamaminda uyum saglayamayabilir veya yeni
teknolojiler Sirket'in mevcut iiriinlerine olan talebi azaltabilir ve Sirket yeni iiriinler
gelistirmede veya tanitmada basarili olamayabilir;

Sirket’in {irettigi Urlinlerin hitap ettigi sanayi ve ingaat sektoriinde ihtiyaglarin
degismesi, farkli dirtinlerin tercih edilmesi ve ancak yeni gelistirilecek iiriinlerin bu
ihtiyaclar1 kargilamas: Sirket’in mevcut iiriin gamimn yetersiz kalmasina neden olabilir.
Urlin gammin yenilik¢i triinlerle desteklenmemesi Sirket satiglarmin  olumsuz
etkilenmesine ve pazar kaybina neden olabilir. Insaat sektoriinde yeni gelisen teknolojiler
15181nda pazara stirlilen ve miisteriler tarafindan talep edilen yenilik¢i iirtinlerin dizayn,
liretim ve satis prosediirleri i¢in. ilave makine, insan giicii ve teknolojik yatirimlar icin ek
kaynaklara ihtiya¢ duyulabilir.

Ote yandan, tiretimde kullanilan makine parkuru ya da stirecler gelisen teknolojinin
gerisinde kalabilir. Endiistri 4.0 ve benzeri otomasyon iiretimlerinin yayginlagsmasi
sektorde rekabette geri kalinmasina neden olabilir, miigteri kayiplarina yol agabilir,
Sirket’in faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Ayrica, alternatif hammaddelerin Sirket tarafindan {iretilen {iriinlerde kullanilma

olasilig1, yeni teknolojilerin gelistirilmesi ve/veya yasal mevzuat veya sektor
gereksinimlerindeki degisiklikler sebebiyle miisterilerin baz: Sirket {irtinlerine olan talebi
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azalabilir. Sirket’in tirtinlerinde kullanilan bazi hammaddelerin giivenligine, insan saglig
ve ¢evre lizerindeki potansiyel etkisine iligkin artan endigeler, Sirket'in bazi iiriinlerine olan
talebi azaltabilir. Sirket'in kullanumi azalan iriinlerin satiglarinin yerine veni {iriinler
gelistirmesi miimkiin olmayabilir. Ayrica Sirket'in, yeni {iriin ve teknoloji gelistirmek icin
katlandifn  maliyetler, yatirtmiyla orantili olarak gelir veya kir artisiyla
sonuglanamayabilir. $irket, mevcut iiriinlerin yerine miisterilerin yeni beklentilerine uygun
Uriinlerin basarili bir sekilde gelistirilmesini ve piyasaya siiriilmesini basarili bir sekilde
yonetemezse, Sirket’in operasyonlari, finansal durumu, faaliyet sonuglari ve nakit akislar
onemli 6l¢lide ve olumsuz yonde etkilenebilir.

Bilgisayar virtisleri, elektrik kesintileri ve benzeri teknik aksakliklar {iretim ve
hizmette aksamalara, kesintilere, deme tahsilatlarinda sorunlara yol agabilir. Sirket’in
hitap ettigi sektordeki teknolojik gelismelere ve ihtiyaglara ayak uydurmas: gerektigi gibi
bilisim teknolojisindeki gelismelerin de gerisinde kalmamas: gerekmektedir. Bilgisayar
teknolojilerinin  sitirekli ve siirdiiriilebilir sekilde gerceklestirilememesi, verilerin
korunamamas1 Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve gelecege dair beklentileri
olumsuz etkileyebilir.

- Sirket sahip oldugu_markalarin saglanus oldugu_avantajlarini_kaybedebilir,
coziim ortaklarimn hizmet ve uygulamalart marka imajina zarar verebilir;

Sirket’in basaris1 ve pazardaki payii artirmasi markali {irlinlerinin de kullamim,
bilinirlik ve satiginimn artmas: ile de iligkilidir. Sirket’in tiretim gaminda zaten kisitli olan
yenilikei Girtin firsat1 Sirket’in hali hazirda marka hakkina sahip oldugu {irlinleri daha
degerli kilmaktadir. Sirket’in fikri ve sinai miilkiyet haklarma kars1 olumsuz bir durum ile
kargilasmas: durumunda, Sirket’in miilkiyet haklarmn {istiin tutulacag: ya da boyle bir
durumun Sirket’in finansal durum ve faaliyetleri lizerinde olumsuz etki yaratmayacak
sekilde fikri ve sinai miilkiyet haklarinin bagkalar tarafindan kullanilmasinmn efektif ve
kisa stirede engellenecegi garanti edilememektedir. Dolayisiyla Sirket’in sahip oldugu
markalarin kaybedilmesi ya da siirdiirilememesi Sirket’in finansal durumunu ve
gelecekteki hedeflerini olumsuz etkileyebilir.

Fikri ve smai miilkiyet haklarinin korunmas: igin alinacak tiim 6nlemlere ragmen,
fikri ve sinai miilkiyet haklarmin izinsiz kullanimini takip etmek gii¢, maliyetli ve vakit
alicidir. Ozellikle ilgili mevzuatin fikri ve sinai miilkiyet haklarini yeteri kadar koruma
altina almadigi bazi iilkelerde, fikri ve smai miilkiyet haklar1 yeterli sekilde
korunamayabilir ya da izinsiz kullanim kapsami tespit edilemeyebilir. Bu durumda Sirket,
fikri ve smai miilkiyet haklarim kullanma ya da fikri ve smai miilkiyet haklarinm baskalar:
tarafindan kullanilmasina iligkin yasal islemler gergevesinde nemli maliyetlere katlanmak
durumunda kalabilir. S6z konusu masraflar, ilgili islemler Sirket lehine sonuclansa bile
finansal durum tizerinde olumsuz bir etki dogurabilir.

Ote yandan, satis sonrasi hizmetleri dahilinde garanti siiresi icinde miisteriler ile veya
¢6zlim ortaklant nezdinde olusabilecek negatif davramglar veya hatali uygulamalar
nedeniyle Sirket markalari nihai miisteriler goziinde deger kaybedebilir. Bu durum
Sirket’in satiglar ve karlilig: tizerinde olumsuz etkiler yaratabilir.

- Sirket Covid-19 pandemisi kosullarmmn devam etmesi ve agwrlasmast durumunda
ciro kaybi yasayabilir ya da istedigi karliliga ulasamayabilir;

Ocak 2020 itibari ile 6nce Cin’de daha sonrasinda global 6lgekte etkisini gosteren
Covid-19 pandemisi 2021 y1ili baslangici ile gerek yerli gerekse ulusal ast ¢alismalarinin
hizlanmasi ve agilamanin baglamas: ile vaka sayilarinda ve yogun bakimda yatan hasta
sayilarinda belirli oranda diisiis ile birlikte yavaglama seyrine girmistir.




Bununla birlikte, mevcut agilarin etkili olmadig1 yeni varyantlarin ortaya ¢ikmast,
global &lgekte agilama ¢aligmalarinin beklenen hizda gitmemesi gibi sebeplerle Covid-19
pandemisi kosullarinin devam etmesi ve agirlasmasi durumunda 2020 yilinda oldugu gibi
uluslararasi ticaret hacminde meydana gelebilecek azalislar, sanayi yatirimlarinin durmas,
lojistik sektoriinde yaganabilecek sorunlar, hammadde fiyatlarinin artmas: ya da sokaga
¢ikma yasaklarinin yeniden giindeme gelmesi gibi nedenlerle Sirket ciro kayb1 yasayabilir
veya istedigi karliliga ulagamayabilir.

- Sirket’in_faalivetleri yvodun_isletme sermayesi gerektirmektedir. Sirket’in
- yaturimlarimi__ve _isletme sermayesi__ihtivaclarimi _finanse edememesi, Sirket’in
operasyonel ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir, ote yandan Sirket bilyiime
firsatlary icin gerekli finansmani elverisli kosullarda elde edemeyebilir;

Sirket basta hammadde ve mamul alimi olmak tizere isletme sermayesi ve diger nakit
ihtiyaclar1 ile finansman ihtiyaglart ve/veya yatirim harcamalari igin Snemli seviyede
finansmana ihtiya¢ duymaktadiz.

Sirket net igletme sermayesinin etkin yonetimi i¢in stok devir hizi, vadeli satislarinin
tahsilat stireleri ve tedarik¢ilerine yapacagi Sdemelerinin vadelerini yakindan takip
etmektedir. Ancak Sirket’in igletme sermayesi ihtiyacini yerine getirebilmesi gelecekteki
performansina, piyasa kosullarina ve pek g¢ogu Sirket’in kontrolinde olmayan ve
Ongdriilmesi mumkiin olmayan diger unsurlara bagli olarak degisiklik gosterebilir.
Sirket’in, gerekli finansmani $zsermaye veya dis borglanma yoluyla saglayamamast,
yiksek finansman maliyetlerine katlanmak zorunda kalmasi, aldigr kredileri 8deme
yiktimliiliiklerini ‘yerine getirememesi halinde, bunlarin, Sirket’in ileriye yonelik
beklentileri, faaliyetleri ve finansal durumu tizerinde olumsuz etkisi olabilir.

Ote yandan, Sirket’in kendi organik biiyiimesi ve/veya karsisma cikabilecek
herhangi bir satin alma ve yatirim firsatinin finansman ihtiyacim yerel ve kiiresel
ekonomik kosullarin olumsuz olmas1 durumunda finansman maliyetleri ¢ok fazla artabilir
veya hicbir dis kaynak elde edilemeyebilir.

- Dogal afetler, savas, iilkede olan olaganiistii durumlar ve salgin_hastaliklar
Sirket’in _tiretim faaliyetlerinin aksamasina neden olabilir;

Sirket'in kontrolt diginda gelisen dogal afetler, terdr olaylari, ayaklanma, savas ve
salgin hastaliklar, Sirket'in faaliyetlerini ve mali durumunu olumsuz y6nde etkileyebilir.
Dogal afetler, hava durumundaki olagandis1 sartlar, hastalik, grevler, nakliye problemleri,
hiikiimet diizenlemeleri, siyasi karigikliklar, terdr saldirilart veya yangin, patlamalar,
mekanik ariza, is kesintileri gibi nedenlerle plansiz sekilde {iretimde durmalar veya
yavaglamalar meydana gelebilir ve bu durum Sirket'in liretim faaliyetlerinin aksamasina
neden olabilir. Sirket'in bu durumlardan herhangi biriyle karsilasmasi durumunda yeterli
kapasiteye sahip alternatif tedarik saglayabilecek tesisleri mevcut olmayabilir veya bu
durum tretim maliyetlerini artirabilir.

5.2. ihragcinim ig:inde bulundugu sektore iliskin riskler:

- Ozellikli hammadde ve mamul alimnda ithal girdiye bagiml olunmas: sebebiyle
diretici_iilkelerde bas gosterebilecek olumsuz gelismeler, sektoriin ve Sirket’in
faalivetlerini ve finansal performansini olumsuz etkileyebilir;

Sirket basta sandvi¢ panel ve EPS iiretiminde kullandig1 temel hammaddelerden olan
dzellikli sac, ¢elik ve kimyasal maddeler konusunda ithal girdiye bagimlidir. Tiirkiye’nin
ithalat yaptif1 tilkelerdeki ekonomik ve politik riskler arz ve talep dengesini olumsuz
etkileyebileceginden piyasa tizerinde ciddi bir baski unsuru olarak durmaktadir. Basta
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petrol olmak tizere, demir ¢elik ya da kimyasal hammadde fireticisi tilkeleri kapsayan
siyasi istikrarsizliklar veya savaglar, petrol/demir ¢elik/kimyasal hammadde iiretimi,
nakliyesi veya pazarlamasina iligkin hiikiimet politikalarindaki degisiklikler, s6z konusu
hammaddelerin tamaminin ya da bir kismimin tehlikeli sayilarak farkli nakliye usullerine
tabi sayilmalari, s6z konusu girdilerin dogal afetler, hava durumu, hastalik, grevler, siyasi
calkantilar, yangin, patlamalar, mekanik ariza, is¢ilikle ilgili is kesintileri gibi nedenlerle
tiretim hacminde meydana gelecek degisiklikler ve 6ngoriilemeyen diger olaylar gelecekte
beklenmedik arz eksikliklerine neden olabilirler ve ithal girdi fiyatlari dolayisi ile
hammadde fiyatlar1 bunlara bagh olarak artis ya da azahs gosterebilir. Hammadde
fiyatlarindaki beklenmedik artig ve azaliglar; Sirket’in faaliyetleri ve finansal durumu
lizerinde hammadde/mamul fiyatlarindaki degisiklik satig fiyatlarina yansitilana kadar
olumsuz etkilere sahip olabilir.

Tedarik sorunlari olmasi durumunda, ihtiyaci karsilamaya yetecek miktarlarda
hammadde temin edilemeyebilecegi gibi, alternatif hammaddeler de mevcut olmayabilir,
tnemli olctide daha pahaliya mal olabilir veya s6z konusu hammaddeyi temin etmek
Onemli 6l¢lide zaman -alabilir. Artan hammadde maliyetlerinin etkilerinin en aza
indirilemedigi veya bu artan maliyetlerin miisterilere yansitilamadig: durumda Sirket’in
faaliyetleri olumsuz yonde etkilenebilir.

- Uretimde_Sirket’in_uyum_saglayamadigi_teknolojik_gelismeler olmasi_Sirket
liriinlerinin rekabet giiciinii azaltabilir;

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorde, ihtiyaglar hizli bir gelisim gosterebilir ve bu
baglamada piyasaya alternatif tirtinler sunulmasi zorunlu olabilir. Sirket’in sattig1 tirlinlere
yonelik talebi azaltabilecek yeni teknolojik gelismeler ve bunun sonucunda yeni irtinler
piyasaya ¢ikabilir. Sirket’in triinlerinin kullanildig1 endiistriyel tesislerde ve ingsaatlarda
maliyet, teknoloji, tedarik kogullar gibi etkenler neticesinde Sirket’in {irettigi tiriinlerin
yerine gegebilecek alternatif malzemelerin kullanilmasi yolunda bir trend gelisebilir. Bu
durumlar Sirket’in triinlerine olan talebi azaltarak miisteri kayiplarina, pazar pay:
kayiplarina neden olabilir. S6z konusu kayiplar, Sirket’in faaliyetlerini, cirosunu,
karliligin ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

- Kiiresel, yerel ve bolgesel olast olumsuz gelismeler talep diisiislerine sebep
olabilir, ekonomik, sivasal vb. dalgalanmalar _sektiriin_ve Sirket’in _finansal
performansiny olumsuz etkileyebilir;

Enduistriyel yapilarin gati, cephe, i¢c bolme veya soguk hava depolarinda kaplama
malzemesi olarak kullamlan sandvi¢ paneller endiistriyel yapilar i¢in kompozit bir ¢ati ve
cephe kaplama malzemesidir. EPS ise temel olarak ingaat sektoriinde yalitim ve dekoratif
amagh olarak kullamlmaktadir. Goriildiigii lizere Sirket’in satis hacmi gerek insaat
sektoriindeki genislemeye gerekse sanayi yatirimlarmn diizeyiyle yakindan iliskilidir.

Kiiresel ekonomide veya i¢ piyasada olusabilecek ekonomik krizler, sanayi
yatirimlarindaki duraanlasma, daralmalar ve siyasi riskler, mevcut Covid-19 pandemisi
yani sira bagka salgn hastaliklar, deprem, terdr saldirilari, sel baskinlari, savas,
ayaklanmalar ve benzeri olaylar Sirket’in iiretim tesislerini, sektorii, Sirket’in
miisterilerinin bulundugu piyasalari, tiretimi ve tilketimi olumsuz sekilde etkileyebilir ve
dolayisiyla Sirket’in faaliyeti ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in
gelir ve maliyetlerinin yurti¢i ve yurtdist makroekonomik kosullara bagli olmasi nedeniyle
bu kosullarda meydana gelebilecek olumsuzluklara bagh olarak Sirket’in tiretim ve
operasyonel maliyet kalemlerinde tahmin edilemeyen artislar yasanabilir. Sirket’in
hammadde tedarik ettigi yerlerdeki bolgesel ekonomik duraganlasma ve iilkemizdeki




hammadde fiyat dalgalanmalarina, talep azalmasina, {iretim maliyetlerinin artmasima ve
Uirlin fiyatlarmda beklenmedik diistislere neden olabilir. Boyle bir durumda tiim sektor gibi
Sirket’in mamullerinin satigi ve bu satislardan elde edecegi gelitler ve dolayisiyla Sirket’in
karlilig1 ve finansal durumu olumsuz yénde etkilenebilir.

- Sirket’in_idiretim yaptigi, ithalat ve ihracat yapugi bolgelerde ulusal ve
uluslararast _regiilasyonlar, cevre _mevzuatina iliskin degisiklikler, uluslararasi
anlasmalar neticesinde bazi iiriinlerin ithalatina, ihracatina, kullammuna iliskin yeni
kisitlamalar, ek vergiler, geri toplama yiikiimliiliikleri gibi ek viikiimliiliikler konulmast
veya genisletilmesi soz konusu olabilir;

Sirket’in faaliyetleri, basta kimyasal maddeler olmak tizere iiretimde kullanilan
hammaddelerin kullanimini, {iretimi ve pazarlanmasini diizenleyen bir dizi yerel ve
uluslararast ¢evre, saglik ve giivenlik kanunu ve yonetmelikler kapsaminda
diizenlenmektedir.

Ithal edilen tirtinlere gelen gdzetim uygulamasi, Avrupa Birligi basta olmak iizere
Uluslararas1 Cevre Standartlari ile Tiirkiye standartlari arasinda uyum problemleri
yasanabilir. Cevreci egilimler ve saglikla ilgili yeni diizenlemeler kimyasal bazli iiriinlerin
kullanimim kisitlama y6niinde devam edebilir ya da tiiketici tercihleri degisebilir. Sirket’in
satislarina ve ihracatina devam edebilmesi i¢in yurtdisinda veya yurt iginde, iiretim
maliyetini arttiric sekilde yeni {iretim kogullar1 ve kriterler ile ek vergiler getirilebilir. Bu
durum, baz irtinlerde Sirket’in dncellikle ihracat satislarinin, genel olarak tiim satiglarinmn
azalmasina ve hatta durmasina sebep olabilir, mevcut iiretim tesislerine yeni yatirimlar
gerektirebilir, {iretim maliyetini arttirabilir ve neticede Sirket’in faaliyetlerini, cirosunu,
karliligint ve finansal durumunu olumsuz y6nde etkileyebilir.

Ayrica, Sirket’in tretimde kullandifi bazi hammaddelerin tedarik ve nakliyesi
birtakim diizenleme veya kisitlamalara tabidir. Yapilacak diizenlemeler bu hammaddelerin
tasinmasimi  kisitlayabilir veya yasaklayabilir, bu da ilgili hammaddelerin istenen
miktarlarda veya maliyetlerle temin edilememesine neden olabilir. Bu durum Sirket'in
tretim faaliyetlerini kisitlayabilir. Boylelikle Sirket ileriki donemler igin hedeflerini,
beklentilerini gergeklestiremeyebilir ve finansal durumu olumsuz yonde etkilenebilir.

- Vergiler veyva vergi oranlarindaki degisiklikler ile Sirket’in vararlandig
tesviklerde vasanabilecek degisiklikler Sirket’e etki edebilir;

Sirket’in fiili vergi orani, vergi kanunlarindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki
degisikliklerden veya Sirket yonetiminin ertelenmis vergi varliklarmm kullanabilme
kabiliyetindeki degisikliklerden etkilenebilir, Sirket uygulamaya konulan yeni vergiler
veya gegerli vergi oranlarindaki artiglara maruz kalabilir. Ornegin; yatirim tesvik belgesi
kapsaminda yatirim ve tegviklerde gergeklesebilecek degisiklikler de Sirket’i etkileyebilir,
ek finansmana ihtiyag duymasina neden olabilir. Bu da Sirket’in maliyetlerini artirarak
karlilifini olumsuz y6nde etkileyebilir.

- Sektérde yeni yatirnmlarin hayata gecirilmesi ve yeni oyuncularin ver almasi
Sirket’in finansal performansini olumsuz etkileyebilir;

Sirket, Tiirkiye pazarinda kapasite ve satis hacmi ile sektoriin 6nde gelen girketlerden
birisi olarak faaliyetini devam ettirmekte ve hizmet verdigi sektérlerde bu konumunu
stirdiirmeyi hedeflemektedir. Ancak, Sirket'in faaliyette bulundugu sektordeki biiyiimeler,
global c¢aptaki rekabetin yaninda yerel ireticilerin de bu sektdre yatirim yapmasina
sebebiyet verebilir. Ozellikle beyaz esya gibi Tiirkiye'nin tiretim fissii oldugu sektdrlerin
biiylimesi ve endiistriyel yatirimlarin artmasi Sirket'in is kolunu yeni yatirimcilar i¢in hedef
i maliyeti ve yuksek isletme sermayesi .-




gereksinimleri ihtiyag duyulsa da Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorde gelecekte yatirim
yapacak yerli ve yabanci yatimmeilar olabilir. Yeni yatirmmlar ve yeni oyuncular nedeniyle
arz ve rekabet dengesinin bozulmasindan Sirket’in ileriye doniik beklentileri, faaliyetleri,
finansal durumu ve operasyonel sonuglari olumsuz etkilenebilir.

5.3. Thrag edilecek paylara iliskin riskler:

- Ihrac edilen paylarin fivat ve islem hacmine iliskin riskler;

Sirket, halka arz sonrasinda ihrag edilen paylarm piyasasinn geliseceginin ve
gelistigi takdirde bu gelismenin devamli olacaginin garantisini verememektedir. Halka arz
akabinde halka arz edilen ve borsada ikincil piyasada islem gorecek paylara yonelik likit
bir piyasa olusacagina veya boyle bir piyasa gelismesi halinde béyle bir piyasanin devam
edecegine dair bir garanti bulunmamaktadir.

Ikincil piyasada islem gorecek paylar icin aktif bir piyasamin olugmamas: halinde
halka arzdan pay alan yatirimeilarin alim satim yapma kabiliyetleri simirli olacaktir. Pay
sahipleri ellerindeki paylar: istedikleri fiyat, miktar ve zamanda satamayabilir ve bu durum
ikincil piyasada iglem gérecek paylarin fiyatindaki dalgalanmalar: artirabilir.

Sirket’in faaliyetlerine iliskin sorunlarin olusmasi, finansal sonuglarm beklentilerin
altinda kalmasi ve makroekonomik ve siyasi gelismeler, Sirket’in faaliyetlerini
yavaglatabilir veya durdurabilir. Bu durumda, Sirket paylarinin degeri diigebilir veya pay
fiyatlarinda sert dalgalanmalar gériilebilir.

Paylarin ikincil piyasadaki fiyati Sirket’in performansindan bagimsiz olarak
piyasadaki genel bir diislisten veya benzer menkul kiymet piyasalarindaki diisiisten
etkilenebilir. Bu durum, Sirket pay fiyatinin ve likiditesinin olumsuz etkilenmesine neden
olabilir.

Bu durumlar, yatirimeilarin halka arzdan satin aldigi paylara yapmis olduklar:
yatirimin tamamini veya bir kismini kaybetmesine yol agabilir.

~ Ana pay sahipleri tarafindan yvapilacak pay satislart pay fivati iizerinde olumsuz
etkiye sebep olabilir;

Sirket’in mevcut tiim ortaklari, Sirket paylarmin birincil halka arzimi takiben,
paylarin Borsa Istanbul A.S.’de islem gormeye basladig: tarihten itibaren 1 yil siireyle,
Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin tamamini ya da bir kismin1 Borsa’da higbir
sekilde satmayacaklarini, dolasimdaki pay miktarimi artirmayacaklarm, Borsa diginda
yapilacak satiglarda satisa konu paylarin da bu simirlamalara tabi olacagimi alicilara
bildireceklerini beyan ve taahhiit etmislerdir.

Ancak bu siireg sona erdiginde mevcut ortaklarin pay satigt giindeme gelebilir. S6z
konusu islemler nedeniyle pay fiyatlar1 olumsuz etkilenebilir.

- Paylarin halka arzindan sonra pay fivatinda dalgalanmalar gériilebilir;

Ihrag edilen paylarda sermaye kazanci riski vardir. Sirket’in paylar ilk kez halka arz
edilecek ve Borsa’da islem gorecektir. Satilacak paylarin fiyati Sirket ve araci kurum
tarafindan belirlenmis olup, bu fiyat halka arz sonrasi Borsa’da olusacak fiyattan farklilik
gosterebilir. Sirket’in finansal performansimin beklentilerin altinda kalmas: veya
global/yerel ekonomik kosullara baglh olarak pay fiyatinda dalgalanmalar olabilir.




- _Sirket’in tasfivesi durumunda pay sahipleri tasfive bakiyesinin dagitimu
konusunda oncelikli degildir. Ayrica Sirket faalivetinden kaynakli riskler pay fivatini
olumsuz etkileyvebilir;

Pay sahipleri, Sirket’in kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, Sirket’in tasfiye
edilmesi sonucunda bakiye kalmasi halinde s6z konusu bakiyeye pay: oraninda istirak
eder. Sirket’in tasfiyesi halinde diger tiim alacaklilara gerekli ddemeler yapildiktan sonra
ancak geriye malvarlifi kalmasi durumunda pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir. Ote
yandan, Sirket’in ticari ve ekonomik anlamda zor duruma diismesi durumunda Sirket
ortaklarinin elindeki paylar tamamen degerini kaybedebilir.

- Sirket’in kar payt 6dememesi riski;

Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilecek bir risk faktdriiniin meydana
gelmesi halinde, kér elde edilememesi sonucunda Sirket’in kar dagitmama riski vardir.

Kar payr d6demesi, yeterli kar elde edilmesi, dagitilabilir kar ve yedeklerin tutari,
isletme sermayesi ihtiyaci, yatirim harcamalari ve planlari, operasyonel karlihigi, fon
ihtiyaci, pay sahiplerinin kar pay1 hedef ve beklentileri gibi ¢esitli etkenlere baglhidir.

Diger taraftan, Sirket 6nemli Sl¢tide kar elde etse dahi, Sirket degerinin daha etkin
bicimde artirilabilecegi diisiincesi ile Sirket Genel Kurulu’nda temettii dagitmama kararn
almabilir. Sonug olarak, Sirket’in gelecekte kar pay1 6deyebilme giicii degisebilir ve
kisitlanabilir.

- Sermayenin sulanma riski;

Sirket, halka arz edilecek paylarinin Borsa Istanbul A.S.’de islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 1 yil siireyle Sirket paylarinda herhangi bir bedelli sermaye artirmm
gerceklestirmemesine, dolasimdaki pay miktarinin i¢ kaynaklardan ve kar paymndan yapilacak
sermaye artirrmlar haricinde artirilmamasma ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya
halka arz yapilmasina yénelik bir karar alinmamasina karar vermistir. Meveut durumda
Sirket’in sermayesini, i¢ kaynaklardan veya kar paymdan karsilanmak suretiyle artirmak
konusunda bir plant olmamakla birlikte, halka arz edilecek paylarmm Borsa Istanbul A.S.’de
islem gérmeye bagladig: tarihten sonra bedelsiz sermaye artirimi yapilacafma ya da
yapilmayacagina yonelik olarak Sirket’in bir taahhiidii bulunmamaktadir. Bu siire¢ zarfinda i¢
kaynaklardan veya kar payindan bir sermaye artiriminin yapilmas: durumunda, Sirket ortaklari
sermayedeki paylart oraninda bedelsiz pay alma hakkina sahip olacaklar ve sermaye artirmi
slirecinin tamamlanmasin1 miiteakip Sirket paylarmin Borsa fiyatinda bedelsiz sermaye
artirimi sonucunu yansttacak sekilde asagt yonlii bir diizeltme s6z konusu olacaktir.

Ayrica, bu siire¢ sona erdiginde, Sirket Esas S6zlesmesinin 6. maddesi uyarinca,
yonetim kurulu Sirket’in sermayesini gerektiginde bedelli olarak artirilabilir. Dolayistyla,
gelecekte yapilacak bedelli sermaye artirimlarinda, yatirimeilarin yeni pay alma haklarinin
tamamen veya kismen kisitlanmasi veya bu haklarin kullamlmamas: durumunda,
Ihraggr’nin sermayesi artarken yatirimerlarim sahip olduklar: pay adedi artmayacagimdan
yatirimeilarn paymin toplam sermayeye orani azalabilecektir. Ayrica hakim ortaklarca
verilen satmama taahhiitlerine iligkin siirelerin dolmasinin ardindan ana pay sahipleri
tarafindan yapilabilecek pay satislart pay fiyat: tizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir.

- Fiyat tespit raporuna ve projeksivonlara iliskin riskler

Sirket’in finansal performans: beklentilerin altinda olabilir veya global veya yerel
sorunlardan kaynakli sermaye piyasasi kosullarinin kotiilesmesi durumunda Sirket’in
paylarinn fiyat: diisebilir.
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Fiyat tespit raporunda yer alan varsayimlarin, Tiirkiye’de ya da Diinya’da meydana
gelebilecek olumsuz gelismeler, kur soklart ve benzeri durumlar nedeniyle
gergeklesmemesi durumunda, bu durum Thrager’nin pay fiyatinmn halka arz sonrasindaki
seyrini olumsuz olarak etkileyeceginden, yatirimcilarin yatirim kararlarinin s6z konusu
varsayimlar: detayli sekilde incelenmesinin ardindan vermesi gerekmektedir.

5.4. Diger riskler: )

Mevzuat ve yasal:diizenlemelere iliskin riskler:

Sirket’in bagli bulundugu T.C. kanunlart ve mevzuatlarinda yasanabilecek
degisimler Sirket i¢in bir risk unsuru yaratabilir.

Finansal riskler:

Sermaye riski

Sermaye riski Sirket’in kayntagi ne olursa olsun biiyiliyen riskler karsisinda 6z
sermayesinin yetersiz kalabilecegi durumlar1 ifade etmektedir. Bor¢/6z sermaye oraninda
0z sermaye aleyhine bozulma olmasi uzun vadede Sirket’in sermaye yeterlilii ve
faaliyetlerinin stirdiiriilmesi noktasinda sorun olusturabilir. Sirket’in 2018, 2019 ve 2020
yillar1 ile 30.09.2021 tarihli bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarina gore
borg¢/6zsermaye oran asagidaki tabloda yer almakta olup, 2021 yili 9 aylik dénem sonunda
irket’in net finansal borcu 17.012.480 TL dir

Toplam finansal bor¢lanmalar 63.424.017 71.937.814 51.172.330 54.568.480
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri 46.411.537 32.622.510 17.921.889 10.133.863
Net finansal borg : ~ 17.012.480 39.315.304 33.250.441 44.434.617
Toplam 6z kaynaklar - ‘ 122.422.427 57.808.419 37.364.415 33.890.947
Net finansal bor¢ / 6z kaynak orani 0,1 0,7 0,9 1.3

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siireklilifini saglamaya
calisirken, diger yandan da borg ve 6z kaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak
karmi arttirmayi hedeflemektedir.

Sirket, sermayeyi net finansal borg/toplam 6z sermaye oranini kullanarak
izlemektedir. Net finansal borg, finansal borglar toplaminin (uzun ve kisa vadeli finansal
bor¢lar1 ile finansal kiralama iglemlerinden yiikiimliiliikleri igerir) nakit ve nakit
benzerlerinden diistilmesiyle hesaplanmaktadir. Bu oran net finansal borcun, bilangoda
bulunan toplam 6zkaynaklara bolimmesiyle bulunmakta olup, 30 Eyliil 2021 itibariyle s6z
konusu oranin 0,1 seviyesinde oldugu gériilmektedir.

Kredi Riski

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagl yikiimliiliigiinii yerine
getirememesi nedeniyle Sirket’e finansal bir kayip olugturmasi riski, kredi riski olarak
tanumlanir. Sirket, vadeli satiglardan kaynaklanan ticari alacaklar1 ve bankalarda tutulan
mevduatlar1 dolayisiyla kredi riskine maruz kalmaktadir. 30 Eyliil 2021 itibariyle 6zel
denetimden gec¢mis finansal tablolara gore Sirket’in 165.040.575 TL tutarindaki ticari
alacaklari, 46.411.537 TL tutarindaki nakit ve benzeri ile 3.157.199 TL tutarmda bulunan
diger alacaklar kredi (alacak tahsilati) riskine maruz tutarlardir. Sirket s6z konusu
alacaklarin bir kismint tahsil edemeyebilir ve bunun neticesinde karsilik ayirarak zarar
yazmak zorunda kalabilir.




Ote yandan, 30.09.2021, 31.12.2020, 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihleri itibariyle
ukarida yer alan hesap kalemlerine iliskin bakiyeler asagida yer almaktadir;

e

Ticari Alacaklar 165.040.5751 121.846.400 64.965.997 62.802.458

Nakit ve Nakit Benzerleri . - 46.411.537 32.622.510 17.921.889 10.133.863

Diger Alacaklar e 3.157.199 12.314.838 6.760.622 275.994
Likidite riski

Likidite risk yonetimi, yeterli ol¢lide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli
miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarmin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarim
kapatabilme glictinii ifade eder.

S6z konusu risk kapsaminda Sirket net isletme sermayesinin finansman i¢in kredi
kuruluglarindan saglanan bor¢lanma limitleri kullamilarak karsilansa da kredilerde
bankalarin tanimig oldugu limitlere de ulasilmasi durumunda Sirket bu tiir bir riskle
karsilagilabilir.

Sirket’in Oniimiizdeki 0-12ay arasinda vadesi gelecek olan ve 6demesi gereken
yuktimliiliiklerinin toplami 30.09.2021 tarihli finansal tablolara iligkin &zel denetim
raporundaki bilango dipnotlarina gére 180.578.213 TL seviyesindedir. Bunun 46.889.234
TL’lik kismu finansal borglardan, 127.346.394 TL’lik kismu ticari ve diger bor¢lardan,
963.457 TL’si ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglardan, 5.143.024 TL’lik
kismi donem kari yiiklimliiligiinden ve 236.104 TL’lik kismu ise diger kisa vadeli
yikiimliiliiklerden olusmaktadir. S6z konusu yiikiimliiliklerin alacaklarn tahsil
edilmesinden ve yeni banka kredisi temin edilmesinden saglanan nakit ile karsilanamamasi
durumu likidite riskini olusturmaktadir.

Finansal yiikiimliiliiklerin yerine getirilememesi riski, bilango ve nakit akisinin
uyumlu bir sekilde yénetilmesi ile bertaraf edilmektedir. Bu kapsamda, alacak ve borg giin
vadelerinin uyumlu olmasina §zen gosterilmekte, kisa vadeli likiditenin korunmasi
amactyla, net igletme sermayesi yonetimi hedefleri konulmakta ve bilanco oranlarinin belli
seviyelerde tutulmasina ¢alisilmaktadir.

Faiz oram riski

Faiz oranlarindaki degisimler, faize duyarl varlik ve yiiktimluliikler tizerinde yaptig1
etkiyle finansal sonuglar agisindan 6nemli bir risk olugturmaktadr.

30 Eylul 2021 tarihi itibariyle 6zel bagimsiz denetimden gegmis mali tablolara gore
Sirket’in toplam finansal yiikiimlilikleri 63.424.017 TL seviyesindedir. S6z konusu
kredilerin vadeleri geldiginde yenilenmeleri durumunda Sirket faiz oranlarinda
dalgalanma riskine maruz kalabilir.

Faiz oranm: dalgalanmalarindan en az sekilde etkilenmek amaciyla, bir yandan
finansal borglarin ve alacaklarin faiz degisim donemleri uyumlagtirilirken, diger yandan
bu borglarin kendi iglerinde “sabit faiz/degisken faiz” ve “kisa vade/uzun vade” dengeleri
gozetilmektedir.

Ote yandan, 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 30.09.2021 tarihleri itibariyle
irket’in finansal yiikiimliiliikleri asag1
e

Finansal YiikiimIilikler




Déviz kuru riski

Sirket baslica Avro ve ABD Dolar1 cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Kur
riski biiyiik oranda Avro ve ABD Dolar: cinsi ticari alacaklar, diger alacaklar ve ticari
borglardan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in bilangosunda Avro ve ABD Dolar cinsinden nakit varlik, ticari alacak,
finansal bor¢ ve ticari borglar bulunmaktadir. Do6viz kurlarinda yasanabilecek
dalgalanmalar sonucu bu bor¢ ve alacaklarin TL cinsi kargiliklarinda da oynakliklar
olabilecek, dénemsel olarak kur fark: kar1 ve zarari olugabilecektir.

30 Eyliil 2021 tarihi itibariyle Sirket’in toplamda 10.576.070 TL karsil1g1 net yabanci
para uzun pozisyonu bulunmaktadir. Kurlardaki dalgalanmalar kur farki zararina neden
olarak Sirket’in karliligim olumsuz etkileyebilecektir.

Ote yandan, 30.09.2021, 31.12.2020, 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihleri itibariyle
\i“rket'n t acik pozi iliskin bilgiler asagida er almaktadir;

ABD Dolar: Cinsinden Net Bilan¢o Pozisyonu

5.130.031

373.942

(277.869)

(2.630.676)

Avro Cinsinden Net Bilanco Pozisyonu

(3.373.281)

(1.565.011)

(2.622.060)

(1.924.548)

Dboviz cinsinden varhiklar 119.816.252 57.425.930 37.263.940 23.340.515
Doviz cinsinden yiikiimlilikler (109.240.182) | (68.778.471)| (56.352.807)| (48.781.415)
Net yabanci para poziSyonu 10.576.070 | (11.352.541) | (19.088.867) | (25.440.900)

6. IHRACCI HAKKINDA BILGILER

6.1. Ihraccr hakkinda genel bilgi:

6.1.1. ihraccinin ticaret unvam ve isletme ada:

Panelsan Cat1 Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

6.1.2. Thraccinm kayltll oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:
Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan
Is ve Yagsam Merkezi No:4 A Blok 3. Kat

Ticaret Siciline Tescil Edilen

Merkez Adresi Daire:18

Bagh Bulundugu Ticaret - . et N o e oo
Sicil Miidiirliigii Ankara Ticaret Sicil Miidiirltigi
Ticaret Sicil Numarasi 188055

6.1.3. ihraccinin kurulus tarihi ve siiresiz degilse, ongoriilen siiresi:
Sirket’in hukuki varlig1 herhangi bir siire ile sinirlanmamusgtir.

6.1.4. Thracanmn hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihrageinin kuruldugu iilke,
Kayith merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax
numaralary

Ticaret Unvani P:fmelsan Cat1 Cephe Sistemleri Sanayi ve
Ticaret A.S.
Hukuki Statiisii -

Anonim Sirket




Tabi Oldugu Mevzuat T.C. Kanunlari
Kuruldugu Ulke Tiirkiye

L Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan
Merkez Adresi ’ Is ve Yasam Merkezi No:4 A Blok 3. Kat
Daire:18

Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan
Fiili Yonetim Adresi Is ve Yasam Merkezi No:4 A Blok 3. Kat
Daire:18

Telefon: +90 312 342 03 82
Faks: +90 312 342 03 80

Internet Adresi www.panelsan.com

Telefon ve Faks Numaralan

Sirket’in tabi oldugu mevzuat hakkinda genel bilgi:

Sirket’in ana faaliyet konusu Sirket esas sdzlesmesinin 3. maddesinde detayli olarak
tanimlanan; aliiminyum, galvaniz, sac, plastik ve benzeri maddelerden mamul prefabrik 1s1
izolasyonlu ingaat elemanlar1 ve poliiiretan (PUR), poliizosiyanurat (PIR), Expanded
Polysytrene Polistren (EPS) ve mineral yiin (tas yiini/cam yiinii) gibi farkli dolgu
malzemeleri kullanmak suretiyle hijyen, terleme, giivenlik, estetik ve yangin yalitimi gibi
ihtiyaclara cevap veren yalitimli gat1 ve cephe panelleri (sandvi¢ paneller), soguk depo
panelleri ile yalitim malzemelerinin iiretim ve ticaretini yapmaktir.

Sirket, tiim faaliyetlerini yiirlitebilmek adina uymakla miikellef oldugu temel
mevzuat hitkkiimlerinin yaninda faaliyetleri 6zelinde tabi oldugu ozellikli kanunlar ve
ikincil diizenlemelere tabidir.

Sirket’in tiretim faaliyetlerinin yiiriitiilmesi i¢in tabi olunan ozellikli mevzuat
hiikiimleri cercevesinde alinmasi gereken izin ve ruhsatlarmn tespiti ve riinlere iligkin
kalite belgeleri ve sertifikalar1 asagida agiklanmaistir.

Rubhsat ve Izinler/Kalite Belgeleri ve Sertifikalar

Sirket ana faaliyet konusu olan PIR, PUR, EPS ve mineral yiin gibi farkli dolgu
malzemeleri kullanarak yalitimli c¢ati ve cephe panelleri iiretimi ile bunlarin ticaretini
yapmaktadir. Sirket tiretimde benimsedigi kalite standartlarina iliskin olarak hem yerel
pazar hem uluslararasi pazarlar i¢in gesitli kalite belgeleri almaya hak kazanmistir. S6z
konusu gecerliligi devam eden kalite belgeleri asagida siralanmigtir.

Kalite Belgeleri ve Sertifikalar

ISO 9001 10.05.2021 K-0109 09.05.2022
TS EN 14509 o 27.05.2021 007576-TSE-01/02 27.05.2022
TS EN 13163 06.01.2012 007576-TSE-02/04 09.07.2022
UTO - Ulusal Teknik Onay 04.12.2020 TT0-UTO/20-1926 04.12.2025
Yerli Mal1 Belgesi 27.03.2021 2021107777029 27.03.2022
GOST R* 15.06.2021 1300857 14.06.2024
FM?** 11.01.2019 3062387 -




* Gost R Belgesi Rusya tarafindan 2001 yilt itibari ile zorunlu hale getirilen titketicinin korunmas: amaciyla toptan ve
perakende satist olan her iiriin igin dis ticarette veya ic piyasada gerekli olan bir belgedir. Rusya’'min belirledigi normlara
wyguniuk tasidigim garanti altina alan bu belgenin gidadan kimyasala, kozmetikten giyime, insaat sektdriinden
endiistrivel sektore kadar her alanda temin edilmesi mecbur kilinmistir. SamaraTest Limited Sirketi tarafindan
belgelendirilmektedir. .

** FM Global ya da tam adiyla “Factory Mutual Insurance Company” diinya ¢apinda “loss prevention” (kaywplarin
énlenmesi) alaminda faaliyet gosteren miitekabil bir sigorta firmasidir. FM Global, diinya ¢apinda taninmis ve kabul
gormiis malzeme sertifikasyonu hizmeti yapmaktadir. FM onay, iiriinlerin ya da sistemin FM tarafindan tarafsiz olarak
test edildigini ve diinya ¢apinda yer alan en iist standartlara sahip oldugunun kanttidir.

Gost R belgesi dzellikle Sirket’in ihracatlarinda 6nemli bir paya sahip Rusya pazarmndaki
faaliyetler i¢in onem arz etmektedir. FM belgesi ise kalite g&stergesi sagladigy i¢in
Sirket’in  gerek faaliyet = gOsterdigi yabanci pazarlarda, gerekse yeni pazar
penetrasyonlarinda olumlu etkisi olmasi agisindan 6nem arz etmektedir.

irket’in sahip 1dadir;

oldugu ruhsat ve izinlere iliskin tablolar asag

i

Faaliyet Belgesi Ankara Sanayi Odas1 5533 02.08.2021 -
Isyeri Acma ve Calisma Polatli Organize Sanayi 2016/4 05.10.2016 -
Ruhsat1 Bolgesi
Isyeri Agma ve Caligma Polath Organize Sanayi 2016/2 20.04.2012 -
Ruhsat1 Bolgesi
Isyeri A¢ma ve Calisma Polatli Organize Sanayi 2011/3 13.12.2011 -
Ruhsat: Bolgesi
Isyeri Agma ve Calisma T.C. Cankaya Belediye 69545 08.11.2018 -
Ruhsat Bagkanlig1
Isletme Belgesi Ankara Calisma ve Is 2006/133 20.06.2012 -
Kurumu {1 Midiirligi
Ek Kurma Izni Belgesi T.C. Caligma ve Sosyal 2007/98 21.09.2007 -
Gilivenlik Bakanlhig1
Sanayi Sicil Belgesi T.C. Sanayi ve Teknoloji 547959 22.05.2012 | 22.05.2022
Bakanligi
Tehlikeli Madde Faaliyet | Tehlikeli Mal ve Kombine | ANK.U- 13.07.2017 | 13.07.2022
Belgesi Tasimacilik Diizenleme NET.TMFB.06.22878
Genel. Mudurlugi
Sanayi Kaynakhi Hava T.C. Ankara Valiligi Cevre |- 15.05.2020 -
Kirliliginin Kontrolii Izni | Sehircilik 11 Mudtrlugi
Cevre Izin ve Lisans T.C. Ankara Valiligi Cevre | 69415164-150/E.8507 | 07.08.2020 | 07.08.2025
Belgesi Sehircilik 11 Midiirligi

Ote yandan, T.C. Ankara Valiligi Cevre Sehircilik 11 Mudiirliigii’'niin 21.8.2013 tarih ve
53430385-220.03/1663 sayili yazisinda Sirket tarafindan igletilen cati ve cephe paneli
tiretimi faaliyetinin, 17.7.2008 tarih ve 26939 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Cevresel
Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi kapsami disinda kaldigt degerlendirilmistir.

6.1.5. Thracqi faaliyetlerinin gelisiminde 6nemli olaylar:

Panelsan, 2004 yilinda mevcut ticaret unvam ile Ankara Polath Organize Sanayi
Boélgesi’nde kurulmustur. 2004 yilinda Mineral Yiin (Tagyiinii-Camy{inii) ve EPS yalitiml
sandvig panel liretimine baglayan firma, 2005 yilinda EPS yalitim levhalari ve enjeksiyon
ambalaj {irlinleri tiretim hattini devreye almistir.




Sirket unvani 2012 yilinda “Panelsan Cati Cephe Sistemleri Turizm Enerji Gida Tarim
Lojistik Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.” olarak degistirilmis. 2015 yilinda tekrar “Panelsan
Cat1 Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.§” olarak eski haline déndurilmiistiir.

2014 yilinda ¢alismalarini ve yatirimlarini Kaizen ve 58S ile destekleyen; kaliteli, glivenli,
ekonomik, estetik ve konforlu yasam alanlar1 olusturan Panelsan, ayni1 donemde PUR ve
PIR yalitimli sandvi¢ panel hattin1 devreye sokmustur.

2019 yilinda S.S. Koza Yap1 Kooperatifi’ne %25 oranminda istirak edilmistir.’

2021 yilinda Kazakistan Almaty Sanayi bélgesinde sandvi¢ panel iretimi yapmasi
planlanan sirkete %50 oraninda sermaye payi ile ortak olunmustur, mevcut durumda s6z
konusu girket tiretim faaliyetinde bulunmamaktadir.

Panelsan’in yillar itibariyle yaptig1 yatirimlar ve iiretim kapasitesine iligkin bilgiler asagida
yer almaktadir;

2004/2005 - Panelsan Kurulus

Sirket Polatlt Organize Sanayi Bélgesinde 7.500 m? Agik Alan ve 2.500 m? Kapal: Alan
lizerinde panel {iretimi yapmak amaciyla kurulmugstur. Kurulug yilinda Sandvi¢ Panel
Uretim Kapasitesi 1.250.000 m¥y1l, EPS Uretim Kapasitesi: ise 120.000 m*y1l olarak
gerceklesti.

2006/2007 — EPS Uretim Kapasitesinin Artirillmas

Yapilan yatinmlar ile EPS Uretim Kapasitesi: 240.000 m*/y1la ¢ikarildi.2008/2009 - EPS
Uretim Kapasitesinin Arfirilmasi

Yapilan yatirimlar ile EPS Uretim Kapasitesi: 320.000 m*/yila ¢ikarildi.

2010/2011 — Sandvic Panel Uretim Kapasitesinin Artirilmasi

Yeni yapilan yatirimlarla Sandvig Panel Uretim Kapasitesi: 1.750.000 m?/y1la ¢ikarildi.
2012/2013 - EPS Uretim Kapasitesinin Artirilmasi Cabsmalarina Baslanmasi

Yeni hat yatirimlan ile EPS Uretim Kapasitesinin 620.000 m*/y1l - Sandvig Panel Uretim
Kapasitesinin ise 6.000,000 m?/yila ¢ikarilmas ic¢in altyap: caligmalarina baglanmis ve
fizibilitesi olusturulmustur.

2014/2016 - Sandvi¢ Panel ve EPS Uretim Kapasitesinin Artiriimasi ile Acik ve Kapah
Alanlarm Genislemesi

Yapilan iyilestirme ve ek yatirimlar ile Sandvig Panel Uretim Kapasitesi 6.000.000 m*yila,
EPS iiretim kapasitesi ise 750.000 m®/y1la ¢ikarilmis, fabrika arsasi 53.000 m*’ye kapali
alan ise 20.000 m*’ye yiikseltilmistir.

2017 /2018 - Acik ve Kapal Alanlarm Genislemesi
Acik Alan 56.358 m? kapali alan ise 21.530 m?’ye yiikseltilmistir.

! {sbu Izahname ekinde yer alan bagimsiz hukukgu raporunda;

“Stnwrly Sorumlu Koza 92 Konut Yapr Kooperatifi (“S.S. Koza 927, “Kooperatif”), 16.10.1991
tarihinde Ankara Ticaret Sicili'ne 84447 sicil numaras ile tescil edilerek 30 yil siireli kurulmug bir
konut yapr kooperatifidir. Kurulus 28.10.1991 tarih ve 2890 sayili TTSG de ilan edilmistir. Isbu
Rapor tarihi itibariyle Kooperatif'in 30 yil olan siiresi dolmustur. Sirket tarafindan Kooperatif
Genel Kurulunun pandeminedeniyle yapilamadigi ve fakat yapilacak ilk genel kurulda siire uzatimi
karari almacagy, stive uzatimmin yer aldigi genel kurul toplantisi giindeminde yer aldigi tarafimiza
yazuli olarak beyan edilmistir.” '




2019 - Verimlilik Yatirimlarmim Yapilmasi

Verimliligi arttirict ve maliyeti diigtirlicti yatirimlar (Buhar kazan ve enjeksiyon makinasi
vb.) yapilmstir.

2020 - GES Kurulumu ile Calisma Alanlarmn Diizenlenmesi

Fabrika ¢atisina 1,2 MW giiciinde EPDK lisansi alinmasina gerek olmadan Giines Enerjisi
Sistemi kurulmus, ofis ve ¢calisma alanlari ile ilgili diizenleme yatirimlar: yapilmagtir.

2021 - Yeni Yatirim Planlamalan

Enerji verimliligi ve modernizasyon yatirimlar devam etmekte olup, ek fabrika ve tas ylinil
dolgulu yeni panel hatt1 kurulumu i¢in fizibilite caligmalari devam etmektedir.

6.1.6. Depo sertifikasi ihrac eden hakkindaki bilgiler
Yoktur.
6.2. Yatirimlar:

6.2.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihraccmm
Onemli yatirnmlar: ve bu yatirnmlarmm finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Fabrika kapali alanmm Polath =

2018 cenisletilmesi _ 2.730.296,25 Fabrika Ozkaynak Tamamland1
__— Polath =

2019 | Biokiitle Yakith Buhar Kazant 1.157.724 Fabrika Ozkaynak Tamamlandi
Fabrika Binas: Catis1 Giines Polath »

2020 Enerjisi Santrali Kurulumu 4.728.992,69 Fabrika Ozkaynak Tamam!landi
Fabrika Binas1 Calisma Polatht --

2020 Alanlarmm dizenlenmesi 2.081.485,24 Fabrika Ozkaynak Tamamlandi

2021 | Kemalpasa Is Merkezi Isyeri alimi 4.116.352,91 Izmir Ozkaynak Tamamland1

(*) Tabloda 1 milyon TL iizerindeki yatirimlara yer verilmistir.

6.2.2. Thraca tarafindan yapilmakta olan yatirimlarinm niteligi, tamamlanma
derecesi, cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.2.3. Thracommn yonetim orgam tarafindan gelece§e yonelik énemli yatirrmlar
hakkimda ihraccryr baglayicr olarak ahmnan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger
girisimler hakkinda bilgi:

Sirket’in yonetim orgam tarafindan baglayici bir karar alinmamis olmakla birlikte
Ankara’ya yapilacak ek tiretim tesisinde kullanilacak panel hattinin satin alinacagi firmalar
ile 6n gortigmeler yapilmaktadir.

Diger taraftan, Kazakistan’da yapilacak yatirim igin nihai fizibilite hazirlanmakta
olup, yapilacak ingaat ile ilgili temel atma t6reni 01.10.2021 tarihinde yapilmistir.

6.2.4. Thracaiyla ilgili tegvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar: hakkimmda
bilgi:

Sirket 5510 Saylll Kanun uyarinca aylik prim ve hizmet belgelerini yasal stire iginde
vermesi, SGK’ya prim, idari para cezasi, gecikme cezasi ve gecikme zammu borcu

f“’a%tf\m /ga :
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bulunmamas: sebebiyle malulliik, yashilik ve o6lim sigortalar: primlerinden, igveren
hissesinin %5 puanhk kismina isabet eden kism1 Hazinece kargilanmaktadir.

Istihdam tegviki, kadmnlarin ve genclerin isgliciine katilimim ve istihdamin artirmak,
yeni istihdam yaratilmasini tegvik etmek, mesleki ve teknik egitimi dzendirmek, kalite ve
etkinligini artirmak amaciyla prim tegviki hususlarini i¢eren 6111 sayili Baz1 Alacaklarin
Yeniden Yapilandirilmas Ile Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortast Kanunu ve Diger
Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun’un
74. maddesi ile 4447 sayil Issizlik Sigortast Kanunu’na eklenen gegici 10. madde
kapsaminda, kapsama giren ¢alisanlarin sigorta primlerinin isveren hisselerine ait tutari, ise
almdiklari tarihten itibaren Issizlik Sigortas: Fonundan karsilanmaktadur.

Engelli Sigortali Istihdamuna Yonelik Sigorta Primi Tesviki kapsaminda dzel sektore
ait igyerlerinde calistirilan engelli sigortalilarin, prime esas kazang alt smir1 lizerinden
hesaplanan sigorta primi igveren hisselerinin tamaminin Hazine ve Maliye Bakanhiginca
karsilanmasi desteginden faydalamilmaktadir.

Sirket ayrica 17103/27103 sayili Ilave Istihdam Desteginden faydalanmaktadir. Buna
gbre imalat veya bilisim sektériinde faaliyet gésteren igyerleri icin briit asgari ticreti
gecmemek {izere prime esas kazang {izerinden hesaplanan sigortali ve igveren hissesi
primlerinin tamamu; diger sektorlerde faaliyet gésteren igyerleri igin prime esas kazang alt
sinirt lizerinden hesaplanan sigortali ve igveren hissesi primlerinin tamamy; igsizlik Sigortast
Fonu tarafindan karsilanmaktadir. 15/6/2012 tarihli ve 2012/3305 sayili Bakanlar Kurulu
Karar1 kapsaminda biiyiik olgekli yatirimlar, stratejik yatirnmlar ve bolgesel tesvik
uygulamalar1 dogrultusunda fabrika modernizasyon yatirimlar: i¢in tegvik belgesi alinmis
olup bu kapsamda KDV istisnasindan faydalaniimaktadir.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER
7.1. Ana faaliyet alanlary: |
Genel Bakis

Panelsan 2004 yilinda Ankara Polatli Organize Sanayi Bolgesi’nde kurulmustur. 2004
yilinda 7.500 m®lik acik alan ve 2.500 m*lik kapali alanda, yillkk 1.250.000 m?
kapasitesiyle mineral yiin dolgulu (tas yiinii ya da cam yiinii) sandvi¢ panel liretimine
baslayan Sirket, degisen ve gelisen kosullarda ingaat sektdriiniin ve sanayi yatirimcilariim
yaliim konusunda bilin¢lenmesinden kaynakli, Expanded Polysytrene Polistren (EPS)
dolgu maddeli yalitimli sandvig panel ihtiyacin artacagim analiz ederek 2005 yilinda yillik
120.000 m? kapasite ile EPS yalitim levhalar1 ve enjeksiyon ambalaj tirtinleri tiretim hattini
da devreye almigtir. Sirket, yanmazlik ve ses yalitimi y6niinden {iistiin mineral yiine ek
olarak 2014 yilinda 1s1 yalitimu, suya dayanikliligi, tasima kapasitesi ve kullanim 6mrii daha
ylksek termoset plastik malzemeler olan Poliiiretan (PUR) ve Poliizosiyanurat (PIR)
yalitimli sandvi¢ panel hattini da devreye almustir.

Sirket’in mevcut durum itibariyle yillik 6.000.000 m? sandvi¢ panel, 750.000 m® EPS
tiretim kapasitesi ile 56.358 m?’lik fabrika arsas1 tizerinde 21.530 m*lik kapalr alanda yer
alan Uretim tesisi; sektérde 1s1 yalitimi, hava gecirimsizligi, hijyen, terleme, giivenlik,
estetik, yangin yalitimi ve benzeri tiim ihtiyaclara cevap verecek profil ve {iriin gamina
sahip bir tesis olmustur. Sirket’in iiretimde kalite yonetimi anlayist dogrultusunda gerek
yerel pazarda, gerekse uluslararas: pazarlarda aranan ve 3 farkl kitada gegerli FM Global
kalite belgeli tirlinleri ile Tiirkiye’nin yan: sira Ortadogu, Tiirki Cumhuriyetler, Afrika ve
Avrupa’da tercih edilen bir marka konumuna gelmistir.
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Sirket sektoriin getirdigi rekabetci ortamda, AR-GE ¢aligmalarina agirhik vermekte ve
yiiksek teknolojiyi kullanarak, inovasyon niteligi yiiksek, {ist diizey yalitim degerlerine
sahip, c¢evreci, ekonomik ve fonksiyonel tirtinlerini yerel ve uluslararas: pazarlarda
sunmaktadir.

Sirket’in yenilik¢i ve g¢evreci bakis agist dogrultusunda, Sirket Tiirkiye’nin elverigli iklim
yapisindan faydalanmak amaciyla yenilenebilir enerji tiretimini destekleyen markalardan biri
haline gelmistir, Sirket’in yogun AR-GE calismalar1 sonucunda gelistirdigi ve patentli olarak
tiretmeye bagladig1 yenilik¢i Gizli Vidali Cati Paneli ve Aparat Sistemi kullanilarak faaliyet
gosterdigi fabrikasimm catisina 1,2 MW kurulu giice sahip ve EPDK lisansi alimmasina gerek
olmayan GES kurulumunu 2020 yili igerisinde gerceklestirmistir. Bu sayede, Ankara’daki
iklim kosullar1 g6z 6niine alindiginda 5 yil i¢inde kendini amorti edecek bir sistem hayata
gecirilmistir. Ote yandan, s6z konusu Gizli Vidali Cat1 Paneli ve Aparat Sistemi, Catt ve Cephe
Dergisi’nin Cat1 ve Cephe Malzemeleri Odiillerinde 2014 yili Yilin Cat: Kaplama Malzemesi /
Sistemi 6diiliini almagtar.

2016 yilindan beri ISO ikinci 500 listesinde (2019 yilinda 458. sirada, 2020 yilinda ise 376.
sirada) yer alan Sirket, tiriinlerini Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Tiirkmenistan,
Giircistan, Musir, Irak, Azerbaycan, Katar basta olmak iizere endiistri tesisleri yapilan
tilkelere de ihrag¢ etmektedir. Son 4 yilda ihracat yapilan tilke sayis: 30’u gegmistir.

Uretim, Uriinler ve Satis Hacimleri

Sirket halihazirda 56.358 m?’lik fabrika arsas: tizerinde 21.530 m?’lik kapal1 alanda yer
alan tesisinde hem kendi tescilli markalar1 i¢in hem de yalitim sektoriindeki ulusal ve
uluslararas: firmalara EPS iirlin grubunda s6zlegmeli tiretim de yapmaktadir.

Ayrica, 2020 yilinda Panelsan bu dénemde artan talep sebebiyle kendisi i¢in fason panel
Uretimi de yaptirmustir.

Sandvi¢ Panel Grubu Cati Panelleri

Gizli Vidal: 3-4 Hadveli Panel
PUR/ 3-5 Hadveli Panel
PIR Membranli Panel
Dolgulu Kraft Kagith Panel
CTP Panel
Tasytni 5 Hadveli Panel
Dolgulu Mem‘t{ranh Papel
Akustik Paneli
EPS 5 Hadveli Panel
Dolgulu CTP Panel

Sandvi¢ Panel Grubu Cephe Panelleri

Sinus Formlu Gizli Vidali Panel
Yari Sinus Formlu Gizli Vidali Panel
Matrix Serisi Gizli Vidal: Panel
Gizli Vidali Panel

Daistan Vidali Panel

Soguk Oda Paneli




Gizli Vidali Panel

DI;a;g; Z;Zu Distan Vidali Panel
& Akustik Paneli
EPS Gizli Vidal Panel

Dolgulu Digtan Vidalt Panel

Yalitim Grubu
EPS
Karbonly
EPS
Beyaz
EPS Ty P £ Py
Enjeksiyon o
desapa Dekorat T Kaplama
Becative Gefing Coat by Injection
Ozel Baglanti Aparat1
Tamamlayic1 Uriinler Polikarbon Levha

Kose Paneli (PUR, PIR, Tagyiinii dolgulu)
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Sandvig¢ paneller, her iki ylizii boyali galvaniz sac veya boyali natiirel aliiminyum levha
arasinda muhtelif kalinlikta ve yogunlukta PIR, PUR, mineral yiin ve EPS kullanilarak
tiretilen bir sanayi Urlintidiir. Sandvi¢ panellerin metal katmanlarinda aliiminyum veya
boyal1 galvaniz sac kullanilmaktadir.

Endiistriyel yapilarin cati, cephe, i¢ bdlme veya soguk hava depolarinda kaplama
malzemesi olarak kullanilan sandvi¢ paneller; hizli montaj imkam ve yiiksek yalitim
ozelliklerine ek olarak ‘yiiksek tasima kapasitesi ile de mimari tercihlerde 6n plana
cikmaktadir. Sandvi¢ paneller endiistriyel yapilar i¢in kompozit bir ¢ati ve cephe kaplama
malzemesi olup, kullanildig:i alanlarda iist seviyede 1s1, su, ses ve yangin yalitimi
saglamaktadir. Sandvi¢ paneller, siva ve boyaya gerek kalmaksizin, su ve 1s1 yalitimi
saglayarak, yapilarda estetik dis bir kabuk da olusturmaktadir.

Sandvi¢ panellerin tasima kapasitesi, panelin i¢ dolgu malzemesinin yogunlugu, panel
kalinlif1, metal yiizeylerin formu ve metal kalinliklarina baglidir. Metallerin ve i¢ dolgu
malzemesinin kalinlig1, kullanilacag alan ve iizerine gelecek yiik miktarina uygun olarak
belirlenmektedir. I¢ dolgu malzeme kalmliginin tespitinde kullanacag: bodlgenin iklim
kosullar1 da dikkate alinmaktadir.

Sirket’in tiretimde kullandigi PUR ve PIR dolgular tipik olarak kopiik olarak iiretilen, sert
ve 151 yalitimi olarak kullanilan bir tiir termoset plastiktir. PUR dolgusu yapilar1 su, 1s1 ve
sesten korurken, PIR dolgular ise yangin giivenligini de saglamaktadir.“Genlegtirilmis
Polistiren Sert Kopiik-Expanded Polystyren Foam”, olarak adlandirilan EPS ise stiren
monomerden elde edilen, kopiik haldeki kapali gozenekli tipik olarak beyaz renkli bir
termoplastik malzemedir. Su buhar1 yardimiyla polistren tanecikleri iceriginde organik bir
bilesen olan pentan gazi sayesinde sismeye baglar. Pentan, polistren tanecigi icerisinde ¢ok
sayida kapali kiictik gézenegin olugmasini sagladiktan sonra havaya karigarak atmosfere
zarar vermeden ortamdan uzaklagir. Polistren igerisinde barindirdig: %98 duragan ve kuru
hava ile uygun hava 6zelligine kavusur ve triinlerin performansimin sabitlenmesini
saglayarak kalmlik ve 1s1l iletkenlik gibi temel degerlerde degisiklik olmaz. EPS, bu sayilan
ozellikleri sayesinde, bilinen en kullanisli/performansi yiiksek, ekonomik ve gevre dostu
yalitim malzemelerinden biridir. Yalitimda kullanilan ve yiiksek performans saglayan EPS
levhalar, ¢cok hafiftir ve binann statik agirligina etki etmez. Levhalarin yogunlugu arttikga,
yalitim oram artar. Degisik yogunluklarda {iretilen EPS, sahip oldugu avantajlar nedeniyle
genis bir kullanim yelpazesine sahiptir.

EPS’in insaat mithendisliginde hafif dolgu malzemesi olarak kullanilmasi ise “Geofoam”
olarak adlandirilir. Geofoam 1960’lardan bu yana ilk olarak Iskandinav iilkelerinde, daha
sonra Bat1 Avrupa, Japonya ve Amerika bagta olmak lizere tiim diinyada alternatif bir hafif
dolgu malzemesi olarak ingaat mithendisliginin ¢ok farkli kullanim alanlarinda kendisine
yer bulmustur. Geleneksel dolgu malzemelerine gére en belirgin istiin teknik dzellikleri
ise hafifligi, yiiksek mukavemet/ yogunluk oranina sahip olmasi, ¢ok kolay sekil
verilebilmesi, boyutsal kararlili§1, su emme oranminin gok diisiik olmasi, ¢cevresel etkenlere
dayanikliligi, ekonomik ve ¢ok hizli bir uygulama yapisina sahip olmasidir. Geofoam
uygulandigi yerdeki yapimn altindaki zemin katmanlarina gelen basinci oldukca azaltarak
buraya daha az ylik gelmesini saglamakta ve bu sayede, oturmalar1 azaltmakta, tasima ve
egim dezavantajlarina kars1 stabiliteyi gelistirmektedir.

Ote yandan, Sirket ambalaj ve lojistik icin 6zellikli tasima kaplar1 vb tiriinlerin de {iretimi
ve satisin1 yapmaktadir.

Mineral yiin olan tag yiinii ise, dogal olaylarla meydana gelen volkanik hareketlerin
olusturdugu kayaclarin ve tortularin igerisinde bulunan degerli minerallerin alinmasi ve
yiksek sicakliklarla eritilip lif ya da elyaf haline getirilmesiyle elde edilen malzemelerdir.




Kullanildigi bina ve yap1 elemanlarinda ses ve 1st izolasyonu saglayan
tagylini, bazalt tagindan elde edilen bir izolasyon malzemesidir. Dogada dogal olarak
bulunan bazalt taginin 1500 derece sicaklikta eritelerek elyaf haline getirilmesi ve bu
elyafin polimerizasyon isleminden ge¢irilmesi sonucu tag yiinii 1s1 yalitim levhalar elde
edilir. Bina dig yiizeyinde olusan 1s1 kopriilerini ve bu kopriilerden kaynaklanan 1s1
kayiplarini 6nlemek tizere gelistirilmis bir yalitim malzemesi olan tag yliniintin uygulandi1
alanlarda ses ve 1s1 izolasyonunun yanisira nem ve kiif olusumu da engellenmis olur. Cok
etkili, saglam ve giivenilir bir yalitim malzemesidir. Binalarin dig ylizeyleri, kap: ve
pencere kenarlari, tesisat sistemi, ara b6lme duvarlari, ¢at1 gibi alanlarda tagytintiniin etkili
yalitim 6zelliginden yararlanilir.

Diger taraftan, iiretim tesisi igerisindeki alt ve {ist yapilarin muhafazasi, tamiri ve periyodik
bakimlar: Panelsan’m kendi kadrosundaki gerekli tecriibeye sahip, liretim hatlarina ve
elektrik ve mekanik gibi alt yapilara hakim ikisi mithendis olmak iizere toplam 10 kisilik
Teknik Bakim Ekibi tarafindan yirtitilmektedir.

Tescilli Markalar ve Kalite Belgeleri

Genis {irlin gamina sahip olan Sirket, ihtiyaclari dogrultusunda miisterisi olan firmalara
farkli amaglara hizmet eden mamullerini muhtelif zamanlarda Tiirk Patent Enstitlisti'nden
tescil edilmis farkli markalar altinda sunmaktadir. Bu kapsamda, Sirket’in sandvig
paneldeki tescilli markalari “Panelsan, Catipan, Cephepan, Tekpan, Havapan, Ventpan ve
Solarpan”dir. EPS levha markalar: ise “Panpor, Panboard, Mantopan, Catipor, Panelsan
Decopa, Geopan ve Panbox”d1r.

Sirket yukarida bahsi gecen kendi tescilli markalar1 altinda tiretim yapmakla beraber 2020
yilinda firetiminin yeterli olmadig1 durumlarda panel grubunda fason tiretimde yaptirmagtir.

S6z konusu markalar muhtelif zamanlarda tescil edilmis olup, 6niimtizdeki 3-9 sene
gecerlilikleri bulunmaktadir. Sirket her markanin tescil zamant geldiginde ilgili markanin
degerinin analizini yaparak tescil islemini tamamlamay: planlamaktadir. Sirket’in
bilinirligi ve iirlin gaminin sektérde ayristirilmasi agisindan marka tescilleri Snem arz
etmekle beraber, Sirket gelecek donemlerde ihtiyaci karsilamakta diisiik performans
gosteren markalar: da elimine etme yoluna gidebilir.

Sirket’in iirettigi sandvi¢ panel ve EPS levhalart gerekli TSE belgeleri, CE
isaretlendirmeleri ve Ulusal Teknik Onay’a sahiptir. Ote yandan, Sirket’in sahip oldugu
kalite belgelerine iligkin bilgiler Izahname’nin 6’nc1 béliimiinde yer almaktadir.

Coziim ortaklarinin {iriinlerin satig ve pazarlamasinda kullanimina iligkin kisitli haklar
disinda, markalarin tiim haklar1 Panelsan’a aittir.

Panelsan’im {iretim yaptig1 tiim iirtinler, CE isaretine ve mevzuatlarda belirtilen tiim izin,
ruhsat ve belgelendirmelere sahiptir.

Uretim  stirecinin  tamarm  ISO  9001-2015 Kalite Yonetim Sistemine gore
gerceklestirilmektedir. Bu nedenle Panelsan tarafindan tiretilen biitiin triinler (Panelsan’in
tescilli markalart altinda veya miisterilerin istegi dogrultusunda fason olarak tiretilmis) ayn1
kalite standartlarina sahiptir.

Miisteriler ve Coziim Ortaklar
Yurt Ici Satislar

Panelsan 2021 yili 9 aybk durum itibariyle ag1r11k11 olarak yurt i¢i satiglan
gerceklestirmektedir. Bu kapsamda, Tiirkiye’de dogrudan ve ¢dziim ortaklar: aracilif ile
150’den fazla mustenye sat1§ yapmaktadir. Sirket agirlikli I¢ Anadolu Bolgem olmak {izere




Tlrkiye’nin 7 bélgésinde yurt ici satiglarini 4 farkli kanaldan yapmakta olup, s6z konusu
satis kanallarina iliskin bilgi asagida yer almaktadir:

a) Yatirvmcuar (Miitesebbisler): Yatirim karar1 alan kamu veya 6zel sirketlerin kendileri
icin kuracag fabrika, tesis, depolama alani, vb. endiistriyel projeler ile hastane, aligveris
merkezi, enerji santrali vb projeler i¢in yapilan iretim ve satiglardan olugmakta olup
agirlikli olarak sandvig panel satiglari yapilmaktadir.

b) Yiiklenici Firmalar: Kamu veya 6zel endiistriyel projeleri gergeklestirecek yiiklenici
firmalarin tistlendigi projelerin ihtiyaglari dogrultusunda yapilan tiretim ve satiglardan
olugsmakta olup agirlikli olarak sandvig panel satislart yapilmaktadr.

¢) Céziim Ortagr Satislari: Ulke genelinde faaliyet gésteren, yapi malzemeleri ve
projelendirme konusunda uzman ¢dziim ortaklar: araciligy ile yapilan satislardan olusmakta
olup hem sandvi¢ panel hem de EPS levha satislar1 yapilmaktadir.

d) Prefabrik ve Soguk Hava Deposu Uretimi yapan iilke genelindeki firmalarm tistlendigi
projelerin ihtiyaglari dogrultusunda yapilan tiretim ve satiglar dan olugmakta olup agirlikli
sandvi¢ panel satiglar1 yapilmaktadir.

Yurt Dis1 Satiglar

Yurt digt pazarlama ve satig faaliyetleri ise Sirket’in biinyesi i¢erisindeki Satis departmani
altindaki D1g Ticaret fonksiyonu tarafindan yiiriitiiliip yonetilmektedir.

Ozellikle Misir, KKTC ve Giircistan’da Sirket’in is birligi icinde oldugu kisi ve firmalarla
proje bazli olarak ¢aligmaktadir.

Ayrica Sirket’in internet sayfasinda ve diger pazarlama dokiimanlart {izerinde iletisim
bilgisi olarak paylasilan ve aktif olarak takip edilen e-posta adresi lizerinden yurt dist
potansiyel miisterileri talepleri Sirket’e ulasmaktadir.

Ote yandan, Sirket Tiirkiye’deki birgok ihracatr birliklerle is birligi halindedir, bu
birliklerden gelen yurt dist proje bilgilendirmeleri dahilinde Dis Ticaret birimi s6z konusu
bilgilendirmeleri takip ederek satislar1 gergeklestirmektedir.

Satis Sonrasi Hizmetler

Sirket miigterilerine gerceklestirdigi satiglardan sonra miigteri memnuniyeti ve iriin
garantisi kapsaminda satig sonrasi hizmetleri sunmaktadir. S6z konusu hizmetler Kalite
departmani i¢erisinde Satig Sonras: Hizmetler birimi tarafindan yiuirtitiiliip y6netilmektedir.

Sirket’in satis sonrasi hizmetleri esas olarak satis1 gergeklestirilen iirlinlere iliskin teknik
danigmanlik talep bildirimlerinin alinip degerlendirilerek hedef konulan stire igerisinde
gerekli incelemeler, ziyaretler, gériigmeler yapilarak miisteriye ¢oziim saglanmasi ve
miisteri memnuniyetinin teyidi neticesinde bu talebin kapatilmas1 olarak 6zetlenebilir. Ote
yandan, Sirket’in miisteriler tarafindan iletilen tirlinlere ve sunulan hizmetlere dair
gorislerin, Onerilerin veya sikayetlerin alinarak degerlendirilmesi de ilgili birim tarafindan
yirttiilmektedir.

AR-GE Faaliyetleri

Panelsan, yapmakta oldugu AR-GE ve Tasarim ¢aligmalarini resmi sekilde yiirtitmek
amactyla ¢aligmalarini baglatmig olup, resmi bir AR-GE Merkezi olabilmek amaciyla T.C.
Bilim Sanayi ve Teknoloji Bakanhig1 bagvuru stirecindedir.

Panelsan AR-GE faaliyetlerini yiiriitmek maksadiyla 120 m?®lik boliimii Prototip
laboratuvari, 120 m*’lik bliimii ofis alani olmak iizere toplam 240 m*'lik alanda toplam
13 personeli ile ¢aligmalarim yiirtitmektedir.
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Sirket Stratejisi:

Katma degerli iiriin iiretimini artirmak suretiyle iiriin ganuni genisletmek

Sirket bulundugu sektériin dinamikleri dogrultusunda yenilik¢i ve fonksiyonel katma
degeri yiiksek triinler gelistirmek igin 13 kisilik AR-GE ekibi kurmus olup, halihazirda
iirlin gesitliligini artirmak igin ¢aligmalarim yogun olarak devam ettirmektedir.

Sirket, 2020 yilinda kendi fabrika catisina giines enerjisi panellerini kurmak icin de
kullandig “gizli vidali ¢at1 paneli ve aparat sistemi” gelistirerek giines paneli kurulmunu
kolaylastiracak bir iiriinii piyasaya slirmiistiir. Bu tirtindeki kilit sisteminin rtizgar yiikii
dayanimi diger panel modellerine gore daha yiiksek ve lizerinde entegre giines paneli
aparati oldugu i¢in panellerde herhangi bir hasar veya deformasyon olusturmadan montaj
islemi yapilabilmektedir.

Yurtici iiretim yerlerini artirmak

Sirket’in yurt i¢i pazarda biiyiime stratejisi dahilinde kapasite artisina yonelik hedeflerini
gergeklestirebilmek ic¢in halihazirda Polatli Organize Sanayi Bolgesinde bulunan
fabrikasinin bulundugu araziye ilave olmak tizere ek fabrika yatirnmi yapmak i¢in yine aym
yerde bir arazi satm almis olup, yatirim hem "orta ve yiiksek teknoloji" kapsamindaki
tiretimleri ve hem de yatirim yapilan bolge sartlar1 kapsaminda 6. Bolge tesviklerinden de
yararlanilmas: hedeflenmektedir. S6z konusu ek fabrika 2023-2024 yillarinda tam
kapasitede devreye alinacak sekilde planlanmig olup, s6z konusu yatirimla sandvi¢ panel
tiretim kapasitesini meveut kapasiteye ek olarak tek vardiya 650.000 m? Tagyiinii Panel
veya tek vardiya 1.250.000 m? Poliiiretan Panel olarak artirmasi planlanmaktadir.

Thracat pazarlarim genisletmek

Sirket'in stratejik planlar1 arasinda yurtdisi pazarlarda da yerellesmek suretiyle biiytimek
yer almaktadir. Bu amagla Kazakistan Almaty Sanayi Bélgesinde altyapist hazir 36 doniim
arazi lizerine tas yiinii ve poliliretan dolgulu sandvi¢ panel firetim tesisi kurulmasi
kararlagtirilmis olup arsa tahsisi projeye yapilmistir. 2021 yilnm ikinci yarisinda s6z
konusu yatirim i¢in Almaty’de kurulmus olan firmaya %50 sermaye pay1 ile ortak olunmus
olup yatinmm yapilacak fabrika insaati ve makine alimlarini takiben 2023 yilinda tek
vardiya 650.000 m? Tagytinii Panel veya tek vardiya 1.250.000 m? Poliiiretan Panel iiretimi
kapasitesiyle faaliyete gegmesi planlanmaktadir.

Sirket 6zellikle Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Tiirkmenistan, Gtircistan, Misir, Irak,
Azerbaycan ve Katar basta olmak iizere endiistri yatirimlarimin yogun oldugu diger
tilkelerde yakaladig: ihracat.ivmesini stirdiirmek, Almati’deki baglh ortaklig: araciyla da
ihracat yaptig1 pazar sayisimi ve miisteri sayisim artirmak suretiyle pazar cesitliligini
genisleterek bolgesel risklere karsi koruma saglamay1 hedeflemektedir.

7.1.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ana
iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde ihragci faaliyetleri hakkinda bilgi:

Panelsan, 2020 yilinda toplamda 2.384.209 m? sandvig cat1 paneli, 1.138.777 m? sandvig
cephe paneli ve 260.248 m> EPS satis1 yapmustir. Bu miktarlarin TL bazinda finansallara
yansimasinda ise, en biiyiik pay1 %53,1 ile ¢at1 paneli grubu lirlinleri almaktadir. %27,7
pay ile cephe paneli grubu iiriinleri satig1 takip etmekte olup, EPS grubu satislari ise %14,3
seviyesindedir.

2021 yili 9 aylik donemde 1.751.655 m? sandvig ¢att paneli, 967.157 m? sandvi¢ cephe
paneli ve 200.264 m> EPS satis1 yapilmistir. Buna gore, m* bazinda ¢ati grubunda %6,7,
cephe grubunda ise %24,0 oraninda biiylime gergeklemi§tir Yalitim tirlinleri EPS grubu
(EPS beyaz, EPS enjeks1yon EPS karbonlu) ise m® bazinda %3,7, adet bazinda ise %40,7
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biiytime gdstermistir. Ilgili dénem itibariyle ise TL bazinda bakildiginda ¢atr paneli grubu
tirlinlerinin toplam satigtaki pay1 %50,9, cephe paneli grubu satiglarinin pay1 %30,2, EPS
satiglarinin pay1 ise %14,1 olarak gergeklesmistir.

2019 yilinda 2018 yilina kiyasla Sirket’in 3 ana tiriin kaleminde de (¢at1 sandvi¢ panelleri,
cephe sandvig panelleri ile yalitim grubu EPS triinleri) satis hacimleri diigiis gostermis
olup, bu hacim daralmas: finansallara da yillik bazda %3,5 diisiis olarak yansimigtir.
Sirket’in 2020 yilinda 2019 yilina kiyasla her {irlin grubunun artan satis hacminin de
katkistyla satis hasilat: %44,9°luk artig gostermistir. Bu artisin kirilimima bakildiginda m?
bazinda ¢at1 grubunda %34,1, cephe grubunda ise %37,9 oraninda biiyiime gerceklemistir.
Yalitim {iriinleri EPS grubu (EPS beyaz, EPS enjeksiyon, EPS karbonlu) ise m* bazinda
%43,5, adet bazinda ise %26,9 biiylime gostermistir.

Finansal tablo donemleri itibariyle Sirket’in satislarinin {irtin bazindaki kirilimi asagidaki
tabloda verilmisti

Sandvic¢ Panel Grubu Cephe Panelleri
EPS Dolgulu P 38.589,34 86.363,26] 117.569,81] 70.413,75] 189.758,74
PIR Dolgulu m 295.184,04 175.454,37| 234.216,09| 147.840,75] 157.466,67
PUR Dolgulu e 428.24326|  370.905,29 | 578.621,07] 437.609,32] 517.239,47
Tagyini Dolgulu i 205.140,22 147.034,19| 208.370,07| 169.875,39| 182.868.83
Sandvic Panel Grubu Cati Panelleri .
EPS Dolgulu " 28.334,20 11.369,68] 13.100.68]  5.856,96]  35.505,73
PIR Dolguin m 411.491,58 | 366.887,61 | 562.844,79] 302.547,29| 220.192,48
PUR Dolgulu " 1.078.617,77|  1.030.867,31 ] 1.521.403,29 | 1.259.214,51 | 1.072.864,15
Tasyiini Dolgulu " 233.211,33 233.166,34| 286.850,96 | 210.412,25| 299.027.54
Yalitim Grubu
EPS Bovas adet 0 6.020,00] _ 6.020,00 0 0
4 m 41.613,93 39.52822| 54.088,53| 34.528,77| 48.086,57
adet 241.052,00 165.276,00| 202.221,00] 164.111,00] 232.197,00
EPS Enjeksiyon e 13.911,75 14.183,50 | 21349,00] 37.957,30] 20.627.50
m 22,274 524,993 540,533 138,138 45,381
EPS Karbonlu = 158.627,76 149.425,16 | 205.618,77] 146.723,50| 191.221,03
Diger Gelir ve Satislar
o adet 131.165,00 139.053,90] 221.467,00] 122.638,00] 122.319,00
(bT‘f’l"";"l"ym g”‘”’zf Kz | 1.830.364,03 | 1.206.954,34 ] 1.492.835,79 | 1.370.294,22 | 1.336.016,95
agtanii aparaiiary, kose mt- 17.289,85 116.220,60 | 124.40535] 34.353,30] 37.101,32
panelleri vb.) ve Diger
Oriinler (vic, trapez vb.) " 103.672,20 100.073,16| 145.681,98| 548.999,60| 58.052,12
' ’ 3 52,58 210,00

250,25

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden énemli nitelikte iiriin ve hizmetler
ile s6z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen
asama hakkinda ticari sirr1 aciga ¢cikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:
Panelsan degisen ve gelisen sektor dinamikleri dogrultusunda piyasaya yenilikgei tiriinler
sunmak igin yogun AR-GE ¢alismalarim stirdiirmektedir. Mevcut durumda Sirket AR-GE
faaliyetlerini yiiriitmek maksadiyla 120 m*’lik béliimii Prototip laboratuvari, 120 m*lik
boliimii ofis alam olmak {izere toplam 240 m?’lik alanda toplam 13 personeli ile AR-Ge
Merkezi’nde caligmalarini devam ettirmektedir.

4 E & Y &

GATI CEPHE SISTEMLERI SA v
ULUS vg%zg /

W. nelsan




Sirket’in AR-GE projelerine iliskin detayh bilgiler isbu Izahname’nin 12. béliimiinde
aciklanmig olup, bunlar haricinde AR-GE stireci devam eden Onemli nitelikte {irlin ve
hizmet bulunmamaktadir.

7.2. Baghca sektiirler/p’azarlar:

Diinya Insaat Sektorii

2020 yilinda yaganan Covid-19 pandemisi ile diinya ekonomisindeki duraganlasma ve sabit
sermaye yatirimlarindaki daralmaya paralel olarak ingaat harcamalari da kiigtilme
gostermistir. Kiiresel ingaat harcamalar1 2020 yilinda bir 6nceki yila gore %5,8 daralmis
ve 9,02 trilyon dolara gerilemistir. Béylece 2019 yilinda biiylimesi yavaslayan ingaat
harcamalari, 2020 yilinda diisiik baza ragmen Covid-19 pandemi etkisi ile daralmaya
devam etmigtir.

2021 yilinda 6nceki yila gore diinya ekonomisindeki biiyiime Ongériisiine bagli olarak
diinya ingaat sektorinde %4,4 ve diinya insaat harcamalarinda ise %8,0 biiylime
beklenmektedir. Bu biiylime beklentisine bagli olarak 2020 yilinda 9,02 trilyon dolar olan
diinya ingaat harcamalarinin 2021 yilinda 9,74 trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir.
Kiiresel pazarda en yiksek pay1 olan Asya — Pasifik bolgesi insaat sektorii 2021 yilinda
%5,8, Kuzey Amerika bolgesi %3,2, Bat1 Avrupa bélgesi %3, Dogu Avrupa bolgesinde
%4 Latin Amerika bolgesinde ise %7,9 biiyiime beklenmektedir (Kaynak: IMSAD Yap1
Sektorti Raporu 2020).

Diinya insaat Harcamalar1 2016-2020
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Kaynak: Covid-19 Impact and Global Construction Outlook 20202-2025, Research and Markets, 2021 Nisan

2020 yilinda 2019 yilina gére Asya — Pasifik bélgesinde ingaat harcamalarindaki daralma
%1’in altinda kalirken, Latin Amerika boélgesinde ise daralma %10’un {izerine ¢ikmusgtir.
Ayn1 dénem itibariyle Avrupa’da ve Kuzey Amerika’da ingaat harcamalarindaki daralma
3-5% bandinda kalirken, 2019 yilinda Onceki yila gére %4 civarinda biiylime gdsteren
Sahra Afrikasi ise 2020 yilinda 2019’a gore yaklagik %2 kiigiilmiistiir.




Bolgesel Bazda Insaat Harcamasi Biiyiimeleri/Daralmalar 2019-2020
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Kaynak: Fitch Solutions, Robust Growth Bounce-Back In 2021, For Global Construction Growth, 2020 Kasim

Kiiresel Insaat Malzemeleri Sektorii

Diinya ingaat malzemeleri pazari, diinya insaat harcamalarindaki geligmelere paralel olarak
hareket etmektedir. Insaat harcamalari kamu-6zel, altyapi, konut ve konut disi bina
yatirimlarina yapilan ingaat harcamalarimi kapsamaktadir. Diinya ingaat malzemeleri
pazarinda bilylime insaat harcamalar ile ortaya ¢ikan talebe gore sekillenmektedir. 2018
yilinda 6zellikle geligmis tilkelerdeki toparlanma ile ingaat malzemeleri pazar1 dnceki yila
gore %3,2 biiyiiyerek 6,07 trilyon dolara ulagmustir. 2019 yilinda kiiresel ingaat sektériinde
yaganan yavaslama insaat malzemeleri pazarini da etkilemis olup, benzer sekilde biiylime
ivmesi diismustiir. Buna gore, 2019 yilinda ingaat malzemeleri pazari dnceki yila kiyasla
%?2,6 biiylimiis ve 6,23 trilyon dolar biyiikliigiine ulagmistir.

Diinya Insaat Sektorii Biiyiikliigii ve Bityiime Oranlar1 2010 — 2020
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Kaynak: IMSAD Yap: Sektérii Raporu, 2020

2020 yilinda ise Covid-19 pandemisi ile kiiresel ingaat sektdriinde yasanan daralma ingaat
malzemeleri pazarini da olumsuz etkilemistir. 2020 yilinda ingaat malzemeleri pazari1 2019
yilina gére %5,8 daralmig ve 5,86 trilyon dolara gerilemistir. Agirhikli Covid-19
pandemesinden kaynakli olarak insaat malzemeleri pazarinda hem geligmis tilkelerde hem
de gelisen iilkelerde kiiglilmeler yasanmusgtir.

Son donemlerde diinya insaat malzemeleri pazarinda talebin yaklagik %20°si ithalat
yoluyla karsilanmaya devam etmektedir. Bu ¢ercevede diinya insaat malzemeleri ihracatini
iki ana unsur belirlemektedir. Birincisi ingaat harcamalarinda biiylime ile olusan malzeme
talebidir. Ikincisi ise ihracata konu olan malzeme fiyatlaridir.




2014 yilinda diinya ingaat malzemeleri ihracat1 932,3 milyar dolar olarak tarihin en yiiksek
seviyesine ulasmug, 2015 ve 2016 yillarinda ise fiyatlardaki diigiis ve talep yavaslamasi ile
sirastyla 852,8 ve 818,7 milyar dolar seviyelerine gerilemistir. 2017 yilinda insaat
malzemeleri diinya ihracatinda %6 biiylime yasanmistir. 2018 yilinda diinya insaat
malzemeleri ihracat1 %6,5 artmig ve 925,6 milyar dolara ulasmistir. 2019 yilinda kiiresel
ticaretteki korumacilik ile ihracat %1,3 daralarak 913,7 milyar dolara gerilemistir. 2020
yilinda ise diinya ingaat malzemeleri ihracati yaganan Covid-19 pandemisinin etkileri ile
%2,8 daralmigtir. 2019 yilinda 913,7 milyar dolara diisen toplam ihracat rakami, 2020
yilinda daha da gerileyerek 887,9 milyar dolara inmistir. Thracattaki daralmanin en énemli
nedeni Covid-19 pandemisi ile ortaya ¢ikan kiiresel ingaat sektdriindeki kiiglilmeden
kaynakli ingaat malzemelerine yonelik talebin daralmasi olmustur. 2020 yilinda emtia
fiyatlar1 ve buna bagli olarak bir¢ok insaat malzemesinin fiyat1 da gerilemistir. Béylece
diinya ingaat malzemeleri ihracat: iki y1l iist iiste daralmustir.
Diinya Ingaat Malzemeleri ihracat Biiyiikliigii ve Bityiime Oranlar: 2010 — 2020
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Kaynak: Ekonomi ve Strateji Darismaniik Hizmetleri

2020 yili ihracat verilerine gére Cin toplam pazardan yaklasik 24%’liik pay alan, 219,8
milyar dolar hacim ile en biiyiik ihracat¢idir. Covid-19 pandemisi yilinda Cin ihracatim
%2,9 artirmay1 bagarmistir. Cin’i sirast ile Almanya 92,2 milyar dolar, ABD 50,8 milyar
dolar, Italya 45,5 milyar dolar ve Japonya 25,4 milyar dolar ile izlemektedir. Ancak bu dort
tilkenin ihracat1 2020 y1linda 6nemli 6l¢tide daralmistir. 2020 yilinda Tiirkiye 21,16 milyar
dolar tutarindaki ihracati ile iki sira yiikselerek diinyanin 9. biiyiik ihracater tilkesi
olmustur.

Diinya Insaat Malzemesi Ihracatcist Ulkeleri 2019 — 2020

2019 2020
Sira | Ulke Milyon Milyon ;2;195/1213202
Dolar Dolar
1 Cin 213.571 219.830 2,9
2 | Almanya 98382 | 92.228 -6,3
3 ABD 59.106 50.801 -14,1
4 Italya 48.940 45.452 -7,1
5 Japonya 27.370 25.433 -7,1
6 Polonya 22.370 24.188 8,1
7 Ispanya -8.3
8 -11,8
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Diinya insaat Malzemesi ithalatcis: Ulkeleri 2019 — 2020

2019 2020
Sira | Ulke Milyon Milyon ;gélgs/i?z"g;
Dolar Dolar
1 ABD 115.277 106.416 -7,7
2 Almanya 60.716 57.473 -5,3
3 Cin 48.943 53.723 9,8
4 Fransa 36.222 33.028 -8.,8
5 Ingiltere 32.388 27.078 -16,4
6 Kanada 27.940 25.254 -9,6
7 Hollanda 25.349 24.682 -2,6
8 Meksika 27.279 23.486 -13,9
9 Giliney Kore | - 21.687 21,9
10 21

enter
Tiirkiye’nin 2020 yilinda ingaat malzemeleri ihracat1 2019 yilina gore %1,5 azalarak 21,16
milyar dolara gerilemistir. Tiirkiye’nin Insaat malzemeleri ithalat1 ise 2020 yilinda bir
onceki yila gore %3,6 artarak 7,03 milyar dolar olup, 33. siradadir.

Kiiresel Yalitim Yatirimlar: ve Gelismeleri

Yalitim gibi enerji verimliligini saglayan teknolojiler, yatirim maliyetleri yiiksek olsa dahi,
tretim maliyetlerinden/genel giderlerinden sagladiklar tasarruf ile yatinmin kendini geri
ddeme stiresi karsilagtir1ldig: zaman ekonomik katkilar: anlam kazanmaktadir.

Giintimiize kadar kiiresel olarak muhtelif donemlerde yasanan enerji krizleri neticesinde
iilkeler enerji verimliligini artirmak amacryla ¢esitli programlari uygulamaya almiglardir.
Diinya yalitim malzemeleri ihracati 2016 yilindan 2020 yilina kadar her yil artig
gOstermistir. 2020 yilinda 6nceki yila gére %1,8 artarak 16,4 milyar dolara kadar
ylikselmistir. Tiirkiye’nin diinya yalitim malzemeleri ihracatinda 2016 yilinda %0,78 olan
pay1 2019 yilinda %1 seviyesine ¢ikmis, 2020 yilinda ise marjinal bir diisiis ile %95°a
gerilemistir.

2020 yilinda diinya yalitim malzemeleri ihracatinda ilk sirada 2,45 milyar dolar ile
Almanya yer almaktadir. Cin 2., ABD ise 3. biiyiik ihracateidir. Tiirkiye ise yalitim
malzemeleri ihracatinda 24. sirada yer almaktadir.

3 biiyiik ihracater tilke Cin, ABD ve Almanya sira degisikligi ile ayn1 zamanda ilk biiyiik
3 ithalate1 tilkedir. Cin 2020 yilinda ilk siradadir. 2019 yilina kiyasla Cin’in ithalat1 %217,5
artarak 4,6 milyar dolara yiikselmigtir. Diger 2 biiyiik pazar Fransa ve Kanada’dir. Meksika
ve Polonya da ilk 10 biiyiik ithalat pazari i¢inde bulunmaktadir. Tiirkiye ise diinya ithalat1
icinde 26. siradadur.

Diinya Yalitm Malzemeleri Thracatgilar: 2019-2020

2019 2020

) - Thracat ] Thracat

Ulke (Dolar) Sira Ulke (Dolar)
ABD 1.828.777.035 | 1 Almanya 2.451.155.000
Almanya 1.771.269.119 | 2 Cin 1.761.710.000
Cin 1.658.595.000 | 3 ABD 1.648.798.000
Belgika 736.526.648 | 4 Belgika 710.968.000
Polonya 689.248.402 | § Kanada 681.000.000
Ingiltere 656.559.885 | 6 Polonya 668.851.000




7 Kanada 653.435.285 | 7 Rusya 652.179.000
8 Japonya 645.210.076 | 8 Ingiltere 558.103.000
9 Hollanda 532.690.000 | 9 Hollanda 518.195.000
10 Fransa 497.794.000 | 10 Singapur 487.518.000

Kaynak: IMSAD Yap: Sektorii Raporu, 2020

Diinya Yahtim Malzemeleri Ithalatcilar: 2019-2020

2019 2020

. Ihracat . Ihracat
Sira | Ulke (Dolar) Sira Ulke (Dolar)
1 ABD 1.454.366.976 | 1 Cin 4.614.470.000
2 Cin 1.453.161.000 | 2 ABD 1.396.174.000
3 Almanya 1.126.803.715 | 3 Almanya 1.021.799.000
4 Fransa 875.840.000 | 4 Fransa 778.323.000
5 Kanada 832.723.451 | § Kanada 763.835.000
6 Ingiltere 572.475.176 | 6 Giiney Kore 610.441.000
7 Meksika 487.811.780 | 7 Ingiltere 464.410.000
8 Hollanda | - 448.081.000 | 8 Meksika 436.567.000
9 Polonya 407.560323 | 9 Hollanda 427.758.000
10 | Italya 394.847.295 | 10 Polo?m a 396.100.000

Kaynak: IMSAD Yapt Sektorii Raporu, 2020

2020 yilinda toplam global sandvi¢ panel pazar biyiikliigi 1,45 milyar dolar olarak
gerceklesmis olup, 2020-2028 yillarinda %9,6 YBBO sergileyerek 2027 yilinda pazar
biiyiikliigiiniin 2,75 milyar dolara ulasacag: beklenmektedir (https://www.verifiedmarket
research.com/product/sandwich-panels-market/).

Sandvic Panel Pazar Biiyiikliigii (Milyon dolar)
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Kaynak: Stratistics, Sandwich Panels Market, 2018
Kiiresel sandvig panel pazarinda EPS, tag yiinii/cam yiinii, PIR ve PUR kirilimina dolar
bazinda bakildiginda yillar i¢inde en biiyiik pay1 ortalamada %40’1n lizerinde pay ile PIR,
ortalama %30 pay ile ikinci siray1 PUR alirken, onlar1 %16 pay ile EPS ve %5-6 pay ile tas
yiini/cam yunii takip etmektedir.




Kiiresel Sandvi¢ Panel Hammadde Kirihmi 2017-2027 (Milyon dolar)

Genlestirilmis Polistiren (EPS) 180 206 350 462 9,4
Tag/Cam Yiinil i 71 79 122 151 7.5
Poliizosiyanurat (PIR) . 509 572 919 1.174 8,3
Politiretan (PUR) 359 414 717 963 9,8
Toplam 1.119 1.270 2.108 2.750 9,0

Kaynak: Stratistics, Sandwich Panels Market

PIR segmenti 2018'de 571,5 milyon dolar olarak gergeklesmis ve %8,3'liikk yillik bilesik
biiylime oram ile artarak 2027 yilina kadar 1.174 milyon dolara ulagmasi beklenmektedir.
PUR segmenti ise 2018'de 414 milyon dolar iken ve %9,8'lik yillik bilesik biiytime orami
ile artarak 2027 yilina kadar 962,5 milyon dolara ulagsmasi beklenmektedir. EPS
segmentinin pazar biiytkligi 2018'de 205,7 milyon dolar iken, %9,4'lik yillik bilesik
bliylime orani ile artarak 2027 yilinda 462,0 milyon dolara ulasmasi beklenmektedir. Tag
yiinii/cam ylinii ise 2018'de 78,7 milyon dolara ulagmis ve 2027 yilina kadar %7,5'lik bir
yillik bilesik biiylime orami ile artarak 151,3 milyon dolara ulasmas: beklenmektedir
(Kaynak: https://www.strategymrc.com/report/ sandwich-panels-market).

Bolgelere Gore Sandvi¢c Panel Pazar Paylar: (2018)
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Kaynak: Stratistics, Sandwich Panels Market

Kuzey Amerika’nin kiiresel sandvi¢ panel sektoriindeki pazar pay1 2018'de 341,6 milyon

dolar ile %26,9 iken, pazar bityiikliigiiniin 2027 yilina kadar %8,6'ik bir YBBO ile

biiytiyerek 717,8 milyon dolara ulasmasi tahmin edilmektedir.

Asya Pasifik bolgesi pazar payr 2018'de 200,7 milyon dolar ile %15,8 iken, pazar

biiyiikliigtiniin %9,9 YBBO ile biiytiyerek 2027 yilina kadar 470,3 milyon dolara ulagmast

beklenmektedir. . ‘

Giiney Amerika pazar pay1, 2018'de 171,5 milyon dolar ile 13,5 iken, pazar biiyiikliigiiniin

%9,1'lik YBBO ile biiyiiyerek 2027 yilina kadar 376,8 milyon dolara ulagmasi

Ongoriilmektedir.

Orta Dogu ve Afrika bolgeleri ise 2018'de 121,9 milyon dolar ile %9,6 pazar payina

sahipken, %8,6 YBBO ile biiyiiyerek 2027 yilina kadar 255,8 milyon dolara ulasmasi

beklenmektedir.

Bilgelere Gore Sandvi¢ Paneli Pazar Biiyiikliigii (Milyon dolar)

A ‘Kuzey Amerika ‘ ' 3(;3,3 341,6 556,5

Avrupa ‘ ', 382,7 4343 716,7




Asya Pasifik : 173,5 200,7 349.9 470,3 9.9
Giiney Amerika 151,1 171,5 286,7 376,8 9,1

Orta Dogu ve Afrika 121,9 198,1 255 8 8,6M

Kaynak: Stratistics, Sandwich Panels Market

2018’de 434,3 milyon dolar ile en biiyiik pazar paymna sahip bdlge olan Avrupa’nin 2027
yilina kadar %8,8’lik YBBO ile 929,5 milyon dolara ulasarak en biiylik pazar paymi
korumas: beklenmektedir. Tahmin déneminde (2021 —2027) Avrupa’da ingaat sektoriinde
cevre diizenlemelerine artan devlet destedi ve etkili yalitim malzemeleri kullanilmasinin
gerekliligi bu durumun baglica nedeni olarak gosterilebilir.

Avrupa Ulkelerine Gore Sandvi¢ Panel Pazar Biiyiikliikleri (Milyon dolar)

Almanya 88,8 101,6 174,9 230,5 9,5
Birlesik Krallik 107,2 119,9 184.,9 232,4 7,6
Italya 68,9 78,6 1319 172,0 9,1
Fransa 65,1 74,3 124,7 162,7 9,1
Ispanya 18,0 20,4 34,4 455 9.3
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Kaynak: Stratistics, Sandwich Panels Market

Ingiltere, 2018'de 119,9 milyon dolar ile en biiyiik pazara sahip olmustur ve 2018'den
2027'ye kadar %7,6 YBBO ile biiyiiyerek 2027 yilina kadar 232,4 milyon dolara ulagmas1
beklenmektedir. Almanya'nin ise tahmini %9,5 YBBO ile en hizli biiyiiyen {ilke olmas:
beklenmektedir.

Enerji Verimliligi Programlar:

EERFE Programu
Amerika Birlesik Devletleri yonetimi tarafindan 2009 yili baginda olusturulan ARRA
(American Recovery and Reinvestment Act) kapsaminda EERE

(Energy Efficient and Renewable Energy) isimli program ylirtirliige girmistir. Bu program
kapsaminda toplamda 5 milyar USD tutarinda bir biit¢e bina cephe ve yalitim1 iyilestirme
¢alismalarina ayrilmistir. Bu program kapsaminda diisiik gelirli ev sahiplerine konut basina
6.500 USD katkida bulunulmustur.

Ayrica 2010 yilimin sonuna kadar gegerli olmak tizere, bina yalitimu gibi enerji verimliligi
saglamak amaciyla tiiketicilerin yaptig1 harcamalara 1.500 USD iist limitli vergi indirimi
uygulamaya koyulmustur.

Europe 2030

Avrupa Birligi 2021-2030 yillar1 arasindaki enerji politika ve hedeflerini “2030 Iklim ve
Enerji Politikasi™ altinda belirlemigtir. 2030 yilina kadar enerji verimliliginde en az %32,5
iyilesme saglamak da bu hedeflerden biri olarak vurgulanmugtir. Binalarda isitma ve
sogutma amaciyla tiiketilen enerjinin tasarrufu amaciyla Avrupa Birligi 2010 yilinda
Binalarda Enerji Performans: Direktifini (EPBD) kabul etmigtir. EPBD, mevcut binalarin
asgari enerji tilketimi yapmasi zorunlulugunun yam sira, 2021 yilina kadar tlim yeni
binalarin "neredeyse sifir enerji tiiketen binalar" olmasimin saglanmasim gerektirmektedir.
Diizenleme dahilindeki hedeflere ulasabilmek i¢in en 6nemli teknolojilerden biri de ¢gat1 ve




cephe yalitimi yatirimlaridir
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52013DC0169).
Ulkelerin enerji verimliligini programlarim1 oncelikli olarak konutlarda uygulamaya
baslamalarinin temel nedeni tarihsel olarak bakildiginda ABD’de, Avrupa Birligi
tilkelerinde ve hatta Tiirkiye’de tiiketilen toplam enetjinin biiyilk kisminin konutlarda
kullanilmasidir. Endiistriyel kullanim konuttan sonra ikinci siray1 almaktadir,

(Kaynak:https://eur-lex.europa.cu/legal

Eneriji Tiiketim D

ABD (2004) 39 33 28 _
AB (2006) 39 28 30 3
Tiirkiye (2008) 36 32 20 12

Kaynak: IZODER Yalttvm Raporu

Diger taraftan, 20. yilizyilin ortalarindan itibaren OECD fiilkelerinde konut sektérii basta
olmak {izere, enerji talebi yiiksek bir ivmeyle biiylimiistiir. Buna karsin, 1973 petrol
kriziyle beraber ani bir petrol eksikligi ile karsi karsiya kalindiginda, enerji tasarrufu ve
verimlilik birincil Oncelik haline gelmistir. Uygulamaya koyulan enerji verimliligi
politikalari, 2004 yilinda %56’ya wulasan enerji tasarrufu saglamistir (Kaynak:
https://www.oecd.org/env/cc/34878217.pdf).
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sayesinde elde edilen toplam tasarrut

Yalitim bagta olmak iizere, yap: sektoriindeki enerji verimliligi saglayan teknolojilerin
yatirimlarinin geri doniisti oldukga kisa stirelidir. Ozellikle soguk iklimlerde, binalarda
tiketilen enerjinin biiylk bir kismu isitma amach kullamildigindan, yaliim enerji
tiketiminin azaltilmasinda 6nemli bir rol oynar. Bu nedenle yalitim tegvikleri enerji
tasarrufu politikalarinin odak noktalarmdan biri olmustur. Omegin, ABD 1978 Ulusal
Enerji Koruma Yasas: tarafindan kurulan Konut Koruma Servisi (RCS), tiiketicileri bina
ve pencere yalitimina, enerji denetimlerine, igiklarin miimkiin oldugunca kapali
tutulmasma tesvik etmistir (Kaynak: https://www.rapidtransition.org/stories/from-oil-
crisis-to-energy-revolution -how-nations-once-before-planned-to-kick-the-oil-habit/).

Tiirkiye’de Insaat Sektorii

Covid-19 pandemisi siirecinde kiiresel olarak daralan ingaat sektorii, Tiirkiye’de olumsuz
etkilenen sektorler arasinda yer almistir. Sektdre verilen desteklere ragmen ingaat sektorii
2020 yilinda bir dnceki yila gore %3,5 kiictilmustiir. Boylece sektdrde 2018 yilinda kur
dalgalanmalarindan kaynakli olarak baglayan daralma trendi, 2019 yilinda kur
hareketliliginin devam etmesi ile ivmelenerek dnceki yila gore %8,6 daralmigstir. 2020 yili
Mart ayindan itibaren Turklyede de gorulmeye baglayan Covid-19 pandemisine ragmen

%E ‘*w Ej m%gg
GATi CEPEY TEMLERI SA)
UL Vv.D. 721 02




2020 yilinda gayrisafi yurt i¢i hasila %1,8 artarken, kur dalgalanmalari, yabanci istahinin
azalmast ve sektSriin kendi dinamikleri nedeniyle kiigiilmeye devam etmistir (Kaynak:
IMSAD Yap:1 Sektorii Raporu 2020).

Tiirkiye Insaat Sektorii Yillik Bityiime (%)
24,7
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Kaynak: TUIK

2020 yilinda ingaat harcamalarinda cari fiyatlarla artis yasanmistir. 2020 yilinda sektordeki
kiiciilmeye karsin cari fiyatlarla harcamalar %8,1 artmus ve 628,2 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Insaat harcamalari nominal olarak biiylime gdstermistir. Insaat
harcamalar1 enflasyondan arindirildiginda ise reel olarak %13,6 ile daralma yasamigtir.

Tiirkiye’de insaat Harcamalar1 (milyar TL)
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Kaynak: TUIK

Tiirkiye’de 2 yili agkin siiredir daralma yasayan insaat sektorii, 2020 yilinda tiim diinyay:
oldugu gibi Tiirkiye’yi de etkisi altina alan Covid-19 salginindan olumsuz etkilenmistir.
Covid-19 pandemisinin yayilmasini engellemeye yonelik alinan tedbirler, mevcut
projelerdeki gecikme ve iptaller ile azalan gayrimenkul talebi ingaat sektoriine dzellikle
2020 yil1 ikinci ceyrekte sert bir daralma yasatmistir. Bu dénemde Kamu Ozel Isbirligi
(KOI) projelerinde 6nemli bir tempo kaybi olmamasina ragmen negatif tablo
degismemistir. Cizilen negatif tabloya ragmen, Covid-19 déneminde sunulmusg olan konut
satisina yonelik kredi destek paketleri, diigiik faiz oranlarinin yarattigl i¢ talep ve stok
eritmek amaciyla yapilan kampanyalar sebebiyle 2020 tiglincli ¢eyrekte ingaat sektorii
yeniden canlanmigtir. Bdylece kisa vadede insaat sektorii tekrar pozitif bir ivme kazanmis
olsa da 2020 yili son ceyrekte beklenen ikinci dalga sebebiyle tedbirlerin yeniden
artirtlmasi, {ist iiste gelen mutasyon haberleri ve T.C. Merkez Bankasi’nin para
politikasinda tekrar sikilasma y&niinde pozisyon almas: pozitif ivmeyi kisa siirede tersine




cevirmigtir  (Kaynak:  https:/assets.kpmg/content/dam/kpmg/tr/pd{/2021/08/insaat-
sektorel-bakis-2021.pdf).

2018 yih iigilincii ¢eyreginden 2020 yili idigiincii geyregine kadar sektdr ortalama %7
daralmistir. Son sekiz ¢eyrekte yasanan kiigiilmenin ardindan, Covid-19 pandemisinin
gblgesinde, ilk defa 2020 yili {igiincii geyrekte %4,7°1ik biiytime kaydedilmigtir. Mevcut
yapt stoklarimn eritilmesi amaciyla gergeklestirilen kampanyali ev satiglari, pandemi
déneminin olumsuz etkisini azaltmak amaciyla uygulanan genisleyici para politikalar
(diistik faiz, Kredi Garanti Fonu (KGF) kapsaminda saglanan destekler ve 49 milyar liray:
asan nakdi krediler) ve Covid-19 pandemisi dénemine ragmen yapimina devam edilen
Kamu Ozel Isbirligi proje insaatlar1 sayesinde iki y1l aradan sonra ilk kez biiytime kaydeden
insaat sektorii tekrar siki para politikasina gecilmesiyle birlikte pozitif yonde yakaladig:
ivmeyi kaybetmis ve 2020’nin son ¢eyreginde bir énceki déneme kiyasla %12,5°1uk bir
daralma yasamustir (Kaynak: https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/tr/pdf/2021/08/insaat-
sektorel-bakis-2021.pdf).

Tiirkiye Ingaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi 2021 Kasim Aylik Sektér Raporuna gore
ise 2021 yilt ikinci ¢eyrek dénemde duraganlasan insaat sektorii gliven endeksi liglincli
ceyredi gerileme ile kapatmig ve son geyrege de gerileme ile baglamigti. Kasim ayinda ise
giiven endeksinde bir dnceki aya gére 0,1 puan ile smirhi bir artig yasanmustir. Yiiksek
sezonun sonuna gelinirken mevcut isler ve alman yeni is siparisleri de duraganlasmaya
baglamustir. Ayrica ekonomide yasanan dalgalanmalar da etkili olmaktadir. Buna bagl:
olarak giiven endeksinde de duragan bir déneme girilmektedir (Kaynak: IMSAD Aylik
Sektor Raporu Kasim 2021).

Tiirkiye’nin Insaat Malzemeleri I¢ Pazart

I¢c pazara bakildiginda insaat malzemeleri pazar1 2020 yilinda, 2019 yilina gére %8,1
biiyliyerek 408,3 milyar TL olarak gerceklesmistir. 2020 yilinda yasanan Covid-19
pandemisinin yarattigi olumsuz kosullara ragmen insaat malzemeleri sanayi firetimi son
yillarm en yiiksek bliylimesini gerceklestirmistir. Insaat malzemeleri sanayi tiretimi 2015
yilindan itibaren dalgalanma gdstermektedir. Ekonomide ve ingaat sektériinde yasanan
sikintilar ile kiiresel ticarette ve ihracat pazarlarinda yasanan dalgalanmalar ingaat
malzemeleri sanayi iiretimini de etkilemektedir. Nitekim 2015 ve 2016 yillarinda sanayi
{iretiminde simirh artiglar yaganmig, 2017 yilinda hizlanan {iretim artisi ardindan 2018
yilinda %2,0 daralma yasanmustir. 2019 yilinda ise ekonomide uygulanan dengeleme
politikalar: ile daralan insaat sektdrii, insaat malzemeleri sanayi Uretimini de olumsuz
etkilemistir. Insaat malzemeleri sanayi tiretimi 2019 yilinda %13,0 daralmigtir. 2020
yilinda ise yaganan Covid-19 pandemisine ragmen ingaat malzemeleri sanayi tiretimi %9,1
ile son yillarin en kuvvetli artismm gdstermistir. Covid-19 pandemisi ile ortaya ¢ikan
kosullar nedeniyle insaat malzemeleri sanayi iiretimi yilin ikinci ¢eyreginde, ilk ¢eyregine
gore %8,0 diismiistiir. Uglincli ve dordiincti ¢eyreklerde ise insaat sektoriine verilen
desteklerin yaratt181 talep ile ingaat malzemeleri sanayi tiretimi yili oldukga yliksek bir
biiylime ile kapatmistir (Kaynak: IMSAD Yap: Sektérii Raporu 2020).

2020 yilinda ingaat malzemeleri i¢ pazari cari fiyatlarla %8,1 biiylimiis ve 408 milyar TL
biiyiikligiine ulasmigtir. Bununla birlikte kurdaki ciddi hareketlerden kaynakli olarak
2020 yilinda ingaat malzemeleri fiyatlar1 ortalamada %30,48 artis gostermistir. Fiyat
artiglarinin yarattig: etki disarida birakildiginda yukarida izah edildigi gibi cari fiyatlarla
%8,1 biiyiiyen ingaat malzemeleri pazari 2020 yilinda reel olarak %18,0 daralmistir.
Kisaca, insaat malzemeleri pazarinda, insaat sektdriindeki gergeklesen %3,5 daralmadan
daha yiiksek bir kii¢iilme yaganmaigtir.




Ingaat malzemeleri sanayi tiretiminde biiytime 2021 yilinda da devam etmistir. 2021 yilimn
ilk ceyreginde insaat malzemeleri sanayi iiretimi onceki yilin aym dénemine gére
%17,0’lik bliylime gostermis olup, ikinci ¢eyrekte ise baz etkisiyle de bilyiime yillik bazda
%47 olmustur. 2021 yilmin Ugiincii ¢eyreginde ise sanayi iiretiminde dalgalanmalar
yasanmustir. Ingaat malzemeleri sanayi tiretimi Temmuz aymda ¢alisma giin sayisinmn daha
az olmas1 nedeniyle iiretim yillik bazda %0,4 daralmistir. Agustos aymda tiretim yilhk
bazda %15,6 yiikselmistir. Eyliil aymnda ise iiretim biiyiimesi yavaglayarak yillik bazda
%6,9 olarak gerceklesmistir. Uglincii ¢eyrek itibariyle i¢ talepte yavaslama etkileri
gortilmeye baglamigtir (Kaynak: IMSAD Aylik Sektsr Raporu Kasim 2021).

Insaat Malzemeleri i¢c Pazar Biiyiikliigii (Milyar TL)
500

419 408

400 348 378

300 247 276

220

189

100

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Kaynak: Ekonomi ve Strateji Danmsmaniik Hizmetleri

Tiirkiye’de Yalitim Yatirimlari ve Gelismeleri

Is;, Su, Ses ve Yangin Yalitimcilart Dernegi (IZODER) tarafindan binalarda cephe
kaplamasi yalitimin 6neminin ve enerji tasarrufunun sonuglarinin daha iyi anlagilabilmesi
ve degerlendirilebilmesi amaciyla, aym iklimde, fiziksel yap1 olarak da aymi, yalnizca
yalitim agisindan degisikliklere sahip ti¢ konut iizerinde test yapilmigtir. Konut 2’de Konut
1’den farkl: olarak pencere panjurlar1 kisin geceleri tamamen, yazin ise giindiizleri %85
kapatilarak 1sitma/sogutma enerji ihtiyacindan %34 tasarruf edilebilmistir. Konut 3’te ise
duvar ve c¢ati yalittm kalnligi artirilmis ve bunun sonucunda %65 tasarruf
saglanmigtir. S6z konusu durum, yalitim yatirimlarinm enerji tasarrufu konusundaki
Onemini gozler 6niine sermektedir.

Konut 1 Konut 2 Konut 3
Alan 100 m? 100 m? 100 m?
Hacim 250 m? 250 m3 250 m?
« 19°C giindiiz 19°C giindiiz 19°C giindiiz
Kig sicakligs 15°C gece 15°C gece 15°C gece
Pencereler 16 m’ 16 m® 16 m*
3,2m?si giineyde 3,2 m?'si giineyde 3,2 m?'si giineyde
Kis geceleri = Panjurlar agtk  Panjurlar kapali  Panjurlar kapal

Panjurlar %85 Panjurlar %85

Yazginleri  Panjurlaragkk  ~ - o kapali  oraninda kapali

Duvar yalitimu 7 cm igten 7 cm igten 10 cm distan
Cat1 yalrtim1 l4cm 14 cm 20 cm
Istma/Sogutma 4500 kwh  9.420 k€Wh 5.070 KWh

Ihtiyaci

Kaynak: IZODER Isi Yalitwm Planlama Raporu




Tiirkiye’de Yalitim Malzemeleri Sektorii
Enerji verimliligi kisaca; en az enerji tiiketimi ile konfor sartlarindan taviz vermeden daha
cok enerji performansi elde etmek seklinde tanimlanabilir. Yalitim gibi enerji verimliligi
saglayan teknolojiler yaliim malzemeleri ingaat sektoriinde ¢ok yaygin olarak
kullanilmaya baglanan ve aym1 zamanda kamu diizenlemeleri ile kullanimi1 zorunlu kilinan
malzemelerdir. Yalitim malzemeleri yangin, 1s1, su, ses-giiriiltii yalitimmda kullaniimakta
ve Uritinler ana islevleri ile 6rnegin “1s1 yalitim malzemeleri” gibi adlandirilmaktadir. Ancak
yalitim malzemeleri ¢ok farkli hammaddelerden tiiremekte olup sanayi ve dig ticaret {irlin
siniflandirmalarinda yine ¢ok farkl: tirtin gruplar1 altinda dagmik olarak bulunmaktadir. Bu
nedenle, yalitim malzemeleri ile ilgili olarak sayisal veri tiretilmesinde zorluklar
yasanmakta ve sanayi ve dig ticaret siniflamalarinda kullanilan ana hammaddeye gore
isimlendirmeler yapilmaktadir. Bu nedenle 1s1, yangin vb. gibi islevsel ayrim yapmak da
giiclesmektedir.
Tiirkiye, hizl1 biiyiiyen ve genis bir yalittm malzemeleri i¢ pazarina sahiptir. I¢ pazar 2014-
2017 arasinda 6nemli dlgiide biiylimtistiir. 2018 ve 2019 yillarindaki daralmanin ardindan
i¢ talep 2020 yilinda da %6,0 azalarak 1,04 milyon ton olarak gerceklesmistir. I¢ talepte
daralma Covid-19 pandemisinin yarattigi olumsuz kosullardan kaynaklanmistir. Yeni
insaat islerinden kaynaklanan talepteki kiiciilme daha yiiksek olmus buna karsin yenileme
pazar1 biylimistir. Tiirkiye, son 10 yilda yalitim malzemelerinde iiretim kapasitesini
genisleterek artan oranda ihracat yapmaya baslamustir. Thracat miktar olarak 2016 yilindan
itibaren stirekli artmaktadar. Ihracat son 5 yillik dsnemde %69 artmis, 2020 yilinda 172.440
tona ulagmustir. 2020 yilinda ihracat deger olarak ise %4,2 diismiis ve 155,3 milyon dolar
olarak gergeklesmistir. Thracat birim fiyatlar: 2019 yilinda 1 dolar/kg seviyesinin altina
inmis 2020 yilinda ise 0,90 dolar olmustur (Kaynak: Tiirkiye IMSAD Yap: Sektorit
Raporu, 2020, TUIK).

Yahtin Malzemeleri I¢c Pazari, ton

Yillar Uretim fhracat Ithalat  |Ic Pazar Tiiketim
2016 1.275.828 102.045 83.334 1.257.117
2017 ~ 1.362.052 116.322 89.848 1.335.578
2018 1.293.129 149.406 83.424 1.227.147
2019* 1.195.000 165.531 - 79.630 1.109.097
2020* 1.143.372 172.440 71.580 1.042.512

*Kaynak: IMSAD Yap: Sektérii Raporu

Diger taraftan, Covid-19 pandemisine ragmen Sirket’in {irettigi iirlin gruplarindan olan
EPS’nin Tiirkiye’de kullamim alanmi artmig ve 2019 yilinda, binalardaki 1s1 yalitim
uygulamalariin en yaygin sekli olan mantolama pazarinda toplam 39 milyon metrekare
uygulama yapilmis iken 2020 yilinda bu rakam 45 milyon metrekareye yiikselmistir.
Tiirkiye mantolama sektriiniin tiretim hacmi bakimindan Avrupa’da ilk {i¢ arasinda yer
almaktadir  (Kaynak: https://www.dunya.com/sirketler/mantolama-sektoru-45-milyon-
metrekareye-ulasti-haberi-612645).

Ote yandan, Panelder verilerine gére Sirket’in faaliyet gosterdigi dis cephe 1s1 yalitim
sistemleri cephe ve ¢ati sandvi¢ panel pazarinda yillar itibariyle m? bazinda artiglar
gozlenmektedir. 2020 yilinda toplam Pazar biyiikligi 207,5 milyar TL’ye ulagmigtir
(Kaynak: Izoder Is1 Yalitim Pazari Raporu)

Uriinler 201¢ 2017 2018 2019 2020 2019/2020
Tagyiinii (m?) 3.508.000 | 4.440.000| 4.000.000| 3.450.000 3.350.000 -2,9%
EPS (m?) 1.372.000| 1.633.000| 1.137.000 700.000 800.000 14,3%
PUR/PIR (m?) 24.534.000 | 21.975.000{ 20.755.000| 25.100.000 29.250.000 16,5%
Toplam (m?) ‘ 29.414.000 | 28.048.000| 25.892.000| 29.250.000 33.400.000 14,2%




Tiirkiye Insaat Sektorii ve Ekonomik Biiyiime

Ulkemizde GSYIH gectigimiz son ti¢ yildir smirli da olsa bilyiime gosterirken ingaat
sektdrii son ii¢ yildir Uist iiste daralmaktadir. 2020 yilinda Covid-19 pandemisi kaynakli
verilen destekler ile ekonomide goreceli bir toparlanma olmus ve ekonomi bir 6nceki yila
gore %1,8 bliylimiistlir. Insaat sektorii ise 2020 yilinda desteklerden yararlanmis olmasina
karsm 2019 yilma gore %3,5 kiiglilmiistiir. Insaat sektorii ile GSYIH biiyilimesi arasinda
yagsanan ayrisma ingaat sektOriiniin kendi i¢ sorunlarindan kaynaklanmaya devam
etmektedir (Kaynak: Tiirkiye IMSAD Yap Sektorii Raporu, 2020).

Tiirkiye Ingaat Sektorii ve Ekonomik Bityiime Iliskisi (%)
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Kaynak: TUIK
2010 yilindan itibaren ingaat sektSriiniin gayri safi yurt i¢i hasila igindeki pay1 artis
gostererek %8,6 seviyelerine kadar yiikselmistir. Ilk kez 2018 yilinda bu payda 6nemli bir
diisiis yasanmig olup, son 10 yildaki en diisikk seviye olan %5,2’ye gerilemistir. 2019 ve
2020 yillarinda daralma devam etmis ve ingaat sektSriiniin pay: sirastyla %5,4’e ve
%5,2°ye gerilemistir (Kaynak: Tiirkiye IMSAD Yap1 Sektérii Raporu, 2020, TUIK).

Insaat sektorii 2020 yilinda ortaya gikan Covid-19 pandemi siirecinden en ¢ok etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. Covid-19 pandemisinin basladig: ilk aylarda durma
noktasina gelen sektdr, yil ortasinda alinan iyilestirme oOnlemleri neticesinde kendini
toparlayarak tiim zamanlarin konut satis rekorunun kirildig1 yil olarak kayitlara gegmistir.
Ancak kurlarda yasanan dalgalanma, artan konut kredisi faiz oranlar1 ve satislarn agirlikl
olarak stok eritme satist olmasindan kaynakli tekrar durgunluk dénemine giren sektorde,
- 2021 yilimn sonuna dogru sonra alinacak onlemlere baglt olarak bir toparlanma stireci
Ongoriilmektedir. '

2021 yilindan itibaren diinya ekonomisinde biiyiimeye doniis dngdriileri gergevesinde
ingaat sektdriiniin bu siirecte normallesme ile hayata gecirilecek kalkinma planlari ve
gerceklestirilecek biiylik altyapr projeleri iizerinden Onemli rol oynayabilecegi
degerlendirilmektedir.




Uluslararasi Para Fonu (IMF), 2020 yili Ekim aymda yaymladigi Diinya Ekonomik
Goriiniim raporunda Tiirkiye ekonomisinin 2021 yilinda %5 bilyliyecegi tahmininde
bulunmus sonrasinda ise bu beklentisini %6°ya ¢ikarmustir. Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Orgiiti (OECD) Tirkiye’nin 2021°deki biiyiime tahminini yiikselterek,
%3,6’dan %5,9’a yiikseltmistir. 2021’in ikinci yarisinda kiiresel salgimm etkisinin
azalacagim beklentisi ile birlikte, 2021 yili ingaat sektoriinde %4, insaat malzemeleri
sanayisi tiretiminde de %6-7 civarinda biiytime ongdriilmektedir.

" Bu biiylimenin daha ¢ok 2020 yilindaki daralmanmn {izerine baz etkisi ile olusacagi
beklenmektedir. 2020 yilinda saglanan destekler ile insaat sektdriinde konut stoklari
erimistir. Ancak yeni ingaat islerine baglanmasi i¢in uygun kosullarmn olusmasi
gerekmektedir. Kurdaki dalgalanmadan kaynakl yaklasik %35°e varan maliyet artiglar ile
arzin, yiiksek kredi faizleri ile talebin baskilanmasi beklenmektedir.

Insaat malzemeleri i¢ pazarmim 2021 yilinda cari fiyatlarla %20 genisleyerek 490 milyar
TL biiyiikliigiine ulagacagi tahmin edilmektedir. Ancak yine 2021 yilinda ingaat
malzemeleri fiyatlarinda yaganmasi beklenen yillik ortalama %18 artis gbz Oniine
alindidinda reel olarak ingaat malzemeleri pazarimn 2021 yilinda %2’lik sinurli bir biiytime
beklenmektedir.

Insaat malzemeleri ihracatinin da 2021 yilinda %12 artarak 23,7 milyar dolara ulagmasi
beklenmektedir. Ihracat artigmda dért unsur énemli rol oynayacaktir. Ilk olarak ihracat
pazarlarinin ingaat sektorlerinde ve ingaat malzemeleri talebinde 6nemli bir biylime
beklenmektedir. Tkinci olarak ihra¢ edilen mineral, metal ve kimyasal bazhi {iriinlerin
fiyatlarinda artislar gerceklesmektedir. Ugtincii olarak ig talebin greceli olarak daha yavas
biiyiimesi ihracati zorunlu kilacaktir. Dordiincii olarak ise doviz kurlarindaki artiglar
ihracatta kisa vadeli rekabet olanaklar1 saglayacaktir (Kaynak: IMSAD Yap: Sektorii
Raporu 2020).

Tiirkiye Sanayi Sektorii ve Ekonomik Biiyiime

Resmi Gazete’de yayinlanan Orta Vadeli Program’a (OVP) gore, 2022-2024 déneminde
son yillardaki ortalamalarin tizerinde GSYIH’da %5-5,5 seviyesinde biiytime
hedeflenmekte ve bu biiylimenin ihracat ve sanayi odakli olmasi Ongoriilmektedir.
Ozellikle 6zel sektér toplam sabit sermaye yatirimlari kaleminde %19-25 bandinda
biiylime beklenmektedir,

Tiirkiye Sanayi Sektorii ve Ekonomik Bityiime Tliskisi (%)
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Kaynak: TUIK

GSYIH gectigimiz son ii¢ yildir siurli da olsa bitytime gosterirken sanayi sektdrii biiyiimesi
bu trende ¢ok paralel sekilde hareket etmigtir. 2019 yilindaki smirli GSYIH biiylimesine
ragmen yaklasik 1% daralan sanayi sektorii, 2020 yilinda Covid-19 pandemisi kaynakh




verilen destekler ile ekonomideki goreceli bir toparlanmayi takip ederek yaklasik %3’likk
bir biiylime gdstermistir. (Kaynak: TUIK).

Ithal girdiye bagimli sanayi kur hareketlerine ragmen 2021 yil ilk 3 aylik ve ilk 6 aylik
donemler itibariyle bir onceki yilin aym ¢eyregine gére birinci c¢eyrekte %11, ikinci
ceyrekte %40 biiytimiistiir (Kaynak: TUIK). Dolayistyla sektérdeki biiyiime trendinin
devam etmesini ve 2022-2024 yillarinda hedeflenen GSYIH biiytimesine yakin bir biiyiime
sergileyecegi beklenmektedir.

Sanayinin GSYIH I¢indeki Pay1
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184% 197% 192% 19,7% 201% 19,7% 19,
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Kaynak: TUIK

Ote yandan, 2010 yilindan itibaren sanayi sektdriintin gayri safi yurt i¢i hasila igindeki pay1
artis gostererek %23 seviyelerine kadar yiikselmistir. Insaat sektoriine kiyasla, GSYIH ile
daha paralel hareket eden sanayi sektdriiniin 2019 yilinda 6nceki yila gére marjinal olarak
GSYIH’deki pay: azalsa da sektor biiylimeye devam ederek 2020 yilinda payi en yiiksek
seviyeye ulasmistir (Kaynak: TUIK).

Son yillarda, 6zellikle Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin sanayl siteleri i¢in verdigi kredi
destegi, vergi indirim ve muafiyetleri vb tesviklerle organize siteler ve fabrika yatirimlar
hizlanmustir, Ilgili Bakanlik verilerine gére 2020 yili yatirim programindaki 40 adet sanayi
sitesi projesinin toplam proje tutart 2,7 milyar TL’dir. 2021 yili ve sonraki yillarda
tamamlanacak proje tutari ise 3,3 milyar TL olarak 6ngoriilmektedir.

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihrag¢min bu
sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:
Panelsan’in {irtinlerine olan talep agirlikli olarak ekonomiyi olusturan ana sektorlerden
olan insaat ve sanayi sektdrlerinin biiylimesiyle paralel olarak artmaktadir. Gerek Covid-
19 pandemisi sonrasi gerekse kur hareketlerinden kaynakli olarak 2018 yilindan beri
daralma egiliminde olan ingaat ve sanayi sekttrleri 2021 yilinda toparlanmaya baglamustir.
Sirket’in faaliyet gosterdigi sandvi¢ panel sektérii, hizlanan ve tegviklerin etkisiyle
ivmelenen sanayi yatirnmlari dogrultusunda biiylimeye devam etmektedir. Bu pozitif
trendin Onlimtzdeki dénemlerde devam edecegi beklentisi dahilinde Sirket’in mevcut
kapasitesi ve yapmakta oldugu Onemli yatirimlar da goéz Oniine alinarak Panelsan’in
sektordeki hizli biiylimede paymin yiiksek olmasmin ve pazar paymn artmasi
hedeflenmektedir.

Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Pazardaki Avantajlar
o ingaat Sektiriindeki Biiyiime Trendi ve Yalitima Yonelik Talep Artisi

2018’den beri daralma yasayan ingaat sektorii, 2020 yilinda Covid-19 pandemisi
nedeniyle duraganlasan ekonomiyi hareketlendirmek i¢in saglanan destek ve
tesvikler sonucunda &zelllikle konut ingaati yapan firmalar rekor satiglara imza
atarak stok erltme 1slar1 yaparak olumsuz trendi tersine gevirecek biiylimeyi




destekleyici hizli adimlar atmistir. Ancak 2021 yilinda kur kaynakli
maliyetlerdeki artigtan dolayr bu ivmenin yavaslamasi beklenmesine ragmen
planlanan kentsel déniisiim ve mevcut konut stogunun yenilenmesi faaliyetleri
sektoriin 2018°den sonra ilk kez yillik bazda biiyiimesine isaret etmektedir. Ig
pazara bakildiginda, binalardaki is1 yalitim uygulamalarimin en yaygmn sekli olan
mantolama pazarinda 2020 yilinda toplam 45 milyon m? uygulama yapilmustir,
ilerleyen dénemlerde bu talebin artmas: beklenmektedir. Ote yandan, Tiirkiye
mantolama sektoriiniin tiretim hacmi bakimindan Avrupa’da ilk ii¢ lilke arasinda
yer almaktadir. Ozellikle son donemlerde ihracatr avantajli kilan kur hareketleri
sayesinde Tirkiye Avrupa pazarindaki Onemini artirabilir. Yurt icinde ve
yurtdisinda taleplerin biiylimesi Panelsan gibi yalitim tiriinleri yapan firmalarin
artan talep karsisinda biiylime firsatlarii degerlendirmeleri pazar paymi
genisletmek acisindan pozitif katki saglamasi beklenmektedir.

e  Giines Enerjisi Panellerine Talep Arfisi

Son yillarda, global 6lgekte ve Tiirkiye’de 6nem kazanan yenilenebilir enerji
kaynaklarina gecis olduk¢a 6nem kazanmigtir. Tirkiye’nin giines haritasina
bakildiginda kuzey bolgeleri hari¢c hemen hemen her bolgesinde gilines enerjisi
potansiyelinin yliksek olmasi nedeniyle Oniimiizdeki donemlerde sanayi
yapilarinin ¢atilarina glines enerjisi panellerinin kurulumu faaliyetlerinin artmasi
beklenmektedir. Cati giines panellerine uygun ¢ati kaplamasi tiretebilen firmalarin
sektorde 6ne ¢ikmasi Sirket i¢in kiymetli bir avantaj olarak degerlendirilebilir.

e hracat Faalivetlerinin Genislemesi

Panelsan’in faaliyet gosterdigi sektorde belli tiriinler bazinda (6zellikle yalitim)
yapilan ihracatin gerek Tiirkiye’de sektdriin biiylimesinden gerekse kur
hareketlerinden dolay: fiyatlarmn yurtdigi iireticilere gére uygun kalmasindan
kaynakli olarak artacag: ongoriilmektedir. IThracat pazarlarmin artmasi ve
genislemesi Panelsan benzeri tiretici firmalari, 6zellikle de ek tiretim kapasitesini
hizlica faaliyete alabilecek firmalar i¢in avantaj olarak goriilebilir.

o  Yurt dist Yatirumlar ve Pazar Cesitliligi

Panelsan ve diger sekt6r oyunculari, ingaat ve sanayi sektdriinde faaliyet gosteren
yurt i¢i ve yurt disi yerlesik firmalarin 6nemli tedarik¢ileri konumundadirlar.
Ozellikle bu firmalarm yogun oldugu iilkelere yapilan yatiimlar, yurt dist
pazarlardaki faaliyetleri genisletmek ve pazar gesitlilifini artirmak agisimndan
oldukga &nem teskil etmektedir. Bu minvalde, Panelsan, insaat sektSriiniin yogun
oldugu Kazakistan Almati’da %50 sermaye pay1 ile ortak oldugu sandvi¢ panel
Uretimi yapmasi planlanan fabrika yatirimi ile sektdrde dnemli bir avantaja sahip
olacag diigtiniilebilir.

Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Pazardaki Dezavantajlan

¢ Hammaddenin ithal Edilmesi

Sirket’in ve sektoriin hammadde aliminda ithal girdiye bagimli olmasi, 6zellikle
kurun yukari y&nlii hareketlerinden kaynakl1 nemli fiyat degisiklikleri olmas,
tedarikcilerin herhangi bir nedenden dolayr iiretimi yavaslatmalari veya
durdurmasi hallerinde Panelsan gibi sekt6rde faaliyet gdsteren firmalarin {iretim
ve satis hacimleri olumsuz etkilenebilir. Bu durum da, cirolarin biiyiimesini
baskilayarak sektor geneli icin dezavantaj olabilir.

I
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e Rekabetin Yogun Olmasi

Sandvig¢ panel ve EPS iiretim sektoriinde yogun rekabet olmas: nedeniyle sektor
firmalarinin fiyat politikalarim stirdtirmelerine imkan olmayabilir, firmalar pazar
paylarim kaybetmemek i¢in maliyet {izerinde marjinal karlar ekleyerek rekabet
etmeye ¢aligabilir. Bu durum artan talep ve maliyet karsisinda karliligin
artmamasina hatta belki diigmesine neden olabilir. Bu da, Panelsan gibi sektorde
yatirim faaliyetleri olan firmalarin nakit akiglari i¢in dezavantaj yaratabilir.

o Lojistik Fivatlarinin Artmasi

Hammadde tedariginde yurt dis1 ve tirlinlerin yurt i¢i ve yurt dis1 satiginda hizmet
alinan nakliye, navlun ve yurt disi nakliyelerde gtmriik fiyatlarindaki artig
Panelsan gibi sektorde faaliyet gosteren firmalarin maliyetlerini etkileyecegi igin
fiyatlandirma ve dolayisiyla satis hacminde dezavantaj yaratabilir.

7.2.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihraggmm

net satiy tutariin faaliyet alanmmma ve pazarm cografi yapisma gore dagilim
hakkinda bilgi:

Sirket’in toplam satiglart 2018, 2019 ve 2020 yilsonlar: ile 30 Eylil 2020 ve 30 Eyliil
2021 itibariyle sirasiyla 226.000.531, 218.175.961, 316.042.155 ile 209.480.192 ve
393 217.419 TL ola:rak gerceklesmistir.

¢
Grubu Cephe 118.645.626 | 30,2{ 55.654.473| 26,6 | 87.596.248] 27,7| 59.027.492} 27,1} 66.818.404} 29,6
Panelleri .
EPS Dolgulu 3.134.841 0,8 4.432.494 2,1 6.382.430 2,01 3.546.106 1,6 8.687.054 3.8
PIR Dolgulu 43,116.350| 11,0} 13.819.442 6,61 22.829.829 721 13.924.159 64| 13.072.896 5.8
PUR Dolgulu 423834821 10,8 23.114.888} 11,0] 37.429.497| 11,8] 24950903 | 11,4} 30.748.838| 13,6
Tagyiinii Dolgulu | 30.010.953 7,61 14.287.649 6,8 20.954.492 6,6 | 16.606.324 7,61 14.309.616 6,3
Sandvig Panel
Grubu Cati 200.162.616 | 50,9 | 109.724.419 | 52,4 | 167.917.712{ 53,1| 118.196.662 | 54,2} 109.696.414 | 48,5
Panelleri
EPS Dolgulu 2.560.622 0,7 760.016 0,4 875.465 0,3 414.183 02| 2.143.316 0,9
PIR Dolgulu 59.610.881 | 15,2| 28.865.657| 13,81 46.560.098 | 14,7] 25379.867] 11,6| 20.835.431 92

PUR Dolgulu 105.346.014 | 26,8| 59.665.980| 28,5| 93.514.155| 29,6] 72.364.450| 33,2| 58.370.469| 258
Tagyiinii Dolgulu | 32.645.099} 83| 20432767} 98] 26967.994| 85| 20.038.162| 92| 28347.198| 125
Yahtim Grubu 55.573.129 | 14,1| 31.724.445] 15,1] 45.150.432| 14,3| 31.301.186| 143! 39.276.421| 174
EPS Beyaz 9.872.066| 25| 5541.649| 26| 7.595663| 24| 4710107 22| 6221472 28
EPS Enjeksiyon 33519261 09] 2.026.539 10| 2714599{ 09| 2244479 1,0] 2.262.820 1,0
EPS Karbonlu 42.349.137] 10,8] 24.156257| 11,5| 34.840.170| 11,0} 24.346.599{ 11,2| 30.792.130| 13,6

Diger Satis Ve
Gelirler

18.836.048 | 4,8] 12.376.855| 59| 15.377.764| 4,9| 9.650.621| 44| 10209292} 4,5

Yurt igi Satislar 358.704.830
Yurt dig1 Satiglar 31.229912
D' er Satiglar*

197.810.317 | 94,4 ]296.646.673 | 93,9]185.768.890 | 85,1 | 208.536.177
8.792.098] 42| 14239929| 45| 28.292.259| 13,0] 12.605.038
5 155.553 4.114.812 4.859.316

(*) Baglanti aparaﬂarz kise panellerz vb tamamlayict iirin satwlarz vida, trapez vb dzger tiriin satiglart ile naklzye
gelirleri, fiyat farklar: ve vade farklarindan olusmaktadir.

2020 yilsonu itibariyle bakildiginda, toplam satiglardan en biiyiik pay1 %53,1 ile ¢at1 paneli
grubu iiriinleri almaktadir. %27,7 pay ile cephe paneli grubu tirlinleri takip etmektedir. EPS
grubu ise %14,3 seviyesindedir. 2021 yil1 9 aylik doénem itibariyle ise cat1 paneli
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Urtinlerinin toplam satigtaki payir %50,9, cephe paneli grubu ise %30,2 olarak
gerceklesmigtir. EPS grubu satiglari ise %14,1 seviyesindedir.
Asagidaki tabloda Sirket tarafindan saglanan bilgiler ¢ercevesinde satilan gati1 ve cephe
paneller ile yalitim grubu EPS levhalarin yurtici (bolge bazinda) ve yurtdist (iilke bazinda)

§

kinlim: detayli olarak verilmektedir.

i¢ Anadolu 252.774.905 124.793.777 187.908.169 124.957.803 158.421.848
Ege 40.543.055 21.087.815 33.892.194 22.841.830 22.413.852
Marmara 38.389.041 33.473.770 47.397.847 22.896.126 18.342.164
Karadeniz 21.752.767 14.776.856 19.979.828 11.842.737 7.236.069
Akdeniz 2.713.654 1.408.058 3.583.459 984.310 1.034.201
Gineydogu Anadolu 2.531.409 1.690.723 2.689.880 2.163.452 960.978
Dogu Anadolu 0 579.318 1.195.296 82.632 127.065
Tirkiye* 8.206.355 2.870.260 4.957.950 7.326.822 7.200.817
Giircistan 7.264.566 362.507 816.936 1.054.809 882.684
Misir 3.572.647 1.517.313 2.812.607 2.897.323 252.279
Senegal 2.975.956 0 0 0 0
Tirkmenistan 2.131.528 0 0 0 68.084
Azerbaycan 1.656.273 423.196 761.194 1.158.327 0
Bulgaristan 1.193.112 529.602 771.626 0 235.354
Libya 1.079.013 0 0 0 0
Birlesik Krallik 978.522 96.595 209.276 82272 281.466
Israil 758.295 90.808 307.615 235.602 430.426
Urdiin 311.312 0 130.855 0 0
Malta - 229.004 0 0 0 0
Kibris 228.889 1.158.164 1.221.994 1.998.840 1.410.583
Norveg 214.148 111.029 269.310 207.579 123.876
Nijer Cumhuriyeti 151.813 0 0 0 0
Fransa 100.438 0 0 0 153.735
Sirbistan 100.064 0 0 0 0
Almanya 77.977 76.234 76.234 0 0
Diger** 0 1.556.390 1.904.332 13.330.685 1.565.734

* [hrag kayuh satislardan olusmakta olup, iilke ayrimi yapamanustir. Ihracat kayutly satislar, imalater firmalarn ihrag
edilmek sartiyla satisin yurt igindeki firmalara satig yapmasi olarak ézetlenebilir.
*% 2021 yili 9 aylik dénem itibariyle sang yapimayan ilkeler “Diger” olarak sumflandiridmistir.

Izahnamede incelenen donemler itibariyle ihracat yapilan {ilkelerin sayist 30’u
asmus olup, yurt dis1 satiglar agirlikli olarak Giircistan ve Misir’a gergeklestirilmektedir.
Buna gore, ihracat kayitli satiglar haricinde 2018 yilinda yurt disi1 satislarin %7°si
Giircistan’a yapilirken, 30 Eyliil 2021 itibariyle bu pay %23,3’e yiikselmis olup, Misir
ilgili dénemlerde smasiyla %2,0 ve %11,’lik bir pay almistir. Ayrica 2018 yilinda
KKTC’ye yapilan satiglarin payr %11,2 seviyelerindeyken, ilgili dénemde Sirket’in
Senegal, Urdiin, Malta gibi yeni pazarlara girmesi ve tilkedeki ingaat ve sanayi
yatirmmlarimn yavaglamasi nedeniyle bu oran 2021 yili 9 aylik donem itibariyle %1’in

altina kadar gerilemistir.
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Sirket’in bolge bazinda yurt i¢i satis kirthmina bakildiginda ise en fazla payi, Sirket’in
kurulu oldugu ve niifus yogunlugu agisindan 2. siradaki Ic Anadolu Bélgesi almaktadir.
2018 yilinda I¢ Anadolu Bélgesi’nin yurt ici satislar icindeki pay1 %76,0 iken, Sirket’in
yeni i¢ pazarlara girmesiyle birlikte, 30 Eylul 2021 itibariyle bu pay %70,5 seviyesine
kadar gerilemistir. 2021 y1l1 9 aylik donem itibariyle I¢ Anadolu Bolgesi'ni %11,3°lik pay
ile Ege Bolgesi takip etmektedir. Marmara Bolgesi ise ilgili d6nem itibariyle %10,7 pay ile
s6z konusu iki bolgeden sonra 3. siradadir. Karadeniz Bolgesi yillar itibariyle %3,5-%6,7
bandindaki payi ile 4. siradadir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.°de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme
durumu hakkmda bilgi:

Sirket’in tiretim tesislerinin bulundugu Ankara ve ¢evresini etkileyebilecek her tlirlii
olagantisti doga olaylari, deprem, sel ve benzeri felaketler ile yurtdigi satislarin yapildigt
tilkelerde meydana gelecek ekonomik krizler ya da olaganiisti doga olaylann Sirket
satiglarin1 ve faaliyetlerini etkileyebilir.

7.4. Ihragcinin ticari faaliyetleri ve karhlig acisindan 6nemli olan patent, lisans, sinai-
ticari, finansal vb. anlasmalar ile ihraccinin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne
olciide bu anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iliskin dzet bilgi:

Yoktur.
7.5. Thraccmin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig: agiklamalarmm dayanagi:

Ihrager’nm 7.2.1.°de yer alan agiklamalarinin kaynak ve dayanaklari asagida yer
almaktadir; ‘

Raporlar
Tiirkiye IMSAD Yap1 Sektorii Raporu

(https://www.imsad.org/Uploads/Files/Turkive IMSAD Yapi Sektoru Raporu 2020.pd
D

Tiirkiye IMSAD Aylhk Sektor Raporu Kasim 2021

(https://www.imsad.org/Uploads/Files/Turkive IMSAD Avlik Sektor Raporu KASIM
2021.pdf)

Tiirkiye IMSAD Aylik Sektér Raporu Eyliil 2021

(https://www.imsad.org/Uploads/Files/Turkive IMSAD Avylik Sektor Raporu EYLUL
2021.pdf) '

Tiirkiye IMSAD Aylik Sektér Raporu Agustos 2021

(https://endeks.imsad.org/files/fileman/Uploads/Turkive IMSAD Avlik Sektor Raporu
AGUSTOS2021.pdf)

IZODER 2010 — 2023 Is1 Yalitim Planlama Raporu

(https://www.izoder.org.tr/dosyalar/izoder isi_valitim_raporu.pdf)

International Energy Technology Collaboration and Climate Change Mitigation
(https://www.oecd.org/env/cc/34878217.pdf)

The Fall of the Oil Age
(https://insulation.org/io/articles/the-fall-of-the-oil-age/)

From oil crisis to energy revolution — how nations once before planned to kick the oil habit
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(https://www.rapidtransition.org/stories/from-oil-crisis-to-energy-revolution-how-
nations-once-before-planned-to-kick-the-oil-habit/)

Verified Market Research

( https://Www.veriﬁedmérketresearch.corn/product/ sandwich-panels-market/)

Statistics Market Research Consulting
(https://www.strategymrc.com/report/sandwich-panels-market)
Veriler

TUIK verileri

7.6. Personelin ihracciya fon saglamasini miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkmda
bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu énemli 6lciide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgiler:

Yoktur.

8. GRUP HAKKINDA BILGILER

8.1. Ihragemnin dahil oldugu grup hakkinda 6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet
konular, ihracciyla olan iliskileri ve ihra¢¢inin grup i¢indeki yeri:

Grup, Sirket, Sirket’in yonetim kontroliinii elinde bulunduran Serhat Maslak ile Recep
Kaan Maslak’in pay sahibi oldugu sirketler ile Sirket’in bagli ortakligi Kazakistan’da
kurulu Almati Sandvi¢ Panel Llp’den olusmaktadir. Grup’un amiral gemisi Panelsan
olmakla beraber Kazakistan Almaty Sanayi Bolgesi’'nde alt yapisi hazir 36 doniim arazi
iizerine tag yiinii ve poliiiretan dolgulu sandvi¢ panel tiretimi amaciyla kurulmus olan
Almati Sandvi¢ Panel Llp firmasma da 2021 yilinmn ikinci yarisinda ortak olunmustur.
Panelsan’in bu firmada %50 oraninda sermayesi bulunmaktadar.

Serhat Maslak ile Recep Kaan Maglak’mn Panelsan diginda pay sahibi oldugu sirketlere
iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.
Timas Endiistriyel Uriinler Yalitim Insaat Turizm
Tekstil Nakliye Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirketin Ticaret Unvam

Kuruldugu Ulke : Tiirkiye
Kurulus Tarihi 20.10.1999
Fiili Faaliyet Konusu Insaat malzemeleri tedarigi ve satig1
Sermayesi 3.450.000 TL

Serhat Maglak (1.939.130 TL - %56,2)
Ortakhk Yapis: o Recep Kaan Maslak (1.445.620 TL - %41,9)

Giilay Maglak (65.250 TL - %1,9)
Serhat Maglak (Yénetim Kurulu Bagkani),

Yonetim Kurulu Uyeleri Recep Kaan Maslak (Yénetim Kurulu Bagkan
Vekili)
. Ostim Osb Mah. 1203. Cadde No:29-31-33
Merkez Adresi - Yenimahalle/Ankara
Ticaret Sicil Miidiirliigii Ankara
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Ticaret Sicil No 150166
Vergi Dairesi Ostim
8440344341

Vergi Kimlik No -

Panelsan ile Olan Iliskisi

Firma ile Panelsan arasinda ticari alum satima
yonelik bir iligki bulunmakta olup Sirket’in ¢6ziim
ortaklarindan biridir.

Sirketin Ticaret Unvani

Maslak Makine ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.

Kuruldugu Ulke - Tiirkiye
Kurulus Tarihi 01.01.1976
Fiili Faaliyet Konusu Insaat malzemeleri satis1
Sermayesi 520.000 TL
Orhun Mustafa Maglak (115.592 TL - %22,23)
Nihal Onursever (81.788 TL -%15,73)
Selma Ogiit (79.906 TL - %15,37)
Servet Maglak (79.906 TL -%15,37)
Ortaklik Yapisi Giilay Maglak (79.906 TL - %8.,41)

Serhat Maglak (39.204 TL - %7,54)
Recep Kaan Maglak (39.204 TL - %7,54)
Nimet Bilge Maslak (37.525 TL - %7,22)
Necla Canatan (3.146 TL - %0,61)

Yinetim Kurulu Uyeleri -

Orhun Mustafa Maglak (Y6netim Kurulu Bagkani)
Selma Ogiit ((Yonetim Kurulu Uyesi)

Serhat Maglak (Y6netim Kurulu Bagkan Vekili)
Servet Maslak (Yonetim Kurulu Uyesi)

Merkez Adresi Ankara

Ticaret Sicil Miidiirligii Ankara Ticaret Sicili Mudiirlugii
Ticaret Sicil No 31398

Vergi Dairesi Digkapt

Vergi Kimlik No 6130008594

Panelsan Ile Olan iligkisi

Panelsan’in hakim ortaklarinin pay1 olmakla
beraber ticari iliskileri yoktur.

Sirketin Ticaret Unvam

Polres Elektrik Uretim Insaat Tarim Hayvancilik
Sanayi ve Ticaret A.S.

Kuruldugu Ulke Tiirkiye
Kurulug Tarihi 14.06.2012
cors . Yenilenebilir enerji sektoriinde taahhiit ve elektrik
Fiili Faaliyet Konusu - . .
: tiretim faaliyetleri ile perakende satis:
Sermayesi 12.500.000 TL

ytus vD. 7
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Ortaklik Yapisi

Vagif Nagiyev (3.937.500 TL, %31,50)

Kadir Caner (1.575.000 TL, %12,60)

Ismail Caner (1.181.250 TL, %9,45)

Ahmet Caner (1.181.250 TL, %9,45)

Serhat Maglak (1.575.000 TL, %12,60)

Recep Kaan Magslak (1.575.000 TL, %12,60)
Murat Konyali (1.250.000 TL, %10,00)

Nak Enerji Miihendislik Mim.Taah.ins San.ve
Tic.Ltd.Sti. (225.000 TL, %1,80)

Yénetim Kurulu Uyeleri

Ahmet Caner (Yonetim Kurulu Uyesi),

Kadir Caner (Yonetim Kurulu Baskani),

Murat Konyali (Yonetim Kurulu Uyesi),

Serhat Maglak (Yénetim Kurulu Bagkan Vekili),
Vagif Nagryev (Yonetim Kurulu Uyesi)

Ilkyerlesim Mah. Baskent Bul. No:206 I¢ Kapi

Merkez Adresi

No:207 Yenimahalle/Ankara
Ticaret Sicil Miidiirliigii Ankara Ticaret Sicili Miidiirliigi
Ticaret Sicil No 315919

Vergi Dairesi

Ostim Vergi Dairesi

Vergi Kimlik No

7320709435

Panelsan ile Olan Iliskisi

Panelsan’n hakim ortaklarinin pay: olmakla beraber
ticari iligkileri de bulunmaktadir.

Sirketin Ticaret Unvam

Osko Yap1 Endiistrisi Sanayi Ve Ticaret A.S.

Kuruldugu Ulke Tirkiye

Kurulus Tarihi 31.10.1994

Fiili Faaliyet Konusu Insaat malzemeleri tedarigi ve satis
Sermayesi 3.381.000 TL

Ortaklik Yapist Recep Kaan Maglak (2.898.000 TL - %85,71)

Murat Konyal1 (483.000 TL - %14,29)

Yinetim Kurulu Uyesi

Murat Konyali (Yonetim Kurulu Bagkani)

Uzay Cagi Caddesi 1158. Sokak No: 23. Ostim

Merkez Adresi | Sanayi Sitesi 06370 ANKARA
Ticaret Sicil Miidiirliigii Ankara

Ticaret Sicil No 105873

Vergi Dairesi Ostim

Vergi Kimlik No 6480656723

Panelsan Ile Olan Mliskisi

Panelsan’in hakim ortaklarinin pay1 olmakla beraber
ticari iligkileri de bulunmaktadir

Sirketin Ticaret Unvani

Merks Yap1 Kimyasallar1 San.ve Tic.A.S.

Kuruldugu Ulke
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Kurulus Tarihi 21.11.2013

Fiili Faaliyet Konusa Yap: kimyasallar1 tiretimi
Sermayesi ' 600.000 TL
Ortaklbik Yapisi Recep Kaan Maslak (600.000 TL - %100)
Yonetim Kurulu Uyesi Recep Kaan Maslak (Yonetim Kurulu Bagkani)
. Polatli Organize Sanayi Bolgesi 202.Cad. No: 15,

Merkez Adresi 06900 Polatli - ANKARA
Ticaret Sicil Miidiirliigii Polath Ticaret Sicil Miidiirliigi
Ticaret Sicil No 4215
Vergi Dairesi S Polath
Vergi Kimlik No 6170422061

) ) Firma ile Panelsan arasinda ticari alim satima
Panelsan Ile Olan Iliskisi yonelik bir iliski bulunmakta olup, yapi kimyasallar:

konusunda Sirket’in ¢dziim ortaklarindan biridir.

Ote yandan Sirket’in %25 oraninda ortak oldugu S.S. Koza 92 Konut Yap: Kooperatifi’ne
iliskin bilgiler agsagida yer almaktadir.

Istirakin Ticaret Unvam Sinirli Sorumlu Koza 92 Konut Yapi Kooperatifi
Kuruldugu Ulke Turkiye

Kurulus Tarihi 16.10.1991

Fiili Faaliyet Konusu Arsa Kooperatifi

Sermayesi 0,70 TL

Istirakteki Oy Hakki ve Oram1 | %25,00

Istirakin Yedekleri 11.546.611,6 TL (30 Eyliil 2021 tarihi itibariyle)
Istirakin Olagan

Faaliyetlerden Elde Edilen 81.896,47 TL

Zarar

Istirakin Sirketin Finansal

Tablolarinda Hangi Deger 12.500.000 TL

Uzerinden Izlendigi

Sirketin Sermaye Taahhiitleri | Yoktur

Sirketin Aldigi/Alacag:

Temettii Tutarlar Yoltur

8.2. ihragcinin dogrudan veya dolayh 6nemli bagh ortakhklarmm dokiimii:

Sirket, insaat sektoriintin hizla gelistigi Kazakistan Almati’da 2021 yilinin ikinci yarisinda
36 dontim arazi tizerinde tag yiinii ve politiretan (PUR) dolgulu sandvi¢ panel iiretimi
yapmak tizere kurulan Almati Sandvi¢ Panel Llp firmasma 4,3 milyon Tenge karsili1
85.785 TL bedelle %50 sermaye pay1 ile ortak olmustur. Sermaye taahhiit borcu heniiz
0denmemigtir.
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Ilgili bagl ortakliga iligkin detaylar asagidaki tablolarda mevcuttur.

Bagh Ortakhgm Ticaret Unvam | Almati Sandvi¢ Panel Llp

Kuruldugu Ulke Kazakistan

Kurulus Tarihi 08.02.2020

Fiili Faaliyet Konusu Dolgulu sandvig panel iiretimi
Sermayesi 8.600.000 Tenge (yaklasik 172.000 TL)
Yonetim Kurulu Uyesi Kenbayev Ernar Narkenuly (Yonetici ortak)
Bagh Ortakhktaki Oy Oram %50

Bagh Ortakhgm Yedekleri Yoktur.

Bagh Ortakhém | Olagan Yoktur.

Faaliyetlerden Elde Edilen Kar

Sirketin Sermaye Taahhiitleri 85.785 TL

9. MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA
BILGILER .

9.1. Maddi duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle ihraccmm
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve

yonetim kurulu karari uyarinca ihragei tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli
maddi duran varhklara iligkin bilgi:

Sahip Olunan Maddi Duran Varhklara Iliskin Bilgiler
Kiraya .
s Edinildigi 2 .. |Net Defter Degeri| Kullamim Verildi ise Kira Yilhk Kira
Cinsi m Mevkii .
Yil (TL) Amaac Kiralayan Donemi | Tutart (TL)
Kisi/Kurum

Politiretan Sandvig 2013 : Polath 0,00 |  Uretim - - -
. |Panel Hatti ) Fabrika

649,8 kwp Giines Polatls 1.740.157,10 Uretim - - -

Enerji Santrali Cat1 2020 - Fabrika

Tipi 1. Bina

527,72 Kwp Gines Polatls 1.475.557,89 Uretim - - -

Enerji Santrali Catl 2020 - Fabrika

Tipi 3. Bina ‘

Biokiitle Yakitl: $39.349,90 Uretim - - -

Buhar Kazam 2019 } Polatls

(3.000.000kcal/H/5. Fabrika

000 Kg/H Buhar)

Eps Enjeksiyon Polatls 416.014,31 Uretim - - -

Makinas: Tip:Aem- 2019 - Fabrika

K 1800/1400

EPS Strafor Kesim Polatls 318.999,93 Uretim - - -

ve Paketleme 2019 - Fabrik

Makinesi avrika

Ekipman Bedeli- Polath 130.021,04 Uretim - - -

Politretan Astar 2016 - Fabrika

Makinesi

v
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EPS Hatlar Blok
Besleme Sistemi-
Strafor Besleme
Hatt1

2020

Polath
Fabrika

222.750

Uretim -

Polath OSB 123
\Ada 2-3 Parseller

2017 56.358,23

Polath
Fabrika

657.594,06

Uretim -

" Polath OSB Fabrika
Binalar

2005 21.530,09

Polath
Fabrika

10.001.806,54

Uretim -

Golbagt
Isyeri

Depolu

2011

Ankara

320.949,88

Yatirim -
Amach

Bornova 19208 Ada
1 Parsel B Blok 1
Nolu Isveri)

2021

{zmir

4.054.607,61

Yatirim -
Amagh

Maidan  (25389/3
Parsel) Al6é Nolu
Ofis

2018

Ankara

430.100,89

Merkez Ofis -

Maidan  (25389/3
Parsel) Al7 Nolu
Ofis

2018

Ankara

788.562,62

Merkez Ofis -

Maidan  (25389/3
Parsel) Al8 Nolu
Ofis

2018

Ankara

567.914,22

Merkez Ofis | -

Maidan  (25389/3
Parsel) Al9 Nolu
Ofis

2018

Ankara

781.232,52

Merkez Ofis -

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhkiara Iliskin Bilgiler

Cinsi

Edinilecegi
Yii

m?

Mevkii

Yapilan
Odemeler
(TL)

. Yapilacak
Odemeler (TL)

Kullanim Amaci

IPanel Hatts

2022

Polath

- 55.000.000(*)

Panel Uretim
Hatt1

Ek Fabrika Binas1

2022

5.000

Polath

- 25.000.000(*)

Pane! Uretim
Hatt1 Fabrikast

Isyeri

2022

495

Konya

- '4.725.000(**)

Yatirim Amagl

Isyeri

2021

137

Istanbul

- 7.750.000(**)

Yatirim Amagls

Batch Sigirme

2021

Polath

- 1.300.000(+#%)

Uretim hattina
eklenti

Makinas1

Uretim hattina
eklenti

Buhar Aktimiilatorii 2021 - Polath - 550.000(***)

(*) Yapilan fizibilite sonrast tahmini degerlerdir.
(**) 1lgili yonetim kurulu karart uyarinca mutabik kalman alis bedeli olup, én anlasma yapilmistir.
(***) Satict firmalardan alman fiyat bilgisidir.

Finansal ya da faaliyet kiralamas1 yoluyla edinilen maddi duran varlik yoktur.

9.1.2. Ihraccimm maddi duran varliklarinm kullanimm etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Sirket’in tiretim faaliyetlerinin eksiksiz yiiriitiilebilmesi bakimindan ¢evre mevzuati
hiikiimlerine uyumluluk 6nem arz etmektedir. Zira gevre mevzuatina aykirilik s6z konusu
olan iiretim tesisi ve igyerleri igin idari para cezasi yaptinmlarinin yanm sira faaliyetlerin
gecici veya kalict olarak durdurulmast riski s6z konusu olacaktir.

Cevre mevzuati kapsaminda Onem arz eden bir diger husus ¢evresel etki

degerlendirilmesidir. Cevresel Etki Degerlendirmesi (CED), 17.7.2008 tarih ve 26939
sayii Resmi Gazete’de yayimlanan Cevresel Etki Degerlendirmesi  Yonetmeligi ile
dtizenlenmis olup, T.C. Ankara Valiligi Cevre Sehircilik I1 Miidiirliigti’niin 21.8.2013 tarih




ve 53430385-220.03/1663 sayili yazisinda Sirket tarafindan isletilen ¢ati ve cephe paneli
iretimi faaliyetinin, CED Yo6netmeligi kapsami diginda kaldig1 degerlendirilmistir.

Ote yandan, Sirket’in cevresel konularla ilgili olarak asagidaki izin ve belgeleri
bulunmaktadir:

- Sanayi Kaynakli Hava Kirliliginin Kontrolii Yonetmeligi T.C. Ankara Valiligi
Cevre Sehircilik 11 Mudirliigii tarafindan verilmis olan 15.5.2020 tarihli Emisyon
Izni bulunmaktadir.

- 10.9.2014 tarih ve 29115 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak ytiriirliige giren
Cevre Izin ve Lisans Y6netmeligi’nin 9. Maddesi uyarinca, T.C. Ankara Valiligi
Cevre Sehircilik 11 Miidiirliigii tarafindan verilmis olan 7.8.2020 tarih ve 69415164-
150/E.8507 sayili Cevre Izin ve Lisans Belgesi bulunmaktadir. Lisans belgesi
7.8.2025 tarihine kadar gecerlidir.

- T.C. Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Bakanlig: Tehlikeli Mal ve Kombine
Tagmmacilik Diizenleme Genel Miidiirliigii tarafindan verilmis olan 13.7.2017 tarih
ve ANK.UNET.TMFB.06.22878 sayili Tehlikeli Madde Faaliyet Belgesi
bulunmaktadir. Belge gegerlik siiresi 13.7.2022°dir.

- 2.4.2015 tarih ve 29314 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirlige giren Atik
Yonetimi Yonetmeligi uyarinca hazirlanarak T.C. Ankara Valiligi Cevre Sehircilik
I Midiirligiine sunulmus Endiistriyel Atk Yonetim Plam (2020-2021-2022)
bulunmaktadir. Atik Yonetim Plam Valilik tarafindan 20.10.2020 tarih ve 95947
sayili yazi ile onaylanmgtir.

Tehlikeli Atiklarm Kontroli Yonetmeligi uyarmca Sirket ile Batuhan Geri Kazanim
Hurdacilik ve Atik Tasima Hizmetleri 31.5.2013 tarihli Atk Geri Kazamimma Iligkin
Sozlesme akdedilmistir.

Sirket ile Saydas Plastik Metalgeri Déniisiim Nakliye Ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti.
arasinda 30.4.2020 tarihli Kontamine (Tehlikeli) Ambalaj Atiklarinin Alim Sézlesmesi
akdedilmistir.

22.7.2005 tarih ve 25883 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirlirliige giren Tibbi
Atiklarin Kontrolii Yonetmeligi uyarmca Sirket ile INTE-ARY Is Ortakligi arasinda
1.8.2011 tarihli T1ibbi Atik Ureticilerinden Tibbi Atiklarin Toplanmasi, Taginmast, Bertaraf
Edilmesi ve Bu Hizmetin Bedelinin Tahsili Protokol’{i imzalanmigtir.

9.1.3. Maddi duran varliklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlar: hakkinda bilgi:

Maddi Duran Varhiklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, Ipotekler Hakkinda Bilgi
. Kisitlamanin/ . -
Maddi qufl Varhk Ayni Hakkin Klmm.L(?P.l ne Nedeni Verilis Tarihi Tutan
Cinsi Tiirii Verildigi
iiri
Fabrika (140130 Ada2 | ; Turkiye Halk .
Parsel) Ipotek Bankast A.S. Kredi 17.10.2018 20.000.000 TL
Fabrika (140130 Ada2 | Turkiye Halk .
Parsel) Ipotek Bankast A.S. Kredi 17.10.2018 5.000.000 USD
Fabrika (140130 Ada2 | Turkiye Halk .
Parsel) Ipotek Bankast A.S. Kredi 06.02.2019 20.000.000 TL
Depo (140130 Ada 2 ; Turkiye Halk .
Parsel) Ipotek Bankast A.S. Kredi 06.02.2019 5.000.000 USD




Depo (;‘;8813? Ada3 | ek Akbank TAS. | Kredi 20042016 | $.000.000TL
Depo %‘;‘r)slgg’ Ada3 ) potek Akbank TAS. | Kredi 18.062020 | 5.000.000 TL
Golbagi-Depolu Isyeri | Ipotek - T GaraX“SBankas‘ Kredi 03.02.2011 800.000 TL
Golbagi-Depolu Isyeri | Ipotek T. GarazﬁsBam‘aS‘ Kredi 20012016 | 1.200.000 TL
Cankaya Maidan .
Ofisler (16, 17, 18,19 | Ipotek YapiRredi 1y oo 27062018 | 3.500.000 TL
Bankas:
Numaralar)

9.1.4. Maddi duran varhklarmn rayic¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢
deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Maddi Duran Varlhklarm Rayi¢ Degeri Hakkinda Bilgi
Ekspertiz | EKspertiz MDYV Degerleme
Maddi Duran Edinme Degeri* Raporu %‘;ﬁi?gl:&:g '| Fon Tutar/Deger
Varhk Cinsi Tarihi Tarihi ve olup olmadi) Ditsiikhigii Tutan
- (TL) Nosu P & (TL)
Ankara Polatl: 30.09.2021/
Fabrika ve Depo V7 Yatirun amagl
(140130 Ada 2.3 31.03.2017|37.650.000| | el 22,483,298
Parsel)
ggg;?l Depolu 03.022011| 2.515.000| ° 02%92'12]2%;1/ Yatirim amagli 2,190,460
Cankaya Maidan
Ofisler (16,17, 18, | 05.02.2018 | 3.660.000 | >%0%-2021 1} Yatmm amagh 1,092,191
19 Numaralar) 2021B173 | degi
Bornova 19208 Ada
I Parsel BBlok 1 | 21.09.2021| 5310000 %2221/} atinm amagh 1207368
Nolu Igyeri)
* KDV harigtir.

S6z konusu gayrimenkullere iliskin degerleme ¢alismalart TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S. tarafindan yapilmagtir.

9.2. Maddi olmayan duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibarryla ihrag¢mnin
sahip oldugu maddi olmayan duran varliklarmm kompozisyonu hakkinda bilgi:

Ihrager’nim sahip oldugu maddi olmayan duran varliklara iligkin &zet tablo agagida

Bilgisayar Yazilim . - ;

Programlan 84.649 | 24.838 109487 | 97.066| 206553 | 40.740| 247.293| 166.587|  413.880

i;‘km.w 73988 | 8979 82967 | 19.644 102.611 | 43326 1459371 67.860|  213.797
ortisman .

Net Defter Degeri 10.661 26.520 103.942 101.356 200.083

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihraccimin faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhiklara bagimhlik derecesi hakkinda bilgiler:

Yoktur.
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9.2.3. Isletme ici yaratilan maddi olmayan duran varhklarm bulunmas: halinde,
ihrace bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla bu
varhklar icin yapilan gelistirme harcamalarmin detayr hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.4. Maddi olmayan duran varhklarin rayic/gercege uygun degerinin bilinmesi
halinde rayic deger ve dayandig1 deger tespit raporu hakkinda bilgi:
Yoktur.

9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullammmi veya satisim Kkisitlayan
sozlesmeler veya diger kisitlayici hiltkiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi
halinde, ihracc1 bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri
itibariyla serefiye edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

Yoktur.

10. FAALIYETLERE VE

DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

FINANSAL

DURUMA

ILISKIN

10.1.1. Thracgmm izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle

finansal durumu, finansal durumunda yildan yi1la meydana gelen degisiklikler ve bu
de

isikliklerin nedenleri:
A

Donen Varllkr

Nakit ve Nakit Benzerleri 45.700.121 32.207.845 17.921.889 10.133.863
Finansal Yatirimlar 711.416 414.665 0 0
Ticari Alacaklar 165.040.575 121.846.400 64.965.997 62.802.458
- Miskili Taraflardan Ticari Alacaklar 18.720.875 9.343.658 5.441311 9.980.878
A1;1c1§11:1l; Olmayan Taraflardan Ticari 146.319.700 112.502.742 59.524.686 52.821.580
Diger Alacaklar 3.157.199 12.314.838 6.760.622 275.994
- fliskili Taraflardan Diger Alacaklar 1.119.713 10.097.078 6.495.051 0
Aliz(kf; Olmayan Taraflardan Diger 2.037.486 2217760 265.571 275.994
Stoklar 84.377.762 52.137.983 33.373.760 37.446.685
Pesin Odenmis Giderler 5.858.142 5.644.003 2.098.859 116.731
Cari Dénem Vergisiyle lgili Varliklar 5.878.218 3.672.144 787.928 418.885
Diger Dénen Varhklar 2.858.182 3.040.735 441.802 301.813
Duran Varlhiklar

Diger Alacaklar 293.508 269.204 600.551 349.841
Alicl:il((ll; Olmayan Taraflardan Diger 293.508 269.204 600.551 349.841
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Finansal Yatirimlar 12.616.250 12.616.250 12.616.250 116.250
Yatirim Amach Gayrimenkuller 2.515.000 1.888.542 2.052.554 2.633.284
Maddi Duran Varhklar 162.867.908 50.117.263 31.104.997 34.985.387
Maddi Olmayan Duran Varhklar - 200.083 101.356 103.942 26.520
Pesin Odenmis Giderler 3.578.025 0 0 0
Ertelenmis Vergi Varlig 2.411.521 1.784.454 1.683.854 1.601.930

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler

Kisa Vadeli Borglanmalar 24.294.068 29.725.905 11.652.462 28.084.200
5:‘32“ Igi‘l‘izll;anla“ma'a”“ Kisa 22.595.166 23.823.258 17.232.488 14.049.818
Ticari Borglar 126.169.238 86.996.138 65.600.474 46.929.460
-Hligkili Taraflara Ticari Borglar 1.162.147 1.062.912 0 2.000
-fliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 125.007.091 85.933.226 65.600.474 46.927.460
I%gi:‘r‘;f;ga Borssgf‘“a“ Faydalar 963.457 887.871 565.482 454.102
Diger Borglar 62.909 2.048.949 1.546.847 51.287
-Iligkili Taraflara Diger Borglar 0 1.984.660 1.492.690 0
-iligkili Olmayan Taraflara Diger Borclar 62.909 64.289 54.157 51.287
Ertelenmis Gelirler 73.578.813 68.977.276 13.836.004 12.267.500
Donem Kan Yiikiimliiligi 5.143.024 3.690.622 773.678 393.156
Kisa Vadeli Karsiliklar 979.998 1.110.442 1.030.096 430.312
Ig?ﬁgfﬁ ilafaglanan Faydalara Iliskin 412.898 330.288 251.522 152.338
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 567.100 780.154 778.574 277.974
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 236.104 2.870.597 1.311.062 1.147.805
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Borglanmalar 16.534.783 18.388.651 22.287.380 12.434.462
Uzun Vadeli Karsihkiar 1.441.999 1.172.943 956.337 844.669
onsanlara Iif;ﬁ?g‘ar Faydalara Iliskin 1.441.999 1.172.943 956.337 844.669
Diger Uzun Vadeli Yiikimliliikler 0 0 0 72.181
Ertelenmis Vergi Yiikiimliilizii 3.641.924 554.611 301.468 159.742

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 122.422.427 57.808.419 37.364.415 33.890.947
Odenmis Sermaye 57.500.000 40.500.000 31.125.000 30.200.000




Kar veya Zararda Yeniden
Smiflandirilmayacak Birikmis Diger 26.893.189 3.423.447 3.718.559 3.890.512
Kapsamh Gelirler (Giderler)
-Aktiieryal kayip / kazang -1.311.977 -1.180.067 -884.955 -713.002
-Yeniden Degerleme © ve  Olgtim
Kazanclart (Kayiplars) 28.205.166 4.603.514 4.603.514 4.603.514
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.320.177 654.184 541.089 501.698
Gecemis Yillar Karlari veya Zararlan 250.668 -994.648 -740.654 -1.094.484
Net Donem Kari veya Zarari 36.458.393 14.225.436 2.720.421 393.221

U

Toplam 398.063.910| 100,0| 298.055.682| 100,0| 174.513.005| 100,0| 151.209.641| 100,0
Varhiklar :
Dénen Varliklar | 313.581.615| 78,8] 231.278.613| 77.6| 126.350.857| 72,4| 111.496.429| 73,7
Duran Varliklar | 844822050 212| 66.777.069| 22.4| 48.162.148| 27,6 39713212 263
Toplam

398.063.910 | 100,0| 298.055.682| 100,0| 174.513.005| 100,0| 151.209.641| 100,0
Kaynaklar
Kisa Vadeli 2540227771 63,8] 220.131.058|  73.9| 113.603.405| 65,1| 103.807.640| 68,7
Kaynaklar
Uzun Vadeli 21.618.706 54| 20.116.205 67| 23545.185] 13,5 13.511.054 8.9
Kaynaklar
Ozkaynaklar 122422427)  308| 57.808.419] 194| 37364.415| 21,4 33.890.947| 22,4

Dénen varliklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirastyla 111.496.429, 126.350.857, 231.278.613 ve 313.581.615 TL tutarindadir. 2018,
2019, 2020 yilsonlar: itibariyle donen varliklarin toplam varliklar igindeki agirlig: sirasiyla
%73,7, %724, %77,6 iken 30 Eylil 2021 itibariyle %78,8 seviyesine kadar ¢ikmistir.
Artisin ana sebebi kur hareketleri ve Covid-19 pandemisi kaynakli ortaya ¢ikan tedarik
sikintilar nedeniyle Sirket’in stok tutma stratejisinin sonucu olarak stoklarmi artirmasi
olarak gésterilebilir. 30 Eyliil 2021 itibariyle stoklar 2020 yilsonuna gre %61,8 artis
gostererek donen varhiklar icindeki agirlig %26,9 seviyesine ulasmustir.

Ote yandan, Sirket’in varliklar1 2018-2019-2020 yillar: ve 30 Eyliil 2021 itibariyle agirlikhi
olarak kisa vadeli dis kaynaklarla finanse edilmekte olup, 6zkaynaklarm pay: 2018-2020
yillar1 arasinda %19-22 bandinda seyretmis olup 2021 yili i¢indeki sermaye artigtyla 30
Eyliil 2021 itibariyle %30,8 seviyesine ¢ikmustir.

Izahnamede yer alan dénemler itibariyle ana hesap kalemlerine iliskin 6nemli degisimler
asagida agiklanmaktadir:

Donen Varhklar

Sirket’in dénen varliklari nakit ve nakit benzerleri, finansal yatirimlar, ticari
alacaklar, diger alacaklar, stoklar, pesin ddenmis giderler, cari dénem vergisiyle ilgili
varliklar ve diger donen varliklardan olugmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirastyla 10.133.863, 17.921.889, 32.207.845 ve 45.700.121 TL
tutarindadir. Nakit ve nakit benzerleri esas olarak kasa, vadeli, vadesiz ve bloke mevduatlar
ile kredi kartlar1 alacaklarindan olusmaktadir. Nakit ve nakit benzerleri kalemi, 2018,




2019, 2020 yilsonlar1 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle artan operasyonel karlilig1 ve serbest
nakit akist sayesinde sirasiyla yillik bazda %76,9, %79,7 ve%41,9 artig gbstermistir. '

Ticari alacaklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 62.802.458, 64.965.997, 121.846.400 ve 165.040.575 TL tutarindadur.
Ticari alacaklar kalemi, ilgili finansal dénemlerde esas itibariyle, iligkili olmayan
taraflardan kisa vadeli ticari alacaklardan (30.09.2021: %388,7, 31.12.2020: %92,3,
31.12.2019: %91,6, 31.12:.2018: %84,1) ve iligkili taraflardan kisa vadeli ticari
alacaklardan (30.09.2021: %11,3, 31.12.2020: %7,7, 31.12.2019: %8,4, 31.12.2018:
%15,9) olusmaktadir. 2018 ve 2019 yilsonlar: itibariyle 63-65 milyon TL bandindaki
seviyesini koruyan ticari alacaklar, 2020 yilinda 6nceki yilsonuna gore satis hacmindeki
ivmelenmeye bagli olarak %87,6 artmustir. 30 Eyliil 2021 itibariyle satiglardaki artism
devam etmesi ve hafifleyen pandemi sartlarindan kaynakl: ticari alacak giin sayisimnin
benzer kalmasi ile 2020 yilsonuna gére %35,4 artmigtir.

Ticari alacaklar, Sirket’in 6nemli performans gostergelerinden olan igletme sermayesinin
unsurlarindan biridir. 2019 yilinda ortalama alacak tahsilat siiresi 107 glin olarak
gerceklemis ve ticari alacaklarin toplam satislara oran %29,8 (2018: %27,8) seviyesinde
seyretmektedir. 2020 yilinda pandemi sartlarma ragmen alacak giin sayist 108 giin
seviyelerinde seyrederken, ticari alacaklarin satiglara orani da %38,6 olarak gergeklemisgtir.
Satigtaki ivmenin devam etmesi ancak alacak giin sayisinin diigmesiyle 30 Eyliil 2021
itibariyle ticari alacaklarin satiga orani %33,0’e gerilemigtir.

Finansal tablo donemleri itibariyle ticari alacaklarin icindeki agirligi %84,1-%92,3
bandinda seyreden iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar esas olarak vadeli ¢ekler ve
alacak senetleri (30.09.2021: %59,1, 31.12.2020: %55,2, 31.12.2019: %58,7, 31.12.2018:
%77,4), cari hesaplar (30.09.2021: %30,2, 31.12.2020: %36,1, 31.12.2019: %?22,6,
31.12.2018: %]16,5), dogrudan borglanma sistemi* (“DBS”) alacaklar1 (30.09.2021:
%11,5, 31.12.2020: %9,2, 31.12.2019: %19,2, 31.12.2018: %6,4) ve kontra hesap olan
beklenen kredi zararlar1 (30.09.2021: -%0,8, 31.12.2020: -%0,5, 31.12.2019: -%0,6,
31.12.2018: -%0,3) kalemlerinden olusmaktadir. Ayrica stipheli alacaklar ile siipheli
alacak karsilig: kalemleri de bu hesap altinda takip edilmektedir.

* Dogrudan borglanma sistemi; genis bayi/miisteri agi bulunan firmalarmm bayi ya da miisterilerine

yapacaklari mal ve hizmet satiglarina yonelik fatura tahsilatiarinin otomatik olarak gergeklestirilmesini
saglayan bir nakit yonetimi hizmetidir.

Diger alacaklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 275.994, 6.760.622, 12.314.838 ve 3.157.199 TL tutarindadir. Diger
alacaklar hesabi, esas olarak iligkili taraflardan diger alacaklardan ve iligkili olmayan
taraflardan diger alacaklar (verilen depozito ve teminatlar ile diger gesitli alacaklar)
kalemlerinden olugmaktadir. S6z konusu tarihler itibariyle iligkili taraflardan olan diger
alacaklar sirasiyla 0, 6.495.051, 10.097.078, 1.119.713 TL, verilen depozito ve teminatlar
275.795, 265.571, 2.203.080, 2.019.799 TL, diger ¢esitli alacaklar kalemi ise 199, O,
14.680, 17.687 TL olarak gergeklemistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle ise 123.800 TL tutarinda
stipheli diger alacaklar1 dogmustur ve Sirket ayni tutarda karsilik ayirmugtir.

Diger alacaklar, 30 Eyliil 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gére %74,4 azalmis olup, bu
diistisiin ana sebebi iligkili taraflardan diger alacaklar kalemi dahilinde Sirket ortaklarindan
Serhat Maglak’in (30 Eyliil 2021: 328.399 TL, 31 Aralik 2020: 1.152.955 TL) ve Recep
Kaan Maslak’in alacaklarmin %74,5 (30 Eylul 2021: 328.399 TL, 31 Arahk 2020:
1.244.582 TL), Sirket’in igtiraki S.S. Koza Konut 92 Konut Yap: Kooperatifi’'nden
alacaklarimin (30 Eylil 2021: 462.915 TL, 31 Aralik 2020: 7.525.480 TL) %93,8
azalmasidir. Izahname tarihi itibariyle ortaklardan alacak bakiyesi kapanmig olup S.S.
Koza Konut bakiyesi ise 472.220 TL olarak devam etmektedir. ,




Stoklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda
sirastyla 37.446.685, 33.373.760, 52.137.983 ve 84.377.762 TL tutarindadir. Stok giin
sayist 2019-2020 ve 30 Eylil 2021 itibariyle 60, 56 ve 67 giindiir. Stoklar hesabi, esas
olarak ilk madde ve malzemeler, yar1 mamiiller, mamiiller, ticari mallar ve diger stoklar
ile stok deger dustikliigii karsilig1 kalemlerinden olugmaktadir

IIk madde ve malzeme 72.018.486 85,4145.448.378 87,2 |27.730.542 83,1]28.787.911} 76,9

Yar1 mamiiller 1.816.795 2,2 963.354 1,81 1.322.071 4,0} 1.811.436 4,8

Mamiiller 10.442.318 12,4| 4.542.034 8,7 4.389.354 13,2] 6.808.555| 18,2

Ticari mallar 68.182 0,1 1.084.347 2,11 1.070.872 3,2 38.783 0,1

Diger stoklar 145.806 0,2 222.925 0,4 203.594 0,6 0 0,0
uklugi 113.825 -123.055 0

Genel olarak bakildiginda, ilk madde ve malzemeler toplam stoklar icinde en biiyiik pay1
almakla beraber s6z konusu hesap kalemi anilan tarihler itibariyle sirasiyla 28.787.911,
27.730.542, 45.448.378 ve 72.018.486 TL olarak ger¢eklesmistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle
bakildiginda ilk madde ve malzeme tutar1 icinde %80,0 ile en biiyiik pay: “saclar” almakta
olup, s6z konusu donem itibariyle toplam stok tutari igerisindeki pay1 %68,6°dur.

2020 yilindan itibaren toplam stok tutarinin 8nceki dénemlere gore artmasinin temel sebebi
gerek kur hareketlerinden gerekse Covid-19 pandemisi kaynakli tedarik sikintilari
nedeniyle Sirket’in yiiksek stok tutma stratejisini uygulamaya baglamasi olarak
gosterilebilir. Bu yeni uygulama neticesinde Sirket’in isletme sermayesi negatif etkilenmis
olsa bile Sirket satig hacmini artirmis ve maliyetini de kura kars: korumustur.

Pesin 6denmis giderler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 116.731, 2.098.859, 5.644.003 ve 5.858.142 TL tutarmdadir.
Pesin 6denmis giderler hesabi, esas olarak stoklar i¢in verilen avanslar (30.09.2021:
%73,7, 31.12.2020: %95,9, 31.12.2019: %93,1, 31.12.2018: %0) ile gelecek aylara ait
giderler (30.09.2021: %26,3, 31.12.2020: %4,1, 31.12.2019: %6,9, 31.12.2018: %100,0)
kalemlerinden olugmaktadir. 2020 yilinda Sirket’in stok tutma stratejisi dogrultusunda
2019 yilina gére %177,2 artis gosteren verilen siparis avanslari neticesinde toplam pesin
odenmis giderler kalemi s6z konusu doénem itibariyle %169 artmustir. 30 Eyliil 2021
itibariyle 2020 yilsonuna gére %3,8 ile marjinal olarak artis géstermesine ragmen, stoklar
igin verilen avanslar %20,2 azalirken, halka arz siireci kapsaminda gelecek aylara ait
giderler %572,4 oraninda artmugstir.

Cari donem vérgisi ile bilgili varhklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 418.885, 787.928, 3.672.144 ve 5.878.218 TL
tutarindadir.

Diger donen varhklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 301.813, 441.802, 3.040.735 ve 2.858.182 TL tutarindadir. Diger
donen varliklar hesabi esas olarak devreden KDV (30.09.2021:%36,5,31.12.2020: %79,2,
31.12.2019: %0, 31.12.2018: %0), KDV alacaklar1 (30.09.2021: %58,9, 31.12.2020:
%17,9, 31.12.2019: %57,8, 31.12.2018: %735,9), verilen is avanslar1 (30.09.2021: %1,0,
31.12.2020: %0,4, 31.12.2019: %26,9, 31.12.2018: %18,7) ve personel avanslarindan
(30.09.2021: %3,6, 31.12.2020: %2,4, 31.12.2019: %15,4, 31.12.2018: %S5,4)
olugmaktadir.




Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklar1 diger alacaklar, finansal yatirimlar, yatirim amacl
gayrimenkuller, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar, pesin 6denmis
giderler ve ertelenmis vergi varligindan olusmaktadir.

Diger alacaklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 349.841, 600.551, 269.204 ve 293.508 TL tutarindadir. Diger alacaklar
esas olarak verilen depozito ve teminatlardan olugmaktadir.

Finansal yatirnmlar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 116.250, 12.616.250, 12.616.250 ve 12.616.250 TL tutarindadir. Uzun
vadeli finansal yatirimlar esas olarak Sirket’in istiraklerinden olusmaktadir. Buna gére, s6z
konusu kalem altinda Sirket’in 2019 yilinda %25 pay ile ortak oldugu S.S. Koza 92 Konut
Yap1 Kooperatifi (30 Eylil 2021: 12.500.000 TL, 31.12.2020: 12.500.000 TL, 31.12.2019:
12.500.000 TL, 31.12.2018: 0 TL) ile %0,001 pay sahibi oldugu Ankara Birikim
Gayrimenkul A.S. (30 Eylul 2021: 116.250 TL, 31.12.2020: 116.250 TL, 31.12.2019:
116.250 TL, 31.12.2018: 116.250 TL) firmalar1 bulunmaktadur.

s1daki

S.S. Koza 92 Konut Yap1 Kooperatifi’nin 6zet bilancosu asad oibidir:

Dénen Varhiklar 57.276 72.348 48.069 -
Duran Varliklar 48.781.224 48.781.321 42.715.269 -

Ortaklara Borglar : 33.461.085 33.391.150 27.002.142 -

Diger Yuktimlulikler ' 0 1.854 52.062
Ozkaynaklar 15.377.415 15. 460 665 15.705.134

S.S. Koza 92 Konut Yap: Koperatifi’nin 30 Eyliil 2021 tarihindeki toplam 6zkaynak
degeri 15.377.415 TL (31 Aralik 2020: 15.460.665, 31 Aralik 2019: 15.709.134 TL) olup,
s6z konusu kooperatifin 30 Eylil 2021, 31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibariyle
Sirket’teki kayith degeri 12.500.000 TL’dir.

Yatirnm amacgh gayrimenkuller, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 2.633.284, 2.052.554, 1.888.542 ve 2.515.000 TL
tutarindadar.

Sirket, yatirim amagli gayrimenkuliinii ger¢ege uygun degerini belirlemek amaciyla
Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan lisanslandiriimis olan TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S.’ye deger tespit raporu hazirlatmigtir. Buna gore:

- Sirket’in Ankara ili, G6lbasi ilgesi, Bahgelievler Mahallesi, 320 ada 2 parsel, 1.590
m? arsa {izerinde 599 m? briit kapal1 alanli, 13 no’lu bagimsiz béliimde bulunan
gayrimenkule iliskin olarak 30.09.2021 tarihli, 2021B171 numarali degerleme
raporuna gore sdz konusu gayrimenkuliin degeri 2.515.000 TL dir.

Ote yandan, Sirket’in %25 pay: bulunan istiraki S.S. Koza 92 Konut Yapi
Koperatifi’nin aktifinde, Lodumu Mahallesi Cankaya — Ankara’da 28173 ada 5 parselde
5.176 m? arsast bulunmaktadir. S6z konusu arsanin degeri, 2021 yilinda TSKB

Gayrimenkul Degerleme A. S tarafindan hazirlanan degerleme raporuna gére 51.760.000
TL’dir.

Maddi duran varhklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 34.985.387, 31.104.997, 50.117.263 ve 62. 867 908 TL
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tutarindadir. Maddi duran varliklar hesabi, esas olarak arazi ve arsalar (30.09.2021: 0,8%,
31.12.2020: %1,2, 31.12.2019: %1,8, 31.12.2018: %]1,7), binalar (30.09.2021: 60,0%,
31.12.2020: %44,1, 31.12.2019: %38,0, 31.12.2018: %37,0), makine ve techizat
(30.09.2021: 30,1%, 31.12.2020: %36,9, 31.12.2019: %42,7, 31.12.2018: %35,9), tastlar
(30.09.2021: 4,7%, 31.12.2020: %6,9, 31.12.2019: %5,1, 31.12.2018: %4,5), demirbaglar
(30.09.2021: 2,6%, 31.12.2020: %2,7, 31.12.2019: %3,1, 31.12.2018: %2,6) ve
yapilmakta olan yatirimlar (30.09.2021: 1,8%, 31.12.2020: %§8,3, 31.12.2019: %9,3,
31.12.2018: %]18,1) kalemlerinden olusmaktadir. 31 Aralik 2020 itibariyle maddi duran
varliklar, basta fabrika ¢atisina kurulan gilines enerjisi sistemi ve fabrikanmn renovasyonu
dogrultusunda yapilan yeni yatinnmlar nedeniyle s6z konusu dénem itibariyle dnceki yila
gbre %61,1 artmugtir. 30 Eyliil 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gére %25,4 artig, ilgili
dénemde maddi duran varliklardan ¢ikis olmasina ragmen EPS iiretimi besleme hatt1 igin
yapilan demirbag yatirimi ile yeniden degerlemeye tabi tutulan arsa ve binalarmin deger
artisindan kaynaklanmaktadir.

Sirket, arsa ve araziler ile binalar1 gercege uygun degerini belirlemek amaciyla
Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan lisanslandiriimig olan TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S.’ye deger tespit raporu hazirlatmigtir. Buna gore:

- Sirket’in Ankara ili, Polath ilgesi, Cekirdeksiz Mahallesi, 140130 ada, 2 ve 3
parseller, toplamda 56.358,23 m? arsa iizerinde 21.530,09 m? yasal alana sahip
fabrika ve depo arazileri ile binalarina iligkin olarak 30.09.2021 tarihli, 2021B170
numarali degerleme raporuna gore s6z konusu gayrimenkullerin degeri 37.650.000
TL’dir.

- Sirket’in Ankara ili, Cankaya ilgesi, Karakusunlar Mahallesi, 25389 ada, 3 parsel,
A blok, 300 m2 satilabilir alana sahip 16,17,18 ve 19 no’lu bagimsiz boliimlere
iligkin olarak 30.09.2021 tarihli, 2021B173 numaral1 degerleme raporuna gore séz
konusu gayrimenkullerin degeri 3.660.000 TL dir.

- Sirket’in Izmir ili, Bornova ilgesi, Doganlar Mahallesi, 19208 ada, 1 parsel, B blok,
732 m? satilabilir alana sahip 1 no’lu bagimsiz béliime iligkin olarak 30.09.2021

tarihli, 2021C154 numaral1 degerleme raporuna gore s6z konusu gayrimenkullerin
degeri 5.310.000 TL’dir.

Maddi olmayan duran varhklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 26.520, 103.942, 101.356 ve 200.083 TL
tutarindadir. Maddi olmayan duran varliklar hesabi, esas olarak bilgisayar yazilimlarindan
olugmaktadir. 2019 yilsonunda 6nceki yila gore %291,9°luk artig ile 30 Eylul 2021
itibariyle 2020 yilsonuna gore %97,4°likk artisin sebebi yazilim lisanslari, veritabani
kurulumu ve yedekleme yatirnmlarindan kaynaklanmaktadir.

Pesin ddenmis giderler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 0 TL, 0 TL, 0 TL ve 3.578.025 TL tutarindadir. Duran varliklar
altindaki pesin O6denmis giderler kalemi esas olarak maddi ve maddi olmayan duran
varliklar igin verilen avanslar kaleminden olugmakta olup, Sirket’in halibazirdaki

yatirimlart i¢in tedarikgi ve yiiklenici firmalara yaptifi avans Odemelerinden
kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis vergi varhgi, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirastyla 1.601.930, 1.683.854, 1.784.454 ve 2.411.521 TL tutarindadur.

Ertelenmis vergi varlig ve yilkkiimliiliigii, TFRS’ye gore hazirlanan mali tablolar ile vergi
mevzuatina gdre hazirlanan mali tablolar arasindaki gecici farklar {izerinden
hesaplamnaktadlr Bu farklar, TFRS’ye gore ve vergi mevzuatina gone? ha21r1anan mali
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tablolarda bazi gelirlerin ve giderlerin degisik raporlama dénemlerinde vergiye tabi
olmasindan kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi, finansal durum tablosu tarihi itibariyla,
geeici farklarm geri cevrilecegi tarihlerde yiiriirliikte olacak veya yiiriirliige girmesi kesine
yakin olan vergi oranlar1 kullanilarak hesaplanmaktadar.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliliikleri kisa vadeli borg¢lanmalar, uzun vadeli
borglanmalarm kisa vadeli kisimlari, ticari borglar, calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar, diger borglar, ertelenmis gelirler, dsnem kar vergi yiikiimliliig, kisa
vadeli karsiliklar ve diger kisa vadeli yiikiimliilikler kalemlerinden olusmaktadir.

Kisa vadeli bor¢lanmalar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 28.084.200, 11.652.462, 29.725.905 ve 24.294.068 TL
tutarindadir. Kisa vadeli bor¢lanmalar hesabi, esas olarak kisa vadeli banka kredilerinden
(30.09.2021: %95,6, 31.12.2020: %97,5, 31.12.2019: %94,9, 31.12.2018: %98,4), kredi
kartlar1 bor¢larindan (30,09.2021: %1,4, 31.12.2020: %1,3, 31.12.2019: %3,7,31.12.2018:
%1,6) ve faiz tahakkuklarindan (30.09.2021: %3,0, 31.12.2020: %1,2, 31.12.2019: %1,4,
31.12.2018: %0,0) olusmaktadir. Banka kredileri TL, Avro ve ABD Dolar cinsinden olup,
mevcut kredilere bakildiginda fTL krediler i¢in faiz oran1 %7,5-%23,25, yabanci para
cinsinden olan kredilerin faiz oranlan ise %1,56-%4,00 (Avro: %1,56-%4,00, USD:
%2,52) arasmndadir. 2020 yilsonunda 2019 yilsonuna gére kisa vadeli bor¢lanmalarda
meydana gelen %161,9°lik artig Sirket’in fabrikanin renovasyonu ile GES yatiriminin
finansman ihtiyaci nedeniyle aldigi kredilerden ve kismen de TL’nin deger kaybindan
kaynaklanmaktadir. 30 Eyliil 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gore s6z konusu kalemdeki
%18,3’lik azalis TL’nin deger kaybina ragmen vadesinde kredi geri Sdemelerinin
yapilmasindan kaynaklidir.

Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kistmlari, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30
Eyliil 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 14.049.818, 17.232.488, 23.823.258 ve
22.595.166 TL tutarmdadir. Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari hesabu, esas
olarak banka kredilerinden olugmaktadir. Banka kredileri TL, Avro ve ABD Dolar
cinsinden olup, mevcut kredilere bakildiginda TL krediler icin faiz oram %7,5-%23,25,
yabanci1 para cinsinden olan kredilerin faiz oranlar ise %1,56-%4,00 (Avro: %1,56-%4,00,
USD: %2,52) arasmdadir. 2019 yilinda 6nceki yila gore uzun vadeli ve uzun vadeli
kredilerin kisa vadeli kisimlar1 Sirket’in fabrika alaninin genisletilmesi ile EPS {iretim
bandi yatirimlarmin finansman ihtiyaci nedeniyle aldig: kredilerden kaynakli toplamda
%49,2 artarak 39.519.868 TL’ye ulagmigtir. 2020 yilinda ise énceki yila gére s6z konusu
kalemlerin toplam: basta fabrika ¢atisina kurulan giines enerjisi sistemi ve fabrikanin
renovasyonu dogrultusunda yeni yatirimlar nedeniyle aldigi kredilerden kaynaklhi %6,8
artarak 42.211.909 TL olarak ger¢eklesmistir. 30 Eylil 2021 itibariyle s6z konusu
kalemlerdeki %7,3 azalis vadesinde kredi geri 6demelerinin yapilmasimdan kaynaklidir.

Ticari borglar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirastyla 46.929.460, 65.600.474, 86.996.138 ve 126.169.238 TL tutarindadir.
Ticari borglar hesabi, esas olarak iligkili olmayan taraflara ticari borglar (30.09.2021:
%98,7, 31.12.2020: %98,8, 31.12.2019: %97,5, 31.12.2018: %90,0) iliskili taraflara ticari
borglar (30.09.2021: %0,9, 31.12.2020: %1,2, 31.12.2019: %0,0, 31.12.2018: %0,0), borg
senetleri (30.09.2021: %0,4, 31.12.2020: %0,0, 31.12.2019: %2,5, 31.12.2018: %10,0)
kalemlerinden olusmaktadir. Iligkili taraflara ticari borclar esas olarak, Sirket ortaklarmnin
paylarmin bulundugu Osko Yapt End. San. ve Tic. A.S. firmasiyla olan ticari iliskisi
nedeniyle dogan bor¢lardan olusmaktadir.

Apanelsan
4 . GATICEPHES‘
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Yillar iginde satislarm artigina paralel olarak ticari borglar artarken, ticari borglarm 6deme
giin say1s1 hafif diizeyde diisiig gostermistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle 2020 yilsonuna gore
%45,0, 2020 y1lsonunda 6nceki yilsonuna gére %32,6, 2019 yilsonunda ise 2018 yilsonuna
gbre %39,8 artmugtir.

Calsanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, 2018-2019-2020 yilsonu ve
30 Eylul 2021 itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 454.102, 565.48, 887.871 ve 963.457
TL tutarmdadir. Ilgili tutarlar temel olarak personele borglar (30.09.2021: %70,5,
31.12.2020: %75,2, 31.12.2019: %72,0, 31.12.2018: %70,7) ve denecek sosyal giivenlik
kesintilerinden (30.09.2021: %29,5, 31.12.2020: %24,8, 31.12.2019: %28,0, 31.12.2018:
%29,3) olusmaktadir.

- Diger borglar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirastyla 51.287, 1.546.847, 2.048.949 ve 62.909 TL tutarindadir. Ilgili tutarlar
temel olarak iligkili taraflara dier borglar (30.09.2021: %0,0, 31.12.2020: %96,9,
31.12.2019: %96,5, 31.12.2018: %0,0), alinan depozito ve teminatlar (30.09.2021: %86,2,
31.12.2020: %2.,8, 31.12.2019: %3,2, 31.12.2018: %90,3) ile diger cesitli borglar
(30.09.2021:  %13,8, 31.12.2020: %0,4, 31.12.2019: %0,3, 31.12.2018: %9,7)
kalemlerinden olugmaktadir. 2019 ve 2020 yillarinda iliskili taraflara diger borglar kalemi
altinda ortaklar Serhat Maslak (2020: 31.510 TL, 2019: 854.465 TL) ile Recep Kaan
Maslak’a (2020: 1.953.150 TL, 2019: 638.225 TL) olan borglardaki artistan kaynakli
olarak dnceki yila gore swastyla %2916,1 ve %32,5 artmugtir. Sirket ortaklarindan
finansman ihtiyac1 nedeniyle alinan nakit borglardan olusmakta olup, bu borglara faiz
isletilmemektedir.

Ertelenmis gelirler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle finansal
tablolarda sirasiyla 12.267.500, 13.836.004, 68.977.276 ve 73.578.813 TL tutarmdadir.
Igili tutarlar temel olarak alinan siparis avanslarmdan olugsmaktadir. 2020 yilsonu
itibariyle bir 6nceki yilsonuna gore %398,5°lik artis, temel olarak 2020 yilinda Covid-19
pandemisi stirecinde tedarik ve tiretim sikintisi yasamayan firmalarin tercih edilmesi
nedeniyle Sirket’in aldig: siparigler 6nemli oranda artirmustir. 2020 yilindaki 6nemli artis
2021 yilinda da devam etmis olup, 30 Eyliil 2021 itibariyle 2020 yilsonundaki yiiksek baz
etkisine ragmen alman siparis avanslarinda %6,7°lik biiyiime olmustur.

Dénem kan vergi yiikiimliiliigii, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 393.156, 773.678, 3.690.622 ve 5.143.024 TL
tutarindadar.

Kisa vadeli karsihklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 430.312, 1.030.096, 1.110.442 ve 979.998 TL tutarindadir.
Igili tutarlar temel olarak calisanlara saglanan faydalar kapsaminda kullanmlmamig izin
karsiliklar1 (30.09.2021: %42,1, 31.12.2020: %29,7, 31.12.2019: %244, 31.12.2018:
%35,4) ile alacaklarin tahsiline iligkin ayrilan dava karsiliklar (30.09.2021: %57,9,
31.12.2020: %70,3, 31.12.2019: %75,6, 31.12.2018: %64,6) kalemlerinden olusmaktadir.

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirastyla 1.147.805, 1.311.062, 2.870.597 ve 236.104 TL
tutarindadur. Ilgili tutarlar temel olarak Gdenecek vergi ve fonlar (30.09.2021: %61,7,
31.12.2020: %95,8, 31.12.2019: %89,0, 31.12.2018: %62,3), matrah artirtmi vergi
yikiimliligii (30.09.2021: %0,0, 31.12.2020: %0,0, 31.12.2019: %5,5, 31.12.2018:
%037,7) ve diger (30.09.2021: %38,3, 31.12.2020: %4,2, 31.12.2019: %5,5, 31.12.2018:
%0,0) kalemlerinden olugmaktadir. 2019 yilinda 6736 sayili kanun kapsaminda, KDV
matrah artirimi 11.990 TL ve kurumlar matrah artirimi 60.192 TL olarak gerceklesmistir.




Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliikkleri uzun vadeli bor¢lanmalar, uzun vadeli
karsiliklar, diger uzun vadeli yikiimliilikler ve ertelenmis vergi ylkimliligi
kalemlerinden olugmaktadir.

Uzun vadeli bor¢lanmalar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 12.434.462, 22.287.380, 18.388.651 ve 16.534.783 TL
tutarindadir. Uzun . vadeli = borglanmalar hesabi, esas olarak banka kredilerinden
olusmaktadir. Banka kredileri TL (30.09.2021: %44,6, 31.12.2020: %90,6, 31.12.2019:
%71,2, 31.12.2018: %56,0), Avro (30.09.2021: %55,4, 31.12.2020: %9,4, 31.12.2019:
%24,6, 31.12.2018: %24,2) ve ABD Dolar1 (30.09.2021: %0,0, 31.12.2020: %0,0,
31.12.2019: %4,2, 31.12.2018: %19,8) cinsinden olup, meveut kredilere bakildigida TL
krediler i¢in faiz oramt %7,5-%23,25, yabanc1 para cinsinden olan kredilerin faiz oranlari
ise %1,56-%4,00 (Avro: %1,56-%4,00, USD: %2,52) arasindadir. 2019 yilinda énceki yila
gore uzun vadeli ve uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari Sirket’in fabrika alaninin
genigletilmesi ile EPS iiretim bandi yatirimlarinin finansman ihtiyaci nedeniyle aldig:
kredilerden kaynakli toplamda %49,2 artarak 39.519.868 TL’ye ulasmistir. 2020 yilinda
ise 6nceki yila gore soz konusu kalemlerin toplam: bagta fabrika catisina kurulan giines
enerjisi sistemi ve fabrikanin renovasyonu dogrultusunda yeni yatirimlar nedeniyle aldig:
kredilerden kaynakli %6,8 artarak 42.211.909 TL olarak gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021
itibariyle s6z konusu kalemlerdeki %7,3 azalis vadesinde kredi geri 6demelerinin
yapilmasindan kaynaklidur.

Uzun vadeli karsihklar, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021 itibariyle
finansal tablolarda sirasiyla 844.669 TL, 956.337 TL, 1.172.943 TL ve 1.441.999 TL
tutarindadir. Hesap temel olarak c¢aliganlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli
kargiliklardan olugmakta olup tamami kidem tazminat: tutarlardir.

Tiirkiye’deki mevceut is kanunu geregince, isletmeler, bir yilm dolduran ve emeklilik,
askerlik ya da 6liim gibi nedenlerden dolay: isten ayrilan veya herhangi bir gecerli neden
olmaksizin is akti feshedilen ¢aliganlarina belirli miktarda 6deme yapmakla yiikiimliidiir.
S6z konusu 6deme tutarlari, her hizmet yili igin bir aylik maas/iicret ve finansal durum
tablosu tarihi itibariyla gegerli olan kidem tazminati tavanindan diisiik olan: esas alinarak
hesaplanir. 30 Eyliil 2021 tarihi itibartyla, kidem tazminat tavani galisilan her y1l igin 8.285
TL (31.12.2020: 7.117 TL; 31.12.2019: 6.380 TL, 31.12.2018: 5.434 TL) olarak
belirlenmistir.

Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eyliil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 0 TL, 0 TL, 0 TL ve 72.181 TL tutarindadir. Hesap
temel olarak matrah artirimi vergi yiikiimliiliigti kaleminden olusmaktadir.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii, 2018-2019-2020 yilsonu ve 30 Eylil 2021
itibariyle finansal tablolarda sirasiyla 159.742 TL, 301.468 TL, 554.611 TL ve 3.641.924
TL tutarindadir.

Ertelenmis vergi varlig1 ve yiikiimliliigii, TFRS’ye gore hazirlanan mali tablolar ile vergi
mevzuatma gore hazirlanan mali tablolar arasmmdaki gecici farklar {izerinden
hesaplanmaktadir. Bu farklar, TFRS’ye gore ve vergi mevzuatina gére hazirlanan mali
tablolarda bazi gelirlerin ve giderlerin degisik raporlama dénemlerinde vergiye tabi
olmasindan kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi, finansal durum tablosu tarihi itibariyla,
gegici farklarmn geri gevrilecegi tarihlerde yiiriirliikte olacak veya yiiriirliige girmesi kesine
yakin olan vergi oranlar1 kullanilarak hesaplanmaktadir.




Ozkaynaklar :
Sirket’in GZkaynaklarl,

O6denmis

sermaye,

kar

veya

zararda

yeniden

siiflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelirler/giderler, kardan ayrilan kisitlanmis
yedekler, geemis yillar karlar1 veya zararlar: ve dénem net kar1 veya zarar1 kalemlerinden

olusmaktadir,

Sirket’in 6denmis sermayesi 2018-2019-2020 yilsonlar1 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle
sirastyla 30.200.000 TL, 31.125.000 TL, 40.500.000 TL ve 57.500.000 TL’dir.

Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmis diger kapsaml gelir/giderler
hesab1 aktiieryal kayip/kazang ile yeniden deZerleme ve 6lglim kazanglar1 / kayiplari

kalemlerinden olugmakta olup 30 Eyliil 2021 itibariyle 26.893.189 TL’dir.

Doénem net kar1 2018-2019-2020 yilsonlar1 ve 30 Eyliil 2021 itibariyle sirastyla
393,221 TL, 2,720,421 TL, 14,225,436 TL ve 36,458,393 TL olarak gerceklesmistir.

10.2. Faaliyet sonuglar::

10.2.1. thraccinin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle

faaliyet sonuclaria iligkin bilgi:

Asagida yer alan tablo, Slrket’m 31 Aralik 201 8 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve

30E

1

6.447.999

-25.456.476

Hasilat 393.217.419 | 209.480.192| 316.042.155| 218.175.961| 226.000.531
tislarin Mali 85.718.695 | -276.396.832 | -193.006.533 ] -199.715.383
Genel Yonetim Giderleri -4.120. 421 -3.242.344|  -4.586.869 -3.095.439 -2.909.571
Pazarlama, Satis ve Dagrtim Giderleri -6.238.345 -4.545.065 -6.253.266 | -7.069.067 -4.500.328
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri -986.441 -837.775 ~1.093.161 0 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 43.226.156| 21.261.362| 44.509.011| 21.591.674 50.647.562
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -50. 627 867 -44.802.175 | -24.660.513 -62.106.870

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 129.302 88.054 405.543 52.342
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -1.175.495 -13.430 -13.430 0 0
Finansal Gelir/Gider Oncesi Faaliyet Kari 52.749.595| 11.057.071| 27.493.487| 12.341.626 7.468.283
Finansal Gelirler 10.911.404 3.102.789 5.422.876 5.417.892 8.920.458
Finansal Giderler -22.994.788 | -10.686.675| -14.900.979| -14.234276| -16.184.177
Vergi Oncesi Kar 40.666.211 3.473.185! 18.015.384 3.525.242 204.564
Vergi Gideri -4.207.818 -287.668 -3.789.948 -804.821 188.657
-Donem Vergi Gideri -5.143.024 ~385.191 -3.690.622 -773.678 -393.156
-Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri 935.206 97.523 -99.326 -31.143 581.813
Ot 2 -

Pay Bagma Kazang

- 0,8824

Gelir tablosunun genel olarak karsilastiriimasi:

Agagida Sirket’in 30 Eylul 2021 ile 30 Eykil 2020, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2019
ve 31 Aralik 2018 tanhmde sona eren donemlerdeki gelir tablosu, her kalem hasilatin bir

gOsterilmistir.

70,0898




Satislarm
Maliyeti

Genel Yonetim
Giderleri

326.993.410

-4.120.421

185.718.695

-3.242.344

276.396.832

-4.586.869

193.006.533

-3.095.439

199.715.383

-2.909.571

Pazarlama, Satig
ve Dagitim
Giderleri

-6.238.345

-4.545.065

-6.253.266

-7.069.067

-4.500.328

Aragtirma ve
Geligtirme
Giderleri

-986.441

-837.775

-1.093.161

Esas
Faaliyetlerden
Diger Gelirler

43.226.156

21.261.362

44.509.011

21.591.674

50.647.562 22,4

Esas
Faaliyetlerden
iger Giderler

-50.627.867 |- -12,9

-25.456.476

-44.802.175

-24.660.513

-113

-62.106.870

Satislarda meydana gelen 6nem
iliskin aciklama:

Sirket’in toplam satiglar1 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil 2021
itibariyle sirastyla 226.000.531,218.175.961, 316.042.155 ile 209.480.192 ve 393.217.419
TL olarak gerceklesmistir. Hesap temel olarak yurt i¢i satislar, yurt dis1 satislar ve diger
satislar kalemlerinden olugmaktadir. Asagidaki tabloda Sirket’in ilgili dénemlerdeki yurt
i¢i, yurt digt satislari ve diger satiglart karsilagtirmali olarak gosterilmistir.

Yurt i¢i Satiglar

358.704.830

197.810.317

94,4

296.646.673

185.768.890

Faaliyetlerinden 6.447.999 16 129302 0,1 $8.054 0,0 405.543 02 52.342 0,0
Gelirler

Yatirim

Faaliyetlerinden | -1.175.495| -03 -13.430 0,0 -13.430 0,0 0 0,0 0 0,0
Giderler

Finansal )

Gelir/Gider .

Oneesi Fagliyet | 52749595| 134| 11057071 53| 27.493.487 87| 12.341.626 57| 7.468.283 33
Kan

Finansal Gelirler | 10.911.404 281 3.102.789 15| 5422876 17| 5417.892 25| 8920458 39
Finansal Giderler | -22.994.788 |  -5.8| -10.686.675| -5,1| -14.900.979 | -4,7| -14234276| -65| -16.184.177| -72
X;rrg‘ Oncesi 40.666211| 10,3 3.473.185 1,7 18.015.384 57| 3525242 16 204.564 0,1
Vergi Gideri 4207818 | -1,1| -287.668| -0,1| -3.789.948| -1,2| -804.821| -0.4 188.657 0,1
'C]}Dig:fim Vergi 5.143.024|  -13]  -385.191| -02| -3.690.622| -12| -773.678] -04| -393.156| -02
'Erltierlf/m“.‘s Vergi 935.206 97523| 00 99326 00 31143) 00| 581813 03

li degisiklikler ile bu degisikliklerin nedenlerine

92,3

91,2 85,1 1208.536.177
Yurt dist Satiglar 31.229.912 79| 8.792.098 42| 14.239.929 45| 28292259 13,01 12.605.038 5.6
Diger Satislar 3.282.677 08| 2877.777 14| 5.155.553 6| 4.114.812 1.9 4.859316 22

2018 yilinda, toplam satis igerisinde yurt i¢i satiglarin pay1 %92,3 iken, 2019 yilinda diisen
satis hacmi ile beraber yurt i¢i satigin pay1 da %85,1% seviyesine gerilemistir. 2020 yilinda
Covid-19 pandemisine ragmen o&zellikle ikinci ¢eyrek itibariyle Tiirkiye’de insaat
harcamalarimn cari fiyatlardaki ve i¢ talepteki artig dogrultusunda yurt i¢i satiglarm toplam
satislar igindeki pay1 %93,9’e yiikselmistir. 2021 y1l1 9 aylik dénemde ise yurt ici satiglarin
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donemde ingaat ve sanayi harcamalarindaki artigin devam etmesi nedeniyle toplam satislar
yillik bazda %87,7 oranda artmustir.

Finansal tablo donemleri itibariyle bakildiginda yurt dis1 satislar %4,5 ile %13,0 bandinda
gergeklesmigtir. 2018 yilinda yurt disi satislarin agirlign %35,6 iken, 2019 yilinda %13,0
seviyesine ulagmasmin ana nedeni, Sirket’in Katar’da aldig1 yiiksek montanli projenin
tamamlanmasi olmustur. 2020 y1ilinda ise yurt dig1 satiglar %4,5 seviyesine gerilemistir. Bu
diisiistin temel sebebi 6zellikle 2020 yili 2. ¢eyrekte yurt i¢i talebin yurt dis1 talebe gore
daha giiclii olmas: olarak gosterilebilir. 2021 yili 9 aylik donemde ise hem Covid-19
pandemisi etkilerinin hafiflemesi hem de Sirket’in yurt digi pazarlarim genisletme stratejisi
dogrultusunda yurt dig: satislarinin pay1 %7,9 seviyesine ¢ikmustir.

Yurt i¢i ve yurt dis1 satiglarn disinda esas olarak baglant1 aparatlari, kése panelleri ve
benzeri tamamlayici tirtinler ile vida, trapez ve benzeri diger {irlinlerin satislarindan olusan
diger satiglar kalemi ise finansal tablo donemleri itibariyle %0,8 ile %2,2 bandinda
oergeklesmistir '

S

Yurt i¢i Satislar

358.704.830

197.810.317

185.768.890

208.536.177

81,3 1296.646.673 59,7 -10,9
Yurt dig1 :
Satiglar 31.229912 ¢ -8.792,098 255,21 142399291 28.292.259 -49,71 12.605.038 124,5
Diger Satiglar 3.282.677 4.114.812 4.859.316

Yillar itibariyle Sirket'in satiglari Onceki donemlere gore karsilastirildiginda artis
egiliminde olmakla beraber, 2019 yilinda Katar projesinin pozitif etkisine ragmen i¢
talepteki Snemli zayiflamadan kaynakli olarak Sirket’in toplam satislar1 onceki yila gore
%3,5 daralmigtir. Ote yandan, 2020 yilinda agirlikli olarak yurt i¢i satislarm katkis: ile
toplam satiglar %44,9 oraninda artmigtir. Bu artisin temel nedenleri yilin ikinci yarisinda
sanayi yatinmlarinin ivmelenmesi sonucu artan talep ve Covid-19 pandemisi siirecinde
Sirket’in stok tutma stratejisini miigteri isteklerine ve taleplerine hizli cevap verebilecek
sekilde degistirmesi olarak 6zetlenebilir. 2021 yilinda kuvvetli i¢ talebin devam etmesi ile
fiyatlarin artis gdstermesi neticesinde toplam satiglar 2021 y1l1 9 aylik dsnemde yillik bazda
%87,7 buytime kaydetmistir.

Izahnamede incelenen finansal donemler itibariyle yurt ici satiglarin bolgeler ve yurt dis1
satislarin {ilkeler bazinda kirtlimi agafida verilmigtir:

at ! -~

Y

8.206.355

I¢ Anadolu 252.774.905 124.793.777 187.908.169 124.957.803 158.421.84

Ege 40.543.055 21.087.815 33.892.194 22.841.830 22.413.852
Marmara 38.389.041 33.473.770 47.397.847 22.896.126 18.342.164
Karadeniz 21.752.767 14.776.856 19.979.828 11.842.737 , 7.236.069
Akdeniz 2.713.654 1.408.058 3.583.459 984.310 1.034.201
Giineydogu Anadolu -2.531.409 1.690.723 2.689.880 2.163.452 960.978
Dogu Anadolu 0 579.318 1.195.296 82.632 127.065

7.200.817

Turkiye* 2.870.260 4.957.950 7.326.822

Giircistan 7.264.566 362.507 816.936 1.054.809 882.684
Muisir 3.572.647 1.517.313 2.812.607 2.897.323 252.279
Senegal 2.975.956 0 0




Tirkmenistan 2.131.528 0 0 0 68.084
Azerbaycan 1.656.273 423.196 761.194 1.158.327 0
Bulgaristan 1.193.112 529.602 771.626 0 235.354
Libya 1.079.013 0 0 0 0
Birlesik Krallik - 978.522 96.595 209.276 82272 281.466
Israil 758.295 90.808 307.615 235.602 430.426
Urdiin 311.312 0 130.855 0 0
Malta 229.004 0 0 0 0
KKTC 228.889 1.158.164 1.221.994 1.998.840 1.410.583
Norveg © 214.148 111.029 269.310 207.579 123.876
Nijer Cumhuriyeti 151.813 0 0 0 0
Fransa 100.438 0 0 0 153.735
Sirbistan .~ 100.064 0 0 0 0
Almanya 77.977 76.234 76.234 0 0
Diger** . 0 1.556.390 1.904332|  13.330.685 1.565.734

* Ihrag kayitl satislardan olusmalkta olup, ilke ayrimi yapilamamistir, Ihrag kayutl satiglar, imalatgt firmalarin ihrag
edilmek sartiyla satigin yurt icindeki firmalara satis yapmast olarak ézetlenebilir.
** 2021 yih 9 aylik donem itibariyle sang yapiumayan tilkeler “Diger” olarak siaflandirilmigar.

Izahnamede incelenen donemler itibariyle ihracat yapilan tilkelerin sayist 30°u
agmis olup, yurt dis1 satiglar agirlikls olarak Giircistan ve Misir’a gerceklestirilmektedir.
Buna gore, 2018 yilinda yurt dist satiglarin %7°si Giircistan’a yapilirken, 30 Eyliil 2021
. itibariyle bu pay %23,3’e yiikselmis olup, Misir ilgili dénemlerde sirasiyla %2,0 ve
%11,4’lik bir pay almistir. Ayrica 2018 yilinda KKTC’ye yapilan satislarn pay: %11,2
seviyelerindeyken, ilgili dénemde Sirket’in Senegal, Urdiin, Malta gibi yeni pazarlara
girmesi ve tilkedeki insaat ve sanayi yatirimlariin yavaslamasi nedeniyle bu oran 2021
yili 9 aylik donem itibariyle %1’in altina kadar gerilemistir.

Sirket’in bdlge bazinda yurt i¢i satig kirnlimina bakildiginda ise en fazla payi, Sirket’in
kurulu oldugu ve niifus yogunlugu agisindan 2. siradaki I¢ Anadolu Bélgesi almaktadir.
2018 yilinda I¢ Anadolu Bélgesi’nin yurt i¢i satislar i¢indeki pay1 %76,0 iken, Sirket’in
yeni i¢ pazarlara girmesiyle birlikte, 30 Eyliil 2021 itibariyle bu pay %70,5 seviyesine
kadar gerilemistir. 2021 yili 9 aylik dSnem itibariyle I¢ Anadolu Bolgesi’ni %11,3’liik pay
ile Ege Bolgesi takip etmektedir. Marmara Bélgesi ise ilgili donem itibariyle %10,7 pay ile
s6z konusu iki bolgeden sonra 3. siradadir. Karadeniz Bolgesi yillar itibariyle %3,5-%6,7
bandindaki pay1 ile 4. siradadr.

Izahnamede incelenen finansal dénemler itibariyle toplam satis hacminin iiriin hazinda
kinlimi agsagida verilmistir.

Sandvi¢ Panel Grubu Cephe Panelleri
EPS Dolgulu m? 38.589,34 86.363,26| 117.569,81 70.413,75] 189.758,74
PIR Dolgulu 295.184,04 175.454,37] 234.216,09| 147.840,75| 157.466,67
PUR Dolgulu 428.243,26 370.905,29| 578.621,07| 437.609,32| 517.239,47
Tasytindi Dolgulu 205.140,22 147.034,19| 208.370,07| 169.875,39| 182.868,83
Sandvi¢ Panel Grubu Cati Panelleri
EPS Dolgulu 28.334,20 11.369,68 13.109,68 5.856,96 35.505,73
PIR Dolgulu 411.491,58 366.887,611 562.844,79| 302.547,29| 220.192,48
PUR Dolgulu 1.078.617,77 1.030.867,31{ 1.521.403,29 | 1.259.214,51 | 1.072.864,15




Tasyini Dolgulu m? 233.211,33 233.166,34| 286.850.96| 210.41225] 299.027,54
Yahtim Grubu
EPS Bovas adet 0 6.020,00 6.020,00 0 0
4 m 41.613,93 39.52822] 54.088,53| 34.528,77] 48.086,57
adet 241.052,00 165.276,00| 202.221,00] 164.111,00] 232.197,00
EPS Enjeksiyon m? 13.911,75 14.183,50] 21.349,00] 37.95730] 20.627,50
m 22,274 524,993 540,533 138,138 45,381
EPS Karbonlu m 158.627,76 149.425,16 | 205.618,77| 146.723,50| 191.221,03
Diger Gelir ve Satiglar
] adet 131.165,00 139.053,90| 221.467,90] 122.638,00] 122.319,00
Tcz;namlayzcz Llfriznl;f Kg 1.830.364,03 |  1.206.954,34 | 1.492.835,79 ] 1.370.294,22 | 1.336.016,95
(baglant aparatlar, kose mt 17.289,85 116.220,60| 124.40535| 34.353,30| 37.101,32
panelleri vb.) ve Diger
Uriinler (vida, trapez vb,) m? 103.672,20 100.073,16 | 145.681,98| 548.999,60| 58.052,12
3 52,58 105,00 105,00 210,00 250,25

Panelsan, 2020 yilinda toplamda 2.384.209 m? sandvi¢ cat1 paneli, 1.138.777 m? sandvig
cephe paneli ve 260.248 m> EPS satis1 yapmustir. Satislarn TL bazinda kirilimma
bakildiginda ise, en biiyiik pay1 %53,1 ile ¢at1 paneli grubu iiriinleri almaktadir. %27,7 pay
ile cephe paneli grubu iriinleri satig1 takip etmekte olup, EPS grubu satiglar ise %14,3
seviyesindedir.

2021 yil1 9 aylik dénemde 1.751.655 m? sandvig ¢at1 paneli, 967.157 m? sandvi¢ cephe
paneli ve 200.264 m> EPS satis1 yapilmistir. flgili donem itibariyle ise satislarin TL bazinda
kirilimina bakildiginda ¢at: paneli grubu iiriinlerinin toplam satistaki pay1 %50,9, cephe
paneli grubu satiglarinin pay1 %30,2, EPS satislarinin payr ise %14,1 olarak
gerceklesmistir.

2019 yilinda 2018 yilma kiyasla Sirket’in 3 ana iiriin kaleminde de (¢at1 sandvig panelleri,
cephe sandvi¢ panelleri ile yalitim grubu EPS iiriinleri) satis hacimleri diistis gdstermis
olup, satislar da yillik bazda%3,5 daralmigstir. Sirket’in 2020 yilinda 2019 yilna kiyasla
her iirlin grubunun artan satiy hacminin de katkistyla satis hasilati %44,9°luk artis
gostermistir. Bu artisin kirlhimina bakildiginda m? bazinda cati grubunda %34,1, cephe
grubunda ise %37,9 oraninda biiytlime gergeklemistir. Yalitim tirtinleri EPS grubu (EPS
beyaz, EPS enjeksiyon, EPS karbonlu) ise m® bazinda %43,5, adet bazinda ise %26,9
bliylime g&stermistir.

2021 yiht 9 aylik donemde yillik bazda ¢ati panelleri ve cephe panelleri m? bazinda
sirasiyla %6,7 ve %24 biiyiime gostermistir. EPS grubu satis hacimleri ise adet bazinda
%40,7 biiylime sergilerken, m® bazinda %5,7 oraminda artmistir. Hacimlerdeki artisin da
katkisiyla ilgili ddnemde satig hasilat1 yillik bazda %87,7 biiytimiistiir.

Izahnamede incelenen finansal dénemler itibariyle toplam satiglarin iiriin bazinda kirilimu
asagida verilmistir. '




Sandvig¢ Panel

Grubu Cephe 118;645.626 30,2 55.654.473( 26,6 | 87.596.248{ 27,7 59.027.492] 27,1| 66.818.404] 29,6
Panelleri
EPS Dolgulu 3.134.841 0,8] 44324941 21 6.382.430 201 3.546.106 1,6 8.687.054 3,8
PIR Dolgulu 43.116.350 | 11,0§ 13.819.442 6,6 | 22.829.829 72| 13.924.159 6,41 13.072.896 5.8
PUR Dolgulu 423834821 10,8| 23.114.888 | 11,0| 37.429.497| 11,8| 24.950903| 11,4} 30.748.838| 13,6
Tagsyiinii Dolgulu | 30.010.953 7,6 14.287.649 6,81 20.954.492 6,6| 16.606324| 7.6} 14.309.616 6,3
Sandvi¢ Panel : :
Grubu Cati 200.162.616 | 50,9 | 109.724.419 | 52,4 167.917.712 | 53,1 118.196.662 | 54,2 | 109.696.414 | 48,5
Panelleri )
EPS Dolgulu 2.560.622 0,7 760.016 04 875.465 0,3 414.183 02| 2143316 0,9
PIR Dolgulu 59.610.881 | 152| 28.865.6571 13,81 46.560.098 | 14,71 25.379.867| 11,6]| 20.835.431 92

PUR Dolgulu 105.346.014 | 26,8 | 59.665.980| 28,5{ 93.514.155| 29,6| 72.364.450| 332| 58.370.469] 258

Tagydini Dolgulu | 32.645.099| 83| 20432.767| 9,8 26967.994| 85| 20.038.162| 92| 28.347.198] 12,5

Yahtim Grubu §5.573.129 | 14,1| 31.724.445| 15,1} 45.150.432| 14,3] 31.301.186| 14,3| 39.276.421| 174

EPS Beyaz 9.872.066 | 25| 35541649 26| 7.595.663| 241 4710107 22| 6221472 28

EPS Enjeksiyon 3.351.926| 09] 2.026539| 10| 2714599 09] 2244479| 10| 2262.820 1,0

EPS Karbonlu 42.349.137] 10,8 | 24.156.257| 11,5| 34.840.170] 11,0| 24346599} 11,2| 30.792.130] 13,6

Diger Satis Ve 18.836.048| 48| 12.376.855| 59| 153777641 49| 9650621 44| 10209292) 45

T

Yillar itibariyle bakildiginda %48,5-%54,2 bandindaki pay: ile c¢ati panelleri grubu
satiglar1 toplam satiglar i¢indeki en biiyiik paya sahiptir. 2019-2020 yillar1 %53’{in
lizerinde pay alirken, cephe grubundaki iiriinlerin 6nem kazanmasiyla, ¢ati grubunun
toplam satislardaki pay1 2021 y1l1 9 ay itibariyle %50,9’a gerilemistir.

Cat1 grubu kirilimina bakildiginda yillar itibariyle en biiyiik payr PUR dolgulu paneller
almistir. 2021 yili 9 aylik donem itibariyle PUR dolgulu paneller yillik bazda %76,6
biiylime gostererek toplam satiglar iginde %26,8°lik pay alirken, PIR dolgulu paneller
ilgili dénemde %106,5 artarak toplam satislar i¢inde %15,2 pay almistir.

Toplam satiglardan yillar itibariyle %27-%29 bandinda pay alan cephe grubu, 2021 yil1 9
aylik donemde yillik bazda %113,2 biiylime gdstererek toplam satiglardaki payin %30,2
seviyesine kadar ylikselmistir. Cephe grubunda yillar itibariyle en biiyiikk payr PUR
dolgulu paneller almigtir. 2021 yili 9 aylik d6nem itibariyle PUR dolgulu paneller yillik
bazda %83,4 biiylime gostererek toplam satiglar iginde %10,8°’lik pay alirken, PIR
dolgulu paneller ilgili donemde %212,0 artarak toplam satislar i¢inde %11,0 pay alarak
birinci siraya ylikselmistir.

Yahitim grubu ise 2019-2020 yillarinda stabil olarak toplam satislardan %14,3 pay
alirken, 2021 yil1 9 aylik dénem itibariyle yillik bazda %75,2 biiylime gostererek toplam
satiglardaki paym1 %14,1 seviyesinde tutmustur. Yalitim EPS grubunda yillar itibariyle
en biiylik pay1 EPS karbonlu {iriinler almistir. 2021 yili 9 aylik dénem itibariyle EPS
karbonlu tirtinler yillik bazda %75,3 biiyiime gostererek toplam satislar icinde %10,8°lik
pay alirken, s6z konusu donemde EPS beyaz iiriinler %78,1, EPS enjeksiyon iriinler
%635,4 biiyiiyerek, toplam satiglarda sirasiyla %2,5 ve %0,9 pay almistir.

Diger satlslar‘kalemi ise baglanti aparatlari, kse panelleri vb tamamlayici {iriin satislart
ve vida, trapez vb diger iiriin satiglari ile nakliye gelirleri, fiyat farklari ve vade




farklarindan olusmaktadir. S6z konusu kalem Izahnamede incelenen finansal dénemler
itibariyle toplam satislardan %4,4-%5,9 bandinda pay almugtir.

Maliyetler ve maliyetlerde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in satiglarin maliyeti hesabi 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30
Eyliil 2021 itibariyle sirastyla 199.715.383, 193.006.533, 276.396.832 ile 185.718.695 ve
326.993.410 TL olarak gergeklesmistir. Asagidaki tabloda Sirket’in ilgili d6nemlerdeki
maliyet kalemleri sat1§lar icindeki pay1 da gosterilmek suretiyle kargilastrmali olarak
osterﬂml tir,

f’nfl‘i‘;:ﬁn}'j‘;‘ml 320361.570 | 81,5|178.536.744 | 852|268.005.649 | 84,8 | 184766234 | 847 195452.684| 865
Satlanticarimal | o qco0531 16| 4ssasan| 23| s408193| 17| s75244| 04| 107969 05
maliyeti (-)
Satilan hizmet
malivot (5 114319 00| 1774152 08| 2028471 06| 6366211] 29| 3183009| 14
Diger satiglann 349.568| 0,1 553.957| 03 954.519| 03 998.8441 0,5 o]l 00

Satiglarin maliyeti esas olarak satilan mamul maliyeti kaleminden (30.09.2021:
%81,5, 30.09.2020: %85,2, 31.12.2020: %84,8, 31.12.2019: %84,7, 31.12.2018: %86,5)
olusmakta olup, satilan ticari mal maliyeti, satilan hizmet maliyeti ve diger satislarm
maliyeti yillar i¢inde toplam satiglarin maliyeti i¢inde toplamda %1,7-%3,8 bandinda
degisen paylar almugtir.

Ote yandan, toplam maliyetlerin satislara oran1 2018 ve 2019 yillarinda sirasiyla
%88,4 ve %88,5 olarak gerceklesmis olup, Sirket’in 2020 yilinda stok tutma stratejisini
degistirmesiyle yiiksek montanli hammadde alimlarinda indirimlerden faydalaniimasiyla
toplam maliyetin satiglara oramm ise 2020 yilinda %87,5, 2021 yili dokuz aylik dénemde
ise %83,2 seviyesine kadar gerilemistir.

Satilan mamul maliyeti, agirlikli olarak satilmaya hazir hale getirilen mamul
lirtinlerin (cephe ve gat1 panelleri ve EPS levhalar ile diger tamamlayici tiriinler) ilk madde
ve malzeme giderlerinden olugmaktadir. S6z konusu gider kalemi izahnamede incelenen
donemler itibariyle toplam satilan mamul maliyeti i¢inde %91,6-%97,7 paya sahiptir.
Diger maliyet kalemleri ise dogrudan is¢ilik (%1,9-%2,5), diger tiretim giderleri (%1,8-
%3,4), amortisman ve 1tfa payl giderleri (%0,6- %1 ,1) ile mamul ve yart mamullerdeki
degisi B )

Tlk madde malzeme
giderleri (-)

E;’g‘“da“ isgilik giderlert | 5071978 | 15| 4065234 19| s5899.009] 19| 4307387| 20| 4957748| 22
Diger uretim giderleri (-) -6.317.126 1 1,6 4.123.778 1 2,0 4.865.720}1 1,5 6.310.091| 29 55162161 24
Amortisman ve itfa

siderleri () 1.997.691| 0,5 1.543.537}1 0,7 2.241.0871 0,7 1.994.107{ 0,9 1.8324221 0,8
Yar: mamiil stoklarmdaki
degisim

Mamiil stoklarindaki
degisim

Stok deger dustklign
Karsilik gideri 9230 0,0 -326.070§ -0,2 1.219.618} 04§ -1.342.6731-0,6 0 OO

312.830.768 | 79,6 | 170.795.966 | 81,5 | 254.807.225 | 80,6 | 169.326.214 | 77,6 | 183.158.246 | 81,0

-853.4411 -02 204.4601 0,1 358.7171 01 489365 02| -1.152.981} -0,5

-5.909.514 | -1,5| -1.859.794 | -09] -1.372298} -0,4| 3.761.874| 1,7] 1.227.069} 0,5




Satilan mamuller maliyeti (-) 320.361.570 | 178.536.744 79,4 1 268.005.649 | 184.766.234 | 45,1 ] 195.452.684 -5,5

Satilan ticari mallar maliyeti (-) 6.167.953 4.853.842 27,11 5.408.193 8752441 517,9] 1.079.690] -18,9
Satilan hizmet maliyeti (=) 114.319 1.774.152 -93,6| 2.028471] 63662111 -68,1] 3.183.009] 100,0
Diger satiglarin maliyeti (-) 349.568

Genel olarak bakildiginda, ciro degisimi ile dogru orantili olarak satislarin maliyetlerinde
de degisim meydana gelmektedir. 2019 yilinda insaat ve sanayi sektorlerindeki
duraganlagan faaliyetlerden kaynakli olarak dnceki yila gére cirodaki diistis ile orantii
olarak toplam maliyetlerde %3,4 azalis gdstermistir. 2020 yilinda hacim artismin yani sira
kur ve arz-talep dengesinin bozulmasinin etkisiyle birim fiyatlarin da yiikselmis olmasi
sonucunda satilan ticari mallar maliyeti ile satilan mamuller maliyeti yillik bazda sirasiyla
%517,9 ve %45,1 artig gostermigtir. 2021 yili dokuz aylik dénemde ise 6nceki yilin ayni
doénemine gore satislarin mahyetmdekl %76,1°1ik biiylime, ilgili dsnemdeki %87,7’1ik ciro
artisina paraleldir. -

Briit karda meydana gelen onemli degisiklikler ile bu degisikliklerin
nedenlerine iligkin agiklama:

Sirket’in briit kar1 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil 2021
itibariyle sirasiyla 26.285.148, 25.169.428, 39.645.323 ile 23.761.497 ve 66.224.009 TL
olarak gerceklesmistir.

Net satiglar

Satiglarin maliyeti (-)

Briit kar, 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla satiglardaki daralmaya paralel olarak %4,2
oraninda azalmistir. 2020 yilinda 39.645.323 TL olarak gergeklesen briit kar, 6nceki yila
gore satiglardaki artiglar sayesinde %57,5 oraninda artmistir. Benzer sekilde 2021 yili 9
aylik dénemde 6nceki yilin aym donemine gére %178,7 artmustir. Bu artis temel olarak
hem pazarda artan talep dogrultusunda hem de kurlardan dolay: degisen fiyatlar karsisimda
Sirket’in satiglarini artirmasimdan kaynaklanmaktadir.

2018-2019 yillarinda %11,5-%11,6 seviyesinde seyreden briit kar marj1, Sirket’in
2020 yilinda kur hareketleri ve Covid-19 pandemisi nedeniyle yavaslayan tedarik siirecini
bertaraf etmek igin stok tutma stratejisini degistirerek yiiksek montanli alimlar yaparak
indirimlerden faydalanmasindan kaynakli olarak 2020 yilinda ve 2021 yili dokuz aylik
donemde artmis olup sirasiyla %12,5 ve %16,8 olarak gergeklesmistir.

Pazarlama giderlerib kaleminde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in pazarlama giderleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil
2021 itibariyle sirastyla 4.500.328, 7.069.067, 6.253.266 ile 4.545.065 ve 6.238.345 TL
olarak gerceklesmistir. Finansal tablo dénemleri itibariyle bakildiginda pazarlama, satis ve
dagitim giderleri cironun %1,6-%3,2 bandinda gergeklesmistir. Pazarlama giderleri
icindeki en biiyiik kalem ortalama %0,5-1°lik ciro pay ile ulasim ve nakliye giderleri
olmustur.




450.587| 0,1

Ulas‘mvenakhye 1.951.975| 0,5 1.995.050| 1,0| 2.490.005| 08| 1.412.292] 06| 1.559.510| 0,7
giderleri (-)

Gimriik giderleri (-) | 1.568.778| 04| 167928 0,1 625.619] 0,2] 1.993.542 0,9] 194.466| 01
Personel giderleri (-) | 1.329.750| 03] 735.308| 04| 1.018312] 03| 947.074[ 04| 1.015234] 04
Ilan, reklam ve fuar 666920 0,21 830.574| 04| 993.174| 03| 1.183.981] 0,5 932.328] 04
eiderleri (-)

Amortisman ve itfa

s gidetlori () 204.829 0,1 93.434] 0,0 130601] 0,0] 143403} 0,1 41.659| 0,0
Ofis giderleri (-) 92283 0,0 68.724| 0,0 89.836] 0,0 90.314] 0,0 52280 0,0
f_‘i‘aryak“gldeﬂe“ 63486| 00| 33326| 00| 4ss11| 00| e7722| 00| 52970 00
Uyelik, aidat 63229 00| 41916| 00| 42961| 00| 44554 00 95| 0,0
giderleri (-)

Numune ve N

belgelendirme 457321 0,0 382271 0,0 379711 00| 596.943| 03] 339.849| 02
giderleri (-)

Danismanlik 45.244( 0,0 45303 | 0,0 45.000| 0,0 24.646| 0,0 23.384] 0,0
giderleri (-)

Seyahat giderleri (-) 43.052] 0,0 12322] 0,0 27075 00| 171.806] 0,1 45.018] 0,0
Kira gideri (-) 35.567] 0,0 28.636] 0,0 39526 0,0 39407 0,0 123.125) 0,1
Sigorta giderleri (-) 27.654] 0,0 62.537] 0,0 75271] 0,0 53.432] 0,0 40.525| 0,0
Bakim onarim 20.027| 0,0 8.736| 0,0 20.734] 0,0 11.658] 0,0 10.807] 0,0
giderleri (-)

Vergi, resim ve harg

ciderderi () 14.793 | 0,0 90.419| 0,0 90.834| 0,0 20478 0,0 244731 0,0
Temsil ve agirlama 13.960| 0,0 11.234] 0,0 30.249| 0,0 31.849| 0,0 16274] 0,0
giderleri (-)

Diger (-) 51.066| 0,0 281.391 235.966| 0,1 27.501
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Li?jggr:’?jakhye 1.951.975| 1.995.050 22| 2490005 1412292 763| 1559510 94
Gimrik giderleri (-) 1.568.778 | 167.928 8342 | 625.619] 1.993.542] -63.6] 194.466] 9251
Personel giderleri () 1.329.750| 735308 80,8| 1.018312] 947.074] 75| 1.015234] -6.7
Ilan, reklam ve fuar

ciderlort () 666.920|  830.574 -19,7]  993.174| 1.183.981| -16,1| 932.328| 27,0
Amortisman ve itfapayt | 04 070|  g3434 1192 130.601] 143.403| -89 41659 2442
giderleri (<)

Ofis giderleri (-) 92.283]  68.724 34,3 89.836|  90.314] -0,5 52280 72.8
Akaryakit giderleri () 63.486|  33.326 90,5 45511 67.722| -32.8 52970 27.8
Uyelik, aidat giderleri (-) 63.229] 41916 508| 42961  44.554] 3.6 925| 4716,6
Numune ve

belgelendirme giderleri 45732 38227 19.6] 37971 596.943| -93.6| 339.849| 756
O] »

Damsmanlik giderleri (-) 45244 45303 0,1 450001 24.646] 826 23.384| 54
Seyahat giderleri (-) 43.052 12.322 2494  27.075] 171.806] -842 45.018] 2816
Kira gideri (-) 35567]  28.636 242| 39526]  39.407] 03] 123.125| -68.0
Sigorta giderleri (1) 27654 62.537 558 75271 53432 409] 40525 318
?_;‘k‘m onanm giderleri 20.027 8.736 1292] 20734 11658 77,9 10807 7.9
Vergl, resim ve harg 14793 90419 36| 90834 20478 3436| 24473| -163
giderleri (-)

Temsil ve agirlama 13.960| 11234 243| 30249 31.849| 50| 16274 957
giderleri (-)

Diger (=) 51.066| 281.391 4505871  235.966 27.501
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Toplam satiglardaki daralmaya ragmen yurt disi satiglarin bilylimesi nedeniyle
pazarlama, satis ve dagitim giderleri, 2019 yilinda 6nceki yila gore %57,1 artmustir.
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri i¢erisinde yurt dis1 satislardaki biiylimeye bagli olarak
glimrik giderleri %925,1 ve numune ve belgelendirme giderleri %75,6 oraninda artmagtir.
2020 yilinda ise dnceki yila gére satislarin artmasiyla beraber %76,3 oraninda artan ulagim
ve nakliye giderlerine ragmen, toplam pazarlama, satis ve dagitim giderleri %11,5
oraminda diigmiistiir. Ilgili dénemde diististin temel nedeni toplam satislarda yurt dis1
satiglarin paymin azalmasiyla diigen giimrikk giderleri ile numune ve belgelendirme
giderleridir. Toplam pazarlama, satis ve dagitim giderleri 30 Eyliil 2021 itibariyle dnceki
yiln aynt dénemine kiyasla %37,3 oraninda artmistir. Bu artis agurlikla olarak, Sirket’in
ivmeli artan yurt dist satiglarmdan kaynakli %834,2 oraninda artis gdsteren giimriik
giderleri ile biiylime stratejisi dogrultusunda artan personel sayisi nedeniyle %80,8
oraninda yiikselen personel giderlerinden kaynaklanmaktadir.

Genel yonetim giderleri kaleminde meydana gelen 6nemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin agiklama:

Sirket’in genel yonetim giderleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30
Eyliil 2021 itibariyle sirasiyla 2.909.571, 3.095.439, 4.586.869 ile 3.242.344 ve 4.120.421
TL olarak gerceklesmistir. Izahna.mede incelenen ilgili finansal donemler itibariyle
bakildiginda enel Onetim giderleri 01ronun %1,0- 1 ,3°1 olarak gerceklesmistir

Personel giderleri (-) 1.513.523{ 0,4 1.086.8;11 0,5] 1.685.080{ 0,5| 1.178.730{ 0,5 1.131.169 0,5

Amortisman ve itfa pay1
giderleri (-)
Damsmanlik, mtigavirlik 370.190| 0,1 247376| 0,1| 350586| 01| 268.864| 01| 274.019] 0.1
giderleri (-)

Kidem tazminat gideri (-) | 296.145] 0.1] 189.062] 0.1] 294236 0.1| 226.967] 0.1] 178.141] 0.1

Vergl, resim ve harg 2322341 0,1] 311.957| 01| 458204] 0,1| 150.878) 0,1] 215.591] 0,1

675871} 0,2 477.791( 0,2 689.675] 0,2 336.0481 0,2 362.6211 0,2

giderleri (-)

Temsil ve agirlama 225103} 01|  77200| 00| 88081 00| 131.668] 0,1] 38203] 00
giderleri (-)

Sigorta giderleri (-) 173.669| 00| 243.381] 0.1] 317.828] 0.1]  71.160]| 0.0]  44.307] 0,0
Ofis giderleri (-) 120.441] 00|  79.006] 0,0]  59.742] 0,0] 126971] 0,1]  85201] 0.0
Tzin kargilig gideri () 82.610] 0,0]  60570] 0,0]  78.766] 0,0|  99.184] 0,0 0] 0,0
Bakim onarm giderleri (1) | 73455] 00|  25.232] 0.0]  38949] 0,0] _ 19.136] 0,0]  40214] 0,0
Tyelik, aidat giderleri () 72.348| 0,0]  61.535] 0.0]  84.099] 0,0]  88.160] 00|  58.401] 0,0

Numune ve belgelendirme

. . 71.088| 0,0 0] 0,0 0} 0,0 0] 0,0 0} 0,0
giderleri (-)
Akaryakit giderleri (-) 58.045| 00 44.756] 0,0 62.8791 0,0 98.060| 0,0 75.8931 0,0
Seyahat gideri (-) 49.355| 0,0 27.8141 0,0 37.9671 0,0 27.001] 0,0 35.154} 0,0
Haberlesme giderleri () - 18,307 0,0 16312} 0,0 22.5611 0,0 16.650| 0,0 13.110} 0,0
Ilan, reklam giderleri () 16.000] 0,0 1801 0,0 1791 0,0 13.382] 0,0 133,164 0,1
Kira gideri (-) 2.000] 0,0 3.250} 0,0 3.228| 0,0 13.139| 0,0 54.8221 0,0
Z)a’d‘m ve bags giderleri 1434] 00| 102871] 0,0] 190.727| 0,1] 106938] 0,0 93019 0,0
Diger (-) 68.603 186.2201 0,1 115.082 122.503 76.452

Genel y6netim giderlefi cok fazla kiiclik bakiyeli hesaptan olusmakta olup, 30 Eyliil
2021 itibariyle en bilyikk paylart personel giderleri ile amortisman ve itfa paylar
almaktadur. Ilgili finansal tablo dénemleri 1t1bar1yle personel giderleri cironun ortalama

%0,5°1 seviyelerinde gergeklesmistir.
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Sirket’in izahnamede incelenen finansal donemler itibariyle genel yonetim
giderlerinde meydana gelen farklar asagidaki tabloda yiizde olarak gosterilmistir.

Personel giderleri (-) | 1.513.523 | 1.086.841 39,3| 1.685.080| 1.178.730| 43,0] 1.131.169| 42

Amortisman ve itfa 675871 477791 415| 689675 336.048] 1052| 362621 -73
ay1 giderleri (-)

Danismanlik, ‘

misavirlik giderleri () | 370190|  247.376 496 359586| 268.864] 33,7] 274019 -1,9

E;dem tazminati gideri | 556 1451 189.962 559] 294236| 226967| 296| 178.141| 274

Vergi, resim ve harg 232234  311.957 256 4582041 150.878| 203,7| 215591 -30,0

giderleri (-)

Temsil ve agulama 225103 77290 191,2|  88.081] 131.668| 33,1 38293 2438

giderleri (-)

Sigorta giderleri () 173.669| 243.381 286 317.828| 71.160| 346,6| 44307 606

Ofis giderleri (-) 120.441 79.006 52,4 59742 126971| -52.9 85201] 49,0

Izin karsihg: gideri (-) 82610| 60.570 36,4 78766 |  99.184| -206 0] MD.

Bakim onarim 73.455 25232 191,1 38.949 19.136 | 103,5 40214 -52,4

giderleri (-)

F)y elik, aidat giderleri 72348 61.535 17,6 84.099 88.160| -4,6 58.401| 51,0

Numune ve

belgelendirme 71.088 0 M.D. 0 ol MD. 0| MD.

giderleri (-)

Akaryakit giderleri (-) 58.045|  44.756 29.7 62.879] 98.060| -359| 75.893| 292

Seyahat gideri () 49355 27814 774 37967 27.001| 406 35.154| 232

E;‘beﬂesme giderleri 18.307 16.312 12,2 22,561 16.650| 355 13.110] 27,0

o reldam giderler 16,000 180| 87889 179|  13382] -987| 133.164] 90,0

Kira gideri (-) 2.000 3.250 3.228 13.139] -75.4 54.822| -76,0

Yardim ve bagi 102.871 190727 106938| 78.4 15,0

giderleri (-)

Diger (1) 186.220 115.082|  122.503]

B R 5y SR

30 Eylal 2021 itibariyle 6nceki yilin aymi dénemine kiyasla, genel yonetim
giderlerindeki %27,1°lik artigin temel nedenleri operasyonlarmn biiytimesinden dolay1
%39,3 artan personel giderleri ile yogun varlik yatirimlardan dolayr %41,5 artan
amortisman ve itfa giderleri sayilabilir.

Arastirma ve gelistirme giderleri kaleminde meydana gelen onemli
degisiklikler ile bu degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in aragtirma ve gelistirme giderleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020
ve 30 Eylal 2021 itibariyle sirasiyla 0, 0, 1.093.161 ile 837.775 ve 986.441 TL olarak
gergeklesmistir. Izahnamede incelenen ilgili finansal dénemler itibariyle bakildiginda
aragtirma ve gelistirme giderleri cironun %0,0-0,4’1i olarak gerceklesmistir.

Personel giderleri (-) -889.5411 0,2 780.2541 0,41 1.027.202| 0,3 0f 0,0 0 0,0

Ofis giderleri (-) 40.685] 0,0 35.666| 0,0 37.890| 0,0 o] 0,0 o] 0,0

Amortisman ve itfa pay1 29.125| 0,0 ol 0,0 0] 00 0ol 00 ol 0,0

giderleri (-) :

Egitim ve danismanlik 10.861| 0,0 9.580| 0,0 11.618] 0,0 ol 00 of 00

giderleri (-)

Akaryakt giderleri (-) 8.5321 0,0 7.780| 0,0 9.878| 0,0 0] 0,0 o] 0,0

Haberlesme giderleri (-) 24641 0,0 2.345] 0,0 3235] 0,0 0] 0,0 0] 0,0
o] 0,0 o 0,0

Diger (-) . 52334 0,0 2.150| 0,0 3.338{ 0,0




makta olup, 30
Eylil 2021 itibariyle en biiyiik pay: personel giderleri almaktadir. Ilgili finansal tablo

donemleri itibariyle personel giderleri cironun ortalama %0,2-%0,4’i seviyelerinde
gerceklesmistir.

Sirket’in izahnamede incelenen finansal dénemler itibariyle aragtirma ve gelistirme
giderlerinde me dana ele farklar a agidaki tabloda ytizde olarak gést " Stir,

Personel giderleri (-) 889.541 780.254 14,01 1.027.202 0 0} M.D
Ofis giderleri () 40.685|  35.666 141]  37.890 0 0| MD
Amortisman ve itfa

s gidenler () 29.125 0 M.D. 0 M.D
Egitim ve danismanlike |5 00 9.580 34| 11618 0| MD. 0| M.
giderleri (-)

Akaryakit giderleri (-) 8.532 7.780 9,7 9.878 o] MD. 0] MD.
Haberlesme giderleri 2464  2.345 5.1 3.235 0| MD. 0| MD.
Diger () 5.233 2.150 1434 3338 o] mD. 0] MD.

30 Eylul 2021 itibariyle 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla, arastirma ve gelistirme
giderlerindeki %17,7’lik artigin temel nedeni ARGE faaliyetlerinin hizlanmasindan dolay:
calisan sayisindaki yiikselige bagli olarak personel giderlerindeki %14,0°liik artistir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminde meydana gelen 6nemli degisiklikler
ile bu degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil
2020 ve 30 Eylil 2021 itibariyle sirasiyla 50.647.562, 21.591.674, 44.509.011 ile
21.261.362 ve 43.226.156 TL olarak gergeklesmistir. Ilgili finansal tablo donemleri
itibariyle bakildiginda esas faaliyetlerden diger gelirler kalemi cironun %9,9-22.4’i
bandinda gergeklesmistir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabi agirlikli olarak kur farki gelirleri kaleminden
olusmaktadir. S6z konusu kalem Sirket’in ticari alacaklar: ve stoklar1 tizerindeki kur farklt
gelirinden meydana gelmekte olup, kurdaki hizli degisimlerden kaynakli olarak yillar
ind Onemli dalg lalar ofstermistir

Diger Gelirler (T
Kur fark: gelirleri 41.640.683 | 10,6 | 20.564.845 | 9,8 | 42.600.568 | 13,5 19.305.901 | 8,8 | 49.180.982 | 21,8
Prim gelirleri 795.451] 02| 244656 0,1| 383.538| 0,1] 194346| 0,1 ol 0,0
Reeskont gelirleri 364.038| 0,1 148523 01| 1.013.171| 03| 531232] 02| 835657| 04
gi‘:l? kargilik giderd 213.054| 0,1 0| 0,0 0| 0,0 0] 0,0 0| 00
iﬁﬁ?ﬁ:ﬁﬁiﬁgm 5 79392| 00| 211422| 0,1} 102.512| 00| 1.403379] 0,6 10983 | 0,0
Sigorta tazminat gelirleri 78.043| 0,0 0] 0,0 188.769] 0,1 0{ 0,0 80.807( 0,0
Komisyon gelirleri 5.789| 0,0 2.849 | 0,0 10.021| 0,0 o} 0,0] 232167| 01
Iptal edilen izin karsiligt 0] 0,0 0] 0,0 0] 0,0 0f 0,0 99.0871 0,0
Tesvik gelirleri 0] 0,0 1301| 0,0] 22302] 0,0 0 00| 147.115] 0,1
Diger 49706 | 0,0 87.766| 0,0] 188.130| 0,1] 156.816| 0,1 60.764 | 0,0




Sirket’in Izahnamede incelenen finansal dénemler itibariyle esas faaliyetlerden diger
gelirler kaleminde meydana gelen farklar asagidaki tabloda yiizde olarak gdsterilmistir.

Kur fark: gelirleri 41.640.683 | 20.564.845 102,5 { 42.600.568 | 19.305.901 | 120,7 | 49.180.982| -60,7
Prim gelirleri ' 795.451 244.656 225,1 383.538 194,346 973 0y MD.
Reeskont gelirleri ' 364.038 148.523 145,11 1.013.171 531.232| 90,7 835.657| -36,4
Dava kargilik gideri iptali 213.054 0 M.D. 0 0| M.D. 0

Konusu kalmayan siipheli

alacak karsihz: 79.392 211.422 -62,4 102,512} 1.403.379] -92,7 10.983
Sigorta tazminat gelirleri 78.043 0 M.D. 188.769 80.807
Komisyon gelirleri 5.789 2.849 103,2 10.021 232.167
Iptal edilen izin karsilig1 . 0 0 M.D. 0 99.087
Tegvik gelirleri 0 1.301 ~100,0 22.302 147.115

Diger 87.766 188.130

60.

764

Sirket’in yabanci para bazli hammadde girdileri ile satislar1 nedeniyle finansal
tablolart kur etkilerine agiktir. Bu kapsamda, TL’nin doviz karsisinda deger
kaybetmesinden kaynakl: olarak 30 Eyliil 2021 itibariyle énceki yiln aym dénemine gore
kur fark: gelirlerindeki artis %102,5 olarak gergeklesmistir. 2020 yilinda yillik bazda kur
hareketlerinden kaynakli %120,7 artis olmustur.

Esas faaliyetlerden dier giderler kaleminde meydana gelen onemli
degisiklikler ile bu degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in esas faaliyetlerden diger giderleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil
2020 ve 30 Eylul 2021 itibariyle sirasiyla 62.106.870, 24.660.513, 44.802.175 ile
25.456.472 ve 50.627.867 TL olarak gergeklesmistir. Ilgili finansal tablo doénemleri
itibariyle bakildiginda esas faaliyetlerden diger giderler kalemi cironun %11,3-27,5’
bandinda gergeklesmistir.

zer Gid o
Kur farks giderleri (-) | 44.784,131 | '11,4] 23.678.733 | 11,3 42.680.831| 13,5} 22.443.125] 10,3 | 56.879.192| 25,2
Komisyon giderleri ’

S

6 2.881.793 1 0,7 0| 00 0] 00 0 00 0] 00
Prim giderleri (-) 828.1711 0,2 168.592 0,1 3225621 0.1 2141001 0,1 0] 00
Reeskont giderleri (-) 8195747 0,2 705.847| 03| 1.057.892] 0,3 0] 00 0} 00

Beklenen kredi zarar
kargiligs (=)

Kargilik giderleri (-) 241,083 . 0,1 2754471 0,1 282.083| 0,1 631.880 0,3| 3.748.528| 1,7
Kidem tazminati

575.1611 0,1 478.340) 0,2 200.706 1 0,1 1757401 0,1 160.283 1 0,1

yikamliligs faiz 105.565] 00| 76020 00| 114760| 00| 135147] 01| 91791] 0,0
gideri (-)

e I of 00 of 00| 1sso| 00| s00600| 02| 277974| 0.1
Hesap ditzeltme o| 00| 11241] 00| 30652| 00| 48732] 00| 583.805| 03
giderleri (-) :

Diger (-) - 392389| 0,1 62256} 0,0 111.109| 0,0 511,189} 0,2 365297 0,2

Esas faaliyetlerden diger giderler hesabi agirlikli olarak kur farki giderleri
kaleminden olusmaktadir. S6z konusu kalem Sirket’in ticari borglar1 ve diger déviz bazli
yikimliilikleri tizerindeki kur farkli giderlerinden meydana gelmektedir. Sirket’in esas
faaliyetlerden diger giderlerinde yillar igerisinde yaganan bu degisimler, déviz kurlarinda
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yasanan hareketliligin Sirket’in biiytime trendiyle birlikte d6viz bazli ticari borclarindan
ve diger ticari ylikiimliliiklerinden kaynaklanan kur fark: giderleriyle iliskilidir.

Sirket’in izahnamede incelenen finansal donemler itibariyle esas faaliyetlerden diger
giderler kaleminde meydana gelen farklar asag i

Kur fark: giderleri (-) [ 44.784.131 [ 23.678.733 89,1142.680.831 (22.443.125} 90,2 (56.879.192 | -60,5

Komisyon giderleri (-) | 2.881.793 0 M.D. 0 0| M.D. 0| M.D.
Prim giderleri (-) 828.171] 168.592 391,2| 322562 214.100( 50,7 0| M.D.
Reeskont giderleri (-) 819.574] . 705.847 16,1} 1.057.892 0| MD. 0| M.D.
Beklenen kredi zarar 575.161| 478340 202| 200.706| 175.740| 142] 160283 96
karsthigi (<)

Karsilik giderleri (-) 2410831 275.447 -12,5| 282.083] 631.880| -55,4| 3.748.528] -83,1
Kidem tazminati

yikimliligh faiz 105.565 76.020 389| 114760 135147} -15,1 91.791] 472
gideri (-)

](?j‘va kargilik giderleri ol 0 M.D. 1.580| s00.600| 99,7 277.974] 801
Hesap ditzeltme o] 11241 100,0|  30652| 48732| -37.1] s83.805) -917
giderleri (-)

Diger (-) 392.389 62.256 530,3 111.109| 511.189( -783] 365297| 39,9
5 g Siassea s

Sirket’in yabanci para bazli hammadde girdileri ile satislar1 nedeniyle finansal
tablolar1 kur etkilerine agiktir. Bu kapsamda, 30 Eyliil 2021 itibariyle onceki yiln aym
donemine gore esas faaliyetlerden diger giderler %98,9 artmistir. Bu artisin temel nedeni
s6z konusu dénemde kur fark: giderlerindeki %89,1°lik artistir.

Yatirim faaliyetlerinden gelirler kaleminde meydana gelen 6nemli degisiklikler
ile bu degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in yatirim faaliyetlerinden gelirler 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020
ve 30 Eylul 2021 itibariyle sirastyla 52.342, 405.543, 88.054 ile 129.302 ve 6.447.999 TL
olarak gergeklesrmstlr Ilglh ﬁnansal tablo dénemleri itibariyle bak11d1g1nda yatirim

onun %0,1-1,6’s1 bandinda

Yatirim faaliyetlerinden gelirler hesabi esas olarak sabit kiymet satis karlari
(30.09.2021: %85,1, 30.09.2020: %35,9, 31.12.2020: %45, 31.12.2019: %90.6,
31.12.2018: %100) menkul kiymet satis karlart (30.09.2021: %13,9, 30.09.2020: %64,1,
31.12.2020: %95,5, 31.12.2019: %9,4, 31.12.2018: %0) ve hisse senedi temettii gelirleri
(30.09.2021: %1,0, 30.09.2020: %0, 31.12.2020: %0, 31.12.2019: %0, 31.12.2018: %0)
kalemlerinden olusmaktadir.

Sirket’in ilgili finansal tablo donemlerinde yatirim faaliyetlerinden gelirler
kaleminde meydana gelen farklar agagidaki tabloda yiizde olarak gosterilmistir.

Sablt klymet satig kérlar1 | 5.487.628 . . X 367.417
kMa‘;‘fl;_r‘fl kaymet satig 894.749 02 82.841] 0,0 84.054| 0,0 38.126| 0,0 ol 00
HIS.S? senedi temettil 65.622] 0,0 o] 00




Yatirim amaglt
gayrimenkuller kira geliri

9.319.901| 9.183.130 1,51 11.794.363 | 7.436.397} 58,6 5.206.820f 42,1

Maddi duran varlik satis kar 1.919 0 M.D. 313.277 0} MD. 0] MD.

Yatirim amacli
gayrimenkuller deger artis1

505.032 0 MD. 723.672 0f MD. 0f MD.

Finansal gelirler kaleminde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iligkin agiklama:

Sirket’in finansal gelirleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil
2021 itibariyle sirastyla 8.920.458, 5.417.892, 5.422.876 ile 3.102.789 ve 10.911.404 TL
olarak gergekle§m1§t1r Ilgili finansal tablo donemleri itibariyle bakildiginda finansal
ehrler kaleml c1ronun %1,5-3,9’u bandlnda gerceklesmistir

Kur farki gelirleri 10.626.290 L 2.838.875 4.977.737
Faiz gelirleri 263.914 445.139

Finansal gelirler hesab: esas olarak finansman faaliyetlerinden kur farks gelirleri
(30.09.2021: %974, 30.09.2020: %91,5, 31.12.2020: %91,8, 31.12.2019: %90,5,
31.12.2018: %94,9) ve faiz gelirleri (30.09.2021: %2,6, 30.09.2020: %8,5, 31.12.2020:
%8,2, 31.12.2019: %9,5, 31.12.2018: %5,1) kalemlerinden olusmaktadur.

Sirket’in ilgili finansal tablo donemlerinde finansal gelirler kaleminde meydana
gelen farklar asagidaki tabloda ylizde olar gOsterilmistir.

Finansman faaliyetlerinden
kur fark: gelirleri

Faiz gelirleri 285.114 263.914

10.626290 | 2.838.875

Finansal giderler kaleminde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin agiklama:

Sirket’in finansal giderleri 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil

2021 itibariyle sirastyla 16.184.177, 14.234.276, 14.900.979 ile 10.686.675 ve 22.994.788

TL olarak gergeklegmlstlr Ilgili finansal tablo dénemleri itibariyle bakildiginda finansal
iderler kalemi cironun %4,7-7,2’si bandinda gerceklesmistir.

Kur fark giderlei () | 16.012.233 | 4,1 4.797.543| 2,31 6.176.503| 2,0{ 6.535.624| 3,0| 9.938.807{ 4.4

Faiz giderleri (-) 56272391 1,41 4817811 23| 7.133.159| 23| 5903447 2,71 5.258.174] 23

Banka komisyon 811211 02| 520767) 02| 1.190.005| 04| 1225231 0,6] 558266| 02
giderleri (-)
Teminat mektubu 544.105| 01| 302.168| 01| 401312| 01| 569974 03| 405550 02
giderleri (-)

Diger

248.386 0 0

Finansal giderler hesab: finansman faaliyetlerinden kur fark: giderleri (30.09.2021:
%69,6, 30.09.2020: %44,9, 31.12.2020: %41,5, 31.12.2019: %45,9, 31.12.2018: %61,4),
faiz giderleri (30.09.2021: %24,5, 30.09.2020: %45,1, 31.12.2020: %47,9, 31.12.2019:
%41,5, 31.12.2018: %32,5), banka kormsyon giderleri (30.09.2021: %%9.09.2020:
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%4,9, 31.12.2020: %8,0, 31.12.2019: %8,6, 31.12.2018: %3,4) ve teminat mektubu
giderleri (30.09.2021: %2.,4, 30.09.2020: %2,8, 31.12.2020: %2,7, 31.12.2019: %4,0,
31.12.2018: %2,5) kalemlerinden olugmaktadir. Finansman faaliyetlerinden kur fark:
giderleri kalemi ise Sirket’in yabanci para borglarmmn dénem sonlarinda TL degerleme
farklarindan olugmaktadir. Faiz giderleri kalemi, Sirket’in banka kredisi faiz
ddemelerinden meydana gelmektedir.

2018 yil itibariyle faiz giderlerinin ciroya oram %2,3 seviyesinden 2021 9 aylik
donem itibariyle %1,4 seviyesine diigmiistiir. Bu diisiisiin temel nedeni ilgili dénemlerdeki
satis bliylimesinden kaynaklanmaktadir.

Sirket’in ilgili finansal tablo dénemlerinde finansal giderler kaleminde meydana
gelen farklar asagidaki tabloda yiizde olarak gosterilmistir.

Kur fark: giderleri (=) 16.012.233 | 4.797.543 233.8| 6.176.503 | 6.535.624| -5.5| 9.938.807| -342
Faiz giderleri (-) 5.627.239| 4.817.811 16,8 7.133.159| 5.903.447| 20,8 5258.174] 123
E;mka komisyon giderleri 811.211] 520767 55,8 1.190.005| 1.225231| -2,9| 558.266| 119,5
(ijinat mekubu giderleri | 5,0 1051 302,168 80,1| 401312 569.974| -29.6| 405550 40,5
Diger (-) 0| 248386 ~100,0 0 0 23.380

Net donem kar1 kaleminde meydana gelen Onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket 2019 yilinda 2.720.421 TL net dénem kan elde etmistir. 2020 yilinda
%44,9°luk ciro biiylimesi ve iyilesen operasyonel kar marjlar1 dogrultusunda net dénem
kar1 %422,9 artarak 14.900.979 TL’ye yiikselmistir. Sirket, 2021 yili 9 ayhk dénem
itibariyle ise yillik bazda %87,7 artan ciro ve %16,8 olarak gerceklesen briit kar marj: ile
22.994.788 TL net dénem kar1 elde etmis olup net kar marjim %9,3 (30.09.2020: %]1,5,
31.12.2020: % 4,5, 31.12.2019: % 1,3, 31.12.2018: % 0,17%) seviyesine yiikseltmistir.

10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin acxklama:

Sirket’in izahnamede incelenen finansal donemler itibariyle net satiglarin 6zeti asagidaki
tabloda gosterilmektedir.

L

Yurt ici Satiglar 358.704.830 | 197.810.317 81,3% | 296.646.673 | 185.768.890 59,7% | 208.536.177 -10,9%
Yurt dis1 Satislar 31.229.912 8.792.098 2552% | 14.239.929| 28.292.259 -49,7% | 12.605.038 124,5%
Diger Satislar 3.282.677 -2.871.777 0,0% 5.155.553 4.114.812 253%| 4.859.316 -15,3%
" e : . - -

Sirket’in toplam net satislar1 2018-2019-2020 yilsonu ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil 2021
itibariyle sirastyla 226.000.531,218.175.961, 316.042.155 ile 209.480.192 ve 393.217.419
TL olarak gergeklesmistir,

Yillar itibariyle Sirket’in satiglari Onceki donemlere goére karsilastrildiginda artis
cgiliminde olmakla beraber, 2019 yilinda Katar projesinin pozitif etkisine ragmen i¢
talepteki 6nemli zayiflamadan kaynakli olarak Sirket’in toplam satislar1 6nceki yila gére
%3,5 daralmigtir. Ote yandan, 2020 yilinda agirlikli olarak yurt ici satislarin katkisi ile
tgflam satiglar 44,9 oraninda artmistir. Bu artigin temel nedenleri yilin ikinci yarisinda
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sanayi yatinmlarmm ivmelenmesi sonucu artan talep ve Covid-19 pandemisi siirecinde
Sirket’in stok tutma stratejisini miigteri isteklerine ve taleplerine hizli cevap verebilecek
sekilde degistirmesi olarak 6zetlenebilir. 2021 yilinda kuvvetli i¢ talebin devam etmesi ile
fiyatlarin artis gdstermesi neticesinde toplam satislar 2021 yili 9 aylik dsnemde yillik bazda

liytime kaydetmisti

2018 yilinda, toplam satis igerisinde yurt i¢i satislarin pay1 %92,3 iken, 2019 yilinda diisen
satig hacmi ile beraber yurt i¢i satigin pay1 da %85,1% seviyesine gerilemistir. 2020 yilinda
Covid-19 pandemisine ragmen zellikle ikinci ¢eyrek itibariyle giiclii i¢ talep ve fiyat
artiglart dogrultusunda yurt i¢i satiglarm toplam satislar i¢indeki pay1 %93,9’e yiikselmistir.

Finansal tablo dénemleri itibariyle bakildifinda yurt dis: satislar %4,5 ile %13,0 bandinda
gergeklesmistir. 2018 yilinda yurt dis1 satislarin agirlign %5,6 iken, 2019 yilinda %13,0
seviyesine ulasmasimin ana nedeni, Sirket’in Katar’da aldign yiiksek montanli projenin
tamamlanmasi olmustur. 2020 yilinda ise yurt dis1 satislar %4,5 seviyesine gerilemistir. Bu
diigiisiin temel sebebi dzellikle 2020 yil1 2. geyrekte yurt ici talebin yurt dig1 talebe gore
daha giiclli olmasi olarak gosterilebilir. 2021 yili 9 aylik donemde ise hem Covid-19
pandemisi etkilerinin hafiflemesi hem de Sirket’in yurt dis1 pazarlarini genisletme stratejisi
o rult una urt dis1 satislarinin pay1 %7,9 seviyesine ¢cikmistir.

S

Sandvic¢ Panel

;(;tgll:; 358.704.830 | 91,2 197.810317| 944 296.646.673 | 93,91 185.768.890{ 85,1| 208.536.177] 92,3
g;g;]?l 31.229.912 7,9 8.792.098| 42 14.239.929| 45 28292259} 13,0 12.605.038} 5.6
Diger Satiglar 3.282677| 08 2.877.7771 14 5.155.553 1.6 41148121 19 48593161 22

Yillar itibariyle bakildiginda %48,5-%54,2

Uk, 15! v : .
bandindaki pay: ile ¢ati panelleri grubu

Grubu Cephe 118.645.626 | 30,2 55.654.473 | 26,6| 87.596.248 | 27,7 59.027.492| 27,1| 66.818.404| 296
Panelleri
EPS Dolgulu 3.134841| 08] 4432494| 21| 6382430] 2.0] 3546.106] 16| 8687.054] 3.8
PIR Dolgulu 43116350 | 11,0] 13.819442| 66| 22829829]| 72| 13.924.150| 64| 13.072.89| 5.8
PUR Dolgul 42383482 | 10,8| 23.114.888| 11,0 37429497| 11,8| 24.950903| 114| 30748838 | 13.6
Tagyini Dolgulu | 30010953 | 76| 14.287.689| 68| 20954492| 66| 16.606324]| 7.6] 14309616] 63
Sandvi¢ Panel ' :
Grubu Cat 200.162.616 | 509 | 109.724.419 | 52,4 | 167.917.712 | 53,1 | 118.196.662 | 54.2|109.696.414 | 485
Panelleri
EPS Dolgulu 2560622| 07| 760016| 04| 875465| 03| 414.183| 02| 2143316] 09
PIR Dolgulu 59.610.881| 152| 28.865.657| 13.8| 46.560.098] 147| 25379.867| 11.6| 20835431] 92
PUR Dolgulu | 105346.014| 26,8| 59.665.980| 28.,5| 93.514.155| 29.6| 72.364450] 332| 58370469| 258
Tasyini Dolgulu | 32.645.099| 83| 20432.767| 9.8| 26.967.994| 85| 20.038.162| 92| 28347.198] 12.5
Yalitim Grubu 55573129 | 14,1| 31.724.445| 15,1| 45150432 | 14,3| 31301186 | 14,3 | 39276421 17.4
EPS Beyaz 9.872.066| 2,5| 5.541689| 2.6] 7.595663| 24| 4710107| 22| 6221472| 2.8
EPS Enjeksion | 3351926] 09| 2026539| 10| 2714599| 09| 2244479| 10| 2262820] 10
EPS Karbonh: | 42349.137| 108| 24.156257| 11,5| 34.840.170] 1L0| 24.346599| 112| 30.792.130| 13.6
g'glf"rl Satis Ve 18.836.048 | 48| 12376855| 59| 15377.764] 49| o.650.621| 44| 10200202 45

satiglan toplam satiglar i¢indeki en biiyiik pay1 almaktadir. 2019-2020 yillart %53’1in
tUzerinde pay alirken, cephe grubundaki iiriinlerin énem kazanmasiyla, ¢at1 grubunun
toplam satislardaki pay: 2021 yili 9 ay itibariyle %50,9°a gerilemistir. Cat1 grubunda

yillar itibariyle en biiyiik pay1 PUR dolgulu paneller almistir. PUR dolgulu aneller 2021




yil1 9 aylik donem itibariyle yillik bazda %76,6 biiyiime gostererek toplam satiglar i¢inde
%26,8°lik pay alirken, PIR dolgulu paneller ilgili dsnemde %106,5 artarak toplam satislar
icinde %15,2 pay almigtir.

Toplam satislardan yillar itibariyle %27-%29 bandinda pay alan cephe grubu, 2021 yil1 9
aylik dénemde yillik bazda %113,2 biiylime gostererek toplam satislardaki paymm %30,2
seviyesine kadar yikselmistir. Cephe grubunda yillar itibariyle en biiyik payr PUR
dolgulu paneller almigtir. PUR dolgulu paneller 2021 yil1 9 aylik dénem itibariyle yillik
bazda %83,4 biiylime gostererek toplam satislar iginde %10,8°lik pay alirken, PIR
dolgulu paneller ilgili donemde %212,0 artarak toplam satiglar i¢inde %11,0 pay alarak
birinci siraya yiikselmistir.

Yalitim grubu ise 2019-2020 yillarinda stabil olarak toplam satislardan %14,3 pay
alirken, 2021 yil1 9 aylik d6nem itibariyle yillik bazda %75,2 biiylime gostererek toplam
satiglardaki paymi %14,1 seviyesinde tutmustur. Yalitim EPS grubunda yillar itibariyle
en biiylik pay1 EPS karbonlu iirtinler almigtir. EPS karbonlu tiriinler 2021 yili 9 ayhik
dénem itibariyle yillik bazda %75,3 bilyiime gostererek toplam satislar icinde %10,8’1ik
pay alirken, s6z konusu dénemde EPS beyaz iiriinler %78,1, EPS enjeksiyon tiriinler
%65,4 biiylyerek, toplam satislarda sirasiyla %2,5 ve %0,9 pay almstir.

Diger satilar kalemi ise baglant: aparatlari, kose panelleri vb tamamlayic: tiriin satislart
ve vida, trapez vb diger iriin satiglar1 ile nakliye gelirleri, fiyat farklar1 ve vade
farklarindan olugmaktadir. Séz konusu kalem Izahnamede incelenen finansal dénemler
itibariyle toplam satislardan %4,4-%35,9 bandinda pay almistir.

10.2.3. Thrageinm, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri
itibariyle meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayll olarak onemli
derecede etkilemis veya etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal
politikalar hakkinda bilgiler:

Ilgili boliimlerde daha 6nce belirtildigi tizere Sirket’in faaliyet konusu olan yalitiml catt
ve cephe panelleri ile EPS levha iiretimi Tiirkiye’de ekonomik anlamda 6nemli bir yere
sahiptir. Ozellikle 2020 yilinda yasanan Covid-19 pandemisinin yarattigt olumsuz
kosullara ragmen ingaat malzemeleri sanayi {iretimi son yillarin en yiiksek biiytimesini
gergeklestirmistir. Benzer sekilde ithal girdiye bagimli sanayi sektorii de kur hareketlerine
ragmen 2020 yilindan beri biiylime géstermeye baslamigstir. 2020 yilinin ikinci yarisindan
itibaren hizlanan ingaat ve sanayi sektorlerinin dniimiizdeki dénemlerde GSYIH’dan daha
biiyiik pay almas1 beklenmekte olup, bu da Sirket’in bulundugu sektérlerin biiyilyeceginin
bir gostergesi sayilabilir. Ayrica ilgili sektorlere saglanacak her tiirlii tesvik sayesinde genel
ekonomik durum ve politikalara da bagli olarak Sirket’in faaliyetleri pozitif etkilenebilir.

Ote yandan, Sirket’in 6zellikli hammadde ve mamuller doviz cinsinden temin edilmektedir.
Dolayistyla 2018 yilindan beri yaganan doviz dalgalanmalarina kars: alinabilecek her tiirlii
ekonomik tedbirler ve politikalar Sirket’in maliyetlerini azaltabilir veya arttirabilir ve
faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyebilir.

Bunlarin disinda, gerek Tiirkiye’de, gerek Sirket’in ihracat yaptig: tilkelerdeki ihracat
rejimlerinde sikilagtiricr politikalarm belirlenerek uygulanmasi veya s6z konusu iilkelerde
yasanabilecek olumsuz ekonomik ve politik nedenlerden kaynakli olarak insaat ve sanayi
sektorlerinin daralmasi, Sirket’in son ara donem finansal tablosu itibariyle %7,9°luk pay1
olan ihracat hacmini olumsuz yonde etkileyebilir ve tamamen durdurabilir.




10.3. Thraccmin bor¢luluk durumu

Kisa vadeli yiikiimliiliikler 254.022.777
Garantili 0
Teminath 46.889.234
Garantisiz/Teminatsiz 207.133.543
Kl::, gifil; l5'7iig'g<iiimliiliikler (uzun vadeli bor¢larm kisa vadeli 21.618.706
Garantili 0
Teminath 16.534.783
Garantisiz/Teminatsiz 5.083.923
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikkler Toplami 275.641.483
Ozkaynaklar 122.422.427
Cikarilmig sermaye 57.500.000
Kar veya Zararda Yefniden Smiflandirilmayacak Birikmis Diger 26.893.189
Kapsamli Gelirler (Giderler) )

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.320.177
Gegmis Yillar Karlar1 veya Zararlari 250.668
Net Dénem Kart / (Zarar1) 36.458.393
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 0
TOPLAM KAYNAKLAR. 398.063.910

A, Nakit 45.700.121
B. Nakit Benzerleri 0
C. Alim Satim Amach Finansal Varliklar 711.416
D. Likidite (A+B+C) 46.411.537
E. Kisa Vadeli Finansal Araglar 0
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 24.294.068
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kism1 22.595.166
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar 0
L Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar (F+G+H) 46.889.234
J. Kisa Vadeli Net Finansal Borgluluk (I-E-D) 477.697
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 16.534.783
L. Tahviller 0
M. Diger Uzun Vadeli Krediler 0

Sirket’in izahnamede yer alan finansal tablo tarihinden sonra borgluluk durumunda 6nemli

bir degisiklik meydana gelmemisgtir.

11. ITHRACCININ FON KAYNAKLARI

Sirket’in temel likidite kaynag1 sandvi¢ panel ve EPS yalitim malzemesi satigindan
ileri gelmektedir. Sirket esas olarak isletme sermayesi gereksinimlerini kisa siireli olarak
finanse etmek, Sirket yonetimince belirlenen strateji ve is planlar dogmltusunda




belirlenen biiylime ve yatlrlm harcamalarmi finanse etmek i¢in zaman zaman dig kaynak
finansmanina ihtiyag duyabilmektedir.

11.1. Thraggmm Kisa ve uzun vadeli fon kaynaklari hakkinda bilgi:

Sirket’in temel likidite gereksinimleri stok alimlari, satis ve pazarlama giderleri ile
diger faaliyet giderleri gibi operasyonel giderlerden kaynaklanmaktadir. Sirket’in nakit
ihtiyac1 sermaye yatirimlarma ek airlikli olarak net isletme sermayesinin finanse
edilmesine yoneliktir. Isbu izahnamede incelenen dénemler itibariyle Sirket’in likidite
gereksinimleri agirlikli olarak esas faaliyetlerden elde edilen nakit ile bankalardan saglanan
kisa ve uzun vadeli krediler ile karsil

S N

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler )

Kisa Vadeli Borglanmalar | 24294.068| 61| 29.725905| 10,0| 11.652.462| 67| 28.084.200| 186
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarm Kisa .

yun Vadeli Bo 22595166 57| 23.823258| 80| 17.232488] 99| 14.049818| 93
Ticari Borglar 126169238 | 31,7| 86.996.138| 29| 65.600.474| 37,6| 46.929.460| 31,0
- {liskili Taraflara Ticari Borglar 1162.147| 03| 1062912] 04 0| 00 2000] 00
;3331;1‘ Olmayan Taraflara Ticari | 195 607 001 | 314| 85933226| 288| 65.600474| 37.6| 46927.460| 31,0

Calisanlara Saglanan Faydala

Kapsamnda Borclar _ 963.457 0,2 887.871 0,3 565.482 03 454,102 03

Diger Borglar 62.909 0,0 2,048.949 0,7 1.546.847 0,9 51.287 0,0
- ligkili Taraﬂara‘Diger Borglar 0 0,0 1.984.660 0,7 1.492.690 0,9 0 0,0
- Miskili Olmayan Taraflara Diger 62909| 0,0 64289 | 0,0 54157 00 51287 0,0
Borglar v

Ertelenmis Gelirler 73.578.813 18,5 68.977.276 23,11 13.836.004 7,91 12.267.500 8,1
Dénem Kar: Vergi Yiikiimliligii 5.143.024 1,3 3.690.622 1,2 773.678 0,4 393.156 0,3
Devam Eden Proje Stzlesmelerine

Tliskin Yiikimlitikler 0| 00 01 00 548121 00 0l 00
Kisa Vadeli Kargiliklar 979.998 0,2 1.110.442 0,4 1.030.096 0,6 430.312 0,3
-Caliganlara  Saglanan Faydalara

liskin KV Karsihiklar 412.898 0,1 330.288 0,1 251.522 0,1 152.338 0,1
- Diger Kisa Vadeli Kargihklar 567.100 0,1 780.154 0,3 778.574 0,4 277.974 0,2

236.104 2.870.597 1.311.062

Diger Kisa Vadeli Yiikiimli

ikler 1.147.805 0.8

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 16.534.783 42| 18.388.651 62| 22287380 12,8! 12.434.462 8,2
Uzun Vadeli Karsihklar 1.441.999 0.4 1.172.943 0,4 956.337 0,5 844.669 0,6

-Calisanlara  Saglanan Faydalara
Higkin Uzun Vadeli Kargiliklar

Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 0 0 0,0 0 72.181
Ertelenmis Vergi Yitkiimliiliigi 3.641.924 554.611 0,2 301.468 159.742
o & & N e e

1.441.999 0.4 1.172.943 0,4 956.337 0,5 844.669 0,6

Sirket yoOnetimi, finansal tablo donemleri itibariyle Sirket’in mevcut borg ve
yiikiimliiliiklerini vaktinde yerine getirebilmesi i¢in gereken likiditeye ve kisa ve uzun
vadeli finansman imkanlarma sahip oldugunu diisiinmektedir. 30 Eylil 2021 itibariyle,
Sirket’in toplam aktif buytklugi 398.063.910 TL’dir ve %78,8’ine denk gelen
313.581.615 TL’yi d6nen varliklar olusturmaktadir. Ticari alacaklar ile nakit ve nakit
benzerleri, dnen varliklar iginde %67,4°lik pay ile toplamda 211.452.112 TL’dir. Ote
yandan, Sirket’in donen varliklari iginde %26,9 paya sahip olan 84.377, ? TL tutarindaki
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stoklarinin da kisa vadede nakde doniistiiriilme kabiliyeti vardir. Bu varlik kalemlerine
karsilik, Sirket’in aym donem itibariyle toplam kisa vadeli banka borglar1 (kisa vadeli ve
uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar1) 46.889.234 TL, uzun vadeli
bor¢lanmalart ise 16.534.783 TL.’dir.

Sirket’in  biiylime planlarint  gerceklestirebilmesi, yatinm harcamalarmi
yapabilmesi ve bu yatirimlar sonucunda artan faaliyetlerden kaynakli dogacak olan
isletme sermayesi ihtiyacim1 kargilayabilmesi i¢in nakde gereksinim duymaktadir. Sirket,
s6z konusu harcamalarimin bir kismimni 6z kaynaklari ile finanse etmekte olup kalan
kisimlart ve nakit ihtiyact igin banka kredisi kullanmaktadir. Sirket, nakit ihtiyaglarini
karsilamak amaciyla Tirkiye’de kurulu gesitli bankalarla genel sartlar: haiz cesitli genel
kredi sozlesmeleri akdetmistir. Bu bankalarla akdedilen genel kredi sézlesmeleri tahtinda
Sirket’in kullanimina sunulan krediler Tirk Liras1 (faiz: %7,5 - %23,25), Avro (faiz:
%1,56 - %4,00) ve Amerikan Dolar: (faiz: %2,52) cinsindendir.

30 Eylil 2021 itibariyle Sirket’in toplam kaynaklarmm %63,8’i kisa vadeli
yikimliliklerden, %5,4u uzun vadeli yiikiimliiliiklerden ve %30,8’si ise 6zkaynaklardan
olusmaktadir.

Sirket’in izahname finansal dSnemleri itibariyle finansal borglarmin dagilimi ve
tizdesel degisimleri asagidaki tabloda oOsterilmektedir.

R i SRR S BN S : & S 0
Kisa vadeli krediler 23.216.727 | 28.971.344 -19,9111.061.832 161,9127.623.183 -60,0
Uzun vadeli kredilerin kisa

vadeli anapara taksitleri ve 22.595.166 | 23.823.258 -5,2117.232.488 38,21 14.049.818 22,7
faizleri ]

Faiz tahakkuku 342.044 397.744 -14.0 426.807 -6,8 461.017 -7,4
Kredi kartlar: borglan 735.297 356.817 106,1 163.823 117.8 0 M.D.

Uzun vadeli krediler 16.534.783 | 18.388.651
m

11.2. Nakit akimlarma- iliskin degerlendirme:

Asagidaki tabloda Sirket’in 2018-2019-2020 yillar: ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil

2021 ddnemleri itibariyle nakit akisimi gosterilmektedir
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A. Esas Faaliyetlerden Nakit Akiglary v 9.282.554 | 4.848.636 | 16.461.647] 26.752.483 | 18.582.168
Donem kary/zarari (+/-) 36.458.393 | 3.185.517| 14.225436| 2.720.421 393.221

Déonem kary/zarart mutabakatiyla ilgili diizeltmeler 5.682.308 8.597.411 9.988.570 | 9.585.728 | 10.424.053

Isletme sermayesinde gergeklegen deBisimler -32.617.370| -6.706.608 | -7.318.074| 14.840.074 8.115.178

Odenen kidem tazminatlar -240.777 -227.684 -434.285 -393.740 -350.284
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 -9.455.163 | 18.726.955| 20.146.005] -8.374.597 -346.969
C. Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislart 13.664.885 | -18.593.438 | -22.321.696 | -10.589.860 | -10.958.182
iﬁ‘fl‘;‘ +Vce)Nak“ Benzerlerindeki Net Artis/(Azalis) 13492276 | 4.982.153 | 14.285956| 7.788.026| 7.277.017
D. Donem Bagst Nakit ve Nakit Benzerleri 32.207.845| 17.921.889 | 17.921.889( 10.133.863 | 2.856.846
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 45.700.121 22.904.042 {1 32.207.845| 17.921.889 | 10.133.863




Sirket, 2018-2019—2020 yillar1 ile 30 Eyliil 2020 ve 30 Eyliil 2021 dénemlerine
iliskin finansal tablolarina gére sirastyla 10.133.863 TL, 17.921.889 TL, 32.207.845 TL,
22.904.042 TL ve 45.700.121 TL nakit elde etmistir.

Esas faaliyetlerden nakit akis

Sirket’in esas faaliyetlerinden saglanan nakit akislari, satiglarmdan elde ettigi nakit
girislerinden ve agirlikli olarak stok kalemlerindeki degisimlere ve bu stoklarin
almmasidan kaynakli ticari borglardaki degisimler ile satislar sonrasi ticari alacaklardaki
degisimler neticesinde dogan nakit giris ve ¢ikislarindan olusmaktadir. Sirket’in 2020
yilinda gerek Covid-19 pandemisi, gerekse kurlardaki dalgalanmalar sonucunda stok tutma
stratejisini degistirmesiyle 2021 yili 9 aylik dénemde stok kalemindeki degisim tutar1 32,2
milyon TL olup nakit akigimi negatif olarak etkilemistir. Ancak bu stoklarm satisa donmesi
ve yiiksek montanl: stok alimlarinda indirimlerden faydalanilmasi sonucunda marjlardaki
artis esas faaliyetlerden elde edilen nakit akigimu ilgili donemde pozitif yonde etkilemistir.
Ote yandan satis hacmindeki biiytime ile birlikte 30 Eyliil 2021 itibariyle 44,8 milyon TL
artan ticari alacaklarin isletme sermayesi lizerinde neden oldugu negatif etki, ticari
borglarin aym dénem itibariyle 39,5 milyon TL tutarinda artis gostermesinden dolay:
biiyiik dlctide telafi edilmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren finansal yilda esas faaliyetlerden
saglanan nakit akis1 6nceki yila kiyasla diigmesine ragmen 16.461.647 TL nakit girisi
olarak gergeklesmistir. Nakit girisinin sinirli olmasinin temel nedeni &nceki yila gore artan
ciroya ve marjlara ragmen, isletme sermayesi ihtiyacimin artmasidir. Benzer sekilde, 30
Eylil 2021 itibariyle sona eren finansal donemde Sirket, ciro biiylimesi ve yiikselen
operasyonel marjlar sayesinde, esas olarak yiiksek stok tutmas: nedeniyle kétillesen
isletme sermayesine ragmen, esas faaliyetlerden 9.282.554 TL nakit elde etmistir.
Operasyonel karm artmasi sayesinde s6z konusu dénem itibariyle esas faaliyetlerden net
nakit girisi 6nceki yilim aym dénemine gore yillik bazda %91,4 oraminda biiytimiistiir.

Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi

Sirket, finansman faaliyetleri kapsaminda 31 Aralik 2018 ve 2019 tarihlerinde sona
eren finansal yillarda sirasiyla 346.969 TL ve 8.374.597 TL tutarinda nakit kullanmustir.
Bu kapsamda, ilgili yillardaki nakit ¢ikiglarinin 6nemli bir kismu Sirket’in fabrika alanimn
genisletilmesi ile EPS iiretim band: yatirimlarinin finansman ihtiyaci nedeniyle aldig1 kisa
ve uzun vadeli banka kredilerinin ana para ve faiz 6demelerine iliskindir. 31 Aralik 2020
itibariyle ise Sirket’in artan satiy hacminin yarattign isletme sermayesi finansmam
ihtiyacinin ¢ogu i¢ kaynaklardan karsianirken, basta fabrika catisma kurulan giines
enerjisi sistemi ve fabrikanin renovasyonu dogrultusunda yeni yatirimlar icin dis kaynak
ihtiyact dogmustur. Bu kapsamda alman krediler neticesinde finansman faaliyetlerinden
20.146.005 TL nakit girisi olmustur. Ote yandan, 30 Eylil 2021 itibariyle sona eren
finansal donemde ise esas olarak kisa vadeli ve uzun vadeli kredilerin ana para ve faiz
Odemeleri nedeniyle toplamda 9.455.163 TL’lik nakit ¢ikis1 olmustur.

Ayrica, 31 Aralik 2018, 2019, 2020 ve 30 Eyliil 2020 ile 30 Eyliil 2021 dénemlerinde
yapilan nakit sermaye artirimlari kapsaminda sirastyla 1.600.000, 925.000, 6.475.000,
3.628.000 ve 4.500.000 TL sermaye girisi olmustur.

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi

Sirket, yatirim faaliyetleri sonucunda 31 Aralik 2018, 2019, 2020 tarihlerinde sona
eren finansal donemlerde swrasiyla 10.958.182 TL, 10.589.860 TL ve 22.321.696 TL
tutarinda nakit kullanmistir. Bu kapsamda, 2018 yilinda nakit ¢ikislar: esas itibariyle
fabrika alanmin genisletilmesi ve renovasyonu i¢in kullanilmustir. 2019 yilinda nakit ¢ikist
Sirket’in S.S. Koza 92 Konut Yap1 Kooperatlﬁ firmasinin %25 paylanm satin almasindan




kaynaklanmigtir. 2020 yilinda ise fabrika catisi iizerine kurulan GES yatimm igin
harcanmugtir. Ote yandan, 30 Eyliil 2021 tarihinde sona eren finansal donemde ise esas
olarak maddi duran varliklarda gerceklesen cikislar nedeniyle yatirim faaliyetlerinden
13.664.885 TL nakit girisi olmugtur.

Diénem sonu nakit

Sonug olarak, Sirket’in yiiksek stok tutmasminda etkisiyle artan isletme sermayesi
ihtiyacina ragmen, satiglardaki ivmeli biiyiime ile artan marjlar sayesinde, Sirket’in esas
faaliyetlerinden nakit elde edilmesi saglanmgtir. Ilgili dénemler itibariyle bakildiginda
esas faaliyetlerden elde edilen nakdin bir kism1 Sirket’in yatirimlarinin finanse edilmesi ve
i¢ kaynaklardan karsilanamayan finansman ihtiyaci neticesinde alinan banka kredilerinin
geri Odemeleri i¢in kullamlmigtir. Igbu izahname kapsamindaki finansal dénemler
itibariyle bakildiginda, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri finansal tablo tarihleri itibariyle
10,1 milyon TL ile 45,7 milyon TL band: arasinda olup, dénem sonu nakit ve nakit
benzerleri istikrarl: bir sekilde artarak 30 Eyliil 2021 itibariyle 45,7 milyon TL’ye
ulagmustir.

11.3. Fon durumu ve borglanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

S1rket’1n isbu Izahname kapsam1ndak1 finansal donemler itibariyle borgluluk durumu ile

Toplam finansal bor¢glanmalar 63.424.017{ 71.937.814} 51.172.330| 54.568.480
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri 46.411.5371 32.622.510 17.921.889 10.133.863
Net finansal borg 17.012.480} 39.315.304| 33.250.441 44.434.617
Toplam 6z kaynaklar 122.422.427] 57.808.419| 37.364.415| 33.890.947
Net finansal borg¢ / 6z kaynak orani 0,1 0,7 0,9 1,3

Sirket, 2018 yilinda yatirim faaliyetleri ve net isletme sermayesi igin ihtiya¢ duydugu
finansmam dis kaynaklardan elde etmigtir. Sirket, 2019 yilindaki smnirh ciro daralmasina
ragmen mevceut kredilere ek uzun vadeli dig kaynak kullamimi yapmis olup kisa vadeli
kredilerini azaltmay1 tercih etmis, 2020 yilinda ise Sirket’in Covid-19 pandemisi ile kur
hareketleri kaynakli olarak stok tutma stratejisini degistirmesi ve biiylimesine devam
etmesi nedeniyle aym: dSnemde toplam banka kredileri (kisa ve uzun toplam) 71,9 milyon
TL’ye ulagmustir. Sirket’in net finansal bor¢lulugu 30 Eylil 2021 itibariyle, 2020
yilsonuna gore azalarak 63,4 milyon TL olmustur.

Sirket’in net finansal bor¢/6zkaynaklar orani, 2019 yilinda ek kaynak kullanimindan
fazla geri 6deme yapilmas: ve esas faaliyetlerden elde edilen nakdin yiikselmesi sayesinde
0,9 seviyesine gerilemigtir. 2020 yilinda, Sirket’in artan bor¢luluguna ragmen marjlardaki
iyilesmeden kaynakli nakit pozisyonu ve 6zkaynaklari giiglenmis olup, ilgili donemde net
borg/6zkaynak oramt 0,7 seviyesine inmistir. 30 Eyliil 2021 itibariyle ise net finansal
borcun azalmasi ile Ozkaynaklarin artmasindan kaynakli olarak net finansal
borg/6zkaynaklar orami 0,1 seviyesine kadar gerilemis olup bu durum oldukga saglikli bir
tabloya isaret etmektedir.

11.4. isletme sermayesi beyani:

Sirket’in isbu Izahname tarihinden itibaren en az 12 aylik bir dénem i¢in yeterli
isletme sermayesi bulunmaktadir.

Net isletme sermayesi firmanin likit varliklar ile kisa vadeli borglarini karsilama
yetenegini gosterir ve temelde donen varliklar ile kisa vadeli yiikiimliilikkler arasindaki




fark olarak hesaplanir. Buna gére, 30 Eyliil 2021 itibariyle Sirket’in net isletme sermayesi
asagidaki tabloda sunuldugu gibidir:

| et Lsletnn

A. Donen Varliklar 313.581.615
B. Kisa Vadeli Yiikiimliliikkler 254.022.777
Net Isletme Sermayesi (A-B) 59.558.838

11.5. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak énemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarimin kullanimma iligkin simrlamalar hakkinda bilgi:

Yoktur.

11.6. Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatirimlar ile finansal
kiralama yolu ‘ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut ve edinilmesi
planlanan 6nemli maddi duran varhiklar i¢in 6ngoriilen fon kaynaklar1 hakkinda
bilgi: v

9.1.1.°de yer alan ve edinilmesi planlanan maddi duran varliklarin 6zkaynaklar ve/veya
halka arzdan elde edilecek fon ile alinmas1 ngériilmektedir.

12. ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR

12.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ihra¢¢imin
arastirma ve gelistirme politikalan ile sponsorluk yaptig1 arastirma ve gelistirme
etkinlikleri icin harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler i¢in yapilan
ddemeler hakkinda bilgi: -

Panelsan, yapmakta oldugu AR-GE ve Tasarim ¢alismalarini resmi sekilde yiirtitmek
amaciyla ¢alismalarini baglatmig olup, resmi bir AR-GE Merkezi olabilmek amacryla T.C.
Bilim Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 basvuru stirecindedir.

Panelsan AR-GE faaliyetlerini yiiriitmek maksadiyla 120 m?lik bolimii Prototip
laboratuvari, 120 m?lik bolimii ofis alan1 olmak tizere toplam 240 m*lik alanda toplam

13 personeli ile caligmalarint yiirtitmektedir.

Kurulus stireci devam eden AR-GE merkezinin ana faaliyeti, riskleri azaltan, binalara
yapilan uygulamalarin verimini ve dogrulufunu arttiran, kullamei dostu, fabrika ve
binalarin enerji ve ingaat maliyetlerinin azaltilmasin saglayan yeni nesil, inovatif panel ve
1s1 yalitim levhalarinin gelistirilmesidir.

Gelistirilen irtinlerin seri liretiminin uluslararas1 standartlara uygun kalitede ve verimli
yapilabilmesi i¢in gerekli iiretim siireclerinin gelistirilmesi; yogun rekabet ve fiyat baskisi
ortaminda ihracati arttirabilmek igin, iiretim verimliliginin artirilmasi; yalm {iretim ve
stirekli iyilestirme teknikleri kullanilarak, {iretimde kullamlan proseslerin iyilestirilmesi ve
maliyetlerin azaltilmas: hedeflenmektedir.

Panelsan kisa vadede hélihazirda kendisine ait devam eden AR-GE projelerini basariyla
tamamlamay1 ve seri iiretim igin uygun prosesleri gelistirmeyi, orta ve uzun vadede ise
teknolojik gelismelere uygun kullanic: dostu, diisiik maliyetli {iriinler gelistirerek patentler
almay1, kisa ve orta vadede gelistirilmis ve piyasaya stiriilmiis tirtinler ile ilgili tedarik¢i ve
son kullanicilardan alinan geri bildirimler kapsaminda gerekli gelistirmeleri yapmayi,
sandvig panel ve 1s1 yalitim levhalar1 alaninda Tiirkiye’deki ve yurt disindaki tiiketicilerin
kullanmim aliskanliklarin: belirleyecek tiriinler tasarlamay: hedeflenmektedir.

Bu dogrultuda Panelsan AR-GE Merkezi Stratejileri aéagldaki gibi 6zetlenebilir:




- Sirket ve AR-GE agisindan katma degerli, pazar gereksinimleri dogrultusunda,
trtinler ile ilgili ¢calismalara odaklanmak,

- Mevcut tirtin maliyetinin diistiriiliip kalitenin arttirilmasina yonelik olarak yeni ve
alternatif tasarim ve gelistirme ¢aligmalarini yiiriitmek,

- Verimli, diisiik maliyetli, ergonomik, giivenilirligi yiksek, insan ve g¢evreye
duyarli, kaynak kullanimini azaltan tiriinlere yonelik ¢alismalar yapmak,

- Uriinlerin ihrag edilebilir sekilde tasarlanmas: ile {ilkemize katma deger yaratmak,

- Yetkinlik seviyeleri ve uzmanlk diizeyini siirekli artiracak egitim, danismanlik ve
uygulamalar yapmak,

- Tiim siiregleri goz 6niine alan ve optimize eden tasarim anlayisi uygulamak,
- Yurt i¢i ve yurt disindaki {iniversite ve enstitiiler ile is birlikleri kurmak,

- Gelistirilen tirlinler i¢in uluslararasi patent bagvurular: yapmak.

AR-GE Merkezinde tamamlanan projeler asagida yer almaktadar:

¢ Nem bariyerine sahip agirlig1 diisiik yeni bir panel tasariminin yapilmast ve prototipinin
Uretilmesi:

Projenin Ne Kadar Stirdiigii: 4 ay
Proje Igin Yapilan AR-GE Giderleri: 185.000 TL

o Yiksek yik tasima kapasiteli, darbelere dayamkl, diisik egimli catilarda
kullanilabilecek yeni bir panel tasarimi ve prototip {iretimi:

Projenin Ne Kadar Stirdiigii: 6,5 ay
Proje I¢in Yapilan AR-GE Giderleri: 268.750 TL

e Hadve (metal saglar lizerinde girinti-cikintt yaratma iglemi) kesim prosesinde robotik
tasarim yaparak tiretimde verimliligin artirilmas: ve iggiicii tasarrufunun saglanmasi:

Projenin Ne Kadar Siirdiigii: 6 ay
Proje I¢in Yapilan AR-GE Giderleri: 250.000 TL
e Otomatik bini kesim makinesi tasarimi ve bunun {iretime entegresi:
Projenin Ne Kadér Sﬁrdﬁg\'i: 4 ay
Proje I¢in Yapilan AR-GE Giderleri: 100.000 TL
e Fiberglass kumasli panel tasarimi:
Projenin Stiresi ve Bitis tarihi: 2 ay / 20.04.2021
Proje I¢in Yapilan AR-GE Giderleri: 6.066,71 TL
AR-GE Merkezinde devam eden projeler ise asagida yer almaktadir:
e Derin iz yapicili panel tasarima:
Projenin Baglama Tarihi: Ekim 2021 — Siiresi 6 ay

Proje Igin Yapilan AR-GE Giderleri: Heniiz herhangi bir harcama yapilmamig olup
planlanan harcama tutari 25.000 EUR olarak biitgelenmistir.

e PUR ve PIR dolgulu cat1 ve cephe panellerinde 1sil iletkenlik degerinin diisiiriilmesi

BN S T
B iSTEM
BerULs v.ov 724

% LTa N GV A




Projenin Baslama Tarihi: Temmuz 2021 — Siiresi 6 ay

Proje Igin Yapilan AR-GE Giderleri: 128.800 TL olup planlanan harcama tutari
150.000 TL olarak biitgelenmistir,

13. EGIiLIM BILGILERI

13.1. Uretim, satis, stoklar, maliyetler ve satis fiyatlarinda goriilen 6nemli en
son egilimler hakkmda bilgi:

Covid-19 pandemisinin seyri, Sirket’in triinlerinde kullandigi hammadde
fiyatlarinda artiga sebebiyet vermekte olup, hammadde tedarikinde sikinti yasandig
gozlemlenmektedir. Sirket, bu degisimleri yonetebilmek i¢in stok tutma stratejisini maliyet
optimizasyonunu yapabilmek amaciyla degistirmistir ve stoklarmm artirmaktadir.

Diger taraftan, son dénemlerde iilkemizde yasanan d6viz kurundaki dalgalanmalar
nedeniyle tiim sahis ve kurumlar gibi Sirket lizerinde de etkisi olmaktadir. Her ne kadar,
hammadde stok tutma stratejisi degistirilmis olsa da, doviz kurundaki bu hareketlilik
Sirket’in hammadde maliyetini de ayrica etkilemektedir. Gerek déviz bazli hammadde
girislerindeki fiyat artislari, gerekse tiretim maliyetlerindeki (elektrik vb.) artis, Sirket’in
bu stireg ihracati artirarak yonetilmektedir.

Sirket maliyetleri i¢inde dnemli bir masraf kalemi olan elektrik enerjisi tiretim
maliyetlerini azaltmak i¢in ¢ati GES yatirimi planlamigtir. Sirket tiretim faaliyetini Ankara
Polatl’’da stirdiirmekte olup burada yer alan iki fabrikasinmn ¢atisina toplam 1,2 MW
kurulu gii¢ kapasiteli ¢at1 GES yatirimi gergeklestirmistir olup, bu yatrmm 2020 yili
Agustos ay1 itibariyle tamamlamistir. Agustos 2020 tarihinde faaliyete gegen GES,
kuruldugundan bu yana toplamda 1.892 MWh elektrik {iretimi gergeklestirmistir. Soz
konusu GES yatirmu fabrikanmin toplam yillik elektrik tiretiminin %95’ini karsilamakta
olup tiretim maliyetlerini de azaltmistir.

Sirket maliyetlerinde elektrik enerjisi gibi maliyet kalemlerinden biri olan dogalgaz
kullaniminin yerine talas ile ¢aligan buhar kazan yatirrm1 yapilarak devreye alinmus olup,
bu yatirrm EPS tiretimi ve fabrika genel 1sinmasi igin kullanilarak, maliyetlerde dnemli bir
avantaj saglanmagtir.

Ayrica, Sirket buhar - sistemine otomasyon yaparak toplam enerji tiiketiminde
maliyetini azalmigtir. Buhar Sistemi fabrika isinmasi ve makinalarin galismas: ile ilgili
kullanilmakta olup yapilan otomasyon sistemi ile enerji verimliligi elde edilmigtir.

Ote yandan, sanayi yatirimlarinda dngoriilen biiylime dogrultusunda sanayi tesisleri
yatirimlari, organize sanayi bolgelerindeki yatirimlar ile planlanan 6zel projelerde artis
beklenmekte olup, bu olumlu gelismeleri Sirket’in avantajina olacaktir. Artan projeler ile
paralel olarak Sirket’in faaliyet gosterdigi sandvi¢ panel ve yalitimli panel sektorlerinin
pozitif etkilenmesi beklenmektedir. 13.2. Thragemin beklentilerini onemli olgiide
etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda
bilgiler:

Vergi, giimriik ve diger yasal yasal diizenlemeler

Sirket sattif1 tirtinlerin ve hammaddelerinin bir bsliimiinii ithal etmesi ve tirtiinlerinin
de bir kismmi yurtdigmna satmas: nedeniyle giimriik mevzuatna tabi oldugundan
ithalat/ihracat vergilerinde ve giimritkk mevzuatinda yaganabilecek degisiklikler Sirket’in
faaliyet sonuglarini 5nemli 6l¢ilide etkileyebilir.




Diger taraftan, ithalat ve ihracata iliskin diizenlemelerin, Sirket'in faaliyetlerini
kisitlayict yonde degistirilmesi ya da Birlesmis Milletler'in, diger uluslararas: orgiitlerin
veya farkli devletlerin Urtinlerin ithal ve ihrag edildigi iilkelere ekonomik yaptirim, yeni
vergiler veya ambargo uygulamasi veya ticaret savaslar, Sirket'in faaliyetleri tizerinde
olumsuz etki yaratabilir,

Sirket’in hizmet verdigi sektorlerin durumu

Sirket’in {iretim - yaptig1 sektorlerde global ve yerel bazda yasanabilecek
yavaslamadan kaynakli talep diisiisti, bu sektorleri ilgilendirebilecek yurt iginde veya
ticaret yapilan ilkelerde yiiriirlige giren veya girmesi olasi olumsuz/siki mevzuat
degisiklikleri nedeniyle bu firmalarin operasyonel sikintilar yasamasi, Sirket miisterileri
arasinda Covid-19 etkisinin devam etmesi neticesinde finansal agidan zorluk yasayan
firmalarin kapanma noktasina gelmesi veya 6deme giigliigiine diismesi gibi durumlar
Sirket faaliyetleri {izerinde olumsuz etki yaratabilir.

Sirket operasyonlarmmn finansmani

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektdr net igletme sermayesi gerektirmektedir. Sirket’in
ticari alacaklarinin ve stoklarimin bir kismu ticari borglar ile finanse edilirken geri kalan
kismi dzkaynaklar ve faaliyetlerden elde edilen nakit ile finanse edilmektedir. Bunlarin
yeterli olmadig1 durumlarda ilave banka kredisi kullanilmasi gerekebilir.

Déviz kurlarmda dalgalanmalar

Sirket’in  faaliyetleri  d6viz =~ kurundaki  dalgalanmalardan  olumsuz
etkilenebilmektedir. Sirket mevcut durumda déviz kurundaki dalgalanmalara ragmen
Onemli bir zarara ugramadan faaliyetlerine devam edebilmektedir. Bununla birlikte, doviz
kurunda Sirket’in aldigi risk azaltici tedbirleri yetersiz kilacak derecede siddetli ani
degisimler Sirket’in faaliyetlerini etkileyebilir.

Covid-19 pandemisinin etkisi

Covid-19 pandemisinin olumsuz sonuglarinmn artmas: durumunda, bundan Sirket’in
faaliyet sonuglari etkilenebilir. Ozellikle Sirket’in tedarik¢ilerinin tretim faaliyetini
durdurmasi halinde Sirket in tedarik zinciri zarar gorebilir.

Yurtici ve Yurtdisi Pazar Belirsizlikleri

Son donemde yasanan hammadde fiyatlarn ile uluslararasi kara ve deniz
navlunlarindaki artis, satig birim fiyatlar {izerinde baski kuran dis kaynakli etkenlerdir.
Ayrica Sirket’in de 6nemli bir maliyet kalemi olan asgari ticretlerdeki artis beklentisi satig
birim fiyatlar1 lizerinde baski yaratmaktadir. Satis birim fiyatlarindaki yukan yoénli
degisimler Sirket’in karlilif1 tizerinde negatif sonuglara neden olabilir.

14. KAR TABMINLERI VE BEKLENTILERI

Yoktur.
15. IDARI YAPI, YONETIM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

15.1. Thracgmm genel organizasyon semasi:

Sirket’in organizasyon §émaS1 asagida yer almaktadir.




15.2. Idari yap:

15.2.1. Thracemin yénetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

Son §
Yilda . iiresi / Sermaye Payl
Ad1 Soyadi Garevi Is Adresi | Ihracaida ?orev"SureSS{ .
Ustlendigi Kalan Gorev Siiresi .
Gorevler (Th) (%)
I\I’I{‘gj;ﬁa 04.11.2021 tarihli
| Mahallesi Genel Kurul
Yonetim 2118 Cad. A Yonetim toplantisinda 3 yil
Serhat MASLAK Kurula Blok Apt No, Kurulu stireyle gorev 26.737.500] 46,50
Bagkani 4 A}O 1'8 ‘| Bagkam yapmak lizere
Cankaya / secilmigtir. Kalan
ANKA}i{A gorev siiresi 3 yildr.
st | | 04112021 tarihii
Yonetim : Genel Kurul
Mahallesi Kurulu
Kurulu toplantisinda 3 yil
Recep Kaan X 2118 Cad. A Bagkan irevie o6 26.737.500 | 46.50
MASLAK Bagkan |10l Apt. No: | Vekili/ sureyle gorev s ’
Vekili / Genel 4 A/1'8 ’ Genel yapmak iizere
Miidiir Cankaya / Miidiir secilmigtir. Kalan
ANKA}i{A gorev siiresi 3 yildir.
Nustafa 04.11.2021 tarihli
| Mahallesi Genel Kurul
Mustafa Cogkun Yonetim 2118 Cad. A Finans to;;g;r;tliéndgrzvyﬂ ) )
KARADENIZ | Kurulu Uyesi | Blok Apt. No: | Danismant Y akg
4 A/18 yapma tzere
Cankaya / secilmistir. Kalan
ANK 5};{A gorev stiresi 3 yildir.

€ slovemLert




Nustals 04.11.2021 tarihli
Mahallesi Genel Kurul
Volkan Az | 9118 Cad. A ] t°2;igtylf;n§§rzvyﬂ ] ]
PARLAKTAS Kurulu Uyesi BIOIZ ﬁf '8N0: yapmak fizere
sec¢ilmistir. Kalan
Cankaya / N L
ANKARA gorev siiresi 3 yildir.
%‘gﬁa 04.11.2021 tarihli
Mahallesi Genel Kurul
Reame | S aGwh | [ emsmeon ||
DOGAN Kurulu Uyesi Blok Apt. No: yapmak tizere
: C:n?cg;i / secilmigtir. Kalan
ANKARA gorev siiresi 3 yildir.

Yonetim kurulu tyelerinin ihrager disinda yiiriittiikleri gdrevler asagidaki tabloda

gosterilmektedir.
‘ Gorev Siiresi/
Adi-Soyadi - Sirket Unvani Adres Gorevi Kalan Gorev
Siiresi
Timas Endiistriyel Ankara Yonetim Kurulu | 18.03.2020/
Uriinler A.S. Bagkani 18.03.2023
Maslak Makine Ingaat : Yonetim Kurulu |26.09.2019 /
Serhat MASLAK | sonas. Istanbul Bagkan Vekili | 26.09.2022
Polres Elektrik Uretim Ankara Yonetim Kurulu | 18.08.2013/
AS. Bagkan Vekili | 18.08.2024
Timas Endustriyel Ankara Yonetim Kurulu | 18.03.2020 /
Uriinler A.S. Bagkan Vekili | 18.03.2023
: ' Ortak olmakla
Maglak Makine ingaat istanbul beraber herhangi |
San A.S. ~bir gorevi
bulunmamaktadir
) Ortak olmakla
Recep Kaan Polres Elektrik Uretim Ankara beraber herhangi |
MASIi AK AS. bir gérevi
. bulunmamaktadir
: ' Ortak olmakla
Osko Yap1 Endiistrisi beraber herhangi
Ankara -
Sanayi Ve Ticaret A.S. bir gorevi
bulunmamaktadir
Merks Yap1 —
Kimyasallar1 Sanayi ve Ankara I(zrtakl;lﬁg;niznmi ;(5) ig;gig /
Ticaret Anonim Sirketi u } T
Ortak olmakla
Atasan Gayrimenkul Kocaeli beraber herhangi
Mustafa Cogkun | A-5- , bir gorevi
KARADENIZ bulunmamaktadir
Start Scale Up Biligim Ank Yonetim Kurulu | 06.04. 2021/
Yatirim Anonim Sirketi ara Uyesi 05.04.2024




Optagon Teknoloji .
Sanayi Ticaret Limited Ankara Sirket Midiirii igrg;‘laz(zﬁ?la{ntl;(s; dar
irketi ¥
Ecg Akaryakit Uriin. ' .
Nakliye Ins. Tazh. Tic. Ankara Sirket Miidiirii f{igﬁfgﬁ ;n ﬁs; dar
Ltd. §ti ;
Volkan Hacettepe Universitesi Profesér Doktor
PARLAKTAS Makine Mithendisligi Ankara T
Bolimii Ogretim Gorevlisi
Figen Giineg Baskent Universitesi Ankara Doktor )
DOGAN Isletme Boltimii Opretim Gorevlisi
15.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi:
' Son 5 Sermaye Pay1
. _ Yilda Gorev Siiresi /
Adi Soyadi Gorevi Is Adresi Ihraccida Kalan Gérev Siiresi
Ustlendigi (TL) (%)
Gorevler
Mustafa
Kemal
Mahallesi
Ciineyt L. 2118 Cad. A Satis }
BOYDAS Satis MAdarl | ) 1 At No: | Mudiir - -
4 A/18
Cankaya /
ANKARA
: : Polatli Osb
= Fabrika =~ ] 202 cadde No | Fabrika ,
Kenan DOGAN | yrygurs | : 18 Polath | Mudirt - - -
ANKARA
Mustafa
Kemal
Mahallesi
. Muhasebe | 2118 Cad. A | Muhasebe
Engin ERDEM Midiri | Blok Apt. No: | Mudirt - . "
4 A/18
Cankaya /
ANKARA

15.2.3. Thracci son 5 yil icerisinde kurulmus ise ihra¢ccmim kuruculart hakkinda bilgi:
Ihrage1 son 5 yilda kurulmamstir.

15.2.4. Thraceinin meveut yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimde stz sahibi olan
personel ile ihragci son 5 yil icerisinde kurulmus ise karucularin birbiriyle akrabalik
iliskileri hakkmda bilgi:

Serhat MASLAK ve Recep Kaan MASLAK kardestirler.

15.3. Thra¢emm yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s6z sahibi olan personelin
yonetim ve uzmanhk deneyimleri hakkinda bilgi:

Yonetim kurulu iiyeleri:
Serhat MASLAK

1972 yili Ankara dogumludur. Yillar itibari ile aile sirketi olan Maslak Makine San.
ve Tic. A.S.’de satig miidiirliigii ve genel miidiir yardimeiliga gorevlerinde bulunmus, 1999
yilinda mevcut durumda Sirket’in de ¢dziim ortaklarindan olan Timas Endiistriyel Uriinler




A.S.yi kurmustur. 2004 yilinda Panelsan’in kurulusunu Recep Kaan Maslak ile yaparak
tiretim faaliyetlerine baglanmugtir. 2013 yilinda kurulan Polres Elektrik Uretim A.S.’nin
kurucu ortag: olarak enerji sektoriinde de iiretim faaliyetini yiirtitmektedir. Cat1 ve cephe
panelleri sektoriiniin dernekleri olan Izoder, Catider ve Panelder’in kurucu tyesi olarak 6
yidir Catider’in Yonetim Kurulu Bagkan Yardmmeiligi gérevini devam ettirmektedir.
Halen Timas Endiistriyel Urtinler A.S.’de ve Sirket’te Yénetim Kurulu Baskani, Maslak
Makine Ingaat San A.S. ve Polres Elektrik Uretim A.S. firmalarinda Yénetim Kurulu
Bagkan Vekili olarak gorevlerini yiiriitmektedir. Evli ve 3 ¢ocuk babasidir.

Recep Kaan MASLAK

1976 yili Ankara dogumludur. 1999°da ABD Hesser College’da Isletme egitimini
tamamlayarak Tiirkiye’de insaat malzemeleri sektoriinde ithalat ve miimessillik
konularinda is hayatina baglamistir. Sonrasinda Panelsan’in dis ticaret ve satin alma
midiirliglinti yapmis olup, halen Panelsan’da Yénetim Kurulu Bagkan Vekili ve Genel
Miidiirti olarak gorevini ifa etmektedir. Halen Timas Endiistriyel Uriinler A.S. ve Merks
Yap1 Kimyasallar1 Sanayi ve Ticaret A.S. firmalarinda Y6netim Kurulu Baskan Vekili
gorevlerini ylirtitmektedir. Ayrica sektor dernegi EPSDER Baskan Vekili ve Ankara Demir
ve Demir Dis1 Metaller Thracatgilar Birligi Yonetim Kurulu Uyesidir.

Mustafa Coskun KARADENI{Z

1978 yili Samsun dogumludur. 2001 yilinda Uludag Universitesi Iktisat bslimiinii
akabinde Atiim Universitesi Isletme Bolimiinde Yiksek Lisansmu tamamlamstir.
Otomotiv sektoriinde is hayatina baglamis olup 2004 y1linda bankacilik sektdriine girmistir.
Yillar itibari ile ¢esitli bankalarda gérev yapmis ve son olarak Odea Bank Ankara Ticari
ve Kurumsal Sube’de portfoy miidiirii olarak calismustir.

2013 yilnda kendi sirketini kurmus ve yillar itibari ile finans / muhasebe alaninda
damigmanlik faaliyetinde bulunmugtur. 2020 yilinda savunma sanayinde faaliyet gdsteren
bir sirket satin almus olup gerek kamu gerekse 6zel sektor firmalarma SIBER giivenlik
sistemleri {iriinleri ve yazilim ¢6ziimleri sunmaktadir.

Mevcut durumda,  Adalet Bakanhigi Konya Bilirkisilik Bolge Kurulu Konkordato
Komiserligi Listesinde olup Afyon’da faaliyet gosteren bir firmanmm Konkordato
Komiserler Kurulu Uyesidir.

Mevcut durumda Sirket’te Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmaktadar.
Evli ve 1 ¢ocuk babasidir.
Volkan PARLAKTAS

1974 Y11 Ankara dogumludur. 1998 yilinda Gazi Universitesi Makine Mithendisligi
Bolimiini bitirmis olup 2001 yilinda ODTU Makina Miihendisligi Béliimiinde Yiiksek
Lisansmi ve 2007 yilinda ayni tiniversite ve béliimde doktorasim tamamlamistir.

2000 — 2007 yillar1 arasinda ODTU Makine Mithendisligi béliimiinde arastirma ve
Oretim gorevlisi, 2007 yilinda Hacettepe Universitesi Makine Miihendisligi Bsliimiinde
Ogretim Uyesi olarak ¢alisma hayatina devam etmis ve halen aym tniversitede Profesor
tinvani ile kariyerine devam etmektedir.

Birgok uluslararas: hakemli dergilerde makalesi yaymlanmis olup, gesitli projelerde
gbrev almistir.

Evli ve bir gocuk babasidir.




Figen Giines DOGAN

1978 yili Bolu dogumludur. 2000 yilinda Bogazici Universitesi Isletme Boliimiinii
bitirmis olup, 2004 yilinda ABD’de Babson Universitesi’nde Isletme Yiiksek Lisansi ve
2015 yilinda Bilkent Universitesi'nde Finans konsantrasyonlu Isletme doktorasmi
tamamlamustir.

Calisma hayatina Investhink firmasimim 6nce Istanbul ve akabinde Londra ofisinde
Analist olarak baglamis, daha sonra Akbank’da Yatirim Uzman Yardimcisi olarak devam
etmigtir. 2004-2013 yillar1 arasinda Thomas Partners Investment Management firmasinin
Boston ofisinde yatirim analizi konularinda caligmistir. 2015 yilindan itibaren TOBB
Universitesi’nde Yardimer Dogent Doktor ve Kog Universitesi’nde yar1 zamanli Ogretim
Gorevlisi olarak caligmigtir. 2021 yili itibariyle akademik Kkariyerine Baskent
Universitesi’nde Doktor Ogretim Uyesi olarak devam etmekte olup, birgok uluslararasi
hakemli dergilerde makalesi yaymlanmustir.

Evli ve bir ¢ocuk annesidir.
Yonetimde soz sahibi olan personel:
Kenan DOGAN

1980 yili Adana dogumludur. Elektrik Elektronik miihendisligi boliimiint bitirip
Kingspan firmasinda sirasiyla elektrik elektronik mithendisligi, vardiya amirligi ve {iretim
miidiirliigi gérevlerini yiirlitmistiir. Panelsan’a katilmadan 6nce Dubai merkezli EIP
(Emirates Industrial Panel) firmasinda Operasyonlar Miidiirii olarak, daha sonra ASCO
firmasinda CEO olarak gérev almistir, 2021 yilinda Panelsan biinyesine katilmis olup,
mevcut durumda Panelsan’da Fabrika Miidiirliigti gérevini ifa etmektedir.

Evli ve iki ¢ocuk babasidir.
Engin ERDEM

1977 yili Ankara dogumludur. Ege Universitesi — Isletmecilik Programi ve Anadolu
Universitesi Kamu Yonetimi boliimiinii bitirip stajer mali miisavir aday1 olarak 1997
yilinda is hayatina baglamistir. Yillar itibari ile ilag ve otomotiv sektdrlerinde calisma
hayatina devam etmis olup, Panelsan biinyesine katilmadan 6nce Ronesans Holding
blinyesinde Muhasebe Miidiirii olarak gérev yapmustir. Ankara Serbest Muhasebeci Mali
Misavirler odasina kayitl: olup, 2019 yilinda Panelsan’a katilmis olup, halen Muhasebe
Miidiirti gérevini ifa etmektedir.

Evli ve bir ¢ocuk babasidir.

Ciineyt BOYDAS

1981 Ankara dogumludur. Hacettepe Universitesi AH&LA uluslararas1 turizm
otelcilik igletmeciligi egitimi almistir. Is hayatina insaat malzemeleri sektoriinde faaliyet
gosteren 1947 kuruluslu ERER Koll. sirketinde Satis ve Pazarlama Sorumlusu olarak
baslamigtir. Daha sonra Yigit Akii A.S. (Derlas) Bolge Satis Uzmani, Zet Teknik mmec.
(Azerbaycan) Genel Direktorliigii yaptiktan sonra Panelsan’da Satis Uzmanligi yapmis
olup halen Panelsan’da Satis Miidiirii olarak gorevini ifa etmektedir. Ayrica hizmet verdigi
sektdriin gelisimi igin Yalitimli Panel Ureticileri Dernegi (PANELDER) yonetim kurulu
iiyesi ve Cephe Sanayici ve Is Insanlari Dernegi (CEPHEDER) tiyesi olarak gorevlerine
devam etmektedir.

CAT!CP STEM
Usv.D. 721 [9)
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15.4. Yonetim kurulu iiyeleri ile ydnetimde soz sahibi olan personelin son durum
da dahil olmak iizere son bes yilda, yonetim ve denetim kurullarmmda bulundugu veya
ortagi oldugu biitiin sirketlerin unvanlari, bu sirketlerdeki sermaye paylar1 ve bu
yonetim ve denetim kurullarimndaki iiyeliginin veya ortakhiZimin halen devam edip

etmedigine dair bilgi:

Son Bes Yilda Yonetim Ve Denetim Yonetim ve Defu'e_tlmm .
- . | Sermaye | Kurullarmdaki Uyeliginin
Ad-Soyad Kurullarinda Bulundugu Veya Ortag: -
Oldugu Sirket Unvam Pay1 (%) | veya Ortakliinin Halen
Devam Edip Etmedigi
Panelsan Cat1 Cephe Sisternleri 4 %On;im,, Kumlu dBagkam
San.TicAS. 6,50 |olar gdrevine devam
T etmektedir,
' Yonetim Kurulu Bagkani
Timas Endiistriyel Uriinler A.S. 56,20 | olarak gorevine devam
Serhat etmektedir.
MASLAK Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
Maslak Makine Ingaat San A.S. 7,54 | olarak gorevine devam
etmektedir.
) Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
Polres Elektrik Uretim A.S. 12,60 | olarak gorevine devam
etmektedir.
. . Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
ISDZEe%siaCmACQtl Cephe Sistemleri 46,50 | olarak gorevine devam
o etmektedir.
Yénetim Kurulu Baskan Vekili
Timas Endiistriyel Uriinler A.S. 42,00 | olarak gorevine devam
: etmektedir.
R Magslak Makine Ingaat San A.S. 7,54 Ortak olarak devam etmektedir
ecep Kaan
MASLAK
Polres Elektrik Uretim A.S. 12,60 | Ortak olarak devam etmektedir
gsgo Yapl Endiistrisi Sanayi Ve Ticaret 8571 | Ortak olarak devam etmektedir
. . Yonetim Kurulu Bagkan1
Merks Yap1 I§1myg sallfir 1 Sanayi Ve 100,00 | olarak gérevine devam
Ticaret Anonim Sirketi .
etmektedir.
Panelsan Cati Cephe Sistemleri ) Yonetim Kurulu Uyesi olarak
San.Tic.A.§. v gorevine devam etmektedir.
S’far’c Scale Up Biligim Yatirim Anonim 33,00 Yonetim Kurulu Uyesi olarak
Sirketi gorevine devam etmektedir.
Mustafa Optagon Teknoloji Sanayi Ticaret
Coskun ] lirlx)1 itegd Sirketi J Y 100,00 | Sirket sahibidir.
KARADENIZ
Ecg Akaryakit Uriin. Nakliye Ing. Taah. . o
Tic, Ltd.Sti 100,00 | Sirket sahibidir.
Atasan Gayrimenkul A.S. 2,00 | Ortak olarak devam etmektedir.
Panelsan Cat1 Cephe Sistemleri ]§ag1r‘ns1z Ybne.a.t i K uzulu
San.Tic.A.S. - Uyesi ola'rak gorevine devam
Volkan etmektedir.
d ATAS Hacettepe Universitesi Makine - Prof. Doktor Ogretim Gorevlisi
Mithendisligi Bolumi : &
Figen Giines Panelsan Cathephe Sistemleri ]?agn'nsm Yéneitun K urulu
= . - Uyesi olarak gorevine devam
DOGAN San.Tic.A.S. .
etmektedir.




[ Doktor, Ogretim Gorevlisi
15.5. Son 5 yilda, ihragcmin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde yetkili olan
personelden alman, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuati, 5411 sayih
Bankacihk Kanunu ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen
siireler gecmis olsa bile; kasten islenen bir suctan dolay1 bes yil veya daha fazla
siireyle hapis cezasma ya da zimmet, irtikdp, riigvet, hirsizhk, dolandiricilik,
sahtecilik, giiveni kitiiye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, verileri yok
etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarimin kitiiye kullanilmasi, kacakeihik,
vergi kacakcihfr veya haksiz mal edinme su¢larindan dolayr almmis cezai
kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortakhk isleri ile ilgili olarak taraf olunan
dava konusu hukuki uyusmazlik ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigna
dair bilgi:

Yoktur.

Baskent Universitesi Isletme Bolimii ] -

15.6. Son 5 yilda, ihraccinin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde sz sahibi
olan personele iliskin yargi makamlarinca, kamu idarelerince veya meslek
kuruluslarmeca kamuya duyurulmus davalar/su¢ duyurular: ve yaptirnmlar hakkinda
bilgi: “

Sirket tarafindan tagerona yaptirilan bir ingaat isinde tageronun galisam olan is¢inin gati
kaplama iginde galistig1 sirada 6liimii nedeniyle Yonetim Kurulu Baskam Serhat Maslak
hakkinda Taksirle Oliime Neden Olma sugundan su¢ duyurusunda bulunulmus; agilan
kamu davasinda yapilan yargilama sonucunda Sincan 3. Asliye Ceza Mahkemesi’nin
18.1.2013 tarih ve E.2012/617, K.2013/50 sayili karar1 ile TCK m.85/1 maddesi uyarinca
takdiren ve tesdiden 2 yil 6 ay hapis cezasi ile cezalandirilmasma ve cezanin giinltigii
takdiren 20,00 TL tizerinden paraya gevrilerek samgin 18.200,00 TL adli para cezasi ile
cezalandirilmasina hitkkmedilmistir.

Mahkeme tarafindan verilen cezaya konu eylem Serhat Maslak'n sahsi olarak isledigi
kisisel bir sug olmay1p, Sirket yetkilisi olmas1 nedeniyle kendisine verilen bir cezadur.
Anilan ceza, Kotasyon Yonergesi’nin 7. maddesinin beginci fikras: kapsamindaki suclar
arasinda degildir.

15.7. Son 5 yilda, ortakhgin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi
olan personelin, yénetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s6z sahibi oldugu
sirketlerin iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkinda ayrmtih bilgi:

Yoktur.

15.8. Son 5 yilda, ortakligm mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi
olan personelin herhangi bir ortakliktaki yonetim ve denetim kurulu iiyeligine veya
ihracgidaki diger yonetim gorevlerine, mahkemeler veya kamu otoriteleri tarafindan
son verilip verilmedigine dair ayrmtih bilgi:

Yoktur.

15.9. Yonetim kurulu iiyeleri, yonetimde soz sahibi personel ile ihragct son 5 yil
icerisinde kurulmus ise kurucularm ihragciya karsi gorevleri ile sahsi ¢ikarlar
arasmdaki ¢ikar catismalarma iliskin bilgi:

Yoktur.




15.9.1. Yonetim kurulu iiyeleri, yonetimde séz sahibi personel ile ihracer son 5 yil
icerisinde kurulmus ise kurucularin yonetim kurulunda veya iist yonetimde gorev
almalar icin, ana hissedarlar, miisteriler, tedarikciler veya basgka kisilerle yapilan
anlasmalar hakkinda bilgi:

Yoktur.

15.9.2. Thragemm cikardigi ve yonetim kurulu iiyeleri, yonetimde s6z sahibi personel
ile ihragei son 5 y1l icerisinde kurulmus ise kurucularin sahip oldugu sermaye piyasasi
araclarmin satisi konusunda belirli bir siire icin bu Kkisilere getirilmis simirlamalar
hakkinda ayrmtih bilgi:

Yoktur.

16. UCRET VE BENZERI MENFAATLER

16.1. Son yillik hesap donemi itibariyle ihragcimin yénetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde soz sahibi personelinin; ihrage1 ve bagh ortakhklarma verdikleri her
tiirlii hizmetler icin s6z konusu Kkigilere 6denen iicretler (sarta bagh veya ertelenmis
o6demeler dahil) ve saglanan benzeri menfaatler:

Sirket, iist diizey ydnetim kadrosunu y6netim kurulu liyeleri ve genel miidiir, fabrika
miidiirt, satiy miidiirii ve muhasebe miidiirii olarak belirlemistir. Ust diizey yoneticilere
saglanan faydalar ticret, prim, ikramiye gibi mali menfaatlerin toplam tutarlar, verilen
Odenekler ile ayni ve nakdi imkénlar, sigortalar, kurum katkili bireysel emeklilik ve
benzeri teminatlarin toplam tutarlarim igermektedir.

Sirket’in 2018-2020 yillar ile 30.09.2021 tarihi itibariyla {ist diizey yoneticilerine
gladig1 faydalar toplam: asagida belirtilmistir.

Toplam (*) 0 0 0 0

(*) Yonetim kurulu viveleri, séz konusu dénemlerde Sirket’ten herhangi bir odeme almamislardir. Sirket’in yonetim
kurulu iiyelerinden Recep Kaan Maslak’a genel miidiir syfatiyla saglanan menfaatler asagidaki tabloda gosterilmigtir.

Toplam 347.954,73 253.08523 |  195.740,89 7207.381,40

16.2. Son yilhk hesap donemi itibariyle ihracemin yonetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde soz sahibi personeline emeklilik ayhgi, kidem tazminati veya benzeri
menfaatleri 6deyebilmek icin ihra¢cinin veya bagh ortakhiklarmin ayirmis oldugu
veya tahakkuk ettirdikleri toplam tutarlar:

2.844.571 4.037.641 6.318.78
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17. YONETIM KURULU UYGULAMALARI

17.1. Ihraceinmn yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan personelin gorev
siiresi ile bu gorevde bulundugu déneme iliskin bilgiler:

Ads Sovadi Son 5 Yilda Ihra¢cida Girev Siiresi / Kalan Gorev
y Ustlendigi Gorevler Siiresi
Serhat Maslak Yonetim Kurulu Bagkani 3Yil/3Yid
Yonetim Kurulu Bagkan
Recep Kaan Vekili 3Yil/3Y1l
Maslak )
Genel Mudiir Halen devam etmektedir.
Mustafa Cogkun Yénetim Kurulu Uyesi 3Yil/3 Y1l
Karadeniz Finans Danismani Halen devam etmektedir.
Volkan Bagimsiz Yonetim Kurulu
Parlaktas Uyesi 3vl/3vil
Figen vGﬁnes Bagimsiz Yéne"cim Kurulu 3 Y4 /3 Vil
Dogan Uyesi
i Gorev Baslangi¢/Biti
Adi Soyad Son 5 Yilda Thragcida vanglerois
Ustlendigi Gorevler Yillar:
Ciineyt Boydas Satig Miidiirti | 2018 — Halen
Kenan Dogan Fabrika Mudiirii 2021 — Halen
Engin Erdem Muhasebe Miidiirii 2019 — Halen

17.2. Tamamlanan son finansal tablo dénemi itibariyle ihragci ve bagh ortakhklar
tarafindan, yénetim kurulu iiyelerine ve yonetimde s6z sahibi personele, is iligkisi
sona erdirildiginde yapilacak ddemelere/saglanacak faydalara iliskin sozlesmeler
hakkinda bilgi veya bulunmadigina dair ifade:

Sirket’in yonetim kurulu iiyelerinin ve yoénetimde s6z sahibi personelinin is akdinin
ortaklik tarafindan feshedilmesi durumunda Is Kanunu cercevesinde kidem ve ihbar
tazminati, hak edilmis ticret vb. ddeme yikiimlilugi ile is s6zlesmesinden kaynakli
yiiktimltilikler dogabilecektir.

17.3. Thragemin denetimden sorumlu komite iiyeleri ile diger komite ityelerinin adi,
soyadi ve bu komitelerin gorev tanimlari:

Kurumsal Yonetim ilkeleri gergevesinde olusturulacak komitelere iliskin olarak; Sirket
paylarinin halka arzim ve Borsa’da iglem g6rmesini takiben Kurul tarafindan dahil oldugu
grup ilan edilinceye kadar SPK’nmn II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi’nin 5.
maddesi gergevesinde Sirket liglincii grupta yer alan ortakliklarin yikimliliklerine tabi
olacak olup, Sirket paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasi sonrasinda yapilacak ilk
genel kurul tarihi itibariyle zorunlu ilkelere gerekli uyum saglanacaktir.

Sitket’in Izahname tarihi itibariyla meveut yénetim kurulu tiyelerine iligkin bilgiye
yukarida yer verilmektedir. Sirket tarafindan denetim komitesi, riskin erken saptanmasi

komitesi ve kurumsal y$netim komitesi kurulacaktir. S6z konusu komitelerin kurulmasima
iligkin olarak heniiz Yonetim Kurulu karari alinmamis olup, ilgili komitelerin Sirket
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paylariin halka arzim takiben SPK’nin II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi’ne uyum
cergevesinde ve bu Teblig’de belirtilen siirelere uyularak ve her haliikirda en ge¢ halka

arzdan sonra gerceklesecek ilk genel kurul toplantisina kadar faaliyete gegmesi
planlanmaktadir.

17.4. ihracemm Kurulun Kkurumsal yonetim ilkeleri karsisindaki durumunun
degerlendirilmesi hakkida aciklama:

Sirket, Kurumsal Yonetim Tebligi kapsaminda 5. maddesinin 4. fikrasinda yer alan
“Paylarinin ilk defa halka arz edilmesi ve/veya borsada islem gérmeye baslamasi igin
Kurula bagvuran/bagvurulan ortakliklar, ikinci fikrada belirtilen liste ilan edilene kadar
liglincii grupta yer alan ortakliklarn yiikiimliiliiklerine tabi olacak olup, paylarmin borsada
islem gormeye baslamas: sonrasinda yapilacak ilk genel kurul tarihi itibariyla gerekli
uyumu saglamak zorundadir.” hiikkmii ¢ergevesinde paylarimin halka arzi sonrasi ilk genel
kurul tarihi itibari ile zorunlu ilkelere gerekli uyumu saglayacaktir.

17.5. Kurul diizenlemeleri uyarmca kurulmasi zorunlu olan ihra¢emnin pay sahipleri
ile iligkiler biriminin faaliyetleri ile bu birimin yoneticisi hakkinda bilgi:

Yatirimer Iligkileri Bolimii tim calismalarinda elektronik haberlesme ortamlarmi ve
Sirket’in internet sitesini kullanmaya &zen gostererek genel hatlariyla asagidaki temel
faaliyetleri yerine getirmeyi amaglamaktadir:

* Yatinmcilara iligkin kayitlarin saglikli, giivenli ve giincel olarak tutulmasini saglamak,

*  Yatirimceilarin Sirket ile ilgili yazili bilgi taleplerini mevzuat ¢ercevesinde karsilamak,

" Genel Kurul toplantilarinda pay sahiplerine sunulacak bilgilendirme dokiimanlarini
hazirlamak,

» Toplant: tutanaklarinin usultine uygun tutulmas: amaciyla gerekli dnlemleri almak,

* Kamuyu aydinlatma ile ilgili her hususun mevzuata uygun sekilde ve kapsamda
gergeklesmesini gézetmek ve izlemek,

Izahname tarihi itibariyla sermaye piyasasi lisanslarina sahip personel istihdam edilmemis
ve pay sahipleri ile iligkiler birimi heniiz olusturulmamis olup, Kurumsal Yénetim Tebligi
cercevesinde pay sahipleri ile iligkiler biriminin olusturulmasina iligkin ¢aligmalar devam
etmektedir. Kurumsal Yonetim Tebligi’nin 11. maddesinin 6. fikrasi “Paylarinm ilk defa
halka arz edilmesi ve/veya borsada iglem gdrmeye baglamas: icin Kurula
bagvuran/bagvurulan ortakliklarin, bu madde kapsamindaki yiikiimliiliiklerini, paylarmin
borsada islem gormeye baglamasi tarihinden itibaren alti ay igerisinde yerine getirmeleri
gerekir.” seklindedir. Sirket bu madde kapsamindaki yiikiimliiliiklerini ilgili stire icerisinde
yerine getirecektir.

18. PERSONEL HAKKINDA BILGILER

18.1. Izahnamede yer alan her bir finansal tablo dénemi icin ortalama olarak veya
donem sonlar: itibariyle personel sayisi, bu sayida goriilen nemli degisiklikler ile
miimkiin ve 6nemli ise belli bash faaliyet alanlari ve cografi bélge itibariyle personelin
dagilim hakkinda aciklama:

gg:::::liba“y‘e Calisan 30.09.2021 2020 2019 2018
Beyaz Yakali Personel ; " 49 48 40 39
Mavi Yakal1 Personel 110 81 66 85
Toplam 159 129 106 124




Lokasyon (*) ' Ankara| Istanbul Polath Toplam
Beyaz Yakali Personel 25 2 22 49
Mavi Yakali Personel 0 0 110 110
Toplam 25 2 132 159
Departman Mali ve . Satis
Bazh N el L Insan | Bilgi ve | Tedarik e Bakim Teknik Destek
Calisan Yonetim Iid ;m Kaynaklar1 | fslem | Satig| Zineiri Kalite | Uretim Onarim | Hizmetler | Hizmetler Toplam
Personel (%) sier Destek
I]_j,eyaz Yakal: 1 10 2 o0 11 10 5 4 0 3 3 49
ersonel
Mavi Yalal 0 0 ol 1 ol 28| 7| 60 10 0 4 110
ersonel
Toplam 1 10 2 1 11 38 12 64 10 3 7 159
(*) 30.09.2021 tariki itibariyle
2019 yilinda sektérde yasanan durgunluk neticesinde mavi yaka personel sayisi diistis
gOstermis olup, 2020 yihi itibariyle is hacminin artmasiyla birlikte yiikselmeye
baglamigtir. 2021 yil1 9 aylik d6nem itibariyle bu artis devam ederek Sirket’in mavi yaka
personel sayis1 2021 yilinda 110 kisiye ulagmugtir.
18.2.1. Yénetim Kurulu iiyelerinin ihraccmin paylarma yonelik sahip olduklar:
opsiyonlar hakkinda bilgi:
Yoktur.
18.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personelin ihra¢cinin paylarma yonelik sahip
olduklar opsiyonlar hakkinda bilgi:
Yoktur. ' |
18.2.3. Personelin ihracciya fon saglamasini miimkiin kilan her tiirlii anlasma
hakkinda bilgi:
Yoktur.
19. ANA PAY SAHIPLERI
19.1. Thracemm bilgisi dahilinde son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle
sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki paylar: dogrudan veya dolayh olarak %S ve
fazlasy olan gercek ve tiizel kisiler ayri olarak gosterilmek kaydiyla ortakhik yapisi veya
bayle Kisiler yoksa bulunmadigma dair ifade:
Dogrudan Pay Sahiplfgine iliskin Bilgi (Son Genel Kurul Tarihi: 4.11.2021)
Ortagin; v Sermaye Pay
Adi Soyadi Son Genel Kurul Son Durum itibariyle
(TL) (o) (TL) ()
Serhat Maglak 26.737.500 46,50 26.737.500 46,50
Recep Kaan Maglak 26.737.500 46,50 26.737.500 46,50
Giilay Maslak 2.012.500 3,50 2.012.500 3,50
Emin Kerem Sahin 2.012.500 3,50 2.012.500 3,50
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TOPLAM 57.500.000 100 57.500.000 100
Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi (Son Genel Kurul Tarihi: 4.11.2021)
Ortagmn; 1R Oy Hakk
Adi Soyadl‘ Son Genel Kurul Son Durum itibariyle
(Oy Hakkn) (%) (Oy Hakki) (%)

Serhat Maglak 26.737.500 46,50 45.337.500 46,50
Recep Kaan Maglak 26.737.500 46,50 45.337.500 46,50
Giilay Maglak 2.012.500 3,50 3.412.500 3,50
Emin Kerem Sahin 2.012.500 3,50 3.412.500 3,50
TOPLAM 57.500.000 100 97.500.000 100

19.2. Sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki dogrudan paylar: %S5 ve fazlasi olan
ger¢ek ve tiizel kisi ortaklarm sahip olduklar: farkh oy haklarina iliskin bilgi veya
bulunmadigina dair ifade:

Serhat Maslak ve Recep Kaan Maglak Sirket sermayesinde 4.650.000’er adet (toplamda
9.300.000 adet) A grubu imtiyazli paya sahiptir. A grubu paylarin genel kurul
toplantilarinda 5 oy hakk: vardir.

19.3. Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilgi:

Grub Nama/ Imtiyazlarn tiirii* | Bir Paymn Toplam |Sermayeye

u Hamiline (Kimin sahip Nominal (TL) Oram
Oldugu oldugu) Degeri (TL) (%)
A |Nama Serhat Maslak 1 4.650.000 1 8,09
B | Hamiline Serhat Maslak 1 22.087.500 | 5g 41
A |Nama Recep Kaan Maslak 1 4.650.000 8,09
B |Hamiline Recep Kaan Maslak 1 22.087.500 38,41
A |Nama Giilay Maslak 1 350.000 0,61
B |Hamiline - Gilay Maglak 1 1.662.500 2,89
A |Nama Emin Kerem Sahin 1 350.000 0,61
B |Hamiline | Emin Kerem Sahin 1 1.662.500 | 2,89
TOPLAM | 57.500.000 100

(*) Sirket esas sozlegmesinin ilgili maddeleri uyarinca;

- Yonetim kurulu fiyelerinin yaris1 A grubu pay sahipleri arasindan veya A grubu pay
sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan seg¢ilir. Buna gore yonetim kurulunun 5 (bes)
liyeden olusmasi halinde 2 (iki) tiyesi, 6 (alt1) tiyeden olusmasi halinde 3 (iig) liyesi ve 7
(yedi) tiyeden olugmasi halinde 3 (lig) tiyesi A grubu pay sahipleri arasindan veya A grubu

sahiplerinin




gosterece@i adaylar arasindan segilecek yonetim kurulu iiyeleri, bagmmsiz {iyeler
haricindeki tiyelerden olacaktir.

- Her haltikarda, Sirket’in tagmmaz alabilmesi, kiralayabilmesi, sahip olduklarmni
satabilmesi, kiraya verebilmesi, bunlar {izerinde Sermaye Piyasasi Kurulu’nun belirledigi
esaslara uymak kaydiyla, kendisi ve/veya ligiincii kigiler lehine ipotek ve rehin dahil her
tiirli ayni ve sahsi hak tesis edebilmesi ve bunlari fek edebilmesi; baskalarinin
gayrimenkulleri ve sair mal ve degerleri lizerinde bu haklar tesis ve fek edebilmesi,
kambiyo taahhtidiinde bulunmasi, garanti vermesi, yeniden bir sirkete istirak veya mevcut
istirak paylarmin satist i¢in A grubu pay sahipleri tarafindan aday gosterilenler arasindan
se¢ilmis en az bir iiyenin olumlu yonde oy kullandig1 bir Yonetim Kurulu karar1 alinmasi
gerekir. Yine ayn1 maddeye gore, Yonetim Kurulu Bagkan1 A grubu pay sahiplerinin aday
gosterdigi Yonetim Kurulu iiyeleri arasindan segilir.

- Olagan ve olagantistii genel kurul toplantilarinda her bir A grubu pay, sahibine 5 oy hakki
verir.

- Esas sozlesmede meydana gelebilecek bilumum degisikliklerin gecerli olabilmesi i¢in A
grubu paylarin 2/3*tinlin onayinin alinmas sarttir.

-Tirk Ticaret Kanunu’nda yer alan zorunlu sebepler disinda A grubu paylarin 2/3’sinin
muvafakati alinmadike¢a Sirketin tasfiyesine karar verilemez.

19.4. Thraccmm bilgisi dahilinde dogrudan veya dolayh olarak ihra¢¢min yonetim
hakimiyetine sahip olanlarm ya da ihracciyr kontrol edenlerin adi, soyady, ticaret
unvan, yonetim hakimiyetinin kaynag ve bu giiciin kotiiye kullanilmasini
engellemek icin alinan tedbirler:

Izahname’nin 19.1 numarali maddesinde belirtildigi sekilde Sirket’in dogrudan yonetim
hakimiyetine sahip olan ortaklar: Serhat Maslak ve Recep Kaan Maslak’tir. S6z konusu
kisilerin Sirkette yonetim hakimiyetine sahip olmasinin sebebi Sirket sermayesinde sahip
olduklar: oy haklarinmn orani olup, yapilacak halka arz sonras: Sirket paylarinin Borsa’da
islem gormesini miiteakip s6z konusu kigiler Sirket’in y6netim hakimiyetini elde etmeye
devam edeceklerdir.

Yonetim hakimiyetinir-l( kotiiye kullanilmasini engellemek i¢in esas stzlesme, TTK,
sermaye piyasast mevzuati ve ilgili mevzuat haricinde alinmis 6zel bir 6nlem
bulunmamaktadir.

19.5. Ibracemm  yonetim hakimiyetinde  degisiklige yol agcabilecek
anlasmalar/diizenlemeler hakkmda bilgi:

Yoktur.

19.6. Sermayedeki veya toplam oy hakki i¢indeki dogrudan paylari %S5 ve fazlasi olan
gercek kisi ortaklarm birbiriyle akrabalbik iliskileri:

Sirket’in yonetim kurulu baskani Serhat Maglak ile yonetim kurulu bagkan vekili Recep
Kaan Maglak kardestirler.




20. ILISKILI TARAFLAR VE ILISKiLI TARAFLARLA YAPILAN iSLEMLER
HAKKINDA BILGILER

20.1. Izahnamede yer alan hesap dénemleri ve son durum itibariyle iligkili taraflarla
yapilan islemler hakkinda UMS 24 ¢ercevesinde ayritil agiklama:

Ihragemm ortaklar ve iligkili taraflar1 ile olan borg/alacak iligkisi ile s6z konusu borg-
alacagin kaynagi ve niteligi agagida tablolarda sunulmustur.

Serhat Maslak Sirket ortagidir.
Recep Kaan Maglak ’ Sirket ortagidir.
Emin Kerem Maglak Sirket ortagidr.

i . 0/ Qo
S.S. Koza Konut 92 Konut Yap: Kooperatifi S8z konusu kooperatif paylarmmn %25°1 Sirket'e

aittir.
Timas End. Uriinler Yalitim Ins. Turz. Teks. Nak. | S6z konusu firmada Sirket ortaklarmdan Recep
Gid. San. Tic. A.S. : Kaan Maslak’m pay1 bulunmaktadir.
Merks Yap1 Kimyasallar1 San. ve Tic. A.S. Stz konusu firmanmn paylarmm tamam Sirket

ortaklarindan Recep Kaan Maglak’a aittir.

Polres Elek. Ure. Ins. Tar. Hay. San. ve Tic. A.S. S6z konusu firmada $irket ortaklarmdan Recep
Kaan Maslak’m pay1 bulunmaktadir.

Osko Yap1 End. San. ve Tic. A.S. S6z konusu firmada $irket ortaklarmdan Recep
- Kaan Maglak’mn pay: bulunmaktadir.

SRR

17.678.906 7.357.693 4.708.565 6.900.643

AR e 2 SN ol i
Timas End. Uriinler Yalitim Ings. Turz. Teks.
Nak. Gid. San. Tic. A.S.

Merks Yap1 Kimyasallar1 San. ve Tic. A.S. 947.693 1.946.973 723.854 2.960.667
llzoéres Elek. Ure. Ins. Tar Hay. San. ve Tic. 60.590 38.992 5.861 118.610
Osko Yap1 End. San. ve Tic. A.S. » 33.686 0 3.031 958
Toplam 18.720.875 9.343.658 5.441.311 9.980.878

Serhat Maslak 328.399 1.152.955 815.068 0
Recep Kaan Maglak ' 328.399 1.244.582 815.068 0
Emin Kerem Maglak 0 174.061 137.956 0
S.S. Koza Konut 92 Konut Yap: Kooperatifi 462.915 7.525.480 4.726.959 0
Toplam 1.119.713| 10.097.078 6.495.051 0

S

Osko Yap1 End. San. ve Tic. A.S. 1.162.147 1.062.912 0 0
io;res Elek. Ure. Ins. Tar. Hay. San. ve Tic. 0 0 0 2000
Toplam : 1.162.147 1.062.912 0 2.000

ULUs v.p. 721 o2g

w.panelsa




I8 3

Recep Kaan Maglak 0 1.953.150 638.225 0
Serhat Maglak 0 31.510 854.465 0
Toplam 0 1.984.660 1.492.690 0

Thrager’nin, 2018, 2019, 2020 yillari ile 30.09.2020 ve 30.09.2021 tarihleri itibariyle iliskili
taraf sayilan baslica kisilerle yaptif1 aliglari ve satislart agagida yer alan tablolarda

IR

jl\fesrks Yap1 Kimyasallart San. ve Tic. 338.031|  436.939|  436.939|  336.725 11.385
Timas End. Yalitim Ing. Turz. Teks.

Nak. Gida San. 209.450|  927.989| 1.022.602| 761.367|  398.300
Tic. A.S.

Osko Yapt End. San. ve Tic. A.S. 148228 o] 1271614 0| 1.925.033
Toplam 695.709| 1.364.928| 2.731.155| 1.098.092| 2.334.718

'§"

%esrks Yap1 Kimyasallart San. ve Tie. | 5 704 0g8 | 1379.900| 1379900  915.196| 3.677.204
Timas End. Yalitim Ins. Turz. Teks.

Nak. Gida San. 38.280.015 | 18.059.403 | 27.201.560| 21.705.548 | 25.637.162
Tic. A.S.

%’figlek' Ure. Ing. Tar. Hay. San. ve 22.027 55.877 55.877 12.011 10.335
Osko Yapt End. San. ve Tic. A.S. 109.302 1.195 59.645 3.067 172.014
Toplam 41.155.432 | 19.496.375| 28.696.982 | 22.635.822| 29.496.715

20.2. iliskili taraflarla yapilan islerin ihraccinmn net satis hasilati icindeki pay1
hakkinda bilgi: ‘

Tliskili B

Taraflara 41.155.4321 10,5 19.496.375 9,3 28.696.982 9.1] 22.635.822 10,4 29.496.715 13,1
g:g;?:,’ Net 393.217.419 ] 100,0 | 209.480.192 | 100,0| 316.042.155|100,0 | 218.175.961| 100,0] 226.000.531 100,0
21. DIGER BILGILER

21.1. Sermaye Hakkinda Bilgiler
Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi 57.500.000 TL dir.

21.2. Kayith Sermaye Tavani:
Sirket’in kayith sermaye tavani 287.500.000 TL dir.

21.3. Dénem basi ve donem sonundaki fiili dolasimdaki pay sayisinin mutabakati ve
izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle sermayenin
%10’undan fazlasi ayni olarak 6denmisse konu hakkinda bilgi:

Fiili dolagimda olan ve Sirket sermayesi iginde ayni olarak 6denen kisim bulunmamaktadar.
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21.4. Sermayeyi temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri vb. hisselerin sayis1 ve
niteligi hakkinda bilgi:

Yoktur.
21.5. Thracemn paylarmdan, kendisi tarafindan bizzat tutulan veya onun adma

tutulan veya bagh ortakhklarmimn sahip olduklar: ihracgl paylarmin adedi, defter
degeri ve nominal degeri:

Yoktur.

21.6. Varanth sermaye piyasas1 araglari, paya doniistiiriilebilir tahvil, pay ile
degistirilebilir tahvil vb. sermaye piyasasi araclarmm miktar1 ve doniistiirme,
degisim veya talep edilme esaslarma iliskin bilgi:

Yoktur.
21.7. Grup sirketlerinin opsiyona konu olan veya kosullu ya da kosulsuz bir anlasma

ile opsiyona konu olmasi kararlastirllmis sermaye piyasasi araclan ve séz konusu
opsiyon hakkinda iligkili kisileri de iceren bilgi:

Yoktur.

21.8. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle yapilan
sermaye artirnmlari ve kaynaklari ile sermaye azaltimlari, yaratilan/iptal edilen pay
gruplar ve pay sayisinda degisiklige yol acan diger islemlere iliskin bilgi:

Sirket’in 2018 yilindan ijtibaren gergeklestirdigi sermaye artinmlarma iliskin bilgiler
asagidaki tabloda yer almaktadir.

TTSG ilan TTSG | Artirim Tutari Gecmis Y1l Nakit Artirim Sonrasi
Tarihi Sayisi (TL) Karlar (TL) (TL) Sermaye (TL)
02.07.2018 9611 13.000.000 6.600.000 6.400.000 35.000.000
03.12.2020 10216 10.000.000 2.900.000 7.100.000 45.000.000
15.09.2021 10409 12.500.000 12.500.000 - 57.500.000

21.9. Ihrageinin son on iki ay icinde halka arz, tahsisli veya nitelikli yatirnmeiya satis
suretiyle pay ihracinmn bulunmasi halinde, bu islemlerin niteligine, bu islemlere konu
olan paylarn tutan ve niteliklerine iliskin aciklamalar:

Yoktur.

21.10. ihrageimin meveut durum itibariyle paylarmm borsada islem gormesi
durumunda hangi paylarmm borsada islem gordiiiine veya bu hususlara iliskin bir
basvurusunun bulunup bulunmadi@ina iliskin bilgi:

Ihragginin paylar yurt igi/yurt dist borsalarda islem gormemektedir.

21.11. izahnamenin hazirlandigy y1l ve bir dnceki yilda eger ihracei halihazirda halka
acik bir ortakhk ise ihraccmmin paylari iizerinde iigiincii Kkisiler tarafindan
gerceklestirilen ele gecirme teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonuclar
hakkinda bilgi:

Yoktur.
21.12. Esas sozlesme ve i¢ yonergeye iliskin 6nemli bilgiler:

Ihragginin esas sozlesmesi ile TTK hikkiimleri uyarinca hazirlanan genel kurul
toplantilarina iliskin yonergesi EK/1 ve EK/2’dedir.

Sirket’in amag¢ ve konusu, Esas Sozlesme’nin 3’iincii maddesinde yer almakta olup,
Izahname’nin 21.13 nolu maddesinde 6zetlenmistir.

!
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Yonetim kurulunun gérev ve siiresi, yonetim kurulu toplantilari, Sirket’in temsil ve ilzam1
Esas Soézlesmenin 9 ve 10. maddelerinde yer almakta olup, Izahname’nin 21.14 nolu
Jbolimiinde detayli yazilmustir.

“Esas Sozlesme ayrica Sirket’in merkez ve subelerine, pay gruplarina ve sermaye artirimimna

iligkin esaslar1, pay disinda ihrag¢ edilecek sermaye piyasasi araglarna iliskin esaslar,
yonetim kuruluna iliskin esaslari, kar dagitimina iligkin bilgileri, yapilacak ilanlar1 ve
kurumsal yonetim ilkelerine iligskin esaslari igermektedir.
Genel kurula iligkin esaslara ise Esas Sozlesme’nin 12. maddesinde ve Izahname’nin 21.17
nolu béliimiinde yer verilmigtir. Sirket’in genel kurulun ¢alisma esaslarina iliskin yonergesi
23.05.2013 tarih ve 8326 sayili TTSG’de yaymnlanmistir. S6z konusu yonerge, genel kurul
toplantisnin  agilmasi, toplanti bagkanhiginin olusturulmasi, giindemin gériilmesine
baglanmadan yapilacak islemler, oy kullanma usulii, giindem maddelerinin goriisiilmesi,
toplant: tutanagiin diizenlenmesi gibi hususlan i¢cermektedir.

21.13. Esas sozlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle ihrac¢mm
amag ve faaliyetleri:

Sirket esas s6zlegmesinin 3. maddesine gore, Sirket’in baslica amag ve konulari;

1- Isitma, havalandirma, sogutma, izolasyon, tecrit, ¢att ve cephe kaplama
malzemelerinin imalati, alimi, satimy, ithali ve ihracini yapmak,
2- Her tiirlii sanayi tesisleri, igyerleri, meskenler, resmi daireler, oteller, hastaneler,

hangar ve soguk hava depolar1 vb. her tiirlii yapilarin ¢ati, cephe ve duvar kaplamalari igin
poliiiretan, camyiinii ve diger izolasyon maddelerini kapsayan trapez, diiz veya gofrajls,
lizeri boyali, boyasiz veya plastik kapli, aliiminyum, galvaniz, sag, plastik ve benzeri
maddelerden mamul prefabrik isi izolasyonlu insaat elemanlarmin {retimi, ithalati,
thracati, alimi, satim1 ve dahili ticaretini yapmak

olup, aym maddede Sirket tarafindan yapilacak diger is ve islemlere iligkin bilgilere de yer
verilmistir.

21.14. Yonetim kuruluna ve komitelere iliskin 6nemli hiikiimlerin 6zetleri:

Thrageinin esas s6zlesmesinin 9. maddesine gore; Sirketin isleri ve idaresi genel kurulca
Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri dairesinde secilecek en az
5 (bes) en fazla 7 (yedi) liyeden olusan Yonetim Kurulu tarafindan yiiriitiiliir.

Yonetim kurulu tyelerinin yarist A grubu pay sahipleri arasindan veya A grubu pay
sahiplerinin gdsterecekleri adaylar arasindan segilir. Buna gére yénetim kurulunun 5 (bes)
tiyeden olusmast halinde 2 (iki) tiyesi, 6 (alt1) iiyeden olusmasi halinde 3 (ii¢) {iyesi ve 7
(yedi) tiyeden olusmasi halinde 3 (iig) tiyesi A grubu pay sahipleri arasindan veya A grubu
pay sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan segilir.

Yonetim kurulunda gérev alacak bagimsiz iiyelerin sayis1 ve nitelikleri Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri basta olmak tizere sermaye piyasast
mevzuatina gore tespit edilir. A grubu pay sahiplerinin gdsterecegi adaylar arasindan
segilecek yonetim kurulu iyeleri, s6z konusu bagimsiz iiyeler haricindeki tiyelerden
olacaktr.

Yonetim kurulu iiyeleri en ¢ok ii¢ yil icin segilirler. Se¢im siireleri sona eren yonetim
kurulu tyeleri yeniden segilebilirler. Yonetim kurulu iiyeliklerinden birinin bosalmas:
halinde Yonetim Kurulu, yapilacak bir sonraki genel kurul toplantisina kadar gérev
yapmak lizere, bir tiyeyi gecici olarak atar. A grubu pay sahipleri tarafindan aday
gosterilerek secilmis y6netim kurulu {iyesi yerine, yine A grubu pay sahiplerinin aday
gOstermesi suretiyle secilen yonetim kurulu iyelerinden goreve devam edenlerin
¢ogunlugunun Onerdigi aday Yoénetim Kurulunun onay: ile atamr. Baimsiz iiyenin




bagimsizhigim kaybetmesi, istifa etmesi veya gdrevini yerine getiremeyecek duruma
gelmesi halinde, Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemelerinde belirlenen usullere uyulur.
Bagimsiz lyeler i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Kurumsal Yénetim Ilkeleri ile
getirilen zorunluluklar sakli kalmak kaydiyla, Genel Kurul lizum goérdiigii takdirde,
yonetim kurulu tiyelerini her zaman degistirebilir.

Sirket esas sozlesmesinin 10. maddesine gore; Sirketin yonetimi ve digariya kars: temsili
yOnetim kuruluna aittir. Yonetim Kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi uyarinca
hazirlayacagi bir i¢ yonerge ile yonetimi kismen veya tamamen yonetim kurulu tiyesi olan
veya olmayan bir veya birkag kisiye (murahhaslara) devretmeye yetkilidir. Yonetim
Kuruly, hazirlayacag: bu i¢ yonerge ile murahhaslarin yetki ve sorumluluklarini tayin eder
ve Yonetim Kurulu'na taninmig olan her tirlii yetki ve sorumlulugu, yine Yonetim
Kurulu'nun tespit edecegi sartlar, hiikiimler ve kisitlamalar dahilinde ilgili kisilere
devredebilir ve gerekli gordiigiinde bu yetkilerin tamamini veya bir kismin1 degistirip tadil
edebilir veya geri alabilir. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 371, 374 ve 375. maddeleri saklidur.

Su kadar ki, her haliikarda, Sirket’in tasinmaz alabilmesi, kiralayabilmesi, sahip olduklarm
satabilmesi, kiraya verebilmesi, bunlar iizerinde Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun belirledigi
esaslara uymak kaydiyla, kendisi ve/veya iigiincii kisiler lehine ipotek ve rehin dahil her
tirli ayni ve sahsi hak tesis edebilmesi ve bunlar1 fek edebilmesi; baskalarmin
gayrimenkulleri vesair mal ve degerleri lizerinde bu haklan tesis ve fek edebilmesi,
kambiyo taahhtidiinde bulunmasi, garanti vermesi, yeniden bir sirkete istirak veya meveut
istirak paylarmm satis1 icin A grubu pay sahipleri tarafindan se¢ilmis en az bir {iyenin
olumlu yonde oy kullandig1 bir Yénetim Kurulu karar1 alinmas: gerekir.

Yonetim Kurulu tiyeleri kendi aralarinda bir baskan ve bagkan bulunmadig1 zamanlarda
ona vekalet etmek tizere bir bagkan vekili seger. Yonetim Kurulu Bagkan: A grubu pay
sahiplerinin aday gosterdigi Yonetim Kurutu tiyeleri arasindan segilir

21.15. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve smirlamalar
hakkmda bilgi:

Thragemin esas sézlesmesi uyarinca A grubu paylar imtiyazli olup, B grubu paylarmn
herhangi bir imtiyaz1 bulunmamaktadir. Bu ¢ergevede Thragcinin esas sdzlesmesinin;

-9. maddesine gore; yonetim kurulu iyelerinin yaris1 A grubu pay sahipleri arasindan veya
A grubu pay sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan secilir. Buna gére y6netim
kurulunun 5 (bes) iiyeden olugmast halinde 2 (iki) {iyesi, 6 (alt1) liyeden olusmas: halinde
3 (lig) tiyesi ve 7 (yedi) liyeden olusmasi halinde 3 (iig) iiyesi A grubu pay sahipleri
arasmdan veya A grubu pay sahiplerinin gosterecekleri adaylar arasindan segilir. A grubu
pay sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan segilecek yonetim kurulu tiyeleri, bagimsiz
tiyeler haricindeki tiyelerden olacaktir.

- 10. maddesine gore; her haliikarda, Sirket’in taginmaz alabilmesi, kiralayabilmesi, sahip
olduklarim satabilmesi, kiraya verebilmesi, bunlar tizerinde Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
belirledigi esaslara uymak kaydiyla, kendisi ve/veya liglincii kisiler lehine ipotek ve rehin
dahil her tiirlii ayni ve sahsi hak tesis edebilmesi ve bunlan fek edebilmesi; baskalarmn
gayrimenkulleri ve sair mal ve degerleri {izerinde bu haklan tesis ve fek edebilmesi,
kambiyo taahhtidiinde bulunmasi, garanti vermesi, yeniden bir sirkete istirak veya mevcut
istirak paylarmin satisi icin A grubu pay sahipleri tarafindan aday gosterilenler arasindan
secilmis en az bir dyenin olumlu yonde oy kullandig1 bir Yénetim Kurulu karar1 alinmas:
gerekir. Yine ayn1 maddeye gore, Yonetim Kurulu Bagkam A grubu pay sahiplerinin aday
gbsterdigi Yonetim Kurulu tiyeleri arasindan segilir.

.panelsan




- 12. maddesine gore; olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda her bir A grubu pay,
sahibine 5 oy hakki verir.

- 19. maddesine gbre; esas sdzlesmede meydana gelebilecek bilumum degisikliklerin
gegerli olabilmesi i¢in A grubu paylarin 2/3’{inilin onayrmn alinmas: sarttir.

-20. maddesine gore; Tiirk Ticaret Kanunu’nda yer alan zorunlu sebepler disinda A grubu
paylarin 2/3’sinin muvafakati alinmadik¢a Sirketin tasfiyesine karar verilemez.

Diger taraftan, Ihrag?;lmh esas sdzlesmesinin 7. maddesi uyarinca Sirket paylarinin devri,
Tiirk Ticaret Kanunu, sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili mevzuata gore gerceklestirilir.

Amnilan maddeye gore A grubu paylarin devir ve temlikinde, A grubu pay sahiplerinin
paylan oraninda 6nalim hakki mevcuttur. Paylarini satmak isteyen A grubu pay sahipleri,
satmak istedikleri pay miktarimi ve satig bedelini noter araciig1 ile diger A grubu pay
sahiplerine bildirmek zorundadir. Diger pay sahipleri teklif edilen miktar ve fiyattan satin
almak istemediklerini bildirir veya 30 giin i¢inde bildirime herhangi bir cevap vermezlerse,
paylari satmak isteyen pay sahibi lgiincii kisilere diger pay sahiplerine teklif edilen
fiyattan diisiik olmayan bir fiyatla paylarim satabilir.

Borsada islem gormeyen A grubu nama yazili paylarin, borsa disinda devredilebilmesi
ancak Sirket Yonetim Kurulu’nun onay: ile miimkiindiir. Sirket Yonetim Kurulu, asagida
gosterilen dnemli sebeplerden birini veya Tiirk Ticaret Kanunu’nun 493. maddesinde
sayilan 6nemli sebepleri ileri siirerek pay devirleri ile ilgili onay istemlerini reddedebilir.

1. Sermaye piyasasi mevzuatina gore Sirketin yonetim kontroliine iliskin degisiklige yol
acmasi,

2. Sirketin ekonomik bagimsizligini korumasi amaci dogrultusunda Sirket sermayesinin
toplamda %5’ini bulan ya da bu oram agan miktarda pay1 dogrudan veya dolayli olarak
herhangi bir kisi veya birlikte hareket eden kisiler tarafindan iktisap edilmek istenmesi;

3. Sirketle rekabet icinde olan bagka Sirket veya isletme (rakip) ile rakiplerin sahibi,
isleteni, ortag (6zel veya girisim sermayesi fonlar1 ve bunlarm ortaklar: da dahil) veya
sifat1 ne olursa olsun ydneticisi veya ¢alisani konumunda olan kisilerin veya bu kisilerin
esleri ile alt ve Uistsoyunun veya anilanlarin dogrudan veya dolayli olarak hakimiyetine
sahip olduklar: sirketlerin pay iktisap etmek istemesi.

Onalim hakkina aykirt devir yapilmas: halinde; Yonetim Kurulu 6nalim hakkima aykin
devirleri pay defterine kayit etmez.

Borsada iglem goren ve gorecek olan B grubu paylarin devrine kisitlama getirilemez.
21.16. Pay sahiplerinin haklarmnm ve imtiyazlarimin degistirilmesine iliskin esaslar:

Ihragginin esas sozlesmesinin 6. maddesine gére sermaye artirrmlarinda A grubu paylarin
karsiliginda A grubu, B grubu paylarin kargiliginda B grubu yeni pay ¢ikarilacaktir. Ancak
ortaklarin yeni pay alma haklar: sinirlandinldig: takdirde, ¢ikarilacak yeni paylarin tiimii
B grubu olarak ¢ikarilacaktir. A grubu pay sahiplerinin riichan haklarini stiresinde
kullanmamalar1 durumunda kullamlmayan riichan haklan, 6ncelik diger A grubu pay
sahiplerine ait olmak iizere halka arz edilir.

Ayrica Thragginin esas sozlesmesinin 19. maddesine gore; esas sozlesmede meydana
gelebilecek bilumum degisikliklerin gegerli olabilmesi i¢in A grubu paylarm 2/3’{iniin
onayinn almmasi gerekmektedir.




21.17. Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantismin yapiimasma iliskin usuller ile
toplantilara katilim kosullar1 hakkinda bilgi:

Sirket esas sozlesmesinin 12. maddesine gore; genel kurul toplantilarinda agagidaki esaslar
uygulanur;

a) Davet Sekli: Genel kurullar, olagan veya olaganiistii toplamrlar. Bu toplantilara davette
Tirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasast mevzuati hitkkiimleri uygulanir. Genel Kurul,
kamuya acik olarak yapilir.

b) Toplant1 Vakti: Olagan Genel Kurul, Sirketin hesap devresi sonundan itibaren ti¢ ay
icerisinde ve senede en az bir defa toplanir. Olaganiistii genel kurullar ise; sirket islerinin
icap ettirdigi hallerde ve zamanlarda toplanr.

~¢) Oy Verme ve Vekil Tayini: Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda her bir A
grubu pay, sahibine 5 (bes), her bir B grubu pay ise sahibine 1 (bir) oy hakk: verir. Genel
Kurula katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin pay sahibi oldugunu kanitlayan
belgeleri veya pay senetlerini Sirket’e, bir kredi kurulusuna veya bagka bir yere depo
edilmesi sartina baglanamaz.

Genel kurul toplantilarinda pay sahipleri kendilerini, diger pay sahipleri veya harigten tayin
edecekleri vekil vasitastyla temsil ettirebilirler. Sirkette pay sahibi olan vekiller kendi
oylarindan bagka temsil ettikleri pay sahiplerinin sahip oldugu oylari da kullanmaya
yetkilidirler. Vekaletnamenin seklini, kanun ve yonetmeliklere uygun olarak Yonetim
Kurulu ¢agr ilani ile beraber ilan eder.

Vekaletnameler ve vekaleten oy kullanma usul ve esaslarinda Tiirk Ticaret Kanunu ve
sermaye piyasasi mevzuat: hitkiimlerine uyulur.

d) Miizakerelerin Yapilmasi ve Karar Nisabi: Sirket genel kurul toplantilarinda, Tirk
Ticaret Kanunu Kanunu'nun 409. maddesi ile sermaye piyasasi mevzuatinda yazil hususlar
miizakere edilerek gerekli kararlar alinir.

Genel kurul toplantilar: ve bu toplantilardaki karar nisabi, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenen Kurumsal Y6netim
Ilkelerine tabidir.

¢) Toplant1 Yeri: Genei Kurul, Sirketin merkez binasinda veya merkezinin bulundugu
sehrin elverigli bir yerinde toplanur.

f) Ic Yonerge: Yonetim Kurulu, Genel Kurulun Calisma Usul ve Esaslarmn
Belirlenmesine Iliskin I¢ Yonerge hazirlayarak Genel Kurul’un onayimna sunar. Genel
Kurul’un onayladig: i¢ y6nerge ticaret siciline tescil ve TTSGde ilan edilir.

g) Genel Kurul Toplantisina Elektronik Ortamda Katilim: Genel Kurul toplantisina katilma
hakk: bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1527 nci maddesi
uyarinca elektronik ortamda da katilabilir. Sirket, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda
Yapilacak Genel Kurullara Iligkin Yénetmelik hiikiimleri uyarmca hak sahiplerinin genel
kurul toplantilarna elektronik ortamda katilmalarina, goriis acgiklamalarma, Oneride
bulunmalarmma ve oy kullanmalarima imkan taniyacak elektronik genel kurul sistemini
kurabilecegi gibi bu amag i¢in olusturulmus sistemlerden de hizmet satmn alabilir.
Yapilacak tiim genel kurul toplantilarinda esas sézlesmenin bu hitkmii uyarinca, kurulmug
olan sistem tizerinden hak sahiplerinin ve temsilcilerinin, anilan Yonetmelik hiikiimlerinde
belirtilen haklarini kullanabilmesi saglanir.




21.18. Thracemm yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve
engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

Esas S6zlesme kapsaminda yénetim hékimiyetinin el degistirmesine iliskin herhangi bir
sinirlama bulunmamaktadir. Sirket’in yonetim hakimiyetinin el degistirmesine iligkin
olarak bagta TTK ve SPKn olmak iizere Sirket’in bagh oldugu ilgili mevzuat hitkiimleri
gegerlidir. _ ‘

Ihrageimin esas sozlesmesinin 7. maddesi uyarmea Sirket paylarinin devri, Tiirk Ticaret
Kanunu, sermaye piyasast mevzuat: ve ilgili mevzuata gore gergeklestirilir.

Anilan maddeye gére, A grubu paylarin devir ve temlikinde, A grubu pay sahiplerinin
paylan oraninda 6nalim hakki mevcuttur. Paylarini satmak isteyen A grubu pay sahipleri,
satmak istedikleri pay miktarmi ve satig bedelini noter aracilig: ile diger A grubu pay
sahiplerine bildirmek zorundadur. Diger pay sahipleri teklif edilen miktar ve fiyattan satin
almak istemediklerini bildirir veya 30 giin i¢inde bildirime herhangi bir cevap vermezlerse,
paylarim satmak isteyen pay sahibi iigiincti kisilere diger pay sahiplerine teklif edilen
fiyattan diisiik olmayan bir fiyatla paylarim satabilir.

Borsada islem gérmeyen A grubu nama yazili paylarn, borsa disinda devredilebilmesi
ancak Sirket Yonetim Kurulu’nun onay1 ile miimkiindiir. Sirket Yénetim Kurulu, asagida
gosterilen 6nemli sebeplerden birini veya Tiirk Ticaret Kanunu’nun 493. maddesinde
sayilan 6nemli sebepleri ileri siirerek pay devirleri ile ilgili onay istemlerini reddedebilir.

1. Sermaye piyasasi mevzuatina gore Sirketin ySnetim kontroliine iliskin degisiklige yol
acmast,

2. Sirketin ekonomik bagmsizligim korumas: amaci dogrultusunda Sirket sermayesinin
toplamda %5’ini bulan ya da bu oram agan miktarda pay1 dogrudan veya dolaylt olarak
herhangi bir kisi veya birlikte hareket eden kisiler tarafindan iktisap edilmek istenmesi;

3. Sirketle rekabet iginde olan bagka Sirket veya isletme (rakip) ile rakiplerin sahibi,
isleteni, ortag: (6zel veya girisim sermayesi fonlar1 ve bunlarn ortaklar: da dahil) veya
sifat1 ne olursa olsun yoneticisi veya ¢alisan1 konumunda olan kisilerin veya bu kisilerin
esleri ile alt ve listsoyunun veya amlanlarin dogrudan veya dolayl: olarak hakimiyetine
sahip olduklar sirketlerin pay iktisap etmek istemesi.

Onalim hakkina aykm devir yapilmas: halinde; Yénetim Kurulu 6nalim hakkma aykiri
devirleri pay defterine kayit etmez.

21.19. Paylarn devrine iligkin esaslar:
Borsada islem goren ve gérecek olan B grubu paylarin devrine kisitlama getirilemez.

21.20. Sermayenin artirilmasma ve azaltilmasina iliskin esas sézlesmede ongoriilen

Kosullarmn yasanin gerektirdiginden daha agir olmas: halinde séz konusu hiikiimler
hakkmmda bilgi:

Yok_t.ur. o
22. ONEMLI SOZLESMELER

Thrag¢t izahname tarihinden 6nceki iki yil igerisinde olagan ticari faaliyetlerin
yiriitilmesi nedeniyle imzalanan sézlesmeler disinda herhangi bir 6nemli sézlesmeye taraf
degildir.

Imzalanmis olmakla birlikte heniiz yiriirliife girmemis ve olagan ticari faaliyetlerin
yuriitiilmesi disinda kalan herhangi bir sozlesmede bulunmamaktadir.




23. iHRACC[NIN FINANSAL DURUMU VE FAALIYET SONUCLARI
HAKKINDA BILGILER

23.1. Ihragemm Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlar1 uyarmca
hazirlanan ve izahnamede yer almasi gereken finansal tablolar ile bunlara iliskin
bagimsiz denetim raporlar::

Kurul’un II-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar
Tebligi gergevesinde TFRS’ye gore hazirlanan, Kurul’un bagimsiz denetime iliskin
diizenlemeleri ¢ergevesinde 6zel bagimsiz denetime tabi tutulan ve izahname’de yer almasi
gereken 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 tarihli yillik ve 30.09.2021 tarihli ara dénem
finansal tablolar ve bunlara iligkin 6zel bagimsiz denetim raporlar1 EK/3’te yer almaktadir.

23.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemlerinde bagmmsiz denetimi
gerceklestiren kuruluslarin unvanlari, bagmmsiz denetim goriisii ve denetim

kurulugunun/sorumlu ortak bas denetcinin degismis olmasi halinde nedenleri
hakkinda bilgi: '

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 tarihli y1llik ve 30.09.2021 tarihli ara dénem
finansal tablolar: Eren Bagimsiz Denetim A.S. (Grant Thornton) tarafindan 6zel bagimsiz

denetime tabi tutulmus olup, bagimsiz denetim kurulusuna iliskin bilgiler asagida yer
almaktadir.

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Sorumlu Ortak Bas Denetci Nazim Hikmet

Uyesi Oldugu Meslek Kurulusu TURMOB,

Bagimsiz Denetgiler Dernegi

Regsit Paga Mahallesi, Park Plaza

Adres Eski Biyiikdere Caddesi, No:14
K:10 Maslak/Sartyer-ISTANBUL

Bagimsiz denetim sirketi, Sirket’in Izahname’de yer almas: gereken 31.12.2018,
31.12.2019, 31.12.2020 tarihli yillik ve 30.09.2021 tarihli ara dénem finansal tablolar
icin olumlu goriis vermistir.

23.3. Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ihra¢cmnin ve/veya
grubun finansal durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek nemli
degisiklikler (iiretim, satis, stoklar, siparisler, maliyet ve satis fiyatlan
hakkmdaki gelismeleri de icermelidir) veya séz konusu hususlarin bulunmadig
hakkinda ifade:

Yoktur.

23.4. Proforma finansal bilgiler:
Yoktur.

23.5. Proforma ﬁnansai bilgilere iliskin bagimsiz giivence raporu:
Yoktur. |




23.6. Thraceinin esas sozlesmesi ile kamuya agikladig! diger bilgi ve belgelerde yer
alan Kkar payr dagitim esaslari ile izahnamede yer almasi gereken finansal tablo
dénemleri itibariyle kar dagitimi konusunda almis oldugu kararlara iliskin bilgi:

Esas sozlesmenin 16. maddesine gore Sirket’in faaliyet dénemi sonunda tespit
edilen gelirlerinden, Sirketin genel giderleri ile muhtelif amortisman gibi sirketce
Odenmesi veya ayrilmasi zorunlu olan miktarlar ile sirket tiizel kisiligi tarafindan
0denmesi zorunlu vergiler diigiildiikten sonra geriye kalan ve yillik bilancoda goriilen
donem Kkari, varsa gegmis yil zararlarnin diigiilmesinden sonra, sirasiyla asagida
gosterilen sekilde tevzi olunur:

Genel Kanuni Yedek Akce:
a) Sermayenin %20’sine ulasincaya kadar, %5°i kanuni yedek akgeye ayrilir.
Birinci Kar Payx:

b) Kalandan, varsa yil iginde yapilan bagis tutarinin ilavesi ile bulunacak meblag
tizerinden, Sirketin kar dagitim politikas: ¢ergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye
piyasasi mevzuatina uygun olarak birinci kar pay: ayrilir.

¢) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kir paymn yénetim
kurulu tiyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere dagitilmasina karar
verme hakkina sahiptir.

Ikinci Kar Payn:

¢) Net donem karindan a, b ve ¢ bentlerinde belirtilen meblaglar diistildiikten sonra
kalan kismi, Genel Kurul, kismen veya tamamen ikinci kar pay: olarak dagitmaya veya
Ttk Ticaret Kanunu’nun 521 inci maddesi uyarinca kendi istegi ile ayirdigi yedek akge
olarak ayirmaya yetkilidir.

Genel Kanuni Yedek Akce:

d) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmas: kararlastirilmis
olan kisimdan, sermayenin %351 oraninda kar pay1 diisiildiikten sonra bulunan tutarm
yiizde onu, TTK’nimn 519 uncu maddesinin ikinci fikrast uyarmca genel kanuni yedek
akceye eklenir.

TTK’ya gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim
politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar payi ayrilmadikea; baska yedek akge
ayrilmasina, ertesi y1la kar aktarilmasina, yénetim kurulu tiyelerine, ortaklik calisanlarina
ve pay sahibi digindaki kisilere kdrdan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, pay
sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikge bu kisilere kirdan pay dagitilamaz.

Kér pay1, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilr,

Dagrtilmasina karar verilen karin dagitim sekli ve zamani, y6netim kurulunun bu
konudaki teklifi iizerine genel kurulca kararlagtirilir.

Esas s6zlesme hitkiimlerine gore genel kurul tarafindan verilen kar dagitim kararn
geri alinamaz.

26.11.2021 tarihli ve 2021/13 sayilt yonetim kurulu kararryla Sirket, kar dagitim
politikasim belirlemigtir. Buna gore Sirket, ilke olarak, mevzuat ve finansal imkanlar
elverdigi stirece, piyasa beklentileri, uzun vadeli strateji, Sirketin sermaye gereksinimi,
yatirim ve finansman politikalari, ilgili mevzuatta gerceklesen degisiklikler, borgluluk,
karhhk ve nakit durumu ve ulusal ve kuresel ekonomik sartlar da dahil olmak ve bunlarla




smnirlt olmamak {izere birtakim unsurlar dikkate alinarak kar dagitimina karar verilir. Bu
¢ergevede Sirket, ylirtirliikte olan mevzuat gergevesinde dagitima konu edilebilecek net
karm en az %20’sini nakit kar pay1 olarak dagitmay1 hedeflemektedir.

Kar pay1, dagitim tarihi itibariyla meveut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap
taribleri dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak dagitilir. Sirkette kar pay1
imtiyazina sahip pay bulunmamaktadir.

TTK’ya gdre ayrilmas1 gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim
politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar payr ayrilmadikca; baska yedek akge
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve yonetim kurulu iyelerine, ortaklik
¢aliganlarma ve pay sahibi digindaki kisilere kardan pay dagitilmasmna karar
verilemeyecegi gibi, pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 nakden odenmedik¢e bu
kisilere kardan pay dagitilamaz.

Kar dagitimmm Genel Kurul toplantisimin yapildigi mali yilsonuna kadar
tamamlanmas: hedeflenmekte olup kar dagitim tarihine Genel Kurul karar verir. Genel
Kurul veya yetki verilmesi halinde Yénetim Kurulu, sermaye piyasasi mevzuatina uygun
olarak kar paymnun taksitli dagitimina karar verebilir.

Yonetim Kurulu, Genel Kurul tarafindan yetkilendirilmis olmak ve sermaye
piyasast mevzuatina uymak kayd ile kar pay: avans: dagitabilir.

Ote yandan, Covid-19 nedeniyle alinan 6nlemler kapsaminda, 17 Nisan 2020 tarihli,
31102 sayih Resmi Gazetede yayimlanan 7244 Sayili Yeni Koronaviriis (COVID-19)
Salgminin Ekonomik ve Sosyal Hayata Etkilerinin Azaltilmas: Hakkinda Kanun ile Baz:
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun uyarinca, kar pay:r dagitimina
sinirlamalar getirilmigtir. Buna gére, devlet, il 6zel idaresi, belediye, kdy ile diger kamu
tiizel kigilerinin ve sermayesinin %50’sinden fazlas1 kamuya ait fonlarm, dogrudan veya
dolayl: olarak sermayesinin %50’sinden fazlasimin pay sahibi oldugu sirketler harig olmak
lizere sermaye sirketlerinin dagitabilecekleri kr pay1 tutar1 2019 yili net dénem karinmn
%25’ini asamayacak, gegmis yil kérlari ve serbest yedek akgeler dagitima konu
edilemeyecek, Genel Kurulca yonetim kuruluna kir payr avansi dagmtmm yetkisi
verilemeyecek, Genel Kurulca 2019 yili hesap dénemine iliskin kar pay1 dagitimi karart
anilan diizenleme yiirtirliige girmeden once alinmis ancak heniiz pay sahiplerine 6deme
yapilmamigsa veya kismi 6deme yapilmigsa, 2019 yili net donem kérimin %25’ini asan
kisma iliskin 6demeler ertelenecektir.

Smurlama ilk planda, 30 Eylil 2020 tarihine kadar ongériilmis olup
Cumbhurbagkam’na belirtilen siireyi ti¢ ay uzatma ve kisaltma yetkisi taninmustir. Siire, 18
Eylil 2020 tarihli ve 31248 sayil Resmi Gazete’de yayimlanan 2948 sayili
Cumhurbaskam Karar1 31 Aralik 2020 tarihine kadar uzatilmistir. Bu baglamda, Borsa
Istanbul’da islem géren halka agik sirketler de dahil olmak iizere sermaye sirketlerinin
kar dagitimlari, 31 Aralik 2020 tarihine dek, istisnalar sakli olmak kaydiyla, 2019 mali
yili net dnem karmin %25°lik kismi ile stirlandirilmistir.

Izahname’de yer alan finansal tablo doénemleri itibariyla Sirket tarafindan kar
dagitimi yapilmamuistir.

23.7. Son 12 ayda ihraccinin ve/veya grubun finansal durumu veya karliig iizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen dénemlerde etkili olabilecek davalar, hukuki
takibatlar ve tahkim 1§lemler1 veya s6z konusu hususlarm bulunmadig hakkinda

ifade:

Sirket’in taraf oldﬁgu davalar asagida sunulmustur.




Ihrager Tarafindan Acilmig Davalar ve Yapilan Takipler

Davah Taraf Dosya No Konusu ?I{il; Tutan Gelinen Asama
Ankara Fikri Sinai
. Haklar 4. Hukuk
AREE PRk A%k QR Ankara Fikri Smai Haklar | Faydah Modele Mahkemesi’nin
VR THkk Akkk Ghks 2. Hukuk Mahkemesi Tecaviiziin Tespiti - 2021/248 E. dosyas1
2021731 E. Ve Men'i ile birlestirilmis
olup, bilirkisi
incelemesindedir.
Prkx Qxxk U*** QEFk Bursa 3. Aghye Hukuk Marka Tescilinin On inceleme
VEk Thbk Lokx Ghbk | Mahkemesi Terkini - durugmast
2021/53 E. yapilmugtir,
MKk Ykkk N[rrk Phkx
ok [k D Rkk [rak Mahkemece marka
§¥** Tewx Axss goxx | Anlcara 4. Asliye Hukuk | Borglu Sirkete Ait ?I;(;(;?éog dai jejéﬁ‘;;:;:;g:“
AR YR K#¥# BH*% | Mahkemesi "M#F*¥" Markasinmn hakl ¥ akla T ku verilmis olu
Swx frox Toex x| 20207188 Devrinin Iptali ar sakil i P
ok ek Tk [k kalmak tizere) fiosya blhl: i
*x% incelemesindedir.
TH** Gk YrEk ks Bilirkigi Raporu' .
Rk Gk [hak Grik dosyaya eklenmistir.
AR \REE QR Tk Ankara 13. Asliye Ticaret | Protokolden Taraflarin rapora
Lank Ghes Mahkemesi Kaynakli Borcun 1.150.694,61 beyan/itiraz
Pk Tk 2019/614 Tahsili stiresinin dolmasi
E#%* Yk beklenmektedir.
Mahkemece
davaliya takip

Mk Yok Nk Jrk*

Ankara 3. Asliye Ticaret

Kambiyo Senetlerine

konusu borg tutarmi
yatirmast i¢in siire
verilmis olup karar

VEE Jrrx Mrrsx ik | Mahkemesi Mahsus Takipten | 200.015,92 TL LSO
Srax Thix Ak gxx | 2018/556 Dogan iflas geregl yerine
getirilmemigtir,
Gelecek celse karar
durugmasi olacaktir.
Mahkemece maddi
tazminat talebinin
kabuliine, manevi
tazminat talebinin
G#dx GHx Lk Shxx | Balarkdy 7. Asliye Ticaret | Tasima Hizmetinden reddine karar
VHEF Dok Tk [ xxk | Mahkemesi Kaynakli Tazminat | 88.582,36 verilmis olup karara
Jk* 2015/1117 Talebi karst her iki tarafca
S Istinaf Kanun
yoluna
bagvurulmugtur.
Thraca Aleyhine A¢ilmis Davalar ve Yapilan Takipler
Davaci Taraf Dosya No Konusu ?Ifiﬁ Tutan Gelinen Asama
Bilirkisi Raporu
Rucuen Stirekli Is 10.300,00 dosyaya girmis olup
Gi#E ik [k pras | Ankara 41, Is Mahkemesi | Goremezlik (Fazlaya dair Rapora kars1
2021/13 E. Tazminat: haklar sakli beyan/itirazlar
kalmak tizere) sunulmustur.
On inceleme
Polatl: 1. Asliye Hukuk Is Kazasindan ?Sa;g?:’g%air durusmast yapilmis
MF** Pk A xoek Mahkemesi Kaynaklanan Maddi- hakl 4 ilgili kurumlara
. . ar saklt ~.
2021/108 E. Manevi Tazminat K . muzekkereler
almak tizere)

yazilmigtir.




Mk otk

Polath 1. Asliye Hukuk
Mahkemesi
2020/324

Kidem ve Thbar
Tazminatt Alacagi

200,00
(Fazlaya dair
haklar sakli
kalmak lizere)

Dava dosyast
bilirkisi
incelemesindedir.

S NRE* JrEx Trxx
Sk YRk ToREE | kkok
Sk

E#x¥ (Grk*

Ankara 4. Tcra Hukuk
Mahkemesi
2019/36

Borca Itiraz

33.400,00

Davact tarafin itirazi
kabul edilmis olup,
Bolge Adliye
Mahkemesi ilgili
Hukuk Dairesi
denetiminden
gecerek karar
kesinlesmisgtir.
Ancak teblig
islemleri
tamamlanmadigmda
n dosya
kapatiimamigtir,

K&%*x Yhsx

Polatli 1. Asliye
HukukMahkemesi 2019/27

Is Kazasi Nedeniyle
Tazminat

100,00 (Fazlaya
dair haklar sakh
kalmak {izere)

Tlgili kurumlara
miizekkere yazilmig
olup mizekkere
cevaplarinm
dosyaya eklenmesini
takiben Bilirkisi
Incelemesi
yapilacaktir.

RorkE Rokkk
AFEE Kok
Dk Rokskok
H s Rk
Mk Rokokk

Ankara 34. Is Mahkemesi
2019/416

Is Kazas1 Nedeniyle
Tazminat

500.500,00
(Fazlaya dair
haklar sakl:
kalmak tizere)

Dosyaya Bilirkisi
Raporu ve Bilirkisi
Ek Raporu eklenmis
olup taraflarca
rapora karsi beyan/
itiraz dilekgeleri
sunulmustur

Ankara 41. Is Mahkemesi
2021/13 E.

Rucuen Sirekli Is
Goremezlik
Tazminatt

10.300,00
(Fazlaya dair
haklar sakl:
kalmak iizere)

Bilirkisi raporu
dosyaya girmis olup
rapora karst beyan
ve itirazlar
sunulmustur.

Sirket’in yukaridaki tabloda verilen taraf oldugu s6z konusu davalar haricinde 13.445.464,95
TL tutarli ve 170.396,76 USD tutarli toplamda 124 adet alacakli oldugu icra takibi dosyast
bulunmaktadir.

Ote yandan, Panelsan konkordato siirecindeki iki alacagmin tahsili amaciyla mahkemeye
bagvurmus ve alacak taleplerini iletmistir.

23.8. Izahnamede yer verilen denetime tabi tutulmus diger bilgiler:
Yoktur.




24. THRAC VE HALKA ARZ EDILECEK PAYLARA iLiSKiN BILGILER

24.1. Thra¢ edilecek ve/veya borsada islem gorecek paylarmm ISIN (uluslararasi
menkul kiymet tanimlama numaras) veya bagka benzer tanimlama kodu bilgisi dahil
tiir ve gruplarma iliskin bilgi;

Grubu| Nama/ |Imtiyazlar Pay Sayist Pay Bir Paym | Toplam [Sermaye
Hamiline Sayismm Nominal (TL) ye Oram
Grup Pay (%)
Oldugu o Sayisma |[Degeri (TL)
. Oram (%)
B Hamiline - 19.250.000] 40,53 1 19.250.000 | 25,67
TOPLAM | 19.250.000

17.500.000 TL nominal degerli kismi sermaye artirtmi suretiyle, 1.750.000 TL nominal
degerli kismu ise ortak satig1 kapsaminda olmak {izere halka arz edilecek olan toplam
19.250.000 TL nominal degerli paylarin tamami hamiline yazili B Grubu paylardir. Halka
arz edilecek olan 19.250.000 TL nominal degerli paylarmn halka arzi sonrast 75.000.000
TL’ye ulagan Sirket sermayesine oram %25,67 olacaktr.

Ek satis hakkinin kullanilmasi durumunda ise, ek satis dahil halka arz edilecek olan
21.000.000 TL nominal degerli paylarin halka arzi sonrasi 75.000.000 TL’ye ulasan Sirket
sermayesine orani ise %28 olacaktir.

Halka arz edilecek paylarin tamamu hamiline yazili B grubu paylar olup; tiglincii kisilere
devri ve temliki Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimleri gergevesinde
olmak tizere, higbir kosula bagli olmaksizin tamamen serbesttir. Halka arza konu paylarin
tizerinde imtiyaz bulunmamaktadir.

Halka arz edilecek paylara iligkin ISIN kodu Kurul onaymn ardindan temin edilecektir.

Thrag edilecek paylar kaydilestirme esaslart cercevesinde MKK tarafindan hak sahipleri
bazinda kayden izlenecektir.

a) I¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirimmin kaynaklari hakkinda bilgi:

Yoktur.

b) I¢c kaynaklardan artirlarak bedelsiz olarak mevcut ortaklara dagitilacak paylar
ile ilgili bilgi:

Yoktur.

¢) Bedelsiz olarak verilecek paylarm dagitim esaslari:

Yoktur. ‘

24.2. Paylarm hangi mevzuata gore olusturuldugu:

Sirket’in merkezi Tirkiye’de bulunmaktadir ve Sirket Tiirk hukukuna tabidir. Sirket’in
paylar1 sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda olusturulmustur.

24.3. Paylarm kaydilestirilip kaydilestirilmedigi hakkmda bilgi:

Sirket paylar1 heniiz kaydilestirilmemis olup, halka arz ¢alismalar sirasinda kaydilestirme
esaslar1 ¢cergevesinde MKK nezdinde kaydilestirilmesi planlanmaktadir.

24.4. Paylarm hangi para birimine giore ihrag edildigi hakkinda bilgi:

Paylar Ttirk Lirasi cinsinden satiga sunulacaktir.




24.5. Kisitlamalar da dahil olmak iizere paylara iliskin haklar ve bu haklari kullanma
prosediirii hakkinda bilgi:

Kardan Pay Alma Hakla (SPKn md. 19 ve TTK md. 507):

Pay sahipleri, Sirket Genel Kurulu tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalar
gergevesinde ve ilgili mevzuat hitkimlerine uygun olarak dagitilan kardan pay alma
hakkina sahiptir. Halka agik anonim ortakliklar, karlarii Genel Kurullari tarafindan
belirlenecek kar dagitim politikalari gergevesinde ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uygun
olarak dagitirlar. Kurul halka agik ortakliklarin kar dagitim politikalarmna iligkin olarak,
benzer nitelikteki ortakliklar bazinda farkli esaslar belirleyebilir.

Kanunen ayrilmasi gereken yedek akgeler ve esas sozlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen
kar pay1 ayrilmadik¢a baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve intifa
senedi sahiplerine, yonetim kurulu iyelerine ve ortaklik calisanlarina kardan pay
dagitilmasma karar verilemeyecegi gibi, belirlenen kar payr ddenmedik¢e bu kisilere
kardan pay dagitilamaz.

Halka acik ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibartyla meveut paylarin tiimiine,
bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir,

Halka agik ortakliklarin sermaye artirimlarinda bedelsiz paylar artirim tarihindeki meveut
paylara dagitilir.

Halka agik ortakliklar tarafindan bagis yapilabilmesi veya pay sahibi disindaki kigilere
kardan pay dagitilmas: i¢in esas sozlesmede hiikiim bulunmasi sarttir. Yapilacak bagisin
sinir1 halka agik ortaklik Genel Kurulunca belirlenir. Kurul bagis tutarma {ist sinir
getirmeye yetkilidir. Ortakliklarin ilgili mali y1l iginde yapmus oldugu bagislar, dagitilabilir
kar matrahina eklenir. Kar pay1, dagitimina karar verilen Genel Kurul toplantisinda karara
baglanmak sartiyla esit veya farkli tutarl taksitlerle 5denebilir.

TTK’ya gore ayrilmast gereken yedek akgeler ile esas sozlesmede veya kar dagitim
politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 ayrilmadikca; bagka yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasma ve intifa senedi sahiplerine, ydnetim kurulu
tyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi digindaki kisilere kardan pay dagitilmasina
karar verilemeyecegi gibi pay sahipleri igin belirlenen kar pay1 nakden ddenmedikge bu
kisilere kardan pay dagitilamaz.

Sirket Esas Sézlesmesi'nin kar dagitimina iliskin esaslarin yer aldig1 16. maddesine ve
Sirket’in kar dagitim politikasina 23.6 nolu bslimde yer verilmistir.

» Jhraccimn karindaw pay alma hakki ve hakkin dogdugu kesin tarih(ler) ile deme
zamany: Halka agik ortakliklarda kar pay1 dagitim tarihi itibariyla meveut paylarm tiimiine,
bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin paylar1 oraninda esit olarak dagitilir.
Ihrag edilecek paylar kar elde edilmesi ve kar dagitimina Genel Kurul tarafindan karar
verilmig olmasi halinde ilk kez sona eren mali y1l karindan kar pay1 alma hakki elde ederler.
Yatirimeilar kar pay1 dagitim riskinin farkinda olarak yatirim karar1 almalidir.

*  Kar payi hakkinin zamanasimuna ugradigy tarih ve kimin lehine sonuc doguracagi:
Anayasa Mahkemesi’nin 10/4/2019 tarihli ve E.:2018/136; K.:2019/21 sayil1 karar
¢ergevesinde, ortaklar ve kara katilan diger kimseler tarafindan tahsil edilmeyen kar pay1
bedelleri ile ortaklar tarafindan tahsil edilmeyen temetti avans bedellerine iligkin
zamanagimi s6z konusu degildir.

*  Kar payt hakkiun kullamnuna iliskin sinirlamalar ve disarida verlesik pay sahipleri
icin prosediir:

Hak kullanimina iliskin herhangi bir siirlama bulunmamaktadir. Hak kullanim prosediirii,
yurtdiginda ve yurtiginde yerlesik pay sahipleri i¢in aynidur. /

i panel
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» Kar pavt orami_veya hesaplama yontemi, ddemelerin dinemleri ve kiimiilatif
mahiyette olup olmadip:

Sirket; TTK, sermaye piyasasi mevzuati, vergi yasalary, ilgili diger mevzuat hitkiimleri ile
esas sozlesmesini dikkate alarak kar dagitim kararlarimi belirlemekte ve kar dagitim
politikasi uyarinca kar dagitimi yapmaktadur.

Oy Hakki (TTK md. 434, SPKn md. 30):

TTK madde 434 uyarimnca her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en az bir oy hakkin
haizdir. Pay sahipleri, oy haklarini Genel Kurulda, paylari dogrultusunda kullanir. Sirket’te
imtiyazli paylar (A grubu) bulunmakta olup, bu paylar, halka arz edilecek paylardan (B
grubu) farkli olarak, yonetim kurulu iiyesi aday gdstermede, oy haklarinda, genel

-kurullarda ve yonetim kurullarinda kararlarin alinmasinda, esas sézlesme degisiklerinde ve
tasfiye karari alinmasinda imtiyaza sahiptirler. Sirket esas sozlesmesine gbre A grubu
paylarin genel kurul toplantilarinda 5 oy hakk: vardur.

SPKn madde 30 uyarinca, halka agik ortaklik Genel Kuruluna katilma ve oy kullanma
hakki, pay sahibinin paylarmi herhangi bir kurulus nezdinde depo etmesi sartma
baglanamaz.

Yeni Pay Alma Hakki (TTK md. 461, II-18.1 sayili Kayitli Sermaye Sistemi T. ebligi, VII-
128.1 sayili Pay Tebligi):

TTK madde 461 uyarinca her pay sahibi mevcut paylarimin sermayeye oranina gdre, yeni
¢ikarilan paylar alma hakkim haizdir. Ancak esas sozlesmenin 6. maddesi cercevesinde
Sirket Yénetim Kurulu sermaye artirim kararinda yeni pay alma haklarim siirlandirmaya
yetkilidir. Yeni pay almaya iliskin haklarm kullanim islemleri MKK tarafindan
gergeklestirilecektir. SPKn madde 18 uyarinca, kayith sermaye sisteminde ¢ikarilan paylar
tamamen satilarak bedelleri édenmedikge veya satilamayan paylar iptal edilmedikge yeni
pay ¢ikarilamaz.

Tasfive Halinde Tasfive Bakivesine Katilim Haklky (TTK md. 507): TTK madde 507
uyarinca, Sirket’in sona ermesi halinde her pay sahibi, esas sézlesmede sona eren Sirket’in
mal varhiginmn kullamlmasina iliskin bagka bir hiikiim bulunmadig: takdirde, tasfiye
sonucunda kalan tutara pay1 oraninda katilir.

Bilgi Alma ve I'nceleme.z Hakly (SPKn md, 14, II-14.1. sayili Sermaye Pivasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi, TTL md. 437):

SPKn. Madde 14 ve II-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi ile TTK madde 437 uyarinca finansal tablolar, konsolide finansal tablolar,
yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu, denetleme raporlar ve ydnetim kurulunun kér
dagitim &nerisi, Genel Kurulun toplantisindan en az iic hafta once, Sirket’in merkez ve
subelerinde, pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur. Bunlardan finansal tablolar
ve konsolide tablolar bir yil siire ile merkezde ve subelerde pay sahiplerinin bilgi
edinmelerine agik tutulur. Her pay sahibi, gideri Sirket’e ait olmak tizere gelir tablosuyla
bilangonun bir suretini isteyebilir. Pay sahibi Genel Kurulda, yonetim kurulundan,
Sirket’in isleri; denetgilerden denetimin yapiima sekli ve sonuglari hakkinda bilgi
isteyebilir. Bilgi verme yiikiimii, Sirket’in bagh sirketlerini de kapsar. Verilecek bilgiler,
hesap verme ve diiriistliik ilkeleri bakimindan 6zenli ve gercege uygun olmalidir.

Bedelsiz Pay Edinme Hakki (SPKn md. 19, VII-128.1 sayili Pay Teblii):

SPKn’nun 19. maddesi ve VII-128.1 sayili Pay Tebligi uyarmca, Sirket’in sermaye
artirimlarinda, bedelsiz paylar artirim tarihindeki mevcut paylara dagtilir.
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Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKn md, 29, 30, II-30.1 sayili Vekaleten Oy
Kullamilmast ve Cagri Yoluyla Vekalet Toplanmast Tebligi, TTK md. 414, 415, 419, 425,
1527): SPKn’nun 29. ve 30. maddeleri, II-30.1 sayili Vekaleten Oy Kullanilmas1 ve Cagri
Yoluyla Vekalet Toplanmasi Tebligi, TTK nin 414., 415., 419., 425. ve 1527. maddeleri
uyarinca, Genel Kurula katilma ve oy kullanma hakki, pay sahibinin paylarin1 herhangi bir
kurulus nezdinde depo etmesi sartina baglanamaz. Paylar kayden izlenen halka acik
ortakliklarm Genel Kurul toplantilarina, yénetim kurulu tarafindan MKK’dan saglanan pay
sahipleri listesi dikkate alinarak olugturulan hazir bulunanlar listesinde adi yer alan pay
sahipleri katilabilir. Bu listede ad: bulunan hak sahipleri kimlik gostererek Genel Kurula
katihirlar. Esas Sozlesme’nin 12’inci maddesi uyarmca, Genel Kurul toplant1 ilanlari
miimkiin olan en fazla sayida pay sahibine ulagsmay: saglayacak, elektronik haberlesme
déhil, her tiirlii iletisim vasitasi ile KAP’ta ve Sirket’in internet sitesi de dahil olmak tizere
Kurulca belirlenen diger yerlerde, ilan ve toplant: giinleri hari¢ olmak {izere, Genel Kurul
toplant: tarihinden asgari ii¢ hafta 6nce yapilir.

Iptal Davasi Acma Hakki (T'TK md, 445-451, SPKn md. 18/6, 20/2):

TTK’nin 445-451 maddeleri, SPKn’nun 18’inci maddesinin altinci fikras1 ve 20°nci
maddesinin ikinci fikras: uyarinca, yonetim kurulunun kayith sermaye sistemine iliskin
esaslar cercevesinde aldigi kararlar aleyhine, Genel Kurul kararlarinm iptaline iliskin
hitkiimler cergevesinde yonetim kurulu iiyeleri veya haklar ihlal edilen pay sahipleri,
kararn ilanindan itibaren otuz giin iginde ortaklik merkezinin bulundugu yer ticaret
mahkemesinde iptal davasi agabilirler.

Kusurlarina ve durumun gereklerine gore zararlar sahsen kendilerine yiikletilebildigi
olelide yonetim kurulu tiyeleri ve hazirladiklar raporlarla sinirh olarak bagimsiz denetimi
yapanlar, ara donem finansal tablolarinin gergegi diiriist bir sekilde yansitmamasindan veya
mevzuat ile muhasebe ilke ve kurallarina uygun olarak diizenlenmemis olmasi nedeniyle
dagitilan kar pay:r avansmin dogru olmamasindan dogan zararlar i¢in ortakliga, pay
sahiplerine, ortaklik alacaklilarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak iizere kér pay:
avansinin Kararlagtirildigl veya 6dendigi hesap dénemi i¢inde pay iktisap etmis bulunan
kisilere kars: sorumludurlar.

Hukuki sorumluluk doguran héllerin varhig: hélinde, pay sahipleri ve yonetim kurulu
tyeleri tarafindan kararin ilanindan itibaren otuz giin iginde iptal davas: acilabilir.

Genel Kurul toplantisinda hazir bulunup da karara olumsuz oy veren ve bu muhalefetini
tutanaga gegirten, toplantida hazir bulunsun veya bulunmasin, olumsuz oy kullanmis olsun
ya da olmasin; ¢agrmmn usuliine gore yapilmadifim, giindemin geregi gibi ilan
edilmedigini, Genel Kurula katilma yetkisi bulunmayan kisilerin veya temsilcilerinin
toplantiya katilip oy kullandiklarini, Genel Kurula katilmasina ve oy kullanmasina haksiz
olarak izin verilmedigini ve yukarida sayilan aykiriliklarin Genel Kurul kararmnin
alinmasinda etkili oldugunu ileri siiren pay sahipleri, kanun veya esas sozlesme
hiikiimlerine ve &zellikle diiriistliik kuralina aykiri olan Genel Kurul kararlar1 aleyhine
karar tarihinden itibaren ii¢ ay iginde iptal davasi acabilirler.

Ortakliktan Ayrilma Hakki (SPKn md. 24, I1-23.3 sayili Onemli Nitelikteki Islemler ve
Ayrilma Hakkr Tebligi):

SPKn madde 24 uyarmca SPKn 23’iincii maddesinde belirtilen 5nemli nitelikteki islemlere
iliskin Genel Kurul toplantisina katilip da olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanaga
gegirten pay sahipleri, paylarini halka agik ortaklifa satarak ayrilma hakkina sahiptir.
Kurul, halka agik ortakligin niteligine gore, ayrilma hakkini, ayrilma hakkina konu 6nemli
nitelikteki islemin kamuya agiklandig1 tarihte sahip olunan paylar icin kullanilabilmesine
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iligkin esaslar1 belirlemeye yetkilidir. Halka agik ortaklik bu paylari pay sahibinin talebi
lizerine, Kurulca belirlenecek esaslara gére adil bir bedel lizerinden satin almakla
yikiimliidiir. Kurul, ayrilma talebine konu paylarin ortaklik tarafindan satin alinmasindan
Once diger pay sahiplerine veya yatirimcilara Onerilmesine iliskin usul ve esaslari
diizenleyebilir. Pay sahibinin SPKn 23’{incli maddede belirtilen onemli nitelikteki
islemlere iliskin Genel Kurul toplantisina katilmasina veya oy kullanmasma haksiz bir
bi¢imde izin verilmemesi, ¢agrinin usuliine gore yapilmamasi veya giindemin geregi gibi
ilan edilmemesi héllerinde, Genel Kurul kararlarma muhalif kalma ve muhalefet serhini
tutanaga kaydettirme sartr aranmaksizin birinci fikra hikkmii uygulanir. Kurul ayrilma
hakkinm kullamlmasina iligkin bu hususlarda ortakliklarin niteligine gore farkls usul ve
esaslar belirleyebilir. Ayrilma hakkinin dogmadig haller ile bu hakkin kullammina ve
paylar1 borsada islem gérmeyen ortakliklarda satim fiyatiin hesaplanmasina iliskin usul
ve esaslar I1-23.3 sayili Onemli Nitelikte Islemler ve Ayrlma Hakki Tebligi’nde
diizenlenmektedir.

Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki (SPKn md. 27, I1-27.1 sayili Ortakliktan Cikarma
ve Satma Haklari Tebligi):

SPKn madde 27 ile II-27.1 sayili Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklar1 Tebligi’nin ilgili
hitkimleri uyarinca pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak
lizere bagka bir sekilde sahip olunan paylarin Sirket’in oy haklarmm Kurul tarafindan
belirlenen orana veya daha fazlasina ulasmasi durumunda, paya sahip olan bu kisiler
agisindan aznlikta kalan pay sahiplerini Sirket’ten ¢ikarma hakki dogar. Bu kisiler, Kurul
tarafindan belirlenen stire i¢inde, azinlikta kalan ortaklarin paylarmmn iptalini ve bunlar
karsilig1 ¢ikarilacak yeni paylarin kendilerine satilmasmi Sirket’ten talep edebilirler.

Azinlik Haklary (TTK md. 411, 412, 439, 531, 559):

TTK’nin411.,412.,439., 531. ve 559. maddeleri uyarinca, sermayenin en az yirmide birini
olusturan pay sahipleri, yonetim kurulundan, yazili olarak gerektirici sebepleri ve giindemi
belirterek, Genel Kurulu toplantiya ¢agirmasint veya Genel Kurul zaten toplanacak ise,
karara baglanmasim istedikleri konularn giindeme koymasini isteyebilirler. Pay sahiplerinin
cagri veya giindeme madde konulmasina iligkin istemleri yénetim kurulu tarafindan
reddedildigi veya isteme yedi i giinii iginde olumlu cevap verilmedigi takdirde, ayn1 pay
sahiplerinin bagvurusu tizerine, Genel Kurulun toplantiya ¢agrilmasina sirket merkezinin
bulundugu yerdeki Asliye Ticaret Mahkemesi karar verebilir.

Genel Kurulun 6zel denetim istemini reddetmesi halinde, sermayenin en az yirmide birini
olusturan pay sahipleri veya paylarimn itibarf degeri toplami en az bir milyon TL olan pay
sahipleri {i¢ ay iginde Sirket merkezinin bulundugu yerdeki Adliyesi Asliye Ticaret
Mahkemelerinden 6zel denetci atamasini isteyebilir.

Hakl1 sebeplerin varliginda, sermayenin en az yirmide birini temsil eden paylarin sahipleri,
Sirket’in merkezinin bulundugu yerdeki Asliye Ticaret Mahkemelerinden Sirket’in feshine
karar verilmesini isteyebilirler. Kurucularn, yonetim kurulu iiyelerinin, denetgilerin,
Sirket’in kurulusundan ve sermaye artinmimdan dogan sorumluluklar, Sirket’in tescili
tarihinden itibaren dort yil gegmedikge sulh ve ibra yoluyla kaldirilamaz. Bu siirenin
geemesinden sonra da sulh ve ibra ancak Genel Kurulun onayiyla gegerlilik kazanir.
Bununla beraber, esas sermayenin yirmide birini temsil eden pay sahipleri sulh ve ibranin
onaylanmasina kars1 iseler, sulh ve ibra Genel Kurulca onaylanmaz.

Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK md. 438):

TTK’nin 438. maddesi uyarinca, her pay sahibi, pay sahipligi haklarmn kullanilabilmesi
i¢in gerekli oldugu takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakk: daha 6nce fﬁgqpﬂmlssa,
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belirli olaylarin 6zel bir denetimle agikliga kavusturulmasini, giindemde yer almasa bile
Genel Kuruldan isteyebilir. Genel Kurul istemi onaylarsa, Sirket veya her bir pay sahibi
otuz giin iginde, Sirket merkezinin bulundugu yerdeki Asliye Ticaret Mahkemelerinden bir
Ozel denetgi atanmasini isteyebilir,

Itfa/Geri Satma Hakku:
Pay sahiplerinin itfa/geri satma hakki s6z konusu degildir.

Ddoniistiirme Hakki (TTK md, 485):

Sitket’in mevcut esas sézlesme hiikkiimleri uyarinca pay sahiplerine tanmmis bir
doniistiirme hakki meveut degildir. Esas s6zlesmede aksi ongoriilmedigi durumlarda, payin
tiiri doniigtiirme yolu ile degistirilebilir. Doniistiirme esas sézlesmenin degistirilmesiyle
yapilir. Déniisttirmenin kanunen 6ngériildiigii hallerde yonetim kurulu gerekli karar: alarak
derhél uygular ve bunun esas sdzlesmeye yansitilmasi girisimini hemen baslatir. Nama
yazili pay senetlerinin hamiline yazili pay senetlerine doniistiiriilebilmesi igin paylarin
bedellerinin tamamen 6denmis olmas: sarttir.

24.6. Paylarin ihracina iligkin yetKkili organ kararlar:

Sirket Yonetim Kurulu 26.11.2021 tarih ve 2021/11 sayil karar: ile asagida belirtilen
hususlar1 oy birligi ile karara baglamistir;

“1) 287.500.000 TL kayutl sermaye tavan: icerisinde olmak iizere Sirketimizin
¢tkarilmis sermayesinin tamami nakit karsiligi olarak 57.500.000 TL’den 75.000.000
IT'L’ye ¢ikaridmasina,

2) Artirilan 17.500.000 TL sermayeyi temsil etmek iizere her biri 1 TL itibari degerde
17.500.000 adet B grubu hamiline yazili pay ihrag edilmesine,

3) Sirket’in pay sahiplerinden Serhat Magslak’n sahibi oldugu her biri 1 TL itibari
degerde 875.000 adet B grubu hamiline pay ile Recep Kaan Maslak’in sahibi oldugu her
biri 1 TL itibari degerde 875.000 adet B grubu hamiline payin halka arz edilmesine dair
taleplerinin (toplam 1.750.000 TL nominal degerli paylar) uygun goriilmesine ve Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun ilgili teblig hikiimleri dogrultusunda
ortak satis yoluyla halka arz edilmesine,

4) Sirket ana sozlesmesine istinaden yapuacak sermaye artirimi kapsaminda
ortaklarimizin sahip oldugu yeni pay alma haklarinn tamamen kisitlanmasina; artirdlan
sermayenin halka arz gelirinden karsilanmasina ve sermaye artirimi kapsaminda ihrag
edilecek paylar ile isbu kararin 3 no’lu maddesinde sozii edilen paylarmn (toplam
19.250.000 TL nominal degerli halka arz edilecek paylar) itibari degerinin iizerinde bir
Sfivatla primli olarak halka arz edilmesine,

5) Halka arz edilecek paylara fazla talep gelmesi halinde, Halka Arz Eden Pay
Sahipleri Serhat Maglak ve Recep Kaan Maslak ' m Sirketimiz sermayesinde sirasiyla sahip
oldugu her biri 1 TL itibari degerde 875.000 TL ve 875.000 TL pay olmak iizere toplam
azami 1.750.000 TL nominal degerli paylara kadar, halka arz edilecek diger paylarla ayn
haklari tasimak suretiyle ek pay satisina konu edilebilmesi ve bu amacla gerekli her tirlii
islemin yerine getirilmesine,

6) Toplanan talebin halka arz edilen paylarin tamamin: karsilamamas: ve halka arz
surecinin devam ettirilmesi halinde, oncelikle sermaye artirimi suretiyle ihrac edilecek
paylarmn satumasina, sermaye artirnmi suretiyle ihrac edilen paylarm tamaminin
satlamamast durumunda, bu paylarin siiresi icerisinde, Sermaye Piyasast Kurulu ve Borsa




Istanbul A.S. diizenlemeleri ile ilgili diger mevzuat hiikiimleri cercevesinde iptal
edilmesine,

7) Sirket paylarimn birincil halka arzimi takiben, paylarimizin Borsa Istanbul
A.§.'de islem gormeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil siireyle Sirket paylarinda
herhangi bir bedelli sermaye artrimi gerceklestirilmemesine, dolasimdaki pay miktarinin
i¢ kaynaklardan ve kar payindan yapilacak sermaye artirzmlar: haricinde artiridlmamasina
ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapimasma yonelik bir karar
alinmamasna,

8) I¢ kaynaklardan ve yilik kar dagitimi suretiyle yapilacak sermaye artriminin
halka arz tarihinden itibaren herhangi bir siire ile sumrlandirilmamasina,

9) Halka arz edilecek imtiyazsiz B grubu hamiline yazili paylarin devir ve tedaviilii
agisimdan Sermaye Piyasasi Mevzuat: geredi beyaz ciro ile serbestge devir ve tedaviiliiniin
kabuliine, Borsa Istanbul Anonim Sirketi’nde islem gorecek imtiyazsiz B grubu hamiline
yazily paylarin devir ve tedaviilii agisindan pay sahipligi kayitlarimin Merkezi Kayit
Kurulusu Anonim Sirketi kayitlar: dikkate alinarak izlenmesine,

10) S6z konusu islemlerin gerceklestirilmesi ve gerekli izinlerin alimmast amaciyla
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. ile imzalanan Halka Arz Aracilik Sozlesmesi
hiikiimleri geregi Sermaye Piyasast Kurulu ve Borsa Istanbul Anonim Sirketi ne, Merkezi
Kayit Kurulusu Anonim Sirketi ve ilgili diger kurumlar nezdinde gerekli bagvurularin
yapilmasina,

11) Isbu kararmn tescil ve ilan edilmesine”

24.7. Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylarm devir ve tedaviiliinii kisitlayic1 veya
pay sahibinin haklarmi kullanmasma engel olacak Kkayitlarm bulunup
bulunmadigna iliskin bilgi:

Yoktur.

24.8. ihrac edilecek paylara iligkin zorunlu pay ahim teklifi, satin alma ve/veya satma
haklarma iligkin kurallar hakkinda bilgi:

Halka acik ortakliklarda y6netim kontroliinii saglayan paylarin veya oy haklarinin
iktisap edilmesi halinde s6z konusu paylarin veya oy haklarimin iktisabinin kamuya
agiklandig1 tarihte pay sahibi olan difer ortaklarin paylarini satin almak tlizere teklif
yapilmast zorunlu olup, halka a¢ik anonim ortakliklarin pay sahiplerine yapilacak pay alim
teklifine iliskin esaslar Kurul’'un pay alim teklifine iligkin diizenlemelerinde yer
almaktadir. '

Pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de déhil olmak iizere baska
bir sekilde sahip olunan paylarin halka agik ortakligin oy haklarinin Kurulca belirlenen
orana veya daha fazlasina ulagmas: durumunda, s6z konusu paylara sahip olan bu kisiler
agisindan azinlikta kalan pay sahiplerini ortakliktan ¢ikarma hakki dogar. Bu Kkisiler,
Kurulca belirlenen siire iginde, azinlikta kalan ortaklarin paylarinin iptalini ve bunlar
karsihigi cikarilacak yeni paylarin kendilerine satilmasini ortakliktan talep edebilirler.
Satim bedeli, SPKn’nun 24 iincti maddesi ¢er¢evesinde belirlenir.

Yukarida yer alan sartlar cergevesinde ortakliktan ¢ikarma hakkinin dogdugu
durumlarda, azinlikta kalan pay sahipleri a¢isindan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri
Kurulca belitlenen siire i¢inde, paylarinin adil bir bedel kargiliginda satin alinmasint oy
haklarmin Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasina sahip olan gergek veya tiizel




kigilerden ve bunlarla birlikte hareket edenlerden talep edebilirler. TTK’nm 208 inci
maddesi halka acik ortakliklara uygulanmaz.

SPKn’nun 23 {incti maddesinde yer alan 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel
kurul toplantisina katilip da olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanaga gecirten pay
sahipleri, paylarim halka agik ortaklifa satarak ayrilma hakkima sahiptir. Kurul, 6nemli
nitelikteki islemleri, dnemlilik dlgiisii de dahil olmak tizere bu nitelikteki islemlerde
bulunulabilmesi veya kararlarin almabilmesi i¢in uyulmas: zorunlu usul ve esaslar, halka
acik ortakliklarmn niteligine gére belirlemeye yetkilidir.

Halka acik ortaklik bu paylar: pay sahibinin talebi iizerine, Kurulca belirlenecek
esaslara gore adil bir bedel lizerinden satin almakla yiikiimliidiir. Halka agik anonim
ortakliklarda pay sahiplerinin ayrilma hakkina iliskin esaslar Kurul’un nemli nitelikteki
islemler ve ayrilma hakkina iligkin diizenlemelerinde yer almaktadur.

Pay sahibinin SPKn’nun 23 {incii maddesinde belirtilen énemli nitelikteki islemlere
iligkin genel kurul toplantisina katilmasina veya oy kullanmasina haksiz bir bicimde izin
verilmemesi, ¢agrinn usuliine gére yapilmamasi veya giindemin geregi gibi ilan
edilmemesi hallerinde, genel kurul kararlarina muhalif kalma ve muhalefet serhini tutanaga
kaydettirme sart: aranmaksizin bir 6nceki paragraftaki hiikiim uygulanir.

24.9. Cari yil ve bir 6nceki yilda ihraceimin paylar lizerinde tigiincii kisiler tarafindan
gerceklestirilen ele gecirme teklifleri ile s6z konusu tekliflerin fiyat ve sonuclar
hakkinda bilgi:

Yoktur.

25. HALKA ARZA ILISKiN HUSUSLAR

25.1. Halka arzm kosullari, halka arza iligkin bilgiler, tahmini halka arz takvimi ve
halka arza katilmak icin yapilmasi gerekenler

25.1.1. Halka arzin tabi oldugu kosullar:

Halka arzin gergeklestirilmesi i¢in, SPK’nin onayi haricinde halka arz edilen paylarin
borsada islem gorebilmesi igin Borsa Istanbul’un uygun goriisiiniin almmas:
gerekmektedir. Borsa Istanbul’un paylarm halka arz1 sonras: islem gériip géremeyecegine
dair goriislerine Izahname’nin I no’lu béliimiinde yer verilmistir. Borsa Istanbul A.S. nin
Sermaye Piyasasi Kurulu’nu muhatap yazisinda; ozetle; [*] ifade edilmektedir.

Halka arzda SPK ve: Borsa Istanbul disinda baska bir kurumun onayma gerek
bulunmamaktadir.

25.1.2. Halka arz edilen paylarin nominal degeri:

Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen B grubu paylarin nominal degeri 17.500.000 TL,
ortak satis1 yoluyla halka arz edilen B grubu paylarin nominal degeri 1.750.000 TL olup,
bu paylarin §irket’in halka arz sonras1 ¢ikarilmis sermayesine oram %25,67°dir.

Toplanan talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi durumunda, Sirket’in mevcut
pay sahipleri Serhat Maglak ve Recep Kaan Maglak’in Sirket sermayesinde sahip olduklar:
toplam 1.750.000 TL nominal degerli paylarin Sirket’in halka arz sonrasi ¢ikarilmigs
sermayesine orani ise %2,33°tiir.

Bu kapsamda ek satigin tamamen gergeklesmesi durumunda, halka arz edilen B grubu
paylarin nominal degeri 21.000.000 TL ve bu paylarm Sirket’in halka arz sonras: gikarilmig
sermayesine orani %28 olacaktir.




Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, halka arz sonucu sermaye artirimi ile olusturulan
paylardan satilamayan paylar yonetim kurulu tarafindan iptal edileceginden, nihai olarak
halka arz edilecek pay tutari ve oran1 degisebilecektir. Nihai tutar ve oran yonetim kurulu
karar ile belirlenecektir.

25.1.3. Halka arz siiresi ile halka arza katibom hakkmda bilgi
25.1.3.1. Halka arz siiresi ve tahmini halka arz takvimi:

Halka arz edilecek paylar i¢in 3 (ii¢) is giinii boyunca talep toplanacaktir. Bu siirenin
baglangic ve bitis tarihleri ilan edilecek tasarruf sahiplerine satig duyurusunda
belirtilecektir. Halka arzin 2022 yilmin ilk aylarinda tamamlanmasi planlanmaktadir.

25.1.3.2. Halka arza basvuru siireci
a) Satis yontemi ve bagvuru sekli:
Satis Yontemi:

Halka arzda satis, Gedik Yatirim liderliginde olusturulacak konsorsiyum tarafindan “Sabit
Fiyat ile Talep Toplama” ve “En Iyi Gayret Aracilig1” yontemi ile gerceklestirilecektir.

Sabit fiyatla talep toplama siiresi 3 is glinii olacaktir. Satisa sunulan paylara talep toplama
stiresi icerisinde yeterli talep gelmesi durumunda dahi bu siirenin sonuna kadar talep
toplamaya devam edilir. Satis1 planlanan paylara iligkin talep toplanmig olmasi, bu
taleplerin mutlaka karsilanacag: anlamina gelmez.

Basvuru Sekli:

Sirket paylarmin halka arzinda talepte bulunabilecek yatirimer gruplar, Yurt I¢i Bireysel
Yatirimeilar, Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilardir.

Sirket paylarmmin halka arzinda talepte bulunacak yatirimcilar asagidaki sekilde
gruplandirilmigtir:

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar: Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaglari, yurt disinda
is¢i, serbest meslek ve miistakil is sahipleri dahil Tiirkiye'de ikametgah sahibi gercek ve
tiizel kisiler, yerlesmek niyetiyle bir takvim yili i¢inde Tiirkiye'de devamli olarak 6 aydan
fazla oturanlar, Yurt I¢i Kurumsal Yatmmmeilar ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar
tanimlar1 disinda kalan ve merkezi Tiirkiye’de bulunan tiim tiizel kigilerdir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatinmeilar: Merkezi Tiirkiye’de bulunan; araci kurumlar, bankalar,
portfoy yonetim sirketleri, kolektif yatirim kuruluslari, emeklilik yatirim fonlar1, sigorta
sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik yonetim sirketleri, emekli ve yardim
sandiklari, 17/7/1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20. maddesi
uyarinca kurulmus olan sandiklar, kamu kurum ve kuruluslari, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi, nitelikleri itibartyla bu kurumlara benzer oldugu Kurul’ca kabul
edilebilecek diger kuruluslar ve aktif toplaminin 50.000.000 TL, yillik net hésilatinin
90.000.000 TL, 6zsermayesinin 5.000.000 TL tizerinde olmasi kistaslarindan en az ikisini
tagiyan kuruluglar.

Yurt Disi Kurumsal Yatirnmelar: Tiirk Parast Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili
Karar’la tanimlanan yurt disinda yerlesik olan, araci kurumlar, bankalar, portfoy yonetim
sirketleri, kolektif yatirim kuruluslari, emeklilik yatirim fonlari, sigorta sirketleri, ipotek
finansman kuruluslari, varlik y6netim sirketleri ile bunlara muadil yurt disinda yerlesik
kuruluslar, emekli ve yardim sandiklar1 ve vakiflar ile Diinya Bankas1 ve Avrupa Imar ve
Kalkinma Bankas: (EBRD) gibi uluslararast kuruluslardir. Paylar, Tiirk mevzuati uyarinca




BIST’te islem gorecek sekilde halka arz edildiginden, bu kategoriden talepte bulunan
yatirimcilar paylari Tiirkiye’de satin alacaklardir.

Sirket paylarnin halka arzindan pay satin almak isteyen Yurt Igl B1reysel Yatirimeilar,
halka arz siiresi i¢inde bagvuru yerlerinde belirtilen Konsorsiyum Uyeleri’nin merkez, sube
ve acentelerine, Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar ve Yurt Digit Kurumsal Yatirimeilar ise
Gedik Yatirim’m merkez, sube ve acentelerine miiracaat ederek talep formunu
doldurmalar1 gerekmektedir. Yatirimeilar, talep formunda, talep ettikleri pay adedini ve
pay fiyati belirteceklerdir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatmeilar ve Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar sadece Gedik
Yatirim’a bagvuruda bulunabileceklerdir.

Talepte bulunacak yatirimcilar, asagida belirtilen belgeleri, talep formlarma
ekleyeceklerdir:

- Gergek Kisi Yatirnmellar: Kimlik (niifus clizdan veya siiriicii belgesi veya pasaport)
fotokopisi -

- Tiizel Kisi Yatinnmeilar: imza sirkiilerinin noter tasdikli 6megi, kurulus gazetesi, vergi
levhasi ve ticaret sicili kayit belgesi fotokopisi(Sayilan dokiimanlara ek olarak Yurt I¢i
Kurumsal Yatirime: taniminda yer alan “aktif toplaminin 50.000.000 Tiirk Lirasi, yillik net
hasilatinin 90.000.000 Tiirk Lirasi, 6zsermayesinin 5.000.000 Tiirk Lirasimn tizerinde
olmas1” kistaslarindan en az ikisini tasiyan kuruluglarin yillik kurumlar vergisi
beyannamesinin fotokopisini (varsa Yeminli Mali Miisavir tarafindan imzalanmis, yoksa
sirket yetkililerince imzalanmig veya bulunmast durumu Mali Miisavir tarafindan
diizenlenmis tam tasdik raporun) sunmasi gerekmektedir. Talep sahiplerinin edinmeye hak
kazandiklar1 sermaye piyasast araglarinin kendileri adma agilan hesaplara aktariimasi
zorunludur.

Internet, telefon bankaciligi veya ATM’ler vasitas: ile talepte bulunacak yatrimeilarin
internet subesi, telefon bankacilig1 subesi veya ATM’de islem yapmaya yetkili olma sart:
aranacaktir.

- Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar talep formunda talep ettikleri pay adedini belirteceklerdir.
Talep miktarmm 1 (bir) lot ve katlar1 seklinde olmasi sarttir. Her bir yatirimei i¢in talep
edilebilecek azami pay miktari, 700.000 TL nominal degerli Sirket payidir. S6z konusu
tutarin tizerindeki talepler dagitimda 700.000 TL nominal degerli Sirket pay1 olarak dikkate
almacaktir. Yatirimeilar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara
iliskin alt sinir belirleyebilirler. En az talep miktar: 1 lot olacaktir. Yurt I¢i Bireysel
Yatirimeilar; 1 TL nominal degerdeki bir payin Fiyat Tespit Raporu’nda belirtilen satig
fiyatinin, talep edilen pay adedi ile ¢arpimi sonucu bulunan pay bedelini, arac1 kurumlarin
belirtecekleri hesaplara nakden veya hesaben veya teminat yontemiyle yatiracaklardir.

- Kurumsal Yatirimeilar talep formunda talep ettikleri pay adedini belirteceklerdir. Talep
miktarinin 1 (bir) lot ve katlari seklinde olmasi sarttir. Her bir yatirimer icin talep
edilebilecek azami pay miktar;, halka arz edilen toplam lot miktar1 ile smurhdir.
Yatinmeilar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara iligkin alt sinir
belirleyebilirler. En az talep miktar1 1 lot olacaktir. Kurumsal Yatirimcilar pay bedelini
nakden veya hesaben ddeyeceklerdir. Kurumsal Yatirimeilar 6denmeme riskinin araci
kuruluglarca stlenilmesi kaydlyla pay bedellerini talep toplama siiresinin bitimini takiben
ddeyebilirler.

Araci kuruluglar tarafindan gerekli giivenlik 6nlemlerinin saglanmis olmasi kosuluyla,
talep formu elektronik ortamda da oldurularak onaylanabilir.




Toplanan talepler her bir tahsis grubu igin ayr1 ayr bir araya getirildikten sonra, II-5.2
sayili Sermaye Piyasast Araglarmin Satig1 Tebligi’nin ekinde yer alan talep formuna gére
igermesi gereken asgari bilgileri igermeyen ve Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaglari
ile Tuirkiye’de yerlesik yabanci uyruklular disinda kalan bireysel yatirimeilarin T.C. kimlik
numarasini igermeyen kayitlart iptal edilerek dagitima dahil edilmeyecektir. Eksikligi
nedeniyle iptal edilen kayitlar, talep listelerinden ¢ikarildiktan ve talepler her bir tahsis
grubu bazinda ayrildiktan sonra éncelikle asagidaki sekilde nihai halka arz fiyatna gore
nihai talep adedi belirlenecektir.

Eksikligi nedeniyle iptal edilen kayztlar, talep listelerinden ¢ikarildiktan ve talepler her bir
tahsis grubu bazinda ayrildiktan sonra éncelikle asagidaki sekilde halka arz fiyatina gére
nihai talep adedi belirlenecektir.

Her bir tahsisat grubuna dagitim, asagida belirtilen sekilde kendi icinde ayr ayr
yapilacaktir:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilara Dagitim: Oransal Dagitim Yontemine gore yapilacaktir.
Ik agamada (yetmesi kaydiyla), talepte bulunan tiim Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilara (bir
defadan fazla talepte bulunan yatirimeilara bir pay olmak tizere) birer adet pay verilecek,
daha sonra, Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar igin geriye kalan tahsisat miktarinin, kalan pay
talep miktarma bsliinmesi ile “Arzin Talebi Karsilama Orani” bulunacaktir. Bulunan Arzin
Talebi Kargilama Orani her bir yatirimciya ait kisisel talep ile carpilacak ve paylar
dagitilacaktir. Yatiimeilara yapilacak dagitimlar sirasinda dagitilacak adetler kiisuratlart
atilarak asagi dogru yuvarlanacaktrr. Dagitim hesaplamalarinda kiisuratin ortaya
¢tkmasindan dolayr dagitilamayan paylar, talebi tamamen karsilanamayan yatirimeilar
arasinda Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin &nerileri dikkate alinarak Gedik Yatirim’in
uygun gordiigi sekilde dagitilacaktir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara Dagitim: Her bir Yurt I¢i Kurumsal Yatirimerya
verilecek pay miktarina Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri dikkate alinarak Gedik
Yatirim tarafindan karar verilecektir.

Yurt Disi Kurumsal Yatirimeilara Dagitym: Her bir Yurt Dist Kurumsal Yatirimeiya
verilecek pay miktarma Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri dikkate alinarak Gedik
Yatirim tarafindan karar verilecektir.

Tum yatirimei gruplarma dagitim yapilirken, dagitim sonucu ortaya ¢gikan miktarlar alt sinir
koyan yatirimeilar agisindan gdzden gegirilecek, ortaya ¢ikan miktarin bu alt sinirin altinda
kalmasi halinde yatirimer istegine uygun olarak listeden cikarilacak ve bu miktarlar tekrar
dagitima tabi tutulacaktir.

Yatirimer gruplarina belirtilen yéntemlere gore dagitim yapilirken, hesaplamalarda kiisurat
ortaya ¢ikmasindan dolay1 dagitilamayan paylar, talebi tamamen karsilanamayan
yatinnmcilar arasinda Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin onerileri dikkate alinarak Gedik
Yatirim’m uygun gordiigii sekilde dagitilacaktir.

Gedik Yatirim, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en geg 2 (iki) is giinii icerisinde
dagitim listelerini, her bir tahsis grubu igin ayr1 ayn kesinlestirerek Sirket’e ve Halka Arz
Edenlere verecektir. Sirket ve Halka Arz Edenler, dagitim listelerini en gec kendisine
teslim edilen 2 (iki) is giinii igerisinde onaylayacak ve onay: Gedik Yatirim’a bildirecektir.

Kargilanamayan taleplerden dolay1 olusan iade bedeli nemalandinlmaksizin, dagitim
listesinin Sirket ve Halka Arz Edenler tarafindan onaylanarak kesinlesmesini izleyen
isgiinti igerisinde, satist gerceklestiren yetkili kurulus tarafindan, bagvuru yerlerinde
yatirimcilara iade edilecektir.




b) Pay bedellerinin 6denme yeri, sekli ve siiresine iliskin bilgi:

Yurt I¢i Bireysel Yatuimcilar'i isbu Izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen
konsorsiyum tiyelerinin bagvuru yerlerine talepte bulunmak i¢in basvurmalar: ve talep
formu doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt I¢i Bireysel Yatrimeilar, 1,00 TL nominal degerdeki bir paym Fiyat Tespit
Raporu’nda belirtilen satis fiyatinin, talep edilen pay adedi ile ¢arpimi sonucu bulunan pay
bedelini asagidaki 6deme segeneklerinden bir veya birden fazlasimi segerek talepte
bulunabilirler, ‘

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar talep ettikleri pay bedelini kismen veya tamamen nakden
yatirabilecekleri gibi, kismen veya tamamen yatirim hesaplarinda mevcut olan ve asagidaki
tabloda belirtilen daha 6nce farkl bir igleme (kredili islem ya da agi8a satis gibi) teminat
olarak gosterilmemis ve iizerinde herhangi bir bloke olmayan kiymetlerin ve/veya
dovizlerin bir veya birkagini teminat gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir.

Yurt I¢i Bireysel Yatwimetlar asagidaki deme seceneklerinden bir veya birden fazlasini
segerek talepte bulunabilirler. Yurt I¢i Bireysel Yatirmmeilar igin “Talep Bedeli”, talep
ettikleri pay adetleri ile talep ettikleri pay fiyati carpimi sonucu ortaya ¢ikacak tutardr.

Nakden Odeme:

Yurt I¢i Bireysel Yatirmmeilar talep ettikleri pay adedine iliskin Talep Bedeli’ni
bedelleri nakden ve/veya hesaben yatirabileceklerdir.

Blokaj Yontemiyle Talepte Bulunma:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar’n Talep Bedeli karsihgmmda teminata alinacak
kiymetler ve/veya dovizler, teminat oranlar ve teminata alista ve bozdurmada uygulanacak
fiyatlar agsagida gosterilmektedir:

Teminata Alnacak Menkul Kiymetler

Teminat
Teminata Almmacak Blokai Tutar: Teminata Alimda Bozumunda
Kiymet I v Uygulanacak Fiyat Uygulanacak
Fiyat
Odenmesi Gereken O giin igin fon kurucusu | O giin igin fon kurucusu

Para Piyasasi Fonu Bedel/%99 tarafindan  agiklanan alig tarafmdan agiklanan alig
fiyats fiyatt
Kisa Vadeli | . O giin igin fon kurucusu | O giin i¢in fon kurucusu
Borglanma Araglan gggglr;;/e;g Gereken tarafindan  agiklanan alis | tarafindan agiklanan alig
Fonu ° fivati fiyati
o Yetkili kurulusun
TL DIBS Odenmesi Gereken bY:nﬂlzlh kurulusun N galistigs calistigr bankann ilgili
0 anm ilgili ginde ilk |* . <
Bedel/%699 acikladig1 gésterge alis fiyatt ginde ilk  acikladigt
¢ £18 ge ali iy gosterge alis fiyati
s . - .| Yetkili kurulusun
g?v%z Cinsinden Ve | Odenmesi Gereken Yetkili kuru l.u.sun . 9all§t?g‘ calistigl bankanm ilgili
Ovize Endeksh Bedel/%9 bankanm ilgili giinde ilk | ¥ de ik Kladis
DIBS edel/%650 agikladig: gosterge ahg fiyat |Sh oo U< asiadisl
gosterge alis fiyati
Bloomberg elektronik alim | Bloomberg elektronik
Eurobond (Hazine ve Odenmesi  Gereken satm  ekranmda  yetkili Jalm satim ekraninda
Maliye Bakanligr’nm Bedel/%90 kurulugun gordiigii en az ii¢ | fiyat saglayicilarin
ihrag ettigi) ’ islem yapabilir fiyat | verdigi islem yapabilir
saglayicismin ortalama fiyati. | cari pivasa fivat1
g(z)illanma .821:;21 Odenmesi Gereken |BIST Borglanma Araclari | BIST Borg¢lanma
g :1} . Bedel/%95 Kesin Alim Satim Pazarmda | Araglari Kesin  Alim
(Sadece ihracmna o
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r "’
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aracilik edilen ve
Borsada islem goéren)

olusan son ig ginti agwlikl
ortalama fiyat1

Satim Pazarinda olusan
cari piyasa fiyati

Pay (BIST-30)

Odenmesi Gereken
Bedel/%85

BIST Pay Piyasasmda olusan
son is giinti agrlikh ortalama
fiyati.

BIST Pay Piyasasmda
olusan cari piyasa fiyat1.

Kira Sertifikalar

Odenmesi  Gereken
Bedel/%85

BIST Borglanma Araglar
Piyasas1 Kesin Alm Satim
Pazari’nda olusan son is giinii

BIST Bor¢lanma
Araglar Piyasasi Kesin
Alm Satim Pazari’nda
olusan o giinkli ortalama
fiyat islem ge¢memisse

Déoviz Blokesi (ABD

Odenmesi Gereken

Yetkili kurulusun galistign
bankanin s6z konusu yabanci
para i¢in anlik déviz ahs gise

agwhkh ortalama fiyati son i gimli agrhkh
ortalama fiyatt
" ] Fonun o gin i¢in fon |Fonun o gin i¢in fon
Hisse Senedi Fonu ggggﬁ/esgg Gereken kurucusu tarafindan | kurucusu tarafindan
° aciklanan alis fiyati aciklanan ahg fiyat:
.- . Fonun o gin i¢in fon |Fonun o giin i¢in fon
?grrl:;llanma Araglart 1(3)23211/15/63915 Gereken kurucusu tarafindan | kurucusu tarafindan
° aciklanan alig fiyati aciklanan alg fiyati
Ozel Sektor | . Fonun o gin i¢in fon | Fonun o giin igin fon
Borglanma Araglar ggg:ll/lz/e;lo Gereken kurucusu tarafindan | kurucusu tarafindan
Fonu ° aciklanan alis fiyati aciklanan alis fiyati
= . Fonun o giin icin fon |Fonun o giin i¢in fon
Degisken Fon Odenn;eﬂ Gereken kurucusu tarafindan |kurucusu  tarafindan
Bedel/%90
aciklanan alig fivati aciklanan alig fiyati
Yetkili kurulugun

caligtigt bankanm s6z
konusu yabanci para
i¢in anlik doviz alig gise

Dolar1, Avro, Ingiliz o kuru  (Kusurath — doviz . o
Sterlini) Bedel/%90 mtarlan bir ve katlan |Cur (Kieuradt dovie
Klinde yukart tutalt art bir ve katlari
o varlanacaktir.) seklinde yukar
i ) yuvarlanacaktir.)
Vadeli = .
Mevduat/Katilma g dggll/r;/esllo OGereken - -
Hesab1 Blokesi (TL) © °
‘ N .| Yetkili kurulusun
Déviz .Cinsinden Yetkili kx‘J.rulusun galisugs caligtigy bankanm s6z
. bankanm stz konusu yabanci
Vadeli ara icin anlik doviz alis gise konusu yabanci para
Mevduat/Katilma Odenmesi Gereken Euru ¢ (Ktisuratl fiégvsiz icin anlik doéviz alis gise
Hesab1 Blokesi (ABD | Bedel/%90 . kuru (Kisurathh doéviz
A tutarlart  bir ve katlan .
Dolar1, Avro, Ingiliz . tutarlart bir ve katlar
Sterlini seklinde yukar1 .
terlini) yuvarlanacaktrr.) seklinde yukari

yuvarlanacaktir.)

Teminat tutarlarmim hesaplanmasinda, kullanilan menkul kiymetin asgari adet, adet katlart
ve birim tutarlar: dikkate alinarak, teminat gosterilen menkul kiymet adedi asgari adedin
altinda kalmayacak ve kesirli ve/veya ilgili menkul kiymet i¢in belirtilen katlarmn disinda
bir adet olugsmayacak sekilde yuvarlama yapilabilecektir.

Hesaplarinda bulunan kiymetleri teminata vermek suretiyle talepte bulunan Yurt I¢i
Bireysel Yatirimcilar;

- Dagitim listelerinin agiklandig: giin saat 12:00°ye kadar dagitim listesine gére almay: hak
ettikleri payin bedelini nakden 6deyebilirler. Bu durumda, teminata alman kiymetler
ve/veya dovizler tizerindeki bloke ayni giin kaldirilir.

- Dagitim listelerinin a¢iklandigi giin saat 12:00°ye kadar dagitim listesine gre almay1 hak
ettikleri paymn bedelini kismen nakden odeyebilirler. Bu durumda, bedeli 6denmeyen
kismin tahsil edilebilmesi Oncelikle talebi giren yatirimcinin vadesiz hes%(ontrol
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edilerek varsa kalan bakiye tahsil edilecek, tahsilatin bu sekilde tamamlanamamasi
durumunda teminata alinan kiymetler bozdurulacaktir. Birden fazla kiymetin teminata
konu olmas: durumunda, talep formunda se¢ilmis olan kiymetler en likit olandan en az likit
olana dogru siralanarak bozdurulacaktir.

Ancak ilgili talep formunda belirtilmek suretiyle, konsorsiyum iiyesi aract kurumlar ve
acentelerin teminata alinan kiymetleri kendi belirleyecekleri sira ile resen paraya cevirme
ve bedelleri tahsil yetkisi saklidir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirmmeilarin teminatlarmin nakde dontistimii ile ilgili riskler talebi giren
arac1 kuruma aittir. Konsorsiyum {iyeleri ile acenteleri birbirlerinden farkli kiymetleri
teminata kabul edebilirler ve teminatlar farkli sekilde nakde doniistiirebilirler.

Dagitim listesinin onaylanmasi sonucunda almaya hak kazamilan paylarin bedelinin
teminatin tegkil etmek tizere, meveut kiymetlerini teminat gostererek talepte bulunan Yurt
I¢i Bireysel Yatuimcilar, talep formunu imzaladiklari anda, taleplerini
gerceklestirebilmeleri i¢in teminata alinan kiymetler iizerinde, hesabin bulundugu
konsorsiyum {iyesi aract kurum lehine rehin tesis edilir. Hak kazanilan pay bedellerinin
zamaninda nakden ve defaten ddenmemesi hélinde, teminat nitelifindeki kiymetler
ve/veya dovizler, higbir yazili ya da s6zlii ihbar veya ihtara gerek olmaksizin ve baska bir
isleme gerek kalmaksizin, araci kurum tarafindan, yukaridaki tabloda belirtilen “Teminat
Bozumunda Uygulanacak Fiyat” tizerinden re’sen paraya gevirerek, almaya hak kazanilan
pay bedelleri re’sen tahsil edilir. Bu kapsamda talepte bulunan yatinmecilar, talepte
bulunulan araci kurumu yetkilendirdiklerini ve bu yetkinin ifasindan dogabilecek her tiirlii
zararlardan ilgili araci kurumun higbir sekilde sorumlu olmayacagim gayrikabili riicu
kabul, beyan ve taahhiit etmis olacaklardir.

Her bir konsorsiyum tiyesi, Kurul’un kredili menkul kiymet alimina iliskin diizenlemeleri
cergevesinde, kendilerine kredi komitesi ile limit tahsis edilmesi uygun bulunan
yatimmeilarin, kredi limitleri déhilinde kalmak kaydiyla talep tarihinde herhangi bir
teminatlandirma yapilmaksizin kredili bagvurularmm kabul edebilirler. Kredi, dagitim
sonuglar belli olduktan sonra, hak edilen pay adedinin nihai halka arz fiyat: ile ¢arpilmasi
sonucu bulunan tutarin tahsil edildigi giinden itibaren kullanilmis sayilacaktir,

Yurt i¢i Kurumsal Yatirmmeilar

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar sadece Gedik Yatirim’a bagvuruda bulunabilecekler ve
Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeiarm talepleri sadece Gedik Yatirim tarafindan
toplanabilecektir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatiimeilar'm Igbu Izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen
Gedik Yatuim’mn bagvuru yerlerine talepte bulunmak icin bagvurarak talep formu
doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmeilar dagitim listelerinin onaylanmasmdan sonra almaya hak
kazandiklar1 paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar pay bedellerini talep aninda demeyebileceklerdir. Yurt Ici
Kurumsal Yatirimeilar, halka arzdan almaya hak kazandiklari pay miktarinm belirlenen
nihai satis fiyat1 ile g¢arpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin
bildirilmesini takip eden ikinci ig giinii saat 17.00’a kadar ddeyeceklerdir. Yurt I¢i
Kurumsal Yatirimeilar’in bu gekilde yapacaklart 6demeler nakden veya hesaben
yapilacaktir.




Yurt Disi Kurumsal Yatirnmeiar

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar sadece Gedik Yatirim’a bagvuruda bulunabilecekler ve
Yurt Dist Kurumsal Yatinmeilarin talepleri sadece Gedik Yatinm tarafindan
toplanabilecektir.

Yurt Disi Kurumsal Yatirimeilar'n Isbu Izahname’nin 25.1.3.2.c maddesinde belirtilen

Gedik Yatiim’m bagvuru yerlerine talepte bulunmak i¢in bagvurarak talep formu
doldurmalar gerekmektedir.

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar dagitim listelerinin onaylanmasindan sonra almaya hak
kazandiklar: paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler.

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar pay bedellerini talep aninda demeyebileceklerdir. Yurt
D11 Kurumsal Yatirimeilar, almaya hak kazandiklar pay miktarinin belirlenen satis fiyati
ile ¢arpilmas: sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin bildirilmesini takip eden
ikinei iy glinti saat 17.00%a kadar 6deyeceklerdir. Yurt Dis1 Kurumsal Yatimmeilar’i bu
sekilde yapacaklar1 demeler nakden veya hesaben yapilacaktir.

Halka arz edilen pay bedelleri halka arza aracilik eden konsorsiyum iiyeleri tarafindan
tahsil edilince halka arz igin Sirket ve Halka Arz Edenler adina agilmis olan asagida verilen
banka hesaplarina yat1r11acakt1r

Hesap Sahibi : | Panelsan Catit Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Banka :| Yap1 ve Kredi Bankasi

Sube :| Ostim Ticari Subesi

IBAN :| TR44 0006 7010 0000 0079 5927 53
Hesap Sahibi : | Serhat Maslak

Banka :| Tiirkiye Is Bankast A.S.

Sube :| Ostim Ticari Subesi

IBAN :{ TRO8 0006 4000 0014 3970 0398 71
Hesap Sahibi :| Recep Kaan Maslak

Banka :| Turkiye Garanti Bankas1 A.S.

Sube :| Ostim Ticari Subesi

IBAN :| TR29 0006 2001 6150 0006 6983 16

¢) Bagvuru yerleri:

Sirket paylarimn halka arzina Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar kategorisinden katilmak
isteyen yatirimeilar, asagidaki Konsorsiyum Uyesi araci kurumlarm merkez ve subeleri ile
satisa yetkili acente olan bankalarin ilgili subelerine talepte bulunmak i¢in bagvurabilirler.
Yatirimcilarin agagida listesi verilen Konsorsiyum Uy631 aract kurumlar ya da satisa yetkili
acente olan bankalardan talepte bulunabilmeleri igin talepte bulunduklar1 arac1 kurumda
bir hesap agmalari sart1 6ncelikle aranacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatnmeilar kategorisindeki yatirimeilar, asagidaki yetkili araci
kurumlarin merkez ve subeleri ile satiga yetkili emir iletimine aract kurum olan bankalarin
ilgili subelerinin yami sira, bu kurumlarin, ATM, internet veya telefon bankacilig
subelerine, taleplerini iletmek i¢in bagvurabilirler. Internet subesi, telefon bankacilig
subesi veya ATM vasitastyla talep bagvurusunda bulunmak isteyen Yurt I¢i Bireysel
Yatirimcilarin, internet subesi, telefon bankaciligi subesi veya ATM’de islem yapmaya
yetkili olmalar1 (internet ve telefon bankacilig1 hesaplarinin olmas, interaktif bankacilik




taahhiitnamesi imzalamis olmalar1 ve/veya ATM’de kullanilan manyetik kartlarmm
olmast) gerekmektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmeilar ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilarin talepleri sadece
Gedik Yatirim tarafindan toplanacaktir.

Talepleri“ kabul edecek Konsorsiyum Uyeleri (Konsorsiyum Lideri ayn1 zamanda
Konsorsiyum Uyesidir) ve bagvuru yerleri asagida yer almaktadir.

KONSORSIYUM LIDERI:
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Altaycesme Mahallesi, Camli Sokak, No: 21, Kat: 10-11-12, 34843 Maltepe/ISTANBUL

Tel: 0216 453 00 00, Yatirime Iletisim Merkezi: 0216 453 00 53, Yeni Hesap Acilist I¢in:
444 0 435 »

Faks: 0216 377 11 36

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. nin tiim subeleri ile 0216 453 00 00, 0216 435 00 53
ve 444 0 435 numarali telefonlar ve www.gedik.com internet adresi

KONSORSIYUM UYELERI:

[£1

Konsorsiyum Uyelerinin her birinin teminata kabul edecegi kiymetler asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Konsorsiyum Uyelerinin Teminat Olarak Kabul Edecegi Kiymetler

Basvuru Yeri Teminata Almacak Kiymetler

Para Piyasas1 Fonu

Kisa Vadeli Borglanma Araglart Fonu

TL DIBS

Déviz Cinsinden ve Dévize Endeksli DIBS

Eurobond (Hazine ve Maliye Bakanligi’nin ihrag ettigi)

Ozel Sektor Borglanma Araci (Sadece ihracma aracilik edilen
ve Borsada iglem géren)

Pay (BIST-30)

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. Kira Sertifikalar: (Borsada islem goren)

Hisse Senedi Fonu

Borg¢lanma Araglar1 Fonu

Ozel Sektor Borglanma Araglart Fonu

Degigken Fon

Doviz Blokesi (ABD Dolar1, Avro, Ingiliz Sterlini)
Vadeli Mevduat/Katilma Hesab1 Blokesi (TL)

Doviz Cinsinden Vagleli Mevduat/Katilma Hesab: Blokesi
(ABD Dolar, Avro, ingiliz Sterlini)

il | ]

A\ ULUS V.Dn 721 Q28740
www.panels,




d) Paylarm dagitim zamam ve yeri:

Halka arzdan pay alan ortaklarin s6z konusu paylart Sermaye Piyasast Mevzuati
cercevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye baslanacaktir.

Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin onaylanmasim takiben ve pay bedellerinin
6denmesi sartiyla konsorsiyum iiyeleri tarafindan yatinmeilarin MKK nezdindeki
hesaplarina aktarilacaktir.

Talebi kargilanan yatiimcilarin paylari, kaydi sistem esaslari gergevesinde, dagitim
listesinin konsorsiyum iiyelerine iletilmesini takip eden en ge¢ 3 is giinii i¢erisinde ve pay
bedellerinin tam olarak 6denmesi sartiyla, kaydi olarak teslim edilecektir.

25.1.4. Halka arzmm ne zaman ve hangi sartlar altinda iptal edilebilecegi veya
ertelenebilecegi ile satis basladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadigina dair
aciklama:

Gedik Yatirim ile Sirket ve Halka Arz Edenler arasinda imzalanan “Halka Arza Aracilik
Sozlesmesi’nde yer alan ve asagida yazili nedenlere dayanilarak halka arz iptal edilebilir
ya da ertelenebilir.

Halka arzin baslangicindan 6nce veya talep toplama siiresi i¢inde asagidaki durumlarin
ortaya ¢ikmasi durumunda Gedik Yatirim’in Sirket’e ve Halka Arz Edenlere yazili
bildirimde bulunmak suretiyle halka arzi erteleme ve/veya iptal etme hakki vardir.

- Yasama, yliriitme veya sermaye piyasalan ile ilgili karar almaya yetkili organlar
tarafindan yapilan diizenlemeler nedeniyle Sozlesme’den kaynaklanan yiikiimliiliiklerin
Sirket, Halka Arz Edenler ve Gedik Yatirim tarafindan yerine getirilmesini imkansiz
kilacak veya 6nemli 6l¢iide giiglestirecek hukuki diizenlemeler yapilmasi,

- Halka arz1 esashi olarak olumsuz etkileyecek olglide savas hali, deprem, ayaklanma,
yaygmn terdr eylemleri, enerji kitlig1, hitkiimet darbesi ve/veya tabi afet ve uluslararasi
ihtilaflarin meydana gelmesi,

- Sirket, Halka Arz Edenler ve Gedik Yatirim’in ortak karar ile, ekonomik ve siyasi
gelismeler ile para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin Gedik Yatirim’in halka arz
edilen paylarin pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda olmasi nedeniyle yeterli
talebin olugsmayacaginin ve piyasalarin durumu itibariyle halka arzdan beklenen faydanin
gerceklesmeyeceginin 6ngoriilmesi,

- Ulke ekonomisini, ulusal veya uluslararasi sermaye ve finans piyasalarmi, Sirket’in
faaliyet gosterdigi sektorii ya da Sirket’in mali biinyesini ciddi etkileyerek halka arzin
basarisini engelleyebilecek beklenmedik durumlarin ortaya ¢ikmasi,

- Sirket’in yonetici ve ortaklar ile Sirket veya Halka Arz Edenler aleyhine, halka arzi
Onemli derecede etkileyen ya da etkileyebilecek herhangi bir sorusturma, dava acilmasi,

- Sirket, Halka Arz Edenler ve Gedik Yatirim’in ortak karari ile, halka arz edilen paylarin
satiginda yeterli talebin olugsmayacaginin veya yeterli derinlikte bir piyasasinin
olugsmayacaginin 6ngoriilmesi,

- Nihai halka arz fiyatinda uzlasmaya varilamamasi,

- Halka arzin Sirket’in 30.09.2021 veya 31.12.2021 veyahut 31.03.2022 tarihli finansal
tablolar1 ile gergeklesmemesi durumunda Sirket, Halka Arz Edenler ve Gedik Yatirim’in
ortak kararn ile.




25.1.5. Karsilanamayan taleplere ait bedeller ile yatirnmcilar tarafindan satis fiyatmm
iizerinde 6denen tutarlarm iade sekli hakkinda bilgi:

Karsilanamayan taleplerden dolay: olugan iade bedeli dagitim listesinin dagitim listesinin
onaylanarak kesinlesmesini takiben, satig1 gergeklestiren konsorsiyum tiyeleri tarafindan,
bagvuru yerlerinde pay bedellerini nakden 6deyen yatinmcilara iade edilecektir ve kiymet
blokesi yontemiyle bagvuran yatirimeilarin da kiymetlerindeki blokajlar Isbu Izahname’nin
‘Halka arza bagvuru stireci’ baglikl 25.1.3.2. no’lu béliimiintin “Pay bedellerinin 6denme
yeri ve sekline iliskin bilgi” baglikli kisminda anlatildig: sekilde kaldirilacaktir.

23.1.6. Talep edilebilecek asgari ve/veya azami pay miktarlar hakkinda bilgi:

Talep miktarinin 1 (bir) lot (1 TL) ve katlan seklinde olmast sarttir. Yatirimerlar istedikleri
takdirde talep formunda almak istedikleri miktara iliskin alt smir belirleyebileceklerdir.
Talep edilebilecek azami pay miktar1 Yurt i¢i Bireysel Yatirmmeilar icin 700.000 TL
nominal degerli Sirket payr olup, Kurumsal Yatirimcilar icin ise azami bir simr
bulunmamaktadir.

25.1.7. Yatirnalarm satin alma taleplerinden ?azgegme haklarma iligkin bilgi:

SPKn’nun 8 inci maddesi ve Kurul’un II-5.1 sayili Izahname ve Ihrag Belgesi Tebligi’nin
24*tincti maddesi uyarinca, Izahname ile kamuya agiklanan bilgilerde, satisa baslamadan
Once veya satig siiresi i¢inde yatirimeilarm yatirim kararini etkileyebilecek degisiklik veya
yeni hususlarin ortaya ¢ikmas: hélinde durum ihrager veya halka arz eden tarafindan en
uygun haberlesme vasitasiyla derhl Kurula bildirilir.

Degisiklik gerektiren Veya yeni hususlarin ortaya c¢ikmasi hélinde, satis stireci
durdurulabilir.

Degistirilecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihindeq itibaren yedi ig glinii i¢cinde
SPKn’da yer alan esaslar ¢ergevesinde Kurulca onaylanir ve Izahname’nin degisen veya
yeni eklenen hususlara iligkin kism1 yayimlanir.

Degisiklik veya yeni hususlarm yayimlanmasindan Once pay satin almak i¢in talepte
bulunmus olan yatirimeilar, Izahname’de yapilan ek ve degisikliklerin yayimlanmasmdan
itibaren iki is giinii i¢inde taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.

25.1.8. Paylarin teslim yontemi ve siiresi:

Ihrag edilecek paylar kaydilestirme esaslari gergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri
bazinda kayden izlenecek olup, paylarin fiziki teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar
dagitim listesinin Konsorsiyum Uyelerine iletilmesini takip eden azami ii¢ is giinil
igerisinde teslim edilecektir.

25.1.9. Halka arz sonug:lérlnm ne sekilde kamuya duyurulacag: hakkinda bilgi:

Halka arz sonuglar1, Kurulun sermaye piyasast araglarinin satisina iliskin diizenlemelerinde
yer alan esaslar gercevesinde dagitim listesinin kesinlestigi giinii takip eden iki is giinii
icerisinde Kurul’un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasma iligkin diizenlemeleri uyarmca
kamuya duyurulur.

25.1.10. Yeni Pay Alma Hakkma Iliskin Bilgiler

Meveut ortaklarin yeni pay alma hakki, halka arzin sermaye artinmi yoluyla
gerceklestirilmesi i¢in tamamen kisitlanmistir.




25.1.11. Satin alma taahhiidiinde bulunan gercek ve/veya tiizel Kisilerin adi, is
adresleri ve bir payin satin alma fiyat: ile bu Kisilerin ihracgi ile olan iliskisi hakkinda
bilgi: :

Yoktur.
25.1.12. Varsa tasarruf sahiplerine satis duyurusunun ilan edilecegi gazeteler:

Tasarruf sahiplerine satiy duyurusu, Sirket’in kurumsal internet sitesinde
(www.panelsan.com), KAP’ta (www.Xkap.org.tr) ve Konsorsiyum lideri olan Gedik
Yatirim’in internet sitesinde (www.gedik.com) ilan edilecektir.

25.1.13. Halka  arz nedeniyle toplanan  bedellerin  nemalandirihp
nemalandirilmayacagi, nemalandirilacaksa esaslar:

Halka arz nedeniyle toplanan bedeller nemalandirilmayacaktr.

25.1.14. Halka arzda igsel bilgiye ulagabilecek konumdaki Kisilerin listesi:

Panelsan
Serhat MASLAK : Yonetim Kurulu Bagkani
Recep Kaan MASLAK Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
Mustafa Coskun KARADENIZ Yonetim Kurulu Uyesi
Volkan PARLAKTAS Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Figen GUNES DOGAN Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Engin ERDEM | Mubhasebe Midiirit
Cilineyt BOYDAS Satig Miidiiri
Kenan DOGAN Fabrika Miidtirii

Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.

*| Erhan Topag Yonetim Kurulu Bagkam

Onur Topag i ‘ Yonetim Kurulu Bagkan Vekili/CEO
T. Metin Ayisik : Yonetim Kurulu Uyesi/ Genel Miidiir
Ulkii Feyyaz Taktak Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Meltem Akol Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Ergiin Kogucu Genel Miidiir Yardmmets:
Ersan Akpimnar Genel Miidiir Yardimeist
Emir Tayman Genel Miidiir Yardimeisi
Cosgan Yegenoglu ’ Genel Midiir Yardmmeisi
Arda Alatag Genel Miidiir Yardmmeist
Emre Kavakh Genel Miidiir Yardimeisi
Giilten Esen Direktor
Seda Demirelli Kiiciikmeral Miidiir
Kaan Fikret Ogtin ' Uzman
Ilayda Yildiz ‘ Uzman Yrd.
Ramis Cem Colakoglu Uzman Yrd.

Balioglu Hukuk Biirosu

| Dilek Balioglu | Avukat

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Nazim HIKMET ' Sorumlu Denetci
Nurcan YILDIRIM Kidemli Denetci
Mustafa YALCIN : Denet¢i




Akin KUCUK Denetei Yardimeisi
Nurten POYRAZ Denet¢i Yardimeis:
Tirkay YILDIZ : ’ : Denetci Yardimcist
AliUYAR Denet¢i Yardumcist

Yukarida belirtilenler diginda igsel bilgiye ulasabilecek konumda bagka kimse
bulunmamaktadir.

25.2. Dagitim ve tahsis plam:

25.2.1. Halka arzm birden fazla iilkede aym anda yapildizn durumlarda, bu
iilkelerden birine belli bir oranda tahsisat yapilmigsa buna iliskin bilgi:

Yoktur.

25.2.2. Thra¢emm bildigi dl¢iide, ihracemin ana hissedarlari veya yénetim kurulu
tiyeleri ile yonetimde sz sahibi kisilerin yapilacak halka arzda istirak taahhiidiinde

bulunma - niyetinin olup olmadigi veya herhangi bir Kisinin halka arz edilecek
paylarm yiizde besinden fazlasma taahhiitte bulunmaya niyetli olup olmadigina

iliskin bilgi:
Yoktur.
25.2.3. Halka arzda yatirimcilara tahsis ve dagitim esaslar:

a) Yatirimeci grubu bazinda tahsisat oranlari:

II-3.2 sayil1 Sermaye Piyasasi Araglarmin Satig1 Tebligi’nin 18’inci maddesinin dérdiincii
fikras: hitkmii uyarinca halka arz edilecek sermaye piyasasi araglarimin nominal degerinin,
en az ylzde onunun yurt i¢i bireysel yatirimcilara ve yilizde onunun yurt igi kurumsal
yatirimcilara tahsis edilmesi zorunlu olup, Kurul, halka arz edilecek sermaye piyasasi
araglarinin piyasa degerini, piyasa kosullarimi ve benzeri gerekgeler ile ihragcinin talebini
de dikkate alarak bu fikrada yer alan asgari tahsisat oranlarini sifira kadar indirmeye veya
bir kat daha artirmaya yetkili kilinmastir.

SPK’nm ilgili diizenlemeleri ¢cergevesinde tahsisat oranlari asagidaki sekilde belirlenmistir.
Halka arz edilecek toplam 19.250.000 TL nominal degerli paylarin;

- 9.625.000 TL nominal degerdeki %50 oramindaki kismu Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilara
- 7.700.000 TL nominal degerdeki %40 oranindaki kism1 Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara

- 1.925.000 TL nominal degerdeki %10 oranindaki kismu Yurt Dist Kurumsal
Yatirimcilara

gerceklestirilecek satislar i¢in tahsis edilmistir.
Yukaridakilere ek olarak:

1. Talep toplama siiresinin sonunda belirli bir yatirime: grubuna tahsis edilen tutar:
kargilayacak miktarda talep gelmemis ise, ilgili yatirimeir grubuna ait tahsisatin
karsilanamayan kismi, diger gruplara serbestge aktarilabilir.

2. Talep toplama siiresinin sonunda herhangi bir yatirimer grubuna tahsis edilen tutar
karsilayacak kadar talep gelmis olsa dahi; herhangi bir yatirimer grubuna tahsis edilen tutar,
%20’den fazla olmamak lizere azaltilarak, azaltilan tutar diger gruplara aktarilabilir.

Ek satisa konu toplam 1.750.000 TL nominal degerli paylar, herhangi bir sinirlamaya tabi
olmaksizin Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin onerileri dikkate almarak Gedik Yatirim’in
karar1 ile dagitima tabi tutulabilir.




b) Tahsisat degisikliginin yapilabilecegi sartlar, biiyiikliigii ve tahsisat
degisikliginde miinferit dilimler icin uygulanabilir yiizdeler:

Talep toplama siiresi sonunda belirli bir yatirimer grubuna tahsis edilen tutari
karsilayacak miktarda talep gelmemis ise¥o gruba ait tahsisat Sirket’in ve Halka Arz
Edenlerin 6nerileri dikkate alinarak Gedik Yatirim’in karari ile diger gruplara aktarilabilir.

Talep toplama stiresinin sonunda heérhangi bir yatirimer grubuna tahsis edilen tutart
karsilayacak kadar talep gelmis olsa dahi, tahsisat oranlar1 arasmda, Sirket’in ve Halka Arz
Edenlerin nerileri dikkate alinarak Gedik Yatirim tarafindan Yurt Ici Bireysel ve Yurt I¢i
Kurumsal Yatirimcilarin asgari tahsisat oranlarmi azaltmamak ve tahsis edilen tutari
%20’den fazla azaltmamak tizere herhangi bir gruba tahsis edilen tutar azaltilabilir ve diger
gruplara kaydirma yapilabilir.

¢) Bireysel yatirnncilar ve ihracgmin ¢alisanlarma iliskin tahsisat grubunda
tahsis edilen nominal degerden daha fazla talep gelmesi durumunda uygulanacak
dagitim yontemi/yontemleri:

Yurt I¢i Bireysel Yatiimeilara iliskin dagitim oransal dagitim ydntemine gore
yapilacaktir. [lk asamada talepte bulunan tiim Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilara (bir defadan
fazla talepte bulunan yatirimcilara bir pay olmak tizere) birer adet pay verilecek, daha
sonra, Yurt I¢i Bireysel Yatuimeilar icin geriye kalan tahsisat miktarinin, kalan pay talep
miktaria boliinmesi ile “Arzin Talebi Kargilama Orami” bulunacaktir, Bulunan Arzin
Talebi Karsilama Orani her bir yatirimciya ait kisisel talep ile ¢arpilacak ve paylar
dagitilacaktir. Yatirimeilara yapilacak dagitimlar sirasinda dagitilacak adetler kiisuratlari
atilarak asagi dogru yuvarlanacaktir. Dagitim hesaplamalarinda kiisuratin ortaya
¢ikmasinda dolay: dagitilamayan paylar, pay talebi tamamen kargilanamayan yatirimeilar
arasinda Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri dikkate alinarak Gedik Yatirim’in
uygun gordiigii sekilde dagitilacaktir. -

d) Tahsisatta belirli yatirnmcr gruplarma veya belirli diger gruplara
tanmabilecek ayricaliklar ve bu gruplara dahil edilme kriterleri:

Herhangi bir yatinmei grubuna ayricalik yoktur.
¢) Tek bir bireysel yatirnmciya dagitilmasi 6ngoriilen asgari pay tutar::

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar icin toplam yatirimer sayisimn bu yatirimer grubuna
dagitilacak toplam lot adedinden az veya esit oldugu durumlarda, talebi bilgi eksikliginden
iptal edilmemis o gruptaki tiim yatirimcilara en az 1 (bir) adet pay dagitilacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar igin toplam yatirimer sayisinn bu yatirimer grubuna
dagilacak toplam lot adedinden fazla oldugu durumlarda ise hangi yatirimeilara birer adet
lot dagitilacagina, Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerilerini dikkate alarak Gedik
Yatiim tarafindan Kurul’un II-5.2 sayili Sermaye Piyasast Araclarinin Satisi Tebligi
Madde 19°da yer alan esit ve adil davranilmasi esas1 gdzetilerek karar verilecektir.

f) Miikerrer talep olmasi halinde uygulanacak esaslar:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar grubunda, tek bir bireysel yatirimerya asgari 1 adet pay
dagitimi yapilirken, miikerrer talep kontrolii yapilarak, bir defadan fazla talepte bulunan
yatirimcilara, her bir yatirimciya 1 adet pay verilecek sekilde dagitim yapilacaktir. Bu
gruptaki yatirimecilara birer adet pay dagitildiktan sonra kalan miktar igin oransal dagitim
yontemi kullanilacagindan yukarida belirtilenin haricinde bir miikerrer talep kontroli
islemi yapilmayacaktir.




Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar grubuna tahsis edilen miktarin yetmemesi durumunda
hangi yatirimeilara birer adet lot dagitilacagina, Sirket’in ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri
dikkate alinarak Gedik Yatiim tarafindan Kurul’'un II-5.2 sayili Sermaye Piyasast
Araglarinin Satis1 Tebligi Madde 19°da yer alan esit ve adil davramlmasi esas1 gozetilerek
karar verilecektir.

Yurt I¢i Kurumsal ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar i¢in talep toplama sonucunda
paylarin dagitim sirasinda bir defadan fazla talepte bulunan yatirimeilarm yalmzea en
ylksek miktarl: talep tutarlar1 hesaplamada dikkate alinacaktir. En yiiksek miktarli talebin
aymisimin farkli konsorsiyum iiyelerinden girilmis olmasi durumunda, konsorsiyum
liyelerinin ticaret unvanlarinin alfabetik dnceligine gore karar verilecektir.

Miikerrer taleplerin tespiti amaciyla yapilan kontrol sonucunda basvuru taleplerinin
satiga sunulan pay tutarindan az olmasi hélinde, bir defadan fazla talepte bulunan
~ yatinmeilarin en yiiksek miktarli ikinci talep tutarlari ile Bireysel Yatirimeilar icin
belirlenmis azami pay miktarlarinin tizerindeki talepler de hesaplamada dikkate alinacaktir.
Satiga sunulan pay tutarinm tamamim karsilayacak talep belirleninceye kadar hesaplamaya
bu sekilde devam edilecektir.

g) Halka arz siiresinin erken sonlandirilma kosullari ve erken
sonlandirilabilecek tarihler:

Yoktur.

h) Halka arz edilecek paylara iliskin yapilacak tahsisatlara yonelik olarak,
iletilen talepler veya fiyat tekliflerinin, islemi yapan veya yapilmasma araci olan
yetkili kurulus bazmda belirlenmesinin miimkiin olup olmadi1 hakkinda bilgi:

Halka arz edilecek paylara iligkin yapilacak tahsisatlara yonelik olarak iletilen
talepler veya fiyat tekliflerinin, iglemi yapan veya yapilmasina araci olan yetkili kurulus
bazinda belirlenmesi miimkiindiir.

25.2.4. Talepte bulunan yatirnmcilara, halka arzdan aldiklar1 kesinlesmis pay
miktarinm bildirilme siireci hakkinda bilgi:

Halka arzda talepte bulunan yatirimeilar, dagitim listelerinin onaylandig: giinii takip
eden is giinii talepte bulunduklar1 konsorsiyum tiyesine basvurarak halka arzdan aldiklari
kesinlesmis pay miktarim 63renebilirler.

25.2.5. Ek satis islemlerine iliskin bilgi:

a) Toplanan Kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde
mevcut ortaklara ait paylarm, ek satisa konu olup olmayacagi hakkinda bilgi:

Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde Serhat
Maslak’a ait 875.000 TL, Recep Kaan Maslak’a ait 875.000 TL nominal degerli pay olmak
lizere toplam 1.750.000 TL nominal degere kadar payin dagitima tabi tutulacak toplam pay
miktarma eklenmesi planlanmaktadir.

b) Ek satisa konu olabilecek paylarmn azami nominal degeri ve oranlari ile satis
yontemi ve siiresi:

Ek satiga konu olabilecek paylarm azami tutar1 1.750.000 TL’dir. Bu paylar ek satis harig
halka arz edilecek 19.250.000 TL nominal degerli paylarin %9,09°una denk gelmektedir.
Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde ek satis hakk:
kullanilabilecek ve ek satiga konu edilecek miktar, halka arz edilen pay mi ztarma eklenerek




dafitima tabi tutulacaktir. Ek satiga konu paylarin yatirime: gruplar arasindaki dagilimi,
tahsisat oranlarina bagli kalmadan Sirket ve Halka Arz Edenlerin 6nerileri dikkate aliarak
Gedik Yatirim tarafindan belirlenecektir.

Ek satisa konu paylara iliskin bilgi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Nominal Pay Halka Arz
Ek Satis Yontemi Adet - Edilen Paylara
Deger Grubu °
Orani (%)
Ortak Satis1 1.750.000 1.750.000 B %9,09
Araci Kurumun
Ortaklardan Odiing ‘ - - - -
Alacagi Paylarin Satis1
TOPLAM 1.750.000 1.750.000 B %9,09

¢) Ek satisin arac1 kurumca ortaklardan 6diin¢ alinacak paylarn satis1 yoluyla
gerceklestirilmesinin planlandigi kismu ile ilgili agiklama

Ek satis ortak satig1 yéntemi ile gergeklestirilecek olup 6diing alma yoluyla bir ek satis
gerceklestirilmeyecektir.

d) Yatirnncilarmm karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bilgiler:

Ek satisa konu paylarin satigindan elde edilecek gelir, Gedik Yatirim tarafindan fiyat
istikrarini temin igleminde kaynak olarak kullanilabilecektir.

25.3. Paylarin fiyatmn tespitine iliskin bilgi

253.1. 1,00 TL nominal degerli bir paym satiy fiyat1 ile talepte bulunan
yatirimceimin katlanacagi maliyetler hakkinda bilgi

Beheri 1 TL nominal degerde 1 adet paya denk gelen 1 TL nominal degerli bir
lot payin satig fiyati [*] TL olarak belirlenmistir.

Konsorsiyum tiyelerinin, halka arzda talepte bulunan yatirimcilardan talep
edecekleri Ucretler, komisyon ve benzeri giderler asagidaki tabloda gosterilmistir.
Konsorsiyum Uyelerinin Halka Arza Iligkin Talep Ettigi Komisyonlar

Sermaye Yatirimemin
Hesap Acma Piyasasi Baska Araci )
Kurum I'jsre tsi: Aracimn Kurulugtaki EFT Ucreti | Damga Vergisi Diger
MKK'ya Hesabma
Virman Ucreti | Virman Ucreti
Gedik Yatirm
Menkul Degerler 3TL Yoktur 1,58 TL Yoktur Yoktur Yoktur
AS.
[*]

25.3.2. Halka arz fiyatmm tespitinde kullamlan yéntemler ile satis fiyatmm belirli
olmamasi durumunda halka arz fiyatinin kamuya duyurulmas: siireci ile halka arz
fiyatinin veya fiyat tespitindeki kriterlerin belirlenmesinde kimin sorumlu olduguna
dair bilgi:

Pay bagina satis fiyat: payin nominal degeri olan 1 TL’den yiiksek belirlenmistir. 1,00 TL
nominal degerdeki paym satig fiyat1 [*] TL olarak belirlenmistir. Halka arz fiyatimn
tespitinde kullanilan yontemler [*] ve [*]’dir. Bu yontemlere iliskin detayl: agiklamalar fiyat
tespit raporunda sunulmustur. »




Halka arz fiyatma ve bu fiyatin belirlenme yontemlerine iliskin olarak Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu, yasal siire igerisinde
KAP’ta (www.kap.org.tr) ilan edilecektir. Halka arz fiyatmin ve fiyat tespitindeki
kriterlerin belirlenmesinde nihai sorumluluk Sirket’e aittir.

25.3.3. Yeni pay alma hakki kisitlanmissa yeni pay alma hakkimin kisitlanmasindan
dolay: menfaat saglayanlar hakkinda bilgi:

Yeni pay alma haklar: halka arz sebebiyle ve halka arz kapsamindaki talebe cevap verecek
yatirimeilar lehine tamamen kisitlanmustir,

Pay sahiplerinin yeni pay alma haklari, halka arz kapsaminda yeni pay ihracimn halka arzin
kisith stiresi iginde hzl1 ve esnek bir bigimde tamamlanmasi ve ilgili mevzuat uyarinca,
Sirket'e yeni yatirimceilarin yatirim yapabilmesinin saglanmast ve daha genis bir yatirimer
tabanina ulagma, bu genis yatirimer tabantyla Sirket’in ihtiyag duyacag: fonlamaya daha
kolay erisme imkanlarina sahip olunmasi amaciyla yonetim kurulunca tamamen
stnirlandirilmastir.

25.3.4. Thracemm yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi kisilerin veya iliskili
kisilerin (bunlarm esleri ile birinci derecede kan ve sihri hisimlari) gecmis yil ile
igerisinde bulunulan yil igerisinde iktisap ettigi veya iktisap etme hakkma sahip
olduklari ihrager paylar icin 6dedikleri veya 6deyecekleri fiyat ile halka arz fiyatmmn
karsilastiriimasi:

Yoktur.
25.4. Aracilik Yiiklenimi ve Halka Arza Aracihk
25.4.1. Halka arza aracilik edecek yetkili kuruluslar hakkinda bilgi:

Halka arza aracilik edecek yetkili kuruluslara iliskin bilgiler Izahname’nin 25.1.3.2 ()
maddesinde yer almaktadir.

25.4.2. Halka arzin yapilacad) iilkelerde yer alan saklama ve 6deme kuruluslarmmn
isimleri:

Tirkiye disinda bir halka arz gergeklestirilmesi planlanmamstir.
25.4.3. Aracilik tiirii hakkinda bilgi:

Konsorsiyum lideri ve konsorsiyum iiyeleri halka arzda “En Iyi Gayret Aracilig1” yoluyla
satiga aracilik edecektir. Bu nedenle satigta yiiklenimde bulunan herhangi bir kisi ya da
kurum bulunmamaktadir.

25.4.4. Aracilik sézlesmesi hakkinda bilgi

Sirket, Halka Arz Edenler ve araci kurulus konsorsiyumu arasindaki Aracilik ve
Konsorsiyum Sézlesmesi [*] tarihinde, Sirket, Halka Arz Edenler ve Gedik Yatrim
arasindaki Halka Arza Aracilik Sozlesmesi ise 03.09.2021 tarihinde imzalanmugtir. So6z
konusu sozlesmeler, taraflari tanitici bilgiler, sozlesmenin konusu, halka arz edilecek
paylarla ilgili bilgiler, araciligin tiirii, satigin yapilacagi yatimmeilar, Sirket ve
konsorsiyumun hak, yiikiimliiliik ve taahhiitleri, aracilik komisyonu ve masraflar, vergi,
resim, harg ve diger yukiimlilikler, satis, tahsis ve dagitima iliskin hitkiimler ile igbu
Izahname’nin 25.1.4. boliimiinde belirtilen aracilik ve halka arz iptal kosullarina iligkin
hitktimleri i¢ermektedir.
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25.5. Halka arza iliskin ilgili gercek ve tiizel kisilerin menfaatleri:

Sirket, sermaye artirtmu yoluyla halka arz edilecek paylarin satis1 suretiyle halka arz geliri
elde edecektir. Halka Arz Edenler ise satis geliri elde edecektir.

Halka arz sirasinda, halka arza aracilik eden araci kuruluslarin halka arza aracilik
komisyonu, Balioglu Hukuk Biirosu’nun hukuki danismanlik ticreti ve bagimsiz denetim
sirketi olan Eren Bagimsiz Denetim A.S.’nin denetim {icreti elde etmesi séz konusu
olacaktir. S6z konusu maliyetler, isbu Izahname’nin 28 numarali “Halka Arz Geliri ve
Maliyetleri” bolimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmaktadir.

Gedik Yatirim’in halka arz islemi nedeniyle elde edecegi komisyon hari¢, dogrudan veya
dolayl: olarak halka arzin bagarisina baglanmis bir ekonomik c¢ikar1 bulunmamaktadir.
Gedik Yatirim’in, Halka Arz Edenler veya Sirket’in %5 ve daha fazlasma sahip pay
sahipleriyle arasinda, halka arza aracilik ve konsorsiyum s6zlesmesi hari¢ herhangi bir
anlagma yoktur.

Sirket veya Halka Arz Edenler ile bagimsiz hukukgu raporunu hazirlayan Balioglu Hukuk
Biirosu arasinda herhangi bir gikar veya menfaat ¢atismas: bulunmamaktadir. Balioglu
Hukuk Biirosu ve Sirket veya Halka Arz Edenler arasinda herhangi bir sermaye iliskisi
yoktur. Balioglu Hukuk Biirosu’nun dogrudan ya da dolayl olarak halka arzin basarisma
baglanmis bir ekonomik ¢ikar: bulunmamaktadir. Balioglu Hukuk Biirosu’nun Halka Arz
Edenler veya Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda, halka arza
iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri haricinde, herhangi bir anlasma yoktur.
Balioglu Hukuk Biirosu halka arza iligkin sunulan hukuki damgsmanhk hizmetleri i¢in
danismanlik ticreti elde etmektedir.

Halka Arz Edenler, Sirket ve finansal tablolarinin bagimsiz denetimini yapan Eren
Bagimsiz Denetim A.§. arasinda ¢ikar ¢atismast bulunmamaktadir. Eren Bagimsiz
Denetim A.S. ve Sirket ya da Halka Arz Edenler arasinda herhangi bir sermaye iliskisi
yoktur. Eren Bagimsiz Denetim A.$.’nin dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basarisina baglanmig bir ekonomik ¢ikart bulunmamaktadir. Eren Bagimsiz Denetim
A.§.nin, Halka Arz Edenler veya Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda herhangi bir anlasma yoktur. Eren Bagimsiz Denetim A.S. Sirket’e sundugu
bagimsiz denetim hizmetleri kapsaminda ticret elde etmistir.

26. BORSADA ISLEM GORMEYE iLISKIiN BILGILER

26.1. Paylarm Borsada islem gormesi icin bagvuru yapilip yapilmadigs ve biliniyorsa
en erken islem gérme tarihleri:

Sirket paylar1 heniiz borsada islem gérmemektedir. Halka arz edilecek paylarmn Borsa
Istanbul ilgili Pazar’da islem gérmesi i¢in [*] tarihinde Borsa Istanbul’a bagvuru
yapilmustir. Halka arz s6z konusu paylarin Borsa’da islem gorecegi anlamina gelmemekte
olup, halka arz edilen paylarin satig tamamlandiktan sonra Borsa Istanbul’da islem
gorebilmesi Borsa Istanbul mevzuatimn ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde Borsa Istanbul A. S.
Genel Mudiirligi'ntin verecegi olumlu karara bagldir. S6z konusu karar alinmadik¢a
halka arz edilen paylarn borsada iglem gérme imkani olmayacaktir. Borsa Istanbul A.S.
Genel Mudirliigli'niin - karart sonucu paylarin  Borsa’da islem gorme tarihi
belirlenebilecektir. Genel olarak; halka arz sonras: ikincil piyasa islem sirasmn agtlmast,
Borsa’nin, Sirket'in KAP sayfasinda yapacagi duyuruyu takip eden is gini
gerceklesmektedir.




26.2. Thracemm aym grup paylarmim borsaya kote olup olmadigma/borsada islem
goriip gormedigine veya bu hususlara iligkin bir basvurusunun bulunup
bulunmadigma iliskin bilgi:

Yoktur.
26.3. Borsada islem gormesi amaclanan paylarla es zamanh olarak;

- Soz konusu paylarla ayn1 grupta yer alanlarm tahsisli/nitelikli yatirnmcilara satisa
konu edilmesi veya satm alinmasinin taahhiit edilmesi veya,

- Thragemin bagska bir grup payinin veya sermaye piyasasi araclarmin tahsisli/nitelikli
yatirnmcilara satisa ya da halka arza konu edilmesi durumundabu islemlerin
mahiyeti ve bu islemlerin ait oldugu sermaye piyasasi araclarmin sayisi, nominal
degeri ve ozellikleri hakkinda ayrmtil bilgi:

Yoktur. ‘

26.4. Piyasa yapici ve p"iyasba yapiciligim esaslari:

Yoktur.

26.5. Fiyat istikrar islemlerinin planlanip planlanmadig:

Planlanmaktadir.

26.5.1. Fiyat istikrar1 islemlerinin yerine getirilmesine yonelik garantinin olmadigina
iliskin aciklama:

Aract kurum Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. Ortakligimiz paylarina yonelik olarak
fiyat istikrar1 islemlerinde bulunmay1 planlamaktadir. Ancak, Gedik Yatirim Menkul
Degerler A.S., fiyat istikrar: islemlerini kesin olarak yerine getirecegine iliskin herhangi
bir taahhiit vermemektedir. Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S., fiyat istikrar1 islemlerine
hi¢ baglamayabilecegi gibi, fiyat istikrar1 islemlerinde bulunmas: halinde de gerekgesini
agiklamak suretiyle, bu iglemi Sirket talimati ile istedigi her an sona erdirebilir.

26.5.2. Fiyat istikrar islemlerinin gerceklestirilebilecegi zaman arahg:
Paylarin borsada islem gormeye baglamasindan itibaren 30 giindiir.

26.5.3. Fiyat istikrarma iliskin islemleri gerceklestirebilecek araci kurumun ticaret
unvani:

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

26.5.4. Fiyat istikrarmna iligkin siirenin bitiminden sonra pay fiyatlarmm
diisebilecegine iliskin aciklama:

Fiyat istikrarin1 saglayici islemler en fazla 26.5.2. numarali maddede belirtilen siireyle
sinithidir. Pay fiyats, fiyat istikrarini saglayici islemler sonucunda yiikselmis olsa bile, bu
slirenin bitiminden sonra tekrar diisebilir.

26.5.5. Fiyat istikrarmi saglayici islemlerin amaci:

Fiyat istikrarim saglayic1 islemlerde amag, pay fiyatinmn halka arz fiyatimn altna diismesi
halinde alimda bulunarak fiyat istikrarma belli bir siireyle katkida bulunmaktir. Ancak bu
islem, herhangi bir fiyat taahhtidii niteliginde degildir ve fiyat istikrari islemlerinin
gerceklestirildigi donemde paymn piyasa fiyati piyasa kosullarma gére olmasi gereken
fiyata gore yiiksek olabilmektedir. F1yat istikrarini saglayici islemlerde halka arz fiyatinin
tizerinde emir verilemez.
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26.5.6. Fiyat istikrar1 islemlerinde sorumluluk ve bu islemlerde kullanilacak kaynagm
niteligi: 5

Fiyat istikrar1 iglemlerine iligkin tiim sorumluluk, bu iglemleri gergeklestiren aract kurum
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. fiyat

istikrar1 iglemlerinde Ihraggi’nin ve Halka Arz Edenler’in halka arz gelirlerinden elde
edecegi fonu kullanacaktir,

Sirket paylari, Borsa Istanbul A.S.’nin verecegi olumlu kararla BIST’te islem g6rmeye
bagladiktan sonra, SPK’min VII-128.1 sayilh “Pay Tebligi’nin 11 inci maddesi
gergevesinde, halka arzdan elde edilecek briit fon tutarmimn %20’si olan [*] TL’lik fon
kaynag ve Halka Arz Edenler’in Halka Arz’dan elde edilecekleri toplam net fon tutarinin
tamam ile “Fiyat Istikrarimi Saglayic: Islemler”in gerceklestirilmesi planlanmaktadir.

Sirket’in elde edecegi briit halka arz gelirinin %20’si, Halka Arz Edenler’in paylarimn
satisindan elde edilen net fon tutar: tikenmedikge fiyat istikrarmi saglayici islemlerde
kullanilamaz. ‘

26.5.7. Yatirnmeilarim karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bilgiler:
Yoktur.

27. MEVCUT PAYLARIN SATISINA iLiSKIN BiLGILER ILE TAAHHUTLER

27.1. Paylarmi halka arz edecek ortak/ortaklar hakkinda bilgi

Halka Arz Eden: Serhat Maslak
Adres: Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan Is ve Yagam Merkezi A Blok No
18 Cankaya / ANKARA

Halka Arz Eden: Recep Kaan Maslak
Adres: Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde Maidan Is ve Yasam Merkezi A Blok No
18 Cankaya / ANKARA

Halka Arz Eden Son 3 Yilda Grup I¢inde Aldig: Pay Sahipligi Haricinde
Gorevler Onemli Mahiyetteki Iligki

Serhat MASLAK ’ Yonetim Kurulu Baskan Yoktur.

Recep Kaan MASLAK Yonetim Kurulu Bagkan Vekili ) Yoktur.

27.2. Paylarm halka arz edecek ortaklarm satisa sundugu paylarm nominal degeri

Sirket’in 57.500.000 TL tutarindaki mevcut sermayesinde, Serhat Maglak’1n sahip oldugu
toplam 875.000 TL nominal degerli B grubu pay ile Recep Kaan Maslak’in sahip oldugu
toplam 875.000 TL nominal degerli B grubu pay ortak satisi yoluyla halka arz edilecektir.
Toplam ortak satigt yoluyla halka arz edilecek nominal tutar (1.750.000 TL), halka arz
oncesi toplam sermayenin %3,04{ine denk gelmektedir.

Ayrica, yine Serhat Maglak’m sahip oldugu 875.000 TL nominal degerli paylar ile Recep
Kaan Maslak’n sahip oldugu 875.000 TL nominal degerli paylar (toplamda 1.750.000 TL
nominal degerli paylar) ek satisa konu olabilecektir.




Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Sermaye Hakkinda Bilgi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonras: (Ek Satls' Halka Arz Sonrasi (Ek Satis
UnvanyAd Yapilmamasi Halinde) Yapilmasi Halinde)
Soyadi . .
Sexft‘::;rlen?;‘L) Nominal Sermaye (TL) Nommza%i)e rmaye

Grubu (%) (%) (%)
Serhat Maslak A 4.650.000 | 8,09 4.650.000 | 6,20 4.650.000] 6,20
Serhat Maslak B 22.087.500 | 38,41 21.212.500 | 28,28 20.337.500| 27,12
Recep Kaan
Maglak A 4.650.000| 8,09 4.650.000 | 6,20 4.650.000] 6,20
Recep Kaan B 22.087.500 | 38.41 21.212.500 28,28 20.337.500| 27,12
Maglak .087. , 212. , 337. ,
Giilay Maslak A 350.000| 0,61 350.000 | 0,47 350.000| 0,47
Giilay Maslak B 1.662.500| 2,89 1.662.500 | 2,22 1.662.500| 2,22
Emin Kerem A 350.000{ 0,61 350.000| 0,47 350.000| 047
Sahin
g;nh‘; Kerem B 1.662.500 | 2,89 1.662.500 | 2,22 1.662.500| 2,22
Halka A¢k Kism | B -1- 19.250.000 | 25,67 21.000.000 | 28,00
Toplam 57.500.000 100 75.000.000 100 75.000.000 100

27.3. Halka arzdan sonra dolasimdaki pay miktarmm artinlmamasma iliskin
taahhiitler:

a) Thracei tarafindan verilen taahbhiit:

Sirket, Yonetim Kurulu'nun 26.11.2021 tarih ve 2021/11 sayihi karar: ile Sirket paylarmm
Borsa Istanbul A.S.’de islem gormeye basladig1 tarihten itibaren 1 (bir) yil siireyle Sirket
paylarmda herhangi bir bedelli sermaye artimmi gergeklestirmemesine, dolasimdaki pay
miktarmm i¢ kaynaklardan ve kar paymdan yapilacak sermaye artirimlan haricinde
artirilmamasina ve bu stire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilmasima yonelik
bir karar alinmamasina karar verilmistir.

b) Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

Sirket ortaklari Serhat Maglak, Recep Kaan Maslak, Giilay Maglak ve Emin Kerem
Sahin’in beyanlar1 kapsamunda verilmis olan taahhiitler asagidaki gibidir;

“Panelsan Cati Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. (Sirket) paylarimn birincil halka
arzint takiben, paylarin Borsa Istanbul A.S. de (Borsa) islem gormeye basladig: tarihten
itibaren 1 (bir) yu siireyle, Sirket sermayesinde sahip oldugum paylarin tamamin: ya da
bir kismim Borsa’da highir sekilde satmayacagimi, dolasimdaki pay miktarini
artirmayacagimi, Borsa disinda yapilacak satislarda satisa konu paylarn da bu
smirlamalara tabi olacagn alicilara bildirecegimi ve kabul, beyan ve taahhiit ederim.”

¢) Sermaye piyasasi mevzuati kapsammda verilen tahhiitler:

Yukarida goniillii olarak verilen satig yapilmayacagi ve dolasimdaki pay miktarimn
artirlmayacagma yonelik taahhiitler VII-128.1 sayili Pay Tebligi kapsammnda mevcut
sermayede %10 ve tlizeri pay sahibi olan ortaklar ya da pay sahipligi oramna baglh
olmaksizin yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortaklar tarafindan verilen taahhiitleri
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kapsamaktadir. Buna gore, Sirket ortaklar: Serhat Maglak, Recep Kaan Maslak, Giilay
Magslak ve Emin Kerem Sahin Sirket paylarmin birincil halka arzini takiben, Borsa’da
islem gormeye bagladig: tarihten itibaren 1 yil siireyle, Sirket sermayesinde sahip olduklar:
paylarin tamamini ya da bir kismini Borsa’da higbir sekilde satmayacaklarini, dolasimdaki
pay miktarim artirmayacaklarii ve Borsa diginda yapilacak satislarda satiga konu paylarin
da bu sinirlamalara tabi olacagim alicilara bildireceklerini beyan ve taahhiit etmislerdir.

d) Yetkili kuruluslar tarafindan verilen taahhiitler:
Yoktur.

¢) Taahhiitlerde yer alan diger 6nemli hususlar:
Yoktur.

28. HALKA ARZ GELIiRi VE MALIYETLERI

28.1. Halka arza iliskin ihraccmnim elde edecedi net gelir ile katlanacag tahmini
toplam ve pay basina maliyet:

Sermaye artirimi ve ortak satist yolu ile gergeklestirilecek olan halka arza iliskin
toplam maliyetin [¥] TL olacag: tahmin edilmektedir. Ek satis hari¢ halka arz edilecek
toplam 19.250.000 adet pay bagina maliyetin [*] TL olmas1 6ngoriilmiistiir.

Ihraggimnin halka arzdan sermaye artirmi kapsaminda toplam briit [*] TL nakit girisi
elde edecegi beklenmektedir (Net: [*] TL).

Halka Arz Edenlerin ise halka arzdan ek satig hari¢ toplam briit [*] TL nakit girisi
elde edecegi beklenmektedir (Net: [*] TL).

Tahmini halka arz maliyetleri asafidaki tabloda gsterilmektedir;

Tahmini Halka Arz Maliyeti (TL)
Ek Satis Haric Ek Satis Dahil
Sirket [Halka Arz Sirket Halka Arz
Maliyet Kalemleri Edenler Edenler
BIST Ucreti [*] [*] [*] [*]
SPK Ucreti ‘ [*] [*] *] [*]
MKK Uyelik Ucreti [*] - [*] -
Aracilik Komisyonu + BSMV [*] [*] [*] [*]
Reklam -PR 800.000 - 800.000; -
Bagimsiz Denetim 270.000 - 270.000 -
Hukukeu Raporu : 135.000 . 135.000 -
Diger (Noter, Ticaret Sicili vb.) 50.000 - 50.000 -
Toplam Maliyet
Halka Arz Biiyiikliigii
Net Halka Arz Geliri
Halka Arz (Nominal TL) 17.500.000| 1.750.0000 17.500.000  3.500.000
Pay Basina Maliyet

28.2. Halka arzin gerekgesi ve halka arz gelirlerinin kullanim yerleri:

Sirket paylarinin halka arz ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin
ortaya ¢ikmasi, bilinirlik ve tammrhigin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik
ilkelerinin daha giiglii bir sekilde uygulanmasi, Sirket’in kurumsal kimliginin
giiclendirmesi hedeflenmektedir. Sirket, sermaye artis1 yoluyla ihrag edilecek yeni paylarm




Sirket paylarmin satigindan elde edilecek gelir Serhat Maslak ve Recep Kaan Maslak’m
tasarrufundadir,

Sirket, sermaye artis1 sonucunda elde edecegi halka arz gelirlerini makul bir ekonomik
veya finansal gerekceye dayanmak kosuluyla asagidaki tabloda verilen araliklar icerisinde
kalinmasina &zen gosterilerek kullanacaktur:

Tahmini halka arz masraflarimn ¢ikarilmast ile hesaplanacak net halka arz gelirinin [*] TL
olmasi beklenmekte olup, yukandak1 tabloda yer alan fon kullanim alanlarma iliskin
ilmistir;

Yurti¢i Uretim Kapasitesinin Artirilmast 45-50
Igin Ilave Panel Hattt Alinmasi ve Fabrika
Ingaatinin Yapilmasi

Kazakistan Yatiriminin Gergeklestirilmesi 25-30
Isletme Sermayesi Ihtiyaglarmin 25-30
Karsilanmast

Finansal Bor¢larm Odenmesi _5-10

1. Yurtici Uretim Kapas1tes1n1n Artirilmasi Icin flave Makine Ahnmasi ve
Fabrika Insaat:

Sirketimizce {iretim faaliyetlerinin  yapildigi  Ankara/Polatli’da  bulunan
fabrikamizda bulunan makinalarmn, kaliplarin ve bunlarla ilgili teghizatin kapasitesinin
artirilmas: ve tiretilecek yeni iiriinler igin ihtiyag duyulacak kalip, makina, otomasyon
cihazlarinin temini ile Sirketimizin fiziki iiretim kapasitesinin artirilmasi, Sirketimiz
faaliyetlerinin ve satiglarinin artirilarak siirdiiriilebilirligi acisindan 6nem arz etmektedir.

Bu baglamda 2022 yilinda verilecek siparisler tizerine 2023 yilinda gerceklesecek
teslimatlar sonucunda yapilacak satin alimlarla Italyan veya Giiney Kore mengeli, Tas
ytnii/Politiretan Kombi Sandvi¢ Panel Hatti ve ilave cesitli ek makine yatirimi
planlanmaktadir. Alinmast planlanan hattin tek vardiya 650.000m? Tas yiinii Panel veya
tek vardiya 1.250.000m? Poliiiretan Panel diretim kapasitesi bulunmaktadur. Boylece s6z
konusu yatirmmuin Sirketimizin iiretim kapasitesini tek vardiyada asgari olarak %50
oraninda artirmast planlanmaktadir.

Ote yandan, Sirketimiz yeni yatirim plan: olan Tag ytinii/Poliiiretan Kombi Sandvig
Pane] Hatti ve ilave makineler ve depolama alani igin sahibi oldugu arsa iizerinde ve
Slrketlmlzm mevcut durumda faaliyetlerini surdurdugu fabrikasinin yanina 5000 m? kapali
ve 5.000 m* agik alanda kurulu ilave bir fabrika insa edecektir. S6z konusu fabrika
ingaatimn 2022 yilmm ikinci geyreginde baglanmasi ve 2023 yilmn ilk ¢eyreginde
bitirilmesi hedeflenmektedir.

Bu kapsamda halka arzdan elde edilen gelirin %45 ila %50°si arasmdaki kismumin
tretim kapasitesinin artirilmas: amactyla s6z konusu Panel Hatt1 ve ilave cesitli ek makine
yatirinm alimi ile fabrika ingaatinda kullanilmasi planlanmaktadir.

2.Kazakistan Yatirnmmin Gerceklestirilmesi

Sirketimiz, ingaat sektriiniin hizla gelistigi Kazakistan Almati’da 2021 yilnin
ikinci yarisinda 36 doniim arazi {izerinde tas yiinii ve politiretan dolgulu sandvi¢ panel
Uretimi yapmak fizere kurulan 8.600.000 Tenge sermayeli Almati Sandvi¢ Panel Llp
firmasma 4,3 milyon Tenge karsiligi 85.785 TL bedelle satin alip amlan sirkete %50
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sermaye pay! ile ortak olmustur. S6z konusu sirketin heniiz tiretim faaliyeti bulunmayip,
fabrika ingaat1 i¢in 01.10.2021 tarihinde temel atilmustir.

Sirketimizin yurtd1§1nda bilylime stratejisi ile uyumlu olacak sekilde Kazakistan’da
yapilacak yatirim igin 2022 yilinda verilecek siparisler tizerine 2023 yilinda gergeklesecek
teslimatlar sonucunda Italyan veya Giiney Kore mengeli, Tas yiini/Poliiiretan Kombi
Sandvi¢ Panel Hatti ve ilave gesitli ek makine yatirimi planlanmaktadir. Alinmasi
planlanan hattin, Ankara’da yapilacak ilave yatirim ile aym olacak sekilde, tek vardiya
650.000m> Tas yiinii Panel veya tek vardiya 1.250.000m? Poliiiretan Panel iiretim
kapasitesi bulunmaktadir.

Ote yandan, Sirketimiz yeni yatirimlarindan olan Almati Sandvi¢ Panel Llp
blinyesinde kullanilmak iizere Tas yunti/Politiretan Kombi Sandvi¢ Panel Hatt1 ve ilave
makineler ve depolama alanm icin bagh ortakhglmlz Almati Sandvi¢ Panel Llp’nin sahip
oldugu 36.000 m? arsa {izerinde 13.000 m? kapal: alanda kurulu fabrika i inga edilecektir.
Soz konusu fabrika insaatinin 2022 yilinm digiineii ceyreginde baslanmasi ve 2023 yilinin
ikinci ¢eyreginde bitirilerek ayni yil iginde faaliyete gegmesi hedeflenmektedir.

Bu kapsamda halka arzdan elde edilen gelirin %25 ila %30°u arasindaki kisminin
yurtdiginda yapilacak s6z konusu yatirimin faaliyete gecirilmesi amaciyla s6z konusu
Panel Hatt1 ve ilave gesitli ek makine yatirimi alim ile fabrika insaatinda kullanilmast
planlanmaktadir.

3.isletme Sermayesi Ihtiyaclarmm Karsilanmasi

Sirketimizin sandvi¢ panel ve EPS 1s1 yalitim levhalarinin tiretiminde ve ticaretinde
kullandig1 ve biiyiik oranda déviz cinsinden temin edilen hammadde ve mamuller, ¢elik ve
petrol fiyatlarma ve petrokimya endiistrilerinin kar marjlarina, biiyikk uluslararas:
tireticilerin fabrikalarindaki tiretimde yaganabilen gecici duraklamalara ve diinya capindaki
gelismelere bagli olarak degisebilme potansiyeline sahiptir. Dolayisiyla d6viz kurlarinda
yaganabilecek muhtemel artiglar hammadde ve mamul fiyatlarini yiikseltebilmektedir. Bu
riske ilave olarak hammadde ve mamul temin eden tedarikgi firmalarin tiriinleri herhangi
bir sebeple (lojistik, gimriikleme, dogal afeti salgin vb...) zamaninda teslim edememesi,
ekonomik veya diger sebeplerle, hammadde ve mamul arzinda azalma olmas: veya daha
yiiksek alim yapan bagka iiretici firmalara dagitimda oncelik vermesi, hammadde ve mamul
temini stirecinde Sirketimiz i¢in risk olusturabilmektedir.

Sirketimiz hammadde ve mamul maliyetleri, pazar talebi (biiylime veya kiigiilmesi)
ve rakiplerinin belirledigi satig fiyatlarina gore kendi fiyatlama politikasim
olusturmaktadir. Belirlenen fiyatlama politikasina gére hammadde ve mamul alimi
yapilmakta ve satislardaki vadeler (ihracat oraninin degismesi ve vadelerin agilmast gibi)
belirlenmektedir. Dolayistyla Sirketimiz izledigi fiyatlama politikasmna bagli olarak isletme
sermayesi ihtiyaci degiskenlik g&sterebilmektedir.

Bununla birlikte Ankara’da yeni yapilmasi planlanan fabrika ve ilave hat yatirimin
isletme sermayesi ihtiyac: da 6nem arz etmekte olup, bu durum Sirketimizin stoklarin
arttirmasina sebebiyet verecektir.

Sirketimiz bu degigimleri yonetebilmek icin hammadde ve mamul stoklarim
artirmay1 planlamaktadir.

Bu dogrultuda, Sirket, net halka arz gelirinin %25 ila %30’u basta hammadde ve
mamul olmak tizere isletme sermayesi ihtiyaglarimn karsilanmas: amaciyla kullanmayi
planlamaktadir.

4. Finansal Bor¢larm Odenmesi

Sirketimizin 6zel bagimsiz denetimden gegmis 30.09.2021 tarihli finansal
tablolarmna iliskin bagimsiz denetim raporunun ilgili dipnotlarinda yer alan bilgilere gére,
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Sirketimizin toplam 63.424.017 TL tutarinda banka kredisi bulunmakta olup, bu kredilerin
46.889.234 TL tutarindaki kismimn 1 y1l icerisinde denmesi gerekmektedir.

Sirketimiz halka arzdan elde edilecek net gelirin %5 ila %10’ unu Sirketimizin kar
marjinn artirilmast ve finansal olarak daha borgsuz bir sirket olmasi hedefleri kapsaminda
finansman giderlerinin diistiriilmesi ve isletme sermayesinin artirilmasi amaciyla, TL ve
ddviz cinsi banka kredilerinin bir kismmin kapatiimasinda kullanmay1 hedeflemektedir.

29. SULANMA ETKIiSi

Sulanma etkisine iligkin hesaplamalar 30.09.2021 tarihli bagimsiz gegmis mali tablolarda
er alan veriler esas alarak yapilmistir.

Sulanma Etkisi (TL) salka Arz ok Arz
Oncesi Sonrasi

Ozkaynaklar 122.422.427 [*]
Odenmis Sermaye 57.500.000 75.000.000
Artirilan Sermaye ' ‘ - 17.500.000
Pay Basina Defter Degeri 2,129 [*]
Halka Arz Fiyati - [*]
Tahmini Halka Arz Maliyeti - [*1
Mevcut Ortaklar Igin Pozitif Sulanma Etkisi «
(TL) - [*]
Mevecut Ortaklar Igin Pozitif Sulanma Etkisi (%) - [*]
Yeni Ortaklar Igin Negatif Sulanma Etkisi (TL) - [*]
Yeni Ortaklar Igin Negatif Sulanma Etkisi (%) - [*1

Halka arz 6ncesi pay basina defter degeri = Halka arz oncesi defter degeri / Halka
arz dncesi 6denmis sermaye = 122.422.427/ 57.500.000 = [*]TL.

Halka arz sonrasi pay bagina defter degeri = (Halka arz oncesi defter degeri + Halka
arzdan elde edilen fon girisi — Halka arz masraflart) / Halka arz sonrasi §denmis sermaye

Meveut ortaklar icin (pozitif) sulanma etkisi = Halka arz sonras pay basina defter
degeri — Halka arz éncesi pay basina defter degeri

Yeni ortaklar i¢in sulanma etkisi = Halka arz sonras1 pay basina defter degeri - Halka
arz fiyati

29.1. Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktari ve yiizdesi:

Halka arz mevcut ortaklarmn riichan haklart kisitlanarak gergeklestirilecektir. Halka
arzdan pay alacak yeni ortaklar igin [*] TL tutarinda ve %[*] oraninda negatif sulanma
etkisi ortaya gikacaktir.

29.2. Meveut hissedarlarm halka arzdan pay almamalar1 durumunda (yeni pay alma
haklarim kullanmamalar durumunda) sulanma etkisinin tutari ve yiizdesi:

Mevcut ortaklar igin sulanma etkisi pozitif [*] TL ve %[*] oraninda gergeklesmesi
Ongoriilmektedir.

30. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KiSILERDEN ALINAN BILGILER
30.1. Halka arz siirecinde ihraccrya danismanlik yapanlar hakkinda bilgiler:




Halka arz stirecinde danigmanlik yapan taraflar asagida belirtilmektedir.
* Gedik Yaturim Menkul Degerler A.S.: Halka Arza Aracilik ve Danigmanlik Hizmeti
* Balioglu Hukuk Biirosu: Hukuk Danismanligi Hizmeti
» Eren Bagimsiz Denetim A.S.: Bagimsiz Denetim Hizmeti

30.2. Uzman ve bagmmsiz denetim raporlar ile iiciincii kisilerden alman bilgiler:

Asagidaki belirtilen uzman ve bagimsiz denetim raporunu hazirlayan taraflardan saglanan
bilgiler, ilgili raporlardan aynen alinarak, Sirket’in bildigi veya hazilayan tarafin
yayinladig: bilgilerden kanaat getirebildigi kadariyla yanlis ve yamltict olmayacak sekilde
Izahname’de yer almaktadir. Bu raporlarin yayimlanmasinda ilgili raporlar: hazirlayanlarin
r1zast bulunmaktadir.

Mali Tablelar

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillardaki
finansal tablolari ile 30.09.2021 tarihli ara d6nem finansal tablolar1 Eren Bagimsiz Denetim
A.S$. tarafindan denetlenmistir. Sorumlu Ortak Bagdenetci goriisli agagida verildigi gibidir.
“Panelsan Cati Cephe Sistemleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi 'nin (“Sirket”) 30 Eyliil
2021,2020 ve 31 Aralik 2020, 2019 ve 2018 tarihli finansal durum tablolar: ile aym
tarihlerde sona eren hesap donemlerine ait; kapsamli gelir tablolar, 6zkaynaklar degisim
tablolar1, nakit akis tablolar: ile énemli muhasebe politikalarimin dzeti de dahil olmak
tizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarimi denetlemis bulunuyoruz.
Gorigstimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Panelsan Cati Cephe Sistemleri Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi’nin 30 Eyliil 2021,2020 ve 31 Aralik 2020, 2019 ve 2018 tarihleri
itibarwyla finansal durumunu ve ayni tarihlerde sona eren hesap donemlerine ait finansal
performansin ve nakit akislarin Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na (“TFRS”)
uygun olarak tiim dnemli yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.”

Isbu Izahname’nin ilgili ekinde yatirrmecilarin incelemesine sunulan Bagimsiz Hukukgu
Raporu Balioglu Hukuk Biirosu tarafindan hazirlanmastir.

Balioglu Hukuk Biirosu’nun:

Adresi : Cinnah Cad. Oba Apt. No:31/16 06690 Cankaya/ANKARA
Telefon : 190 (312) 468 81 08

Faks :+90 (312) 514 81 08

Isbu Izahname’nin ilgili ekinde yatirimcilarm incelemesine sunulan Ihragei’nim sahip
oldugu gayrimenkullere iliskin degerleme raporlar1 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan hazirlanmistir. Raporlar: hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlar: Berk Unsal,
Ozan Kolcuoglu, Simge Sevin’dir. Sirket’in ilgili finansal tablolar1 s6z konusu degerleme
raporunda yer alan degerler esas alinarak hazirlanmigtir.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. nin:

Adresi : Meclisi Mebusan Cad. Molla Baym1 Sok. No:l 34427,
Findikl/ISTANBUL

Telefon 90 (212) 334 50 54

Faks 1490 (212) 334 50 35

Diger aciklamalar




Yukarida bahsi gecen ve Sirket’e aracilik hizmetleri, yonetim ve damigsmanlik hizmetleri,
hukuki danmigmanlik hizmetleri ve bagimsiz denetim hizmetleri sunan higbir taraf,
tarafindan ihra¢ edilen ya da Sirket’e ait menkul kiymetleri ya da Sirket’in menkul
krymetlerini elde etme hakki veren ya da taahhiit eden opsiyonlara sahip degildir. Ay
taraflarin Sirket ile herhangi bir istihdam, ydnetim, denetim ya da sermaye baglantist
bulunmamaktadir.

Sirket’e yukarida bahsi gegen hizmetleri sunan taraflar haricinde, Izahname nin genelinde
muhtelif sektor raporlarindan, pazar aragtirmalarindan ve halka agik olan veya olmayan
cesitli kaynaklardan elde edilen bilgilere yer verilmistir. Sirket olarak burada verilen
bilgilerin aynen alindig1, Sirket’in bildigi veya ilgili li¢tincii sahsin yayinladig: bilgilerden
kanaat getirebildigi kadariyla, agiklanan bilgileri yanlis veya yamiltici hale getirecek
herhangi bir eksikligin bulunmadigimi beyan ederiz. Uclincii kisilerden alinan s6z konusu
bilgilerin kaynaklar1 ilgili boliimlerde verilmekte olup, bu bilgilerin dogrulugunu teyit
ederiz. Ote yandan, tiim ti¢lincii kisilerden alinan bilgilerin giivenilir oldugu diistiniilmekle
birlikte, bagimsiz bir dogrulama isleminden gegirilmemistir.

Sirket, liclincli kisilerden elde ettigi bilgilerden kanaat getirebildigi kadariyla agiklanan
bilgileri yanlig veya yaniltic1 héle getirecek herhangi bir eksikligin bulunmadigini ve s6z
konusu bilgilerin aynen alindigini beyan eder.

31. ISTIRAKLER HAKKINDA BiLGIiLER

31.1. Konsolidasyona dahil edilenler hari¢ olmak iizere ihra¢einm finansal yatirrmlar
hakkinda bilgi:

Istirakin Ticaret Unvani Smirli  Sorumlu Koza 92 Konut Yap:
Kooperatifi

Kuruldugu Ulke Tiirkiye

Kurulus Tarihi 13.10.1991

Fiili Faaliyet Konusu Arsa Kooperatifi

Sermayesi 0,70 TL

Istirakteki Oy Hakki ve Oram %25,00

Istirakin Yedekleri 11.546.611,6 TL (30 Eylul 2021 tarihi

itibariyle)

Istirakin Olagan Faaliyetlerden Elde

Edilen Zarar 81.896,47 TL
Istirakin Sirketin Finansal | 12.500.000 TL
Tablolarinda Hangi Deger Uzerinden

Izlendigi

Sirketin Sermaye Taahhiitleri Yoktur.
Sirketin  Aldigi/Alacagi  Temettii | Yoktur.
Tutarlari

32. PAYLAR iLE iLGILI VERGILENDIRME ESASLARI

Asagida Ozetlenmekte olan hususlar borsada igslem gorecek Paylar'm elde tutulmasi ve
elden ¢ikarilmas: swrasinda elde edilecek kazang ve iratlarin vergilendirilmesi hakkinda
genel bir bilgi vermek amaciyla Isbu Izahname tarihi itibartyla yiiriirliikte bulunan vergi
mevzuat dikkate alinarak hazirlanmustr. Ozellikli durumlarda yatwimcilarin vergi
damsmanlarina damsmast gerektigi énemle hatwlatlir. Isbu Izahname tarihi itibariyla
yiirirliikte olan vergi mevzuati ve vergi mevzuatimn yorumlanma bigimi kapsaminda




verilen bilgilerin ileride degisebileceginin hatta mevzuatin geriye yonelik olarak da
degisebileceginin goz ontinde bulundurulmas: gerekmektedir.

32.1 Genel Bakis
Kisilerin Vergilendirilmesi

Gelir vergisi mevzuat: uyarinca, Tiirk hukukunda vergi miikelleflerinin yiikiimliiliiklerini
belirleyen iki ¢esit vergi miikellefiyet statiisii mevcuttur. Tiirkiye’de yerlesik bulunan
(“Tam Miikellef”) kisiler ve karumlar Tiirkiye i¢inde ve disinda elde ettikleri kazang ve
iratlarin tamami Uzerinden vergilendirilirler. Tiirkiye’de yerlesik bulunmayan (“Dar
Miikellef”) kisiler ve kurumlar sadece Tiirkiye’de elde ettikleri kazang ve iratlar lizerinden
vergilendirilirler.

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu (“GVK?”) uyarinca, bir ger¢ek kisinin Tam Miikellef
olarak degerlendirilebilmesi i¢in: (i) yerlesim yerinin Tiirk Medeni Kanunu hitkiimlerine
uygun olarak Tirkiye’de olmasi veya (ii) bir takvim yili icerisinde Tiirkiye’de devamh
olarak alt1 aydan fazla oturmasi gerekmektedir. Buna ek olarak, (i) resmi dairelere; (ii)
resmi miiesseselere veya (iii) merkezi Tiirkiye’de bulunan tesekkiil ve tesebbiislere baglt
olup adi gegen daire, miiessese, tegekkiil ve tesebbiislerin isleri dolayisiyla yabanci
tilkelerde oturan Tiirk vatandaglar1 da Tam Miikellef yani sinirsiz vergi yiikiimliileri olarak
degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, Tam Miikellef olarak degerlendirilen s6z konusu
kisiler Tirkiye iginde ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlarin tamami tizerinden
vergilendirilirler. Tiirk vergi mevzuati ¢ercevesinde belirtilen bu sartlar1 saglamayan bir
gercek kisi Dar Miikellef olarak degerlendirilir.

Paylar’a sahip olan kisilerin, séz konusu Paylar’in BIST’te elden cikarilmasindan
kaynaklanan deger artis kazanglar1 ve Paylar ile ilgili dagitilan kér paylarindan elde ettikleri
menkul sermaye iratlari, Tiirkiye’de elde edilmis olarak kabul edilmektedir.

Kisilerin 2021 yilinda elde ettikleri ticret gelirleri disindaki gelirlerin vergilendirilmesinde
asagida yer alan artan oranh gelir vergisi tarifesi uygulanir.

Gelir Arahg: Gelir Vergisi
Orani

24.000 TL'ye kadar %15
53.000 TL'nin 24.000 TL'si i¢in 3.600 TL, fazlasi %20
130.000 TL'nin 53.000 TL'si i¢in 9.400 TL, fazlas1 %27

| 650.000 TL'nin 130.000 TL'si i¢in 30.190 TL, fazlasi ’ %35
650.000 TL'den fazlasinin 650.000 TL'si igin 212.190

%40

TL, fazlas1

Kurumlarm Vergilendirilmesi

5520 Sayili1 Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”)’na gore sermaye sirketleri, kooperatifler,
iktisadi kamu kuruluslari, dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler, is ortakliklari,
kurum kazanglar tizerinden kurumlar vergisine tabidirler. Kurumlarin kérlart Vergi Usul
Kanunu ve diger Tiurk Vergi Kanunlarina gore belirlenmektedir. KVK’nin 32. maddesi
uyarinca kurum kazanci tizerinden %20 olarak belirlenen kurumlar vergisi orani ayni
Kanunun 10. Gegici Maddesi uyarinca 2018, 2019, 2020 ve 2021 yihi vergilendirme
donemlerine ait kazanglar i¢in %22 olarak belirlenmis olup, Cumhurbaskani %22°lik orani,
%20’ye kadar indirmeye yetkili kilinmustir. 17 Kasim 2020°de Resmi Gazete’de
yayinlanarak yliriirliige giren 7256 sayili Bazi Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmasi ile




Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun ile KVK’da degisiklik yapilarak,
Paylar1 Borsa Istanbul Pay Piyasasinda ilk defa islem gormek iizere en az %20 oraninda
halka arz edilen kurumlarin (bankalar, finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri,
finansman sirketleri, 6deme ve elektronik para kuruluglar, yetkili déviz miiesseseleri,
varlik y6netim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlari ile sigorta ve reastirans girketleri ve
emeklilik sirketleri hari¢) paylarinin ilk defa halka arz edildigi hesap d6neminden baslamak
lizere beg hesap dénemine ait kurum kazanclarina kurumlar vergisi orani 2 puan indirimli
olarak uygulanmasina hitkmedilmigtir. Daha sonra, 22.04.2021 Tarih ve 31462 Sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan “7316 sayili Amme Alacaklarimin Tahsil Usulit Hakkinda
Kanun ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapimasma Dair Kanun” ile baz vergi
kanunlarinda degisiklikler yapilmistir. Amlan Yasa ile kurumlar vergisi oraminda
degisiklik yapilarak kurumlar vergisi oraninin 2021 takvim yili i¢in %25, 2022 takvim y1li
i¢in ise %23 olarak uygulanmasina karar verilmistir,

Kurumlar  Vergisi Kanunu’nda tam ve dar mikellefiyet olmak iizere iki tiir vergi
miikellefiyeti tanimlanmigtir. KVK uyarinca, bir kurumun Tam Miikellef olarak
degerlendirilebilmesi i¢in: (i) kanuni merkezinin Tiirkiye’de bulunmas: veya (ii) kanuni
merkezinin Tiirkiye diginda bulunmasina ragmen is bakimindan iglemlerin fiilen toplandig:
ve yonetildigi merkez olan ig merkezinin Tiirkiye’de bulunmasi gerekmektedir. Tlirk vergi
mevzuat: ¢er¢evesinde belirtilen bu iki sart1 saglamayan bir kurum Dar Miikellef olarak
degerlendirilir,

Tam miikellef kurumlar gerek Tiirkiye i¢inde gerekse Tiirkiye disinda elde ettikleri
kazanglarinim tamami tizerinden Tiirkiye’de vergilendirilirler. Dar miikellef kurumlar ise
sadece Tiirkiye’de elde ettikleri kazanglar iizerinden vergilendirilirler.

Dar miikellefiyete tabi kimseler bakimindan menkul sermaye iratlarinin Tiirkiye’de elde
edilmig olarak kabul edilebilmesi i¢in sermayenin Tiirkiye’de yatirilmis olmasi
gerekmektedir. Dar miikellefiyete tabi kimseler bakimindan deger artis kazanglarmin
Tirkiye’de elde edilmis olarak kabul edilebilmesi i¢in s6z konusu deger artis kazancim
doguran isin veya muamelenin Tiirkiye’de ifa edilmesi veya Tiirkiye’de degerlendirilmesi
gerekmektedir. “Tiirkiye’de degerlendirilmesi” ifadesinden Odemenin Tiirkiye’de
yapilmasi veya 6deme yabanci bir lilkede yapilmis ise, Tiirkiye’de 6deyenin veya nam ve
hesabina yapilanin 6deme hesaplarina intikal ettirilmesi veya karindan ayrilmasi gerektigi
seklinde anlagilmasi gerekir.

32.2 Paylarm elden glkérllmaSI karsihinda saglanan kazanclarin vergilendirilmesi
~ Borsada islem goren paylarm vergilendirme esaslar:

2006 ve 2025 yillar arasinda Borsa Istanbul’da islem goren paylarin elden ¢ikarilmasi
sonucu saglanan deger artis kazanglarinin vergilendirilmesi GVK’nin Gegici 67. maddesi
cergevesinde gergeklestirilmektedir. GVK’nin Gegici 67. maddesi kapsaminda deger artis
kazanglar1 islemlere aracilik eden bankalar ve araci kurumlar ile saklayict kuruluslar
tarafindan yapilan tevkifat ile vergilendirilmektedir. GVK’min Gegici 67. Maddesinin
yirtirlik stiresinin 2025 yilindan sonraya uzatilmamasi veya herhangi bir sekilde
kapsaminin vergi mevzuatina dahil edilmemesi durumunda 2025 yilindan sonra asagida
agiklandigt tizere (Bkz. 33.2.2 Genel Olarak Pay Alm Satim Kazanglarinin
Vergilendirilmesi (Yatirim Ortakligi Paylart Harig), BIST te islem géren paylarin elden
cikarilmasindan saglanacak deger artis kazanglari genel hikiimler ¢ergevesinde
vergilendirilecektir.

Digerlerinin yam sira, BIST’te islem goren paylarin alim satimina aracilik ettikleri
yatirimeilar tarafindan saflanan gelirlerin vergilendirilmesinden_ yukimli olan ve




dolayistyla vergi tevkifatini yapmakla sorumlu tutulan taraflar bankalar, aract kurumlar ve
saklayici kuruluslardir. ‘Bankalar, araci kurumlar ve saklayici (saklamaci) kuruluslar
tevkifat ylikiimliiliikleri tahtindaki ilgili vergi beyanlarm, tiger aylik donemler itibarryla
beyan edeceklerdir. Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.-Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
diginda saklayic1 kuruluglardan saklama hizmeti alan yatrimeilarin islemlerinde vergi
tevkifatinin yapilmas: esasen ilgili saklayict kurulusun sorumlulugundadir.

BIST’te islem goren bir paymn bagka bir banka veya araci kuruma naklinin istenmesi
halinde, nakli ger¢eklestirecek banka veya araci kurum nakli istenen kiymetle ilgili alis
bedeli ve alig tarihini naklin yapilacagi kuruma bildirecektir. Bildirilecek tarih ve bedel,
tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacaktir. S6z konusu paylarm bir bagka kisi veya
kurum adina nakledilmesi halinde alig bedelinin ve alig tarihinin T.C. Hazine ve Maliye
Bakanligi’na bildirilmesi gerekmektedir.

Saklayic1 kuruluslar, bankalar ve aract kurumlar tarafindan yapilacak vergi tevkifat: orani
kanunen %15 olarak belirlenmistir. S6z konusu tevkifat oram bankalar, arac1 kuruluslar ve
saklayic1 kuruluglar tarafindan agagida yer alan gelirler {izerinden uygulanur:

a) bankalar ve arac1 kurumlarm alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger
sermaye piyasasi ara¢larinin alis ve satis bedelleri arasindaki fark;

b) alimina aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araclarinm itfas
halinde alig bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark,

c) bankalar ve araci kurumlarin aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye
piyasasi araglarinin §diing islemlerinden saglanan gelirler,

d) Aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasast araclarmm &diing
islemlerinden saglanan gelirler

Ancak, GVK ve 2012/3141 sayilt Bakanlar Kurulu Karar uyarinca, kanunen %15 olarak
belirlenen tevkifat oram: (i) paylara ve pay endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem
ve opsiyon sdzlesmeleri, BIST te islem goren araci kurulus varantlar: dahil olmak iizere
paylar (menkul kiymetler yatirim ortaklik paylar harig) ve pay yogun fonlarmin katilma
belgelerinden elde edilen kazanglar i¢in %0; (if) KVK’nin 2/1 maddesi kapsamindaki
miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasas: araci getirileri ile
deger artis1 kazanglar1 elde etmek ve bunlara baglh haklar kullanmak amaciyla faaliyette
bulunan miikelleflerden Sermaye Piyasast Kanununa gore kurulan yatirim fonlari ve
yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu T.C. Hazine ve Maliye Bakanlifinca
belirlenenler i¢in %0; ve (iii) (ii) numaral alt kirilimda belirtilen gercek kisi ve kurumlar
hari¢ olmak tizere, (i) numaral alt kirilimda belirtilen disinda kalan kazanglar icin %10
olarak uygulanir.

Yatirimeilar yukarida belirtilen oranlarin ileride degisiklige ugrayabilecegini goz dniinde
bulundurmalidir.

Paylar degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kisminun elden ¢ikarilmas: halinde tevkifat
matrahinin tespitinde dikkate almacak alis bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar
metodu esas alinacaktir. Paylarin alumindan once elden cikarilmas: durumunda, elden
¢ikarilma tarihinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak s6z konusu tutar tizerinden
tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Aym giin iginde birden fazla alim satim yapilmasi
halinde o giin igindeki alig maliyetinin tespitinde agulikli ortalama yontemi
uygulanabilecek, ancak tevkifat matrahi ilk giren ilk ¢ikan yontemine gore belirlenecektir.
Alig ve satig islemleri dolayistyla 6denen komisyonlar ile Banka ve Sigorta Muameleleri
Vergisi tevkifat matrahinmn tespitinde dikkate alimr.




282 Seri No’lu Gelir Vergisi Genel Tebligi uyarinca menkul kiymet ve diger sermaye
piyasast araglarina iliskin tiirler (i) sabit getirili menkul kiymetler; (ii) degigken getirili
menkul kiymetler; (iii) diger sermaye piyasasi araglari ve (iv) yatrim fonlar: katilma
belgeleri ve yatirim ortakliklart paylart olacak sekilde belirlenmistir. Paylar ve pay
endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri, menkul kiymetin
dahil oldugu smnif iginde degerlendirilecektir. Bu kapsamda pay ve pay endekslerine dayali
olarak yapilan vadeli islem sozlesmeleri ile BIST’te islem géren pay ve pay endekslerine
dayal1 olarak ihrag edilen araci kurulug varantlar paylarmmn da dahil oldugu degisken
getirili menkul kiymetler sinifi kapsaminda degerlendirilecektir.

Ucger aylik dénem icerisinde, birden fazla pay ve ayn tlirden oldugu kabul edilen menkul
kiymet alim satim islemi yapilmas: halinde tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemler tek
bir islem olarak dikkate alimur. Pay ve ayni tiirden oldugu kabul edilen menkul kiymet alim
satimindan dofan zararlar takvim yili agilmamak kaydiyla izleyen ii¢ aylik déneme
devredilir ve takip eden donemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilir. Takvim yilinin
son ii¢ aylik déneminde olusan zarar tutarmin izleyen doneme aktarilmasi miimkiin
degildir.

Tam miikellef kurumlara ait olup, BIST te islem goren ve bir yildan fazla siireyle, Tam
Miikellef ve Dar Mikellef pay sahipleri tarafindan, elde tutulan paylarm elden
¢ikarilmasinda tevkifat uygulanmaz.

Tevkifata tabi tutulan BIST te islem goren paylara iliskin alim satim kazanglar: icin gercek
kigilerce yillik veya miinferit beyanname verilmez. S6z konusu bu gelirler, diger gelirler
dolayistyla verilecek yillhik beyannameye déhil edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda elde
edilen gelirler, miikelleflerin her tiirlii ticari ve smai faaliyetlerinden elde ettikleri
kazanglar seklinde taumlanan ticari kazang hiikiimleri ¢ergevesinde kazancin tespitinde
dikkate ahnir. Ticari kazancin elde edilmesi sirasmda tevkif suretiyle Sdenmis olan
vergiler, GVK’nin ilgili hitkiimleri kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu
hikimler gergevesinde, tevkifata tabi kazanglarm beyan edildigi beyannamelerde
hesaplanan vergiden mahsup edilir.

GVK’min Gegici 67. maddesi kapsaminda tevkifata tabi tutulan kazanglar i¢in gercek
kisilerce yillik veya miinferit beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek
yillik beyannameye bu gelirler dahil edilmez. S6z konusu madde hiikiimleri uyarinca
tevkifata tabi tutulsun tutulmasin dar miikellef gercek kisi veya kurumlarca Hazine, 4749
sayili Kanuna gore kurulan varlik kiralama sirketleri ve tam miikellef kurumlar tarafindan
yurtdiginda ihrag edilen menkul kiymetlerden saglanan kazang ve iratlar i¢in miinferit veya
Ozel beyanname verilmez.

Menkul kiymet ve sermaye piyasasi araglarinin iiger aylik donemler itibariyla tevkifata tabi
tutulacak alim satim kazanglarmimn tespitinde alim satim konusu islemlerin (yukarida
belirtildigi tizere) aym tiirden olmasma dikkat edilecektir. Kazanglar, bu tiirlere gére ayr
ayn tespit edilip tevkifata tabi tutulacaktir.

GVK’mn Gegici 67/5 maddesi uyarinca, gelir sahibinin gergek veya tiizel kisi ya da Dar
veya Tam Miikellef olmasi, vergi miikellefiyeti bulunup bulunmamasi, vergiden muaf olup
olmamasi ve elde edilen kazancin vergiden istisna olup olmamas: yukarida ayrintilar:
verilen vergilendirme uygulamasim etkilememektedir.

2006/10731 say1l1 BKK, 2010/926 sayili BKK ve 2012/3141 sayili BKX uyarinca, halka
arz tarihi itibartyla tevkifat oram Bakanlar Kurulu’nca %0 olarak belirlenmekle birlikte soz
konusu oranin artirilmas: durumunda Dar Miikellefler agisindan ¢ifte vergilendirme sorunu
gindeme gelecektir. GVK’nin Gegici 67. maddesinde diizenlenmis olan tevkifat




uygulamalarinda, tevkifata konu geliri elde etmis olan kisinin mukim oldugu iilke ile
yapilmus ve yiirtirlitkte olan Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmast hiikiimleri 6nem arz
etmektedir. S6z konusu anlagma hikkiimleri, Tirk Vergi Kanunlari’ndan 6nce
uygulanacaktir.

Dar Mikellef gergek kisi ve kurumlarm, GVK’nin Gegici 67. maddesi kapsaminda
Tirkiye'deki finansal araglara kendileri veya yurtdigindaki portfSy yonetim sirketleri
vasitastyla yatirim yapabilmeleri i¢in vergi kimlik numarasi almalar1 gerekmektedir.

Vergi kimlik numarasi alinabilmesi igin (i) Dar Miikellef ger¢ek kisilerin pasaportlarinin
noter onayli bir drnegi ya da vergi dairesi yetkililerince onaylanmak iizere, asli ve
fotokopisini, (ii) Dar Miikellef kurumlarin ise kendi iilkelerinde gegerli kurulus belgesinin
Ttirkiye'nin o tilkede bulunan temsilciligince onayl Tiirkce bir drnegini veya yabanci dilde
onaylt kurulus belgesinin terciime biirolarinca terciime edilmis Tiirkge bir 6rnegini ilgili
vergi dairesine ibraz etmeleri gerekmektedir. Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaglar:
i¢in niifus clizdanmnin ibraz1 yeterli olacaktir.

Ayrica, bankalar ve araci kurumlar ile saklayici kuruluslar kendilerine islem yapmak igin
miiracaat eden ancak vergi kimlik numarasi ibraz edemeyen yabanct miisterileri igin, toplu
olarak vergi kimlik numaras: alabilirler.

Cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmalar1 hiikiimlerinden yararlanilabilmesi i¢in ise ilgili
tilkenin yetkili makamlari tarafindan diizenlenerek imzalanmis mukimlik belgesinin aslinin
ve terclime blirolarinca terciime edilmis 6rneginin ilgili vergi dairesine, banka ve araci
kurumlar vasitasiyla veya dogrudan ibraz edilmesi gerekmektedir. Bir takvim yilina iligkin
mukimlik belgesi, izleyen yilin dérdiincii ayina kadar gegerli olup, s6z konusu belgenin her
yil yenilenmesi gerekmektedir.

Tevkifat uygulamasindan 6nce mukimlik belgesinin ibraz edilmemesi halinde Cifte
Vergilendirmeyi Onleme Anlasmasi hitkiimleri dikkate alinmadan %15 (halihazirda
2012/3141 sayilh BKK uyarinca %0 oraninda uygulanmaktadir) orami uygulanmak
suretiyle tevkifat yapilacaktir. Ancak bu durumda dahi sonradan s6z konusu mukimlik
belgesinin ibraz ile Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmasi hikiimleri ve i¢ mevzuat
hiikiimleri dogrultusunda yersiz olarak tevkif suretiyle alman verginin iadesi talep
edilebilecektir.

T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 gerekli gordiigii hallerde, Cifte Vergilendirmeyi Onleme
Anlagmalar1 hiiktimlerinden yararlanacak kisi ve kurumlardan, alim-satimini yaptiklari
veya getirisini tahsil ettikleri Tiirk menkul kiymetleri bakimindan, uygulanacak anlasma
hitktimlerine gore gergek hak sahibi (beneficial owner) olduklarina dair ilgili ispat edici
belgelerin ibrazim da isteyebilecektir. Bu belgeleri T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi’nin
tayin edecegi siirede ibraz etmeyen veya bu belgeler ile veya baskaca bir suretle ger¢ek hak
sahibi olmadig: tespit edilenler bakimindan zamaninda tahakkuk ve tahsil edilmeyen
vergiler i¢in vergi ziyar dogmus sayilacaktir.

Tirkiye Cumburiyeti'nin bugiine kadar akdettigi anlasmalar ve anlagmalarin Tiirkge
metinleri Gelir Idaresi Bagkanligi'nin www.gib.gov.tr web sayfasmda yer almaktadir.

Genel Olarak Pay Alim Satim Kazanclarinin Vergilendirilmesi

Bu boélimde GVK’nin Gegici 67. maddesinin disinda kalan durumlara iliskin genel
aciklamalar yer almaktadir.
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Gergek Kisiler A
Tam Miikellef Gergek Kisiler

Pay alim satim kazanglari, GVK’nun Miikerrer 80’inci maddesi uyarmca gelir vergisine
tabi olacaktir. Ancak anilan madde uyarinca, “ivazsiz olarak iktisap edilen hisse senetleri
ile tam miikellef kurumlara ait olan ve iki y1ldan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin
elden ¢ikarilmast durumunda elde edilen kazanglar vergiye tabi olmayacaktir. Hisse
senetlerinin elden ¢ikartiimasinda da kamu menkul kiymetlerinin satisinda oldugu gibi,
GVK’nun Miikerrer 81’inci maddesi uyarmnca iktisap bedeli, elden ¢ikarildig: ay harig
olmak tizere Devlet Istatistik Enstitlisti tarafindan belirlenen toptan esya fiyat artis oraminda
artirilarak dikkate alinabilecektir. GVK’nun Miikerrer 81. Maddesi uyarinca mal ve
haklarm elden c¢ikarilmasinda iktisap bedeli, elden ¢ikarilan mal ve haklarin, elden
¢ikarildig: ay hari¢ olmak tizere Devlet Istatistik Enstitiistince belirlenen toptan esya fiyat
endeksindeki artig oraninda artirilarak tespit edilir. Bu endekslemenin yapilabilmesi i¢in
artis oraninin %10 veya lizerinde olmasi sarttir.

GVK’un Madde 86/1 (c) uyarmnca tam miikellef gergek kisilerin tevkif sureti ile
vergilendirilmis menkul sermaye iratlari GVK’nun 103’tincti maddesinin ikinci gelir
dilimindeki tutar1 agtyor ise (bu tutar 2021 y1ili i¢in 53.000.-TL’dir.) beyan edilmesi gerekir.

Dar Miikellef Gerg¢ek Kisiler

GVK madde (86/2) cercevesinde dar mikellefiyette vergiye tabi gelirin tamami,
Turkiye’de tevkif suretiyle vergilendirilmis olan {icretler, serbest meslek kazanglar,
menkul ve gayrimenkul sermaye iratlar ile diger kazang ve iratlardan olusuyorsa yillik
beyannameye tabi degildir. Dar mikellef gercek kisilerin tevkif sureti ile
vergilendirilmemis gelirleri mevcut ise, GVK madde (101/2) uyarinca, menkul mallarin ve
haklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazang ve iratlarin1 mal ve haklarin Tiirkiye’de elden
cikarildig1 yerin vergi dairesine miinferit beyanname ile bildirmek zorundadirlar.

Kurumlar

Kurumlar Vergisi Miikelleflerinin Aktifine Kayith Paylarm Elden Cikarilmasindan
Saglanan Kazanclar

Ticari faaliyete bagli olarak isletme biinyesinde elde edilen alim satim kazanglar1 ticari
kazang olarak beyan edilip vergilendirilecektir.

Tam Miikellef Kurumlar

Ote yandan, KVK’mn 5/1-e maddesi uyarmnca kurumlarin aktiflerinde en az iki tam yil
stireyle yer alan istirak hisselerinin satisgindan dogan kazancin %75’lik kismi kurumlar
vergisinden istisna tutulmaktadir. Ancak bu istisnadan yararlanabilmek i¢in satig
kazancinin satisin yapildig: yili izleyen 5. yilin sonuna kadar bilangonun pasifinde 6zel bir
fon hesabinda tutulmasi; satig bedelinin satigin yapildig1 yili izleyen ikinci takvim yili
sonuna kadar tahsil edilmesi ve satisi yapan ve dolayisi ile istisnadan yararlanacak
kurumun menkul kiymet ticareti ile ugrasmamasi gerekmektedir.

Dar Miikellef Kurumlar

Dar Miikellef kurum, Tiirkiye’de bir igyeri agmak suretiyle veya daimi temsilci vasitastyla
devamlir menkul kiymet alim satum isi yapan kurum statiisiinde ise alim satim kazanglari
ticari kazang olarak vergiye tabi olacak vergileme Tam Miikellef kurumlarda oldugu
sekilde gerceklesecektir. Yukarida belirtildigi lizere, devamli olarak menkul kiymet ticareti
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ile ugrastiklarindan %75’lik kurumlar vergisi istisnasindan faydalanmalarn miimkiin
degildir. '

Ttirkiye’de bir isyeri agmadan veya daimi temsilci vasitasiyla menkul kiymet alim satim
kazanci elde eden Dar Miikellefler agisinda da ilgili kazancin Tiirkiye’de vergilendirilmesi
s6z konusu olabilir. Dar miikellef kurumlarin vergilendirilmesi agisindan Tiirkiye’nin
imzalamis oldugu yiirlirlikte bulunan ¢ifte vergilendirmeyi ©nleme anlasmalarinin
hiikiimleri 6nem arz etmektedir. S6z konusu anlasma hikiimleri, Tirk Vergi
Kanunlari’ndan 6nce uygulanacaktir.

Yabanci Fon Kazanglarmin ve Bu Fonlarin Portfoy Yoneticiligini Yapan Sirketlerin
Vergisel Durumu

1 Ocak 2006 tarihinden itibaren Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenleme ve denetimine
tabi fonlara benzer yabanci fonlar da sermaye sirketi sayilarak kurumlar vergisi miikellefi
olacaklardir. KVK’ya 6322 sayili Kanunun 35 inci maddesiyle, 15 Haziran 2012 tarihinden
itibaren ytirtirliige girmek tizere, "Yabanci fon kazanglarmnin vergilendirilmesi" baslikli 5/A
maddesi eklenmigtir. Bu maddede, yabanci fonlar ile bu fonlarm aracilik islemlerini
yirliten portfdy yoneticiligi yetki belgesine sahip Tam Mikellef portfdy yoneticisi
sirketlerin vergisel durumlari diizenlenmistir.

KVK’nm 2/1 maddesinde belirtilen yabanci fonlarin, portfdy yoneticisi sirketler
aracihigryla organize bir borsada islem gorsiin veya gérmesin; (i) her tiirli menkul kiymet
ve sermaye piyasasi araci; (ii) vadeli iglem ve opsiyon sézlesmesi; (iii) varant; (iv) d6viz;
(v) emtiaya dayali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmesi; (vi) kredi ve benzeri finansal
varliklar; ve (vii) kiymetli maden borsalarinda yapilan emtia islemleri ile ilgili elde ettikleri
kazanglar1 i¢cin KVK’nin 5/A maddesinde sayilan sartlarin saglanmasi durumunda; portfoy
yOneticisi sirketler, bu fonlarin daimi temsilcisi sayilmayacak ve bunlarin is yerleri de bu
fonlarin is yeri veya is merkezi olarak kabul edilmeyecektir.

Dolayisiyla, yabanci fonlarin bu kapsamda elde ettikleri kazanglar1 i¢in beyanname
verilmeyecek ve diger kazanglar nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu kazanglar
beyannameye déhil edilmeyecektir.

Bu uygulamanin, yabanci fonlarm Tirkiye kaynakli gelirleri iizerinden yapilacak vergi
kesintisine etkisi yoktur.

Turkiye'de bulunan, aktif | biiytikliiglintin  %51'inden fazlasi taginmazlardan olusan
sirketlere ait paylar veya ortaklik paylari veya bunlara iliskin vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri, elde edilen kazanglar bu uygulama kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

32.3 Paylara iligkin kir paylarmin ve kr pay: avanslarimin vergilendirilmesi

GVK’nin 94/1-6-b maddesine 4842 sayili Kanunla yapilan degisiklikle, tevkifat karin
dagitilmasi asamasina birakilmistir. Bu kapsamda GVK’nin 4842 sayili Kanunla degisik
94/1-6-b maddesi uyarinca, Tam Miikellef kurumlarca; (i) Tam Miikellef gercek kisilere;
(ii) gelir ve kurumlar vergisi miikellefiyeti olmayanlara; (iii) gelir ve kurumlar vergisinden
muaf olanlara; (iv) Dar Miikellef gercek kisilere; (v) Dar Miikellef kurumlara (Tiirkiye’de
bir igyeri veya daimi temsilci araciliiyla kir payi elde edenler harig); ve (vi) gelir ve
kurumlar vergisinden muaf olan Dar Miikelleflere dagitilan kir paylart iizerinden
2009/14592 sayili BKK uyarinca %15 oraninda tevkifat yapilacaktir (girisim sermayesi
yatirim fonlar1 ve ortakliklar i¢in bu oran %0 oraninda uygulamr). Tam Miikellef
kurumlarca; (i) Tam Miikellefler kurumlara; ve (ii) isyeri ve daimi temsilci vasitasiyla
faaliyette bulunan Dar Miikellef kurumlara dagitilan kér paylar: tevkifata tabi degildir.




Tam Miikellef Gergek Kisiler

GVK’ya 4842 sayili Kanunla eklenen 22/3 maddesi uyarinca Tam Miikellef kurumlardan
elde edilen, GVK’mn 75/2 maddesinin (1), (2) ve (3) numarali bentlerinde yazili kér
paylarinm yarist gelir vergisinden miistesnadir. Kurumlar kir pay:1 dagitirken, gelir
vergisinden istisna edilen kisim olan yaris1 (%50°si) dahil olmak {izere dagitilan kir paymn
tamami (%100°%) tizerinden %15 oraninda gelir vergisi tevkifati yapmaktadirlar. Kar
paymun yillik vergi beyannamesinde beyan edilmesi halinde, séz konusu vergi tevkifati
yillik vergi beyannamesinde hesaplanan gelir vergisi tutarmdan mahsup edilir. GVK’nin
86/1-c maddesi uyarinca, uyarinca, tevkif yoluyla vergilendirilmis bulunan ve gayrisafi
tutarlari; 2021 yil gelirleri igin 53.000 TLyi asan ve tam miikellef kurumlardan elde edilen
kér paylar i¢in beyanname verilmesi gerekecektir.

Ayrica, kirin sermayeye eklenmesi kir dagitim sayilmaz.

Beyan edilen tutar iizerinden hesaplanan gelir vergisinden, kurum biinyesinde kérin
dagitimi agamasinda yapilan %15 oranindaki vergi kesintisinin tamamu (istisnaya tabi olan
kisim déhil) mahsup edilecek olup, mahsup sonrast kalan tutar genel hiikiimler
¢ercevesinde red ve iade edilecektir.

Kér pay1 avanslari da kér paylart ile aym kapsamda vergilendirilmektedir.
Dar Miikellef Ger¢ek Kisiler

GVK’nun 94/6-b maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca dar miikellef gercek kisilere
dagitilan kar paylari tizerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugiin i¢in bu
oran %15°tir) tevkifat yapilacaktir. Tiirkiye’nin taraf oldugu baz cifte vergilendirmeyi
onleme anlasmalarinda daha diisiik tevkifat oranlar: belirlenebilmektedir.

Dar miikellef gergek kisiler agisindan kér paylarinin tevkifat suretiyle vergilendirmesi nihai
vergileme olup, dar miikelleflerce bu gelirler igin gelir vergisi beyannamesi verilmesine
gerek bulunmamaktadir.

Diger taraftan GVK’nun 101. Maddesinin 5 no’lu fikrast geregince dar miikellef gergek
kisilerin vergisi tevkif suretiyle alinmamg menkul sermaye iratlarini, Tiirkiye’de elde
edildigi yerin vergi dairesine miinferit beyanname ile beyan etmeleri gerekmektedir.

Tam Miikellef Kurumlar

Ticari faaliyete bagh olarak ticari isletme biinyesinde elde edilmesi halinde tevkifat
yapilmayacak s6z konusu gelirler ticari kazang olarak beyan edilecektir. KVK’nin 6.
maddesinde kapsamindaki “safi kurum kazanci, GVK’nmn ticari kazanci diizenleyen
hiiktimlerine gore belirlenecektir. Kurumlar vergisi, mikelleflerin bir hesap donemi iginde
elde ettikleri safi kurum kazanci tizerinden %20 oraninda uygulanir.

Ancak, KVK’nin 5/a-1 maddesi uyarmca, Tam Miikellef baska bir kuruma istirak
nedeniyle elde edilen kir paylari, yatim fonlarimin katilim belgeleri ile yatirim
ortakliklarinin hisse senetlerinden elde edilen kér paylar: hari¢, kurumlar vergisinden
miistesnadir.

Dar Miikellef Kurumlar

GVK’nun 94/6-b maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca dar miikellef kurumlara
dagitilan kér paylari tizerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda (bugiin i¢in bu
oran %15°tir) tevkifat yapilacaktir. Tuirkiye nin taraf oldugu bazi ¢ifte vergilendirmeyi
Onleme anlasmalarinda daha diisiik tevkifat oranlar: belirlenebilmektedir.
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Dar miikellef kurumlarin, Tiirkiye’de bir isyeri veya daimi temsilci araciigi olmaksizin
elde ettikleri kar paylar i¢in tevkifat suretiyle vergilendirme nihai vergileme olup, dar
miikelleflerin bu gelirler i¢in Tiirkiye’de beyanname vermelerine gerek bulunmamaktadir.

33. IHRACCI VEYA HALKA ARZ EDEN TARAFINDAN VERILEN iZiN
HAKKINDA BILGI

33.1. Thracer veya halka arz eden tarafindan izahname’nin kullamlmasmna iliskin
verilen izin ve izin verilen herhangi bir yetkili kurulusun paylarin sonradan tekrar
satisma dair kullandigy Izahname’nin iceriginden de ilgili Kisilerin sorumlu olmay1
kabul ettiklerine dair beyanlari:

Yoktur.
33.2. izahname’nin kullammma izin verilen siire hakkinda bilgi:

Yoktur.
33.3. Paylarm yetkili kuruluslarca sonradan tekrar satisa sunulabilecegi dénem
hakkmnda bilgi:

Yoktur.
33.4. Paylarm yetkili kuruluslarca sonradan tekrar satisa sunulmasi kapsaminda
Izahname’nin kullamlabilecegi iilkeler hakkinda bilgi:

Yoktur.
33.5. izahname kullanim izninin verilmesinin sart1 olan diger acik ve objektif kosullar
hakkinda bilgi:

Yoktur. S

33.6. Yetkili kuruluslarca paylarm sonradan tekrar satisinin gerceklestirilmesi
durumunda, satisin kosullarma iliskin bilgilerin yetkili kurulus tarafindan satis
esnasinda yatirnmeilara sunulacagma dair koyu harflerle yazilmis uyar: notu:

Yoktur.

33A IZAHNAME KULLANIM iZNININ BELIRLENEN BiR VEYA DAHA FAZLA
YETKILI KURULUSA VERILMESI DURUMUNDA VERILECEK ILAVE
BILGILER

33A.1 izahname kullanim izni verilen yetkili kuruluslarin listesi ve kimlik bilgileri
(ticaret unvanlar ve adresleri):

Yoktur.

33A.2 izahname, arz programi izahnamesi veya arz programi sirkiileri onay tarihi
itibariyle yetkili kuruluslara dair belli olmayan yeni bilgilerin kamuya nasil
duyurulacag ve ilgili bilgiye nereden ulasilabilecegi hakkinda aciklama:

Yoktur.

33B IZAHNAME KULLANIM IZNININ TUM YETKILI KURULUSA
VERILMESI DURUMUNDA VERILECEK ILAVE BiLGILER

Izahnameyl kullanacak her bir yetkili kurulusun kendi internet sitelerinde
izahnameyi verilen izin ve kosullar dahilinde kullandiklarina dair beyanlarma yer
vermeleri gerektigine dair koyu harflerle yazilmis uyar:

Yoktur.
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34. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler Maidan Is ve Yasam Merkezi Mustafa Kemal Mahallesi 2118. Cadde
No:4 A Blok 3.Kat Daire: 18 Cankaya/Ankara adresindeki ihrag¢inin merkezi ve bagvuru
yerleri ile Sirket’in internet sitesi (www.panelsan.com) ile Kamuyu Aydinlatma
Platformunda (KAP) tasarruf sahiplerinin incelemesine agik tutulmaktadir:

1) Izahnamede yer alan bilgilerin dayanagmi olusturan her tiirlii rapor ya da belge ile
degerleme ve goriisler (degerleme, uzman, faaliyet ve bagimsiz denetim raporlar ile yetkili
kuruluslarca hazirlanan raporlar, esas sézlesme, vb.)

2) Thraggmin izahnamede yer almasi gereken finansal tablolari
35. EKLER

EK 1 : Sirket Esas Sozlesmesi

EK 2 : Genel Kurul I¢ Yonergesi

EK 3 : §irket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihleri ile 30.09.2021
tarihinde sona eren ara déneme iligkin Finansal Tablolar ve Ozel Bagimsiz Denetim
Raporlari ‘

EK 4 : Bagimsiz Denetim Kurulusu Sorumluluk Beyam

EK 5 : Degerleme Kurulusu Sorumluluk Beyam
EK 6 : Hukukcu Raporu
EK 7 : Gayrimenkul Degerleme Raporlar
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