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SIRKET DEGERLEME RAPORU




Gedik

icindekiler
SS{[UI N0 L S IR USRS WL SR N O, . SO N SN I N— 3
(6371 1N SO SO S S S s W " T . S 5
SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER .......coecuiieierteieeieeteeeeeeeeesesessesessese s sessesessess s saesesassasseseseenans 6
PLAKA MOBILYA FINANSAL TABLOLAR.......ciieiieeeteteeececeeetete st sesessss s sasssnssesessasenns 7
Plaka Mobilya’ya Ait Bilangolar: ......c..coerieiiiiiiiie ettt ettt e en 7
Plaka Mobilya’ya Ait Gelir TablOIArL: .......cccoevviriieiieieeteteee ettt see et e e eaee 8
PLAKA MOBILYA TAAHHUT SANAY] ve TICARET AS’NIN DEGERLEMESI ......c.coovvevveririennn 8
DEZETIEMENII AIMACL: . .vviiieiieeieeeiie ettt eereeete et e st e sae e s bt essaeeesseeesteeeseressssesassesenseesseesasteenseesnseesseens 8
Degerlemede Kullanilan Varsayimlar ve Kisttlamalar: .........ccccoeveeviinireeiiininiincitiiencneneeeesieeeenes 8
Temel Degerleme Yaklagimlar: ve Degerleme Yonteminin S€CIMI.....ccceerueesueecrerserveeriennrerenneeeseennnen 9
PIYASA CARPANLARI YONTEMI ILE PIYASA DEGERININ TESPITI .....ccecevvevereeeeeeererernenne 10
Degerlemede Kullanilan Alt YONTEMIET: .....cccvcieieiiinineienieieeneeeeeeeee ettt es s sanesaens 11
Piyasa Carpanlar1 Yontemiyle Hesaplanan Piyasa DeZeri ......ccveevveiriereeiiiniienierieecieenecreeeeniee e 12
INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMI ILE PIYASA DEGERININ TESPITI ..........coc....... 12
Degerlemede Kullanilan VarsayImlar:..........oooeeeeierieeiierieeeieteereesteeceeeeseneesneesene e snneessnecesareennens 13
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Y&ntemiyle Hesaplanan Piyasa DEZeri ......ocvvurieerererecmereenencncneereverennene 16
DEFTER DEGERI YONTEMI ILE PIYASA DEGERININ TESPITI.......ccocveirirericricirircninrcnencenne. 17
SONUC: ...ttt ettt ste sttt s e e st et et e re et e st e st e s e s be b e st et saebe st eab e s estseeebe e st saesas s tesesae s assnesanssesessaeasenis 17




Gedik
SUNUS

Bu rapor Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. ile Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. arasinda
imzalanan 30.12.2017 tarihli sézlesmeye istinaden Plaka Mobilya TaahhlUt San. ve Tic. A.$.nin

pazar/piyasa degerinin tespit edilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Yapilan ¢alisma sirketin pazar/piyasa degerinin tespit edilmesine ydnelik olup, herhangi bir alim veya

satis 6nerisinde bulunulmamaktadir.

Pazar/piyasa degeri, bir milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir alici ile
istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlagma
cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Sirketin pazar/piyasa degerinin tespitinde Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig
(11-62.1) dayanak olarak kullaniimis olup, degerleme gcaligmasinda uluslararasi kabul gérmiis degerleme
yaklasimlarindan sirketin pazar/piyasa degerini tespite y6nelik en iyi sonucu Uretecegi diislinllen
yontemler kullanilmigtir. Raporun hazirlanma siirecinde ihtiyaglar dahilinde ortaya cikan ek bilgiler
disinda bahsi gecen tebligde yer alan asagidaki asgari hususlarin varligina 6zen gdsterilmigtir.

» Degerleme gdrevi icin uygulanabilir olduklari 8lglide UDS 101 isin Kapsami Md. 20.3.'de
belirtilen unsurlar dahil yapilan isin kapsami;

Benimsenen yaklagim veya yaklasimlar;

Y VY

Uygulanan yontem veya yontemler;
Kullanilan 6nemli girdiler;

YV Y

Yapilan varsayimlar;
Deger sonucu(lari) ve ulasilan tim sonuglarin temel sebepleri;

\%

Raporun tarihi (degerleme tarihinden farkli olabilir);

Vf

Degerlemede vyararlanilan tim bilgi ve veriler, Plaka Mobilya Taahhit San. ve Tic. A.$. ybnetimi
tarafindan hazirlanarak tarafimizin incelemesine sunulmustur. Yapilan galismada, sirket yénetiminin
tarafimiza sagladigi bagimsiz denetimden gegmemis kayrtlardan ve yine sirket ydneticilerinden alinan

bilgilerden, tahminlerden ve kabullerden faydalanilmistir.

Verilen bu bilgilerin dogrulugu tamamen Plaka Mobilya Taahhut San. ve Tic. A.$. sorumlulugundadir.
Gedik Yatiim Menkul Degerler A.S. olarak tarafimiza degerlemede kullanilmasi igin saglanan bilgi ve

belgelerin dogrulugu konusunda ayrica bir denetim ve inceleme gergeklestirilmemigtir.

Degerleme islemi, saglanan finansal ve diger bilgilerin islenmesi ile degerlemede kullanilan tarihteki
hakim olan ekonomik ve finansal kosullarin analizinden olusmaktadir. Tarafimizin bu degerleme
calismasindan alacag iicret degerleme galismasinin sonuglarina higbir sekilde bagh degildir ve nitekim

degerleme calismasinin miisteri ile paylagiimasi 6ncesinde alinmigtir.
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Bu projede calisan uzman ve ydneticiler bagimsizliklarint korumaktadirlar. Bununla birlikte Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig (lll-62.1)’de detaylari yer alan UDS 101 isin

Kapsami’na uygunluk cercevesinde asagidaki hususlari beyan ederiz.

}

>

Tim degerleme goriisleri ve isin hazirhk asamalarinda yapilan calismalarin degerlemenin
amacina uygun olmasi gerekir.
Degerlemeyi gergeklestiren tarafindan, degerleme sonuglanip raporlanmadan &nce, ne tir ve
seviyede bir gériis verildiginin ve bu gérisin kullanimi tizerindeki tim kisitlamalarin degerleme
goriisii verilecek kisi ya da kurumca anlagilmasinin saglanmasi gerekir.
isin kapsaminin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan degerleme gérevi tamamlanmadan énce
asagidaki hususlar icerecek sekilde agiklanmigtir;

o Degerlemeyi gerceklestirenin kimligi;
Miisteri(ler)nin kimligi ve diger tim kullanicilarin kimligi;
Degerleme konusu varlik(lar);
Degerleme para birimi;
Degerlemenin amaci;
Kullanilan deger esasi/esaslari;
Degerleme tarihi;
Degerlemeyi gergeklestirenin isinin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisttlamalar;
Degerlemeyi gerceklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari;
Onemli ve/veya anlamli varsayimlar ve/veya 6zel varsayimlar;
Hazirlanan raporun tird;
Raporun kullanim, dagitim veya yayimlanma kisitlamalari;
Degerlemenin Uluslararasi Degerleme Standartlar’na uyumlu olarak yapilacak olmasi ve

0O 0o 0O 0 0 0O 0O O 0O O O O

degerlemeyi gerceklestirenin tiim 6nemli ve/veya anlamli girdilerin uygunlugunu

degerlendirecek olmasi.

Bu cercevede ¢ergevesinde asagidaki hususlari beyan ederiz.

Y

YV VYV VYV

v

Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur;

Analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla stnirhdir;

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan varlikla herhangi bir ilgisi yoktur;
Degerleme Uzmaninin {icreti raporun herhangi bir bélimiine bagh degildir;

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir;

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir;

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha &nceden
deneyimi vardir;

Degerleme Uzmany, sirketin sunulan verilerini kisisel olarak denetlememistir;
Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda

bulunmamistir.
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OZET

Bu raporun konusu; Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S.nin (“Plaka Mobilya”) pazar/piyasa
degerinin tespit edilmesidir. Degerleme galismasinda sirket tarafindan saglanan mali tablolar ve sirket
yénetimi tarafindan saglanan bilgi, belge, varsayim ve tahminler kullanilmistir. Sirketin y6netimi
tarafindan saglanan tahminlerin gergeklesebilirligi konusunda tarafimizca bir goris bildiriimemektedir.
Degerlemede kullanilan yéntemlere gére ortaya cikan degerler ve kullanmlan agirliklar agagidaki tabloda

listelenmistir.

Plaka Mobilya’nin pazar/piyasa degeri, raporumuzun ilgili kisimlarinda ortaya koyulan varsayimlar ve
kisitlayict kosullar altinda, asagidaki t¢ farkli ydntemle hesaplanmistir.

Degerleme Ozeti (Min TL) - Plaka Mobilya

Hesaplanan  Agirliklandinlmis

Agirhik . N
Deger Deger
INA 40% 12,908,042 5,163,217.0
Piyasa Carpanlari 2017/12 40% 7,108,311 2,843,324.5
Defter Degeri 2017/12 20% 10,643,698 2,128,739.6
Hesaplanan Deger 10,135,281

Hedef fiyatin tespitinde indirgenmis nakit akimlari (INA), defter degeri ve piyasa
carpanlart yéntemleri kullanilmistir. Kullanilan yontemlere iliskin detaylar raporun
ilerleyen sayfalarinda yer almaktadir.

Gorlsiimiize gore, raporumuzda agiklanan varsayimlar ve kisitlayict kosullar altinda, Plaka
Mobilya’nin pazar degerini gercek¢i bigimde ifade ettigini diislindliglimiz rakam, kullanilan
degerleme yontemlerinden elde edilen sonuglarin agirliklandiriimasi yoluyla hesaplanmis olup bu
tutar 10.135.281 TL'dir.

Bu rapor Plaka Mobilya tarafindan talep edilmis olup, kapsami disinda kullaniimasi yaniltict sonuglar
dogurabilir. Uglincli sahislara sunulmast durumunda Gedik Yatirim Menkul Degerler A.$. bu kurumlara
karsi hichir sart ve sekilde sorumlu tutulamaz. Onay verilmesi halinde, Plaka Mobilya y6netimi,
menfaatleri dogrultusunda raporun kullanimina karar verme yetkisine sahip olup bu durumda da
raporun muhatabi Plaka Mobilya yénetimi olacaktir. Bu gergevede raporun bagka sahislar tarafindan
kullanilmasi durumunda Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket Adi: Plaka Mobilya Taahhiit San. Ve Tic. A.S
Kurulus Yih & Faaliyet Konusu: 2011 & Sabit Kurumsal Mobilya imalati
Adresi: Kemalpasa Organize Sanayi Bélgesi Mah. izmir Ankara Yolu

No: 317 Kemalpasa/izmir Tiirkiye
Tel: & Faks +90 232 878 69 69 & +90 232 878 38 88

Web & E-posta: http://plakamobilya.com.tr; info@plakamobilya.com.tr

Say Reklam bunyesinde, 2003 yilinda baslanan Arcelik ve Dunlop Satis noktalari anahtar teslim yapim
projeleri kapsaminda, nispeten basit lrlinlerle baslayan ahsap iretimi, 2005 Turkcell, 2007 Vodafone
ve 2009 Avea magaza stantlari projeleri ile hiz kazanmistir. Projelerle birlikte yapilan makine ve
personel yatirimlari ile 2009 yilinda otel projelerine talip olunmus ve realize edilmistir. Ayni d6nem
icerisinde Tlrkmenistan’daki Tlirkmenbasi Havaalani projesi ile ahgap yaninda, metal, akrilik, cam ve

diger bilesenleri isleme becerisi 6n plana gikmigtir.

2011 yilinda, biriken know-how ve repiitasyon ayr bir sirket ¢atisi altinda birlestirilerek Plaka Mobilya
kurulmustur. O dénem yogun bicimde Say Reklam’in tedarikgisi olarak ¢alisilsa da, Cesme, Mersin ve
Antalya bélgelerinde otel oda ve ortak mekan mobilyalari igeren projeler gerceklestirilmistir. Plaka
Mobilya’nin gerek Uriin, gerekse sahada gosterdigi kalite anlayisi ve bagsarisi, zaman igerisinde
migsterilerden gelen talep paralelinde lretim igerisinde konut ve otel mobilyasi oranini arttirmig, 2012
yilinda Kaya Prestij konutlari akabinde Kérfez Evleri, Diyar Group ve Seya-Tutka projeleri ile hizlanarak
devam etmistir. Mersin Rasisson Blue projesi ile edinilen yiiksek katli binalarda is yapma becerisini,
Bayrakli Tower ve izmir Encore Ramada projesi takip etmis, olumlu repiitasyon ile Batisehir ve imes
Four Points by Sheraton projeleri yapilmistir. Glinimiizde yogun olarak grup sirketlerinden, Almanya
merkezli imm network GmbH icin Nissan ve Bosch Car Service mobilyalar dretilmekte, ayni anda 400+

konut ve 200+ oda otel projeleri yiritiilmektedir.

lletisim, eneriji, finans olmak iizere kurumsal kimlik degisiminde anahtar teslim hizmetini 20 yili agkin
siiredir basariyla siirdiiren Plaka Mobilya markasi, tamami CNC kontrollii makineler ile donatilmis ve
son derece modern, 4.500m? alana sahip Uretim tesislerinde, en son teknolojilerle ve modern bir
anlayisla iretim yapmaktadir. 2011 yili basindaki yeni yatirimlari ile bugiin ingiltere’den Suudi
Arabistan’a uzanan genis bir cografyada kurumsal firmalarin satis noktasi mobilyalarinin yani sira, toplu
konutlar, oteller ve &zel projelerin mutfak, banyo, kapi ve sabit mobilyalarinin tiretimini yapmakta ve

montajlarini gergeklestirmektedir.

Sirket 2015 yilinda Ercan, Erkan ve Mahmut Giildogan’dan 1.060.704 TL'ye alinmig olup, 2017 yilinda
sermayesi 9.000.000 TL arttinlmis ve 10.060.704 TL'ye gikarilmigtir.
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PLAKA MOBILYA FINANSAL TABLOLAR

Plaka Mobilya’ya ait TFRS’ye gére hazirlanmig, bagimsiz denetimden gegmemis 2013/12 - 2014/12 -
2015/12 - 2016/12 — 2017/12 dénemi finansal tablolari asagida sunulmustur. Tablolardaki veriler Plaka
Mobilya tarafindan saglanmis olup tarafimizdan verilerin dogruluguna ybénelik bir denetleme
gerceklestirilmemistir. Verilerin dogruluguna iligkin tlim sorumluluk Plaka Mobilya’ya aittir.

Plaka Mobilya’ya Ait Bilangolar:

Plaka Mobilya Taahhiit SAN. VE TiC. A.S.
Finansal Durum Tablosu 2017/12 Dénemi itibariyle (TL)

Donen Varliklar 2013 2014 2015 2016 2017
Dénem Sonu Nakit ve Benzerleri 235,209 73,345 62,122 19,566 644,925
Ticari Alacaklar 3,327,714 1,516,922 226,169 1,136,028 1,285,797
Stoklar 1,254,897 9,594,254 11,829,353 12,468,921 16,338,306
Diger Donen Varliklar 157,787 573,364 29,159 343,359 1,496,000
Toplam Doénen Varliklar 4,975,607 11,757,885 12,146,804 13,967,873 19,765,027
Duran Varliklar 2013 2014 2015 2016 2017
Maddi Duran Varliklar 927,816 1,063,867 902,363 740,173 899,924
Diger Duran Varhklar 9,013 9,628 8,857 288,300 1,124,492
Gelecek Yillara Ait Gider ve Gelir Tahakkuklarn - - - - 3,226,791
Toplam Duran Varliklar 936,829 1,073,495 911,220 1,028,473 5,251,207
Toplam Varliklar 5,912,436 12,831,380 13,058,023 14,996,346 25,016,234
Kisa Vadeli Yiikimuliliikler 2013 2014 2015 2016 2017
Finansal Borglar 31,948 3,722,000 1,000,000 240,000 1,842,162
Ticari Borglar 3,260,964 6,563,266 1,341,234 3,486,549 4,650,830
Diger Yuktimlulukler 1,747,482 1,482,832 8,736,101 9,179,190 6,080,941
Toplam Kisa Vadeli Yitkiimliilikler 5,040,393 11,768,097 11,077,335 12,905,739 12,573,933
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2013 2014 2015 2016 2017
Mali Borglar - - - - 1,798,603
Diger Borglar - - - - -
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliliikler - - - - 1,798,603
Ozkaynak 2013 2014 2015 2016 2017
Odenmis Sermaye 1,060,704 1,060,704 1,060,704 1,060,704 10,060,704
Kar Yedekleri 14,972 30,477 40,039 85,909 86,810
Gegmis Yillar Karlari 22,863 317,452 499,131 1,370,666 1,387,785
Gegmis Yillar Zararlari (536,590) (536,590) (536,590) (536,590) (536,590)
Net Dénem Kari (Zarari) 310,094 191,241 917,405 109,920  (355,010)
Toplam Ozkaynaklar 872,042 1,063,283 1,980,688 2,090,608 10,643,698
Toplam Kaynaklar 5,912,436 12,831,380 13,058,023 14,996,346 25,016,234
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Plaka Mobilya’ya Ait Gelir Tablolari:

Plaka Mobilya Taahhiit SAN. VETIC. A.S
Kar Zarar Tablosu 31 Aralik itibariyle Biten Yila iliskin (TL)

2013 2014 2015 2016 2017
Hasilat 12,242,807 6,477,919 12,522,427 9,331,024 11,174,875
Satislarin Maliyeti 11,687,233 4,853,720 9,224,246 7,396,709 8,851,640
Briit Kar/Zarar 555,575 1,624,199 3,298,180 1,934,315 2,323,235
Faalliyet Giderleri 345,313 1,313,755 601,077 443,449 2,500,298
Esas Faaliyet Kari / (Zarari) 210,262 310,444 2,697,103 1,490,866 (177,063)
Diger Gelir/Gider (Net) 79,578 79,851 (148,969) (29,001) 223,283
Finansman Gelir/Gider (Net) 100,382 (149,089) (1,371,322)  (1,315,157) (372,257)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 390,222 241,206 1,176,813 146,709 (326,038)
Dénem Vergi Gideri 80,128 49,965 259,407 36,788 28,972
Ertelenmis Vergi Geliri/Gid.
Net Donem Kar / (Zarar) 310,094 191,241 917,406 109,920 (355,010)

PLAKA MOBILYA TAAHHUT SANAYi ve TICARET A$’NiN DEGERLEMESI

Degerlemenin Amaci:

Bu rapor Plaka Mobilya Taahhit San. Ve Tic. A.S ile Gedik Yatinrm Menkul Degerler A.S. arasinda
imzalanan 30.12.2017 tarihli s6zlesmeye istinaden Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S.nin
pazar/piyasa degerinin tespit edilmesi amaciyla hazirlanmistir. Yapilan ¢alisma sirketin pazar/piyasa

degerinin tespit edilmesine yonelik olup, herhangi bir alim veya satis 6nerisinde bulunulmamaktadir.

Degerlemede Kullanilan Varsayimlar ve Kisitlamalar:

Degerleme ¢alismasinda asagida yer alan temel varsayimlar ve kisitlamalar mevcuttur. Ozellikle
gelecege yonelik sirket tarafindan sunulan tahmin ve varsayimlarin burada bahsi gecen gelismelerden
dogrudan etkilenecegi ve bunun sirketin 6ngérilen degerini dnemli 6lclide etkileyebilecegi gbz 6niinde

bulunduruimahdir.

»> Sirketin faaliyet gésterdigi tlkelerde, sirketin satislarini 6nemli dlglide etkileyecek biyiikliikte
bir ekonomik/siyasi kriz yasanmayacagi,

Sirketin, faaliyetlerini 6nemli boyutta etkileyen, alisilagelenin disinda (dogal afet, yangin, makro
ekonomik kriz vs) bir engel oimadan isletmenin faaliyet géstermeye devam edecegi,

Y/

Sirket’in yénetim ve personel kadrosunda igletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini

\7

etkileyecek dnemli bir kayip olmayacagl ve sirket hissedarlarinin sorumluluk iginde hareket
ettigi,

Aksi belirtilmedigi siirece sirketin tlim ilgili kanun ve mevzuata tam uygunluk gésterdigi,

» Tirkiye ve basta ihracat gergeklestirilen Ulkeler olmak Uzere global konjonktiirde ana

\74

trendlerden ¢ok ciddi sapmalar oimayacag varsayilmistir.

8
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» Aksi belirtilmedikce raporda kullanilan para birimi TL'dir,

» Sirket tarafindan saglanan ve degerlemede kullanilan mali tablolarda yer alan rakamlarin
gercegi yansittigl varsayilmis, aktiflerin yasal durumunu gosteren (ipotek, irtifak hakki, haciz,
rehin vs) herhangi bir ¢alisma yiritilmemistir. Degerlemede mevcut aktifler lizerinde bu tiir
kisitlayici sartlar olmadigi varsayilmistir,

Degerlemede ayrica olaganustii herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamustir,

‘1

> llerleyen vyillarda piyasa kosullarinda ve raporda kullanilan sirket tarafindan saglanan
projeksiyonlarda bir degisme olmasi durumunda rapor tarihinden sonra meydana gelen olay ve
sartlarin etkilerini yansitmak amaciyla raporun revize edilmesi konusunda Gedik Yatirrm Menkul
Degerler A.S.’nin bir yikiimlGligl bulunmamaktadir.

Raporda belirtilen degerleme tarihinden sonra dogan hukuki islemlerden dolay! Gedik Yatinm

\7

Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Temel Degerleme Yaklagimlari ve Degerleme Yonteminin Segimi

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek ilgili tim faktorlerin dikkate alinmasi ile hesaplanir. Bu

faktorler genellikle sunlari igerir:

> lIsletmenin gecmisi

» Ekonomik yapi ve isletmenin iginde bulundugu sektériin genel goriintiisu
> Isletmenin mali yapisi ve defter degeri

> Isletmenin kar/nakit yaratma kapasitesi

> lIsletmenin, sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri

Y

Sirketin kisa ve uzun vadeli yikiimltliklerinin dagilimt ve degerleri
Ayni ya da benzer sektérlerdeki halka agik sirketlerin piyasa degerleri

\%

Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (Il-62.1)'de belirtildigi izere sirket
degerlemelerinde {i¢ yaklagim uygulanir. Degerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasi ile
bunlara bagli metotlardan elde edilen géstergeler arasindaki uyumu/mutabakati saglar. Tebligde bahsi
gecen degerleme yéntemlerine iliskin bilgiler asagidaki sekilde 6zetlenebilir.

Pazar yaklasimi sz konusu sirketi; benzer sirketler, sirketlerdeki sahiplik haklari veya bunlarin
borsalarda satilan hisseleri ile karsilastirir. Karsilastirilan sirketler s6z konusu sirket ile ayni sektérde
olmali ve ayni ekonomik degiskenlere bagh olmalidir. Tipik veri kaynaklari; tiim sirketlerin alinip
satildig1 piyasalar, s6z konusu sirketin &nceki hisse devir islemleri ve benzer sirketlere ait sahiplik
haklarinin alinip satildig) piyasalardir.

- Ulusal ve Uluslararasi Benzer Sirket Carpanlari ile Degerleme (Piyasa Carpanlari Yontemi)

Gelir yaklasiminda, beklenen biiyiime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman degeri gz 6niine
alinarak takdir edilen gelir veya faydalarin bugiinkii degerini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin
dogrudan aktiflestirilmesi veya indirgenmis nakit akimlar analizi veya gelecekteki bir zaman dizisi i¢in
takdir edilen nakit girdilerine iskonto orani uygulanarak bugiinkl degerine gevrildigi temettii iskonto
yéntemi uygulanarak deger gostergesi haline gevrilir.
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- indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi (Firmaya Serbest Nakit Akimlari, Ozkaynaga Serbest Nakit
Akimlari)
- Kar Payi indirgeme Yéntemi

Maliyet yaklasiminda, maddi ve maddi olmayan bitiin varliklar ve borglar pazar degeri veya uygun bir
defter degeri ile bilangoda gdsterilir. isletmenin sirekliligi varsayimi ile degerlendirilen bir faal sirket ile
ilgili bir gorevde bu yaklasim kullanildiginda elde edilen deger, diger yaklasimin veya yaklasimlarin
deger takdirleri ile beraber dikkate alinmalidir.

- Defter Degeri
- Tasfiye Degeri
- Net Aktif Degeri

Plaka Mobilya’nin faaliyet gosterdigi sektor ile sirketin surekliligi ve gelecek potansiyeli gbz 6niine
alindiginda; Plaka Mobilya icin yapilan degerleme galismasinda “Defter Degeri”, “Piyasa Carpanlari” ve
“Indirgenmis Nakit Akimi” yéntemleri kullaniimis olup sirket icin hesaplanan nihai sonugta her li¢
yontem neticesinde elde edilen degerler agirhklandiniimigtir.

PiYASA CARPANLARI YONTEMI iLE PiYASA DEGERININ TESPITI

Piyasa carpanlari temelli degerleme ydntemlerinde amag; organize bir pazarda fiyati olugsmus,
degerlenen sirket ile benzerlik gésteren sirketlerden yararlanarak, sirketin degerinin belirlenmesidir. Bu
yéntemin temel varsayimi benzer varliklarin (sirketlerin) benzer fiyatlardan satilacagidir. Plaka Mobilya,
Tiirkiye’de mobilya imalati sektériinde faaliyette bulunan gérece olarak kiiclik dlgekli bir firmadir.
Olgegi nedeniyle sirketin uluslararast piyasalarda olusan mobilya ve imalat sektérii carpanlari ile
degerlemeye tabi tutulmasinin yaniltici olacagini diisiintiyoruz. Degerlemede &ncelikle Plaka Mobilya
ile benzer alanda faaliyette bulunan ve Borsa istanbul’da islem géren sirketler emsal kabul edilmistir.
Asagidaki tabloda emsal olarak baz alinan sirketlere ait tanitici bilgiler mevcuttur. Bahsi gegen
sirketlerin dlcek olarak Plaka Mobilya’dan oldukg¢a yukarida bulunmasi nedeniyle bu sirketlerle birlikte
imalat sektdriine iliskin carpanlar da ikinci bir yontem olarak kullaniimistir.

) PiYASA DEGERI
ALANI
SIRKET _F_AJ‘\LIYET i) 27.002018

Dogtas Kelebek Mobilya |Mobilya imalati 719.199.998,48
Gentas Alman WERZALIT firmasi lisans! ile masa tablalari, okul siralari, sandalye 184.800.000,00
Yatas Yatak, Yorgan, Ev Tekstili, Kanepe ve Mobilya Alim Satimi velmalati 1.167.575.679,60

Mobilya sektériinde faaliyet gdsteren sirketlerden Ana Pazar’da islem goren ve 2017/09 finansal
sonuglan agiklanmis olan sirketler baz alinmigtir. Plaka Mobilya’nin faaliyet alani ile benzerlik gésteren
sirketlerden Mish Dekorasyon, Yonga Mobilya Sanayi ve Orma Orman Mahsulleri integre Sanayi
sirketleri benzer sirketler dikkate alinarak yapilan piyasa carpanlari analizinde degerleme diginda
birakilmistir. Yukarida bahsi gegen sirketler Piyasa Oncesi islem Platformu ve/veya Yakin izleme
Pazar’'nda islem gdrmesinden kaynakli Ana Pazar disinda yer almasi ile agiklanan son finansal
sonuglarinin farklilik arz etmesi nedeniyle degerleme digi birakilmiglardir. Mobilya sektdriinde faaliyet
gostermekte olan bu sirketlerin hem sayica az olmasi hem de faaliyet alani ve mali tablolarinin
homojen bir yapi sergilememesi nedeniyle, Borsa Istanbul imalat Endeksi de ikinci bir kiyaslama 8l¢iiti
olarak alinmistir. Plaka Mobilya’nin piyasa degerinin hesaplamasinda bu iki ydntemdeki sirketlerin ilgili

carpanlarinin ortalamalari ile elde edilen sonuglar esit agirlikta kullanilmigtir.
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Piyasa carpanlari ile degerlemede birden c¢ok sirket icin (Emsal Sirketler ve BIST imalat Endeksi
dahilindeki hisseler) olusmus cari piyasa fiyatlari ile bu sirketlere ait bu tarihte agiklanmis son
yilliklandinlmig finansal veriler (2017/09 ve 2017/12) arasindaki iliski kurularak yapilmaktadir. Bu
sirketlerin olusturduklari endekslerdeki sirketlerden elde edilen ortalama degerler, degerlemesi yapilan
sirket icin referans degeri olusturmaktadir.

Piyasa carpanlari temelli degerlemede kullanilan bircok y&ntem olmasina karsin, degerleme
kavraminda en fazla dikkat edilen ¢arpanlardan Firma Degeri/FAVOK (Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi
Kar) ve Piyasa Degeri/Satiglar orani degerlememizde kullanilan iki yéntem olmustur.

Degerlemede Kullanilan Alt Yontemler:

Piyasa carpanlari temelli degerleme ¢alismasinda sirketin piyasa degerinin tespiti icin;
» Firma Degeri/FAVOK
» Piyasa Degeri/Satiglar

ydntemleri, benzer sirketler ve BIST imalat Endeksi referans degerleri ile esit agirliklarda kullanilmigtir.

Degerlemede kullanilan Plaka Mobiya’ya ait FAVOK, Net Borg ve Satis kalemleri 2017/12 verilerdir.

FAVOK: Sirketin Faiz Amortisman ve Vergi Oncesi Kar'ini géstermektedir. Plaka Mobilya’nin 2017/12
FAVOK rakami 470.476 TL'dir.

Plaka Mobilya FAVOK _ _ 2017112

Net Satiglar 11,174,875
SMM 8,851,640
Brit Kar/Zarar 2,323,235
Faaliyet Giderleri -2,500,298
Diger Gelir/Gider Dengesi 223,283
Faaliyet Kari 46,220
Amortismanlar 424,256
FAVOK 470,476

Net Borg: Net Borg; Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar, Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli
Kisimlari ve Finansal Uzun ve Kisa Vadeli Borglardaki Kiralama islemlerinden Borglar Toplamindan;
Menkul Kiymetler, Nakit Degerler ve Finansal Yatirimlar g¢ikartilarak bulunmustur. Plaka Mobilya’nin
net bor¢ rakami 2.995.840 TL'dir.

Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar 1,842,162
Uzun Vadeli Finansal Borglar 1,798,603
Finansal Kisa Vadeli Kiralama 0
Finansal Uzun Vadeli Kiralama 0
Nakit Degerler 644,925
Net Borg 2,995,840
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Piyasa Carpanlari Yontemiyle Hesaplanan Piyasa Degeri

Degerlemede kullanilan Firma Degeri/FAVOK carpaninin ortalamasi Benzer Sirketler'de 10,34 iken BIST
Imalat Endeksi’'nde 8,64’tiir. Piyasa Degeri/Satislar carpaninin ortalamasi ise Benzer Sirketler igin 1,31;
BIST imalat Endeksi icinse 0,98 olarak hesaplanmistir. Yukarida hesaplamalari yer alan Plaka Mobilya’ya
ait FAVOK ve Net Borg rakamlari sirasi ile 470.476 ve 2.995.840 TL'dir. Bu rakamlar referans alinarak
yapilan degerleme sonuglari asagida yer almaktadir.

ilk boélimde endekslere ait Firma Degeri/FAVOK carpani referans alinarak hesaplanan Plaka
Mobilya’nin Firma Degeri’nden Net Borg kalemi distilerek sirketin piyasa degeri bulunmustur. ikinci
ydntem olaraksa endekslere ait Piyasa Degeri/Satiglar ¢arpani kullanilarak Plaka Mobilya’ya ait piyasa
degeri hesaplanmistir. Bulunan bu iki degerin aritmetik ortalamasi Plaka Mobilya’nin 2017/12 finansal
sonuglarina gére piyasa ¢arpanlari ydntemiyle hesaplanan nihai piyasa degerini vermektedir. Bu sekilde
hesaplanan Plaka Mobilya’ya ait 2017/12 finansal sonuglarina gére hesaplanan piyasa degeri 7.108.311
TL dir.

PLAKA MOBILYA 2017/12 ITIBARIYLE PIYASA CARPANLARINA GORE DEGERLEME

Sl BIST Imal.at Plaka Mobilya Plaka Mobilya P!aka Molznlyfs P_I_aka Molzlty:a P_Iaka Mobvllya.
27.02.2018 Ortalama Degeri Endeksi FAVOK 2017112 Net Borg Firma Degeri Firma Degeri | Piyasa Degeri
g Ortalama Degeri 201712 (Benzer Sirketler) | (BIST imalat) (Ortalama)
Firma Degeri/FAVOK 10,34 8,64 470.476 2.995.840 4.864.401 -4,667.232 } 1.469.977
. BIST imalat . Plaka Mobilya | Piaka Mobilya| Plaka Mobilya
27.02.2018 gi::rrnjléteﬂ;: Endeksi SZ't?klZ :V'z‘(’:;';‘l’fz PiyasaDegeri | PiyasaDegeri | Piyasa Degeri
9811 Ortalama Degeri & (Benzer Sirketier) | (BIST imalat) |  (Ortalama)
e T
Piyasa Degeri/Satiglar 1,31 0,98 11.174.875 14.584.986 10.908.306 ! 12.746.646
ORTALAMA (Her iki Yontemin Ortalamasi) 7.108.311

INDIRGENMIS NAKIiT AKIMLARI YONTEMI iLE PiYASA DEGERININ TESPITI

Gelecekteki beklentilere dayanan indirgenmis nakit akimlari ydntemi firma degerlemesinde sikca
kullaniimaktadir. indirgenmis nakit akimlari yéntemine gore firmanin degeri, halihazirdaki sirketin
yapisi, yaraticilik giicli, organizasyonu ve ydnetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya cikarmasi
beklenen nakit akimlarinin analizi sonucu elde edilmektedir.

indirgenmis nakit akimlari yénteminde firmanin ge¢mis verileri ve performansi analiz edilerek gelecege
yénelik nakit akimlari tahmin edilecegi i¢in nakit akimlarinin indirgenmesinde kullanilacak indirgeme
orani firmanin nakit akimlarinin riskliligini yansitacak sekilde agirhkli ortalama sermaye maliyeti olarak
belirlenmelidir.

Plaka Mobilya’nin nakit akimlar projeksiyonlar yapilirken firma ile yapilan goérigmelerde satis
biyiimesi igin 2022 sonuna kadar sunulan projeksiyonlar kulanilmistir. Projeksiyon déneminin son
senesindeki nakit akimi baz alinarak artik deger (uc deger) hesaplanmaktadir. Artik deger
hesaplanmasinda devam eden bilyiime orani olarak Tirkiye'nin uzun vadeli ortalama biylime

beklentimiz olan %4,5 rakami kullanitmustir.
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ileriye déniik FAVOK (Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar) hesabindan, isletme sermayesi degisimi,
yatirm &demesi ve vergi giderleri distilerek hesaplanan ve ilgili projeksiyon yilinda gerceklesecegi
varsayilan serbest nakit akimlari, bugline agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti (AOSM) ile
indirgenmis ve net borg diistilerek sirket degeri tespit edilmistir.

Degerlemede Kullanilan Varsayimlar:

Sirket'in  “indirgenmis Nakit Akimi Analizi’ne gore yapilan degerlemesinde kullanilan temel
varsayimlar asagida siralanmistir:

1) Projeksiyonlar Tiirk Lirasi Gzerinden yapilmistir. Aksi belirtilmedikge tiim parasal blyikllkler TL
cinsindendir.

2) indirgenmis Nakit Akimi analizi 2022 sonuna kadar olan dénemi kapsamaktadir.

3) Sirketin net borg kalemi 2017/12 dénemi verilerinden alinmigtir.

4) Degerlemede kullanilan Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesabina ydnelik detaylar
asagida verilmistir.

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti: Sirketler faaliyetlerini fonlamak igin iki yolla kaynak temin
etmektedir. Bu kaynaklar sermaye ve finansal bor¢lanmalardir. Dolayisiyla sirkete olan serbest nakit
akimlart indirgenirken sirketin iki kaynagl nasil kullandiginin ve her iki kaynagin maliyetinin dikkate
alinmasi gerekir. Bu kaynaklardan finansal borglara 6denen faizin yarattig vergi kalkani, ortalama
sermaye maliyeti hesaplanirken dikkate alinmalidir. Finansal borglarin maliyeti uzun dénemli sirketin
katlandigi/katlanacagi maliyet olmaktadir.

Sirket ile yapilan goriismelerde 2017/12 déneminde gergeklestirilen borglanmada %16,5 dolaylarinda
maliyet olustugu ifade edilmistir. Bu oran AOSM hesaplanmasinda sirketin vergi dncesi borglanma
maliyeti olarak kullaniimistir.

Degerlemede, risksiz faiz olarak %11, piyasa risk primi %5,5 olarak kullanilmistir. Halka agik bir sirket
olmayan Plaka Mobilya’nin beta katsayisi 1 olarak kabul edilmigtir.

Sirketin 2017/12 dénemi sonunda Finansal Borglar/Toplam Aktifler orani %14,55’tir. 2017 yili igerisinde
gerceklestirilen borglanmadan kaynakli artis gosteren bu oranin, ilerleyen yillarda ortalama olarak
%11,30 civarinda sekillenecegi sirket tarafindan sunulan projeksiyonlarda belirtilmistir. Agirhkh
ortalama sermaye maliyeti hesaplanirken Finansal Borglar/Toplam Aktifler orani %11,30 olarak dikkate
alinmistir. Kullanilan bu rakamlarla birlikte hesaplanan Agirlikh ortalama sermaye maliyeti asagidaki
sekildedir.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti - Plaka Mobilya

Risksiz Faiz Orani 11.0%
Piyasa Risk Primi 5.5%

Beta 1.00

Sermaye Maliyeti 16.5%
Bor¢ Maliyeti (Vergi Sonrasi) 13.2%
Fin. Borg/Aktifler 11.30%
AOSM 16.13%
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Satiglardaki Biiyiime: Sirketle yapilan goriismelerde gelecek yillara iliskin biiylime projeksiyonlari
paylasitmis, degerlemede sirketin verdigi bu biiylime oranlari dikkate alinmigtir. Blyiime oranlarinin
gergeklesebilirligi konusunda bir degerlendirmemiz bulunmamaktadir.

Satilan Malin Maliyeti: Sirketin 2017 sonrasi igin sundugu projeksiyonda satiglarin artig oranlar makul
Olclilerde seyrederken, 2017 yilindan sonraki projeksiyon ddneminde Satilan Malin Maliyeti’nin
Satislara orani (SMM/Satislar) hizh bir sekilde dlsts géstermektedir. 2017/12 déneminde %79,2 olarak
gerceklesen SMM/Satislar orani, projeksiyon déneminde 2018/12 igin %67,5 olarak kullaniimis ve
projeksiyon déneminin sonu olan 2022/12’de %64,2’ye kadar gerilemistir. Yapilan gérismede sirket bu
diisiisti su sekilde aciklamistir: “Plaka Mobilya, 2011 yilinda Say Reklamcilik’in mobilya lretim hattina
tuzel kisilik kazandiriimasiyla kurulmustur. O tarihten itibaren Say Reklamcilik’in kurumsal kimlik
yenileme projelerinin mobilya kisimlarinin (retimlerini gerceklestirmektedir. Say Reklamcilik, daha
Onceki Ates Celik tecriibesine dayanarak ki Ates Celik’te, Say Reklamcilik’in gelik lretim hattina tiizel
kisilik kazandiriimasiyla olusturulmustur, ayni stratejiyi Plaka Mobilya’da da uygulamak hedefindedir.
Bu kapsamda Plaka Mobilya iiciincii taraflara satis hedefiyle, konut ve otel projelerinin ahsap-mobilya
yiikleniciligini almaya baslamistir. 2017 yilina kadar %80 liretim kapasitesini Say Reklam’a ayiran Plaka
Mobilya artik dciinci taraflara tretim yapma konusunda daha hevesli olmaktadir. 2018 yili igin almis
oldudu projeler izmir merkezli olup, su an sirketin Tirkiye’de insaat sektériniin yavaslamadigi bir ilde
ver almasiyla bilyiik bir avantaj saglamaktadir. Bu minvalde lst segment projeleri hedefleyen Plaka
Mobilya karliliklarini daha ¢ok artirmayi hedeflemektedir. Plaka Mobilya, tek vardiya ve 68 kisilik ekibini
de 123 kisiye ¢ikartip ikinci vardiyayr kurmayr 2018’in ikinci yarisina kadar hedeflemektedir. Béylelikle
genel giderlerini diisiirmeyi hedefleyen Plaka Mobilya, is hacminin de artmasiyla briit karlihginda nceki
yillara nazaran daha yiiksek gerceklesmesini beklemektedir.” Sirketin SMM/Satiglar oraninda
projeksiyon yillarinda sunulan rakamlarin gerceklesebilirligi konusunda bir degerlendirmemiz
bulunmamaktadir.

Faaliyet Giderleri: Sirketle yapilan gorismede gelecek yillara iliskin sirket tarafindan sunulan
projeksiyon dikkate alinmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider Dengesi: Sirket yonetimi ile yapilan gorlismede gelecek yillara
iliskin diger gelir/gider dengesine iligkin projeksiyonlan tarafimiza iletilmis olup, degerlemede bu
rakamlar baz alinmistir. Diger gelir gider kalemlerinin gecmis yillardaki etkisinin finansal sonuglar
tizerindeki etkisinin diisiik oldugu ve ilerleyen dénemde de mevcut durumun korunacag varsayimini
Plaka Mobilya tarafimiza iletmistir.

Finansman Gelir/Gider Dengesi: Sirketin finansman yapisinda 6nemli bir degisim olmayacag! varsayimi
ile sirket tarafindan tarafimiza sunulan projeksiyondaki rakamlar baz alinmigtir.

Vergi: Sirket tarafindan efektif vergi orani %20 olarak belirtilmistir.

Amortisman Tahminleri: Amortisman tahminleri sirketle yapilan goriismeler neticesinde gegmis yillar
rakamlar da goz 6niinde bulundurularak tahmin edilmistir. 2017 yili Amortisman / Satiglar orani sirket
tarafindan sunulan bilgilere gére %3,79 olarak hesaplanmistir. 2014 -2015 — 2016 - 2017 yillarinda
sirketin Amortisman / Satiglar orani ortalamasi %2,54 olup, ilerleyen yillarda bu oran korunmustur.
Sirket icin hesaplanan amortisman tahminleri INA hesaplamasinin yapildigi tabloda sunulmustur.

Yatirmlar: Sirketin 2014, 2015 ve 2016 dénemi itibariyle maddi ve maddi olmayan duran varlklar
hesabindaki net degisimler yatinm harcamast olarak hesaplanmigtir. Bu gercevede 2014 yilinda
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300.261 TL, 2015 yilinda 9.844 TL, 2016 yilinda 340.678 TL ve 2017 yilinda ise sirket tarafindan verilen
bilgilere gére 1.283.326 TL yatirim yapilmistir. 2017 yilinda gergeklestirilen ek yatirimin ilerleyen
surecte tekrarlanmayacagi varsayimi altinda son dért yildaki Yatinmlar / Satiglar oraninin ortalamasi
olan %4,96 rakami ile ilerleyen dénemlere iliskin yatirimlar kalemi tahmin edilmistir.

isletme Sermayesi Degisimi: Sirketin isletme Sermayesi ihtiyacinin hesaplanmasinda Ticari Alacak,
Stoklar ve Ticari Borglardaki degisimler dikkate alinmis ve hesaplama bu kriterlere gére yapiimistir.
Sirketin gecmis donemlerde Ticari Alacak, Stoklar ve Ticari Bor¢lar kalemlerinin volatil bir seyir izlemesi
nedeniyle ileriye yonelik tahminde, ilgili kalemlerin Satislar kalemine orani lizerinden tahmin yapmanin
saghkli sonuglar lretmeyecegi kanisindayiz. Bu nedenle sirketle yapilan gériismede &zellikle Stoklar
kalemindeki dalgalanmalar ile ilgili ek bir agiklama talep ederken, Ticari Alacak, Stoklar ve Ticari Borg
kalemlerine iliskin sirket tarafindan sunulan projeksiyon baz alinmis olup, degerleme bu projeksiyonda
yer alan rakamlara gére yapilmistir. Stoklar ile ilgili sirket tarafindan tarafimiza yapilmis acgiklama
asagida sunulmustur.

Stoklar ile ilgili Plaka Mobilya’nin Yapmis Oldugu Acgiklama:

Plaka Mobilya’nin gegmis donemde ana isi Say Reklamcilik’in kurumsal kimlik hizmetlerinde yer alan
mobilya kalemlerinin retilmesiydi. Ornegin Say Reklamcilik, X Bankasi kurumsal kimlik yenileme isleri
ihalesini aldiginda bir subelerin hem insaat(dekorasyon, isitma-sogutma sistemleri vb.), hem reklamcilik
(tabela, sube ici gbrseller) hem de mobilya (dolaplar, masalar vb.) islerini yapmaktaydi. Plaka Mobilya
ise béyle bir paketin icindeki mobilya islerini yapip Say Reklamcihik’a fatura etmekteydi. Plaka
Mobilya’nin yillik cirosunun %80’ini, Say Reklamcilik’in bu isleri olusturmaktaydi. 2013’e kadar Say
Reklamcilik genelde alti ay icerisinde bitirilebilen veyahut faturasini hemen kesebildigi yurt ici
projelerini yapmaktaydi. Say Reklamcilik’in yurt disinda almis oldugu sirketler vasitasiyla da ayni isleri
yurt disinda yapmaya baslamistir. Bu isler hem biiylik montanli hem de bir yildan fazla siiren projeler
olmasi sebebiyle sirketler stoklu calismaya baslamak zorunda kalmis olup, Plaka Mobilya’nin da stoklar:
artmistir. Stoklarin artmasinda birinci etken olarak bu durumu sayabiliriz. Ayrica Plaka Mobilya
kurumsal kimlik islerinin yaninda agirlikli olarak bélgemizde artan ingaat iglerine konut mobilyalari
yiiklenicisi olarak kendisine yeni is alani olusturmustur. Plaka Mobilya bu isler vasitasiyla cirosunun
biyik bir kismini Gglinci taraflara yaptigl mobilya igleri olusturmaya baglamistir. Boylelikle cirosu artan
sirketin insaat projelerinin daha 6nce yaptig islere gére daha uzun vadeli olmasi nedeniyle stoklarinin
da artmasina yol acmistir. Bu iki etmenin arka arkaya gelmesiyle sirketin stoklari volatil bir seyir
izliyormus gibi goriinse de bu stoklarinin var olma sebepleri farkhdir.
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iNA Sonuglan - Plaka Mobilya 2017/12 2018/12T 2019/127 2020/12T 2021/12T 2022/12T

Satis Geliri 11,174,875 12,300,000 12,700,000 13,000,000 13,600,000 14,300,000
-Biiylime Orani 19.8% 10.1% 3.3% 2.4% 4.6% 5.1%

Satislarin Maliyeti 8,851,640 8,300,000 8,550,000 8,750,000 8,900,000 9,175,000

Faaliyet Giderleri 2,500,298 1,400,000 1,480,000 1,500,000 1,550,000 1,700,000

Net Esas Faaliyet Kari 46,220 2,650,000 2,720,000 2,850,000 3,150,000 3,425,000
-Biiyiime Orani -96.8% 5633.4% 2.6% 4.8% 10.5% 8.7%

-Marj 0.4% 21.5% 21.4% 21.9% 23.2% 24.0%

Amortisman (+) 423,781 312,420 322,580 330,200 345,440 363,220

Vergi (-) 28,972 170,000 140,000 220,000 230,000 250,000

isletme Sermayesindeki Degisim (-) 2,854,872 -973,272 500,000 -500,000 - 1,000,000

Yatirimlar (-) 1,283,326 610,080 629,920 644,800 674,560 709,280

Serbest Nakit Akimi 397,170 3,155,612 1,772,660 2,815,400 2,590,880 1,828,940

AOSM ) ‘ ’ - 16.13% 16.13% 16.13% 16.13% 16.13% R

indirgeme Faktdru 1.16 1.35 1.57 1.82 211

[r}dirgenmi§ Na kitf_kg:n_L 2,717,378 1,314,493 1,797,792 1,424,666 866,027

Periyot D&nemi Toplam INA 8,120,355

Artik Deger 7,783,527

Artik Deger Buylme Orani 4.5%

Toplam Nakit Akimi 15,903,882

Net Borg (-) 2,995,840

kHesa_pl?p_ayn‘ B_ugL’m_ki]»Deéer 12,908,042

Yukanidaki varsayimlar dogrultusunda hesaplanan periyot dénemi

indirgenmis nakit akimlari toplami

8.120.355 TL iken, periyot dénemi sonrasi icin hesaplanan artik deger 7.783.527 TL'dir Béylece sirketin
toplam indirgenmis nakit akimi toplami 15.903.882 TL olarak gergeklesmis, bu degerden sirketin
2017/12 dénemi net borcu olan 2.995.840 TL rakami gikarilarak sirketin indirgenmis nakit akimlari
ydntemine gore nihai degeri olarak 12.908.042 TL rakamina ulagiimistir.

Rasyolar 2017/12 2018/12T 2019/127 2020/12T 2021/12T 2022/12T7
Hasilat Bilyime 19.8% 10.1% 3.3% 2.4% 4.6% 5.1%
Satiglann Maliyeti Orani 79.2% 67.5% 67.3% 67.3% 65.4% 64.2%
Faaliyet Giderleri/Hasilat 22.4% 11.4% 11.7% 11.5% 11.4% 11.9%
Esas Fa'aliyetlerinden Diger Gelir/Gider 2.0% A e 0.8% 0.0% 0.0%
Dengesi/Hasilat

Amortisman Gideri/Hasilat 3.8% 2.5% 2.5% 2.5% 2.5% 2.5%
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Gedik

DEFTER DEGERi YONTEMI iLE PiYASA DEGERININ TESPITi

Varlik esasl yaklagimda, maddi ve maddi olmayan biitiin varliklar ve borglar pazar degeri veya uygun
bir defter degeri ile bilancoda gésterilir. isletmenin siirekliligi varsayimi ile degerlendirilen bir faal sirket
ile ilgili bir gérevde bu yaklasim kullanildiginda elde edilen deger, diger yaklasimin veya yaklasimlarin
deger takdirleri ile beraber dikkate alinmaldir.

Defter Degeri Yontemi:

Defter Degeri yontemi varlik degerini esas alan bir degerleme yéntemi olup degerlemesi yapilan sirketi
olusturan varhklarin degerlerinin toplanmasini esas alir.

Defter Degeri, sirketin mali tablolarindaki 6zkaynaklarin 1 TL nominal degerli bir paya karsilik gelen
degeridir. Bu raporda kullanilan Defter Degeri yonteminde, Plaka Mobilya’nin duran varliklarinin
degerlemesi yapiimaksizin 31.12.2017 tarihli bilango degerleri Gizerinden defter degeri hesaplanmistir.

Plaka Mobilya’nin 31.12.2017 tarihli sirket tarafindan sunulan bilancosunda 6zkaynaklar 10.643.698

TL dir. Deéerlefme calismasinda bu yontemin agirlig1 %20 olarak kabul edilmigtir.

SONUC:

Degerleme Ozeti (Min TL) - Plaka Mobilya

Hesaplanan  Agirhiklandinimis

Agirhik . .
Deger Deger
INA 40% 12,908,042 5,163,217.0
Piyasa Carpanlar1 2017/12 40% 7,108,311 2,843,324.5
Defter Degeri 2017/12 20% 10,643,698 2,128,739.6
Hesaplanan Deger 10,135,281

Goérisiimiize gére, raporumuzda agiklanan varsayimlar ve kisitlayicr kosullar altinda, Plaka Mobilya’nin
pazar degerini gercekci bicimde ifade ettigini dusiindigimiiz rakam, kullanilan degerleme
yontemlerinden elde edilen sonuglarin agirliklandiriimasi yoluyla hesaplanmis olup bu tutar 10.135.281
TL'dir. Degerlememizde 2017/12 dénemi finansal sonuglari baz alinmis ve degerleme bu verilere gére

gergeklestirilmistir.
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