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1y Ekim 2017
Sayin Yénetim Kurulu Uyeleri,

Bossa Ticaret ve Sanayi [sletmeleri T.A.S. (“Sirket” veya “Bossa”) ve Akkardan Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Akkardan”) ile PwC Yonetim Damgmanhg A.S. ("PwC") arasinda imzalanmus olan finansal damsmanlik
hizmetleri sizlesmesi (bkz. Ek 1) kapsaminda, Akkardan'm Bossa tarafindan devralinmas: suretiyle
yapilacak birlegme iglemine iliskin Sermaye Piyasast Kurulu'nun (“SPK”) “Birlegme ve Biliinme Tebligi
(I1-23.2)"nin 7. maddesi cercevesinde hazirlanan ¢alismanin sonuglan ektedir. Deferleme ¢alismasi rapor
tarihi itibariyla tamamlanmig olup bu tarihten sonraki gelismeler dikkate almmamstir,

Bu rapor, Bossa ve Akkardanin 30 Haziran 2017 tarihi itibanyla Gzkaynak yontemi ve bu yontemle birlikte
uygulanan Gelir Yaklagim ve Piyasa Yaklagimlar'ma gére hesaplanan birlesme oranlarim, bu yontemler
iginden birlegme igin kullamlacak yontemin segilme gerekgesini, segilen yinteme gore degistirme
oranlanm ve birlesme sonrasi ulagilmas gereken sermaye tutarim tahmin eimek amaciyla hazirlanmstir,
Raporumugz, Sirket Yonetimi ve ilgili personelin vermis oldugu bilgiler dogrultusunda hazirlanmstir,
Degerleme ¢aligmasinda temel olarak Bossa tarafindan saglanan finansal projeksiyonlar ile birlikte Bossa
ve Alkkardan'in gegmis donem mali tablolan kullamlmgtir, Cahgma kapsamimda tarafinmza sunulan mali
tablolar ve diger finansal bilgiler tarafimizea ayrica denetime veya incelemeye tabi tutulmamistir. Bunun
yam sira Sirket Yonetimi tarafindan hazirlanan finansal projeksiyonlann gergeklegtirilebilirligi konusunda
bir giiriiy verilmemektedir.

Bu rapor sadece Bossa ve Akkardan Yonetimleri igin hazirlanmigtir. Aksi belirtilmedigi siirece PwC,
raporun ve/veya yazigmalarin hitap ettigi kigiler disinda tigiinei gahis ve kurumlar tarafindan
kullammindan dogabilecek hichir sorumluligu kabul etmemektedir. Bunun yam sira raporumuz yazil
iznimiz olmadan yasal kurumlar ve diizenleyici otoritelerin (Sermaye Fiyasasi Kurulu, vb.) diginda kalan
liglinedi sahuslara dagitilamaz ve/veya baska amaclarla kullamlamaz, Bu konuda PwC onay verse dahi,
raporun muhatah Bossa ve Akkardan Yonetimleri olarak kalacaktur,

Sayglarmmzla,

Serkan Aslan, Ortak

Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeler T.A.S.
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (1/5)

Projenin
Kapsam

Bu rapor Bossa ve Akkardan Yonetimleri ile 05.09.2017 tarihinde imzalanan finansal danismanlik hizmetleri s6zlesmesine gore;
Akkardan’in Bossa tarafindan devralinmasi suretiyle yapilacak birlesme islemi siirecinde, 30.06.2017 tarihi itibariyla Bossa ve
Akkardan’in ayr1 ayr1 hisse degerlerinin tahmin edilmesini ve birlesme oraninin hesaplanmasini igermektedir.

PwC; degerleme calismasi kapsaminda, Bossa ve Akkardan’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir
arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Bununla birlikte, PwC, miilkiyete iligkin Sirket’in ve
Akkardan’in degerlerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigimi varsaymaktadir.

Degerleme ¢alismalarinda bulunan sonuglar bir¢ok durumda siibjektif ve kisisel hiikiimlere baghdir. Bu nedenle, caligma sonucunda
kesin bir degere ulagsmak miimkiin olmamakla birlikte ¢esitli varsayimlar altinda bir deger araligi tahmin etmek daha uygundur.

Fiyat ve Deger
Kavram

Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “fiyat” ve “deger” kavramlarinin birbirinden ayrilmasi biiyiik 6nem tagimaktadir. Fiyat bir
alicinin herhangi bir mal veya hizmet i¢in saticiya 6demeye hazir oldugu tutardir. Bu fiyatin, degerleme calismasi sonucu tahmin edilen
degere esit olmasi beklenmemelidir.

Bu projede baz aldigimiz deger “Makul Piyasa Degeri”dir. “Makul Piyasa Degeri” istekli bir satici ve istekli bir alic1 arasinda hicbir
kisitlama ve zorlama olmadan ve bu konuyla ilgili bilgilerin rahatlikla elde edilebildigi serbest bir piyasa ortaminda gergeklesecek hisse
senedi satiginda olugsmasi beklenen deger olarak tanimlanabilir. Ayrica, sirketin mevcut yonetim ile faaliyetlerine devam edecegi
varsayillmaktadir.

Bilgi
Kaynaklar

PwC, Bossa Yonetimi tarafindan saglanan projeksiyonlarin ticari anlamda gergeklestirilebilirligi ve sonuclarinin dogrulugu iizerine bir
calisma yapmamigtir. Ulasilan sonuclar Sirket Yonetimi tarafindan saglanan bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigiine baghdir. Bu bilgiler
tarafimizca sorgulanarak, gerektigi takdirde Sirket Yonetimi ile tartisilarak calismamizda yer almistir.

PwC bu ¢aligma kapsaminda Bossa ve Akkardan’a ait finansal tablolar1 ve diger bilgileri denetlememistir. Dolayisiyla bu raporda yer alan
finansal tablolar konusunda herhangi bir goriis bildirilmemektedir.

Rapordaki bilgiler hicbir sekilde gelecege yonelik bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla hazirlanmamistir. PwC, her kosulda,
sahislarin ve kurumlarin kendi piyasa analizlerini ve 6zel incelemelerini yapmalarini tavsiye etmektedir.
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (2/5)

Degerlemede
Kullanilan
Yontemler

Degerleme ¢alismasinda kullanilan varsayimlar ve projeksiyonlar 2017 y1ili biit¢gelenen ve 2018 - 2022 yillar arasindaki is planlaria
dayanmaktadir. Biitce ve is planlar: Sirket Yonetimiyle tartisilmis ve gerekli goriildiigii durumlarda revize edilmesi
istenmistir.

Yapilan incelemeler ve goriigmeler sonucunda Sirket ve Akkardan’in fonksiyonel para biriminin Tiirk Lirasi oldugu anlagilmigtir. Buna
gore, degerleme calismasinda kullanilan projeksiyonlar Tiirk Liras1 bazinda hazirlanmis olup ¢alismaya yansitilmistir.

Degerleme calismasinda Gelir Yaklagimi, Piyasa Yaklagimi ve Net Varlik Yaklagimi olmak iizere ii¢ yontem kullanilmistir.

> Gelir Yaklasim: indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”)

Bu yontemde Bossa'nin degeri, projeksiyon doneminde yaratilmasi beklenen nakit akimlarinin ve projeksiyon dénemi sonrasinda
devam eden degerin net bugiinkii degere indirgenmesi ile elde edilmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 calismas1 kapsaminda, Sirket’in gelir/giderini, 6deyecegi vergiyi, yatirimlarim ve isletme sermayesi
ihtiyacin1 6ngéren bir indirgenmis nakit akimlar1 modeli hazirlanmistir. INA hesaplamasinda Sirket Yonetimi'nin sagladig bilgiler
temel alinmigtir. Sirket’in gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin bugiinkii degerleri, nakit akimlarinin Sirket’in risk profiline
uygun bir iskonto orani kullanilarak bugiine indirgenmesiyle hesaplanmistir.

Akkardan’in 7 Aralik 2012 tarihi itibariyla faaliyetlerinin durdurulmus olmasindan dolayi, bu sirketin degerleme ¢calismasinda Gelir
Yaklagimi dikkate alinmamastir.

Piyasa Yaklasimi

Sirket degerlemesinde benzer operasyonlara sahip sirketlerin cesitli finansal rasyolarinin ortalamalar: ve/veya sektore 6zgii gecmiste
gerceklesmis islemlerde olusan rasyolar dikkate alinarak deger tahmin edilmektedir.

Bu kapsamda, Bossa ile ayni veya benzer sektorlerde faaliyet gosteren karsilastirilabilir halka acik sirketler ve satin alma iglemleri
incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer iiriin veya hizmetleri liretmesi beklenmektedir.

Bu yontemde sirket degeri, karsilagtirilabilir halka agik sirketler ve satin alma iglemine konu olan sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal biiyiikliiklerin katlar: cinsinden ifade edilmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en biiyiik
zorluk, birebir karsilagtirilabilir islem ve sirketlerin bulunamamasidir.

Bossa hisselerinin BIST'te islem gérmesi nedeniyle, Piyasa Yaklagimi altinda Sirket'in 30.06.2017 tarihi itibariyla geriye doniik
1 (bir) yillik giinliik islem hacmine gore agirhiklandirilmig ortalama Borsa Degeri ayrica dikkate alinmigtir.

Faaliyetlerinin 2012 yilinda durdurulmus olmasi nedeniyle Piyasa Yaklasimi1 Akkardan’in degerleme ¢alismasinda uygulanmamistir.
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Degerleme Calismaswmna Iliskin Genel Bilgiler (3/5)

Degerlemede > Net Varlik Yaklasimi
Kullanilan
Yontemler
(Devami)

Net Varlik Yaklagimi’'nda bir alicinin bir isletme igin 6deyecegi bedelin, en az o isletmenin biitiin varliklarinin ve borglarinin belli bir
tarihte nakde cevrilmesiyle elde edilecek tutara veya isletmeyi bugilinkii konumuna getirmek icin yapilacak harcama tutarina (itfa
edilmis yenileme degeri) esit olacagi varsayimi temel alinmaktadir.

Bossa'nin 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla TFRS’ye gore hazirlanan konsolide mali tablosunda yer alan ve TFRS 5: Satig Amach Elde
Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler standardi kapsaminda gercege uygun olan degerlerinden diisiik olani ile 6lciilen
eski gomleklik fabrikasinin Harmoni Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (“Harmoni”) tarafindan tahmin edilmis olan
gercege uygun degeri sonucunda diizeltilmis 6zsermaye tutar dikkate alinmigtir.

Akkardan'i 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla TFRS'ye gore hazirlanan mali tablosunda yer alan 6zsermaye tutarinda, Bossa'nin defter
degerinin diizeltilmesi yoluyla bulunan diger varlik ve yiikiimliiliikler tutar1 Net Varlik Yaklagimi kapsaminda dikkate alinmigtir.

Raporun Bu rapor sadece Bossa ve Akkardan Yonetimleri igin; Bossa ve Akkardan’in ayr1 ayr1 hisse degerlerinin tahmin edilmesi ve bu iki girketin

Kullanimi birlesme oranlarinin hesaplanmasi igin hazirlanmigtir. Aksi belirtilmedigi stirece PwC, bu raporun ve/veya yazigsmalarin Bossa ve
Akkardan Yonetimleri ve diizenleyici kuruluslar disinda iigiincii sahis ve kurumlar tarafindan kullanimindan dogabilecek hicbir
sorumlulugu kabul etmemektedir. Bunun yani sira raporumuz yazili iznimiz olmadan yasal kurumlar ve diizenleyici otoritelerin (Sermaye
Piyasas1 Kurulu, vb.) disinda kalan {iciincii sahislara dagitilamaz ve/veya bagka amaclarla kullanilamaz. Bu konuda PwC onay verse dahi,
raporun muhatabi Bossa ve Akkardan Yonetimleri olarak kalacaktir.

Bagimsizhik PwC ile bu projede calisan danigsman ve yoneticileri, Bossa ve Akkardan'in olasi bir satis isleminden hicbir maddi ¢ikar gézetmemektedir.
Aymni sekilde, PwC sirketinin bu degerleme ¢alismasi icin alacag icret, bu degerleme calismasinin sonuglarina bagh degildir.

Degerleme ¢aligmalari, sirket ortaklari ve girket ¢alisanlar agisindan menfaat gatigmasina yol agabilmektedir. Ayrica, sirket yoneticileri ve
calisanlar1 degerleme sonucunu etkileyecek konumdadirlar. Bu nitelikteki ¢ikar catigmalari, diger iilkelerde veya sektorlerde yapilan
degerleme calismalarinda da goriilmektedir. PwC, bu etkinin en aza indirgenmesi icin asagidaki yontemlere bagvurmustur:

» Bu projede ¢aligan PwC danigmanlar: ve yoneticileri bagimsizliklarim korumaktadirlar,

» Degerleme calismasinda kullanilan varsayimlar ve tahminlerde Bossa i¢in 2017-2022 yillar arasindaki is planlar1 baz alinmis ve
miimkiin oldugunca Bossa Yonetimi ile iizerinde tartigilmigtir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (4/5)

Proje Ekibi

Konusunda uzman c¢aligma ekibi, sorumlu ortak Serkan Aslan tarafindan yonetilmistir. Ekip lideri, SPK mevzuatlar1 uyarinca hazirlanan
bu raporu hazirlayabilmek igin gerekli kalite, ehliyet ve 15 y1l1 agkin tecriibeye sahiptir ve yilda ortalama 100’e yakin degerleme projesinde
gorev almaktadirlar.

Serkan Aslan, Serkan Aslan, PwC’ye katilmadan once ¢esitli araci kurum ve portfoy yonetimi sirketlerinde hisse senedi analisti/miidiir
yardimecisi/miidiir olarak ¢alismistir. Serkan ayrica Petrol Ofisi Kurumsal Finansman Boéliim Miidiirii olarak bes yil calismigtir. Serkan
degerleme ekibinden sorumlu ortak olarak, finansal yapilandirma, sirket degerleme, vergi ve muhasebe amach degerleme, finansal
modelleme ve fizibilite calismalar gerceklestirmistir. Istanbul Teknik Universitesi Isletme Miihendisligi ve Marmara Universitesi
Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Sermaye Piyasalari ve Borsalar Boliimii mezunu olan Serkan, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Ileri
Diizey Tiirev Araclar1 ve Kurumsal Derecelendirme Lisanslarina sahiptir.

Aykut Yalcinkaya, PwC Tiirkiye Danismanlik Hizmetleri’'nde miidiir olarak calismaktadir. Marmara Universitesi, Tktisat boliimii
mezunu olan, Aykut PwC Degerleme ekibine katilmadan 6nce, denetim hizmetlerinde ¢alismig ve bircok konsolidasyon ¢alismasinda yer
almigtir. Aykut degerleme ekibi iiyesi olarak, sirket degerleme, vergi ve muhasebe amach degerleme, marka degerleme ve fizibilite
caligmalar gerceklestirmistir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017

PwC

7



igindekiler | Giris | Yonetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (5/5)

SPK’ya Iliskin Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:VIII No:35 “Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Beyanimiz Bu Sirketin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ve Kurulun 17.07.2003 tarih ve 37/875 sayili karar
gercevesinde:
I.  Sirketimizin konusunda uzman, yaklasik 25 kisiden olusan ayr1 Degerleme Ekibine sahip oldugunu,
II. Degerleme caligmalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu sirket genelgeleri, el kitab1 veya benzeri belirlenmis
prosediirlerinin bulundugunu,
III. Miisteri kabulii, caligmanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siireclerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya
benzeri dokiimanlara sahip oldugunu,
IV. Degerleme caligmalarinin teknik altyapisini olusturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri
altyapisinin bulundugunu,
V. Degerleme ¢aligmalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip oldugunu,
VI. Degerleme calismasin talep eden sirket ile Sirketimiz arasinda degerleme hizmeti s6zlesmesi bulundugunu (bkz. Ek 1),
VII. Degerleme ¢aligmasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iligkisi bulunmadigimi (bkz. Sayfa 7:
Bagimsizlik) ve,
VIII. Denetimini iistlendigimiz sirketlere ayni donemde degerleme hizmeti verilmedigini,
Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: III No: 62.1 “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” nin
3. maddesi cergevesinde:
I.  Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme faaliyetlerinde, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi ve Tiirkiye Sermaye
Piyasalar Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas1 Degerleme Standarlari'na uyuldugunu
beyan ederiz.
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Rapor Incelenirken Dikkat Edilmesi Gereken Konular (1/4)

6552 Sayil1 Yasa
Geregi Tutulan
Grup ici

Alacak Bakiyesi
Kayitlar: ve Kira
Fark: Bedeli

6552 Sayil1 Yasa Geregi Tutulan Grup ici Alacak Bakiyesi Kayitlar:

Bossa, 2014 yilinda 6552 sayili Kanun'un 74. maddesinin getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla ana ortag1 Akkardan'dan
kaynaklanan ve bu kanun maddesine uygun nitelikte bulunan 122.914.099 TL tutarindaki alacagini bu kapsamda degerlendirmis, ilgili
vergilerini 6deyerek yine ilgili Vergi Mevzuati1 Uyarinca kayitlarini tutmustur. Bossa ve Akkardan, TFRS mali tablolarinda s6z konusu
122,9m TL bakiyeyi 6zkaynaklar hesab1 altinda yaratilan "Diger Ozkaynak Paylar1" icerisinde takip etmeye baslamistir. Bu islem
sonucunda Bossa'nin 6zkaynaklar1 122,9m TL tutarinda azalmis, Akkardan'in 6zkaynaklar ise 122,9m TL tutarinda artis gostermistir.

Adat Faizi

Yukarida detaylar: belirtilmis olan Sirket'in Akkardan'dan olan alacagim ilgili vergi mevzuatinca kayit altina almasi sonucunda Sirket,
1 Ekim 2014 tarihinden itibaren 122,9m TL tutarindaki bakiye i¢in adat faizi isletmeyi durdurmustur. Bossa'nin Akkardan'dan alacagi
6552 sayili kanun ¢ercevesinde degerlendirilen 105.664.498 TL (17.249.601 TL tutarindaki faiz faturalar1 adat hesaplamasina konu
degildir) tutarindaki bakiye igin adat faizi isletmeyi durdurdugu 01.10.2014 tarihinden 30 Haziran 2017 tarihi arasindaki toplam adat
hesaplamasi tutar1 41.433.691 TL'dir.

Kira Farki Bedeli

Bossa'nin 2012 y1li vergi incelemesi neticesinde, Sirket'in Akkardan'a kiraya vermis oldugu gayrimenkuliin kirasinin emsaline nazaran
diisiik bedelle kiralandig1 iddiasina dayanan Danistay'da devam eden davasi bulunmaktadir. Sirket bununla ilgili olarak yaptirdig:
gayrimenkul degerleme raporu degerini dikkate almis ancak degerleme raporunun i¢ kisminda tutarin farklilagtig1 vergi incelemesi
sirasinda tespit edilmistir. Bossa nezdinde Sermaye Piyasas1 Mevzuati ¢ercevesinde yapilan incelemeler neticesinde, ilgili hesaplama
farki olan aylik 54,630 TL tutarin yillar itibariyle ana para kira farki 3.094.383 TL, gecikme faizi tutar1 ise 2.073.420 TL olarak tespit
edilmis olup, toplam tutar 5.167.803 TL’dir. Bu raporda, Sermaye Piyasas1 Mevzuati uyarinca yapilan inceleme ve nihayetinde tespit
edilen kira fark bedelleri icin yapilmis olan hesaplamalar, Danistay’da devam eden vergi incelemesi ile ilgili dava siirecinden veya sz
konusu davada tespit edilen hususlardan bagimsizdir.

Yukarida detaylar: verilen alacak bakiyesinin Sirket'in aktif hesaplarinda yer almasi, alacak bakiyesine iliskin adat
faizi tutarlar ve ek kira hesaplamalar (toplam 169.515.593 TL) dikkate alinarak, Bossa ve Akkardan'in Bossa altinda
birlesmesi calismasinda birlesme orani ve ulasilacak sermaye tutar1 hesaplanmistir. 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla
TFRS mali tablolara gore %10,17359 olarak hesaplanan birlesme orani, Bossa Yonetimi'nin Sirket'te azinlik pay1
bulunan kiiciik yatirimcilar: korumak adina ilgili alacak tutarlarmin da birlesme orani hesaplamasi icerisinde yer
almasa talebi dogrultusunda %14,03833 olarak hesaplanmistir. TFRS mali tablolarindan elde edilen sonuclar ile ilgili
diizeltmeler dikkate alinarak hesaplanan sonuclarin karsilastirmasina raporun 96. sayfasinda yer verilmektedir.
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Rapor Incelenirken Dikkat Edilmesi Gereken Konular (2/4)

Akkardan'in

Solo Mali
Tablolarinin
Dikkate Alinmasi

Bilanco Donemi
Sonrasi
Gelismeler

Projeksiyon
Donemi

SPK'nin “Birlesme ve Boliinme Tebligi (II-23.2) nin 6. maddesi (birlesme ve boliinme islemlerinde esas alinacak finansal tablolar)

2. bendi uyarinca, “birlesme veya boliinme islemlerine esas alinacak finansal tablolarin, Kurulun muhasebe standartlarina iligkin
diizenlemeleri cercevesinde hazirlanmig ve bagimsiz denetim standartlar: gercevesinde 6zel bagimsiz denetimden gecirilmis olmasi
zorunludur. Ancak, birlesme veya béliinme igslemlerine esas alinacak finansal tablolarin Kurul diizenlemeleri uyarinca bagimsiz
denetiminin yapilmig olmasi halinde, 6zel bagimsiz denetim kogulu aranmaz. Birlesme islemine taraf sirketlerden konsolide finansal
tablo diizenlemekle yiikiimlii olanlarin konsolide, digerlerinin solo finansal tablolarinin birlesme veya boliinme iglemlerinde esas
alinmasi zorunludur.”

Akkardan'in bagimsiz denetimden ge¢cmis TFRS konsolide mali tablolarimi1 ¢calismalarimizda dikkate almamaktayaz.
Ozellikle Bossa'min diger yaklasimlar1 dikkate aldigimizda buldugumuz degerler, Akkardan'in konsolide mali
tablolarina yansimadig: icin bulunan birlesme oranlarimin makul olmadigim diisiinmekteyiz. Dolayisiyla
calismalarimizda Akkardan'in bagimsiz denetimden gecmis solo mali tablolar: dikkate alinmistir. Buna gore,
Akkardan'in Net Varlik Yaklasimi'na gore degeri tahmin edilirken, Bossa'nin TFRS solo mali tablolarinda tasinan
degeri her bir degerleme yaklasimindan elde edilen degerler dikkate alinarak diizeltilmistir.

Akkardan'm bagimsiz denetim raporunda "Bilanco tarihinden sonraki olaylar" boliimiinde saglanan bilgiye gore, Bossa’nin ana ortagi
62.000.000 TL 6denmis sermaye sahibi Akkardan Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 9 Haziran 2017 tarihli 2017/08 sayil1 Yonetim Kurulu karari
ile hisselerinin %751 Israfil Ucurum’a ve %25’ Yusuf Ucurum’a devredilmis olup, tescili 28 Haziran 2017 tarihli 9355 sayih Ticaret Sicil
Gazetesinde yayinlanmigtir. 4 Agustos 2017 tarihli 2017/28 nolu SPK biilteninde Akkardan’in Bossa'nin diger ortaklarina ait olan paylar:
4,07 TL fiyat ile satin almak {izere zorunlu pay alim teklifinde bulunulmus. Pay Alim Teklifi islemleri, 8 Agustos 2017 ile 21 Agustos 2017
tarihleri arasinda 4,07 TL fiyat ile on isgiinii boyunca gerceklestirilmigtir. Bu iglem i¢in ortaklar Akkardan'a 8.803.250 TL tutarinda
nakit sermaye ilavesi yapmiglardir. On ig giinii boyunca siiren pay alim islemleri sonucunda Bossa'nin halka acik azinlik hisselerinin
sermaye tutar1 6.753.408 TL'den 4.634.443 TL'ye gerilemistir. Buna gore, Bossa'nin halka acik azinlik hisselerinin orani1 da %6,25'ten
%4,29'a dlismiigtiir.

Akkardan ile Bossa'nin Bossa altinda birlesmesi uzman kurulus ¢calismamiz Akkardan'in 30 Haziran 2017 itibariyla bagimsiz denetimden
gecmis TFRS mali tablolarda yer alan 6zsermaye tutarinin 8.803.250 TL arttig1 ve Bossa'nin ortaklik oranlarinin degistigi bilango
sonrasi gelismeler dikkate alinarak gerceklestirilmistir.

Bossa’nin rapor tarihi itibariyla 2017 y1l1 9 aylik gerceklesmis operasyonel ve finansal verileri Sirket yonetiminden temin edilmistir. Buna
gore 2017 yili gercege en yakin olarak tahmin edilmistir. Diger yandan, 2017 biitcesi ve 2017’yi takip eden 5 y1llik is planlar: Sirket
yonetiminden temin edilebildiginden, Bossa’nin Gelir Yaklagimi altinda gercgeklestirilen degerlemesinde 2018-2022 yillar1 projeksiyon
donemi olarak dikkate alinmistir.
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Rapor Incelenirken Dikkat Edilmesi Gereken Konular (3/4)

Akkardan’in
Faaliyetlerinin
Durdurulmasi

Faaliyetleri
Durdurulan
Fabrikalar

Denim Faaliyeti
Disindaki
Satislar

ihracat
Orani

5 Subat 1972 tarihinde Kocaeli'nde kurulmus ve ana faaliyet konusu otomotiv yan sanayi olan Akkardan, 7 Aralik 2012 tarihinde alinan
yonetim kurulu karari ile faaliyetlerini durdurmustur. Dolayisiyla, Akkardan’in degerleme calismasinda Gelir Yaklagimi ve Piyasa
Yaklagimi yontemleri uygulanamamigtir. Buna gore, Net Varlik Yaklagimi kapsaminda 30 Haziran 2017 itibariyla bagimsiz denetimden
gecmis TFRS mali tablolarda yer alan 6zsermaye tutarina yapilan Bossa'nin defter degerinin diizeltilmesi yoluyla bulunan Akkardan'in
diger varlik ve yiikiimliiliikleri hisse degeri tahmininde dikkate alinmigtur.

Bossa yonetimi, 31 Aralik 2015 tarihinde Adana ili Seyhan ilgesinde bulunan gémleklik ve 30 Eyliil 2016 tarihinde Adana ili Yiiregir
ilcesinde bulunan dis giyim fabrikalarim1 kapatma karar1 almigtir. Sirket yonetimi tarafindan saglanan verilere gore s6z konusu fabrikalar
i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu'nun gayrimenkul degerleme lisansh sirketleri arasinda yer alan Harmoni tarafindan 31 Aralik 2016 tarihi
itibariyla gayrimenkul degerleme raporu hazirlanmigtir. Tasinmazlarin makul deger calismasi, Sirket yonetimi tarafindan
tarafimiza iletilmis olup tasinmazlarin makul degerine iliskin olarak PwC herhangi bir goriis vermemektedir.

Gomleklik arsa ve fabrikasinin degerine bagimsiz denetim raporlarinda TFRS 5: Satis Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar ve
Durdurulan Faaliyetler standardi kapsaminda gercege uygun olan degerlerinden diisiik olani ile 6l¢ililerek mali tablolarda yer verilmistir.
Ayrica, Sirket dig giyim fabrikasini mevcut piyasa kosullarini degerlendirerek deger artis kazanci elde etmek amaciyla bir siire elde
tutmaya ve orta vadede gelisecek piyasa kosullari cercevesinde tekrar degerlendirilmesine karar vermistir. Bu dogrultuda, Sirket
faaliyetlerini durdurmus oldugu dis giyim fabrikasinin 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla gercege uygun degerini TMS-40 standardi
kapsaminda yatirim amaclh gayrimenkul olarak degerlendirmistir.

Sirket’in faaliyetlerini durdurmus oldugu dis giyim ve gomleklik fabrikalarinin yer aldig1 arsa ve binalarin Harmoni tarafindan tahmin

edilmis gercege uygun degerleri Sirket'in hisse degerinde operasyonel olmayan sabit kiymet olarak olarak degerlendirilerek hisse degeri
tahmininde dikkate alinmistur.

Gomleklik ve dig giyim fabrikalarinin kapatilmas: sonucunda Bossa'nin toplam satiglarinin MY14-MY16 dénemleri arasinda yillik
ortalama %4 oraninda daraldig: goriilmektedir. Buna kargin, denim ve spor giyim kategorisinin satis tutarlarinin ayn1 dénem araliginda
yillik ortalama %32 arttig1 goriilmektedir. Sirket'in projeksiyon donemi boyunca sadece denim ve spor giyim satigi faaliyetinde
bulunacag bilgisi Sirket Yonetimi tarafindan belirtilmigtir.

Bossa’nin metraj bazinda satiglarina bakildiginda 2014 yilinda %50 seviyesinde gerceklesen ihracatin toplam satiglar icerisindeki payr
ihracat agirlikl satilan dis giyim kumaslarinin satisinin durdurulmasi sonrasi 2016 yilinda %39 seviyesine kadar gerilemistir. MY15-1y17
donemleri arasinda %35-%40 araliginda gerceklesen ihracat satiglarinin toplam satiglar igerisindeki paymin projeksiyon dénemi boyunca
toplam satig hacimlerinin %40'" seviyesinde gerceklesecegi ongoriilmiistiir. Buna gore, metraj bazinda birim fiyati1 daha yiiksek olan
ihracat satiglarinin briit karlilik iizerinde olumlu bir etki yaratmasi beklenmektedir. Degerleme calismasi kapsaminda, ihracat
satiglarindaki artig beklentisinin briit karlhilik ve igletme sermayesi {izerindeki etkileri dikkate alinmaktadir.
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Rapor Incelenirken Dikkat Edilmesi Gereken Konular (4/4)

Verimlilik
Artis1

Kapasite Artis
Yatirnm

Diger Sermaye

Sirket Yonetimi'nden alinan bilgi dogrultusunda, dis giyim ve gomleklik fabrikalarinin kapatilmasinin projeksiyon doneminde Bossa'nin
briit kar marjina olumlu etki yaratacagi beklenmektedir. 2016 yilinda gomleklik fabrikasinin kapatilmasindan sonraki 3 aylik donemde
gerceklesen briit kar marj1 incelenmis ve 2016 yili icin ortalama %26,5 olarak gerceklesen briit kar marjinin, ayni yilin son ii¢ ayinda
ortalama %29 seviyesinde ve 2017 yilinin ilk alt1 ayinda %28 olarak gerceklestigi goriilmiistiir. Buna gore degerleme ¢alismasinda
fabrikalarin kapatilmasi sonrasi briit kar marjindaki iyilesme beklentileri dikkate alinmaktadir.

Bossa Yonetimi tarafindan saglanan bilgiye gore Bossa Yonetimi 2018 yili icerisinde mevcut durumdaki 40m metre denim ve spor giyim
kumas iiretim kapasitesini yillik 62m metreye ¢ikarmayi planlamaktadir. Planlanan yatirim kapmasinda Bossa 2018 yilinin Eyliil ay1
icerisinde dokuma, terbiye ve halat boyama yatirimlarini tamamlayarak kapasitesini 62m metreye yiikseltmeyi ve 2021 yili baginda da
mevcut durumda 40m metre kapasiteye gore hizmet verebilen iplik fabrikasinin kapasitesini ylikseltmeyi hedeflemektedir.

Kapasite artig yatirimi sonrasi Bossa'nin performansi ile ilgili gelismelerin heniiz operasyonlar baslamamig olmasindan dolay detayh
analizleri gerceklestirilememistir. Dolayisiyla, Uzman Kurulus calismamizda kapasite artis yatirimi senaryosu dikkate alinmamis ve
Bossa'nin hisse degeri mevcut durum dikkate alinarak tahmin edilmistir.

Akkardan'm 331 ve 336 hesaplarinda bulunan toplamda 725.723 TL tutarindaki ortaklara borclar bakiyesi 2017/16 no'lu yonetim kurulu

Yedekleri kararina istinaden 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla diger yedekler altinda muhasebelestirilmistir. Ayrica Akkardan ortaklarinin
Bossa'nin diger ortaklarindan pay alim islemi ile ilgili ilave etmis olduklar1 8.803.250 TL tutarindaki nakit tutar1 da rapor tarihi
itibariyla Akkardan'in 6zsermayesi altinda diger yedekler hesabinda bulunmaktadir. Toplamda 9.528.974 TL tutarindaki bakiyenin
raporlama tarihi itibariyla sermaye hesabi igerisine siniflandirilmasi ile ilgili bir yonetim kurulu karar ve ilgili makamlara bagvurusu
bulunmamaktadir. Dolayisiyla, Uzman Kurulus calismamizda bu tutar Akkardan'in 6zsermayesi altinda diger yedekler hesabinda
degerlendirilmistir.

Bossa Sirket’in ABD’de pazarlama faaliyetlerine destek amaciyla kurdugu ve hisselerinin tamamina sahip oldugu 200bin $ 6denmis sermayeli

International Bossa International Inc. (“Bossa International”) sirketi Bossa i¢in vermis oldugu pazarlama faaliyet destegine karsin Bossa’dan komisyon

Inc. geliri elde etmektedir. Bossa International 2016 yilinda 89,5bin TL tutarinda komisyon geliri elde etmistir. Sirket'in hisse degeri tahmini
calismasinda, Bossa International’in da dahil oldugu mali tablolar ve is planlar1 dikkate alinmistir.
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Degerlemenin Amaci

%75,00 G

%95,71

Birlesme
Oncesi

-

Israfil Yusuf
Ucurum Ucurum

& AKKARDAN

%25,00

Diger Ortaklar*

%4,29 Q

Degerlemenin Amaci

30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Bossa ve Akkardan’in hisselerinin ayr1 ayr1
“Makul Piyasa Degeri’nin tahmin edilmesinde ve Akkardan'in Bossa
tarafindan devranilmasi suretiyle yapilacak birlesme islemi siirecinde
birlesme ve degistirme oranlarinin tahmininde Bossa ve Akkardan
Yonetimleri'ne yardimer olmaktir.

Israfil Ucurum

Yusuf Ucurum

Diger Ortaklar*

%64,47 @

%14,04 @

Birlesme
Sonrasi

Ortaklik Yapilar:

Birlesmeye konu olan sirketler, Bossa ve Bossa'nin %95,71 hissesine sahip
ana ortag1 Akkardan’dir.

Bossa’nin hisse degerinin tahmini calismasinda konsolide operasyonel ve
finansal veriler dikkate alinmistir. Buna gore, birlesme 6ncesi Bossa'nin
%4,29'una sahip olan halka acik azinliklarin payinin birlesme sonrasinda
%13,30'a yiikselecegi hesaplanmstir.

Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in aktif hesaplarinda yer
alacak sekilde siniflanan 122,9m TL'lik tutar icin hesaplanan 41,4m TL
tutarindaki adat faizi ve toplam 5,2m TL tutarindaki kira farki bedeli dikkate
alinarak birlesme oranm hesaplandiginda, 33.012.768 TL tutarinda ulasilacak
birlesme sonrasi sermaye yapisinda halka acik azinliklarin payimin %14,04'e
yiikselecegi, Akkardan ortaklardan Israfil Ucurum ve Yusuf Ucurum'un
birlesme sonrasi Bossa'daki paylarinin sirasiyla %64,47 ve %21,49 olarak
gerceklesecegi goriilmiistiir.

* Bossa'nin halka acik olan kismina sahip azinliklarin pay1

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Secilen Yontem ve Gerekcesi

Bossa’min gelecekteki potansiyelini daha iyi yansitacag diisiiniilerek Gelir
Yaklasimi'na %75 oraminda agirhik verilirken, Piyasa Yaklasim ikincil
yontem olarak dikkate ahinmistir. Buna gore, hesaplanan %14,03833
birlesme oram ve birlesme sonrasi olusacak 33.012.768 TL sermaye
tutarvn adil ve makul oldugunu diisiinmekteyiz.

. Bossa
Birlesme - .
Orani (%) Gelir Piyasa Borsa Net Varlik Secilen
Yaklagimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Penng  NetVarlik 914,60563 | %12,65783 ad. %37,08924 | %14,03833
Yaklagimi
Birlesme Sonrasi Bossa
Sermaye (TL) Gelir Piyasa Borsa Net Varlk Segilen
Yaklagsimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Akkardan| NetVarhk 31.730.516 | 36.613.259 ad. 12495383 | 33.012.768
Yaklasimi
Azaltilacak Bossa
Sermaye (TL) Gelir Piyasa Borsa Net Varhk Secilen
Yaklagimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Akkardan Net Varlik (76.269.484) | (71.386.741) a.d. (95.504.617) | (74.987.232)
Yaklasimi
Secilen Yontem ve Gerekcesi
Bossa Akkardan Agirhk Gerekge
Gelir Net Varlik s | Gelecekteki potansiyeli daha iyi
Y aklagimi Y aklagimi yansitiyor olmasi
Piyasa Net Varlk 0425 Bossa ile birebir karsilagtiriabilir sirket
Y aklagimi Y aklagimi ° isayisinin az olmasi
Borsa Net Varlk Borsa degerinin makul degeri yansitmiyor
- %0
Degeri Y aklagimi olmasi
Net Varlk Net Varlk %0 Gelecekteki nakit yaratma potansiyelini
Y aklagimi Y aklagimi {yansitmiyor olmasi

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Kullanilan Yontem

Bossa’nin hisse degeri tahmini icin birincil yontem olarak Gelir Yaklagimi
kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimlar1 yontemi kullanilmistir. ikineil
yontem olarak Piyasa Yaklasimi1 kapsaminda, Karsilagtirilabilir Sirketler
analizi kullanilmigtir. Degerleme yontemleri secilirken, degerlenen sirketin
yapist ve ozellikleri goz 6niinde bulundurulmustur. Akkardan’in 2012 yilinda
faaliyetlerinin sonlandirilmis olmasindan dolay1 hisse degeri tahmin
calismasinda sadece Net Varlik Yaklagimi kullanilmistir.

Bossa’'nin gelecekteki potansiyelini daha iyi yansitacag: diisiiniilerek gelir
yaklasimina %75 oraninda agirlik verilmistir.

Piyasa Yaklasimi Bossa ile benzer sirketlerin faaliyet gosterdikleri pazarlar ve
satisini gerceklestirdikleri tirinlerin Bossa ile birebir kargilastirilabilir
olmamasi nedeniyle Karsilastirilabilir Sirketler analizine %25 agirlik
verilmigtir.

Kullanilan degerleme yontemlerine gore birlesme senaryolar: hesaplanirken
Bossa’'nin gelecekteki nakit yaratma potansiyelini yansitamadig: gerekcesiyle
Net Varlik Yaklagimi yontemi dikkate alinmamigtir.

Rapor tarihi itibariyla, Bossa’nin %4,29 oraninda hissesi BIST’de islem
gormektedir. Bu sebeple, Piyasa Yaklasimi altinda Borsa Degeri analizi de
caligmalarimiz kapsaminda degerlendirilmistir ancak dikkate alinmamugtir.
Dikkate alinmamasinin en 6nemli nedenleri ise Sirket'in halka agiklik
oraninin diisiik olmasi dolayisiyla makul olmayan fiyat hareketlerinin
olusabilmesi, Akkardan ve Bossa arasindaki bor¢-alacak iligkisi ve diger
operasyonel olmayan varliklarinin hisse fiyatinda dikkate alinmamasidir.
Diger yandan, bu yontemden elde edilen sonuclara gore Bossa'nin birlesme
sonrasi degeri negatif olarak olugsmaktadar.

Secilen yonteme gore hesaplanan %14,03833 birlesme orani ve birlesme
sonrasi olusacak 33.012.768 TL sermaye tutarinin adil ve makul oldugunu
diisiinmekteyiz. Bu sonuglar kapsaminda azaltilacak sermaye tutari
74.987.232 TL dir.
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Birlegme ve Degi§time Oranlarl D.egverleme g:alwmasz sonucunda Bossc.z’nln.bir.le,s.me sonrasi toplam
Se(;ilen Yontem hisse degeri 188,2m TL olarak tahmin edilmistir.

Bossa Birlesme Sonrasi Hisse Degeri Degerleme Sonuclar:

TL 30.06.2017 Bossa’nin segilen yontem sonucunda hisse degeri 615.749.438 TL olarak
Bossa Azinlik Hisse Degeri 26.422.738 tahmifl edilmistir. Akkardan’in Bossa’daki %?5,71 oranindaki pay1 dikkate
Akkardan Toplam Hisse Degeri 161.795.722 ¢ alindiginda Bossa'nin Akkardan’a tasinan degeri 589.326.700 TL olarak

T tahmin edilmigtir. Degerleme ¢aligmasi sonucunda Akkardan’in diger varlik
Birlesme Sonrasi Hisse Degeri  188.218.460 ve yukiimliliikleri diizeltmesi ile beraber Akkardan’in 30 Haziran 2017 tarihi
itibariyla diizeltilmis net aktif degerinin 161.795.722 TL olacagi tahmin
Bossa Azinlik Pay1 Hisse Degeri edilmistir.
Bossa’nin %4,29 halka aciklik ve %95,71 Akkardan ana ortaklik paylar1 goz

TL 30.06.2017 oniinde bulunduruldugunda, Bossa’nin birlesme sonrasi toplam degeri
Bossa Toplam Hisse Degeri 615.749.438 188.218.460 TL olarak tahmin edﬂmi§tir.

Azinlik Payi Orani* %4,29

Bossa Azinlik Hisse Dederi 26.422.738

* Bossa’daki Akkardan digindaki ortaklarin rapor tarihi
itibariyla pay oranlar

Bossa Hisse Degeri Akkardan Pay1

TL 30.06.2017
Bossa Toplam Hisse Degeri 615.749.438
Akkardan Pay Oranr** %95,71
Bossa Hisse Degeri Akkardan Payi 589.326.700
Akkardan'in Diger Varlik ve YUkdmltlUkleri*** (427.530.978)
Akkardan Duzeltilmis Net Aktif Degeri 161.795.722

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
** Rapor tarihi itibariyla
*** Bossa disindaki varlik ve yiikimliiliiklerin farki
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Birlesme ve Degistirme Oranlar (Bossa Alainda Birlesme)
Secilen Yontem

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Dewralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A) = 26.422.738 615.749.438 x%4,29
Devrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B) = 161.795.722 (615.749.438 x %95,71)-427.530.978
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kismi (C) = 4.634.443 (108.000.000 x %4,29)
Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D) = 108.000.000 (108.000.000 x %100)
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E) = 62.000.000 (62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 26.422.738 hesaplamalarda arttirilacak sermaye tutari,
Birlesme Orani (F) = = = %14,03833 degistirme oranlar: ve birlesme oram
A+B 26.422.738 +161.795.722 gosterilmigtir. Degerleme tarihi itibariyla

Bossa’nin 6denmis sermayesi
108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak

C 4.634.443 sermaye tutari 74.987.232 TL olacaktir.
Ulasilacak Sermaye (G) = = = 33.012.768

F 0,140383349

Secilen Yontem - Hisse Degeri

Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 33.012.768 - 108.000.000 = -74.987.232 Bossa - 615.749.438

Segilen Yontem
Akkardan - Diger Varlik ve

Yakumlulikler (427.530.978)

H -74.987.232 Toplam 188.218.460
Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad.

E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Birlesme Oncesi ve Sonrasi Ortaklhk Yapisi

Bossa Birlesme Oncesi Ortaklik Yapis1

Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
Akkardan Sanayi ve Ticaret A.S. 103.365.557,0 %95,70885
Halka Agik Kisim 4.634.443,0 %4,29115
Odenmis Sermaye 108.000.000,0 %100,00000
Akkardan Birlesme Oncesi Ortaklik Yapisi
Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
israfil Ugurum 46.500.000,0 %75,00000
Yusuf Ugurum 15.500.000,0 %325,00000
6denmi§ Sermaye 62.000.000,0 %100,00000

Bossa Altinda Birlesme Sonrasi Ortaklik Yapisi

Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
israfil Ugurum 21.283.744,1 %64,47125
Yusuf Ugurum 7.0945814  %21,49042
Halka Agik Kisim 4.634.4430  %14,03833
Odenmis Sermaye |_33.012.768,5] %100,00000

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Hesaplanan birlesme orani neticesinde Bossa’nin Akkardan’t devralmasi
yoluyla gerceklestirilmesi planlanan birlesme sonucunda olusacak
sermaye yapisli ve her iki sirketin birlesme Oncesi sermaye yapilarini
gosteren tablolar yan tarafta sunulmustur. Bossa’nin mevcut yapida
%4,29115 olan halka aciklik oraninin birlesme sonrasinda
%14,03833 e yiikselecegi ongoriilmektedir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
PwC
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Degerleme Sonuclar

Bossa

30 Haziran 2017 itibarwyla Bossa'min Gelir Yaklasimina gore toplam hisse degeri
582m TL ile 635m TL, Piyasa Yaklasimina gore toplam hisse degeri ise
616m TL ile 678m TL araliginda tahmin edilmistir.

Hisse Degeri (m TL)

Gelir
Yaklagimi

Piyasa
Yaklasimi
(Kars. Sirketler)

Piyasa
Yaklagimi
(Borsa Degeri)

Net Varlik
Yaklasimi

605

582 635

616 678

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Degerleme Yontemleri

Gelir Yaklasimi: Bossa’in hisse degeri tahmini kapsaminda Gelir Yaklagimi altinda
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) yontemi uygulanmistir. Bu kapsamda projeksiyon
donemi ve devam eden donemde Bossa’nin serbest nakit akimlari tahmin edilmis, uygun bir
agirhikh ortalama sermaye maliyeti ile net bugiinkii degerine indirgenmistir.

Piyasa Yaklasimi (Kars. Sirketler): Bu yontemde tekstil sektoriinde borsada islem
goren Bossa ile benzer sirketlerin ve gecmiste gerceklesmis islemlerden olusan FAVOK
carpanlari incelenmistir. Kargilagtirilabilir Sirketler analizinde Bossa ile benzer sektorlerde
ve benzer ekonomilerde faaliyet gosteren karsilastirilabilir halka acik sirketler incelenmistir.
Yakin zamanda tekstil sektoriinde denim alaninda faaliyet gosteren islemlerin
bulunmamasindan dolayi karsilagtirilabilir islemler yontemi dikkate alinmamuistir.

Piyasa Yaklasimi (Borsa Degeri): Piyasa Yaklasimi kapsaminda Bossa'nin giinliik islem
hacmine gore agirliklandirilmig son 1 yillik ortalama borsa degeri incelenmistir.

Net Varlik Yaklasimi kapsaminda, TFRS finansal tablolarinda yer alan konsolide
Ozsermayesinin Sirket’in satis amagh gayrimenkullerinin gergege uygun degerine gore
diizeltilmesiyle net varlik degeri hesaplanmistir.

Degerleme Sonuclar:

Gelir Yaklasimi’'nda duyarhlik analizi dikkate alindiginda Bossa’in hisse degeri
582m TL ile 635m TL araliginda tahmin edilmistir.

Piyasa Yaklagimi kapsaminda kargilagtirilabilir sirketler analizi sonucunda Bossa’nin hisse
degerinin 616m TL ile 678 m TL araliginda olacagi 6ngoriilmektedir.

Bossa’nin rapor tarihi itibariyla geriye doniik 1 y1l icerisinde gerceklesmis giinliik islem
hacmine gore agirliklandirilmis borsa degeri 351m TL’dir.

Bossa’nin degerleme tarihi itibariyla TFRS mali tablolarinda yer alan konsolide 6zsermayesi
307m TL'dir. Bu 6zsermayenin operasyonel olmayan gémleklik fabrikasinin arsa ve
binalarimin makul degerleri, diger 6zkaynak paylarinin Sirket'in aktiflerine simiflanmasi, bu
alacaklara iligkin hesaplanan adat faizi ve Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca yapilan
incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedellerinin diizeltilmesiyle Bossa’nin Net
Varlik Yaklagimi'na gore hisse degeri 483m TL olarak hesaplanmistir.

Bossa Ticaret ve
PwC

Sanayi isletmeleri T.A.S.
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Degerleme Sonuclar
Gelir Yaklasim - Bossa

Gelir yaklasimi kapsaminda uygulanan duyarhhk analizi sonucu

Bossa’min hisse degeri 582m TL ile 635m TL arasinda tahmin edilmistir.

O  sats Hacmi 283 336
Faaliyet Gid. /
e Net Satislar 282
Nis/
e Net Satislar 284
9 Birim Fiyat 284
9 AOSM 287
0O siimMaiye 289
e ~Yatrim
Harcamalari
(8 ) UVBO
Hisse Degeri
(m TL) Diisuik Baz | Yiuksek
Sirket Degeri (SD) 282,3 306,1 335,9
Net Nakit/(Borg) (2,2) (2,2) (2,2)
Operasyonel Olmayan Varliklar 131,8 131,8 131,8
Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi 169,5 169,5 169,5
Hisse Degeri 581,6 605,4 635,2
FAVOK (S12AY*) 39,8 39,8 39,8
SD/FAVOK (S12AY) 7,1x 7.7X 8.4x

*30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik veriler dikkate alinmistir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

© 90929 900

Hisselerin makul deger tahmini ¢alismasinda 6nemli parametrelerin deger
iizerindeki etkileri, bu parametrelerin projeksiyon donemi boyunca baz senaryo
altinda aldiklar1 degere gore asagida belirtilen araliklarda farklilasmasini esas
alan duyarhlik analizi ile incelenmistir.

Satis Hacmi: Denim kumas satis metrajlarinin baz durumlarina gore %1 daha
diisiik veya yliksek gerceklesmesi,

Faaliyet Giderleri / Net Satislar: Faaliyet giderlerinin net satiglara oraninin
baz beklentiye gore 50 baz puan yiiksek veya diisiik gerceklesmesi,

NiS ("Net isletme Sermayesi"): NiS’in net satislara oraninin projeksiyon
doneminde baz duruma gore 50 baz puan yiiksek veya diisiik olarak
gerceklesmesi,

Birim Fiyat: Denim kumas satislarinin y1illik birim fiyatlarinin baz
durumlarina gore %0,5 daha diisiik veya yliksek gerceklesmesi,

AOSM: Sermaye maliyetinin baz duruma (%14,9) gore 50 baz puan yiiksek
(%15,4) veya diisiik (%14,4) olarak gerceklesmesi,

Birim Maliyet: Denim ve spor giyim kumas iiretim birim maliyetlerinin baz
durumlarina gore %0,5 daha yiiksek veya diisiik gerceklesmesi,

Yatirim Harcamalari: Sirket’in yapmay1 planladigi yatinm harcamalarinin
baz durumlarina gore %5 yiiksek veya diisiik olmas1 durumu,

Uzun Vadeli Biiyiime Oram (“UVB0”): UVBO'nun baz duruma gore
(%7,0) 50 baz puan diisiik (%6,5) veya yliksek (%7,5) olarak gerceklesmesi.

Gelir yaklasimi kapsaminda uygulanan duyarlilik analizi sonucu Bossa’nin
sirket degeri 282m TL ile 336m TL arasinda tahmin edilmistir. Net borg,
iligkili taraf alacaklari, satig ve yatirim amaclh gayrimenkuller, maddi duran
varlik alimlarina iligkin ticari borg, iligkili taraflara ticari bor¢ ve Sermaye
Piyasasi1 Mevzuati'nca yapilan incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark
bedellerinin de dahil edilmesiyle Bossa’in hisse degeri 582m TL ile 635m TL
arasinda tahmin edilmistir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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Degerleme Sonuclar
Piyasa Yaklasim

(Karsilastirilabilir Sirketler) - Bossa

Karsilastirilabilir Sirketler analizi sonucunda Bossa’min hisse degeri
616m TL ile 678m TL arasinda tahmin edilmistir.

Karsilastirilabilir Sirketler Analizi

(m TL) 1Y17* MY17
FAVOK 39,8 47,6
SD/FAVOK 8,0x 8,0x
Sirket Degeri 316,55 3785
Net Nakit/(Borg) (2,1) (2,1)
Operasyonel Olmayan Varliklar 131,8 131,8
Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi 1229 1229
6552 sayili Yasa Uyarinca Tutulan Kayitlara

iliskin Faiz ve Kira Farki 46,6 46,6
Hisse Degeri 615,8 677,8

Kaynak: Capital IQ, PwC Analizi

*30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik veriler dikkate alinmigtir.

Piyasa Yaklasimi — Karsilastirilabilir Sirketler

Piyasa Yaklagimi kapsaminda agirlikli olarak Tayvan ve Banglades gibi gelismekte
olan iilkelerde faaliyet gosteren karsilastirilabilir sirketlerin SD/FAVOK carpanlari
(8,0x) ile Bossa'nin 30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik gerceklesmis ve
MY17'de gerceklesecegi biitcelenen FAVOK tutarlar dikkate almmustir. Secilen
karsilastirilabilir borsada islem goren sirketlerin 2017 yihna iliskin FAVOK
tahminleri ile ilgili bilgilerin olmamasindan dolay1 Piyasa Yaklagimi —
Karsilagtirilabilir Sirketler yonteminde her iki donem icinde 30 Haziran 2017
itibartyla geriye doniik 12 aylik SD/FAVOK carpam dikkate alinmistr.
Kargilastirilabilir sirketlerin detayh bilgisine raporumuzun 72. sayfasinda yer
verilmigtir.

Kargilastirilabilir sirketler secilirken faaliyet gosterdigi sektor, karlilik ve borcluluk
seviyeleri goz oniinde bulundurulmustur. Piyasa Yaklasimi'nin 3 ana adimi
bulunmaktadir:

« Uygun finansal ve operasyonel parametrelerin belirlenmesi (FAVOK marjt,
vb.),

» Uygun degerleme carpanlarimin belirlenmesi,

» Sirket degerine ulasmak icin finansal ve operasyonel parametrelere
carpanlarin uygulanmasi.

Degerleme tarihi itibariyla, yakin zamanda tekstil sektoriinde denim alaninda
faaliyet gosteren sirketlerin karsilagtirilabilir islemler ile ilgili bilgilerinin
olmamasindan dolay1 kargilagtirilabilir islemler analizine Piyasa Yaklagimi yontemi
altinda yer verilmemisgtir.

Piyasa yaklasimindan elde edilen SD/FAVOK carpan ve Bossa’nin 30 Haziran 2017
itibariyla geriye doniik 12 ayda gerceklesmis ve MY17'de gerceklesecegi biitcelenen
FAVOK tutarlan dikkate alindiginda, Bossa'nin sirket degeri 317m TL ile

379m TL, hisse degeri ise 616m TL ile 678 m TL araliginda tahmin edilmistir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
PwC
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Degerleme Sonuclart
Piyasa Yaklasim (Borsa Degeri) - Bossa

Bossa’min rapor tarihi itibarwyla geriye doniik son bir yillik

agirhkl ortalama hisse degeri 351m TL'dir.

Bossa’nin Piyasa Degeri (m TL)

450
430
410
390
370
350
330
310
290
270
250
230
210

En yiiksek
En diisiik

**: Akkardan paylarinin satisinin
++¢ kamuya duyuruldugu tarih

Son 1 y1llik ortalama:
351m TL

Donem

Borsa Degeri
(m TL)

Son 1 Y1l Agirlikli Ortalama
19 Ekim 2017

Kaynak: Bloomberg, Capital 1Q, PwC Analizi

Bossa’nin hisseleri 1995 yilindan itibaren BIST te islem gérmeye baglamistir.
Degerleme tarihinden sonra Agustos 2017 tarihindeki gelismeler ile birlikte Bossa’nin
%4,29’u halka aciktir.

Borsa degeri yaklasimi analizinde kullanilan agirlikli ortalama piyasa degeri, son bir y1l
icerisinde BIST'teki her bir islem giiniindeki islem hacmi ile agirlhiklandirilarak
hesaplanmigtir. Buna gore, Bossanin rapor tarihinden 6nceki son bir yillik agirlikl
ortalama hisse degeri 351m TL'dir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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2 Net Varhk Yaklasimu kapsaminda, Bossa'min degerleme tarihi
Deg erleme Sonu(;larl itibarwyla TFRSye gore olusturulmus konsolide bilancosunda yer alan
Net Varlik Yakla§lml - Bossa ozsermayesinin gomleklik fabrikasimin gercege uygun degerine gore

diizeltilmesi ve diger 6zkaynak paylarimin diizeltilmesiyle Net Varlik
Degeri 483m TL olarak hesaplannustir.

Net Varlik Degeri (Net Aktif Deger)

m TL 30.06.2017 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Bossa'nin 108,0 m TL tutarinda 6denmis
Odenmis Sermaye 1080 serrpayesi her biri 1,00 TL olmak {izere 108.000.000 adet hisseye ayrilmis
Sermaye Duzeltmesi Olumlu Farklar 149,1 sekilde bulunmaktadir.
Paylara iligkin Primler 0.0 Sirket’in degerleme tarihi itibariyla TFRS’ye gore hazirlanan konsolide
Sermaye Yedekleri 41,0 bilancosuna gore ozsermayesi 307m TL’dir.
Yasal Yedekler 31,5 . " . . .. O e e qee
Gayrimenkul ve Menkul Kiymet Satis Kar 95 Sirket'in aktifinde TFRS 5 star.lda}‘dma gore gercegi uygun degerinin diisiik
olanindan (37,9m TL) kaydedilmis olan gomleklik fabrikasinin gercege uygun
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis 126.3 degeri Harmoni tarafindan 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla 44,7m TL olarak
Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) ’ tahmin edilmistir. Buna gore, Sirket'in TFRS'ye gére 307m TL tutarindaki
Diger Fonlar (122,9) ozsermayesine 6,8m TL tutarinda gercege uygun deger artis1 diizeltmesi
Gegmis Yil Karlar/(Zararlari) 3.3) yapilmistir. Ayrica Sirket'in 2014 yilinda 6552 sayili Kanun'un 74.
Dénem Net Kari/(Zarari) 8,9 maddesinin getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla vergi mevzuati

Ozsermaye Toplami 307,1 uyarinca kayitlarda tutulan Akkardan'dan olan 122,9m TL tutarindaki alacak
bakiyesinin Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in aktiflerinde

Gf{m'e.'.‘"k Fabrikas! Deg(?-r Artis| ) 6.8 degerlendirilmesi ve bu alacaga iliskin hesaplanan 41,4m TL tutarindaki adat
Diger Ozkaynak Paylari Duzeltmesi S 122.9 faizi ve Sirket'in 5,2m TL tutarindaki Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca yapilan
6552 sayili Yasa Uyarinca Tutulan Kayttlara lligkin Faiz ve 46,6 incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedellerinin diizeltilmesiyle
Kira Fark Sirket'in 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Net Varlik Degeri'nin 483m TL
Diizeltilmis Ozsermaye 483,5 oldugu tahmin edilmektedir.

Kaynak: §irket Yonetimi, PwC Analizi Sirket'in yatirnm amach gayrimenkuller hesabinda simfladig: dis giyim

fabrikas1 ve maddi duran varliklarindaki mevcut denim ve spor giyim
fabrikasinin arsa ve binalarini1 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Harmoni
tarafindan tahmin edilen gercege uygun degerlerinden mali tablolarina
yansittig1 goriilmektedir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Degerleme Sonuclar
Net Varlhk Yaklasim - Akkardan

Net Varhk Yaklasim kapsanunda, Akkardan’in degerleme tarihi itibariwyla
TFRSye gore olusturulmus bilancosunda yer alan 6zsermayesine gore
Akkardanin diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 267m TL'dir. Bilanco
donemi sonras gelismeler ve yeniden stniflamalar dikkate alindiginda,
Akkardanin diizeltilmis diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 428 m TL'dir.

Net Varlik Degeri (Net Aktif Deger)

m TL 30.06.2017
Odenmis Sermaye 62,0
Sermaye Yedekleri 14

Yasal Yedekler 0,6

Olaganistu Yedekler 0,1

Diger Sermaye Yedekleri 0,7
Ortak kontrole tabi tesebbis veya isletmeleri iceren

. . . (18,2)
birlegsmelerin etkisi
Diger Fonlar 1229
Gecmis Yil Karlari/(Zararlan) (163,4)
Dénem Net Kari/(Zarari) 130,3
Ozsermaye Toplami 1351
Bossa Defter Degeri (402,0)
Akkardan Diger Varlik ve Yikiimliliikler (266,8)
Bilango Dénemi Sonrasi| Sermaye Artigi 8,8
Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi (122,9)
6552 saylli Yasa Uyarinca Tutulan Kayitlara iligkin Faiz ve

) (46,6)
Kira Farki
Akkardan Diizeltilmig Diger Varlik ve Yikiimliliikler* (427,5)

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

* Bossa digindaki varlik ve yiikiimliiliiklerin fark

30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Akkardanin 6denmis sermaye tutar1 62m TL olmak
iizere hisselerin 46,5m TL tutarina karsilik gelen kismi Israfil Ucurum, 15,5m TL
tutarina karsilik gelen kismi ise Yusuf Ugurum'a aittir.

Sirket’in degerleme tarihi itibariyla TFRS’ye gore hazirlanan bilangosuna gore konsolide
0zsermayesi 135,1m TL’dir.

30.06.2017 tarihi itibariyla Akkardan’in Bossa’daki %95,71 oranindaki hisselerinin
kayith degerinin Akkardan 6zsermayesinden c¢ikartilmasi ile Akkardan’in 6zsermaye
tutar1 negatif 267m TL'dir.

Akkardan Yonetimi tarafindan saglanan bilgiye gore 4 Agustos 2017 tarihli 2017/28
nolu SPK biilteninde yayilanan Akkardan'in Bossa'nin diger ortaklarina ait paylar:
4,07 TL hisse bagina fiyat ile satin almak iizere zorunlu pay alim teklifinde bulunmus ve
satin alim islemleri 8 Agustos 2017 ve 21 Agustos 2017 tarihleri arasinda
gerceklesmistir. S6z konusu iglem i¢in Akkardan ortaklar1 Akkardan'a 8.803.250 TL
tutarinda nakit sermaye ilavesi yapmislardir. Ayrica Bossa'nin 2014 yilinda 6552 sayili
Kanun'un 74. maddesinin getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla vergi mevzuati
uyarinca kayitlarda tutulan Akkardan'dan olan 122,9m TL tutarindaki alacak
bakiyesinin Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in aktiflerinde (Akkardan'in
pasiflerinde) degerlendirilmesi ve bu alacaga iliskin hesaplanan 41,4m TL tutarindaki
adat faizi ve Akkardan'in 5,2m TL tutarindaki Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca yapilan
incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedelleri diizeltilmistir. Buna gore,
Akkardan’in TFRS mali tablolarinda yer alan 6zsermaye tutarina yapilan Bossa'nin
defter degerinin diizeltilmesi sonucu elde edilen diger varlik ve yiikiimliiliikleri bilanco
donemi sonrasinda gerceklestirilen sermaye artisi ve yeniden siniflama, adat faizi ve
kira tutarlarinda diizeltilmistir. Net Varlik Yaklagimi1 kapsaminda Akkardan'in
diizeltilmis diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 428 m TL’dir.
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Birlesme ve Degistirme Oranlar: (Bossa Altinda Birlesme)
Yontem: Indirgenmis Nakit Akunlar (Bossa) — Net Varlk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A) = 25.978.515 605.397.376 x %4,29
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B) = 151.887.883 (605.397.376 x%95,71)-427.530.978
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kismi (C) = 4.634.443 (108.000.000 x %4,29)
Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D) = 108.000.000 (108.000.000 x %100)
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E) = 62.000.000 (62.000.000 x%100)
Birlesme ve Degistirme Orani (TL)
A 25.978.515 )
Birlesme Orani (F) = = =  %714,60563 Yandaki tablolarda yer alan
A+B 25.978.515 + 151.887.883 hesaplamalarda birlesme orani,
ulasilmasi gereken sermaye tutarsi,
azaltilacak sermaye tutari ve degistirme
C 4.634.443 oranlar: gosterilmistir. Degerleme tarihi
Ulasilacak Sermaye (G) = = = 31.730.516 itibariyla Bossa’nin 6denmis sermayesi
F 0,14605634 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
sermaye tutarn 76.269.484 TL
olacaktir.
Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 31.730.516 - 108.000.000 = -76.269.484 iNA - Hisse Degeri
Bossa - INA 605.397.376
Akkardan - Diger Varlik (427.530.978)
H -76.269.484 ve Yukimlalukler
Akkardan Degistirme Orani (l) = = = ad.
E 62.000.000 Toplam 177.866.398
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Birlesme ve Degistirme Oranlar (Bossa Altinda Birlesme)

Yontem: Piyasa Yaklasuim / Karsilastirmilabilir Sirketler (Bossa) —
Net Varhk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A) = 27.755.406
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B) = 191.519.240
Devalan Ortakiign (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agk ksmi (€)= aesaass
Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D) = 108.000.000
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E) = 62.000.000

646.805.623 x%4,29

(646.805.623 x %95,71)-427.530.978
(108.000.000 x %4,29)

(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 27.755.406 .
Birlesme Orani (F) = = = 9%12,65783 hesaplamalarda birlesme orani, ulagilmasi
A+B 27.755.406 + 191.519.240 gereken sermaye tutari, azaltilacak
sermaye tutari ve degistirme oranlar1
gosterilmistir. Degerleme tarihi itibariyla
c 4.634.443 Bossa’nin éj'dfenmi§ serrflayesi
Ulasilacak Sermaye (G) = = =  36.613.259 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
F 0,126578271 sermaye tutar1 71.386.741 TL olacaktir.
Kars. Sirketler - Hisse Degeri
Azaltlacak Sermaye (H) = G-D = 36.613.259 - 108.000.000 = -71.386.741 Bossa - Kars. Sirketler ve
. 646.805.623
Islemler
Akkardan - Diger Varlik ve
Yikamlalakler (427.530.978)
H -71.386.741
Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad. Toplam 219.274.645
E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Birlesme ve Degistirme Oranlar (Bossa Alainda Birlesme)
Yontem: Piyasa Yaklasim / Borsa Degeri (Bossa) — Net Varhk Yaklasima (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A)

Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B)

Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kism1 (C)
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Devrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

= 4.634.443
= 108.000.000

= 62.000.000

351.366.987 x %4,29

(351.366.987 x %95,71)-427.530.978

(108.000.000 x %4,29)
(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)
A

15.077.688

Birlesme Orani (F) = =
A+B

15.077.688 + a.d.

4.634.443

Ulasilacak Sermaye (G)

I

®

W)
I

Azaltilacak Sermaye (H)

a.d.

a.d.-108.000.000

a.d.

Akkardan Degistirme Orani (1)

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

62.000.000

a.d.

a.d.

a.d.

a.d

Yandaki tablolarda yer alan
hesaplamalarda birlesme orani, ulagilmasi
gereken sermaye tutari, azaltilacak
sermaye tutari ve degistirme oranlar1
gosterilmistir. Bu yonteme gore Bossa'nin
birlesme sonrasi hisse degerinin negatif
76.163.991 TL tutarinda olmasi ve
dolayisiyla birlesme orani hesaplamasinda
anlamsiz sonug vermesi sebebiyle Bossa ve
Akkardan'in 30 Haziran 2017 tarihi
itibariyla birlesmesi ¢alismasinda bu
yonteme yer verilmemistir.

Borsa Yaklasimi - Hisse Degeri

Bossa - Borsa Degeri 351.366.987

Akkardan - Diger Varlik

ve Yukumlalikler (427.530.978)

Toplam (76.163.991)

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
PwC

Gizli ve Ozel
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Birlesme ve Degistirme Oranlar (Bossa Altinda Birlesme)
Yontem: Net Varlik Yaklasima (Bossa) — Net Varhk Yaklasima (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A)
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B)
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Acik kism1 (C)

Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

= 20.746.305

= 35.189.871

= 4.634.443
= 108.000.000

= 62.000.000

483.467.155 x%4,29
(483.467.155 x %95,71)-427.530.978
(108.000.000 x %4,29)

(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 20.746.305 hesaplamalarda birlesme oran,
Birlesme Orani (F) = = = %37,08924 ulagilmasi gereken sermaye tutarsi,

A+B 20.746.305 +35.189.871 azaltilacak sermaye tutar1 ve degistirme
oranlari gosterilmistir. Degerleme tarihi
itibariyla Bossa’nin 6denmis sermayesi

C 4.634.443 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
Ulagilacak Sermaye (G) = = = 12.495.383 sermaye tutar1 95.504.617 TL olacaktir.
F 0,370892444
Net Varlik Yaklagimi -
Hisse Degeri
Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 12.495.383 - 108.000.000 = -95.504.617
Bossa - Konsolide NAD 483.467.155
Alszirdap"— Diger Varlik ve (427.530.978)
H -95.504.617 Yukiamlultkler
Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad. Toplam 55036177
E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Onemli Gostergeler (1/2)

OvVP %5,5 %5,5 %5,5 %5,5 OVP %9,5 %7,0 %6,0 %5,0
IMF %2,5  %3,3  %3.4  %3,7 IMF %9,9 %8,8 %8,0 %7,7
%7,6 . . 5 5 R P %627 %716
PB %4,8 %33 %39 %37 H PB* 9%10,7 %8,1 %7,9 %7,7
%6, 1 : :
[ %5,2 3 :
%65,0 ! 9%4,8 !
; %10,9 | %10,7
: %39 o3 : 9%10,5 ) 3 6
3 | I I oy %8,5 | %81 %79 97,7
! i i i X . . . IJ—Iq " L
g8 & & 3 & 2 5 2 2 Kk & & b 3 3 g 2 S g g 5 ® 2 S
Q ~ N ~ N ~ & < 54 b=y b = N o ) & I N N N o o =) o
3 3 3 3 3 3 « « « « 3 3 8 S o ~ o o
— R — — « « - - [3Y 3V
Kaynak: TUIK, IMF, Orta Vadeli Program (OVP), Bloomberg *PB: Piyasa Beklentisi Kaynak: TUIK, TCMB, IMF, Bloomberg
Tiirkiye-5 yillik CDS i Doviz Kurlar1
i 430
350 ioa10
3,90
3,70
3,50
3,30
3,10
2,90
2,70
% ——m————————————
© © © © © © © © © © © © ~ ~ N~ N~ ~ ~ N~ 9~ O~ 20 mMm™——m—————————————F——F——F— 7777777
4 4 d4 4d4 4d4 4d4 4 4Jd4 4 4d 4d4 4Jd4 4Jd4 4Jd4 Jd4 4Jd4 Jd4 Jd4 4d4 4Jd o © © © © © © © © © © © © ~ M~ M~ ~ ~ ~ M~ N~ N~ i~
4 d @ § B 8 KR ® & &6 494 § 9 98 ® § m &8 K & 9 4 d 4d Jd o Jd o Jd d Jd Jd o oJd Jd o o o o Jd o o o
o o o o o o o o o - - - o o o o o o o o o - o [s2] < wn © ~ =) (o2 o - N - o [+2] < wn [{] ~ [e5) (2] o
o o o o o o o o o - - — o o o o o o o o o -
e CDS (}) = = = Ortalama $ITL — /L
Kaynak: Bloomberg * _Kaynak: TCMB
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Onemli Gostergeler (2/2)

Birim 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017T 2018T 2019T 2020T Son Agiklama _ Tarih

GSYH (milyar TL) 789 880 995 999 1.160 1.394 1.570 1.810 2.044 2.338 2591 3.035 3.446 3.872 4321 2797 2G 2017
GSYH (milyar ABD $) 548 677 777 647 772 832 871 950 935 861 857 834 2G 2017
GSYH Degisimi (%) 71% 5,0% 0,8% -4,7% 8,5% 11,1% 4,8% 8,5% 5,2% 6,1% 2,9% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,1% 2G 2017
Kisi Bagina Digen GSYH (ABD $) 7.906 9.656 10.931 8.980 10.560 11.205 11.588 12.480 12.112 11.014 10.807 10.579 11.409 12.100 13.024 ~10,500 2G 2017
TUFE (Dénem sonu) Yildan Yila % 9,7% 8,4% 10,1% 6,5% 6,4% 10,5% 6,2% 7.4% 8,2% 8,8% 8,5% 9,5% 7,0% 6,0% 5,0% 10,7% Agu.17
TUFE (Yillik Ortalama) 9,6% 8,8% 10,4% 6,3% 8,6% 6,5% 8,9% 7,5% 8,9% 7.7% 7.8% 10,7% Agu.17
UFE (Dénem Sonu) Yildan Yila % 11,6% 5,9% 8,1% 5,9% 8,9% 13,3% 2,5% 7,0% 6,4% 57% 9,9% 16,3% Agu.17
UFE (Yillik Ortalama) 9,8% 6,3% 12,7% 1,2% 8,5% 11,1% 6,1% 4,5% 10,3% 5,3% 4,3% 15,4% Agu.17
Ihragatlar (milyar ABD $) 85,5 107,3 132,0 102,1 113,9 1349 152,6 1519 157,7 143,8 142,6 156,5 169,0 182,0 195,0 151,2 Tem.17
ithalatiar (milyar ABD $) 139,6 170,1 202,0 1409 1855 240,8 2365 2517 2422 207,2 198,6 222,0 237,0 253,0 272,0 2141 Tem.17
Dis Ticaret Dengesi (milyar ABD $) -54,0 -62,8 -70,0 -38,8 -71,7 -105,9 -84,0 -99.8 -84,5 -63,4 -56,0 -65,5 -68,0 -71,0 -77,0 -62,9 Tem.17
Cari lslemler Dengesi (milyar ABD $) -318 -37,8 -40,4 -12,2 -45,4 -75,1 -48,5 -65,1 -43,6 -32,1 -32,6 -39,2 -40,0 -40,9 -41,9 =371 Tem.17
Eneriji Harig CiD (milyar ABD $) -7,0 -9,7 -1,2 13,8 -11,4 -275 3,9 -15,7 29 1,1 -8,7 -9,0 Tem.17
Cari Iglemler Dengesi/GSYH (%) -5,8% -5,6% -5,2% -1.9% -5,9% -9,0% -5,6% -6,9% -4,7% -3,7% -3,8% -4,6% -4,3% -4,1% -3,9% -4,4% Tem.17
Dogrudan Yabanci Yatirm (milyar ABD $) 20,2 22,0 19,8 8,6 9,1 16,1 13,3 12,4 12,9 15,6 9,0 4,9 Tem.17
Hiikiimet Bltge Dengesi (milyar TL) -4,6 -13,7 -17,1 -52,8 -39,6 -17,4 -29,4 -18,4 -22,7 -22,6 -29,3 -61,7 -65,9 -73,2 -70,5 -25,2 Agu.17
Hiikiimet Bltge Dengesi/GSYH (%) -0,6% -1,6% -1,7% -5,3% -3,4% -1,3% -1,9% -1,0% -1,1% -1,0% -1,1% -2,0% -1,9% -1,9% -1,6% -0,9% Agu.17
Hukimet FaizDig1 Butge Dengesi (milyar TL) 41,3 35,0 33,2 0,4 8,7 248 19,0 315 27,2 30,4 21,0 13,0 Agu.17
Hiikiimet Faiz Dig1 Biitce Dengesi / GSYH (%) 5,2% 4,0% 3,3% 0,0% 0,7% 1,8% 1,2% 1,7% 1,3% 1,3% 0,8% 0,5% Agu.17
Briit Kamu Borcu (myr TL) (AB Standard1) 352,6 336,0 379,1 4375 4640 507,5 512,1 565,9 585,7 643,0 7328 7727 1G 2017
Briit Kamu Borcu / GSYH (%) 44,7% 38,2% 38,1% 43,8% 40,0% 36,4% 32,6% 31,3% 28,6% 27,5% 28,3% 27,6% 1G 2017
Ozel Sektér Uzun Dénem Yabanci Borg (milyar ABD $) 82,2 1219 141,0 128,4 119,6 126,8 140,3 156,7 168,2 1943 202,8 211,0 2G 2017
Ozel Sektdr Kisa Dénem Yabanci Borg (milyar ABD $) 10,8 8,6 10,6 6,6 19,0 249 30,6 41,3 44,1 20,4 143 16,3 2G 2017
Briit Dis Borg (milyar ABD $) 208,1 250,0 280,9 268,8 2918 303,7 339,5 389,7 401,7 3959 404,9 4124 1G 2017
Briit Dis Borg / GSYH (%) 38,0% 36,9% 36,2% 41,6% 37,8% 36,5% 39,0% 41,0% 43,0% 46,0% 47.2% 49,1% 1€ 2017
ABD $/TRY (Dénem Sonu) 1,4056 1,1593 1,5218 1,4873 1,5450 1,8889 1,7776 2,1304 2,3269 29181 3,5192 3,4410 Agu.17
ABD $/TRY (Yillik Ortalama) 1,4298 1,3005 1,2941 1,5530 1,5073 1,6823 1,7921 1,9027 2,1886 2,7224 3,0236 3,4805 Agu.17
Benchmark Tahvil Orani 16,6% 16,4% 8,9% 71% 11,5% 6,2% 10,0% 8,0% 10,8% 10,7% 11,60% Agu.17
Benchmark Tahvil 0,1827 19,3% 11,7% 8,5% 8,8% 8,4% 74% 9,3% 9,7% 9,8% 11,80% Agu.17
MB Politika Orani 15,75% 15,00% 6,50% 6,50% 5,75% 5,50% 4,50% 8,25% 7,50% 8,00% 8,00% Agu.17
MB Politika Orani 17,05% 16,18% 6,72% 6,71% 7,25% 5,65% 4,60% 8,59% 7,78% 8,32% 8,30% Agu.17
Issizik (Mevsimsellikten Arindiriimis) 9,0% 9,2% 10,0% 13,1% 11,1% 9,1% 8,4% 9,0% 9,9% 10,3% 10,9% 10,8% 10,5% 9,9% 9,6% 11,1% Tem.17
Kaynak: TCMB, TUIK, T.C. Hazine Mistesarligi, T.C. Maliye Bakanligi, ISE, Orta Vadeli Program, PwC
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Tiirkiye Denim Pazar (1/3)

Tiirkiye'de denim kumas ve denim giyim sektoriinde toplam 231
sirket faaliyet gostermektedir.

12781

1 P—=-
'286_. '281: -—=-
S 1261,

2005 2006 2007 2008 2009

| |
|=-—— 1341,
1317 el

1
! 1243
1
I_237| 12311

2011 2012 2013 2014 2015

B Denim Kumas M Denim Giyim

Tiirkiye'de 1980’li yillardan itibaren gelisen tekstil ve konfeksiyon
sanayii ile birlikte denim kumas ve tirtinleri iiretimi de gelismektedir.
Giiniimiizde, en 6nemli denim kumasi ve iiriinleri tireticilerinden biri
olan A.B.D. yerini Tiirkiye, Hindistan ve Cin gibi gelismekte olan
iilkelere birakmistir. Denim kumas ve iiriin satiglari Tiirkiye tekstil ve
konfeksiyon pazarinin yaklasik %6’unu olusturmaktadir.

Yillara sair denim pazarinda faaliyet gosteren sirket sayilari
incelendiginde, denim pazarinin ekonomik dalgalanmalara duyarh
oldugu anlasilmaktadir. Bu kapsamda, 2012 yilina kadar artig
gosteren sirket sayisinin 6zellikle Tiirkiye'nin denim kumas ve {iriin
ihracatinda bulundugu iilkelerde yasanan ekonomik gelismelere ve
Cin'in bu pazarda biiytime hizin artirmasi sonucunda bu yildan
itibaren azaldig) goriilmektedir. Son 10 y1lda denim kumas iiretici
sayisinin %50 azaldig1 ve 2015 yilinda pazarda faaliyet gosteren sirket
sayisinin 15’e diistiigii goriilmektedir.

Kaynak: TUIK, PwC Analizi
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Tﬂrkiye Denim Pazari ( 2 / 3) Tiirkiye'de denim kumas pazarinda 2010 ve 2015 yillar arasinda
yillik ortalama %16 biiyiime gerceklesmistir.

YBBO: %16 v

2.679 A Yillar itibariyla denim kumas pazari incelendiginde, pazarin
5263 2.383 ihracat rakamlar ve 6zellikle $/TL kurundaki artisa paralel
olarak yillik ortalama %16 biiyiime gerceklestirmistir. Ayrica,
1707 1.837 2014 ve 2015 yillarinda satis hz.l.ci.mlerinde gergekle§e1} diisiise
I I ragmen denim kumas pazar biiylimeye devam etmistir.
1.269
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Denim Kumas Satis Hacimleri (m m2) Denim Kumas Ortalama Birim Fiyat (TL/m2 - €/m2)
%,
08)
a/ A
W 315 \A = 9,2
ot 288 291 83
y /0/' ’
236 239
222
I I - > > 2,8 2.8 3,1
L ————
: : : 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kaynak: TUTK —T/m2 ——€/m2
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Tiirkiye Denim Pazar: (3/3)

Tiirkiye'de denim tirtin pazarinda 2010 ve 2015 yillar: arasinda
yillik ortalama %14 biiyiime gerceklesmistir.

YBBO: %14

o Yillar itibariyla denim iiriin pazari incelendiginde, pazarin yillik
3508 3.715 ortalama %14 biiyiime gerceklestirdigi anlasilmaktadir. Ayrica,
3173 2014 ve 2015 yillarinda satis hacimlerinde gerceklesen diisiise
5 670 ragmen denim kumag pazari biiyiimeye devam etmistir.
] I I
010 201 2012 2013 2014 2015

Denim Uriin Satis Hacimleri (m adet) Denim Uriin Ortalama Birim Fiyat (TL/adet - €/adet)

o
Y o 40
115 118 °/v 37

107
101 30
92 29 28
o1 24
12 12 12 12 13 13
2010

2011 2012 2013 2014 2015
2010 2011 2012 2013 2014 2015 —— TL/Adet €/Adet
Kaynak: TUIK
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Tekstil Ihracati

2011-2016 yillar arasinda 8 milyar $ seviyesinde gerceklesen
tekstil ihracatinda denimin pay1 %5 seviyesinde
gerceklesmistir.

Tiirkiye Tekstil Pazar: (m$)

2010 2011 2012 2013 2014

BDokuma ®Denim B QOrme M ipilik ™ Diger

Tiirkiye Tekstil Pazar1

%12

%20

2015

2010 2011 2012 2013 2014

mDokuma ®Denim ®Orme ™ ipilik = Diger
Kaynak: ITKIB, Ekonomi Bakanhg:

2015

2016

Diinyada gerceklesen tekstil ihracatlarinda Tiirkiye 6nde gelen
iilkeler arasinda yer almaktadir. Tiirkiye 2015 yilinda tekstil ve
denim kumas ihracatlarinda sirasiyla 8. ve 3. sirada yer
almaktadir.

2011 ve 2016 yillar1 arasinda Tiirkiye'nin tekstil ihracatlar:
8 milyar $ seviyesinde ger¢eklesmistir. Tiirkiyenin tekstil
ihracatinda en 6nemli pay1 Italya, Almanya ve Iran
olusturmaktadir.

2016 yilinda 2,5 milyar $ tekstil iiriinleri ihracati icerisindeki
%30 pay ile en 6nemli iiriin grubu dokuma kumas olmustur.
2010 ve 2016 yillar1 arasinda dokuma kumas ihracati

2,5-3,0 milyar $ araliginda gerceklesmistir.

Thrac edilen dokuma kumaslar genellikle gomlek, T-shirt ve spor
kiyafeti gibi hazir giyim iiriinlerini liretmek i¢in
kullamilmaktadir. Dokuma kumaslar igerisindeki en 6nemli alt
iiriin grubu yaklasik 1 milyar $ ihracat degeri ve %43 pay ile
pamuklu dokuma kumasi olmustur. 2016 yilinda, dokuma
kumas ihracati yapilan en 6nemli {i¢ iilke sirasiyla Bulgaristan,
Italya ve Ispanya olmustur.

2010 ve 2016 y1llar1 arasinda denim kumas ihracat1 yaklagik
400 m $ seviyesinde gerceklesmistir. Dokuma kumas
ihracatinda en 6nemli iic iilke sirasiyla: Tunus, Italya ve Misir
olmustur.

Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S.
PwC
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Tiirkiye Denim Pazarinda
Bashca Sirketler

Bossa, 40m metre iiretim kapasitesi ile Tiirkiye denim kumas
tireticileri icerisinde oncii sirketlerden biridir.

DENIM THE DENIM LANGUAGE

1951 yilinda kurulan Bossa Adana’daki tiretim
tesisleri ile Tiirkiye’'de tekstil sektori
igerisindeki en biiyiik kuruluslardan biridir.
Bossa iplik, dokuma, boyama ve terbiye
prosesleriyle sektore hizmet sunmaktadir.
2015 yilinda Bossa y1llik 40 m metre kapasitesi
ile genel ihracat ve kendi sektoriinde
sirasiyla: 163. ve 7. sirada yer almistir.
Yaklasik 1.500 calisani bulunmaktadir.
2016 yilinda, Bossa’nin geliri 361m TL
olarak gerceklesmistir.

Calik Holding’in tekstil sektoriinde faaliyet
goOsteren ve istiraki olan Calik Denim, 1987
yilinda Malatya’da entegre iplik ve dokuma
fabrikas ile faaliyetlerine baglamigtir.

Sirkette yaklasik 1.500 kisi calismaktadir ve
yillik 42 milyon metre {iretim kapasitesine
sahiptir.

Calik Denim’in 427 adet dokuma tezgahi vardir
ve tesisleri 424,6 m m2 biiyiikliigiindedir.

2015 yilinda sirketin geliri 780m TL olarak

gerceklesmistir. CALIKDCNIM

iISKO

Sanko Holding’in istiraki isko tekstil
sektoriindeki faaliyetleri 1904 yilinda
baglamistir ve 1989 yilinda 300 bin m2
biiytikliigiinde ilk iiretim tesisini agmigtir.
Isko Denim Tiirkiye’deki en biiyiik denim
kumas iireticilerinden biridir ve 1.500 adet
otomatik iiretim tezgahi vardir.

Sirket yillik 160 m metre iiretim kapasitesi
ile yaklasik 25 bin farkl iiriin
iiretmektedir.

Yaklasik 30 farkli tilkeye ihracat
yapilmaktadir.

Orta Anadolu 1953 yilinda Kayseri’de iplik
ve dokuma fabrikasi olarak kurulmustur.
Sirket’in 60 m metre iiretim kapasitesi
vardir.

Sirketin yaklagik 1.600 caligsan1 vardir.
Sirket Bahreyn ve Tiirkiye tesislerinde
iirettigi tirtinleri Kuzey/Giliney Amerika,
Avrupa, Afrika ve Asya’ya ihrag¢ etmektedir.
2015 yilinda Orta Anadolunun geliri

692m TL olarak gerceklesmistir.

Kaynak: Euromonitor, PwC Analizi
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' Bossa ve
Akkardan
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Bossa \BD&&

* 1951 yilinda kurulan Bossa, Adana’daki iiretim tesisleri ve yaklasik

+ Sirketin {iretim tesisleri ve merkezi Yiiregir Adana’dir.
1.500 personeli ile tekstil sektoriinde faaliyet gostermektedir.

* Bossa’nin yillik iiretim kapasitesi 40m metredir.

* Bossa; denim, spor giyim ve gomleklik tekstil tirtinleri
iiretmektedir ve Braz Ahler, Mac Mode, Mustang, Toni Dress,
Esprit, Diesel gibi markalarin tedarikgisidir.

 Sirket uluslararasi pazarlama faaliyetlerini
desteklemek amaciyla A.B.D.’de
Bossa International Inc.’i 200.000 $ sermaye
ile kurmustur ve %100’ne sahiptir.

+ JCR Eurasia, Bossa’y1 uzun ve kisa vadede
ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim
yapilabilir olarak degerlendirilmistir.

1Y16 1Y17
Satislar 392 375 361 204 174
M Akkardan Sanayi Ticaret AS. Brit Kar 115 113 95 56 49
H Diger Ortaklar FAVOK 38 51 39 24 24
Briit Kar Marji %29 %30 %26 %28 %28
FAVOK Mariji %10 %14 %11 %12 %14
Kaynak: Sirket Yonetimi
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|
Akkardan

& AKKARDAN

Akkardan, 1992 yilinda kurulmustur ve otomobil iireticileri igin
yedek parcalar iiretmektedir.

Akkardan, Bossa’y1 Sabanci grubundan 2008 yilinda satin
almisgtir.

Akkardan, 2012 yilinda faaliyetlerini durdurmustur.
Akkardan, Mercedes-Benz, Otokar, IVECO, Isuzu,
BMC ve Temsa gibi markalarin hafif ve agir ticari
arag icin kardan milleri ve direksiyon saftlar
tasarlamis ve iiretmistir.

30 Haziran 2017 itibariyla Akkardan,
Bossa’nin ana ortagi olmaktadir ve
Bossa’nin %93,75 hissesine sahiptir.

faaliyetinde bulunmustur.

» Akkardan 2012 yilina kadar arag saftlari,
kayic1 gobekler ve kayici miller gibi cesitli
otomobil yedek pargalar: iretimi

& AKKARDAN

W israfil Ugurum

® Yusuf Ugurum

2015 2016 1v17
Ozsermaye (52.018) 4124 135.144
Temetti Geliri 49.510 21.049 -
Bagli Ortaklik Deger Artisi/(Azalisi) (69.501) 50.493 149.497
Finansal Gelir/(Gider), net (42.605) (35.227) (19.015)
Kaynak: Sirket Yonetimi
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Foga

Tarihsel Gelisim

& AKKARDAN
indigo Goml'eklik
Taginma Bossa Halka . Fabrikasi Hisse Devri
2. Dokuma Nz Akkardan Bossa Odiil B Akkardan
Fabrikas1 . T . e 0ssa, 31 . . .
SR | Bossa Indigo . . W hlsselenpm
Basma 8 Halka arz Turquahty ITACI bll’ha’l DurdUI'UYOI‘ Arahk 2015 tamami Israﬁl
Jean, Adana s §ourg tarih
Fabrikasi Bossa 2. Orga’n e gerceklesti Sertifikas1 Bossa, Global e bl 1 . Ucurum ve
Dokuma : hissel ’ : ‘ Denim itibariyla
Bossa 1. Fabrikas: Sanayl iﬁ?&%e idem Turquality ITACileyapilan |y 0o Awards gomleklik :(us?f I(Jlgurum
Basma kuruldu Bolgesi'ne . § sertifikasi igbirligi sonucu faalivetleri yarigsmasinda fabrikasimin arafindan
- : tasind gormeye aaliyetier1 o faaliyetlerini satin alind1.
Fabrikasi agindi. baslad alindi. yikama durduruldu En iyi Kumas y
kuruldu. siadl. laboratuvari ’ Ureticisi ls(onlandlrma 11 May1s
kuruldu. Odiili'niin lararl 2017
1992 sahibi oldu. almistir. 2016
1968
9 P015
1955 Akkzrd Dl§ Giyim
indi isi erdan 2012
Indigo Tesisi Kuralug 50 2009 Fabrikas!
9901 . Bossa - JCR
Bossa 2 Belgesi Bossa Hisse Eurasia Bossa, 50 Byl
. biinyesinde i . ) ylu
- . Tahvil Thraci indi};;o ?kllﬂar(ﬁln. Bossa 3. ve Devredilme Bossa s st Rating 2016 tarihi
ossa Un aaliyetlerine . s
Jean tesisi b a§la}1’ d Bossa 4. Sabanci karlilik JCR Eurasia 1t}13.ar1yla dis
. . kuruldu. ' fabrikalariigin | | Holding, . Bossa T.A.S., Rating, Bossa glyim
Bossa Un L. tertip tahvil ISO 9001 Bossa Bossa, BIST 2012 yth yurtdisi | | T.A.S.yiulusal | | fabrikasimn
Fabrikas1 ihraci ) belgesi alind1. | | hisselerini sirketleri satis ve uluslararasi faaliyetlerini
faaliyete gecti. gerceklesti. Akkardan San. | | arasindakien || performansiile diizeyde sonlandirma
Tic. A.S.’ye karl tekstil “Dis Ticaret yatirm karar1 almistir.
devretti. sirketi oldu. Sermaye Sirketi” | | yapilabilir
unvan almaya kategorisinde
hak kazand. degerlendirdi.
Kaynak: Sirket Yonetimi
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> > Bossa’min gecmis donem TFRSye gore hazirlanmis
Ge?m"? Flnansal Perf ormans konsolide bilancosu asagida sunulmustur. Projeksiyon
Bossa/Bilanco (1/2) donemindeki serbest nakit akislarimin tahmin edilmesine

baz olarak TFRS mali tablolar dikkate alinmstir.

(00 ™) 31122014 51127015 91122076 30002007 C'Ticari alacaklar bakiyesini iligkili olmayan taraflardan ticari

Donen Varliklar 251789  240.558  205.221 |  239.620 alacaklar ve alacak senetleri bakiyeleri olusturmaktadir.
Nakit ve Nakit Benzerleri 14.639 12.896 18.796 58.524 Gecmis dénemde ortalama ticari alacak devir hiz1 73 giindiir.
Ticari Alacaklar 86.620 94.874 73.270 70.902
Diger Alacaklar 58.349 5.965 3.233 5.977 30 Haziran 2017 itibariyla stoklarin 32m TL’si hammadde ile

@ Stoklar 89.074 72.887 66.793 62.370 yar1 mamullerden olusmaktadir. Mamuller toplam stoklarin
Diger Donen Varliklar 8.107 1.943 5.263 3.981 17m TL'lik (%27) boliimiinii olusturmaktadir. Gegmis
8 Satis Amach Siniflandirlan Duran Varliklar - 51.994 37.867 37.867 dénemde stok devir hizi ortalama 9o giindiir.

Duran Varhklar 366.152 445814 513.710 526.375
Diger Alacaklar 131.378 228.178 245.308 265.579 ©Adana ili Seyhan ilgesinde bulunan gomleklik fabrikasinin
Yatirim Amach Gayrimenkuller - - 87.228 87.135 faaliyetlerine 2015 y1l1 sonunda son verilmistir. Fabrikaya
Maddi Duran Varliklar 209.352 210.529 168.124 163.001 iliskin arsa ve binalar Harmoni Gayrimenkul Deg. ve Danis.
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10.428 7.106 11.499 9.747 A.S. (“Harmoni”) tarafindan hazirlanan Gayrimenkul
Diger Duran Variiklar 14.994 - 1552 913 Degerleme Raporu sonucunda satis amach duran varliklar

Aktif Toplam 617.940 686.372 718.932 765.994 hesabina siniflanmigtir. TFRS 5 nolu standart 15. madde

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 202637 191760 252183 | 214575 uyarinca “Elden ¢ikarilacak duran varhk grubunu defter
Finansal Borglar 90.238 86.953  130.266 94.325 degeri ile satis maliyeti diisiilmiis gercege uygun degerinden
Ticari Borglar 97.990 85.700 104.396 101.929 diisiik olani ile 6lcer.” Buna gore, Harmoni'nin bulmus
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 14.409 19.107 17.521 18.321 oldugu deger 44,7m TL olmasina karsin, gomleklik

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 121743 186822 168480 | 244301 fabrikasinin defter degeri olan 37,9m TL bagimsiz denetim
Finansal Borglar 97.771 159.833 139.256 214.649 raporlarina yansimistir.
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 23971 26.989 29.224 29.652 eﬂi§kﬂi taraflardan diger alacaklar bakiyesi Akkardan’in 2008

Ozkaynaklar 293.561 307.790 298.268 307.118 yilinda Sabanc1 Grubu'ndan Bossa’nin hisselerini devralmak
Odenmis Sermaye 108.000 108.000 108.000 108.000 i¢in ihtiya¢ duydugu finansman kredisine Bossa’'nin kefil
Sermaye Dizeltmesi Olumlu Farklar 149.105 149.105 149.105 149.105 olmas1 ve kredinin geri 6demesinin Bossa tarafindan
Yasal Yedekler 50.826 39.320 41.026 41.026 iistlenilmesi sonucu olusmaktadir. Akkardan'dan olan bu
Diger Fonlar , (122.914)  (122.914)  (122.914)} (122.914) alacaga iliskin y1llik %15 oraninda adat faizi uygulanmaktadur.
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacak
birikm.is;. diger kapsamli gelirler veya giderler 67.177 110.114 129.600 126.346 'Adana ili Yiiregir ilgesinde bulunan dl§ giyim fabrikasinin
Gegmis Yillar Kar/(Zararlari) 34.325 2.362 2115 (3:305) faaliyetleri 2016 y1l icerisinde durdurulmus olup, ilgili arsa
Dénem Net Kari/Zarari 7.042 21.803 (8.663) 8.861 : . .

ve binalar Harmoni tarafindan hazirlanan Gayrimenkul
Pasif Toplam 617.940  686.372  718.932 ] 765.994 Degerleme Raporu’nda tespit edilen deger iizerinden yatirrm
Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar amach duran varliklar hesabina simiflanmstir.
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Gecmis Finansal Performans

Bossa/Bilanco (2/2)
(00T 31122014 31122015 31122016] 30062017 1sa vadeli finansal borclar hesabinin bakiyesini 74,0m TL ile
Dénen Varliklar _ 251.789 240.558 205.221 239.620 banka kredileri, 3,5m TL ile finansal kiralama islemlerinden
N.aklt.ve Nakit Benzerleri 14.639 12.896 18.796 58.524 borclar ve 20,4m TL’sini 16 ve 17 May1s 2016 tarihlerinde
Ticari Alacaklar 86.620 94.874 73270 70.902 ihrac edilen 20,0m TL nominal bedelli, 546 giin vadel, iic
Diger Alacaklar 58.349 5.965 3.233 5.977 . . .. ..
ayda bir faiz ve vade sonunda anapara 6demeli, gosterge
Stoklar 89.074 72.887 66.793 62.370 DIBS + %2.66 fai 11 tahvil ol ktad 6
Diger Dénen Varliklar 3.107 1.943 5.263 3.981 + 73,006 1aiz oranlh tahvil olusturmaktadir. 26 ve 27
Satis Amach Siniflandirlan Duran Varliklar - 51.994 37.867 37.867 Mayis 2015 tarihlerinde ihrag edilen 20,7m TL nominal
bedelli, 728 giin vadeli, 3 ayda bir faiz ve vade sonunda
Duran Varhklar 366.152 445814 >13.710 226.375 anapara ddemeli, gosterge DIBS + %3,57 faiz oranh tahvilin
Diger Alacaklar 131.378 228.178 245.308 265.579 . i e S
Yatirim Amagh Gayrimenkuller ) i 87.228 87135 itfas1 25 Mayis 2017 tarihinde gerceklestirilmigtir.
Maddi Duran Varliklar 209.352 210.529 168.124 163.001
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10.428 7.106 11.499 9.747 Ticari borglar hesabn iligkili olmayan taraflara ticari borg
Diger Duran Varliklar 14.994 - 1552 913 bakiyelerinden olusmaktadir. Ge¢gmis donemde ortalama
Aktif Toplam 617.940 686.372 718.932 765.994 ticari bor¢ devir hizi maddi duran varlik alimina iligkin ticari
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 202637 191760 252183 | 214575 olmayan borglar gikanldiktan sonra 109 giindir.
@ Finansal Borglar 90.238 86.953 130.266 94.325 QY
@ Ticari Borglar 97.990 85.700 104.396 101.929 Uzun vadeli finansal borglar hesabinin bakiyesini 211,3m TL
Diger Kisa Vadeli Yuktumlulikler 14.409 19.107 17.521 18.321 ile banka kredileri ve 3,3m TL ile finansal kiralama
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 121.743 186.822 168.480 244301 islemlerinden borglar olugturmaktadir.
@ Finansal Borglar 97.771 159.833 139.256 214.649
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 23971 26.989 29.224 29.652 G)
Ozkaynaklar 203561  307.790 298268 | 307.118 | virket, 2014 yilnda 6552 sayih Kanun'un 74. maddesinin
Odenmis Sermaye 108000  108.000  108.000 |  108.000 getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla ana orta
Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar 149.105  149.105  149.105 | 149.105 Akkardan’dan ve bu kanun maddesine uygun nitelikte
Yasal Yedekler 50.826 39.320 41.026 41.026 bulunan 122,9m TL tutarindaki alacagini bu kapsamda
@ Diger Fonlar (122.914)  (122.914) (122.914)] (122.914) degerlendirmis ve ilgili vergilerinin 6deyerek bu alacagini
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacak Vergi Mevzuati uyarinca kayitlarinda tutma hakkini elde
birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler 67.177 110.114 129.600 126.346 etmistir. Bossa, Diger Fonlar hesabi altinda takip ettigi bu
Gegmis Yillar Kar/(Zararlari) 34.325 2362 2.115 (3.305) tutar1 ana ortaga yapacag temettii ddemeleri, hisse satis1 veya
D6nem Net Kar/Zarar 7.042 21.803 (8.663) 8.861 birlesme islemleri de dahil olmak iizere diger sermaye
Pasif Toplam 617.940 686.372 718.932 765.994 piyasasi araclari ile kapatmay1 planlamaktadir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar
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> > Bossa’min gecmis donem TFRSye gore hazirlannus konsolide
Ge?ml§ Flnansal Perf ormans gelir tablosu asagida sunulmustur. Projeksiyon donemindeki
Bossa/Gelir Tablosu (1/2) serbest nakit akislarimin tahmin edilmesine baz olarak TFRS

mali tablolar dikkate alinnustir.

('000 TL) MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 QAglrhkla yurtdisina satilan gomleklik ve dig giyim fabrikalarinin
@ sats Gelireri 391812 374616 361200 | 203.907 173573 kapatilmasi sonucunda 2014 yilinda toplam satiglarin yaklagik
y %56’s1n1 olugturan yurtdisi satiglar 1Y17'de %40’a gerilemigtir.
Satslarin Maliyet (276.656) (261127) (265.798)] (147.470) (124.782) Bossa'nin toplam satiglarinin 2 fabrikanin kapatilmasi sonucu
Briit Satig Kan 115.156 113488 95402 56437  48.792 MY14-MY16 donemleri arasinda yillik ortalama %4 oraninda
@ BriitKar Marji %294 %30.3 %26.4 w27 %281 daraldig: gortilmektedir. Buna karsin, denim ve spor giyim
Faaliyet Giderleri (82.115)  (67.639)  (59.002)} (32497) (27.938) kategorisinin satis tutarlar1 ayn1 dénem arahiginda yillik ortalama
Pazarlar?a sat|§ Pagltlm Giderleri (47.026) (37.714) (32.668) (17.716) (14.366) %32 bﬁyﬁmﬁ§tﬁr.
Genel Yonetim Giderleri (35.089)  (29.925)  (26.334){ (14.781) (13.572)
Diger Operasyonel Gelir/(Gider), net 4.549 4.806 2.523 (383) 4.221 %VI , N R . .
FAVOK 37.590 50.655 38.923 23557 25074 Y1.6 da b}“ut ka}r mant seeis yll}ara ora{ﬂa bmm }}amr.na.d de .
FAVOK Marji %9.6 %135 %108 %116 %14.4 mallyetle'ltlndekl. %14 a'rt1§ (4,1 TL'den 4,7 Xe) ile gerllen'lnlgtlr. 1?1ger
Amortisman (21550) (21116)  (19.175) ©997)  (8.499) y.andfln g(?mlekllk fabrlka'_51}<apat11madan once alinan gémleklik
_ siparisleri 2016 yilinda diisiik karlilik orani ile satilmistur.
FVOK _ 16.030 29.539 19.748 13560 16.575 1Y17'de $/TL kurundaki artigin etkisiyle birim hammadde
FVOK Meri w4l %79 %55 %66 %93 maliyetinin 1Y16 donemi ile karsilagtirildiginda %11 artarak
;‘f‘f'”mefal?'/iyg,t;e”;‘der: gelirler/ (Giderler) 3;; 13'332 (ﬂ'gé? 1('332) 3'2?2 5,3 TL’ye yiikselmesine karsin, kapatilan fabrikalar nedeniyle
iger Gelir/(Gider), ne A A . NET o . . . s . .o
Finansal Gélir/(Gider), net (3180)  (26341)  (28.948) (737)  (14.865) iscilik ve genel iiretim giderlerinin 1Y16 donemi ile
Vergi Gnoesi Kar 13192 5345 ©707) 3876 1lc8a k§r§1la’gl}“1ldlg1nda azalmig olmasi ve birim satig fiyatinda 1Y16
donemi ile kargilagtirildiginda yasanan %15 oraninda artig
D6nem Kari Vergi Kars ihg! (6151) ~ (3542) 1.044 (2840)  (2823) nedeniyle briit kar marjinin %28’e yiikseldigi goriilmektedir.
Dénem Net Kari/(Zarar) 7.042 21.803 (8.663) 11.037 8.861 -

Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar ’ o . .. . . e e
ynak: § Pazarlama, satig ve dagitim giderleri igerisinde en biiyiik pay

ihracat giderleri, personel giderleri ve reklam giderleri
olusturmaktadir.

1Y16 donemi ile karsilagtirildiginda 1Y17'de pazarlama, satis ve
dagitim giderlerindeki azalig, gomleklik ve dig giyim fabrikalarinin
kapatilmasi sonucu azalan personel sayisi (168 kisiden 134’e diisen
pazarlama, satis ve dagitim personeli) ve kapanan iiriin gruplari
nedeniyle diisen reklam harcamalarindan kaynaklanmaktadir.
Buna gore 2014 yilinda %12 olarak gerceklesen pazarlama, satis ve
dagitim giderlerinin net satiglara oran1 2016 yilinda %9 seviyesine
ve 1Y17'de %8 seviyesine gerilemistir.
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Gecmis Finansal Performans
Bossa/Gelir Tablosu (2/2)

(1000 TL) MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 7
Satis Gelirler 301812 374616 361200 | 203907 173573 C’Genel yonetim giderleri 6zellikle personel giderleri, danismanlik ve
Satielann Malive 07 ' ) 1'127 ) '7 147'47 124'7 X miisavirlik giderleri ile bilgi islem giderlerinden olugsmaktadir.
atislarin Maliyet (276.656) (261127) (265.798)] (147.470) (124.782) Fabrikalarin kapatilmasinin etkisiyle 2014 yilinda %9 olarak
Briit Satis Kari 115.156 113488 95402 56437  48.792 gerceklesen genel yonetim giderlerinin net satislara oram 2016
(] i 0, 0, 0, 0, 0, . . . . .
Briit Kar Marji %6294 %30,3 9%626,4 %27,7 9%28,1 yilinda %7 seviyesine gerilemistir.
Faaliyet Giderleri S (82.115)  (67.639)  (59.002)} (32497) (27.938) 1Y17'de genel yonetim giderlerinin net satiglara oraninin, tek
Pazarlar?a sat|§ Pagltlm Giderleri (47.026) (37.714) (32.668) (17.716) (14.366) seferlik yapllan 300bin TL tutarmdaki peyzaj ve
Genel Yonetim Giderler (35089)  (29.925)  (26.334)  (14.781) (13.572) aydinlatma/boyama isleri harcamasi dikkate alinmadiginda 2016
@ Diger Operasyonel Gelir/(Gider), net 4549 4.806 2523 (383) 4221 A boy el amast dix vinmadig ‘
. yil sonuna gore artarak %8 seviyesine yiikseldigi goriilmektedir.
FAVOK 37.590 50.655 38.923 23557 25074
FAVOK Marji %9,6 %13,5 %10,8 %116 %144
Amortisman (21559)  (21.116)  (19.175) (9.997)  (8.499) €’S;irketin diger gelir ve giderleri icerisinde raporlanan operasyonel
oK 16030 59539 19748 13560 16575 igerikli gelir/giderleri FAVOK igerisinde degerlendirilmektedir.
FVOK Marji %4.1 %7.9 %55 %6.6 %95 Sirket’in operasyonlar ile iligkili diger gelir ve giderlerini
Yatrm faaliyeterinden gelirer /(Giderler) 321 4421 (11511)| 1846 2360 }glfdrzﬁ?dtiisffféiziins Zﬁé?ﬁigeiesiﬁkn;ﬁﬁiiig?Lrﬂgffaﬁy
Diger Gelir/(Gider), net 22 18.026 11.004 (792) 7.613 . > ) R ¢ a ’
Finansal Gelir/(Gider), net (3.180)  (26.341)  (28.948) (737)  (14.865) tesvik gelirleri ve rest iplik maliyetleri olusturmaktadr.
, . 1 R .
Vergi Oncesi Kar 13192 25345 9707) 13876  11.684 1Y17'de rest iplik maliyetinin gerceklesmemis olmasindan dolay
Dénem Kar Vergi Kars 13 (6.151) (3.542) 1044 (2.840)  (2.823) 1Y16 donemi ile karsilastirildiginda yiliksek gerceklesmistir.
Dénem Net Kari/(Zarar) 7.042 21.803 (8.663) 11.037 8.861
Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar
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Sirket'in gecmis donem FAVOK diizeltmelerini tek seferlik gelir ve
giderlerinin ilgili doneminden cikartilmas: olusturmaktadir.

Gecmis Finansal Performans
Bossa/Diizeltilmis FAVOK

(000 TL) MY14 ~ MY15  MY16 1Y16 1Y17 2014-2016 yillar1 arasinda ortalama 8m TL civar: gerceklesen
N muhtelif satiglar, 2017'nin ilk 3 ayinda 9m TL olarak

Rapc:rlanan FAVOK 87.500 50.655 38923 23557 25.074 gerceklemistir. Sirket yonetimden aldigimiz bilgiler dogrultusunda

FAVOK Diizeltmeleri bu doneme ait 7,1m TL tutarinda pamuk satiginin tek seferlik bir
€ Tek Seferlik Pamuk Satis! . . . - (7.130) satistan kaynaklaniyor olmasi nedeniyle sirketin FAVOK
8 Tek Seferlik Pamuk Satigi Maliyeti - - - - 6.110 tutarindan diizeltilmistir.

Tek seferlik peyzaj ve aydinlatma giderleri - - - - 300

Diizeltilmis FAVOK 37.590 50.655 38.923 | 23.557 24.354 Tek seferlik satisa konu olan pamugun maliyetinin muhtelif satig

Diizeltilmis FAVOK Marji %9,6 %135 %10,8] %115 %140 maliyetlerinden ¢ikartilarak sirketin FAVOK tutan diizeltilmistir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar

Denim ve spor giyim fabrikasinin arazisinde bulunan yeni yonetim
binasi etrafinda yapilan peyzaj, aydinlatma ve boyama igleri
nedeniyle tek seferlik olusan 300k TL'lik bakim onarim gideri,
genel yonetim giderleri icerisinden cikartilarak sirketin FAVOK
tutar1 diizeltilmistir.
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Ge (}mi S Fin ans al Perform ans Akkardann gegmis donem Tiirkiye Fi lngnsal Rapor{ama
. Standartlarina gore hazirlanmas solo bilancosu asagida
Akkardan/Bilanco sunulmustur

Akkardan'in 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2015 tarihleri itibariyla
sirastyla 5,0m TL ve 7,8m TL tutarlarinda iligkili sirketler olan Filiz

('000 TL) 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016}30.06.2017 9 \ i ;

. Madencilik Sanayi A.S., Filiz Mermer Sanayi A.S. ve Anadolu
Donen Varliklar , 5.746 8.548 747 803 Kompozit Mamuller San. ve Tic. A.S.'den ticari olmayan alacak

Nakit ve Nakit Benzerleri 55 18 7 42 bakiyeleri bulunmaktadir

Ticari Alacaklar - - - - )

Diger Donen Varliklar 5.692 8.530 739 761 Akkardan'in bagh ortagi olan Bossa'nin 30 Haziran 2017 tarihi
Duran Varliklar 264.295 197.438 251.100 401.963 itibarlyla deﬂer degeri 401’9m TL tutarlndadlr.

Mali Duran Varliklar 264.263 197.438 251.100 401.963

Sabit Kiymetler 32 1 0 N 3]

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2015 tarihleri itibariyla diger kisa vadeli

Diger Duran Varliklar . . . . yiikiimliiliiklerinin 80,8m TL ve 27,2m TL tutarindaki kismi

Aktif Toplam 270.041 205.986 251847 | 402.765 | Akkardan'in bankalardan almis oldugu kredilere kefil olan Bossa'nin
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 121.268 29.250 1.971 1.691 Akkardan'in kredi borglarini 6demesi sonucunda Akkardan'in
Finansal Borglar 38.101 - - - Bossa'ya olan kisa vadeli borg bakiyelerinden olugmaktadir.
Ticari Borglar 222 212 203 241 o
€) DigerKisa Vadeli Yikimliiltkler 82.944 29.038 1.768 1.450 Diger uzun vadeli yiikiimliiliiklerin 265,6m TL tutarindaki kismi
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 138074 228755 245752 | 265930  Bossa'yaborglardan olusmaktadir.
Finansal Borglar 5.441 - - - @ ) ) . .
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 132633 228755 245752 | 265930  BOssain 2014 yilinda 6552 sayil Kanun'un 74. maddesinin getirdigi
Ozkaynaklar 10.700 (52.018) 4124 | 135144 hgkle.lrdan yararlanmak amaciyla, bu kapun madde’sme uygun
Odenmis Sermaye 43.000 43.000 62.000 62.000 nitelikte bulunan 122,9m TL t.ut.a%“lndal.ﬂ A.k1'<a‘l.rdan dan alacagini bu
vasal Yedekler 604 604 604 604  kapsamda degerlendirmis ve ilgili vergilerini 6deyerek bu alacagini
Olaganiistii Yedekler 141 141 141 97 Vergi Mevzuat1 uyarinca kayitlarinda tutma hakkini elde ederek
® Diger Fonlar 122.914 122.914 122914 | 123.642 Diger Fonlar hesabi altinda takip ettigi alacak bakiyesi Akkardan
Ortak kontrole tabi tegebbiis veya bilangosunda ayn1 hesap altinda bor¢ bakiyesi olarak takip
@ isletmeleri igceren birlesmelerin etkisi (19.159) (19.159) (18.156) (18.156) edilmektedir.
Gegmis Yil Karlari/Zararlar (150.598) (136.800) (199.518); (163.378)
Donem Net Kari/(Zarari) 13.798 (62.718) 36.140 | 130335 TFRS 3 — "isletme Birlesmeleri" standardi uyarinca Akkardan ile
Pasif Toplam 270.041 205.986 251.847 | 402.765 Anadolu Makine ve Filiz Bakir Metal sirketlerinin birlesmeleri
Kaynak: Sirket Yonetimi, TFRS Mali Tablolar muhasebesi sonucunda olusan aktif-pasif uyumsuzlugunu gidermek
amaciyla 6zkaynaklar altinda denklestirici bir hesap olarak bulunan
ortak kontrole tabi tesebbiis veya isletmeleri iceren birlesmelerin
etkisi hesab1 kullamilmaktadir.
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> > Akkardanin ge¢mis donem Tiirkiye Finansal Raporlama
Gecmis Finansal Performans gegmis ye Finansa’ Raporiam
. Standartlarina gore hazirlanmas solo gelir tablosu asagida
Akkardan/Gelir Tablosu sunulmustur
‘000 TL MY15 MY16 1Y17

( ) Bossa'nin 2015 ve 2016 yillarinda aldigi karar sonrasinda dagitmig

Satig Gelirleri - - - oldugu kar paylarindan Akkardan'in payina diigen temettii tutarlari

Satislarin Maliyeti 3 } } pesin ola.rrilk i?('ienmemi§ olup, Akkardan'in bilanco pasifinde. o

bulunan iligkili taraflara olan borg¢lar hesabindan mahsup edilmistir.
Brit Satis Kari - - -
Faaliyet Giderleri (122) (175) (146)
Pazarlama Satig Dagitm Giderleri - - - Akkardan'm mali tablolarinda yer alan baglh ortakligi Bossa’nin
Genel Yonetim Giderleri (122) (175) (146) TFRS 9 Finansal Araclar standardi uyarinca gercege uygun deger

FAVOK (122) (175) (146) artis ve azahglarinin tutarim gostermektedir.

Amortisman - - -

FVOK (122) (175) (146) Finansal giderler Akkardan’in Bossa’ya olan finansman amacgh
€ Temettii Geliri 49.510 21.049 - borg¢larinin adatlandirilmasindan ve bu borglara isletilen kur
@Bagh Ortaklik Deger Artis1/(Azalis1) (69.501)  50.493  149.497 farklarindan olusmaktadir.
@Finansal Gelir/(Gider), net (42.605) (35.227) (19.015)

Vergi Oncesi Kar (62.717) 36.140 130.335

Dénem Kari Vergi Karsiligi - - -

Doénem Net Kari/(Zarar) (62.717) 36.140 130.335
Kaynak: Sirket Yonetimi, VUK Mali Tablolar
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' Degerleme
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Gelir
Yaklasim
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Mo dellem e Yakla§lml ( 1 /2) Degerleme calismas i¢in olusturulmus finansal modelin icerisinde

Satislar

bulunan gelir kalemleri arasindaki iliski ve detaylar asagidaki
tabloda gosterilmektedir.

a Denim ve Spor - . oo q
— Satis Metraj1 ® Ortalama Birim Fiyat

= e e e mm mm mm e e o mm mm mm mm mm e e mm mm mm e e e mm mm e e e e mm Em Em e e e e e e e e e e e ~

%
o
vin
Q@
E!
n
x

Projeksiyon dénemi boyunca Bossa'nin dis giyim ve gomleklik kumas satis
faaliyetinde bulunmayacag Sirket Yonetimi tarafindan belirtilmigtir.

B Denim ve Spor - . A
- Satis Metraj ® Ortalama Birim Fiyat

e EEEEEEEEEEEETETEEEEEEEEEEEEEEEEmEEm=-- ~
Yurtdis1 f e \
— D1s Giyim —
Satislar I § - x :
: I
I Gomleklik — ® :
V—r e b . . . . ———— - ’
Projeksiyon dénemi boyunca Bossa'nin dis giyim ve gomleklik kumas satis
faaliyetinde bulunmayacag Sirket Yonetimi tarafindan belirtilmigtir.
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Degerleme calismas i¢in olusturulmus finansal modelin icerisinde
MOdelleme Yakla§lml (2/ 2) bulunan gider kalemleri arasindaksi iliski ve detaylar asagidaki
Giderler tabloda gosterilmektedir.

e Denim ve Spor Yurtici Satilan Kumas Metraji X Yurtdis1 SatilanKumas Metraji X
Givim Ort. Birim Maliyet Ort. Birim Maliyet
] Satilan Malin Yurtici Satilan Kumag Metraji X + Yurtdis1 SatilanKumag Metraji X
Maliyeti Ort. Birim Maliyet Ort. Birim Maliyet
1 ” . :
- . Yurtici Satilan Kumag Metraji X Yurtdis1 SatilanKumag Metraji X
1 Gomleklik Ort. Birim Maliyet + Ort. Birim Maliyet
\

Projeksiyon dénemi boyunca Bossa'nin dis giyim ve - Yurtd T iGE s
gomleklik kumas satigi faaliyetinde bulunmayacag: o Thracat Gideri — b 4 - 1(§)1ra§11§ A
Sirket Yonetimi tarafindan belirtilmistir.
. e Personel Giderleri — b 4 gﬂhk Ollt?}l.ilma.
Giderler ersonel Gideri
e Reklam Giderleri — Net Satiglar b 4 Net Satiglara Oran1
eyahat Giderler1 — et Satiglar et Satiglara Orani
Sat;)@’ Daiélt‘m NIE Seyahat Giderleri —  Net satisl Net Satiglara O
azariama
Giderleri e Yurtici Satis Komisyonu 3l Yurtici Satiglar [P 4 Yurtlgrﬁr‘:lllt:@lara
° e Giderleri — Net Satiglar b 4 Net Satiglara Oran1
e Nakliyat Gideri — Net Satiglar b 4 Net Satiglara Oran1
Faaliyet
Giderleri e Diger Giderler — Net Satiglar b 4 Net Satiglara Orani
Fg - é s ': """ m "" ': o Personel Giderleri — x g;lrgl;g{t ?}11{1{23
- I N . . .
Faaliyet | e Danismanlik Giderleri — Ol}ce}(l ul b 4 (Gt
Giderleri Gerceklesme Enflasyon
Genel Yonetim — Onceki Y1l (1+Tahmini
e Bilgi Islem Giderleri — Gerceklesme b 4 Enflasyon

Haberlesme ve Kargo

R — Onceki Yil (1+Tahmini
o EEXITTE - i «
e Diger Giderler — Net Satiglar b &l Net Satiglara Oram
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Net Satislar (1/4)

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y1l7 MY1l7 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

H Denim ve Spor Giyim

* Denim ve spor giyim kategorisinin MY17-MY22 arasi yillik ortalama biiyiime oranimi gostermektedir.

Net Satislarin Yurtici ve Yurtdis1 Dagilimi (m TL)

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Yl17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

B Yurtici Satiglar
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

EDis Giyim B Gomleklik

B Yurtdigi Satislar

Denim ve spor giyim satislarimin satis metrajlarindaki ve birim

fiyatlarindaki biiytime beklentileri ile paralel olarak MY17-MY22

donemleri arasinda yillik ortalama %10,1 biiytiyecegi tahmin
edilmistir.

2015 ve 2016 yillarinda gomleklik ve dis giyim fabrikalarinin kapatilmasi
sonucunda Sirket'in projeksiyon donemi boyunca sadece denim ve spor giyim
satigi faaliyetinde bulunacag bilgisi Sirket Yonetimi tarafindan belirtilmigtir.
2016 yilinda gerceklesen 19m TL tutarindaki gomleklik kumas satiglari
fabrikanin kapanmasindan 6nce alinan sipariglere istinaden yapilan satig
gelirlerinden olugsmaktadir. Mevcut denim ve spor giyim fabrikasinda
gomleklik kumas tiretimi gerceklestirilebildigi ve 2016 yilindaki satilan
gomleklik kumaglarin bu fabrikada iiretildigi ancak projeksiyon donemi
boyunca gomleklik ve dig giyim kumas satis1 faaliyetinin
gerceklestirilmeyecegi bilgisi Sirket Yonetimi tarafindan paylasilmistir.

Denim ve spor giyim kategorisinin satis tutarlarinin MY14-MY16 donemleri
arasinda yillik ortalama %32 arttig1 goriilmektedir. Buna gore, Sirket'in
denim ve spor giyim satiglarinin olgunluk seviyesine ulasacagi ve bu
dogrultuda satislarin MY17-MY22 dénemleri arasinda yillik ortalama %10,1
biiyiiyecegi tahmin edilmistir.

Yurtdisi agirlikh satilan dis giyim kumaslariin satisinin 2015 yilinda
durdurulmasi sonrasi, 2014 yilinda ciro bazinda %56 seviyesinde gerceklesen
yurtdisi satisin toplam satiglara orani, 2016 yili ve 2017’nin ilk 6 ayinda
sirasiyla %44 ve %40 seviyelerine gerilemistir. Projeksiyon donemi boyunca
yurtdisi satiglarin toplam satiglara oraninin %44-45 seviyesinde
gerceklesecegi ongoriilmektedir.

Sirket yurtdis: satislarini baslhica Almanya, Italya, ABD ve Ispanya gibi denim
satig hacimlerinin yiiksek oldugu iilkelere yapmaktadir.

MY17 satis tahminleri Sirket'in 2017’nin ilk 8 ayinda gergeklesen 16,8m
metre kumas satis1 dikkate alinarak tahmin edilmistir.
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Net Satislar (2/4)

2017 yilvn ilk sekiz ayinda gerceklesen 16,8m metre kumas satisi goz
oniinde bulundurularak Bossa'nin denim ve spor giyim
kategorilerinin satis hacminin 2017 yilinda 2016'ya gore %9 oraminda
azalacagi ongoriilmiistiir. Satis hacimlerinin 2017-2022 yillar

“ YBBO*: %2,3 ——‘

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

® Denim ve Spor Giyim  ®Dig Giyim  ® Gomleklik
* Denim ve spor giyim kategorisinin MY17-MY22 arasi yillik ortalama biiyiime oranim gostermektedir.
Satis Hacimlerinin Yurtici ve Yurtdisi Dagilimi (m metre)

2017 yilindan itibaren sadece denim ve spor giyim kumasi satiglar
gerceklestirmeye baglayan Bossa'nin satis hacimlerinin gegmis yillarin
ortalamasi ile kargilastirildiginda, yilin ilk sekiz ayinda gerceklesen 16,8m
metre kumasg satisi géz 6niinde bulundurularak, MY17'de azalacag:
ongoriilmektedir. 2016 yili ile karsilastirildiginda 2017 yilinda hacimsel
olarak diisiis gerceklesecegi beklenen denim ve spor giyim satis hacminin
projeksiyon donemi boyunca kademeli olarak artarak MY22'de 28,9m metre
satig hacmiyle 2016 yilinda gerceklesmis denim ve spor giyim kumas satig
hacmine yakin gerceklesecegi ongoriilmektedir.

MY15 ve 1Y17 donemleri arasinda yaklasik %40 oraninda gerceklesen ihracat
payimin projeksiyon donemi boyunca ayni seviyede kalacag ongoriilmiistiir.
Buna gore, yurtdis: satis hacimlerinin MY17 ve MY22 dénemleri arasinda
yillik ortalama %2,3 biiyiiyerek MY22'de 11,6m metreye ulagsacagi tahmin
edilmistir.

Yurtici ve Yurtdisi Satis Hacimlerinin % Dagilimi

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22 MY14 MY15 MY16 1Y1l6 1Y17 MY1l7 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi ®Yurtigi ¥ Yurtdig! = Yurtici = Yurtdis|
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Net Sati §l ar ( 3 / 4) Projeksiyon donemi boyunca yurtici denim ve spor giyim birim satis

fiyatlarumn reel olarak aym seviyede kalacagr ancak Avro cinsinden
yurtdist satis fiyatlarimin reel olarak azalacagi 6ngoriilmiistiir.

Uriin Grubu Bazinda Ortalama Birim Fiyatlar (TL/metre) Bossa iiriinlerinin satis fiyatlar iiriin gruplar arasinda farklilik

gostermektedir. Gomleklik fabrikasi 31 Aralik 2015 tarihinde kapatilmis
olmasina ragmen bu iiriin grubunun satigina 2016 yilinda 6nceden alinan
siparisleri tamamlamak adina diisiik fiyattan devam edilmistir.

Sirket, 2014 y1lindan baglayarak denim ve spor giyim satiglarina agirlik
vermeye baslamis ve 6zellikle fiyatlar: dolar cinsinden belirlenen pamuk,
dolayisiyla iplik gibi hammaddelerin fiyat artiglarindan da etkilenerek denim
ve spor giyim fiyatlarin1 kademeli olarak artirmistir. 2017 yilinin ilk 6 ayinda
gerceklesen $/TL kurundaki artigin etkisiyle 2016 yilindaki denim ve spor
giyim tirlinlerinin agirlikli ortalama birim satis fiyatlar ile karsilastirildiginda
MY17'de denim ve spor giyim kumasi birim satig fiyatinin %16 oraninda
artarak 14 TL/metre olacagi 6ngoriilmektedir.

10,1 10,7

MY14 MY1l5 MyY1l6 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
= Denim ve Spor Giyim e Dis Giyim e Gomleklik

Denim Birim Fiyat Yurtici ve Yurtdisi Dagilimi (TL/metre)

208 221 Satis kanali bazinda karsilastirildiginda, yurtdisi denim ve spor giyim birim
fiyatlarinin yurtici satis fiyatlarina gore gegcmis donemde yaklagik %20
yukarida gerceklestigi goriilmektedir. Yurti¢i denim ve spor giyim birim satig
fiyatlarinin reel olarak ayni seviyede kalacag ongoriilmiistiir. Ancak
projeksiyon donemi boyunca birim fiyat1 Avro bazinda 4,0 € seviyesinde
gerceklesecegi ongoriilen yurtdis: satis fiyatlarinin nominal olarak sabit

4.0 4,0 4.0 4.0 4.0 4,0 kalacag1 tahmin edilmektedir.
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i
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e==Yurtici ==Yurtdisi ===Yurtdis1 (EUR)
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Net Satl.glar ( 4 / 4) Dis giyimve g:gmlekllk .fabrlkalarlm.n kgpatzlmasz sonrasz.nda.2016
. yilinda Sirket'in yillhik tiretim kapasitesi 40m metreye gerilemis ve
Kapasite Kullanum Oranmt kapasite kullanim oraninin projeksiyon donemi boyunca ortalama

%69 seviyesinde gerceklesecegi ongoriilmiistiir.

I

I

— %72 %71 | %71 %72
° : %68 %69

%65 %666

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi N Kapasite — e Kapasite Kullanim Orani (%)

Sirket Yonetimi'nden edinilen bilgiye gore Bossa’nin dig giyim ve gomleklik
fabrikalar1 kapatildiktan sonraki yillik toplam {iretim kapasitesi 40m
metredir. Kapasite kullanim oranlarinin projeksiyon doneminde ortalama
%69 seviyesinde gerceklesecegi tahmin edilmis olup, sadece denim ve spor
kumas satislarina gerceklesecek olmasindan dolay1 projeksiyon donemi
boyunca kapasite artig yatirimi yapilmayacagi ongoriilmektedir.
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Satilan Malin Maliyeti (1/2)

Satilan Malin Maliyeti (m TL)

%38 %38 %36: %36 %36: %36 %36

%35 %34 %33 %33

Projeksiyon donemi boyunca briit kar marjimin %27-28 seviyelerinde
gerceklesecegi ongoriilmektedir. Yurtdis: satislarda ongoriilen kar
marjt azalisi reel anlamda azalacagi tahmin edilen yurtdisi satislarin
birim fiyatindan kaynaklanmaktadir.

Satilan malin maliyeti; hammadde, iscilik, genel tiretim giderleri ve
stoklardaki degisimlerden olugsmaktadir. Yurtici ve yurtdisi iiriin grubu
bazinda satilan malin maliyeti hesaplamasinda amortisman tutarlar briit kar
hesaplamasina dahil edilmemistir.

1

1
- 1
1o %024 %19i %621 %23: %22 921 %21
1
1

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 MY1l7 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

%21 %21 9p22

Artan hammadde maliyetleri ve yurti¢i gomleklik kumasg satiglarinin negatif
kar marjiyla satis1 nedeniyle 2016 yilinda yurtigi briit kar marj1 500 baz puan
azalarak %19 olarak gerceklesmistir. 2017 yilinin ilk 6 ayinda ge¢mis yillar
ortalamasinin {izerinde %23 olarak gerceklesen yurtici denim ve spor giyim
briit kar marjinin projeksiyon dénemi boyunca 100 baz puan azalarak %22
olarak gerceklesecegi tahmin edilmistir.

Satilan malin maliyetinin projeksiyon dénemi boyunca reel anlamda sabit
kalacag varsayimi altinda satig fiyat1 artis1 enflasyon beklentisi altinda kalan
yurtdisi satiglarin briit kar marjinin projeksiyon dénemi boyunca kademeli

m— Vrtigi SMM == \yrtdisi SMM === Yurtici BKM (%) === Yurtdisi BKM (%) olarak azalacagi ve %33-36 araliginda gerceklesecegi ongoriilmektedir.
Satilan Malin Maliyetinin Yurtici ve Yurtdis1 Dagilimi (%) Uriin Grubu Bazinda Briit Kar Marjlar: (%)

1 1

1 1

1 1

I 1 I
I 1 I
1 1

. . :
I 1 I
I 1 I
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I 1 I
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I 1 I
I 1 I
I 1 I
I 1 I

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Yi17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22 MY14  MY15 MY16 1v17 MY1l7 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
- == Denim ve Spor Giyim == Dis Giyim e GOmleklik
] |
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi Yurtigi B Yurtdis!
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Satllan Malln Maliy eti ( 2 /2) 1Y17de 10,0 TL/metre olarak gerceklesen denim ve spor giyim birim

maliyetlerinin projeksiyon donemi boyunca reel anlamda sabit
kalacagi ongoriilmiistiir.

Bossa 2017 yili itibariyla denim ve spor giyim kumast ile karsilagtirildiginda
briit kar marji daha diisiik ve birim maliyeti daha yiiksek olan dig giyim ve
14,9 gomleklik kumas tiretimini sonlandirma karari almigtir.

Bossa'nin gecmis donemde yurtici ve yurtdisi birim maliyetlerinin birbirleri
ile paralel olarak ilerledigi goriilmektedir. Her ne kadar 2014 yilinda yurtigi
denim ve spor giyim kumas birim iiretim maliyeti 0,5 TL/metre daha yiliksek
olsa da Bossa Yonetimi'nin verdigi kararlar sonrasinda yurtigi ve yurtdisi
birim iiretim maliyetlerinin birbirlerine yakin gerceklestigi goriilmektedir.

MY16’da 8,8 TL/metre ve 1Y17'de 10,0 TL/metre olarak gerceklesmis denim
ve spor giyim birim maliyetlerinin MY17'de 1Y17 donemindeki seviyesini
koruyacagi ve projeksiyon donemi boyunca reel anlamda sabit kalacag:

. . . . . . . . . | Ongorilmistiir.
MY14 MY15 MY16 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
== Denim ve Spor Giyim =~ =====D)s Giyim == Gomleklik
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Faaliyet Giderleri

Faaliyet giderlerinin net satislara oramnin projeksiyon donemi
boyunca ortalama %15-%16 seviyesinde gerceklesecegi tahmin

edilmektedir.

Faaliyet Giderleri (m TL)

BN Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri R Genel Y dnetim Giderleri === 9% Net Satislar

Faaliyet Giderlerinin Kirilimi (m TL)

%21 9418 %16
0

1 1
1 1
1 1
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| :
{82) l L . [ 81
""" Y-} J— R v BNV}
Lood 1 I [ 1 I 631 [
35 591, 574 L o
30 :.’ """ | : 28 31
26 ENEEPY {28! 26
el )
15
o El B9 13 - B 3 37 44
1 18 14 W
MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

MY14 MY15 MY16 1Y16

_— 1! 87
| 681 741 mo-e

o et 13

1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

Faaliyet giderlerinin net satiglara orani, 2015 ve 2016 yillarinda kapatilan
fabrikalarin etkisiyle etkisiyle %21’den 1Y17'de %16 seviyesine geriledigi
goriilmektedir. Buna gore, projeksiyon doneminde faaliyet giderlerinin
net satiglara oraninin %15 seviyesinde gerceklesecegi 6ngoriilmiistiir.

Genel yonetim giderleri tahmin edilirken personel giderleri kisi basi
hesaplanarak reel olarak %2 artacagi tahmin edilmistir. Bakim onarim,
bilgi islem, kira gideri gibi sabit gider kalemlerinin ise enflasyon oraninda
artacagi varsayllmigtir. Kapatilan iki adet fabrika nedeniyle 2017'nin ilk
alt1 ayinda gecmis yillara gore diisiik gerceklesen sigorta, elektrik-su-
dogalgaz gibi harcamalar, alt1 aylik gerceklesmeler baz alinarak tahmin
edilmistir. Danismanlik giderlerinin Bossa’nin tasarruf politikalari
sonucunda 2015 yilinda 1,6m TL tutarinda azaltildig1 Bossa Yonetimi
tarafindan bildirilmistir. Bu dogrultuda 2017 yil danismanlik gideri
tahmininde y1lin ilk alt1 ayda gerceklesmis olan gider tutar1 dikkate
alinms ve geri kalan projeksiyon donemi boyunca danigmanlik
giderlerinin enflasyon beklentilerine paralel olarak artacagi tahmin
edilmistir. Genel yonetim giderlerinin toplam faaliyet giderlerine
oraninin projeksiyon donemi boyunca %50-51 seviyelerinde
gerceklesecegi tahmin edilmistir.

Pazarlama, satig ve dagitim giderleri tahmin edilirken; personel
maliyetleri kisi bas1 hesaplanarak enflasyon oraninda arttirilmigtir.
Sirket’in 2016 y1linda 166 olan pazarlama, satig ve dagitim personel
sayisinin, kapanan fabrikalarin da etkisiyle 1Y17 doneminde 127’
diistligli goriilmiistiir ve projeksiyon doneminde ortalama personel
sayisinin 140 kisi olacag bilgisi Bossa Yonetimi tarafindan belirtilmistir.
Ihracat, reklam, seyahat, nakliyat giderleri toplam satislara, yurtici satis
komisyonu yurtici satiglara, ihracat giderleri ise yurtdis: satiglarina
oranlanarak projeksiyon doneminde arttirilmistir. Bossa'nin toplam

mp | Giderleri mjh t Giderleri ® Reklam Giderleri . . S L. "o . v eep s .
ersonett er.en _ rac.e.] dereer! . € ém '_ er.en faaliyet giderleri igerisinde %44'liik pay ile en biiyiik gideri personel
= Danigmanlik Giderteri " Yurtigi Satig Komisyonu " Nakiiyat Gideri giderleri olusturmaktadir. Faaliyet giderlerinin projeksiyon donemi
= Seyahat giderleri = Diger boyunca yillik ortalama %9 oraninda artacag ongoriillmiistiir.
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Diger Faaliyetlerden Gelir ve
Giderler

MY14

MY15 MY16 1Y16

B Muhtelif Satislar

B Tekstil Isveren Sendikasi Destek Gelirleri

1y17

MY17

2016 yilinda 2,5m TL olarak gerceklesen net diger gelir ve giderlerin
projeksiyon donemi boyunca 2016 yili ile aym seviyede gerceklesecegi
tahmin edilmektedir.

MY18 MY19 MY20 MY21

B Numune Gelirleri

B Turquality Tesvik Geliferi

Diger Faaliyetlerden Giderler (m TL)

MY14

MY15 MY16 1Y16

= Muhtelif Satis Maliyeti
H Rest Iplik Maliyeti

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

1Y17

MY17

MY18 MY19 MY20 MY21
B Numune Giderleri

MY22

MY22

H jthalat Dosya Masraf ve Giderleri

Sirket’in diger faaliyetlerden gelir ve giderlerini inceledigimizde numune gelir
ve giderleri, muhtelif satig gelir ve maliyetleri, turquality tegvik gelirleri,
tekstil igveren sendikas1 destek gelirleri, rest iplik maliyeti ve ithalat dosya
masraflari gibi gelir ve gider kalemlerinin Sirket’in siirdiirdiigii operasyonla
iligkili gelir ve giderler oldugu bilgisi Sirket Yonetimi tarafindan saglanmigtr.

Sirket’in mubhtelif satislarini pamuk, kimyevi madde ve muhtelif malzeme
satiglar: olusturmaktadir. Muhtelif satislarin ve ilgili maliyetlerinin
projeksiyon dénemi boyunca net satiglara paralel olarak biiyliyecegi ve %25
briit kar marjiyla satilacagi 6ngoriilmektedir.

Numune gelirleri Sirket’in 6zellikle yurtdis1 miisterilerine gonderdigi
numunelerin gelirlerinden olugmaktadir. Numune maliyetlerinin,
projeksiyon dénemi boyunca numune satiglarina paralel olarak artacagi
ongoriilmektedir.

Sirket tekstil igveren sendikasindan her ay isci ve genel iiretim personelinin
SGK igveren primini tegvik olarak almaktadir ve projeksiyon dénemi boyunca
da bu tegvikten faydalanmay1 planlamaktadir.

Sirket Yonetimi tarafindan pazarlama, satis ve dagitim giderlerine destek
amach alinan Turquality tegviklerinden mevcut yonetmelikler dogrultusunda
projeksiyon dénemi boyunca faydalanilmayacagi bilgisi verilmistir.

Rest iplik maliyeti, kumas iiretimi sirasinda makine bobinlerinin icerisinde
kalmis olan kisa metrajhi ipliklerin maliyetlerinden olugsmaktadir. 2015 ve
2016 yillarinda kapatilan 2 fabrika nedeniyle rest iplik maliyetlerinde azalma
yasanmigtir. Sirket yonetiminden alinan bilgiler 1s181nda projeksiyon
doneminde devam eden denim ve spor giyim {iretiminden kaynakl rest iplik
maliyeti net satiglara oranlanarak tahmin edilmistir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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Projeksiyon doneminde FAVOK 'iin yillik ortalama %10, 5 biiyiiyecedi
tahmin edilirken, yurtdis1 birim satis fiyatlarinin nominal anlamda
sabit kalacagi varsayim altinda FAVOK marjimin kademeli olarak
azalacagi ongoriilmiistiir.

FAVOK

‘ YBBO: %10,5

%13,0 %12,9 %12,6 %12.2

%12,1

MY14 MY15 MY16 1Y16 1Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi . " .
m— FAVOK e FAVOK Marji (%)
2016 yilinda gomleklik kumasg tiretimlerinin denim ve spor giyim Bossa Yonetimi'nden alinan bilgiye gore 1Y17 doneminde 5 bin TL
fabrikasinda gerceklesmesi ve bu iiriinlerin negatif kar marji ile olarak gerceklesen rest iplik maliyetinin 2017 yili sonunda
satilmas1 MY15'te %13,5 seviyesinde gerceklesen FAVOK marjinin yaklasik 1m TL olarak gerceklesecegi ve 1Y17'de gegmis donemde
%10,8'e diismesine sebep oldugu goriilmektedir. 2017'nin ilk 6 alinmis olan tegvige bagh olarak elde edilen 244bin TL
aymda gecmis donemde kapatilan fabrikalar sonrasi azalan is¢ilik tutarindaki turquality tegvik gelirinin geri kalan 6 ay boyunca
ve genel liretim giderleri ve Bossa'nin tasarruf planlari gerceklesmeyecegi bilgisi saglanmigtir.
cercevesinde azalan faaliyet giderleri sonrasinda sirketin FAVOK
marj1 %14 seviyesine yiikselmistir. Bossanin FAVOK Satig, maliyet ve operasyonel gider varsayimlari sonucunda
hesaplamasina diger gelir ve gideler kalemlerini olusturan FAVOK'iin projeksiyon déneminde yillik ortalama %10,5
mubhtelif satis ve maliyetleri, numune gelir ve maliyetleri, tekstil biiyliyecegi tahmin edilirken, 1Y17'de %14,0 olarak gerceklesen
igveren sendikasi destek ve turquality tesvik gelirleri, rest iplik FAVOK marjinin kademeli olarak azalarak MY22'de %12,1'e
maliyeti ve ithalat dosya masraf ve giderleri gibi gelir ve gider gerileyecegi ongoriillmiigtiir.
kalemleri de dahil edilmistir.
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Yatirim Harcamast ve Amorti sman Sirket projeksiyon donemi boyunca sadece idame yatirum yapmayti

planlamaktadir. Yatirim harcamalarimin projeksiyon donemi
boyunca toplam net satislarin %4-%51 oraninda gerceklesecegi
ongoriilmektedir.

%13

MY15’teki 26m TL tutarindaki yatirim seviyesi Sirket’in mevcut arazisine
yapmis oldugu spor giyim iiretimini gerceklestirmek icin kullandig1 bina
yatirirmindan kaynaklanmaktadir.

MY16’da Sirket denim fabrikasinin bulundugu arazisi iizerine bir iplik isleme
tesisi kurmus, genel yonetim binasini yenilemis ve kojenerasyon elektrik
iiretim tesisi yatirimi gergeklestirmistir.

Sirket yonetimi tarafindan projeksiyon donemi boyunca kapasite artigi, yeni
makine alimi, bina ingas1 vb. yatirim harcamasi yapilmayacag bilgisi
paylagilmigtir. Buna gore, projeksiyon donemi boyunca yatirim harcamalari
operasyonlarin siirdiiriilebilmesi icin gerekli olan idame yatirimlardan
olugmaktadir.

MY14 MY15 MY16 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

= Yatirim Harcamalan == Net Satiglara Orani, %

Amortisman (m TL)

Mevcut sabit kiymetlerin amortismani, degerleme tarihi itibariyla defter
degerleri ve mevcut ortalama kalan faydali 6miirler dikkate alinarak
hesaplanmugtir.

Yeni yatirimlarin amortismani ise, projeksiyon donemi boyunca yapilmasi
beklenen idame yatirimlarin amortismanini igermektedir. Yeni yatirimlarin
amortismani hesaplanirken yatirimlarin ge¢mis yillarda yapilmig olan
yatirimlara paralel olacag diisiiniilerek, yeni yatirimlarin faydali 6mrii 20 y1l
olarak varsayilmistir.

MY14 MY15 MY16 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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y > Projeksiyon doneminde Bossa'min net isletme sermayest thtiyacinin
Net Isletme Sermayesi yesiyon do 3 mayest thity
kapatilan fabrikalar sonras: azalarak satislarin %12’si oranminda
gerceklesecegi tahmin edilmektedir.
('000 TL) 31.12.2014 31122015  31.12.2016]  30.06.2017|  31.12.2017  31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020 31.12.2021 31.12.2021
Ticari Alacaklar 86.620 94.874 73.270 70.902 76.275 85.696 94.728 104.105 113915 123.626
Stoklar 89.074 72.887 66.793 62.370 63.917 72.108 80.163 88.623 97.630 106.033
Diger Dénen Varliklar 7.705 7.908 8.496 6.021 9.043 10.166 11.230 12.335 13.488 14.630
Donen Varliklar 183.398 175.668 148.559 139.293 149.235 167.970 186.122 205.063 225.033 244.289
Ticari Borglar 85.540 73.408 86.060 84.887 83.091 93.387 103.355 114.072 125445 136.122
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 16.934 21.670 21.736 18.321 21.256 23.980 26.659 29472 32467 35262
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 102.474 95.079 107.796 103.208 104.347 117.367 130.014 143544 157913 171.384
Net isletme Sermayesi 80.924 80.589 40.763 36.085 44.888 50.603 56.108 61.519 67.120 72.905
Net Satislara Orani % %21 %22 %11 %10 %12 %12 %12 %12 %12 %12
NIS Degisim (96.438) (335) (39.827) (4.678) 4.126 5.714 5.505 5.411 5.601 5.785

Net Isletme Sermayesi Devir Giin Sayilar1

Devir Giinleri  {31.12.2014{31.12.2015{31.12.2016{30.06.2017{ 2017-2022
Ticari Alacaklar 75 84 67 66 70
Stoklar 118 102 92 90 90
Ticari Borglar 92 88 106 109 105

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Bossa'nin gecmis doneme iligkin ve projeksiyon doneminde gerceklesmesi beklenen tahmini
net isletme sermayesi ihtiyaci ve yillar arasi degisim tutarlari analiz edilmigtir.

Ticari alacaklara iligkin tahmin yapilirken KDV dahil net satiglar dikkate alimmigtir. Bu
dogrultuda, 31 Aralik 2016 ve 30 Haziran 2017 tarihleri itibariyla sirasiyla 66 - 677 olarak
gerceklesen ticari alacak giin sayisinin projeksiyon doneminde 770 giin olacag) tahmin
edilmistir.

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla 92 giin olarak gerceklesen stok devir hizi,
30 Haziran 2017’de 90 giin olarak gerceklesmistir. Bossa'nin stok devir giin sayisinin
projeksiyon dénemi boyunca 9o giin seviyesini koruyacag1 ongoriilmiistiir.

Yillar itibariyla Bossa'nin ticari borglar bakiyesi igerisindeki (30 Haziran 2017 itibariyla
17,2m TL) maddi duran varlik alimina iligkin ticari nitelikli olmayan borg¢ bakiyesi isletme
sermayesi ihtiyacim1 hesaplamamizda dikkate almamis bulunmaktayiz.

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla 106 olan ticari bor¢ giin sayisinin 30 Haziran 2017°deki
glinliik gerceklesme g6z 6niinde bulundurularak projeksiyon doneminde 105 giin olacagi
tahmin edilmistir.
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FVOK Uzerindeki Vergi Karsihigt

('000) TL 2Y17 2017 2018 2019 2020 2021
FVOK 13175  29.039 34712 40039 43981  49.117
Vergi Matrahi 13175  29.039 34712 40039 43981  49.117
Kurumlar Vergisi (2635) (5.808) (6.942) (8.008)  (8.796)  (9.823)

Yukaridaki tabloda projeksiyonlara gore gerceklesmesi ongortilen vergi
oncesi operasyonel kar tahmini FVOK iizerinden hesaplanan Vergi Yiikii
sunulmustur.

Projeksiyon déneminde FVOK iizerinden %20 oraninda vergi karsihig
hesaplanmustir.

Sirketin 2016 yilinda TFRS’ye gore hazirlanan mali tablolarinda zarar
etmesine ragmen, Vergi Usul Kanunu’na gore hazirlanan mali tablolarinda
net zarar bulunmadig igin ileriye yonelik vergi matrahindan indirilebilir
gecmis donem mali zarar1 bulunmamaktadir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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7/
Devam Eden Deger
(‘000 TL) DED —
2022 yilindan sonra Bossa’nin operasyonel anlamda olgunluk seviyesine
Net Satiglar 626.184 . | ulasacag varsayimi altinda devam eden donemde satiglarin reel anlamda
Buyime % %7.,0 — sabit kalacag1 6ngoriilmiistiir.
Satilan Malin Maliyeti (460.134)
Briit Kar 166.050 ~_ Sirket’in devam eden dénemde briit kar marjinin %26,5 seviyesinde kalacagi
Briit Kar Marji (%) %265 — | varsayllmistir.
Faaliyet Giderleri (93.196)
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar %149 — | Sirket'in devam eden dénemde de faaliyet giderlerinin net satislara oraninin
FAVOK 75.903 korunacagi ve ortalama %14,9 olarak gerceklesecegi ongoriilmektedir.
FAVOK Marji (%) %12,1
Amortisman (25.654) Sirket’in devam eden dénem boyunca pozitif FVOK yaratacagi tahmin
VOK 50249 edilmektedir. Bununla baglantili olarak, devam eden donem boyunca tahmin
. . P . . o . v
FVOK Marj! (%) %8,0 // edilen FVOK tutari iizerinden %20 vergi karsiligi ayrilmistir.
/I::}/qOKluzerlndekl vergi karsig! ggg:g) Net satislarin yaklasik %12’si seviyesinde gerceklesecegi ongoriilen NIS’in
ortisman ) devam eden donem boyunca ayni seviyede kalacag ongoriilmektedir.
Operasyonel Nakit Akimi 65.853
NiS'deki Degisim (5.105) Devam eden donemde Bossa’nin, MY22 tahminine paralel olarak net
Yatinm Harcamalari (25.654) — satiglarin %4,1’i kadar idame yatirim yapacagi ongoriilmektedir. Ayrica,
Sorbest NaKit AK 35094 devam eden donem boyunca gerceklesmesi beklenen yillik yatirim
groes Taxt ~am : harcamalarinin amortisman tutarina egit olacag tahmin edilmektedir.
AOSM %l14,9
Kismi dénem etkisi -
Ortalama - dénem etkisi 5,00
iskonto faktor 0,50
indirgenmis Nakit Akimlari 222.506

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
PwC 66




5.1.1 Gelir Yaklagimi icindekiler | Giris | Yénetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Bossa’min 30 Haziran 2017 tarthi itibarwyla sirket degeri 306m TL
olarak tahmin edilmistir.

Indirgenmis Nakit Akum

('000 TL) MY14 MY15 MY16 1v17 2Y17 MY17 MY18 MY19 MY20 MY21 MY22
Net Satiglar 391.812 374.616 361.200 173.600 { 188.139 361.739 406.621 449.219 493.394 539.521 585.208
Bliyliime % (%4,4) -%3,6 -%14,9 %0,0 %0,1 %12,4 %10,5 %9,8 %9,3 %8,5
Satilan Malin Maliyeti (276.656) (261.127) (265.798) (124.800){ (134.417) (259.217) (292.438) (325.107) (359.417) (395.944) (430.024)
Briit Kar 115.156 113.488 95.402 48.800 53.721 102.521 114.183 124111 133.977 143.576 155.184
Brtit Kar Marji (%) %29,4 %30,3 %26,4 %28,1 %28,6 %28,3 %28,1 %27,6 %27,2 %26,6 %26,5
Faaliyet Giderleri (82.115) (67.639) (59.002) (27.638); (29.321) (56.959) (63.082) (68.150) (74.287) (80.650) (87.097)
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar %21,0 %18,1 %16,3 %15,9 %15,6 %15,7 %15,5 %15,2 %15,1 %14,9 %14,9
Diger Faaliyetlerden Gelir / (Giderler) 4.549 4.806 2.523 3.201 (1.205) 1.996 1.946 2.139 2.325 2.647 2.849
FAVOK 37.590 50.655 38.923 24.363 23.196 47.559 53.047 58.100 62.015 65.573 70.936
FAVOK Marji (%) %9,6 %13,5 %10,8 %14,0 %12,3 %13,1 %13,0 %12.,9 %12,6 %12,2 %12,1
Amortisman (21.559) (21.116) (19.175) (8.499); (10.021) (18.520) (18.335) (18.062) (18.034) (16.456) (14.169)
FVOK 16.030 29.539 19.748 15.864 13.175 29.039 34.712 40.039 43.981 49.117 56.766
FVOK Marji (%) %4,1 %7,9 %5,5 %9,1 %7,0 %8,0 %8,5 %8,9 %8,9 %9,1 %9,7
FVOK iizerindeki vergi kargihg! (2.635) (5.808) (6.942) (8.008) (8.796) (9.823) (11.353)
Amortisman 10.021 18.520 18.335 18.062 18.034 16.456 14.169
Operasyonel Nakit Akimi 20.561 41.751 46.105 50.093 53.219 55.749 59.583
NiS'deki Degisim (8.804) (4.126) (5.714) (5.505) (5.411) (5.601) (5.785)
Yatinm Harcamalari (12.248) (18.281) (19.416) (20.681) (21.801) (22.896) (23.975)
Serbest Nakit Akimi (490) 19.344 20.975 23.907 26.007 27.252 29.822
AOSM %14,9 - %14,9 %14,9 %14,9 %14,9 %14,9
Kismi dénem etkisi 0,50 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Ortalama - donem etkisi 0,25 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
iskonto faktorii 0,97 0,87 0,76 0,66 0,57 0,50
indirg_;enmi§ Nakit Akimlari (474) 18.258 18.114 17.152 15.645 14.902
indirgenmis Nakit Akimlari Toplam 83.597
indirgenmis Devam Eden Deger 222.506
Sirket Degeri 306.103

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Net Nakit/(Borg) ve Operasyonel
Olmayan Duran Varhklar

Net Nakit/(Borc)
('000 TL) 30.06.2017
Nakit ve Nakit Benzerleri 58.524
Finansal Borglar (288.618)
Cikarilmis Tahviller ve Tahvil ihrag Farklari (20.356)
Net Nakit / (Borg) (250.450)
Diizeltmeler
© lliskili Taraflardan Alacaklar 265.579
Maddi Duran Varlik Aimina
12 iliskin Ticari Borg (17.180)
@ lliskili Taraflara Ticari Borglar (5)
Diizeltilmis Net Nakit / (Borg) (2.056)
Operasyonel Olmayan Duran Varhklar
('000 TL) 30.06.2017
(4] Satis Amach Gayrimenkuller 44.700
@ Yatinm Amagl Gayrimenkuller 87.135
Operasyonel Olmayan Duran Varliklar 131.835
Diger Ozkaynak Paylar:
('000 TL) 30.06.2017
0 Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi 122.914
6552 sayil Yasa Uyarinca Tutulan Kayitlara lligkin 46.601
@ Faizve Kira Fark ’
Toplam 169.516

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Yandaki tabloda Bossa’'nin nakit ve nakit benzerleri, mali borc¢lar1 ve net nakit/(borg)
diizeltmeleri gosterilmistir. Buna gore, Bossa’nin hisse degeri tahmin edilirken
250,5m TL net borcluluk durumuna asagida aciklamalarini gorebileceginiz diizeltmeler
yapilmigtir:
€ Bossa'nin 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Akkardan’dan 265,6m TL finansman
icerikli alacak bakiyesi Bossa'nin hisse degeri icerisinde degerlendirilmistir.
© Bossa Yonetimi tarafindan saglanan bilgiye gore 17,2m TL tutarindaki maddi duran
varlik alimina iligkin ticari bor¢ bakiyesi Bossa'nin hisse degeri tahmininde
diizeltilmigtir.

@ Bossa'nin 30 Haziran 2017 itibariyla 5bin TL tutarindaki iligkili taraf olan Arifoglu
Iplik firmasina olan ticari bor¢ bakiyesi Bossa'nin hisse degeri tahmininde
diizeltilmigtir.

@ Sirket'in 2015 yilinda kapatmis oldugu gémleklik fabrikasinin arsa ve binasinin
Harmoni tarafindan 44,7m TL olarak tahmin edilen gercege uygun degeri Sirket'in
30 Haziran 2017 tarihi itibariyla hisse degeri tahmin edilirken dikkate alinmigtir.

® Sirket’in 2016 yil icerisinde kapatmis oldugu dis giyim fabrikas1 mali tablolarinda
yatirim amacli gayrimenkuller hesabi altinda takip edilmektedir. Bu fabrikanin arsa
ve binasinin Harmoni tarafindan 87,1m TL olarak tahmin edilen gercege uygun
degeri Sirket'in hisse degeri tahmin edilirken dikkate alinmigtir.

O Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in 6zkaynaklar hesabi altinda
yaratilan "Diger Ozkaynak Paylar1” icerisinde takip ettigi 122,9m TL tutarindaki
bakiye Sirket'in aktif hesaplarina siniflanarak Bossa'nin hisse degeri icerisinde
degerlendirilmistir.

@ Sirket'in aktiflerine stmflanmis olan 122,9m TL tutarindaki alacak bakiyesine iliskin
hesaplanmis olan 41,4m TL tutarindaki adat faizi ve Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca
yapilan incelemeler sonucunda hesaplanmis olan 5,2m TL tutarindaki kira bedeli ve
gecikme faizi Bossa'nin hisse degeri icerisinde degerlendirilmistir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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Duyarlhilik Analizi

Gelir yaklasimi kapsaminda uygulanan duyarhhk analizi sonucu

Bossa’min hisse degeri 582m TL ile 635m TL arasinda tahmin edilmistir.

Sirket Degeri

Satis Hacmi

Faaliyet Gid. /
Net Satislar

Nis/
Net Satislar

Birim Fiyat
AOSM

Birim Maliyet

~Yatrim
Harcamalan

©9 092909 00

_UVBO

Hisse Degeri

283

282

284

284

287

289

336

(m TL)

Diisiik

Baz

Yiiksek

Sirket Degeri (SD)
Net Nakit/(Borg)

282,3
(2,1)

Operasyonel Olmayan Varliklar 131,8
Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi 169,5

306,1
(2.1)

131,8

169,5

335,9
2.1)

131,8

169,5

Hisse Degeri

581,6

605,4

635,2

FAVOK (S12AY*)
SD/FAVOK (S12AY)

39,8
7,1%

39,8
7.7%

39,8
8.4X%

*30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik veriler dikkate alinmistir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

© 90929 900

Hisselerin makul deger tahmini ¢alismasinda 6nemli parametrelerin deger
iizerindeki etkileri, bu parametrelerin projeksiyon donemi boyunca baz senaryo
altinda aldiklar1 degere gore asagida belirtilen araliklarda farklilasmasini esas
alan duyarhlik analizi ile incelenmistir.

Satis Hacmi: Denim kumas satis metrajlarinin baz durumlarina gore %1 daha
diisiik veya yliksek gerceklesmesi,

Faaliyet Giderleri / Net Satislar: Faaliyet giderlerinin net satiglara oraninin
baz beklentiye gore 50 baz puan yiiksek veya diisiik gerceklesmesi,

NiS ("Net isletme Sermayesi"): NiS’in net satislara oraninin projeksiyon
doneminde baz duruma gore 50 baz puan yiiksek veya diisiik olarak
gerceklesmesi,

Birim Fiyat: Denim kumas satislarinin y1illik birim fiyatlarinin baz
durumlarina gore %0,5 daha diisiik veya yliksek gerceklesmesi,

AOSM: Sermaye maliyetinin baz duruma (%14,9) gore 50 baz puan yiiksek
(%15,4) veya diisiik (%14,4) olarak gerceklesmesi,

Birim Maliyet: Denim ve spor giyim kumas iiretim birim maliyetlerinin baz
durumlarina gore %0,5 daha yiiksek veya diisiik gerceklesmesi,

Yatirim Harcamalari: Sirket’in yapmay1 planladigi yatinm harcamalarinin
baz durumlarina gore %5 yiiksek veya diisiik olmas1 durumu,

Uzun Vadeli Biiyiime Oram (“UVB0”): UVBO'nun baz duruma gore
(%7,0) 50 baz puan diisiik (%6,5) veya yliksek (%7,5) olarak gerceklesmesi.

Gelir yaklasimi kapsaminda uygulanan duyarlilik analizi sonucu Bossa’nin
sirket degeri 282m TL ile 336m TL arasinda tahmin edilmistir. Net borg,
iligkili taraf alacaklari, satig ve yatirim amaclh gayrimenkuller, maddi duran
varlik alimlarina iligkin ticari borg, iligkili taraflara ticari bor¢ ve Sermaye
Piyasasi1 Mevzuati'nca yapilan incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark
bedellerinin de dahil edilmesiyle Bossa’in hisse degeri 582m TL ile 635m TL
arasinda tahmin edilmistir.
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' Piyasa
Yaklasim
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2 Karsilastirilabilir Sirketler analizi sonucunda Bossa’min hisse degeri
é)eg elrleme Sonu(;larl 616m TL ile 678m TL arasinda tahmin edilmistir.
onuclar

Piyasa Yaklasimi — Karsilastirilabilir Sirketler

Kargilastirilabilir Sirketler Analizi Piyasa Yaklagimi kapsaminda agirlikli olarak Tayvan ve Banglades gibi gelismekte

(m TL) 1y17* MY17 olan iilkelerde faaliyet gosteren karsilastirilabilir sirketlerin SD/FAVOK carpanlari
n (8,0x) ile Bossa'nin 30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik gerceklesmis ve

FAVOK 39,8 476 MY17'de gerceklesecegi biitcelenen FAVOK tutarlar dikkate almmustir. Secilen
SD/FAVOK 8,0x 8,0x karsilastirilabilir borsada islem goren sirketlerin 2017 yihna iliskin FAVOK
Sirket Degeri 316,5 378,5 tahminleri ile ilgili bilgilerin olmamasindan dolayi Piyasa Yaklagimi —

- Karsilagtirilabilir Sirketler yonteminde her iki donem icinde 30 Haziran 2017
Net Nakit/(Borg) (2.1) (2.1) itibartyla geriye doniik 12 aylik SD/FAVOK carpam dikkate alinmistr.
OReraﬁyoneI Olmayan Vafllklar ) 1318 1318 Kargilastirilabilir sirketlerin detayh bilgisine raporumuzun 72. sayfasinda yer
Diger Ozkaynak Paylari Dizeltmesi 1229 1229 verilmistir.
6552 sayili Yasa Uyarinca Tutulan Kayitlara
iliskin Faiz ve Kira Farki 46,6 46,6 Kargilastirilabilir sirketler secilirken faaliyet gosterdigi sektor, karlilik ve borcluluk
Hisse Degeri 6158 6778 seviyeleri goz oniinde bulundurulmustur. Piyasa Yaklasimi'nin 3 ana adimi

= bulunmaktadir:

Kaynak: Capital IQ, PwC Analizi . . . .. .
» Uygun finansal ve operasyonel parametrelerin belirlenmesi (FAVOK marj,

vb.),

» Uygun degerleme carpanlarimin belirlenmesi,

*30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik veriler dikkate alinmigtir.

» Sirket degerine ulasmak icin finansal ve operasyonel parametrelere
carpanlarin uygulanmasi.

Degerleme tarihi itibariyla, yakin zamanda tekstil sektoriinde denim alaninda
faaliyet gosteren sirketlerin karsilagtirilabilir islemler ile ilgili bilgilerinin
olmamasindan dolay1 kargilagtirilabilir islemler analizine Piyasa Yaklagimi yontemi
altinda yer verilmemisgtir.

Piyasa yaklasimindan elde edilen SD/FAVOK carpan ve Bossa’nin 30 Haziran 2017
itibariyla geriye doniik 12 ayda gerceklesmis ve MY17'de gerceklesecegi biitcelenen
FAVOK tutarlan dikkate alindiginda, Bossa'nin sirket degeri 317m TL ile

379m TL, hisse degeri ise 616m TL ile 678 m TL araliginda tahmin edilmistir.
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Karsilastirilabilir Sirketler

Piyasa yaklasimi kapsaminda karsilastirilabilir sirketlerin,

30 Haziran 2017 dénemi itibarwyla ortalama SD/FAVOK carpam
kullanmlmastir.

Piyasa Net Fn. Sirket Borg/ Net . SD/

Degeri Borg Degeri Sermaye|Satislar FAVOK Marjii FAVOK
Sirket Adi Ulke (m $) (m$) (m$9) Oranr*{ (m $)** (m $) (%) (x)
Nien Hsing Textile Co., Ltd. Tayvan 318 79 240 %13,6 372 27 %7,45 8,8
Everest Textile Co., Ltd. Tayvan 234 (114) 348 %48,6 289 33 %113 10,7
Shinih Enterprise Co., Ltd. Tayvan 70 (20) 80 %51,5 110 10 %9,4§ 7,7
Honmyue Enterprise Co., Ltd. Tayvan 49 (20) 59 %76,3 103 10 %9,4' 6,1
Malek Spinning Mills Limited Banglades 55 (35) 90 %290,0 126 14 %10,8§ 6,6
Ortalama 90,7 8,0

Kaynak: PwC Analizi, Capital IQ, Bloomberg

* Son 5 yillik ortalama bor¢/sermaye oranini gostermektedir.

** 30 Haziran 2017 itibariyla geriye doniik 12 aylik verileri dikkate alinmigtir.

olarak hesaplanmistir.

Yukaridaki tablo, piyasa yaklasimi icin dikkate alinan karsilastirilabilir
sirketlerin listesini icermektedir. Buna gore secilen gelismekte olan
iilkelerdeki Bossa ile ayni sektorde faaliyet gosteren karsilastirilabilir
sirketlerin ortalama SD/FAVOK carpanlar1 30 Haziran 2017 itibariyla 8,0x

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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Karsilastumlabilir Islemler

Piyasa yaklasimi kapsanunda karsilastirilabilir islemlerin ortalama
SD/FAVOK carpani, Bossa ile benzer denim alaminda faaliyet
gosteren sirketlerin yakin zamanda satis islemine iliskin bilgi
olmamasindan dolay dikkate alinmanustir.

Net islem Sirket Net FAVOK SD/

Hedef islem Degeri Degeri{ Satiglar  FAVOK Marji{ FAVOK
Alici Sirket Ulke Tarihi (m $) (m $) (m $) (m $) (%) (x)
Fitesa Industrial Ltda Pantex International S.p.A. italya 2017 m.d. m.d. 73.8 105 %14.3 a.d.
John Cotton Group Ltd Tontine Pty. Limited Awustralya 2016 10.3 10.3 323 1.5 %4.5 7.0
The Carlyle Group LP KAP Beteiligungs-Aktiengesellschaft Almanya 2016 171.4 201.3 418.6 36.9 %38.8 55
Guizhou Yongan Finance Holdings Co. Ltd. Zhejiang Yonglong Enterprises Co., Ltc Hong Kong 2016 24.7 51.0 259 15 %5.8 a.d.
Tebesa Sp.zo.o. Novita S.A. Polonya 2016 211 32.2 21.0 4.9 %23.1 6.6
IPEG Beteiligungen AG Arbul Entegre Tekstil Isletmeleri AS.  Turkiye 2015 2.0 14.0 14.9 0.7 %4.7 20.0
Rawatkhedia Processors Ltd.; Borana Filaments Ltd. R&B Denims Limited Hindistan 2015 0.3 7.7 240 1.7 %6.9 4.6
Mondi plc Mondi Ascania GmbH Almanya 2015 60.3 60.3 60.3 10.8 %17.9 5.6
Gilde Buy Out Partners BV Koninklijke Ten Cate N.V Hollanda 2015 772.9 1,015.8 1,260.3 102.4 %38.1 9.9
Gradiente SGR S.p.A. Lanificio Dell'Olivo S.p.A italya 2015 327 40.9 254 3.6 %14.3 a.d.
Merinos Hali Sanayi Ve Ticaret A.S. Sasa Polyester Sanayi A.S. Turkiye 2015 191.4 283.2 401.7 34.3 %38.5 8.3
Twenty First Century Marketing Ltd. Aarvee Denims & Exports Ltd. Hindistan 2014 0.5 83.6 125.2 11.7 %9.3 7.1
AY.U.S.P.E. Empreendimentos e Participagdes S.A. Grupo Tavex, S.A. ispanya 2014 228.3 443 .4 430.9 59.9 %13.9 7.4
Ortalama %10.8 8.2
Kaynak: PwC Analizi, Capital IQ, Mergermarket
Karsilagtirilabilir islemlerin ortalama SD/FAVOK carpanlar 8,2x olarak
hesaplanmistir. Ancak, yakin zamanda tekstil sektoriinde denim alaninda
faaliyet gosteren sirketlerin satis islemlerinin olmamasindan dolay1
degerleme tarihi itibariyla karsilagtirilabilir islemler ¢arpanlarina Piyasa
Yaklasimi yontemi altinda yer verilmemistir. Yukaridaki tablo, son yillarda
tekstil sektorii icerisinde gerceklesmis satin alim islemlerini bilgilendirme
amaciyla gostermektedir.
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Borsa Degeri

Bossa’min rapor tarihi itibarwyla geriye doniik son bir yillik
agirhkl ortalama hisse degeri 351m TL'dir.

Bossa’nin Piyasa Degeri (m TL)
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Dénem Borsa Degeri Bo§sa nin hlssglt?rl 1995 y111nde}n itibaren BIST ’Fe 1§lem gormeye l')asla.m.@tlr. ’
(m TL) Degerleme tarihinden sonra Agustos 2017 tarihindeki gelismeler ile birlikte Bossa'nin
%4,29’u halka aciktir.
Y1l Agirlikh Ortal . . .. o . o .
Son 1 Y1l Agirhkh Ortalama 351 Borsa degeri yaklasimi analizinde kullanilan agirlikli ortalama piyasa degeri, son bir y1l

19 Ekim 2017

Kaynak: Bloomberg, Capital 1Q, PwC Analizi

icerisinde BIST'teki her bir islem giiniindeki islem hacmi ile agirlhiklandirilarak
hesaplanmigtir. Buna gore, Bossanin rapor tarihinden 6nceki son bir yillik agirlikl
ortalama hisse degeri 351m TL'dir.
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'Net Varhk
Yaklasim
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5.1.3 Net Varlik Yaklagimi icindekiler | Giris | Yénetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Net Varllk Yakla§lml Net Varhk Yaklasimu kapsaminda, Bossa'min degerleme tarihi

itibarwyla TFRSye gore olusturulmus konsolide bilancosunda yer alan
ozsermayesinin gomleklik fabrikasimin gercege uygun degerine gore
diizeltilmesi ve diger 6zkaynak paylarimin diizeltilmesiyle Net Varlik
Degeri 483m TL olarak hesaplannustir.

Net Varlik Degeri (Net Aktif Deger)

m TL 30.06.2017 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Bossa'nin 108,0 m TL tutarinda 6denmis
Odenmis Sermaye 1080 serrpayesi her biri 1,00 TL olmak {izere 108.000.000 adet hisseye ayrilmis
Sermaye Duzeltmesi Olumlu Farklar 149,1 sekilde bulunmaktadir.
Paylara iligkin Primler 0.0 Sirket’in degerleme tarihi itibariyla TFRS’ye gore hazirlanan konsolide
Sermaye Yedekleri 41,0 bilang¢osuna gére 6zsermayesi 307m TL'dir.

Yasal Yedekler 31,5

Sirket'in aktifinde TFRS 5 standardina gore gercegi uygun degerinin diisiik
olanindan (37,9m TL) kaydedilmis olan gomleklik fabrikasinin gercege uygun
126,3 degeri Harmoni tarafindan 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla 44,7m TL olarak
tahmin edilmistir. Buna gore, Sirket'in TFRS'ye gére 307m TL tutarindaki

Gayrimenkul ve Menkul Kiymet Satis Kari 9,5

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Diger _Fonlar (122,9) Ozsermayesine 6,8m TL tutarinda gercege uygun deger artis1 diizeltmesi
Gegmis Yil Karlari/(Zararlar) 3.3) yapilmistir. Ayrica Sirket'in 2014 yilinda 6552 sayili Kanun'un 74.
Dénem Net Kari/(Zarari) 8,9

maddesinin getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla vergi mevzuati
Ozsermaye Toplami 307,1 uyarinca kayitlarda tutulan Akkardan'dan olan 122,9m TL tutarindaki alacak
bakiyesinin Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in aktiflerinde

Gf{m'e.'.‘"k Fabrikas! Deg(?-r Artis| ) 6.8 degerlendirilmesi ve bu alacaga iliskin hesaplanan 41,4m TL tutarindaki adat
Diger Ozkaynak Paylari Duzeltmesi S 1229 faizi ve Sirket'in 5,2m TL tutarindaki Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca yapilan
6552 sayili Yasa Uyarinca Tutulan Kayttlara lligkin Faiz ve 46,6 incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedellerinin diizeltilmesiyle
Kira Fark Sirket'in 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Net Varlik Degeri'nin 483m TL
Diizeltilmis Ozsermaye 483,5 oldugu tahmin edilmektedir.

Kaynak: §irket Yonetimi, PwC Analizi Sirket'in yatirnm amach gayrimenkuller hesabinda simfladig: dis giyim

fabrikas1 ve maddi duran varliklarindaki mevcut denim ve spor giyim
fabrikasinin arsa ve binalarini1 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Harmoni
tarafindan tahmin edilen gercege uygun degerlerinden mali tablolarina
yansittig1 goriilmektedir.
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5.2 Akkardan Degerleme Analizi
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Akkardan
Degerleme
Analizi
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'Net Varhk
Yaklasim
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5.2.1 Net Varlik Yaklagimi

igindekiler | Giris | Yonetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Net Varlik Yaklasim

Net Varhk Yaklasim kapsanunda, Akkardan’in degerleme tarihi itibariwyla
TFRSye gore olusturulmus bilancosunda yer alan 6zsermayesine gore
Akkardanin diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 267m TL'dir. Bilanco
donemi sonras gelismeler ve yeniden stniflamalar dikkate alindiginda,
Akkardanin diizeltilmis diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 428 m TL'dir.

Net Varlik Degeri (Net Aktif Deger)

m TL 30.06.2017
Odenmis Sermaye 62,0
Sermaye Yedekleri 14

Yasal Yedekler 0,6

Olaganistu Yedekler 0,1

Diger Sermaye Yedekleri 0,7
Ortak kontrole tabi tesebbis veya isletmeleri iceren

. . . (18,2)
birlegsmelerin etkisi
Diger Fonlar 1229
Gecmis Yil Karlari/(Zararlan) (163,4)
Dénem Net Kari/(Zarari) 130,3
Ozsermaye Toplami 1351
Bossa Defter Degeri (402,0)
Akkardan Diger Varlik ve Yikiimliliikler (266,8)
Bilango Dénemi Sonrasi| Sermaye Artigi 8,8
Diger Ozkaynak Paylari Diizeltmesi (122,9)
6552 saylli Yasa Uyarinca Tutulan Kayitlara iligkin Faiz ve

) (46,6)
Kira Farki
Akkardan Diizeltilmig Diger Varlik ve Yikiimliliikler* (427,5)

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

* Bossa digindaki varlik ve yiikiimliiliiklerin fark

30 Haziran 2017 tarihi itibariyla Akkardanin 6denmis sermaye tutar1 62m TL olmak
iizere hisselerin 46,5m TL tutarina karsilik gelen kismi Israfil Ucurum, 15,5m TL
tutarina karsilik gelen kismi ise Yusuf Ugurum'a aittir.

Sirket’in degerleme tarihi itibariyla TFRS’ye gore hazirlanan bilangosuna gore konsolide
0zsermayesi 135,1m TL’dir.

30.06.2017 tarihi itibariyla Akkardan’in Bossa’daki %95,71 oranindaki hisselerinin
kayith degerinin Akkardan 6zsermayesinden c¢ikartilmasi ile Akkardan’in 6zsermaye
tutar1 negatif 267m TL'dir.

Akkardan Yonetimi tarafindan saglanan bilgiye gore 4 Agustos 2017 tarihli 2017/28
nolu SPK biilteninde yayilanan Akkardan'in Bossa'nin diger ortaklarina ait paylar:
4,07 TL hisse bagina fiyat ile satin almak iizere zorunlu pay alim teklifinde bulunmus ve
satin alim islemleri 8 Agustos 2017 ve 21 Agustos 2017 tarihleri arasinda
gerceklesmistir. S6z konusu iglem i¢in Akkardan ortaklar1 Akkardan'a 8.803.250 TL
tutarinda nakit sermaye ilavesi yapmislardir. Ayrica Bossa'nin 2014 yilinda 6552 sayili
Kanun'un 74. maddesinin getirdigi haklardan yararlanmak amaciyla vergi mevzuati
uyarinca kayitlarda tutulan Akkardan'dan olan 122,9m TL tutarindaki alacak
bakiyesinin Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in aktiflerinde (Akkardan'in
pasiflerinde) degerlendirilmesi ve bu alacaga iliskin hesaplanan 41,4m TL tutarindaki
adat faizi ve Akkardan'in 5,2m TL tutarindaki Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca yapilan
incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedelleri diizeltilmistir. Buna gore,
Akkardan’in TFRS mali tablolarinda yer alan 6zsermaye tutarina yapilan Bossa'nin
defter degerinin diizeltilmesi sonucu elde edilen diger varlik ve yiikiimliiliikleri bilanco
donemi sonrasinda gerceklestirilen sermaye artisi ve yeniden siniflama, adat faizi ve
kira tutarlarinda diizeltilmistir. Net Varlik Yaklagimi1 kapsaminda Akkardan'in
diizeltilmis diger varlik ve yiikiimliiliikleri negatif 428 m TL’dir.

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
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l Birlesme ve
Degistirme
Oranlar

Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
80

PwC



6 Birlesme ve Degistirme Oranlari

igindekiler | Giris | Yonetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Secilen Yontem ve Gerekcesi

Bossa’min gelecekteki potansiyelini daha iyi yansitacag diisiiniilerek Gelir
Yaklasimi'na %75 oraminda agirhik verilirken, Piyasa Yaklasim ikincil
yontem olarak dikkate ahinmistir. Buna gore, hesaplanan %14,03833
birlesme oram ve birlesme sonrasi olusacak 33.012.768 TL sermaye
tutarvn adil ve makul oldugunu diisiinmekteyiz.

. Bossa
Birlesme - .
Orani (%) Gelir Piyasa Borsa Net Varlik Secilen
Yaklagimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Penng  NetVarlik 914,60563 | %12,65783 ad. %37,08924 | %14,03833
Yaklagimi
Birlesme Sonrasi Bossa
Sermaye (TL) Gelir Piyasa Borsa Net Varlk Segilen
Yaklagsimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Akkardan| NetVarhk 31.730.516 | 36.613.259 ad. 12495383 | 33.012.768
Yaklasimi
Azaltilacak Bossa
Sermaye (TL) Gelir Piyasa Borsa Net Varhk Secilen
Yaklagimi | Yaklagimi Degeri Yaklagimi Yontem
Akkardan Net Varlik (76.269.484) | (71.386.741) a.d. (95.504.617) | (74.987.232)
Yaklasimi
Secilen Yontem ve Gerekcesi
Bossa Akkardan Agirhk Gerekge
Gelir Net Varlik s | Gelecekteki potansiyeli daha iyi
Y aklagimi Y aklagimi yansitiyor olmasi
Piyasa Net Varlk 0425 Bossa ile birebir karsilagtiriabilir sirket
Y aklagimi Y aklagimi ° isayisinin az olmasi
Borsa Net Varlk Borsa degerinin makul degeri yansitmiyor
- %0
Degeri Y aklagimi olmasi
Net Varlk Net Varlk %0 Gelecekteki nakit yaratma potansiyelini
Y aklagimi Y aklagimi {yansitmiyor olmasi

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Kullanilan Yontem

Bossa’nin hisse degeri tahmini icin birincil yontem olarak Gelir Yaklagimi
kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimlar1 yontemi kullanilmistir. ikineil
yontem olarak Piyasa Yaklasimi1 kapsaminda, Karsilagtirilabilir Sirketler
analizi kullanilmigtir. Degerleme yontemleri secilirken, degerlenen sirketin
yapist ve ozellikleri goz 6niinde bulundurulmustur. Akkardan’in 2012 yilinda
faaliyetlerinin sonlandirilmis olmasindan dolay1 hisse degeri tahmin
calismasinda sadece Net Varlik Yaklagimi kullanilmistir.

Bossa’'nin gelecekteki potansiyelini daha iyi yansitacag: diisiiniilerek gelir
yaklasimina %75 oraninda agirlik verilmistir.

Piyasa Yaklasimi Bossa ile benzer sirketlerin faaliyet gosterdikleri pazarlar ve
satisini gerceklestirdikleri tirinlerin Bossa ile birebir kargilastirilabilir
olmamasi nedeniyle Karsilastirilabilir Sirketler analizine %25 agirlik
verilmigtir.

Kullanilan degerleme yontemlerine gore birlesme senaryolar: hesaplanirken
Bossa’'nin gelecekteki nakit yaratma potansiyelini yansitamadig: gerekcesiyle
Net Varlik Yaklagimi yontemi dikkate alinmamigtir.

Rapor tarihi itibariyla, Bossa’nin %4,29 oraninda hissesi BIST’de islem
gormektedir. Bu sebeple, Piyasa Yaklasimi altinda Borsa Degeri analizi de
caligmalarimiz kapsaminda degerlendirilmistir ancak dikkate alinmamugtir.
Dikkate alinmamasinin en 6nemli nedenleri ise Sirket'in halka agiklik
oraninin diisiik olmasi dolayisiyla makul olmayan fiyat hareketlerinin
olusabilmesi, Akkardan ve Bossa arasindaki bor¢-alacak iligkisi ve diger
operasyonel olmayan varliklarinin hisse fiyatinda dikkate alinmamasidir.
Diger yandan, bu yontemden elde edilen sonuclara gore Bossa'nin birlesme
sonrasi degeri negatif olarak olugsmaktadar.

Secilen yonteme gore hesaplanan %14,03833 birlesme orani ve birlesme
sonrasi olusacak 33.012.768 TL sermaye tutarinin adil ve makul oldugunu
diisiinmekteyiz. Bu sonuglar kapsaminda azaltilacak sermaye tutari
74.987.232 TL dir.
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Segi len Yontem ( 1 / 2) Degerleme ¢alismasi sonucunda Bossa’nin birlesme sonrasi toplam

hisse degeri 188,2m TL olarak tahmin edilmistir.

Bossa Birlesme Sonrasi Hisse Degeri Degerleme Sonuclar:

TL 30.06.2017 Bossa’nin segilen yontem sonucunda hisse degeri 615.749.438 TL olarak
Bossa Azinlik Hisse Degeri 26.422 738 tahmifl edilmistir. Akkardan’in Bossa’daki %?5,71 oranindaki pay1 dikkate
Akkardan Toplam Hisse Degeri 161.795.722 ¢ alindiginda Bossa'nin Akkardan’a tasinan degeri 589.326.700 TL olarak

T tahmin edilmistir. Degerleme calismasi sonucunda Akkardanin diger varlik
Birlesme Sonrasi Hisse Degeri  188.218.460 ve yiiklimliiliikleri diizeltmesi ile beraber Akkardan’in 30 Haziran 2017 tarihi
itibariyla diizeltilmis net aktif degerinin 161.795.722 TL olacagi tahmin
Bossa Azinlik Pay1 Hisse Degeri edilmistir.
Bossa’nin %4,29 halka aciklik ve %95,71 Akkardan ana ortaklik paylari goz

TL 30.06.2017 oniinde bulunduruldugunda, Bossa’nin birlesme sonrasi toplam degeri
Bossa Toplam Hisse Degeri 615.749.438 188.218.460 TL olarak tahmin edﬂmi§tir.

Azinlik Payi Orani* %4,29

Bossa Azinlik Hisse Dederi 26.422.738

* Bossa’daki Akkardan digindaki ortaklarin rapor tarihi
itibariyla pay oranlar

Bossa Hisse Degeri Akkardan Pay1

TL 30.06.2017
Bossa Toplam Hisse Degeri 615.749.438
Akkardan Pay Oranri** %95,71
Bossa Hisse Degeri Akkardan Payi 589.326.700
Akkardan'in Diger Varlik ve YUkdmltlUkleri*** (427.530.978)
Akkardan Duzeltilmis Net Aktif Degeri 161.795.722

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi
** Rapor tarihi itibariyla
*** Bossa disindaki varlik ve yiikimliiliiklerin farki
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Secilen Yontem (2/2)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Dewralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A) = 26.422.738 615.749.438 x%4,29
Devrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B) = 161.795.722 (615.749.438 x %95,71)-427.530.978
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kismi (C) = 4.634.443 (108.000.000 x %4,29)
Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D) = 108.000.000 (108.000.000 x %100)
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E) = 62.000.000 (62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 26.422.738 hesaplamalarda arttirilacak sermaye tutari,
Birlesme Orani (F) = = = %14,03833 degistirme oranlar: ve birlesme oram
A+B 26.422.738 +161.795.722 gosterilmigtir. Degerleme tarihi itibariyla

Bossa’nin 6denmis sermayesi
108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak

C 4.634.443 sermaye tutari 74.987.232 TL olacaktir.
Ulasilacak Sermaye (G) = = = 33.012.768

F 0,140383349

Segilen Yontem - Hisse Degeri
Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 33.012.768 - 108.000.000 = -74.987.232 Bossa -

Segilen Yontem
Akkardan - Diger Varlik ve
Yukumlalikler

615.749.438

(427.530.978)

H -74.987.232

Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad. Toplam 188.218.460
E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Birlesme Oncesi ve Sonrasi Ortaklhk Yapisi

Bossa Birlesme Oncesi Ortaklik Yapis1

Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
Akkardan Sanayi ve Ticaret AS. 103.365.557 %95,70885
Halka Agik Kisim 4.634.443 %4,29115
Odenmis Sermaye 108.000.000  %100,00000

Akkardan Birlesme Oncesi Ortaklik Yapisi

Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
israfil Ugurum 46.500.000 %75,00000
Yusuf Ugurum 15.500.000 %25,00000
Odenmis Sermaye 62.000.000  %100,00000

Bossa Altinda Birlesme Sonrasi Ortaklik Yapisi

Odenmis
Pay Sahibi Sermaye (TL) % Pay
israfil Ugurum 21.283.744,1 %64,47125
Yusuf Ugurum 7.094581,4  %21,49042
Halka Agik Kisim 46344430  %14,03833
Odenmis Sermaye 133.012.768,5 %100,00000

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Hesaplanan birlesme orani neticesinde Bossa’nin Akkardan’t devralmasi
yoluyla gerceklestirilmesi planlanan birlesme sonucunda olusacak
sermaye yapisli ve her iki sirketin birlesme Oncesi sermaye yapilarini
gosteren tablolar yan tarafta sunulmustur. Bossa’nin mevcut yapida
%4,29115 olan halka aciklik oraninin birlesme sonrasinda
%14,03833 e yiikselecegi ongoriilmektedir.
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Indirgenmis Nakit Akimlar (Bossa) —
Net Varhk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A) = 25.978.515 605.397.376 x %4,29
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B) = 151.887.883 (605.397.376 x%95,71)-427.530.978
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kismi (C) = 4.634.443 (108.000.000 x %4,29)
Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D) = 108.000.000 (108.000.000 x %100)
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E) = 62.000.000 (62.000.000 x%100)
Birlesme ve Degistirme Orani (TL)
A 25.978.515 )
Birlesme Orani (F) = = =  %714,60563 Yandaki tablolarda yer alan
A+B 25.978.515 + 151.887.883 hesaplamalarda birlesme orani,
ulasilmasi gereken sermaye tutarsi,
azaltilacak sermaye tutari ve degistirme
C 4.634.443 oranlar: gosterilmistir. Degerleme tarihi
Ulasilacak Sermaye (G) = = = 31.730.516 itibariyla Bossa’nin 6denmis sermayesi
F 0,14605634 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
sermaye tutarn 76.269.484 TL
olacaktir.
Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 31.730.516 - 108.000.000 = -76.269.484 iNA - Hisse Degeri
Bossa - INA 605.397.376
Akkardan - Diger Varlik (427.530.978)
H -76.269.484 ve Yukimlalukler
Akkardan Degistirme Orani (l) = = = ad.
E 62.000.000 Toplam 177.866.398
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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igindekiler | Giris | Yonetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Piyasa Yaklasim / Karsilastirilabilir Sirketler (Bossa) —
Net Varhk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A)
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B)
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Acik kism1 (C)

Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

= 27.755.406
= 191.519.240
= 4.634.443
= 108.000.000

= 62.000.000

646.805.623 x%4,29

(646.805.623 x %95,71)-427.530.978
(108.000.000 x %4,29)

(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 27.755.406 .
Birlesme Orani (F) = = = 9%12,65783 hesaplamalarda birlesme orani, ulagilmasi
A+B 27.755.406 + 191.519.240 gereken sermaye tutari, azaltilacak
sermaye tutari ve degistirme oranlar1
gosterilmistir. Degerleme tarihi itibariyla
c 4.634.443 Bossa’nin éj'dfenmis serrflayesi
Ulasilacak Sermaye (G) = = =  36.613.259 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
F 0,126578271 sermaye tutar1 71.386.741 TL olacaktir.
Kars. Sirketler - Hisse Degeri
Azaltlacak Sermaye (H) = G-D = 36.613.259 - 108.000.000 = -71.386.741 Bossa - Kars. Sirketler ve
. 646.805.623
Islemler
Akkardan - Diger Varlik ve
Yikamlalakler (427.530.978)
H -71.386.741
Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad. Toplam 219.274.645
E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Piyasa Yaklasim / Borsa Degeri (Bossa) —
Net Varhk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A)

Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B)

Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kism1 (C)
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Devrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

= 4.634.443
= 108.000.000

= 62.000.000

351.366.987 x %4,29

(351.366.987 x %95,71)-427.530.978

(108.000.000 x %4,29)
(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)
A

15.077.688

Birlesme Orani (F) = =
A+B

15.077.688 + a.d.

4.634.443

Ulasilacak Sermaye (G)

I

®

O
I

Azaltilacak Sermaye (H)

a.d.

a.d.-108.000.000

a.d.

Akkardan Degistirme Orani (1)

Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi

62.000.000

a.d.

a.d.

a.d.

a.d

Yandaki tablolarda yer alan
hesaplamalarda birlesme orani, ulagilmasi
gereken sermaye tutari, azaltilacak
sermaye tutari ve degistirme oranlar1
gosterilmistir. Bu yonteme gore Bossa'nin
birlesme sonrasi hisse degerinin negatif
76.163.991 TL tutarinda olmasi ve
dolayisiyla birlesme orani hesaplamasinda
anlamsiz sonug vermesi sebebiyle Bossa ve
Akkardan'in 30 Haziran 2017 tarihi
itibariyla birlesmesi ¢alismasinda bu
yonteme yer verilmemistir.

Borsa Yaklasimi - Hisse Degeri

Bossa - Borsa Degeri 351.366.987

Akkardan - Diger Varlik

ve Yukumlalikler (427.530.978)

Toplam (76.163.991)

Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
PwC
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Net Varhk Yaklasim (Bossa) —

Net Varhk Yaklasim (Akkardan)

Birlesmeye Esas Degerler (TL)

Devralan Ortakligin (Bossa) Azinlik Payinin Hisse Degeri (A)
Dewvrolan Ortakligin (Akkardan) Hisse Degeri (B)
Dewralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Acik kism1 (C)

Devralan Ortakligin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

= 20.746.305

= 35.189.871

= 4.634.443
= 108.000.000

= 62.000.000

483.467.155 x%4,29
(483.467.155 x %95,71)-427.530.978
(108.000.000 x %4,29)

(108.000.000 x %100)

(62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani (TL)

Yandaki tablolarda yer alan

A 20.746.305 hesaplamalarda birlesme oran,
Birlesme Orani (F) = = = %37,08924 ulagilmasi gereken sermaye tutarsi,

A+B 20.746.305 +35.189.871 azaltilacak sermaye tutar1 ve degistirme
oranlari gosterilmistir. Degerleme tarihi
itibariyla Bossa’nin 6denmis sermayesi

C 4.634.443 108,0m TL'dir. Buna gore, azaltilacak
Ulagilacak Sermaye (G) = = = 12.495.383 sermaye tutar1 95.504.617 TL olacaktir.
F 0,370892444
Net Varlik Yaklagimi -
Hisse Degeri
Azaltilacak Sermaye (H) = G-D = 12.495.383 - 108.000.000 = -95.504.617
Bossa - Konsolide NAD 483.467.155
Alszirdap"— Diger Varlik ve (427.530.978)
H -95.504.617 Yukiamlultkler
Akkardan Degistirme Orani (1) = = = ad Toplam 55036177
E 62.000.000
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S. Gizli ve Ozel 19 Ekim 2017
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Sozlesme (1/2)

—l M \wnm Damgmaniip A.S.
Sileyman Seba Cad. BJK Plaza No4§
B Blok, Kat o Akaretier
ppv(: 34257 Begiktag, Istanbul - Turkey
www.pwe.com/tr
Telephone #90 (2:2) 326 6060
Facsimile +90 (212) 326 6050
GIZLI & OZEL Moo onseaisetomt
Akkardan San. ve Tic. A.§. Bossa Tic. ve San. igletmeleri T.A.$.
Adana Ifact Sabanel Organize Sanayi Adapa Hac Sabancs Organize Sanayi
Bélgesi Turgut Ozal Bulvan No: 2 Bélgesi Turgut Ozal Bulvan No: 2
01350 Sancam / Adana 01350 Sangam / Adana
05.09.2017

Sayan Fatma Kmalosm [k,

Konu: D izmetlcrine iligkin Lk Sozl i

Bu stzlegme, Akkardan San. ve Tie. A.S. (“Akkardan”) ve Bossa Tie. Ve San. islermeni TA.$'nin
(“Bossa”) (hepsi birlikte “Sirketler”) talebi izerine Sermaye Piyasasi Kurnhu'nun “Birlesme ve Boliinme
Teblii (11-23.2)" gergevesinde, blrlqme hesabinda &xkrﬂu‘ n omkhk hesabinda kullamlmak tizere
vzman kuruluy k icretinin ve taraflann

amaeryla

1. Hizmetin Kapsam

Uzman Kurulug Raporu'nun hazmrlanmasinda, defierleme tarihi itibariyle gegerli olan ea son mali
tablolar ve finansal bilgiler dikkate alinarak birlegecek girketler olan Bossa ve Akkardan'm toplam
hisse deferleri cal tahmin edilecekti

Uzman Kurulug Raporu cahsmas: gizlilik iginde yfiriitilecek ve caligma bittikten sonra raporun teslim
edilecefi1 Kisiler disinda gizlilik korunacaktr. Calisma sonucunda Bossa ve Akkardan'in degerleme
tarihi itibariyle ayn ayr makul hisse degerlerinin ve birlegme oranlanimn yer aldi Tiirkge bir rapor
hazrlanacakur.

Makul defer caligmas: niteligi gered bir bilim olaruk algdanmarmah ve soougta elde edilen degerin
kesin ve tam oldugu filmemelidir. Elde edilen sonucun siibjektif olmas: ve bireyscl
defterlendirme igerdidi goz éniinde bulunduruimalidir,

2, Degerleme Yontemleri

$irketler'in asafada belirtilen gelir yaklagimu / indirgenmis nakit akumlan (INA) yontemi ana
degerleme yontemi olarak uygulanacaktir. Net Akuif Defier (NAD) ve Piyasa Yaklagimlan aynca
kullanilacaktir.

2.1 Gelir YaKlagimu — indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Yontemi

Bu yonteme gire bir sirketin veya varlifan defieri, hilihaznrdald migteri portfyi, pazar pays, hizmet

potansiyeli, organizasyont ve yonetim kadrosu ile gelecckte ortaya gikmas: beklenen nakit akaslanmin
analiz sonucu elde edilmektedir.

PwC 1/3
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Bu yéntem zetle, bir sirketin veya varhjpn gelecekte yaratacain nakit akimlarinin deferleme tarihine
indirgenmesi olarak ifade edilebilir. lnd.\rg('me n;leml pivasa Wlhm p.xra]el ve sirketin mk
pmﬁ\mc uygun bir iskonto oramnin nakit ak
INA yonteminin uygulanmasi sirasmda gelecek donemde elde edalecek nalut akimlann: belirleyen
finansal model gelistirilecektir. Bu finansal modele baz olan varsayim ve projeksiyonlar Bossa
'Yonetimi tarafindan saglanacaktr.

2.2 Piyasa Yaklagim - Karsilastinlabilir Piyasa Degeri Yontemi

Yirket degcdcmumdc aym sektordekd faaliyet konusu banw §Mgnn cesitli finansal rasyolannm
veya sektdre Szgl gegmiste rasyolar dikkate alinarak
degerin tespit cxhldxp bu yontem genel olarak iki ayn sehldg geav;euqnnlmehedu

Kargilagtmlabilir §\ﬂmltr Analizi: Bu yontemde yurtici ve yurtdi borsalarda islem goren ve

benzer ip sirk tespit. ktedir. Bu sirketlenin degerleme katsaylan analiz
edilmekte i lan sirketin finansal vertleri gusterge bir degere
ulaglmaktadir,
Karpilagtinlabilir islemler Analizi: i i temel ybntem olan karyilastilabilic iglemler analizi
il da ise faaliyetleri ve fina i benzer girketlerin yurtigi ve yurtdiginda
Klesmis satig iglemlori ,bu islemlerde olugan degerleme lauayllan analiz edilmelte
iz sonuglan sirketin finansal veril gosterge bir deferc

2,3 Net AKtif Defier Yontemi

Net aktif defier yontemi, bir aicsnun bir igletmeyi almak igin deyecefi paranm en az o igletmenin
biitiin varitklannn belidi bir taribte nakde gevrilmesiyle elde edilecek miktara veya yeniden aym
konuma getirilmesi kapsaminda olugacak maliyete esit olacafa varsayrmina dayanmaktadir, Bu

yaklagim igletmenin gelecekte clde edebilecegi potansiyel gelirlerini ve yaratacah degeri dikkate
almamaktadur, fakat isletmenin olas: tasfiye deferine veya yeniden aym konuma getirme maliyetine
vaKlagarak, sicketin degerinc yonelik bir tahminde bulunmaktadur.

3. Yonetimce Saglanan Bilgilerin Dogrulujiu

Degerleme ¢aligmas sirasinda, maliyet yaklagim: kapsamunda ihtiyag duyulacak olan finansal bilgiler
ve projeksiyonlar Bossa Yonetimi tarafindan saflanacaktr. Bu bilgilerin kullanilmas gérisumizin bir
ifadesi olarak Dolaywsiyla degerl, veri olarak kabul ettifimiz
finansal bilgilerde sonradan ortaya qikacak cksiklikler dolayistyla sorumluiuk kabul etmemiz
beklenmemelidir.

Degerle lh sirasinda finansal bilgilerin sorumlulugu tamamen Bossa
Yonetimine aittir. Bu kapsamda PwC, cahsmada kullanilan finansal bilgilerin gecerliligi konusunda
hechangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.

4. Cahsma Plam ve Siiresi
Gabgmam:z tarafimzla gorigiilerek uygun géritlen bir tarihte baglayacakr. Raporumuz bilgilerin

zamaninda gelmesine bagh olarak calismamizin baglangicindan itibaren 3-4 hafta sonra teslim
edilecektir.

Qalgmaya baglamadan dnoe Bossa ve Akkardan Yonetimlerine ihtiyag d N bilgilerin bir
dikiimil ginderilerek gerekli hazirhklann yapilmas: saglanacakier. Yukanda belirtilen 2 2aman plan
dorultusunda cahsmamin yapilabilmesi gerekli bilgilerin Bossa ve Akkardan Yanetimler tarafindan
seglanmasina baghdsr.

. Proje Ekibi
Bu projede Serkan Aslan Sorumlu Ortak olarak wanan cakisanlardan olusan bir takima liderlik edecek
ve size salanacak hizmetlerden sorumlu olacakair.
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Sozlesme (2/2)

6. Ucret

7. Sorumlulugun Surlamasy

Pw(® bu yazmda sozit odilen hizmetler ifa etmekte gerekli dikkat ve 6zeni gosterecekdr, Pw(

sazlegmenin kendisi tarafindan ihlal edilmesi veya bu mektup ve sozlesmede belirtilen hxvmnlcrdeh
kusuru nedeniyle meydang gelen tim zararlan 6demeyi kabul edcr An:ak PwC ;-rk&mm, ortaklannn
va da gal higbir sekilde PwC'ye Sdenecek icreti

Bununla beraber, PwC higbir sekilde $irket miidiirlerinin, calisanlannin yaniltics, aldaticr beyan ve
davramglan nedeniyle elugacak zarar, ziyan veya masraftan sorumlu olmayacaknr.

8. Damsmanhk Sézlesmesi Hiikiim ve Sartlan (“Hiikiim ve Sartlar”)

Sirlesmeye ok teskil edecck 11iikiim ve Sartlar, verilecek hizmetlerin gerektirdigi hususlara bagl
olarak her iki tarafin karsulikh gorev ve sorumluluklanm belitmektedir. Hiikiim ve Sartlar, belirli
kogullarda sorumluluk kabul etmeyecedimizi ve difrer koguller altnda da sozlcsmeden ya da bagka
nedenlerle dogabilecek toplam sorumbulugumuzun hizmetler igin sizin tarafhimzdan odenen ficret
tutar ile sinarh oldugunu belirtmektedir.

9. Gizlilik ve Bagmmsizhk

Pw( Turkiye olarak i ve ahlaki kurall tam anlamiyla baghyrz.
Cahgmamuzin her sathasinda Pw( gahganlan olarak gizlilik esasina uygun davranacagimz ve bize
verilen bilgiler konusunda gizlilifin muhafaza edileceZini taahbiit ederiz.

10.  Diger Konular

Damga vergisi mitkellefiyeti Bossa ve Akkardan tarafindan yerine getirilecektir.
Bu sbzlegme 05.09.2017 tarihinde istanbul'da dizenlenmis, birlikte imza edilmis ve ylirirhige

konulmus olup daha énce yapilmig olan tim sozegme ve haberlegmeleri gegersiz kilar, Taraflar
yukanda belirtilen maddeleri kabu) ctmektedirler.

Urp.(,’\ Wemum = B
2.

Yetkili isim: Seckan Aslan

Yotk [sit....

Gorev.. Gorev: Ortak

KoL ERI T A s
Akkardan San. ve Tic#A.

i

PwC Yonetim Damgmanhii A.S.

Bossa Tic. ve San. {gletmeleri TAS.

Torib......2?. /0_‘)/ ol 7. Tarih.o. B Zl 0_312‘)'*
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Bilgi Kaynaklar

Yapilan degerleme calismasi, Bossa ve Akkardan yonetimleri tarafindan

saglanan bilgiler ve diger sektorel ve finansal kaynaklara
dayandirilmistir. Sonuglar, bu kaynaklardaki bilgilerin dogruluguna
baghdir.

Degerleme ¢aligsmasi boyunca kullanilan baslica kaynaklar asagidaki

gibidir:

»  Sirket yonetimi tarafindan saglanan dokiimanlar;

>

>

Bossa 2014, 2015, 2016 ve 1Y17 donemlerine ait TFRS detay
mizanlar;

2014, 2015, 2016 ve 1Y17 donemlerine ait Bossa ve Akkardan
bagimsiz denetim raporlari;

2014, 2015 ve 2016 ve 1Y17 donemlerine ait Bossa'nin iiriin
grubu ve satis kanali bazinda satig miktarlari, satis tutarlari ve
maliyet calismasi;

Bossa ortalama personel sayis1 ve gider merkezine gore kirilims;
Bossa Faaliyet Raporu;

Projeksiyon donemine iligkin Bossa yonetimi tarafindan
hazirlanmais is plans;

Bossa'nin 2015 vergi beyannamesi, 2016 yil1 ve 2017 y1ih 2.
donem gecici vergi beyannamesi

Akkardan’in 2016 kurumlar vergi beyannamesi ve 2017 y1h 2.
donem gecici vergi beyannamesi

Sabit kiymet detaylar:.

Goriisiilen iist diizey yoneticiler;

>

>
>

Fatma Kivileim {likei, Mali ve i__dari Isler Genel Miidiir
Yardimcisi — Yonetim Kurulu Uyesi;

Musatafa Kemal Ilikci, Muhasebe Miidiirii

Soner Sakin, Finans Mudiiri.

Bilgi Kaynaklar;

>

>
>
>

Bloomberg;
S&P Capital IQ;
Mergermarket;

PwC Veri tabani.
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Birlesme ve Degistirme Oranlar (Bossa Alainda Birlesme)

Karsilastirma

Birlesmeye Esas Degerler - TFRS (TL)

Devralan Ortakhigin (Bossa) Azinlik Payinin Degeri (A)
Dewrolan Ortakligin (Akkardan) Degeri (B)
Devralan Ortakhi§in (Bossa) Odenmis Sermayesinin Halka Agik kismi (C)

Dewralan Ortakhigin (Bossa) Odenmis Sermayesi (D)

Devwrolan Ortakhi§in (Akkardan) Odenmis Sermayesi (E)

19.148.568 446.233.845 x%4,29
169.069.892 (446.233.845 x %95,71)-258.015.385
4.634.443 (108.000.000 x %4,29)
108.000.000 (108.000.000 x %100)
62.000.000 (62.000.000 x %100)

Birlesme ve Degistirme Orani - TFRS (TL)
A

19.148.568
Birlesme Orani (F) = =

%10,17359

Bossa Yonetimi'nin talebi dogrultusunda Sirket'in 6552 sayili1 kanunla
ilgili olan alacagin aktif hesaplara siniflanmasj, ilgili alacak bedeli i¢in

A+B 19.148.568 + 169.069.892 hesaplanan adat faizi tutan ve Sirket'in Sermaye Piyasas1 Mevzuati'nca
yapilan incelemeler sonucunda tespit edilen kira fark bedellerinden
c 4.634.443 olusan toplam 169.515.593 TL tutar birlesme oran1 hesaplamalarinda
Ulasilacak Sermaye (G) = . = S0 45.553.680 | dikkate alinmistir. Sirket'in 6552 sayili1 kanun cercevesinde 01.10.2014
tarihinden itibaren son verdigi adat hesaplamasi tutar1 30 Haziran 2017
tarihi itibariyla 41.433.691 TL'dir. Ayrica, 2012 yil1 vergi incelemesi
neticesinde Danistay'da devam eden dava, Sirket'in Akkardan'a kiraya
Azaltilacak Sermaye (H) = 6D = 45.553.680 - 108.000.000 "62.446:320 | yermis oldugu gayrimenkuliin kirasimin emsaline nazaran diisiik bedelle
kiralandig1 iddiasina dayanmaktadir. Sirket bununla ilgili olarak
yaptirdig1 gayrimenkul degerleme raporu degerini almis ancak
o H -62.446.320 degerleme raporunun i¢ kisminda tutarin farklilastigi vergi incelemesi
Akkardan Degistirme Orani (l) = = ad. . . . .
E 62.000.000 sirasinda tespit edilmistir. Farklilasan aylik 54.630 TL tutarin yillar
itibariyle ana para kira farki 3.094.383 TL, gecikme faizi tutar1 ise
Birlesme Sonuglar1 Karsilastirma 2.073.420 TL olup toplam tutar 5.167.803 TL’dir. Sermaye Piyasasi
TFRS Mali  Duzeltilmis Mevzuat: uyarinca yapilan inceleme ve nihayetinde tespit edilen kira fark
Tablolar ~ Hesaplama bedelleri i¢in yapilmis olan hesaplamalar, Danistay’da devam eden vergi
Birlesme Orani (%) %10,17359 | 914,03833 incelemesi ile ilgili dava siirecinden veya s6z konusu davada tespit edilen
hususlardan bagimsizdir.
Birlesme Sonrasi . . . .
Sermaye (TL) 45.553.680 | 33.012.768 Yandaki tabloda, TFRS mali tablolarindan elde edilen sonuclar ile
Azaltilacak yukarida belirtilen diizeltmeler dikkate alinarak hesaplanan sonugclarin
Sermaye (TL) (62.446.320) S karsilagstirmasina yer verilmektedir.
Kaynak : Sirket Yonetimi, PwC Analizi
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Grup Ici Alacak Adat ve Kira

Hesaplamasi

Finansman Nitelikli Alacak

Sirket'in 6552 sayil kanundan yararlandigi tutarin 30 Haziran 2017

tarihi itibarwyla adat faizi tutar1 41,4m TL, Akkardan'a kiralans

oldugu gayrimenkullerin kira fark: tutarlar: toplami 3,1m TL ve s6z

konusu farklara iliskin hesaplanan gecikme faizi tutari da 2,1m TL

olarak hesaplanmstir.

Kira Farki Gecikme Faizi

Kira farki Yillik Faiz Giinliik Kiimiilatif Kira Farki
Anapara Yillhk Faiz Ay Faiz Tutan Tutari Orani Faiz Oranmi Faiz Orani Faiz Tutari
('000 TL) Yil Orani (%) Sayisi  ('000 TL) Tarih ('000 TL) (%) (%) (%) (‘000 TL)
105.664 2014 %11,75 3 3.104 31.12.2009 328 %16,00 %0,04  %97,95 321
105.664 2015 %11,75 4 4.139 30.06.2010 328 %16,00 %0,04  %90,01 295
105.664 2015 %14,50 4 5.107 31.12.2010 347 %15,00 %0,04 %81,95 284
105.664 2015 %15.60 4 5495 30.06.2011 347 %15,00 %0,04 %7451 259
105.664 2016 %15.60 4 5495 31.12.2011 375 %17,75 %0,05  9%66,93 251
105.664 2016 %14’50 3 3.830 30.06.2012 375 %16,50 %0,05  %58,12 218
: ! : 0 0 0
105,664 2016 %1400 : 3,608 31.12.2012 410 0/013,75 0/00,04 0/049,89 205
105 664 016 %15 00 5 > 642 28.02.2013 137 13,75 %0,04  %47,66 65
1 05' 664 017 % 15'00 5 7'925 31.03.2013 29 %13,75 %0,04  %46,50 13
: 019, : 30.04.2013 29 %13,75 %0,04  %45,37 13
Toplam Faiz Tutar! 41.434 31.05.2013 29 %13,75 %0,04  %44,20 13
30.06.2013 29 %11,00 %0,03  %43,14 12
. 31.07.2013 31 %11,00 %0,03  %42,20 13
Kira Farki Hesaplamasi 31.08.2013 31 %11,00 %0,03  %41,27 13
Fatura SPK 30.09.2013 31 %11,00 %0,03  %40,36 13
31.10.2013 31 %11,00 %0,03  %39,43 12
T H | Fark ' ' '
el D (00 5' tTaLr)' es(%%gnﬁr; (000 ?:_) 30.11.2013 31 %1100 %003 %3852 12
—gii onem 31.12.2013 31 %11,75 %0,03  %37,58 12
01.07.2009-30.06.2010 1.200 1.856 656 31.01.2014 31 %11,75 %0,03  %36,58 12
01.07.2010-30.06.2011 1.270 1.964 694 28.02.2014 31 %11,75 %0,03  %35,68 11
01.07.2011-30.06.2012 1.371 2.120 749 31.03.2014 31 %11,75 %0,03  %34,68 11
01.07.2012-31.12.2012 751 1.162 410 30.04.2014 7 %1175 %0,03  %33,72 2
01.01.2013-28.02.2013 250 387 137 31.05.2014 7 %1175 %003 %3272 2
28.02.2013-31.03.2014 163 561 399 gg-g?-ggij ; zf’ﬂ;g zf’g'gg z//"gé';g g
01.04.2014-22.10.2014 17 67 50 e 912 o 05Y,

31.08.2014 8 %11,75 %0,03  %29,76 2
Toplam 5.023 8.117 3.094 30.09.2014 8 %11,75 %0,03  9%28,79 2
Kaynak: Sirket Yonetimi 22.10.2014 6 %11,75 %0,03  %28,09 2
Toplam 3.094 2.073
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Agwrhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Parametre Deger Hesaplama Aciklama

30.06.2017 itibartyla Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin 24.02.2027 vadeli tahvilinin getiri

Risksiz Faiz Orani (RFO) %10,3 a oram kullamlmistir.

Karsilastirilabilir sirket analizi dikkate alinarak hesaplanmistir.

Varlik Betas 0,7 b Varlik Betas1 = Sermaye Betas1 / (1+ Bor¢/ Sermaye*(1-Vergi Orani))

Borcg/Sermaye Orani %15,0 ¢ Sirket’in mevcut borc¢luluk seviyesi Sirket Yonetimi ile tartisilarak dikkate alinmistir.
Hedef Kaldirac Orani %13,0 d=(1/(1+1/c)) Hedef Kaldira¢ Orami = Bor¢ / (Borg + Sermaye)

Sermaye Betas1 0,8 e=b*(1+c*(1-i))  Sermaye Betasi: Varlik Betas1*(1+B/S*(1-Vergi Oran1))

. i<k Primi o ¢ PwC analizlerine dayanarak PRP %6,5 olarak tahmin edilmistir (Hisse senedi piyasasi
Piyasa Risk Primi (PRP) %6,5 ortalama kazanci ile ortalama risksiz tahvil getirisi arasindaki ge¢mis verilere dayanan fark).
Sermaye Maliyeti %15,4 h=a+e*f Sermaye Maliyeti = (RFO) + Beta x (PRP)

Vergi Oran1 %20,0 i Orani %20 olan Kurumlar Vergisi olarak dikkate alinmigtir.
.. o . Sirket’in 2016 y1li icerisinde ihrac etmis oldugu 20m TL nominal degerli, gosterge DIBS +
Borg Primi %3,7 J %3,66 faiz oranl tahvilin risk primi dikkate ahnmistir.
Borc¢ Maliyeti %11,2 k=(a+j)*(1-i])  Borc¢ Maliyeti = (RGO + Bor¢ Primi)*(1-Vergi Orani)
_ . re (o
Vergi Sonras1 AOSM %14,9 l=h*(1-d)+k*d AOSM =[(Sermaye maliyeti * (1-Bor¢/(Borc¢ + Sermaye))] +

[Bor¢ maliyeti *(Borc¢/(Borg¢ + Sermaye))]

Kaynak: Capital IQ, Bloomberg, PwC Analizi
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Beta
Piyasa Net Fn. Sirket Borg/
Vergi Sermaye Degeri Borg Degeri Sermaye Varlhk

Sirket Adi Ulke Orani Betasi (m $) (m $) (m $) Orani* Betasi

Nien Hsing Textile Co., Ltd. Tayvan 17% 1,0 318 79 240 13,6% 0,9

Everest Textile Co., Ltd. Tayvan 17% 0,9 234 (114) 348 48,6% 0,7

Shinih Enterprise Co., Ltd. Tayvan 17% 0,9 70 (120) 80 51,5% 0,6

Honmyue Enterprise Co., Ltd. Tayvan 17% 09 49 (20) 59 76,3% 0,5

Malek Spinning Mills Limited Banglades 25% 1,0 55 (35) 90 90,0% 0,6
Ortalama 56,0% 0,7
Kaynak: Capital IQ, PwC Analizi
* Son 5 yillik ortalama borg/sermaye oranini gostermektedir.

Yukarida belirtilen halka agik sirketler, operasyonel benzerlikleri,

faaliyet gosterdikleri alan ve risk seviyeleri goz oniinde

bulundurularak beta hesaplamasi icin karsilastirilabilir sirketler

olarak alinmistir. Varlik betasi bu sirketlerin ortalamalar dikkate

alinarak hesaplanmistir.

Karsilagtirilabilir sirketlerden elde edilen sonug ve PwC analizine

gore, degerleme calismasinda kabul edilecek varlik betas1 0,7 olarak

belirlenmistir.
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Kasaltmalar (1/3)

Tanim Aciklama
% Yiizde
000 Bin
1YXX Tlgili yilin 1. Yartyith
AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri
a.d. Anlamsiz Deger
AOSM Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
Akkardan Akkardan Sanayi ve Ticaret A.S.
ARGE Aragtirma ve Gelistirme
Bossa Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri T.A.S.
BIST Borsa Istanbul A.S.
DED Devam Eden Deger
DiBS Devlet ic Borclanma Senetleri
FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar
FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kar

Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S.
PwC

Gizli ve Ozel

19 Ekim 2017
104



7 Kisaltmalar igindekiler | Giris | Yonetici Ozeti | Degerleme Analizleri | Birlesme ve Degistirme Oranlari | Ekler

Kasaltmalar (2/3)

Tanim Aciklama
GSYH Gayri Safi Yurtici Hasila
Harmoni Harmoni Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
iNA Indirgenmis Nakit Akimlar:
KDV Katma Deger Vergisi
m Milyon
Nis Net isletme Sermayesi
NAD Net Aktif Deger
m.d. Mevcut Degil
NS Net Satiglar
Ort. Ortalama
PRP Piyasa Risk Primi
PwC PwC Danismanlik Hizmetleri A.S.
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Kasaltmalar (3/3)

Tanim Aciklama
RGO Risksiz Getiri Orani
SPK Sermaye Piyasas1 Kurulu
Sirket Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S.
SD Sirket Degeri
TL Tiirk Liras1
TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu
TUFE Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:
UVBO Uzun Vadeli Biiyiime Orani
VUK Vergi Usul Kanunu
YBBO Yillik Birlesik Biiyiime Oram
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