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9.2 Maddi olmayan duran varhklar htu-:kulda hl]g],lﬂl" _;.-'

9.2.1. ihrager bilgi dokiimamnda ver aimm ;,i:rekun “finansal tablo dinemleri itibariyla Thragg®min
sahip oldugu maddi olmayan duran var hklarin E’”mpunwunu hakkinda bhilgi:

Sirket’in sahibi oldugu maddi olmavan duran varhiklara ait 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 tariblerine ait net
defter defrerleri asafidaki tabloda gisterilmistir:

hj-"

= 'IH t..;[
Jla.klm' ve lisanslar iR2genl 271322 2B8.221
l}lg‘*r maddi clmayan varliklar 2.696.514 2298896 2143166
| Serefive 10.182.956 11497804 | 14.208.213
| Toplam 1 13.262.362 14.068.022 16.535.600

0.2.2. Maddi olmavan duran varhiklanin, ihraggimin faaliyetleri igerisindeki rolil ve faalivetlerin maddi
olmayan duran varhklars bafimhihk derecesi haklanda bilgiler:

1laklar ve lisanslar altinda IBM Cognos lisanst, fircwall lisansi, SAP lisansy, isletim sistemi ve ofis yazihimlan
ile ilgili lisanstar, eBA lisans1, Antivirils ve glivenlik yazilimi lisans: vb. haklar ver almakiachr.

Diger maddi almayan varliklar iginde ise, SirketUin dijital altyapist ve ERP (Kurwmsal Kaynak Planlanast)
chziimil alan en biivitk kalem SAP programi ve bununla ilgili gelistirmelerdir. Bu program. firetim, satis,
pazarlama, lojistik, 1T, teknik servis, finans, insan kaynaklan, raporlama gibi Sirket igi tim operasyonlarda ve
muhasebe kavitlar, famralarin kesilmesi; e-arsiv ve e-defter gibi thim resmi islemlerde kullamlmas: nedeniyle
Sirket igin en dnemli maddi olmivan duran varlik kalemini olusturmaktadir.

Yine ditter maddi olmayan varliklar kalemi altinda haklar Sirket’e ait olan Bayinst ve MT portal
programlarinin gelistirmeleri ver almaktadir. gili gelistirme harcamalarina agafida 9.2.3 iincll hittim alonda
ver veri lmistir,

Serefive ile ilgili detavl bilgi, ishu lzahname nin 9.2.6 numarali bblimiinde yer almaktadir.

9.2.3. i;lctmc ici varatilan maddi olmayun duran varhklann bulunmasi halinde, ihracp bilgi
dokiimaninda yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibaryla bu varbklaricin yapilan gelistirme
harcamalarimin detayy haklanda bilgi:

Bayinet platformu marka tescili ve patenti ile Sirket’e ait olan, Sirket’in misterilerinin {iriin incelems. satin
alma, tdeme, lojistik takibi. cari takibi, mutabakat islemleri vb, Sirket ile ilgili iliyag duyvabilecegi titm
siireglerin viiriitilebilecegi bir arayiizdiir ve difer maddi olmayan duran varliklar iginde ver al:maktadir. 2018,
2019 ve 2020 yillarmda Bayinet igin sitasiyla 430 hin TL. 104 bin TL ve 10 bin TL tutaninda gelistirme
harcamast vamlarak aktiflestirilmistir.

MT portal uypulamas: ise Sirketl iginde gahsanlarca kullanilan bir platform olup, ilk defa 2015 yihnda
gelistirilerck uygulamaya alinmisue. 2019 yilinda 210 bin TL. 2020 yilinda ise 275 bin TL geligtirme harcamas:
vapilarak aktiflestirilmistir.

9.2.4. Maddi olmavan duran varhiklarin rayig/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayic defier ve
dayandigi defer tespit raporu hakkinda bilgi:

Y aktur.
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9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullammm veya satislru k]sﬂl;amn si jsmclcr veya difer
kisithayier hiikiimler hakkimda bilgi: e T
“*-c_-_____,_-"'
Yoktur.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde, ihrage bilgi
dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dinemleri itibariyla serefiye ediniming yol agan islemler
hakkinda bilgi:

Sirket, 18 Haziran 2015 tarihinde Sayisal Grafik'in nominal degeri 100.000 TL olan (toplam sermayesinin
Sa100 Untl olusturan) 4.000 adet hissesini [ L.BI0.G6T7 TL bedel kargihE satin almustie. Sayisal Grafik'in
TTK 'mn ilgili maddeleri, KVK mn 18-20 ve ilgili maddeleri gergevesinde |8 Haziran 2015 tarihli finansal
tablolan esas shnarak satin almmasina, 30 Temmuz 2015 tarihi itibaryla birlestirilmesine, bu gercevede
birlesmenin Sayvisal Grafik’in biitiin aktif ve pasifinin kiil halinde Sirket tarafindan devralinmasi suretiyle
Sirket biinyesinde gergeklestiriimesine karar verilmistir. 5 Agustos 2015 tarihli 8877 sayih Ticaret Sicil
Guretesinde stz konusu birlesmenin 30 Temmuz 2015 tarihinde tescil edildii ilan olunmugtur. Sirket. nakit
fireten birimler ile iliskili serefiyeyi wilda bir kez deger diglikligd testi igin deBerlendirmektedir. Sayisal
Grafik’in satin alinmasindan olusan nakit Qreten birimleri ile iliskilendirilen serefive tularlarimn deger
dilgiikliisii tespiti caligmasinda indirgenmis nakit akis vontemi kullambmistir. Indirgenmis nakit akis
calismasinda ilgili Sitket viinetimi tarafindan 5 wilhik is plam hazirlanmis olup, gergeklestirilen defer
dilsitkltgi testleri sonucunda 31 Aralik 2018, 2009 ve 2020 tarihlen itibarnvla SicketTin nakit lreten birimler
ile iliskilendirilen serefive tutarlaninda herhangi biv deger dilgiikiBgi tespil edilmemistic,
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10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLiSKIN DEGERLE;

10.1. Finansal darum:

10.1.1. ihrager’ min izahname’de yer almasi gercken finunsal tablo dénemleri itibaryla finansal durumu,
finansal durumunda vildan yila meydana gelen degrglkhk]r:r ve bu degisikliklerin nedenleri:

VARLIKLAR ) i
Dinen Varkklar 2 917.649.834 | 1199951272 | 1692991089 | | 174428298 | 202.005197| 230.637.426
Malkit ve Makit Benmerleri 028G 323 524184487 LLIB0S 277 TESR.0EY R A24.564 15108 409
Timansal Yacomlar (Buliznm kst o
banka bikiyeleri] - - 7 3401.504) ~ = | 1 oo oo
Ticari A]Ell.'.sl!dd: 333631528 ?D'}.Tj‘:{.ﬂ-‘iﬁ GTT. T AR 101 BIT7432 117964 1 lT 133,205,733
fiskidi fm‘[,l'?-:rr‘dmr izt alaea ko | 372381 20,475 1LE6N 20 ThTTY 452254 LISE40
Hiskill efmmean vl Heard |
ofucalior 55_7.3?-5..%?_ GRESLGER Ui, 36, 5-?"" | T TG 653 }I.'-'._.?_.l' R IIL6I7 238
Diges Alacaklar BLUSLOT | 163383276 202 758,659 11605231 | 27504676 30346534
fikifi taraflardan diger alacakiar GL450.000 | f627Nwsdd | 2203182 LA | 2R a0aen | Siwiddes
Riskily olereayan forofardan diger - B
alavablar 397,939 394,465 24404151 1id.66i {0075 332450
Stoklar : 297 285959 26K 165 280 A5 670 HAS 32.700.241 A5 144 150 AUATE65 |
Pesin Chdenmis Criderler ARE4a1 1 HED 843 2340 826 \ S2.84% | 318153 305405
Car Donem Yergeseele aili Varlkdar 20T 058 13 280715 i 3R3 049 JRel2 2236744 BAY 350
THper Danen ‘v't_l_‘!'llkEI.LT Rl 750 EEN L A5 154 Bas 12591 J:!I.lﬂ
Doran Varhklar 14321.663 34773 65167315 4,623,099 6253617 BEITTT |
| Yannm Amagh Cuyrimenkilles A2 35 F02708 4 BER 330 118297 | 18297 118267
Mugddi Duran Yersklar R ] 5040356 &3R5 403 | 155005 1023 1142556 |
KuTlamim Hakkt Varlikl f - TRES TS| 15000 335 - 1312372 23642
Madds {may an Druren Varliklar 13,3462 362 L4068 020 [ 35.G00 253530 2568374 _22aRE2)
Serefivi Fil.{ B2.%.56 11497804 | T4.304.243 1.935.592 Luissyz| 1933592
D@trmmﬁf exlmigyin dran var itder J07TRA0 2370.218 2430387 265334 432,082 331229
FTtL,ll‘.n'l;LﬂL:- Wergi Varlig A 12%.033 E A 24372538 TR UGT 1452651 530660 |
TOPFLAM VARLIKLAR | 941971497 | 1L237.099.008 | 1,758.158.40M 170051,397 | 108055814 | 239.514.502 |

h.-\.‘j’\,ﬂﬂ Al't - - L
[ Fosa Vadeli Yikbmidlikler 255,340,510 454554040 7301321534 54237905 Th.S20.401 1R3G5 443
Kiza Vadelt qulu..'l]_'['.alm 2| Mk 851 3605 553 Rigd B 4001 444 622,120 1184507
Ranka kredilers 21, 36683 s 4 06 75 L0444 5 55545
Kiralara islenleringan borglr - F0G58 553 7R T - £32.136 Fia.0a |
Tican Bosglar 0264 K23 HTRE5R5 ) 628 672190 38066 647 SRS73TI2 #5644 929 ]
| figkaly .rmq.‘?rrm tecari borglar G468 2R 96T [ 733G 34538 LERAOS
.fn'f;h!‘ -J{r:rc.}ﬂrz feraffara Leard havglar _ L3 35F 347 lfl.l',.'i' S08 A2F 7273 38049267 ARSI AE 455 03]
Caliganlasa ”'::.Lzlunan Faycaler I
| Bapsaminda Borglar 10 376 LSR5 581 1326414 321020 3300 Al6028
[yiger Borglar 230R176 | 7400 563 11251812 53,549 1.245.855% 1532840
| dfighilt faraflara diger barglar | 2370573 7231248 IR 412999 L2378 LEIGG6S
Miglili elemervean farafiava difer borglar A7.605 73312 733 12850 (2R | Je 173
Tairey Acaglan - - 1601357 4 - - A9 60
Mugten Suzlsmelinden Dopan |
Yoktimlolakler i 23571657 51,260,338 25934 505 4442521 8,620 106 3533043
Direrm Kan Vergi Yokumlulugu | SEsR0TR 19166032 | 3613 RIG 1EE1A4% | o226d%| 4 STH2IT
Rsa Vadeli Rargilklac | 4s1o88 4705484 | BAI0ART | | 436,621 752,144 §73331 )
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kina vadsli fargritklar H453 058 Arordug | N ad1068T A6z 792044 §73.337 |
Miger Kosn Vadel Yokumlilikle 21 f#7.550 18250418 | [z a7 | [0 160 421 345 | 220357
Vzun Vadeli Yiikimbilikler SIL16L416 | 62l 365008 SEOGRIIY| [ 96072272 | LOMG06FS0| 110435104
Umn_*-_-'[u.;h Eorglanmalnr - 4,711 993 11285053 - VO3 255 LAl
Ciratlamn ipleemieridion Borglar - .77 508 S 285057 ~ F*;‘izﬂﬁ' IR
THifzer Busphir S04.733540 | mmmaansz]| 790805439 950531 | n2asesks | 07 7R R
Hiziity raraflun diger fovglar 54733, 540 A 630,232 TYILANS 439 USSR SN[ [0 496 ARE | JOF.FILEID
Lizin Vadeli Karstikdar 5427 K76 TA22 778 | 4,543 751 1031 741 L3653 1300149
Calyeanliora sagianm favdilure gk |
pmte veadei eaegaluda SAITENE TRIZTTH 9,544,731 L0707 £316.923 |3l {49
TOPLAM YORDMLULUKLER TOSENLYIG | LOTS.S84957 | LSIT.300.77F 151,210,237 I8LL36051 | 200.794.552 |
e e T e T S e e
g g gy Y 3
(I fiLE D T
O7KAYN _ T aingoiezr| B
A {]rznklu.a Aul {Jz.mt}nak]nl 146469571 | 161014051 | 210791627 | 27840 06N 27022663 | 23716230
Ehdemis Sermugys 31 724 Lot TR e O S 20301 808 | 21301808 | 3 A01E9%
K vava Fararda Yenuden
Strllerdirdoayacak
Hirkmig Liger Kapsami Gelirlar
({iidecler) T7 S04 Lib 59518 (323.545) (4113157 {HUZEETY
f|:r.|.~|.ur.-.'.:.ar|.um1r_,ﬁ{ur|’q1"m'ah|'.1vmrn Biridaity |
veniden ulcgrgr.lr"]gﬂj? Hptinn kaniian (704,735 [ iess s (IR0 "jfj.j-flfl:.i 11305 (i 627,
Vahatie: para geveip forklirs A 230 ey Tad7a6ad (17 I81 430 - - -
Furdien Avrrlurt Ksithannng Yedekler S RA0 S I3 BBUZ45 [ 13 BAO.245 ZHE0G13 5620314 Ja2A31E
Giggmu Yiliur Kard{Paradan) 3573055 2300094 | 37919317 1937997 | G nllew | 2602762
Mt Donem ke Clamsean | aaszeamd|  1LI0RST 2206699 [ 6261451 1594600
[ TOPLAM KAYNAKI AR UA1O71497 | 1237000008 | 1.7SR1SRMU 179.051.397 | 20KI5RR14 | 23T R14802

KARJZARAR

Hasilal 2 E-.J SE2 "."" 2E01.043370 4, 10‘- 433 145 | 541, Dl* f@ﬁ | 465 ';1."%':- [ ] Gl 154 557
Sanglurn Maliveti (-] (2,452 658 T43) | (2 SURETA09) | (3.851.097.796) | (SU7 754361} | (438259.206) | (555.157 ML)
RRIOT I{.-\R 170L323.984 2T I63.761 3]4 FHE 353 35260, 3-15 3506 7 44D LT 197
Grenel ¥ onetim Giderleri (-] (332382271 (8AB171 | (33316994 (5224.873) | (501008 | (4753459
'_  Paarlami, Satg v Dagram Giderlen (- (47 139.203) | (516455580 (51623 512} PRI EA0 (91406 284 (EOTE I
' Eses Vualivetlanden Diper Gelirier A3 1T 32335380 172A19 [IREER kb O 0 745,587
Exay eahvetlerden Diger Giiderler (-3 (5 B8R0 REOY (244265 435) (R 599028 i1 .333.?]6}_ {4307 1020 L L2 355405
ESAS FAALIVET Karl Q7002 7HG 100,904,124 140 566138 20081730 | IT.TRLAT6 20.055,1%3
Yanrin Faglivellerindsn Gelirles A% 306 461237 513577 1364090 81328 73374
[ FINANSMAN GIDERT ONCES] '
FAAl IYET KARI T G52 2 10365, 351 14] AE0415 2214220 !?_.S"-'._‘.'-‘f_ﬂ_ M
bimansman Getider 21.212.131 - 3740525 | 3028 315

Funumsinan Gidelesi () I,'."".’I._'-ﬂ @l@} (722793610 (15 ?9* 54y (350854751 | Q27450000 (18046 448)
SURDIRTLEN FAALIYELLER

VERGI ONCES] KARL(*) P g L1N B 50,287,981 ; 19510221 S5A32.745 ER{S'HJI‘J A 21LE3
Surdocilen Faalveetler Ve Giden (13 6309330 (14708758 | (IEAN] G7d) (2H20090) | (2e0d [6RY)  (2635435)
Dhanem Yerei dideri (RARTFRO L (TU1REAAY) (13RI 816} (LB4LA67 | i3Z2p408)| (4 ETOIITY
Lrtelemmis Vergi Geliri £ (didern (3. 503030 4357274 15212142 (W5 TV 23 G20 =R
I.:ﬂ:l‘\- EM KARI 1.659,240 35520223 TEHOE.547 11650 26d 451 1.384.899
Dﬁrltm Imnnu:l Drafrehiem: ) 2 | .
i 10.65%.240 35,519,233 | ILI08.547 | | 2206659 6,264,851 15345999

34 112 35| | 0,07 200 [

/ .
Ciowde Gilrisim Sermavesi Milstala F'rﬁ_i&n Bijrs Dhoeli
Yatrmm Oriakhi A%
A Fioares Al
'\.;I' !‘ i
Fh arﬂra u'p"' a’lstanhul y | L
104

Sinan Giglie
1




3 0 Nisan 2021

(s $-_15_¢[‘i1 2020 walimidie Imllaniu:ji Tek Beferlik cder totar olan S0.580149 TLinin ctrismdes aundintmig 2020 wil Vergi Orcest Kar tuan

56070 370 T “dir _ ; o
a4 1 B T T ]

DIGER KAPSAMLI GELIRLER /(GIDERLER): _
Kat veya zararda yeniden A
csimiflandirdaueyacaklar J9_H3N.040 19115257 38,569,029 i 114,231 H.ofE |
Yabanet Pure Cewiin Fatklar AEA136EY B S365.700 3505262 - ) - =
Fanieenmig Favda Planlnn Yerider
Dlgum Kezanglad |44 258 il 945 TUTH 23T 4258 L=

[ veya Fararda Yeniden
Sunflandiriimavacak

 Diger Kapsamh Gstue igkin Verpier {32.839) {11.388) (15.944) {624 @2.219) (2.172)
 Lrleenis Verzi Giden (32,819} (191,288 (o4 | p2dz (32 319) 2172
DIGER KAPSAMLI GELIR J9.630,040 19,115,257 35.56%.029 | 212 114231 | B68S
TOPLAM KAPSAMLI GELIR SI2H0.I80 | 64480 | 49677576 | ZOOKM2E | GITOOEI|  LSOFET

ABD Dolan Cinsinden Finansal Bilgiler

Sirket'in, 31 Arahik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Araltk 2020 tarihlerinde sona eren mali willanna iligkin
hagimsiz denctimden gegmis konsolide finansal durum tablolan ve unilan dénemler itibarryla konsolide kar
veva zarar tablolarinda yer verilen ABD Dolan cinsinden tutarlar igin agapsdaki doniigiim esaslan
uvgulanmgtir

Sirket'in iglevsel para birimi ABD Dolan olmakla birlikte. sunum para birimi TL cinsinden ifade cdilmistir.
Islevsel para biriminden sunum para birimine dinerken kullanilan kurlar ve yintemler asagida belirtilmigtir.
Kansolide finansal durum tablasu kalemleri (@zkaynaklar harig), raporlama tarihi itibariyla 1 TMB ABD
Dolan ahs kuruyla TLye gevrilmistir. Ozkaynak kalemleri ise tarihi deferieri ile gosterilmistir. Gelir ve
giderler ile nakit akimlar, sunuldufiu her dénem igin yillik ortalama déviz kurundan gevrilmistir. Bu
cevrimden dogan gevrim kary'zarart, dzkaynaklar altindaki “yabanc para gevmim farklar”™ hesubinda ver almg
ve difer kapsamli gelirin ayn bir unsuru olarak muhaschelegtirilmistir.

31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tasihleri itibariyla ve her bir dénem igin diinem sonu ve
yillik ortalama ABD DolariTL kurlari asagda belirtilmistir:

':« . o
S T | e
fﬁlni g f?Tﬁu
e 5 i 208
ABL DolanTT. - bilangn taribi itibanyla 52611 73405
ABRD Dalan|L - diinemse] orlalame | 48304 Tone J

Sirket, satislanmn (2020 mali yihnda %77.1%) ve alimlarimn (2020 mali y1ihinda %96%s1) gofunu ABD Dolan
cinsinden gerceklestirmektedir. Sirket'in faaliyetleri igin esas alman para birimi ABD Lyolan oldugundan,
1, nin difier para birimleri ve dzellikle de ABD Dolar kargisindaki deger kayiplarinin Sirket'in fualivetlerine,
satiglarina ve briit kiir marjina etkisi siurhdir,

Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihi itibarryla 4,9 milyon TL tutarinda banka kredisi, sendikasyon kapsaminda T8
milyon TL tutarinda uzun vadeli iliskili taraf boreu ve LL.1 milyon TL tutannda kisa vadeli iliskin tarat berou
bulunmakiadit. Bu kredi ve iliskili taraf borglari sabil faizli oldugundan, faiz oranlarmda meydana gilen
dalzalanmalarim, Sirket'in faaliyet sonuglan tizerinde etkisi bulunmamaktadir,

Ayrica, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla TFRS 16 kapsarmnda, Sirket’in gayrimenkul ve tasit kiralamalan
islemlerine iliskin olarak kisa ve urun vadeli toplam 14,1 milyon 1. tutarinda kiralama islemlerinden
kaynaklanan boreu bulunmaktadir.

17 Nisan 2018 tarihinde muhtelif Thirk bankalan ile imzalanan Sendikasyon Kredi Sozlesmesi ile Yildiz
Holding'in kendi bilnyesindeki ve grup sirketlerine ait olan kisa vadeli banka kredilerinin biiviik bir balimi
Yildiz Holding seviyesine tagimmigtir. Bu gergevede Sirketyint dogrudan bunkalara karst yiitkiim!d oldugy kredi
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horglart Yildiz Holding seviyesine fagmaraky.8 Haziran 2018 L;'Jhi itibaniyla kredi kullandirim ile Yildiz
Holding’e finansal borg olarak takip edilmeye Tﬁ%ﬁi&ﬁrﬁt:;;.l_ilr_;_;/
Sirket isletme sermayesi ihtiyact ¥ogun olan bir sckiirde faaliyet gostermekte olup, 31 Arahk 2020 tarihi
itibariyla net isletme sermayesi ihtivac: 713,8 milyon T1 dir.
Asa@uda yer alan, Bilango ve Gelir Tablosu Kalemlerine iliskin oran ve degisimler. aksi belirtilmedigi
siirece TL finansal tablolar dikkate ahnarak verilmistir.

Bilangodaki Onemli Degisiklikler
Nakit ve Nakit Benzerfori
Sirket'in nakit ve benzeri kalemleri 2019 yilinda. 2018 yihna gore %530 artarken 2020 yilindzki artig orani bir

tneeki wila giire %112 olarak gergeklesmistit, Artislarin en 8nemli nedenleri sabiglarin artigy, igletme
Maalivetlerinden gelen tahsilat ve Gdeme dengesinin pozitif katkasidr,

Finansal Yatrimlar (Kullanmn Kisih Banka Bakiyeleri)

2020 yili sonunda, Sirket'in banka hesaplarinda bulunan 7.3 milyon TL (1 milyon ABD Dolar) tutanmdaki
mevduatlan tedarikeilering verdigi banka teminat mektuplart karsilizinda blokeli durumdadir, 2018 ve 2619
yillarmda bu kapsamda blokeli mevduat bulunmamaktadir,

ficarf Alacaklar

2019 yilinda 2018 yvilina pére %30,8, 2020 vilinda ise bir &nceki yila gbre %39.5 vranimda anmist. En dnemli
nedeni satislann bilyiimesi ve bunun yaninda mevsimsel olarak yilm son aylanina yayilan yiiksek satiglardan
doan tutarlardir, Ayrica difviz kurundaki artis nedeniyle fonksiyonel para biriminden TL ye dtiniigtin ctkisi
de bulunmaktadir.

Diger Alncaklar

Sirket'in Yildiz Holding'e borg elarak verdigi finansal nitelikli alacaklan TL cinsinden olup, “Diger
Alacakim”™ olarak takip cdilmekte ve transfer tfivatlandirmas: wygulamalan cergevesinde aylik adat
orantanindan faiz gehin elde edilmektediv. Bu tutarlar bir dneeki yila gire 20019 vilinda %1676 artarken, 2020
vilindaki artig oram %6363 olarak perceklesmistir.

Sirket, raporlama déinemi sonrast, 8 Subat 2021 tarihinde Yildiz Holding'den olan TL cinsinden finansal
alacaklarini, ¥1ldiz Holding’e olan TL ve ABD Dolan cinsinden finansal borglanndan mahsup ctmistir. Bu
islem sonucunda Sirket'm 31 Arahik 2020 tarihli bilangosunda yer alan 220.318.244 TL tutanindaki iligkili
taraflardan diger alacaklar bakiyesi 5 Subat 2021 taribll TCMB diviz alis kuru olan 7,078% ABD dolan /
I'L’den 31,1 milyon ABD Dolan olarak “iliskili Taraflara Diger Borglar” hesabindan mahsup edilmistir.

Stoklar

Sirket'in 2019 wiknda 2018 yilina giire %533 gerileyen stok seviyesi, 2020 wilmdaki %:50.270k sang
biiviimesinin ve diviz kurundaki artisin da etkisi ile %236 artis gbstermigtir,

Pesin Odenmiy Giderler

Bityilk bir kismumu ilgili yillara tahakkuk eden sigorta police giderleri ve abonelik giderlerinin olugturdugu
velecek aylara ait giderlerdeki artis nedeniyvle 2019 yihnda bir éinceki yila giire %286,9. 2020 yilinda ise bir
dneeki vila giire %18.6 artmestr.

Yatrrim Amach Gayrimenkuller
Sirket’in 2018, 2019 ve 2020 wllan boyunca yatrim amach gayrimenkuller kalemi. Adana Regatbey'de

bulunan bir adet binadan olusmakitadir ve kurdaki artig ile orantili olarak bilango deferlerinde hir tinceki vila
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Kivasla 2019 wilinda %!12.9, Eﬂéﬂ ylimda isg %E’Hf: ;11115 vagammisir. Yaptirilan bafimsiz degerleme
calismasina gére ilgili gay rlTnt.llLuhhlﬁ.km 18. -.35} rL tarinda defer diigikliigi bulunmakla birlikte, Sirker
finansal tablolan  agsindan nnaﬁh\‘}‘r estgr dltmd{f' kaldimindan deger diistkliigii finansal tablolara
yansitilmarmstir, g, ; _h,-r

Maddi Duran Varfikior

Sirket’in dnemli maddi duran varliklaring tesis, makine ve cihazlar, rasitlar, demirbaglar ve dzel maliyetler
olusturmaktadie. Bir tneeki vila kivasla 2009 vilinda 95,8 gerleven maddi duran varhiklar, 2020 yilinda ise
Y241,2 oramnda artrmistir.

Kullanon Hakkr Varltklan
Sirket 1 Ocak 2019 taribinden itibaren, kirladifni bina ve tasithar igin TFRS 16 kiralamalar standardint

uveulamaya baglamustir. 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali yilda 7.8 milyon TL olarak hesaplanan
Kullamim hakky varliklars 2020 vilinda %492 oraminda artnustir.

Serefive ve Diger Maddi Qlmavan Duran Varltkior

2015 yalinda saun abnan Sayisal Grafik ve damibm haklmn elde edildigi Autodesk markas: nedenivle
hesaplanan serefive tutart ABD Dolan doviz kuruna bagh olarak 2019 vilinda %12.9, 2020 vihnda ise %23,6
oraninda artmustir,

Diger maddi olmayan duran varhiklar olugturan kalemler, haklar ve lisanslar ile Sirket’in dijital altvapisini
olugluran sistemlere vonelik gelistirmelerden olugmaktadir. Itfa paylarinimn etkisi ile birlikie bir dneeki yila
glire 2009 yihnda %616.5, 2020 yilinda ise %65,4 oramnda azalmistir.

Ertefennmis Vergi Varlig

Bir dnceki yila gére 2008 yihinda %6109, 2, 2020 yilinda ise %1 80,9 oraninda artis gdstermigtir. Hesaplamada,
diviz kurlarindaki artig nedeniyle olugan farklar énemli etki olusturmaktadir.

Kesa Vadeli Borglanmalar

Kisa vadeli borglanmalar Sendikasyon Kredi Stzlesmesi disindaki banka kredilerinden olusmaktadir. 2018
yihinda banka kredileri 21,4 milvon TL iken, 2019 yilinda %82,7 azalis ile 3,7 milvon TL'ye diismiis, 2020
sonunda ise %1333 artig ile 8.7 milvon TL ye viikselmistir. Sendikasyon disindaki banka kredilerinin Sirket
net fnansal borcuna oram 31 Arvalik 2020 itibanivla %0 1.8 dir.

Ticari Borglar

Satiglardaki bilylime ve mevsimsellige baglh olarak 2019 yilinda bir neeki yila gore %737, 2020 wilinda isc
2019 vahma gore %680,7 oramnda artmistie. Ayrica diiviz kurundaki arhy nedeniyle fonksivonel para biriminden
'l we diinfigiin etkisi de bulunmaktadir.

Calisanlara Saglanon Faydalor Kapsaminda Borelar

Personele Gdenecek ticret ve maaslar ile Gdenecek sosyval gilvenlik primlerinden olusmaktadw, 2€15 yalinda bir
dnceki yila giire %169, 2020 yilinda ise %17,1 oraminda artnustir,

ftiskiti Taraflara Diger Borglar (Uzun vadeli)

12 Nisan 2018 tarihinde muhtelil Tirk bankalan ile imzalanan Sendikasyon Kredi Sézlesmesi ile Yaldiz
Holding'in kendi biinyesindeki ve grup sirketlerine ait olan kisa vadeli banka kredilerinin biivitk bir baliimil
Yildiz Holding seviyesine tasmmustir. Bu gergevede Sirket'in dogrudan bankalara kary viikiimlii oldugu kredi
borglan Yaldiz Holding sevivesine tagimarak, 8 Haziran 2018 tarihi itibariyla kredi kollandinima ile, Diger

BDI’;!HL" hESElblndEl “’Ihﬁl!i Hﬂ1&'lllglt_‘ ﬁﬂﬁﬂﬁﬂi I‘lﬂl‘ﬂ} u!aruL [H!y‘{l; ULI”!TJE}"E IJu'lSIﬂl'l]'I'll&%]T.

poluji Criinlert Giede Ginsim Sermayesi Mustafa|breiin
Ficaret ALY, Yaterury Ok AS.
1
- A
1 Tl Lk i Vlesedr RS, }-
gy Bl flata Yol / :>‘
Foairraniys f lskengy :|| }
R P ] I L57

siman Crilglid Riileni




i 5 ! [r &y

= 5 __-f-_ffjgﬂ Nisan 2021

'i Lt .'.-"_ '.\1
L R L
N R~ R e T
\"__ 1' Fass AT
Bu baglamda, Sirket’in Sendilasyon Kredi S'Eazle'qmw CET (‘yf:::mdlhkr borelan weun vadeli. sendikasyon harici

iliskili taraflara olan ticari olmayun borglin ise - Fisavadeli diger borglar olarak takip edilmekiedir.

Weun vadeli diger horclar bakivesi bir dnceki yila giire 2009 ve 2020 villarinda sirasiyla %0206 ve %2599
oramnda artarken; kisa vadeli diger borclar ise sirasivla %%208,8 ve %65 1.9 oramnda artrmighir, Scendikasyvon
kredisinin biiyilk bir kism ABD dolan cinsinden olduiin igin artis bliyiik oranda TL nin defer kayb nedeniyle
fonksiyonel para biriminden TL ve déniisiin ctkisinden kaynaklanmaktadir.

Sirket'in 31.12.2020 tarihh mali tablolarinda yer alan uzun vadeli diger borglar bakivesinin 2297,5°1 ABD
Dialars cinsindendir.

Sirket, raporlama dimemi sonrasy, 8 Subat 2021 tarihinde Yildiz Holding'den olan TL cinsinden finansal
alacaklarimi, Yildiz Holding’e olan TL ve ABI Dolart cinsinden finansal borglarindan mahsup etmigtir. Bu
islem sonucunda Sirket’in 31 Aralk 2020 tarihli bilangosunda ver alan 220.318.244 TL twanndaki iligkili
tarafardan diger alacaklar bakiyesi 5 Subat 2021 tarihli TCMB dtviz alis kuru olan 7.0789 ABD Dolan ¢
Tl den 31,1 milvon ABT: Dolan olarak “lliskili Taraflara Diger Borglar™ hesatundan mahsup edilimistir.

fTiskili Taraflara Diger Borclar (Kiwva vadeti)

Iliskili taraflara diger kisa vadeli borglar, sendikasyon kredisi diginda kalan islemlerden ileri gelen borglan
ipermektedic. 2018 y1li sonunda 2.3 milvon T, olan iligkili taraflara diger kisa vadeli borglar bakiyesi 2019
vili sonunda %2146 arhigla 7.3 milyon TL've, 2020 yili sonunda jse %0519 artigla 11,1 milyon TLye

vilkselmistir. 2020 yil senundaki 11,1 milyvon TL witarindaki bakiyenin igerigi ve sebebine iliskin detaylar
“Esas Faalivetlerden Diger Giderler” bashg alinda “tek seferlik giderler™ kaleminde agiklanm:stir,

Kiralama Istemierinden Kisa ve Uzun Vadeli Borglar

Sirket’in pavrimenkul ve tasit kiralamalar islemlerinine iliskin olarak TFRS 16 standardimn 2019 yilinda ilk
ke uygulanmas: kaynakln olarak 2019 ve 2020 yillannda kisa ve uzun vadeli toplam 8.4 milyon T ve 141
milyen TL tutarlannda kiralama islemlerinden borglar olugmugtur.

Sicket’in herhangi bir finanzal kiralama stzlesmes] bulunmayip. kiralama islemlerinden borglann tamami,
operasyonel kiralamalardan ileri gelmektedir,

Titrev Araclar
Sirkel TL ve yabaner pars hivimler ile vapilan islemlerdeki kur riskini azaltmak amaciyla téirev araclar
kullanmaktachr, 2020 il sonunda 3.6 milvon TL tutacinda tiirey yikimliiliga bulunmaktadur.

Mitsteri Siziesmelerinden Dogan Yilkiimiiiliikler

Cari dinemde sanst yambarak Taluralandhnimg ancak henile sevkivat tamamlanmamig firiinlere iligkin
ertelenmiy gelirler ile migtenlere ait eiro primi karsihiklarindan olusmalaadir. 2019 yilinda bir Snceki yila pire
891 19,3 artarken, 2020 yilinda ise %0494 araninda gerilemistir.

Kisa Vadeli Karsifiklar

Cahsanlara saglanan ikramive karsthklar ve kullanilmarus yasal izin karsihklanndan olusmaktadi. 2009
yilinda bir dnceki vila gbie %05.6 artarken. 2020 y1lmda ise %36,2 orammda artmigtir,

Diger Kisa Vadeli Yiikitmbiiliikfer

Odenceck vergi ve fonlardan olusmaktadir. 2019 yilinda bir éneeki vila gore %135,7, 2020 vilinda ise %12
oramnda serilemistir,
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Uzun Vadeli Karsilitklar S ;

Calisanlara saglanan vasal lkadem Edﬂ'l'l]T‘I‘l-H,,L E&ET‘;]hlef‘fIidﬂ!‘l plusmalkiadic, 2019 yilinda bir Snceki yila gire

9444, 1 aramnda, 2020 yihnda ise %422 oraninda artnistir.
Tanmmianaus Fayda Planlarmm Birikmis Yeniden Degerleme ve Olgiim Kayiplari

Finansal tablolarda muhasebelestirilen kidem tamminat yikimldligln tom calisanlar icin emeklilikler:
dolavisivia lleride dozmas: beklenen vilkiimlillik tatarlarinn net buglinkd degerine giire hesaplanarak finansal
tablolara vansitihrken, bu esnada hesaplanan aktGeryal kazanelar ve kayiplann birikmiy tutarlan “Tammlanmig
Fayda Plankariun Birikmis Yeniden Degerlome ve Oiletim Kayiplar™ altinda muhasebelestirilmektedir.

Gelir Tablosundaki Onemli Defiisiklikler
Hasulat ve Briit Kir

Bir dinceki vila giie Sirkel’in net satislan 2009 vilinda %6,8, 2020 yilinda ise %30,2 oraninda artmugtir, Briit
kdr tutarindaki arus oranlar ise sieasevla %o 18,7 ve "56,07dwr, Brit kir degisimi ile hasilat degisimi arusimdaki
farklar 2018 yvilinda %56,5 olan briit kar marfmin 20019 vilinda %7.2%ve, 2020 yilinda ise %7,5%e vlikselmesinin
sonucudur.

Exas Faglivedlerden Difer Giderler

Sirket'in esas faalivetlerden diger piderleri. temel clarak stipheli alacak karsith@ giderleri, kor Gk miderteri
ve diger piderlerden olusmaktadir,

31 Aralik 2020 tarihinde sona eren mali vilda esas faalivetlerden diger giderler bakivesi 86.6 milyon TL olup,
bakivenin 36,6 milvan 17l kismi asagida detavlar agiklanan “Tele Seferlik Gider "den ileri gelmektedir:

Sirket'in 2017 yil ve Sncesinden gelen ve 5.069.646 USD tulannduki Bimeks en olan tican alacaklan,
Bimeks Ormasmim ddeme worfuguna diigmesi sonucu giipheli hale gelimig ve 201 7 vilinda imzalanan bir temlik
anlasmas ile 3.687.828 USD mtarindaki kism Sirket’in sahis ortaklar Mustata Erpiin, Biilent Koray Aksoy,
Sinan Giiglil ve Miirsel Ozgelik’e, 4.381.818 USD tutarindaki kismi ise Ismet Ambalaj’a temlik edilmistir.
2020 wilinda diizenlenen yeni bir temlik anlasmasi ile bu alacaklar Sirket*s devredilmis ve ilgili alacaklarin
tamam igin siipheli alacak karsihn ayrilarak gider yamlmigtir, Bualacaklar ile ilgili hali hazards devam eden
4.381.818 USD mtarinda davalar Sirket tarafindan devralinmig, daha evvel dava agilmanus 1.6587.828 USD
kismi igin ise Sirket tarafindan icra takibi baglatilnustir. Sirket'te Bimeks ortaklanndan alinrmig olan 7.8 16.451
LS tularinda sahsi avalli senet bulunmakta olup. iera takibi kapsamnda mahkemeyve sunulmustur. Sirket bu
alacaklarin devrinden dogan lsmet Ambalaj'aolan 4.381.818 USD(30.000.213 TL) tutarindaki borcun tamarm
ile, sus ortaklara olan borcunun 1.880.340 USD (12.873.789 TL) tutarindaki kasmmy, sahis ortaklann Ismet
Ambalaj‘a olan borglan sebebivle toplam 6.262.158 USD karsihin 42,874,002 TL olarak Ismet Ambalaj’a
2020 wili iginde Gdemis ve sahis ortaklar adina Ismet Ambalaj®a vapilan ideme, salis ortaklara clan boretan
mithsup edilmistir. Salus ortaklara olan borglarm aynca 290.823 USD'si (1.288.712 TL) 2020 il iginde
ddenmis, kalan 1.5316.663 LISD (11.133.079 TL) tuearmdaki ks 31T Arvahk 2020 itbanyla henite Sdenmemiy
ve Finansal Durum Tablosunda “liskili Taraflara Diger Borglar” hesabina kaydedilmistir. Sirket'in benzer
sekilde temlik editmiy buska herhangi bir alacag bulunmamakiadiv, Esas Gabyeterden diger giderlerdeki
diger dnemll artis se kur fark giderlerinden kaynaklanmaktadie. 2019 valinda TL, ABD Dolan karsisinda %4l ?
defer kaybederlen, bu oran 2020 vilinda %23.6 oloms bu durum kur fark: nlderlcrmm 2019 wilinda 13
milyon T den. 20200 yilmda 28.2 milvon TL ve gikmasma sebep olmustur.

Yatirim Faalivetlerinden Gelirler

Sitket'in iliskili taraflarla olan islemleri haricindeki, banka mevduatlanndan elde edilen. faiz gelirleri 2019
vilinda 2018 vilina gfre %430 oraninda azalirken, 2020 wilinda ise 20019 wilma giire %114 oramnda aris
kaydetmistir.
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Finansman Gelirleri ve Giderleri %

Sirket, 2019 valindan itibaren iliskili taraflara vérdig{-_bﬂ:,:lm neticesinde finansmin gelin elde etmektedir.
2019 ve 2020 villannda elde edilen gelirlerde Gnemli bir degisiklik yaganmamigtit, Finansman giderlerinde ise
2019 vilinda bir 8nceki vila giire % 1.5 oranmda diigtiy varken: 2020 yilinda dzellikle kur fark giderlerinin
etkisivle %683,7 oraninda artmigtir.

Sirket, 8 Subat 2021 tarihinde Y1ldiz Holding'den olan TL cinsinden finansal alacaklanmi, Yildiz Holding'e
alan TL ve ABD Dolar cinsinden linansal borglarindan mahsup etmistir. Bu islem sonucunda Sicket’in 31
Aralik 2020 tarihli bilancosunda ver alan 220.318.244 'TL witarindaki iliskili taraflardan diger alacaklar
bakivesi 5 Subat 2021 tarihli TCMB déviz abs kuru olan 7,0789 ABD dolan / T1L den 31,1 milyon ABD Dolan
olarak “lliskili Taraflara Difier Borglar™ hesabimdan mahsup edilmistiv. Béylelikle Sirket'in net TL agik
pozisyonu raporlama diinemi sonrasinda bu tutar kadar azalmigtir,

10.2. Faaliyet sonuglars:

10.2.1. ihrage’min izahname’de yer almasi gereken finansal tablo diinemleri itibariyla faaliyet
sonuglarma iligkin bilgi:

Sirket'in Faalivet Sonuglarimi EtKkileyen Temel Faktirler

Sirket’in fualivet sonuglarini etkileyen gesitli faktdrler bulunmakiadir. Gegmiste, Sirket’in faaliyet sonuglarins
etkilemis olan ve gelecekte de Sirket'in mali sonuglarim etkileyeccfi dngdritlen faktdrlerden en tnemlilerine

iliskin degrerlendirmeler asagida ver almaktadir. Asagida sayilanlann digmda kalan faktbrlerin de Sirket'in
selecekteki Maalivet sonuclar ve mali durumu tizerinde &nemli etkileri olabilir,

Muakrockarnomik geliymeler

Sirket, hasilatinm tamanna yakimm Tirkive'deki faaliyetlerinden clde etmektedir. Tirkive'deki
makrockonomik gelismeler ve bu gelismelerin tiketicinin alim gileli, $irket firiinlerine olan talep ve Sirket’in
maliyetleri Gzerindeki etkisi, Sirket'in faaliyet sonuglanm dnemli dletide etkilemektedir.

Tiirkive'nin GSYIH'si, 2001 yilinda 200,3 milyar ABD Dolan iken, 2020 yilinda 717.1 milyar ABD Dolari'na
yitkselmistir. Turk ekonomisi 2018 yilinda %62.6, 2019 yilinda %.0,9, pandeminin hakim oldugu 2020 yilinda
ise % 1.8 oramnda Avrupa Birligi dlke biiytimelerinin tizerinde bir biiytime kaydetmistir. Bu rakamlar, Tiirk
ekonomisindeki bliylimenin sa@lam vapisin ortaya koymaktadir (Kaynak: Tlrkiye Istatistik Kurumu).

Tirklye ve Avrupa Birligi Yilhik GSY¥iH Bilylme Cranlan
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GSYIHdeki biiyiimeye paralel olarak, kisi basina GSYIH 2001 yilmda 3.794 TL iken 2020 yilinda 60.537
TLye ulasmistr (Kaymak: Tirkiyve [statistik  Kurumu). SOECD, yillik reel GSYIH bliyimesinin 2021
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vilinda %42,9 ve 2022 wihnda ise 53,2 nin iiz:_;,gjntllie olacainm Gngdrmiistilr. (Kaynak: OECD Kiresel
Ekonomik Goriniim Raporn Arahik 20705, Sivket, kisl bagina diisen GSYIH bityiimesinin zel tiketim ve
harcanahilir gelir bifyiimesine yansimasi ve bu baglamda Sirket'in firfinlering olan talebin de artmasin

beklemektedir. Dolayisivla, Sirket yakin zamanda elverish bir faaliyet ortami beklemekiedir,

Buna karsihk, faalivet piderlerinin Sirket vinetimi tarafindan  yakindan takip edilmesi  schebivle,
makrockonomik gelismelerin Sirket maliyetlerine etkisi smuclidir. Ornegin. Tirkiye'de 2019 wve 2020
villarinda asgari Gicretteki %626 ve %015 oranndaki aruslara ragmen, $irket'in personel giderleri ABD Dioslar
bazinda 2019 yilinda sadece Y5 oraninda artrms olup, 2020 yilinda ise %% oraminda azalmig (personel giderleri
T hazinda, 2019 vilinda %23 ve 2020 vilinda %14 oraminda artis gostermistir), personel giderlerinin hasilala
oram 2018 yilinda %1,4 iken; 2019 yahnda %il,6 ve 2020 yihnda %1,2 olarak gergeklesmistir. Bu etkenler,
Sirket'in kdrlihgim olumlu etkilemistir.

Sirket, IT (Infarmation Technologies) sckiliriinde faalivet pistermektedir. Bu scheple teknoloji driinlerine alan
talep ve bu driinlerin arzing iliskin gergeklegen kiiresel ve verel olaylar. Sirket'in faaliyetlerini defisik
Slgiilerde etkilemektedir. 2020 yilindu tiim diinyada etkili olan COVID-19 pundemisi de teknoloji sektdiriini
etlilemesinden dtiirii Sirket’in faalivetlerini direkt ve dolayh olarak etkilemistir,

Pandemi déneminde tim dinyada uzaktan erisim ibtiyaglan artmug, iletisim ve haberlesme biiyviik dlglide
teknolojik boyuta tasmmistir. Tirkive'de de bu durum benver sekilde seyretmistir. Pandemi ile birlikte
sirketler uzaktan caligmaya ve efitim uzaktan verilmeye haslarken aym zamanda evde Kalan insanlar vakit
pecirme ve eglence amagli teknolojive yiinelmeye baslamisur.

Tiim bunlarin etkisi ile Tirkiye'de 1T (Mformation Technologies) sekliiril IDCoye giire 2020 yihnda ABD
Dolar hazinda %31 biiylime géstenistic ve bu bliytinenin devam edecedi Bngdriilmekiedit,

Sirket de yaypin musteri a1, farkhilagan hizmetleri ve pazara sundugu firiinlerin ok gesitli olmas: sebebiyle
pandemi déneminde ilgi gosterilen farkh kategorilere ve miisteri gruplarina ulasmayi bagarabilmigtir. Tiim
uzaktan erisimde kilit rol oynayan, uzaktan egitim ve uzaktan galigma igin temel ihtivag haline gelen ve 1DC de
de 939 paya sahip olan Bilgisayar kategorisi Sirket igerisinde de ABD Dolan bamnda %30 bilylime
kaydetmistir. Bunun yam sira Sirket'in pazara sundugiu Cevre Birimi ve Aksesuarlar kategorisi, igerisinde yur
alan ve uzaktan iletisimde @nemli bir fayda saglayan Video Konferans Ciziimleri, Kulakhk ve Web Kameralar
aibi Giriinlerle birlikte, 2020 yilinda ABD Dolar bazinda %632 biiyliime géstermistir. Yine tiiketicilerin is.
egitim vb. alanlarla kullanmak fizere veya evde vakit gecirme amact ile olusan bilgisayar ihtiyacina kargihk
Sirket'in Bilgisayar Bilesenleri iiriin portfiyli ABD Dolan bazinda yildan yila %45 artis glistermistir.

Tiim bu gelismelerle birlikte $irket, 2021 yilinda da ABD Daolun bazinda benzer bilyiime performans:
giistermekte olup, bu durum ortaya gikabilecek firsatlart degerlendirebilecek iiriin portttyii ve milsteri tabamna
sahip oldugunun giistergesidir.

Biipiiven marka portfiyil ve geniyleyen iriin yelpuzesi

Sirket'in hasilat ve briit kar mar, tedarikgileriyle olan iligkilerinin  bagansindan etkilenmeltedir.
Deperlendirme konusu dénemlerde ghirlilen hasilal artig, Sirket'in marka portfiyiine eklenen yeni markatarin
ve mevent markalar nezdinde sunulan Griin yelpazesindeki geniglemenin ortak sonucudur.
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Sirket’in hasilat (i} perakende satcilar: (i}}"%ujl_m'éiﬁk‘g# fle satan saticilar; (3i) bayiler ve (iv) alt dafmelar
olmuk fizere 4 lemel satis kanalmdan elde ediliiektedir, Bu 4 satiy kanall haricinde, tedarikgiler ve pasif
hesaplar diper misteri tirlerini ol usturmaktadir, Sirketin pazarhk giiciing, sektordeki rekabete, gerekli isletme
sermayesi sevivelerine, milgterilere sunulan hizmetlere ve gesitli difier faktdrlere bagh olarak bu kanallar
arasinda nel kar marjlan farkll olabilmekiedir.

Perakendi seha - - - 36,1 208 : 30
Kauma deferli satici ['K.lemml}l_ 34 324 276
Baxi 16,3 s 25,5
Al dagisedar { Toptan) & Diger 160 a i5.0 . 154
Toplam 1000 - a LHLD 1000

Ban firiinlerin kar marjimn digerlerinden daha yiiksek olmas: nedeniyle, $irket’in sattig1 firfinlerin gesitlilig
de biriit kar marj1 tizerinde ctkili olmaktadir, Sirkelin firtin gegitliligi (i) bilgisayar, (i) bilgisayar hilesenleri.
(i} dhs aksam ve aksesuarlar, (iv) yazier ve sarl malzemeleri, (v) sunucular, veri saklama ve ag olugturma
ayetlan ve (vi) vazihmlar olmak fizere yedi stratejik hedef tirlin stfing aynilmaktadee.

Sirket yillar igerisinde teknoloji trendlerine ve miigterl efilimlerine giire degisen kategori dagilimlanna sahip
olmakla birlikte ana stratgjisini pazara dogru teknoloji ¢iztimlerini en iyi sekilde sunmak olarak belirlemistir,

Asaiudaki tabloda, belirtilen yillar itibaryla farkl deiin siniflarinin toplam satiglara oram gorillmelcedir:

Dilpisavar i Y%36.6 S| %36.5
Gevre Hirmleri ve Aksesnarlar 144 TalS6 ] Ll 70|

| Bilszisayar Bilegenler Tl 1.4 3.8 16,5
Sunuen, Veri Depolarma ve AR Critnleri 2al3G | 139 al12.4

Yazihm - 10,3 Yal2A 1,0
Yaze ve Surf Malzemeleri Sallll | " Sullh1 .7
Diger %l 1 %4000 v |

Diviz Koen Dalgalanmalan

Sirket'in kan, Onansal durimu ve nakic akislan, diviz kurlanndaki dalgalanmalarn etkilerine maruz
kalmaktadir. Sirket’in temel nitelikteki iglemleri ABD Dolan cinsinden gergeklegtirilmekie olup, difviz kuro
riski agirlikl olarak TL ve Avro igin stz konusudue. Sirket'in islevsel para birimi ABD Dolar’dir ve Sirket
faalivetlerinin gogu ABD Dolan ile gerceklestirilmektedir, Bununla birlikie, Sirket'in ticari alacak ve ticari
horglan igindeki TL kisin dikkate alindiginda, ticari alacaklardaki TL kisim sebebi ile Sirket operasyenel kur
tiskine marur kalmaktadir, &
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Sirket maruz kaldig: operasvonel kur riskine karin, tiirey araclardan etkin olarak faydalanmaktadir, 2020 sonu
itibariyle; Sirket’in ticari alacak ve ticari hﬂll,-!ﬂ” igindeki et TL pozisyonunun %37,1% tirev araglar ile
kapatilmisiir.

Sitket'in 31.12.2020 itibariyle Yildiz Holding’e alan sendikasyon kapsamindaki borglanmim T8 ABD
Dolan cinsinden olmakla birlikte, ¥ildiz Halding®den olan finansal alacaklan T, cinsindendir.

Sirket, raporlama diinemi sonsasi, 8 Subat 2021 tarihinde Yildiz Holding’den olan TL cinsinden finansal
alacaklanm. Yildiz Holding’e ofan 1L ve ABD Dolan cinsinden finansal borglanndan mahsup etmistir. Bu
islem sonucunda Sirket'in 31 Arahik 2020 tarihli bilangosunda yer alan 220.318.244 TL tutanndaki iligkili
taraflardan dier alacaklar bakivesi 3 Subat 2021 tarihli TCMB déiviz alis kuru olan 7.078% ABD dolan /
Tl den 31,1 milven ABD Dolar olarak “lliskili Tarallara Diger Borglar™ hesabindan mahsup edilmistir.
Biiylelikle Sirket’in net TL agik pozisyonu raporlama donemi sonrasinda bu tutar kadar azalmigtir.

Kur dalgalanmalarinin olasi etkileri arasinda asagidakiler yer almaktadie:
o Sanslarin cemanfimas igerindeki etkiler

Sirket, sanslarinm gogunu (2020 yilinda %77.171) ABD Dolart cinsinden serceklestitmektedin, Tiiketic
tercihlerini gegici olarak cikileyebilen unsurlardan olan TL nin ABD Dolan kargisindaki ani ve yiiksck oranh
deger kayiplarinin Sirket iiriinlerine olan talebe kisa vadeli olumsuz etkisi 2018 ile 2020 yillart arasinda makul
diizeylerde gerceklesmis olup, bu etki satiglara y1l bazinda bakildiginda, daha da distik diizeydedir, Tiim
bunlara bakildizinda genel olarak sahislar fizerindeki sbz konusu etkinin sinieh kaldigi, 2020 wihinda ise
etkilenmedigi sdylenebilmekiedir. Ornegin, 2020 yilinda T'L*nin ABD Dolan kargisindaki %023.6 oranindaki
deger kaybina ragmen, $irket'in hasilatt ABD Dolan bazinda %2 .5 TL bazinda ise %050.2 oramunda arimistir,

v Briit kar marjfi

Sirket'in iirin alimlan agirlikl olarak ABD Dolart (izerinden yapilmaktadir, $irket’in 2018, 2019 ve 2020
yillarinda ABD Dolan dlzerinden g,er:,u.k!r,;.tlrdtgl alimlarin toplam aluniara oran, sirastyla %94, %296 ve %%
olarak gerceklesmistir. Sirket"in faalivetleri igin esas alinan para birimi ABD Dolan olduundan, TL nin diger
para birimleri ve tzellikle de ABD Dalan karsisindaki deger kayiplannin Sirket'in faaliyetlerine ve brile kar
marjima etkisi simclidir,

o Kur farkr giderieri

Sirket maruz kaldigs operasyonel kur riskine kargin, tiirev araglardan etkin olarak faydalanmaktadir, 2020 sonu
itibanyla: ticari alacak ve ticari borglar igindeki net TL pozisyonun %37,1°1 tiirev araglar ile kepatilmistir.

Sirket'in Yildiz Holding e olan sendikasyon kapsamindaki borglarmim %97.5"1 ABD Dolan cinsinden olup, 8
Subat 2021 tarihinde Yildiz Holding'den olan TL cinsinden linansal alacaklarin, Yilkdiz Holding’e olan Tiirk
Lirast ve ABD Dolan cinsinden finansal borglanmdan mahsup etmistir. Bu iglem sonucunda $irket’in 31 Aralik
2020 tarihli hilangosunda yer alan 220,318,244 TL tutarindakd iligkili taraflardan diger alacaklar bakiyesi 5
Subat 2021 tarihli TCMB disviz alig kura olan 7.078% ABD dolar / TL den 31,1 milyon ARI3 Dolar: olarak
“{liskili Taraflara Diger Borglar™ hesabindan mahsup edilmistir. Biylelikle Sirket’in net déviz agik pozisyonu
{TL fazlas1) raporlama dénemi sonrasinda bu tutar kadar azalmugtir,

s Fuiz oranlorindehi dalgalanmalar

Sirket'in iliskili taratlara diger borglar (finansal borglart) Yildiz Holding tarafindan Sendikasyon Kredi
Sizlesmesi gergevesinde kullantlan kredinin pargas: oldugundan faiz oranlan sézlesmede tadilat yap:imadifi
miiddetee sabit olup, pivasa faizlerindeki olas degiskenliklerin Sirket’in faalivet sonuclan fizerinde etkisi
sinith olmaktade. Bumumla birlikte, Sirket Yildiz Holding'den olan finansal nitelikteki difer alacaklarina
iliskin glincel faiz oranlan dizermden finansal gelir elde etmektedir.
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Sirketin beit karlilign faalivette bulundugirse r"fﬁiulamasmdan pozitit y¥inde ayrsmaktadir.

Sirket'in briit kar marjt oram 2018 yilinda %66.5. 2019 yihnda %7.2 ve 2020 yilinda %75 olarak
perceklesmistir,

Sirkel, amlan dinemlerdeki briit kar artisiuin temel kaynagt olarak Sirket'in halihazirda uygulacdhg daha
vitksek kar marjli tirtin ve hizmetlerin satising odaklanma stratejisi ve bu stratejinin beraberinde getirdisi firlin
cesitlendirmesi ¢aligmalanmin oldugunu disiinmektedir. ilaveten tek distribitérlik sizlesmeleri de $irket’in
briit karlihigindaki artista Gnemli bir rol oynamaktadir,

Sirket'in karhihik yénetiminde bir biitim olarak etkili olan differ bir temel konu ise isletme malivetler
sevivesinin stirekli izlenmesi ve kontrolddir. Gider maliyetlerinin piyasa kosullarnma uyarlanmasi igin cesitli
stratejiler izlenmektedir. Bu stratejiler arasmda piderden tasarrul politikalar, yeniden yapilandirmalar ve
faalivet verimliligini arllrmaya yonelik difer girigimler sayilabilir.

Sirket'in sermaye artis1 suretiyle ihrag edecegi paylarin halka arzi neticesinde clde edecefi net halka arz
oelirinin tamami net finansal borglulugun azaltilmasinda kullamlacak olup, Sirket'in dzkaynak yapis: daha
gitclii hale gelecektir. Giiglenen dzkaynak yapist ve azalan finansal borg yiikiimliiligd ile birlikte Sirket
biyiime firsatlarim daha uygun sartlarda degerlendirmeyi ve bu gekilde brit karhhifim arttirmay
hedeflemelctedir,

e [sletme sermuayesi ve borglanma

Bilgi teknolojiler tirfinlerin dagitimn, isletme sermayesine vogun olarak [htiyag duyulan bir sekitrdilr. Du
acidan Sirket'in faalivetleri, licari alacak hesaplar1 ve stoklan basta olmak iizere Snemli bir miktarda isletme
sermayesini gerektirmekie olup, bu ihtivag kismen ledarikei ticari borg hesaplarindan kargilanmakiadur.

Sirket'in satislarindaki buyimeye bagh olarak net isletme sermayesi de artnus, bununla birlikie satislardaki
bilylimeden daha disik oranda gergeklesmistiv. Sirket’in hasilan 2018'den 2020°ye %604 bilylime
kayvdederken, net isletme sermayesindeki bilviime %16,5"te kalmugtir, 2018 yilinda 612.6 milvon TL olan net
isletme sermayesi,%7,9'Tuk bir YBBO artist ile 2020 sonunda 713.8 milyon TL ye yilikselmigtir. Net igletme
sermavesinin hasilata oram 2018 yilinda %6234 iken 2020 wvilinda %17 ve gerilemigtir.

Sirket'in sermaye artist suretivle ihrag edecei paylarin halka arz neticesinde elde edecedi net halka arz
pelirinin tamami net finansal borglulugun azaltilmasmda kullamlacak olup. Sirket'in dzkaynak yapisi daha
giiell hale pelecektir.

Giiiglenen dzkaynak yapist ve azalan {inansal borg yiikimliligii ile birlikte Sirket, sektdrde sikea kullanilan
tedarikei finansmam yéntemleri ve tedarikei limitlerinde saglayacapi arhs ile borg Gdeme sifirelerini
ivilestirmeyi hedeflemekic ve bunun net igletme sermayesi ihtiyacina olumlu katki saflayacagim
diigimmekledir.

s Mevsimsellik

Sirket'in faalivetlerinde sirh da olsa mevsimsel farkhihklar goriilmektedir. Genel olarak Sirket satiglarinin
en yiksek oldugu dénem, tzellikle hem tedarikgilerin hem de miisterilerin yillik biitcelerini tamamlama
gayretler ve il sonuna dofru kampanya ve promosyonlanin artmasi sebebiyle dérdtinedl 3 aylik donem; en
zavif oldugu dénemler ise, genel olarak isletmelerin en az aktif oldugu dinemler olan ilk ve ikinei 3 ayhk
donemdir. Hem ticari hem de titketici talebini olumsuz yoinde etkileyen. resmi ve el kurumlann ve
isletmelerin vaz tatilini kapsamas: nedeniyle figiineti 3 ayvhk donemin ilk 2 ayr zayil diinem olarak kabul edilse
de. okullarin basladifn ay olan Evlil ayinda Sirket daha yilksek tutarda satis gergeklestirmektedir. 2020
vilinda, Sirket satiglanmin 221,251 ve %2111 swasivla birinei ve ikinel 3 aylik dénemlerde gergeklegmis
olup, %25,371 ve %33.470 surasiyla Giglineti 3 ayhk dimemve dordiinet 3 aylik dénemde gereeklegmistir.
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Asaida ver alan tablo, Sirkel'in 31 a‘xr.f‘hu 8. Uﬂ‘umhk 2019 ve 31 Aralik 2020 tariblerinde sona eren mali
villarina iliskin konsolide kar veyva zarar ve dngu‘ kapsamh gelir mblosunu icermektedin:

E il

T e

TaT

| fzshiul . 2622982727 [ 28000435370 | 4206483 149 543.015.630 4903 900 GG | G000 54 537
Sataslarin Malseet (-] {2450 A58 7437 | (2 598,879,600 | {7 891097, 795) (3077547510 | (458.259.206) | (555157 340}
BRUT KAR - 02.163.761 315385353 35.260.545 35647440 44097, 1497
el Yonetim Galecleri (-] (25238727) | (24131713 | (333l sean| | sz (SO10U81 | (3753459 |
Fazarlama, Sl ve DBafism
Giderlerii-) (470392020 | (51643538 (3R623EIT) (B738R61) |  (9106384) | (BOTEII9)
Esus Faalyetlerden Difer Gelirler 4843 117 3273524 1721319 1023335 | Engd0a 245587
i L'% 4 J"ﬂah}':lh:Tdun Diger {aderier (- (5 BEB HHG) (24426 430) {86 F028) {1 218.714) (4307 [02) U"’ F5540y
ESAS FAALIYET KARI 07 00278 100904124 LA 566,838 17.792.3%6 20L055,193
Walinm Feahvedernden Gelider 639 306 an1.227 313 577 ORI e
FINANSMAN GIDERT ONCES] i
FAALIYET KARI 97662042 101365351 140080, 415 0218220 17.873.7104 20128467
Finansman Gelirleri - 212030 21225480 - 37400325 3038315
Fimansman Criderleri |-} (73,351 219 (72279501 [13“ TUA 654) IR 1ERATS) | (127450000 | (1E40.448)
 SURDURULEN FAALIVETLER =
YERGI ONCESTKARL(*) MIMITI | S2VTIE] 29.510.221 5032745 BI60019 | 421033
| Sundornten Faalivetler Vergl Giderl (36509331 (14 TAR758) | (IRANIET4)| | (2E360M4E) | (204068 (2625435
Di!_ﬂ?:.'ﬂ Vergl {rider (HEEF T (160053 I (336138101 LAl Jﬁ.'-? 1"1 "3"'-"h d'}(-.} {4579.227%
| Lirtelenmes Veng Gelind (Cader) | 363,159 | 4.397.274 15312142 (984,574) ek A
DONEM KART | 10658, 240 | 35.520.223 | 11,148,547 220665 264 8451 [.5R4. R0
Diinem Karimn Dadidome: = -
Ana Ortaklik Paylar RG59.240 | 35520223 1 11108547 2.206.654 6264851 | LSS4R9Y
Fay Basina Knzang 0,34 1,12 | R3S | 07 020 | 0,05

BT TL dir,

1%} Girketn 2020 yitnda kutlandizn ~Tek Seferik Gider” iuen nlan 36 360 145 T1 TL nin etk sinden e il 2020 vil Verai ﬂnc{m Kar mitan

Hasilat

DIGER KAPSAMLI GELIRLER / (GIDERLER): '
Tenr veva anrards yeoiden ]
simflandirdrmayacablar 6304040 115,257 IR509.029 | 22129 114.231 BGEA
Yabane Para Cevrmm Ferklan 3513620 15136, 70 38 505.262 1 - - >
l I.lI'Ilr'|"|:I.I'II.rII:; 'Fai da Plantan Yeniden [
| Lgom Kezanglan 143,254 BHNL 045 2701 2R 144450k 1085
Koar veya Sararda ‘r'cnldcn = .
Smiflnndinlmayacek
hger kapsamb Gelire THskin
Vermiler e (32439} (19 1.388) (15.944) (6.242) (S2.21%) (2172}
Lelelenmay Vergi Gider (32430 (190 3R8) (15944 | 16.242] (32318 12177}
DIGER KAPSAMLI GELIR 360040 [ 19115257 38565024 prd i) 114.23 B.6RY
| TOPLAM KAPSAMLI GELIR S, 284,240 S4.644.480 49.677.576 | 22IRKRIR 6379082 1,593,587

Sirketin 2018 yihnda 2,6 milvar TL olan hasilan %6.8 oramnda artig gistererek 2019 yilinda 2.8 milyar
TL ye, 2020 wihinda ise %650.2 oramnda artis gostererek 4.2 milyar TL ye ulagmstir.

Sirket'in hasilat, driin ve hizmetlerin saugindan kaynaklanan satis hasilatm ifade eder, Elde edilen veva
edilecek satiz bedelinin gercege uygun deferinden miisteri iadeleri. iskonto ve benzer indirimlerin

dilstilmesiyle hasilat tutar bulunur. Sicket, asagida yer alan 5

tablolara almaktadir:

a) Miigteri stizlesmelerinin belirlenmesi.

k) Sozlesmelerdeki performans yikimliliklerinin belirles
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¢ Sdzlesmelerdeki islem fivatinn belirlenmesi, \'m{
d) Islem fivatinin stzlesmelerdeki performans }ﬂkUjﬂiﬂ]hlﬂEﬂﬂ&dﬂQfﬁﬂlﬂSl ve
) Her performans vitkiimliilizi yerine getirildiginde hasilatin muhasebelestirilmesi

Sirket, asafidaki sartlarin tamamunin karsilanmas: duremunda miisterizi ile yaphin bir stzlesmeyi hasilat
olarak muhasebelestinir:

a) Sézlesmenin taraflar sézlesmeayi (vazili, s6z10 ya da difer ticarl teamiillere uygun olarak) onaylamig ve
kendi edimlerini yerine getinmeyi taahhiit etmistir,

b} Devredilecek mal veva hizmetlerle ilgili her bir tarafin haklart tanmmlanabilmektedir,

) Devredilecek mal veva hizmetler i¢in yamlacak Gdeme kogullar tammlanabilmektedir,

d) Stizlesme &zl tibariyla ticarl niteliktedir ve

e) §Sirket'in miisteriye devredilecek mal veya hizmetler karsihr bedel tahsil edecek olmasi muhtemeldir.

Tedarikgiden elde edilen hasilat primler ve indirimler, tedarikeilerin Sirket'in verdigi hizmetlerden
vararlandigi didnemde tahakkuk esasina giéive satilan tirlinfin maliyetinden indirilir.

Saty indirimleri, hedef satis iskontolan ve fyad farklanndan olusmaktadie. Satis faturalaring vansitilan
indirimler; tedarikciler tarafindan desteklenen projelere verilen fzel indirimler veya liste fivatindan yvapilan
indirimlerdir. Bahse konu indirimler. Sirket’in briit kar marji hedeflerini olumsuz viinde etkilememektedir,

Sirket hasilatiun tamanuna yako Tiirkive deki satislardan elde edilmekle birlikte, gofu Kuzey Kibris Tiirk
Cumbhuriyeti’nden olmak tizere, Sirket’in kiigiik bir miktar da yurt dis1 sang hasilat stz konusudur,

Asaglda ver alan tahla $1r}-'.ct in 2018, 2019 ve 2{3"{1 j,fI"ELI‘I T ha.sﬂat buyumcsml gﬁslcrmektudm

Yurtioh saliglr 2,837,644, 926 2.978,542.760 1382872036
Vurt digr satlar | 29,480,448 20,086.812 35,586,277
Satg indeberi () (165.017.642) (139.146.777) (121.441.067)
Satis indirimleri (-} (79:125.005) (3% 439.435) (B0.534.057)

| Toplam 2622982727 2801.043.370 4206433149 |

Sirket'in ABD Dolan bazinda elde ettigi hasilati, 2018, 2019 ve 2020 villatinda toplam hasilatinin srasivla
bR, Y079 ve Y77 sind nh:;lurrnakt& nlup, ABD Dﬂlan bazinda 2018-2020 hasilat huyumem agagldalnl g,[blchr

Yurt igh sanslar

587.435.475 525205029 6253200593
Yurl dip satglar G103, 107 3,541,898 3048y
Sabiy fadeleri {-) (34.1625]?/' (24,535,685} (17.326.447)
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Raotsy indirieder: (- (16RO (TR0 596 (11 400,098,

Toplam | S43.015.636 493.906.646 G0 154537

Yurtici mal satslarina oranlandiginda 2018 ve 2020 willan arasinda verilen satis indirimlerinin ve satistan
iadelerin bir dijsiiy egiliminde oldugu ghzlenmektedir. 2018 yilinda yurtigi satislara oram %08,6 olan indirim
ve face toplaminm 20019 yilmda %6.6 va. 2020 yvilinda 1se %4.6"ya kadar gerledizi gzlenmeltedir.

Sirket'in sermaye artisi surelivle ihrag edecesi paylarin halka arzi neticesinde elde edecefi nel halka ars
gelirinin tamam net finansal borglulufun azaltlmasmda kullamilacak olup, $irket’in zkaynak vapisi daha
giiclil hale gelecektir. Giiglenen tzkaynak yapisi ve azalan finansal borg vilklimlillign ile birlikte Sirket
bitvlime firsatlanim  daha uygun sarllarda degerlendirme ve bBu gekilde satg hasilatim - arthirmayn
hedeflemektedir.

Satislarin maliyveti

Sirket'in sang malivetleri, satislardan hasilat elde edilmesi igin dogrudan maruz kalinan maliyetlerden
olusmakeadir. Bu gercevede, Sirkelin kendi milsterilerine satmak (izere tedarikgilerinden yaphf alimlarn
milivetinden, tedarikeilerin sundugu hasilat primlerinin ve indirimlerin (sikhkla fival korumasi olarak)
diisiilmesivle elde edilen maliveti, satlan iiriinlerin bedeli ve ayrica Sirket’in kendi Grettigi Exper markah
tiriinlerin malivetini ifade eder,

Sattlan mamuller maliveti (-} (23.103.074) (13.196.366) (17.930.872)
Satilan tieard mallar maliveti (-) (2429555 60Y) (2.585.683.243) [3.873,166.4934)
Toplam [2.452.658.743) | (2598 870.609) (38810877963

Iskontolar, saty indirimleri, stok koruma ve saticidardan ahnan diger benzer Gdenckler satilan mallarin
malivetinden distilmektedir, Genellikle fiyat korumasi, distribiittr sézlesmelerine bagh olarak tedarikgiler
tarafindan saglamr ve stoklann degerindeki dilstisten kaynaklanan malivetleri veya elde edilen stoklan fyat
indirimlerinde karsilamayt amaglar, Tedarikeilerin, Sirkel stoklanndaki bir ficlintin pivasa fiyatou diistinmesi
durumunda, tedarikgi sistemine giire ya (ival koruma tutarn otomatik colarak hesaplanmakta veya Sirket
tarafindun Gnee séz konusu tuar tedarikeiden talep edilerek indirim alinmakiadir,

Tedarikgilerden satm alinan iiriinlerin Snemli bir kismi ABD Dolar bazindadir. 2018, 2019 ve 2020 yillannda,
Sirket'in toplam satm ahmbarmm sirasiyla %9471, %96"s1 ve %96°si ABD Dolan bavinda gerceklesmistir.

lzili dinemler igindeki hasilal artisina paralel olarak, 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren mali vilda 2,5 milyar
TL. olan satis malivetler 146.2 milyon TL (veya %6) artmis ve 31 Arahk 2019 tarihinde sona eren mali yilda
2.6 milvar TL've ulasirken; sonraki vilda 1,3 milyar TL (veya %:50) artig ile 31 Aralik 2020 tarihinde sona
eren mali yilda 3.9 milyar T ve ulasmistir. Sirket’in satis malivetlerinin hasilat igindeki oram 2018, 20019 ve
2020 wyillarinda azalan bir seyir izlemis ve ilgili willarda sirasivla %093.5, %928 ve %0925 olarak
gerceklesmistir.

ckpotogi Uriimleri Givede Girlgim Semayesi
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¥ukanda belitilen sebeplerle, 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren mali yilda 170.3 milyon TL olan brilt kar
31,8 milyon TL {veya % 18.7) artisla 21 Aralik 2019 tarihinde soma cren mali yilda 202.2 milyon TL ye.
somraki yilda ise 113.2 milyon TL (veva %a56) arlig ile 31 Aralik 2020 yilinda sonra eren mali vilda 3154
mikvon TL ve ulasmstr. Bunun sonucunda, 2018, 2019 ve 2020 yillaninda brilt kar marjlarnda sirasiyla %o6,3.
"4 7.2 ve %47.5 olarak kademeli artiy gergeklesmistir,

Sirket, anilan d@nemlerdeki briit kar artisinin temel olarak $irket’in daha yiksek kar marjl firlin ve hizmetlerin
sutigima odak lanma stratejisi ve bu stratejinin beraberinde getirdigi tirin gesitlendirmesinden kaynaklandifim
diisiinmektedir,

Sirkel’in sermaye artigi suretiyle ihrag edece@i paylann halka arzi neticesinde elde edecedi net halka arz
gelirinin tamami net finansal borgluluzun azalulmasinda kullanilacak olup, Sirket'in dzkaynak vapis: daha
giiclit hale gelecekiir. Giiglenen Gzkavnak vapisi ve azalan finansal borg ylikiimlilagi ile birlikte Sirket
bilviime firsatlanim daha uvgun sartlarda degerlendirme ve bu sekilde briit karhhim  arttirmayt
hedelemektedir.

Genel yiinetim giderleri

SN A
I_';':_.‘-i"':" '.
Iaraonel giderleri TESD
Amarrlismian piderlar i 2828 T062 AR
Sigorta mderlen 2854 1745 3058
Esitai islem piderieri 2,387 3.004 2013
. Damsmianlik aiderleri 820 1424 i 2205
DIj.;I-T-Ii_TluI'I suflanan hizmet piderlesi 1.024 1,532 1802
Persone] lasima giderlen L1197 _|.4|51 1324
¥ emek aiderlee Rz 102 - T3 _
Seyahat gidetier 11 192 _?T
i{im eiderleri . i - -
Diger 405 '. 135 616
| Toplam 28238 | 285.413 33316

Sirket'in genel vinetim giderleri, Sicket'in igleriyle penel olarak ilgili olan ve pazarlama ve dagiiim
faalivetlerine tahsis edilmemis pgidererden olugmakiachr, Bu giderler. ¢alisanlara saBlanan faydalarn
giderlerini {pazarlama ve da@itm fualivetlerinin personeline iliskin olanlar harig). yipranma ve amortisman
siderlering, siporla giderlerini, bilgl teknolojileri giderlerini. damsmanhk giderlering, temel olarak yeme igme
hizmetleri, temizlik hizmetleri ve idari hivmetler igin 1aseronfara vaplan ddemelerden olusan disandan
satlanan  hirmetlerin giderlerind, vemek giderlerini, sevahat giderlerini ve enegi tikelimi, vergi ve
miikellefivetlers iliskin giderler ile diger ¢esitli penel giderleri igermekiedir.

imler Ciivde Ciicisim Semmavesi
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Gienel Yanelim GiderlerifHuasilat

31 Arahk 2018 larihinde sona eren mali yilda 25.2 milyon TL olan genel yénetim giderleri 3.2 milyon TL
(veva %12,6) artigla 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali yilda 28.4 milvon TL olurken, 31 Araltk 2020
tarihinde sona eren mali vilda ise bir dnceki yila kiyasla 4,9 milyon TL (veya 8517.3) arvisla 33,3 milyon TL
olmustur, Bu arbislarda enflasyona paralel bir bilydme beklenirken, 2020 yilindaki en 8nemli arhg kaleminin
2.9 milyon TL ile personel giderlerinde gergeklestigin, 2019 yihnda tiim kalemlere henzer tutarfarda dagildig
giizlenmektedir. 2019 yilindaki amortisman giderlerindeki ani yitkseligin sebebi ise stiz konusu yilda kira
aiderlerine vonelik olarak uygulanmaya baglanan TFRS 16 standardi neticesinde Sirket’in ofis ve arag
kiralamalarina déniik giderlerinin amortisman ve finansman giderlerine daginimasidir,

Pazarlama, satis ve dafniom giderleri

e - S _— S —_—

Pessondd gidertors: 29,381 37125 40,633
Karpo giderleri 7988 8.855 10.911
Yemeh giderlerd 5449 S84 473

| Teknik servis idrler _ | 350 a7
Arag giderleri 14923 Lis) 399
Seyahul gideeleri 67T 197 206

| Kira piderleri 2.191 = -
Diger 3,956 3,329 3,531
Toplam | 47,139 1.6 56.624

Pazarlama satig ve dagitim giderleri, Sirket’in puzariama, satiy ve lojistik faaliyetlerine iliskin giderlerden
olusmaktadir. Bu giderler pazarlama ve satig departmantarmda istihdam edilen personele saglanan faydalann
giderlerini, kargo ve bununla ilgili diger nakliye. etiketleme vh. giderlerini. teknik servis giderlerini, araglara
ait giderlerini, pazarlama ve satig personelinin seyahat giderlerini, temizlik hizmetleri ve idari hizmetler igin
taseronlara yapilan ddemelerden olusan disandan saflanan hizmetlerin giderlerini, pazarlama ve reklam
oiderlerini, temsil-agitlama ve diper ilgili giderleri icermektedir,

ilar rutarina orani yillar itibariyle

e e IS

asagidaki gibidir:

| 7, -

e s e e

Pazarlama ve Satig Giderleri Huslal | 28!

21 Aralik 2018 tanhinde sona eren mali vilda 47,1 milyon TL olan pazarlama ve satig giderleri 4,5 milyon TL
(veya %49.6) artarak 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali yilda 51.6 milyon TL olurken: 31 Aralik 2020
tarthinde sona eren mali wilda 188 sir Bnceki yila Kiyasla 3 milvon TL (veya %9,7) artiyle 36.0 milyon TL
olmustur. Bu artislarda enflasyona paralel bir bilyiime beklenirken, siiz konusu yillarda en @nemli artig
kalemlerinin 2019 ve 2020 villarinda sirasiyla cahisanlara saglanan faydalara iligkin giderlerde 7.7 milyon TL
ve 3.5 milyon TL; satig artigina bagll olarak kargo giderlerinde 0.8 milyon TL ve 2 milvon T1. olarak
serceklesti@i ghzlenmektedir. '

Pen it Teknolaji Crinler Citvzde Girigim Sermayesi “ustafa
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Bagta satis ve pazarlama ekipleri olmak fizere. ¢alisan iicretlerinin dnemli bir kism ¢ahiganlarin hedetlenen
biltgeyi tutturma oranlarina baghdr,

Exsas faalivetlerden diger geliler

Sirket'in esas faalivetlerden diger gelirleri, temel olarak konusu kalmamis karsilik giderlerinden olugmaldadur,
Bu rakam 2020 vilinda 1,1 milyon TL olarak gergekleymistir.

Exas fualiyetlerden diger giderler

Sirket’in esas faalivetlerden difer giderler, temel alarak siipheli alacak karsihin giderlerd, kur tarkr giderleri
v diger giderlerden olugmaktadir,

31 Aralik 2020 tarihinde sona eren mali vilda esas fauliyetlerden diger giderler bakiyesi 86,6 milyon TL alup,
bakiyenin 56.6 milvon TL lik kismi detay1 asamda agiklanan “Tek Seferlik Gidertden ileri gelmekiedir.

Sirket'in 2017 yih ve dncesinden gelen ve 8.069.646 USD tulanndaki Bimeks'ten olan ticari alacakiari,
Bimeks firmasinin ddeme zorluguna dilsmesi sonucu siipheli hale gelmis ve 2017 yilinda imzalanan bir temlik
anlasmasi ile 3.687.828 USD witarindaki kism Sirket'in sahus ortaklan Mustafa Erglin, Biilent Koray Alsow.
Sinan Giglii ve Miirsel quehk ¢, 4.381.818 USD tutarmdaki kism ise Ismet Ambalaj’a temlik edilmistir.
2020 yilinda diizenlenen veni bir temlik anlagmasy ile bu alacaklar Sirket'c devredilmis ve ilgili alacaklann
tamam! igin siipheli alacak karsihg1 ayrilarak gider yvazilmigur. Bu alacaklar ile ilgili hali hazirda devam eden
4.381.818 USD tutarinda davalar Sirket tarafindan devralinmis. daha evvel dava agilmarmig 3.687.825 USD
kismi igin ise Sirkel tarafindan icra takibi baslaulmisur. Sirket’te Bimeks ortaklarindan almmyg olan 7.816.451
USD tutarinda sahsi avalli senet bulunmakla olup, icra takibi kapsaminda mahkemeye sunulmugtur. Sirket bu
alagaklann devrinden dogan Ismel Ambalaj’a olan 4.381.818 USD (30,000,213 TL) twtarindaki borcun tamami
ile, sahus ortaklara olan borcunun 1.880.340 USD (12.873.789 TL) tutanndaki kismint. sahis ortaklann [smet
Ambalaj'a olan borglar sebebiyle toplam 6.262.158 USD karsih@ 42.574.002 TL olarak Ismel Ambalaj’a
2020 yib icinde Gdemis ve sahis ortaklar adina lsmet Ambalaj*a yapilan deme, suhis ortaklara olan borgtian
mahsup edilmistir. $Sahis ortaklara olan borglann aynea 290.823 USD’si (1.988.712 TL) 2020 yih iginde
tdenmis, kalan 1.516.665 USD (11.133.079 TL) tarindaki kisnu 31 Aralik 2020 itibanyla heniiz ddenmemiy
ve Finansal Durum Tablosunda “iliskili Taraflara Diger Borglar™ hesabina kaydedilmistie. Sirket'in benzer
sekilde temlik edilmis baska herhangi bir alacafi bulunmamakiadir.,

Esas [(aalivetlerden diger giderler Kalemindeki diger @memli artis ise kur farki  giderlerinden
kaynaklanmaktadir. 2014 yilinda TL. ABD Dolan kargisinda %13 defer kaybederken, bu oran 2020 yalida
%.23.6 olmus bu durum kur farki giderlerinin 2019 yilinda 13.3 milyon TL den, 2020 yilinda 28,2 milyon
TL've gikmasina schep olmustur,

Yuterim faalivetlerinden gelivler
Sirket'in yatrmm [aalivetlerinden gelirleri, banka vadeli mevduatlarindan gelen faiz gelirlerinden elde
edilmekiedir.

31 Arahk 2018 tarihinde sona eren mali vilda 639.3 bin TL olan yatirim faaliyetlerinden gelirler. 209 yihinda
2430 azalmis ve 461,2 bin TL ye gerilemistir. 31 Arahk 2020 tarihinde sana eren mali y1lda ise bir dnceki yila
kiyasla %114 oramnda artarak 513,6 bin TL'ye ulagmigtw. Bu tutarlarn tamani faiz gelirlerinden
olusmaktadir.

~ §
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Sirketin Anansman gelirlerd, Yilde I—lﬂ]dmg"'e..verdlg; buss,"[’yr neticesinde ayhik defisen orantarfa elde citigi
adat gelirlerinden olugmaktadir. Sirket hem 200G K 2020 villarinda 21,2 milyvon TL tutarinda finansman

welir elde elmistir,

Finansman gelivlevi ve giderleri

Sirket’in finansman giderleri ise, banka kredilerinin ve iliskili taraflara borglann fuix giderlerinden, kredi
Lartlar komisyon eiderlerinden, misterilere saglanan erken tdeme indirimlerinden, teminal mekiubu
giderlerinden, net finansal kur fark) kazang ve kaywplanndan ve diger finansman giderlerinden olusmaktadir,

Asafida ver alan tablo. Sirket’in anilan dénemlerdeki finansman giderlerinin dagilimum ghstermektedir;

Banka kredilers fm: giderleri (61843, 155] (2178550 (577 51}5 §
Grup igi harglanma fuiz giderler (16864815 (38.055.246) [48.264.160)
mmﬁ kanmisyon bllit srlen (370,747} (4.972.877) [7.333.334)

I Toplam faiz gidei'].e; (52.418.717) {46.1119.{-1!;} {56.195,09;1
Kur farka {gideri} ¢ gelirl 13.871.957 (13598745 {47.381.91%)
Erken fideme indirimlari (345K 161) (3.5 7.673) {13,183 BT} .
Teminal mektuba piderlen (946, 998) {5.488.685) {8.834.852)
Driger Nnarsman giderl e :: (2,264,721} 7. 197.914)
Taplam Fr.l;ansman giderleri B (F3351.9) (TLAT9.501) (132.795.654)

Sirket'in 2018 wilindaki Sendikasyon Kredi Stzlesmesi sonrasinda Yildiz Holding'e devrettigi borglar
nedenivie banka kredileri faizleri 2020 yilina kadar sirekli gerilerken, grup igi borglanma faiz giderleri bir
dneeki vila orania 2019 yilinda %13 1.6, 2020 vilinda ise %23.6 oramnda artmustir,

2018 ve 2020 villar arasindaki 3 vilhk donemde edken Sdeme indicimled, teminat mekubu giderleri ve diger
linansman giderlerinde artislar yaganmistir,

Sirket artan sauslara bagh olarak, dnemsel igletme sermayesi thtivacim kendi kaynaklan ile karsilavabilmek
ve kredi riskini azaltmak icin erken tahsilatlara énem vermekte ve bu baglamda vadesinden Gnee ddeme vapan
miigterilerine belivli oranlarda indirim imkém satlamaktadir. 2020 vihinda 1,40 milyar TL tutaninda artan
satiglarla birlikte ecken ddeme indirimlerinin de 8.3 milyvon TL arttf gézlenmekiedir.

Temingt mekluplan Sirket'in tedarikeilerinden alacaf ticari mallarin ddemelerinde vadeden yvararlanmak igin
katlandifi giderlerden olusmaktadir. Teminat mekiubu giderleri verilen teminata ve banka masraflarina bagth
olarak villar iginde degisiklik gésterebilmektedir. 2018 den 2020 vilina gelirken teminat mektubu komisvon

Stanlarinda dnemh arhiglar mevdana gelmis ve bu mderlerde arbisa sebebiyet vermushr, Ayrica, sahislann ve
dolavisiyla is hacminin bityilimesi neticesinde de Sirket’in teminal mekiubu wan artims ve im bunlann
senunda bu gider kalemi 2020 vilinda 2009 yvalina kiyasla %661 oramnda artis gistermisglir,

Sirket'in finansal nitelikli islemler nedeniyle 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren mali vilda 13,9 milyon TL
leur geliri bulunmasina karsin, 2019 ve 2020 villannda kor zarar ortaya grkmig ve stz konusu villarda sirasiyvla
13,4 milvon TL ve 474 milyon TL ik kur fark) gideri kavdedilmistir,

Bu giderler sonueunda, Sirket'in 31 Arahk 2018 tarihinde sona eren mali yilda 73,4 milyon TL olan finansman
aiderleri %l ,5 dilgtisle 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren r?lr Vﬂdd. 72.3 milvon TL. 31:Avahk 20201 arihinde
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sona eren mali yilda 1se %483.7 oraminda amsin,l_g%,_ﬂ__m#ﬁm I 7ye ulasmistir, Arbsiaki en biiylik etkenin
finansal kur wararlan oldugu gérilmekiedir.

Stirdiiriilen fuolivetler versi gidevleri

Sirket'in stirdiiriien faaliyetler vergi giderleri, dimem vergi gideri ve ertelenmiy vergl uideni ya da selirinden
olusmaktadr,

Sirkel, 31 Arahk 2020 tarthinde sona eren mali yild, stirdiiriilen faalivetlen igin 18.4 milvon TL Lutannda
vergi gideri kaydetmistiv, Bu durum, 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali y1l igin vergl gideri olarak
kaydedilen 14.8 milven TL ye kivasla %524,6 oramnda bir arbiga tekabiil ctmektledir, 20009 yihnda ise 2018
vilina kivasla artis oram %8,2 ile sinich kalmastir,

Sirket’in 2018 wilmda 9.7 milvon TL olan dénem vergl gideri 2019 ve 2020 yillannda sirasivla %97.8 ve
20754 oranlaninda artrus ve vine sirasiyla 19.2 milvon TL ve 33.6 milvon TL olarak gergeklesmistic, 31 Aralik
2018 tarihinde sona eren mali wilda Sicket'in yaklasik 4 milvon TL wtarinda ertelenmis vergi gidery stz
konusuvken, 2009 ve 2020 villarinda siraswyla 4.4 milyon TL ve 13,2 milvon TL tutarinda ertelenmis vergi
geliri sitz konusudur,

KVE 'mn 32 nci maddesinin 6'neu fikrasina | Ocak 2021 tarihinden elde edilen kazanglara uypulanmak Uzere
eklenen hilkiim uyarinca, paylan Borsa Istanbul Pay Pivasasi’nda ilk defa islem gormek fizere en az %20
oramnda halka are edilen kurumlarn {bankalar, finansal kiralama sicketlerd, fakioring sirketleri, finansmar
sirketleri, ddeme ve elektronik para kuruluglar. vetkili diviz mijesseseleri, varlik yinetim sirketleri. sermaye
pivasis korumlan ile sigorta ve reasiicans sirketleri ve emeklilik sirketleri harig) paylanmin ilk defa halka arz
edildiii hesap déneminden baglamak fizere 3 hesap diinemine ait kurum kazanglarina kurumlar vergisi oran 2
puan indirimli olarak uygulanacaknr. Dolavisivla Sirket halka arz sonrasi payvlarinm ilk defa halka arz edildigi
hesap dineminden baglamak {izere 1akip eden 5 hesap didnemi igin kurum kazanc tizerinden 2 puan indirimli
olarak kurumlar vergisi fdeyeceldtir.

IMinem Kur

Yukarida agtklanan sebeplerle paralel olarak Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren mali yilda 10,7
milvan TL olan dénem kin 24.8 milyon TL {veva %5235,3) artarak, 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali
vilda 35.5 milyon T1. ve ulagmmstir. 31 Aralik 2020 taribinde sona eren mali yvilda ise bir dnceki wila giire 24,4
milvan TL {veya %a68.7) aralarak, 11,1 milvon T1. olarak gergeklegmistir,

2024 yilinda diinem kanndaki gerilemenin en dnemli sebebi 2017 vl éncesinde dogmus ve 2020 yilinda tahsil
kabiliveti almadif degerlendirilen™ Kyvas faafivetlerden diger giderler™ bashg altinda detavh olarak aoiklanan
36,6 milvon TL tutanindaki “Tek Seferlik Gider”™ kalemi kaynaklidir,

11,1 milyvon TL olarak gergeklesen 2020 yih dinem kan yukarnda bahsedilen *Tek Seferlik Gider” etkisinden
arndinldiginda 67,7 milyon TL olarak hesaplanmiktadr.

Likidite ve Ozkaynaklar

Sicket, bir da@ium firmas oldugondan faalivetlerini stirdiirebilmek igin dizcllikle alacak hesaplan ve stok basta
olmak fizere Gnemli miktarda isletme sermayesi yatrmina ihtivag duymakta olup. bu ihtivag kismen Sirket'in
tedarikeilere olan borg hesaplanndan saglanmaktachr,

Sirket'in temel likidite kaynaklan, faalivetlerden elde edilen nakit akisindan ve grup ici horglanmalardan
olusmaktadir. Sirket'in, isbu Izahname tarihi itibariyla meveut borg ve yitkiimliiliiklerini vaktinde yerine
uctirebilmeni igin gercken likiditeye ve finaniman ssmini imkanlanna sahip oldugu diigiiniilmektedir.

Konsolide nakit aksene iliskin deferlendirme

Asagida yer alan tablo Sirket’in ilgili dénemleri itibariyla nakit akipm Gectlemektedir:
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Istetme fualivelerinden elde edilend(isleime

Galiyetlerinde kulloulon) nokit 163.618 1%1,497 | 223202

Yaurm fealivetlarinden elde edilend{vatrim | =
PR : s 1.229 I

aaliyetlerinde kullanlan) nakic ! ! (916} | (:531)

Finunsman faalivetlerinden elde edilend finanzmean 4 i -
a L H 3.193 1739 5607

faaliyellernnde kellamlan) nakit ok :I { &% Lot

Y:ihguhm [T gevem farklummin nakit ve benzerleri 2418 5516 14,440

ilzerindeki etkizi

Ivakit ve nakit henzerlerindeki net srtigarals) (170.380) 12,130 | SRARS

Difaem Basi nakit ve nakit benzerleri 210,674 40.258 | 52418

Diinem senu nakit ve nakit benzerleri 40285 52418 110.903

Isletme faalivetinden efde editen nakit akistars

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali vilda 181,5 milyon TL olan isletme faalivetlerinden elde edilen nakit
akigi 41.7 milyon T1 (veya %23) artarak, 31 Arahk 2020 tarihinde sona eren mali vilda 223.2 milyon TL've
ulagmistir, Bunda en biiyiik etki Sirket'in elde ettigi FAVOK willar itibariyle artarken. oransal olarak igletms
sermayesi ihtivac daha az artorustur,

Sirket igletme faaliyetlerinden elde ettigi nakit ile daha ok finansal borg geri 8demesi yapmakiadir. Bu durum
her ne kadar T1. bazmnda bakildiginda kur ¢evrimi kaynakli olarak net finansal borglur artmg gibi ghziikse de.
Sirket'in islevsel para birimi olan ABD Daolan cinsinden bakildiginda net finansal borglarm 2018 vilinda 81,2
milvon ABD Dolari’ndan, 2020 yilinda 65,7 milyon ABD Dolan’na inmesini saglamusiir.

Yatirim foalivetierinden kaynaklanan nakit akegi

i1 Arabk 2018, 2019 ve 2020 tarihlerinde sona eren mali willarda Sirket’in yaunm faalivetlerinden
kaynaklanan nakit gikislart sirasiyla 3.2 milyon TL. (L9 milvon TL ve 3,5 milvon TL olmustur. ilgili yillarda
vatirim faalivetlerinden nakit gikislan sirasivla 3.9 milyon TL, 1.4 milyon T1. ve 4 milvon TL tutarindaki
maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlanndan kaynaklamrken, yine sirasivia 0,7 milvon TL, 0.5 milyon
TL wve 0.5 milyon TL tutarindaki finansal vatmmlardan elde edilen faizler nakit gifsi olarak
degerlendirilmistir.,

Finansman faalivetlerinde kullandan nokit akisfarn

31 Arahk 2020 tarihinde sona eren mali yilda Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandig nakit, iliskili
taraflardan diger alacaklardaki 1222 milyon TL lik artis ve 83,7 milvon TL'lik faiz ve komisvon ddemelerinin
de etkisivle 175.6 milvon TL olarak gerceklesmistir,

wirket’in 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren mali yilda finansman faalivetlen igin kullandizn nakit tutar 173.9
milyon TL olup, biiyilk oranda; 90.2 milyon TL tutarinda iligkili taraflardan diger alacaklurdaki arhg, 57
milyon TL faiz ve komisyon éidemeleri ike 40 milvon TL tutarindaki kar pay1 dagimimindan kavnaklanmaktadir,

Finansal borglutuk

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Arahk 2020 tarihlerinde sona eren olan mali yillara iliskin
finansal borglanna iliskin bilgiler asagidaki tabloda ver almaktadi;
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: Banka krediler

: Higkili taraflara ticari almisyan borgar 307063113 Gl618LATH BOL938518
Kiralama iglemierinden borglar (TFRS 16 etkisi) - $407.551 14073162
Toplam finansal borglar S2H.430.904 G24.585.029 820,218,445

Sitket'in 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, tek bir banka ile akdedilmis 1 adet nakdi kredi sdzlesmesi
bulunmaktadire.

12 Nisan 2018 tarihinde muhtelif Tirk bankalan ile imzalanan Sendikasyon Kredi Sdzlesmesi ile Yildiz
Holding'in kendi bilnyesindeki ve grup sirketlerine ait olan kisa vadeli banka kredilerinin bitviik bir bélimii
Yildiz Holding sevivesine tasummistir. Bu gergevade Sirket'in dogrudan bankalara kars: yviikiimlil oldugu kredi
borglar Yildiz Holding seviyesine taginarak, 8 Haziran 2018 tarihi itibariyla kredi kullandirimi ile Yildiz
Holding'e finansal borg olarak takip edilmeye baslanmistur,

Sirket'in net finansal boreo ise agagidaki gibidin

MNel fingnsal borg  FIRAGN.964 ' 624,589,029 R20.918.445
Mkl v nakit benzerled, finansal vatrmlar, [liskiti

taraflardan diger (finmsal) alacaklar (-) (100.744.326) (215.207.298) (338.562.021)
Net flinansal borg 427.686.628 409.381.731 482,356,424

Her ne kadar TL bazinda bakildiZinda kur ¢evrimi kaynakh olarak net finansal borglar artmis gibi gbzilkse de.
Sirket'in islevsel para birimi olan ABD Dolar: cinsinden bakildiginda net finansal borglan 2018 yilindaki 81,3
milvon ABD Dolar sevivesinden, 2019 yilinda 68,9 milyon ABD Dolar’na. 2020 wilinda ise 65.7 milyon

ABD Dolart’ na indigi ghzlenmekiedir.
Yaterem Harcamalars

Sirket, faalivetlerinin olagan akis dihilinde yatrm hareamalan yapmaktadir. Asafidaki tabloda, ilgili

diinemler itibarrvla Sirket'in brilt sermaye harcamalanmn dikiimii ver almaktadir:

Tesis. makine ve eihuzlar = - loa2d 18§.855 395141
Tasilar - - -
Dhernirbuglar L13%5435 ATR.O55 Zalron4
Oheel mnalivedler 1803584 377250 JH0nl2
ikl ve lsgmslar T0922 - T3.007
Diger maddi almayan varliklar A64.771 S02.303 G366
Toplam IR 1377063 4.044.241
il
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Sirket falivetlerinin dogas gu:gr 'ihrl{ei“m Sﬂlup nIduﬁu duran varlik sayist ve bu duran varbklama iliskin

vaptifi harcamalar nispeten aﬂg\\ By ¢e1gev§ge Sirket'in wilhk sermaye harcamalan hasilann yaklasik
Sal. 17 ind alusturmakiadie.

--n—r*""

Maddi olmayan varhklar, SAT, IBM Cognoes, Microsolt CRM, Bayinet ve sair bilgi teknolojileri altyamlanm
Lapsamaktadir, Sirket*in sahip oldugu haklar ve lizanslar, Bayinet ve Penta markalarim da kapsamaltadir,

Net isletme sermayesi

Sirket'in net isletme sermavesi ihtivacim kargilamak igin sermaye yvatrimi yapmast gerskmektedir. 31 Aralik
2020 taribi tibanyla Sirketin ticar alaeaklar 977.8 milvon TL, stoklar ise 3647 milyon T olup, bunlar
628,7 milyon TL tutarindaki ticari borg bakivesivle kismen dengelenmektedir. 2018 ve 2020 yillar amsinda
Sirket’in satislanndaki %626.6 YBBO luk artisa rafmen, net isletme sermayesi YBBO artist valmzca % 7.9
seviyesinde kalmisor, Sicket'in ortalama net isletme sermavesinin hasilating oram 31 Arahik 2018 arih
itibariyla 26234 ten, 31 Arahk 2019 tarihi itibarnyla %222 ve ve 31 Arabk 2020 tarihi itibarivla %17 ve
gerilemistie, Miisteriler taralindan yapilan ddemelerin her avin sonuna dogru vogunlagmas: sebebivle, Sirket'in
saticilarina vaptigt fidemelerin zamanlamasi ile birlikte ele alindi@inda, genellikle 3 ayhk veya yilhik dimemlere
kiyasla dinem sonlannda Sirket’in alacaklar daha diisiik olarak ortaya ¢ikomakda ve Sirket daha vitksek nakit
bukiyeleri elde etmektedir. Sirket’in sermaye artist suretivle ihrag edecedi paylann halka arzi neticesinde elde
edecegi net halka arz gelirinin tamame net finansal borglulugun azalblmasimda kullamlacak olup. Sirket'in
dzkaynak yapsi daha glighi hale gelecektir. Giiglenen $zkaynak yapms: ve azalan fnansal borg vitkOmlilngi
ile birlikte Sirket, sektirde sikca kullamlan tedarikel finansmam véntemlerl wve tedarikgi limiterinde
saglavacagi artis ile borg ddeme sbrelering fyilestirmeyi hedellemekte ve bunun net isletme sermayesi
ihtivacina olumlu katk sagla} acagam du_sﬁmnelctcdlr

Ticari alﬁcakuﬂ 535631328 TORTA044R 77796682

Stoklar 277, 255 95'9 268, 165280 64670043

Ticari borglar 200, 2{:4 E’.B 37030565 GAR.GT2 100

MWet isletme sermayesi 612,642,464 620.4950.163 713745131
Nakit akisi

Bir da@itm gicketi olarak Sicket"in falivetleri, basta alacak hesaplam ve stoklar olmak {izere isletme
sermayesine dnemli vatmmlar yaprmasimi gerektirmekte olup bu gercksinimin bir kismi Sitket'in
tedarikeilerine olan ticari borglariyla karsilanmaktadir. Sirket’in operasyvonel nakit akislarnim Snemli hir
unsury nakil déniisiim dinglisidir (“Net Nakit Giinleri”}. Sirket’in Net Nakit Giinleri, alacak hesaplarninda
bekleyven saus giinleri ile stoklarin elverisli oldugu giinlerin toplamindan, borg hesaplarinda bekleyen satm
alum glinlerinin ¢ikarilmas: ile elde edilmektedir. Sirket, vil boyvunca nakit déntisiim déngiistini eiinlik olarak
viinetmelte ve tinansal tanlolarinda yilsonu bilango tarihindeki nakit déniis dinglisiine ver vermektedir.

Asapidaki tabloda, 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 itibariyla, giin bazinda nakit disniisiim
dinglistiniin unsurlar ver almakiadir:
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Stok devir siivesi {elin}

L licarl borg ortalama Sdeme stires: (gin)

| Makit gevrim slresi (glin) 50,2

* MWakit gevrum monn hesaplarmns Srket n Dnksiyvonel pa bitmt olan ARE Delan cinsinden malt whlelan kuflodanab yapilnakiadie, Ticar
alucpklar 1A silas soresi (eon ), 363 pon s (ortulem e alucaklan ¢ basilanotark hesapianmaktadir Swilanm devin slresi (eond, 265 aon & (oridlama
stok ¢ satlan mallann malivery olarak hesaplunmaksdic. Licant bacglenn ademe siresi (gling, 3635 gon x (orulami boeglar £ saslan mallano modliveliy
ilarad hesaplanmakiads Nekin gevrim soresi, (iean wlacuk tthsilon sossi (giny + stok devir soresi {gla) — dean hozy Gdeme siesi (el eliek
hespplanmaktadir, KDY etkis tim sileds harig hirakalmistie

Sirket'in toplam nakit geveim giinii 2018 yihinda 80 giin iken, 2020 yilinda 60 gline inmistir. Bu gelismede en
dnemli etki; stok gevrim giin say1sinin 557 ten, 317 inmis olmasidir.

10.2.2. Net satislar veva gelirlerde meydana gelen dinemli deBisiklikler ile bu degisikliklerin nedenlerine
iliskin agiklama:

Hasilal ve Briil Kar

Bir &nceki vila gére Sirket’in net satslan 2019 yilinda %66.8, 2020 yilinda ise %650.2 oraminda artmagtie. Briit
kir tutarmdaki arts oranlan ise sirasiyla %18.7 ve %a6 7 dir. Briil kar degigimi ile hasilat degisimi arasindaki
farklar 2018 wilinda %6.5 olan brit kar maruun, 2019 wilinda %7.2°ye. 2020 wihnda ise %7.5%
ylikselmesinden dolayidir,

Sirket'in sermaye arhig) suretivle ihrag edecedl paylann halka ara nelicesinde elde edecefi net haka arz
gelirinin tamami net finansal borgluluzun aralulimasinda kullamlacak olup, Sirket'in dzkaynak yapisi daha
ghiclii hale geleccklr, Giiglenen dzkaynak vapist ve azalan finansal borg vOkinnlihisd ile bictikte Sitet
bitylime firsatlarinn  daha uvgun sartlarda  degerlendirme ve bu sekilde satis hasilatiu  artbwmay:
hedetlemektedir.

Esas Faalivel Kar

Sirket"in 2019 yilindaki esas faalivel kan hir dneeki yila giire %04 artmistir. 2020 yilinda ise 2019 yilina gére
artiy. oram %39.3°tir. Bu arbglardaki en @nemli unsur, siwasiyla 318 milyon TL ve 113,2 milyon TL
tutarlarinda artan briit kira karsin, faalivet giderleri ile net esas fhalivetlerden diier gidetlerdeki artigin 2019
vilinda 28,4 milyon TL ve 2020 yihinda 1049 milyvon 'I'L gereeklesmesidir, 2020 yilinda 1 04.9 milyon TL olan
esas Falivetlerden diger giderler kalemi icinde 56,6 milyon TL tutaninda “Tek Seferlik Gider” bulunmaktadice.

Yalirim Faalivetlerinden Gelirler

2009 wilinda vatinm laalivetles gelivl 2018 wiling gére %630 gerilerken, 2020 yilinda ise 2009 yilina gére
Yal14 artmstir, Yillar arasindaki farklar, yatnm olaak degerlendirilen mevduat faiz pelirlerindeki
degigimlerden kavnaklanmaktadir,

14.2.3. Thracer mn, fzahname’de ver almas: pereken finanyal tablo diinemleri itibariyla meydana gelen
faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak tinemli derecede etkilemis veya ctkileyebileeek kamusal,
ekonomik, finansal veva parasal politikalar hakkinda bilgiler:

Sirket. faalivetleri sebebiyle kredi riski, likidite riski, Faiz riski ve kur riski gibi gesitli risklere maruz
kalmuktadir, Genel risk yonetiminin bir pargas: olarak, faiz orani degisikliklerinden ve kur farklarindan dogan
risklerle kredi risklerinin yénetimi igin, tiirey dirfinlerine ve difier araglara bugvuralmaktadie, Sirket. agie riskli
veva vilksek riskli durumlara bagh riskler bafifletinek igin hem alacak hem berg hesaplanna iliskin kredi
kosullarim ve kredi limitlerini aktif olarak kullanmalktadir. Sert, tlirev Giriinler de dahil olmak fizere spekiilatit
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Kredi riski

Kredi riski, Sirket’in milsterilerinin veya sizlesme taraflanimin kendiletine dilsen siizlesmesel yikiimliliikleri
yerine getirmemelerd yOztinden Sirket’! mali olurak zarara ugratan risktiv, Kredi riski, her bir iglomin kargs
tarafing yimelik alinabilecek risklerin sinrlanmast, Grlin ve para birimi konsantrasvonu ve bu simirlamalara
iliskin maruz kalinan risklerin izlenmesi yoluyla yonetilmekte ve kontrol edilmektedir, Sirket, riskin
dengelenmesi amaciyla Coface alacak sigortasindan yarsrlanmakia ve baz miisterilerinden teminat da almakta
alup. stz konusu sigorta ve teminatlar 31 Araltk 2020 taribi tibanyvla Sitket alacaklanmn %637.1%0ni
olusturmalktadir.

Sirket’in ayvudi giipheli alacak karsihklan 31 Aralik 2018, 31 Arahk 2009 ve 31 Aralik 2020 tachlen
itihaniyla sirasiyla 1.9 milyen TL, 9.5 milyon T1. ye | milyon TL'dir. Ticari alacaklar icin aynlan siipheli
alacak karsihin, .iq.lldn davalara ve risk durnmuna géve belirlenmistir,

20200 vilinda ayrica; detay “Evas faaltvetlerden diger giderler” Yisminda agiklanan 2017 ve tincesinder: ileri
gelen Bimeks alacaklanindan dolay aynlan 56.6 milyon TL tutannda karsihk da bulunmaktadir.

Vadeli satiglardan doabileeck zararlann kontrol alting alinabilmesi icin, milgterilerin kredi veterliligi Sirket’in
bilgi teknolojisi sistemleri tizerinden yakindan izlenmckiedir. S8z konusu sistemlerde, her bir miisterinin
tideme gegmisine iligkin bilgiler ve difer ilgili bilgiler yer almaktadir. Sicket’in miistert kredi riskini takip eden
ayr bir ekibi bulunmaktadir. Ayriea Sirket’in Coface ile baz miisterilere saglanan kredili satislanm olas:
zararlara kars sigorta ettirdigti policesi meveuttur, Baz durumlarda, Sirket miisterilerinden kisisel teminatlar
da almaktadir. Kredili sans kosullanm saglayan miisterilere, genellikle 30 giin ile 90 piin arasinda degisen
tdeme stireleri verilmektedir. Sirket, bunlara ek olarak, 6n Gdemeli, kredi karti 6demeli ve teslimat iizerine
ddemeli sauslar da vapmakiadir,

Likidite vivki

Likidite riski, normal veya zorlu kosullarda Sirket'in Sdeme yiikiimitiliklerini vadeleri geldipinde verine
getirememesi riskidir. Bu riski stmrlamak igin, Sirket yonetimi, likidite riskine iliskin beklentileri belirlemekte,
nakit akiglamm yalandan izlemekte ve Sirket varliklanmin ve yiikiimliliklerini dengelenmesi suretivie
kaynaklarin ve kullanmima hazir fonlarin stirdiieilebilicliging sailamaktadir,

Fuig orani riski

Faiz oram riski, finansal araclarim gereeiiec uvpeun deferinin veya finansal araclardan gelecek nakit akisoun faiz
oranlanndaki degismelerden etkilenme nskidir,

Sirket'in sabit faiz oranlanndan borglanmas: nedeniyle. Sirket'in faiz oram riski bulunmamaltadir.

Krer riski

Sirket'in kari, finansal durumu ve nakit akislan, divie kurlanndaki dalealanmalann etkilerine maruz
kalmaktadir. Sirket'in temel nitelikteki islemleri ABD Dolan cinsinden gerceklestirilmekte olup, déviz kuru
riski agirlikh olarak TL ve Avro igin séiz konusudur. $irket’in islevsel para binmi ABD Dalar’dir ve Sircket
faaliyetlerinin ¢ogu ABD Dolan ile gergeklestirilmektedir. Bununia birlikie, Sirket’in ticari alacak ve ticari
borglart igindeki TL kisin dikkate alimdiginda, ticari alacaklardaki TL kisim sebebi ile Sirket operasyonel kur
riskine maruz kalmaktadir,

Sirket maruz kaldigi operasyonel kur riskine karsin, tiirev araglardan etkin olarak favdalanmaktadir. 2020 il
sonu itibartyla; ticari alacak ve ticari borglart igindeki net TL pozisyonun %37 si tiirev araglar ile kapatilnustir.
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Sirket'in 31.12.2020 itibarivle Yﬂdlr [-[1;'111:1111“r L n]un sendikasyon kapsamindaki borglarinin %97.5% ABD
Dolart cinsinden olmakla birlikie, Yildoz Holding'den olan finansal alacaklart TL cinsindendir.

Sirket, raporlama dineminden sonea, 8 Subat 2021 tarihinde imzalanan anfasma uyarinca, Yildiz Holding den
olan TL cinsinden finansal alacaklarmm, Yildiz Holdimge olan T ve ABD Dolar cinsinden finansal
borclanmdan mahsup etnistic, Bu islem sonucunda Sivket'in 31 Arablk 2020 tarihli bilangosunds yer alan
220.318.244 TL twtanndaki iligkili taraflardan diger alacaklar bakiyvesi & Subat 2021 tarihli TCMB didviz ahy
kuru olan 7.0789 ABD delar / TL'den 31,1 milven ABD Dolan olarak iliskili taraflara diger borglar
hesatnndan mahsup edilmistic. Béyvlelikle Sirket’in net TL agik pozisyonu raporlama dimemi sonrasingda bu
tutar kadar azalmistir,

Sirket'in ilgili para birimlerinde %010 oranundak] kur degisikliklerine karsi duyvarhlifn asagudaki tabloda
posterilmakte olup, table agismdan diger tim dediskenler subit lwtulmustur. Asagidaki degerlendirme,
belirtilen tarihler itdbanyla SirkeCin diiviz cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklar ile parasal ve parazal
olmayan yitkitmlillitklerini igermelctedir.

ammmnzn VAL
L 05104410 35.335.3)
Avtn -+ 1 (410 LAALAY
Baralkzoly =
IL 124102010 25.1425.1)
Avra s LINE AR LATEA)
3LArNKZOE : Y

o 55101510 6716.7)
AvTo 1010 0,140,1}

Sirket’in bafimsiz denctimden geemernis konsolide Anansal tablolarina glire 31 Mart 2027 tarihi itibanyla kur
dl.l}-'ﬂl‘]llig_i *1:-;.'1gldakl tabloda verilmistir:
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Giaraniili - ~ -
Terminatl _ 23718015 | 259433282 | 443683683
Carantisiz Teminalsz 53622405 195, 166697 293,048,851
:‘]:::];?-:! ::Iligg;mmllilﬂlcler {uzun vadeli borelarin kisa vadeli S10.161.416 621,385,008 810,634,243
Garantili - - -
Teminatl o - -
CrurantizizTeminats e (%) S10.161.416 G21.385.008 HIL634.243
kasa ve Uzun Vadeli YiikiimIDI0Rler Toplam TH5.501.926 LO75.984.4957 1.547.366.777
Crekaynakiar 146469571 161.114.051 210791627
Oderimiy/eikaniog sermave 31724000 2724000 I1.724.000
Yusal vedekler QERD245 [3.880.245 L38R0.245
Diper vedekler 104,805,326 11550606 165,147,382
TOPLAM KAYNAKLAR 941.971.497 12370099, 00% 1.758.158.404
Net Borgluluk Durumu

A. Makit A0.151.042 52187721 F10.531.781
B, Makit Benzerleri 137243 230706 371,904
C. Finansal Yarhklar (Kullanion ksl banka hakiyeler) - - T 340,500
N, Likidite (A+B+(7) 42RE.325 52408487 L1R243.777
I%, Kasa Vadeli Finansal Alazaklar Gl A56.011 16LTRE.A]1] 220318.244
F. Kisa ¥adeli Banka Kredileri 21366851 . 4906765
G, Uzon Vadeli Banks Kredilerinin Kisa Vadeli Kism z & =
I Difier Kisa Vadeli Finansal Borglar 2,330,573 1026799 14,021,188

I. Kisa ¥adeli Finansal Borelar (FHG+H)

23.697.424

1026799

19827 953

<l Kisa Vadeli Net Finansal Borgluluk (I-E-Iy) (T1.046.912) (204.180.499) | (318.734.068)
K. Uzon Vadeli Banka Kredileri = B 3
L. Tahviller - - .
M. Diger Uzun Yadeli Krediler SM.733.540 613,562 230 B0 1.090.492
M. Deun Vadeli Finansal Borgluluk (K+1A4M) F4.T733.540 613,562,230 BOT.0%0 452
(x, Net Finansal Borgluluk (J+N} 427680028 419381731 482,356,424

i'l'!'

2 Misan 2018 wrilinde mubtelf Tirk bankalun ile imeslanan Sendikasyen Kiedi Steleymest ile Yaldiz Holdimg'in kendi binyesindshi ve grnp

sirkatlerine ait olan ks vadeh hanka kradilerinin Bavik bir ol Yeldes Helding sevivesine taginmgir, Bu gergeveds Sitkel' in dofrudan bankaiun:
kargl yokmld otdugu kreds borglan ¥ildie Holding sevivesine laginark, 8 Haeiran 2008 ki fnbaryle kredi kullandinmi e Yildie Helding e finansal

bar; alamk miip edilmeve baglannistir,

Penta lg wlfru {lriinleri Giivede Giirigim Sermayvesi
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Sirket’in bargluluk durumu 31 Mart 2021 tarihi itibanyla bagimsiz denetimden geememis konsalide finansal

tablolara gire nsadidaki tabloda ver almakiadir:

Borsluluk Durumu

Fosa vadeli viiktimii fikller

915, 740.919

Ciasancili =
Teminatl

44741 5.0 i

Garantiziz! Teminots:

468325913 |

Lzum vadeli }'i.'rltﬁmli-ji-ﬁklcl:-:'lT'zun vadeli borglann ksa vadeli
ksamlan harig)

631.318.739 |

| Crarantili

| Feminatli

Craranlisiz Temmatsiz

631.32%.739

Krsa ve Uzun Vadeli Yidkiimldlikler Toplam

I.S-lT.fIﬁ?.ﬁE

Ozbaynaklar 257.441.532
Chlenmisiokaniog SRy 31,724,000
| Yasal yedekter  13.880.245
! Di,@,er}-ull::k’h:; 212237287
TOPLAM KAYNAKIAR N 1.804,911,190 |

MNet Borgluluk Duromu
AL Makit

B1.756.005

1.517.810

B. Nakit Benzerleri

(. Finansal "Ir"aﬂllilm: (kullanm kisith banka bakiyeleri 0
D. Likidite (A+B4C) 83,273,815
E. Kisa vVadeli Final:l:*iﬂl Alacaklar 1.720.385
F. I(usa- .‘L:'adcli Banka kredileri a
. Ulzan Yadeli Banka Kredilerinin [-{l'iﬂ Yadeli kasm - _tJ
H. Digier Kisa Vadeli Finansal Borclar 17.195.026
L Kisa Yadeli Finansal Borglar (1F-+0+1} 17195026 |
J, Kisa Vadeli Net Finansal Borgluluk (I-E-D) 67,790,174
K. Uzon Vadeli Banka Kredil;eri t]!
L. Fabvillo ) )
M. Ditier Usun Vadeli Krediler - 621.051.675
N. Uzun Vadeli Finansal Bargluluk (K+1 M) 621,051,675
0. Net Finansal Tl-urti:lulllk- (N} i 553,252.302 |

lzahname imza tarihi itibariyla, Sicket'in borgluluk durumunda Gnemli bir degigiklik olmanusoe,

Sdclesmesel Yiikiimfiilih ve Taahhitler

Asagidaki tabloda, 31 Aralik 2020 tarihi itibanyla Sirkelin stzlesmesel yikiimlilik ve taahhiitlerinin

gelecekteki iskonto edilmemis nakit cilaslarina gire vade p

‘el [irraNiyn f [stanig
Mgl efler 6183274330
Sinan Giigli

Biilent Korpy Aksoy

fili yer almaktadir.

L1

Milisel g
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B s hase=

31 Aralik 2020 Itihn}']n |
Baitka krediteri 4.906.765 | - - 4.9006.765
Finansal kiralama vk iikberd L.546,570 4635.710 EJRE_?‘}_H 18.370.078
Ticari borglar 627.507.273 = S 627.507.273
T[.i;;ki]i {m‘uﬂura i ol ur- 1164823 - = 1.164.923
 Digerborlart 31553855 | amaseam 897.890.129
| Toplam 659.679.386 4.639.710 885720072 1.550.039.168

{10 Mar borglulnga cklenan iliskili tnrzfiardan olon faizli borglanmalir ve sendikosyon kapsamioduks bongi.

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla. herhangi bir temerriit hali veya herhangi bir yitkiimlligiin vadesinden Unee
muaceel olmas da dihil olmak (izere, Sivket’in bilgisi ddhilinde Sirket acisindan esash nitelikte dogrudan veya
sarta bagih herhangi bir Anansal vikOmiiligh doguracak highir durum stz konusu degildir.

Sirket bankalara olan meveut toplam banka kredi risk tutan (nakdi ve gayrinakdi) ile sinirh olmak tizere, kredi
kullamm taribi ilibanyla Yildiz Holding'e garantr olmustur. Sirket'in bu kapsamda venmis oldugu
garantérlilk tutars ishu Izahname tarihi itibariyla 387,972,161 TL ve 49.678.155 ABD Dolan dir.

Sirket’in garantirlilginiin nakit kredilere tekablil eden kismi gerek elde edecegi net halka arz peliri ve gerekse
halka arz sonrasi yaratacagi nakit ile yapacagi kredi borg peri ddemeleri mispetinde sona erdhirilecekuir.
Gayrinakdi kredilerle iliskili olan kisnm ise, isbu risklerin sona ermesi yahut Sirket’in bu riskleri Yildiz
Holding limitlerinden devir almast halinde sona erdirilebilecekiir.

Raporlama Dinemi Sonrast Olaylar

Sirket § Subat 2021 tarihinde imzalanan anlagma uyarinca, Yildiz Holding'den olan TL cinsinden [inansal
alacaklarini, Yildiz Holding'e olan TL ve ABD Dolan cinsinden finansal borglarnindan mahsup etmigtit. Bu
islem sonucunda Sirket'in 31 Arahk 2020 tarihli bilangosunda yer alan 2200318244 TL tutanndaki iliskili
taraflardan diger alacaklar bakiyesi 5 Subat 2021 tarihli TCMB déviz alis kuru olan 7,0789 ABD Dolan /
TLden 31,1 milvon ABD Dolari olarak “Iliskili Taratlara Difer Borglar™ hesabindan mahsup edilmistir,

gfcloji Uninder Giirde Cirigim Sermrayest
A ¥ atieim 1AL,

elik
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11, IHRACCININ FON mwmmm "
11.1. lhrai;l;mm kisa ve wrun vadeh\{%&ﬁ kmh'ﬁinrn hakkinda hllgl.

IGsa Vadeli Yikiimlolikler 235.340.510 454.59%.949 T36.732.534 |
Kisa Vadeli Borglmmplar 21.366.851 1.695.553 Ba91874
Banda keediler] = BRI AT - ER
Kiraanna ilemierinden dorglar - 3695 353 3758 fan
Ticari Bovglar 20264823 37930365 618671 1

Highttl werafiera ticart borglar Ui 465 323967 1164923
Highill almeyan teraflara ticars horplar =— AN 73357 J4T A5 508 627307273
Lahsanlara Saglanen Faydalar Kapsaminda Borglar 1.699.376 LOB5.981 2.326.410
Diger Barglar 2,398,176 7406568 11.251.812
Highili taraflara diger horglar 2330373 7331246 11133079
fiykili olmayan taraflara difier horglar A7.6013 7532z 1733
Tiiney Araglar - - 3601257
Miigteri Séizlesmelerinden Dogan YIJJ-:LhnIIlII:err 23.371.650 51.260.338 23434395
Dinem kan Vergi Ykiiminligi 4.R98.078 1% E66.032 23413816
Koz Vadeli Kargiliklar 4451988 1.705.494 31687
{erfeweniora sagfcinf_r; Japdalara ilishin fisa vadell kargilsklar L A5 URY 4705454 gl ans
Diger Kisa Vadeli Yikamlalikler 21.487.559 18.440.418 16.226.887

Uzun Vadeli Y ikitmliilikler B ALL161.416 621 385008 BI0.634.243

Uzun Yadeli Borglanmalar B - 4711 998 140,285,053
| Kiralama iglemlerinden borglar - 4.711.908 11 255133 |
| Diger Borglar 504,733,540 OiUH. 850,232 THENS 430
Nigkili taraflara diger barglar S, 7350 HO8.850.232 TULEA15.439
Flrun Vadeli Karsihklar . E4278T6 TR1TTE 9.543.751
Cilegeerlare vadlenan favdaiora iliskin uzun vadell kavgeldidar 3427876 7822778 | F54378)

| TOPLAM YUKIMLULUKLER 795.501.926 LO7S.O84.957 | 1.547.366.777

146.469.571 161.114.051 210,791,627 |
Ana Ortakhige Ait Ozkaynakiar 146.46%.571 161114051 210791627
denmiy Sermaye 31724400 31.724.000 31 724,060
kar veya Zararda Yeniden Sieflandirimayacalk
Birikimis Diger Kapaam Gelivler (Giderlon 58475232 ' 77.590.489 116.159.5 18
{ Veniden dagerleme vo digim kayplan o (f.764.737) | (1056, 180) (10324530
 Yahanee parg cevein farklare fifi 234 9l | TRATOG09 117,181,931 |
Rardan Axmidan Kasitlanmis Yedekler GRRI2AS | 13.880.243 13.HB0.245
| Giegmnis Yallar Bar'(fararlar) 35T 354 2,300,094 ITHIR517
Met Ditnem Kan 10,639,240 | 35,539,223 11.108.547
| TOPLAM KAYNAKLAR 041971497 1.237.099.008 1758158404

12 Nisan 2018 rarihinde muhtelif Tirk bankalart ile imzalanan Sendikasyon Kredi Sézlesmesi ile Yildiz
Holding’in kendi biinyesindeki ve grup sirketlerine ait olan kisa vadeli banka kredilerinin bilyiik bir boltmii

Yildiz Holding seviyesine tasinmistie, Bu gercevede Sirket'i

Penita Tclfrﬂlmlt'ﬁ.'lﬂ]eﬁ Citbede Cirisim Sermavesi
egit - Yatirint Driakliz A%,
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dofrudan bankalara karsi yiikiimli oldugu kredi
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