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Sirket Hakkinda
. Dogu Aras Erzurum, Agri, Ardahan, Bayburt, Erzincan, I18dir ve

Kars illerini kapsayan bolgede bagh ortakliklari olan, Aras EDAS ile
elektrik dagitim faaliyetlerini ve Aras EPSAS ile de elektrik
perakende satis faaliyetlerini yarutmektedir.

. Elektrik dagitim faaliyeti, gerilim duzeyi 36kV'in altinda olan
hatlar vasitasiyla son tuketiciye elektrigin nakli olarak
tanimlanmaktadir. EPDK duzenlemesi uyarinca Tarkiye'deki
elektrik dagitim sebekesi, 212 dagitim bolgesine bolunmustar.
2008-2013 yillar1 arasinda gerceklestirilen  6zellestirme
uygulamalari sonrasinda tum dagitim bolgeleri 6zel sirketleri
tarafindan isletiimeye baslanmustir.

o Aras EDAS, 24.07.2006 tarinli TEDAS ile imzalamis oldugu
isletme devir s6zlesmesi ile dagitim lisansinin stiresinin sonuna
kadar (01.09.2036) Agri, Ardahan, Bayburt, Erzincan, I8dir ve
Kars bolgelerinde dagitim faaliyetini minhasiran yuritme hakkini
elde etmistir. Aras EDAS'In faaliyetleri, EPDK mevzuatina bagl
olarak sadece yukarda belirtilen yedi ilin oldugu kendi bolgesi ile
sinirlh olmakla birlikte, yine ayni mevzuat geregi, bu bolgede
faaliyet gdsteren tek elektrik dagitim sirketi konumundadir.

o Aras EDAS, dagitim bolgesinde gerekli bakim, onarim, yenileme
ve genisleme yatirimlarini yapmak, elektrik sayaclarin bakimlarini
yapmak, bu sayaclari okumak, talep projeksiyonlarini ve yatirim
planlarini hazirlamak, teknik ve teknik olmayan kayip oranlarini
takip etmek, dagitim sebekesinde eksik kalan elektrigi tedarik
etmek, teknik ve teknik olmayan kayip oranlarini azaltmak icin
gerekli tedbirleri almak ve kamuya acik alanlarin aydinlatiimasini
saglamak sorumlulugudur.

o Aras EDAS, dagitim bolgesindeki operasyonlarinin tamamini
merkezi olarak yonetmekte, izlemekte ayni zamanda dagitim
sebekeleri ile ilgili operasyonlarini merkezi olarak planlamakta ve
gerceklestirmektedir  Bununla birlikte, sebeke  yonetimi
streclerinin bir parcasi olarak sebekeyi buyltme, yenileme,
sebekenin operasyonel verimliligini artirma, arastirma, gelistirme
faaliyetlerinde bulunmaktadir.
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o Aras EPSAS, Sirket'in dagitim bolgelerinde bulunan musterilere,
gorevli tedarik sirketi olarak minhasiran perakende elektrik satis
hizmeti vermektedir. Buna ek olarak hem kendi bélgesindeki hem
de Turkiye'nin diger bolgelerindeki serbest tiketicilere, herhangi
bir bolge kisitlamasi olmaksizin elektrik satisi yapabilmektedir.
2020 yilinda, bolge disi serbest tuketicilere faturalanan elektrik,
toplam faturalanan elektrigin %18 'ini olusturmustur.

. Sirket baglh ortaklilar ile 31.12.2020 tarihi itibariyle, 2.192.453
nifusun yasadigl bolgede, dagitim sistemini kullanan, 1.059.704
adet tlketiciye elektrik dagitim ve elektrik perakende satis
hizmeti vermektedir. 2020 yili faturalanan tdketimin dagitim
bolgesi  bazinda dagilimina bakildiginda Aras  EDAS,
2.776.150MWh  fatura edilmis tuketim miktari ile dagitim
bolgeleri arasinda 20.sirada yer almaktadir. 2020 yil sonunda 21
dagitim sirketinin toplam hat uzunlugu 1.204.979km olup, Aras
EDAS, bu sirketler arasinda hat uzunlugu bakiminda 57.674km’lik
hat uzunlugu ile 10. Sirada yer almaktadir.

. Sirket'in faaliyetlerine  etki eden  6nemli faktorler, enerji
fiyatlarindaki degisiklikler, tarifeler, enflasyon beklentileri, doviz
kurundaki dalgalanmalar, Covid19 pandemisi, mevzuattan
kaynaklanan faktorler, enerji tedariki ve piyasa kosullari, sirketin
operasyonlarina iliskin  finansmanlar ile  mevsimsellik ve
meteorolojik kosullardir.

o Sirket kayip kacak oraninin en yiksek oldugu Uc¢ dagitim
bolgesinden birinde bulunmaktadir Dolayisiyla kayip kacak
oranindaki azalma diger bolgelere gére daha ylksek oranda
gerceklesmektedir.

o Devir 6ncesinde %44 olan kayip orani, ginimuzde %20.56 'dir
Meydana gelen bu iyilesme ile yillik yaklasik 1.0 — 1.2 milyar TL
tutarinda kayip kacak onlendigi tahmin edilmektedir. EPDK,
dagitim sirketlerini kendi ilgili bolgelerinde kayip kacak oranlarini
azaltmaya yonelik gerekli tim onlemleri almaya tesvik etmek
amaciyla, yillik kayip kacak hedeflerinin altinda performans
gosteren dagitim sirketlerine ilave bir 6deme yapmaktadir.

o Sirketin dagitim faaliyetini ytriten Aras EDAS bulundugu bolge
itibariyla bolgesel tesvik uygulamalarindan faydalanmaktadir.
Faaliyetlerin surdugu Erzincan 4 boélgede, Erzurum ve Bayburt 5
bolgede, Ardahan, Agri, Kars ve Igdir ise 6 bolgede
bulunmaktadir. Sirket 6 bolgeye taninan indirimli kurumlar vergisi
(indirim orani %90) ve KDV istisnasindan faydalanmaktadir.
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Halka Arz Ozeti

. Dogu Aras Enerji Yatinmlari Dagitim Tic. A.S.'nin c¢ikariimis
sermayesinin 13.400.000TL'lik kismini temsil eden, mevcut pay
sahiplerinden Kiler Holding A.$'nin sahip oldugu 6.700.000TL
nominal degerli toplam 6.700.000 adet C grubu pay ve mevcut
ortaklardan Calik Enerji Sanayii ve Ticaret A.S'nin sahip oldugu
6.700.000TL nominal degerli toplam 6.700.000 adet C grubu pay
olmak Uzere toplam 13.400.000TL nominal degerli 13.400.000
adet C grubu pay halka arz edilmektedir. Sirket'in halka aciklik
orani gikarilmis sermayesine orani %20,0'si olacaktir.

. Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla
olmasi halinde, mevcut pay sahiplerinden Kiler Holding A.S'ye ait
1.340.000TI nominal degerli 1.340.000 adet C grubu pay ve
mevcut ortaklardan Calik Enerji Sanayii ve Ticaret A.S'nin sahip
oldugu 1.340.000TL nominal degerli toplam 1.340.000 adet C
grubu pay olmak Uzere ve toplamda ¢ikariimis sermayesinin %
4'Une kadar tekabil eden toplam 2.680.000TL nominal degerli
2.680.000 adet C grubu payin dagitima tabi tutulacak toplam pay
miktarina eklenmesi planlanmaktadir. Ek Satisa Konu Paylar’in
tamaminin ek satis kapsaminda satilmasi halinde, temsil ettikleri
ctkarilmis sermaye orani %24,00 olacaktir.

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Dogu Aras Enerji Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi Halka Arz Sonrasi
Yatirnmlar A.S. (Ek Satis Haric) (Ek Satis Dahil

Sermayedeki Pay Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki

L Payi (TL) Grubu Payi (%) Payi (TL) Payi (%) Payi (TL) Payi (%)
Kiler Holding A.S 7,700,000 A 11.49% /700000 1149% 7700000 11.49%
GallkEnerjiSan.Ve o0 0o o 11490 7700000 11.49% 7,700,000  11.49%
Ticaret A.S ' ' ' °
Kiler Holding A.S 25800,000 C 38519 19100000 2851%  17760.000  26.51%
GallkEnerjiSan.Ve L g00000 8510 19100000 2851% 17760000  2651%
Ticaret A.S ' ' e
Halka Acik c 13,400,000 20.00% 16,080,000  24.00%
Sermaye Artisi 0 0.00% 0 0.00%
Ortak Satisi 13,400,000  20.00% 16,080,000  24.00%

67,000,000 100.0% 67,000,000 100.0% 67,000,000 100.0%

Kaynak: Sirket izahname
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ihragg Dogu Aras Enerji Yatinmlan A.S.
Halka Arz Sekli ° Ortak Satisi
Satan Ortak ° Kiler Holding A.S. ve Calik Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.
Odenmis Sermaye . 67.000.000 TL
o Ortak Satisi: 13.400.000TL nominal degerli paylar

O Kiler Holding A.S. 6.700.000TL

0 Galik Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. 6.700.000TL
Halka Arz Biiyiikligii

° Ek Satis: 2.680.000TL nominal degerli paylar
O Kiler Holding A.S. 1.340.000TL
0 Galik Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. 1.340.000TL

Halka Aciklik Orani ° %20 (Ek satis dahil %24)
Satis Yontemi . Sabit Fiyat
Halka Arz Fiyati ° 1O TL
Talep Toplama Tarihi ° 4-5 Kasim
Konsorsiyum Liderleri ° Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve Halk Yatirinm Menkul Degerler A.S.
Arz Yontemi . En lyi Gayret Araciligi
° Yurt ici Bireysel Yatirimcilar (%60)
Planlanan Tahsisat Gruplari ° Yurt ici Kurumsal Yatinmcilar (%30)
° Yurt Disi Kurumsal Yatirnmcilar (%10)
Dagitim Yoéntemi ° Oransal Dagitim
° Sirket tarafindan halka arz edilen paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye

basladigi tarihten itibaren 6 (alti) ay boyunca, Sirket paylarinin
dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol acacak sekilde satisa veya halka
arza konu edilmeyecegine iliskin taahhiitte bulunulmustur.

° Halka Arz Eden Pay Sahipleri Kiler Holding ve Calik Enerji Sirket paylarinin
Borsa istanbul'da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 6 (alti) ay
Taahhiitler boyunca, halka arz edilen paylar disinda kalan Sirket paylarinin,
dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol acacak sekilde satisa veya halka
arza konu edilmeyecegi ne iliskin taahhiitte bulunmustur.

° Halka Arz Eden Pay Sahipleri Kiler Holding ve Calik Enerji Sirket paylarinin
Borsa istanbul'da islem gormeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) wil
boyunca maliki oldugu Sirket paylarinin halka arz fiyatinin altindaki bir
fiyattan borsada satilmamasina iliskin taahhiitte bulunmustur.

. . ° Halk Yatinm tarafindan 30 giin boyunca fiyat istikrarini saglayici islemler
Fiyat Istikran Saglayici Islemler yapilmasi planlanmaktadir. Toplam briit halka arz gelirinin %25'i kadar bir
fon tutarinin fiyat istikrari islemlerinde kullanilmasi hedeflenmektedir.

Kaynak: Sirket izahname ve Sunumu
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Halka Arz Gelirinin Kullanimi

o Halka arz, ortak satisi seklinde gerceklestirilecek olup Sirket'e
dogrudan nakit girisi olmayacaktir. Halka arzdan elde edilecek
gelirin kullanimi tamamen Kiler Holding'in ve Calik Enerji'nin
tasarrufunda olacaktir.

o Halka Arz'in baslica gerekecekleri arasinda,

. Kurumsal yapinin guclendirmesi ile seffaflik ve hesap verebilirlik
dizeyinin yukseltiimesi,

. ihraccinin faaliyetlerinin bilinirliginin artiriimasi,

. Rekabet gtictinin artiriimasi,

o Daha dustk maliyetlerle finansman saglama imkani,

. Sirket'in  gelecekteki blyUmesini finanse etmek icin sermaye

piyasasl araclari ihraciyla banka disi finansman imkanlarinin daha
etkin kullanilmasina zemin hazirlanmasi,

o Gerek mevcut gerekse potansiyel is ortaklari nezdinde mevcut
glvenilirligin ve sayginligin daha da artirilmasi

Kar Dagitim Politikasi

o Dogu Aras Enerji Yatirmlari Dagitim Tic. A.S, kar dagitim
politikasini belirlemis olup kar dagitim politikasi uyarinca ilke
olarak, ilgili dtizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi surece,
piyasa beklentileri, uzun vadeli stratejisi, Sirket, istirak ve bagli
ortakliklarinin sermaye gereksinimleri, yatirm ve finansman
politikalari, ilgili mevzuatta gerceklesen degisimler ve gelismeler,
borgluluk, karllik ve nakit durumu ve ulusal ve kuresel ekonomik
sartlar da dahil olmak ve bunlarla sinirli olmamak Uzere birtakim
unsurlar dikkate alinarak kar dagitimina karar verilir.

o Bu cercevede Sirket, yururlikte olan mevzuat cercevesinde
dagitima konu edilebilecek net karin en az %50 sini nakit kar payi
olarak dagitmayi hedeflemektedir.

o Kar payi, nakit veya karin sermayeye eklenmesi suretiyle bedelsiz

olarak ortaklara dagitilabilecegi gibi, belli oranda nakit belli oranda
bedelsiz pay olarak da dagitilabilir.
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Kullanilan Degerleme Yontemleri

. Dogu Aras Enerji Yatirmlari Dagitim Tic. A.S. icin yapilan fiyat
tespit raporunda Indirgenmis Nakit Akimlari (“INA") ve Piyasa
Carpanlari Analiz yontemleri kullanilmistir. Hedef 6z sermaye
degeri hesaplanmasinda, INA tarafindan hesaplanan degere %60
ve ¢carpan bazl degerlemeye %40 esit agirlik verilmigtir.

o INA gelir projeksiyonlarinda, projeksiyon dénemi 2021 - 2036
olarak  belirlenmistir.  Sirket  gelir tablosu ve bilango
projeksiyonlarini olustururken, Sirket'in ge¢mis verileri i1siginda,
sirket yonetiminin paylastigl tiketim, abone sayisi, kayip-kacak
oranlari ve yatirnm beklentileri dogrultusunda hazirlanmistir.

. Dogu Aras Erzurum, Agri, Ardahan, Bayburt, Erzincan, I8dir ve
Kars illerini kapsayan boélgede bagl ortakliklari olan, Aras EDAS ile
elektrik dagitim faaliyetlerini ve Aras EPSAS ile de elektrik
perakende satis faaliyetlerini yurutmektedir. Aras EPSAS, Sirket'in
dagitim bolgelerinde bulunan musterilere, gorevli tedarik sirketi
olarak munhasiran perakende elektrik satis hizmeti vermektedir
Buna ek olarak hem kendi bolgesindeki hem de Turkiye'nin diger
bolgelerindeki serbest tiketicilere, herhangi bir bolge kisitlamasi
olmaksizin elektrik satisi yapabilmektedir

o Perakende tarafinda serbest olmayan tiketici adi verilen ve Aras
EDAS'In gorev bolgesinde bulunan ve tuketimi 1.200kwh altinda
olan aboneler ile serbest tuketici olarak adlandirilan bélge ici ve
bolge disi 1.200kwh Uzerinde tuketimi  olan aboneler
projeksiyonda baz alinmistir. Aras EDAS bolge olarak gb¢ veren
ve nufus artis hizinin gok yuksek olmadigi bir bélge olmasindan
dolaylr bolge ici abonelerin  tlketiminde 6nemli bir artis
olmayacag! varsayllmistir. Serbest olmayan abonelerin ttketim
artisi 2025 yilina kadar %2.5 ve sonrasinda ise %1.5 olarak
hesaplanmistir.

o Risksiz faiz oranini hesaplarken sabit bir faiz orani kullaniimamis,
projeksiyon donemi icin 10 yillik gbsterge devlet tahvili getirisi
kullanilmistir. Oz sermaye risk primi olarak %5.5 ve sirket beta
katsayisi ise 1.0 olarak kullanilmistir. Sirketin borglanma maliyeti
projeksiyon dénemi boyotunca, piyasa uzun vadeli borclanma
tutarina %3 oraninda bir risk primi eklenerek hesaplanmis ve
borclanma maliyeti 2021 yiliigin %20, 2021 icin %18 ve 2022 icin
%18’ olarak kullaniimistir.
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. Sirketin dagitim faaliyetini yurtuten Aras EDAS bulundugu bolge
itibariyla bolgesel tesvik uygulamalarindan faydalanmaktadir.
Faaliyetlerin sardtgu Erzincan 4 bolgede, Erzurum ve Bayburt 5
bolgede, Ardahan, Agri, Kars ve I1gdir ise 6 bélgede bulunmaktadir.
Sirket 6 bolgeye taninan indirimli kurumlar vergisi (indirim orani %
90 ve KDV istisnasindan faydalanmaktadir. Vergi tesviki 2024
yilina kadar gecerli olmakla birlikte, bélgenin projeksiyon dénemi
icinde halen gelismekte olan ve yatirm ihtiyaci olan bir bélge
olacagl dusundlerek, son 3 yilin agirhkl etkin vergi orani olan %
4.6 kullaniimustir.

. Carpan analizi igin ayni sektorde yer alan benzer gelir yapilari olan
hem Turkiye hem yurt disi sirketler incelenmistir. Capan analizinde
Sirket2in 30/06/2021 tarihi itibariyle dizenlenmis olan konsolide
mali tablolarindan hesaplanan  yilliklandiriimis mali veriler
kullanilmistir. Enerjisa, Ak Enerji, Ayen Enerji, Aydem ve Zorlu
Enerji yurticinde benzer sirket olarak sirketler baz alinmistir.
Firma Degeri/Net Satislar (FD/Net Satiglar), Firma Degeri/FVAOK
(FD/FVAOK) ve Fiyat/Kazanc (F/K) carpanlari, carpan analizinde
kullanilmistir. Sirket'in  deger tespitinde, FD/Net Satislar
carpanina %60, FD/FVAOK carpanina %30 ve F/K carpanina %
10 agirlik verilmistir.

o Yurtdisi benzer sirket analizinde elektrik dagitim/satis alaninda
faaliyet gosteren halka acik sirketler U¢ grupta incelenmis ve
genis bir o6rneklem olusturulmustur. Bu sirketlerin, FD/Net
Satislar, FD/FVAOK ve F/K dikkate alinirken, negatif olan ve cok
farkli olan carpanlar elenmis ve bu verilerin medyan degerleri
dikkate alinmstir.

. Sonug olarak, Dogu Aras icin Halka Arz iskontosu &6ncesi
Nihai Ozsermaye Degeri 8,790.221.166TL ve %16,0 halka arz
iskontosu ile Nihai Ozsermaye Degeri 7.383.785.779TL olarak
belirlenmistir. S6z konusu degerin nominal sermaye
boliinmesi ile pay basina deger 110,21TL olarak
hesaplanmakta olup, halk arz fiyati 110,00TL olarak
belirlenmistir.
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Degerleme Yontemi

indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Piyasa Carpan Analizi

Yurtici Piyasa Carpanlari
F/K Carpani
FD/FAVOK Carpani

FD/Net Satiglar

Yurtdisi Piyasa Carpanlan
F/K Carpani
FD/FAVOK Carpani

FD/Net Satislar

Agirliklandirnims Ozsermaye Degeri
Nominal Sermaye Tutari

Pay Basina Deger

Halka Arz iskonto Orani

Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri
Halka Arz iskontolu Pay Basina Deger

Halka Arz Fiyati

Arastirma | Fiyat Tespit Raporuna iligkin Goris

Hesaplanan Ozsermaye De-

geri (TL) Agirhik Sonug (TL)
9,114,389,080 60% 5,468,633,448
8,303,969,294 40% 3,321,587,718
7,953,660,160 40% 3,181,464,064
4,371,826,248 10% 437,182,625
7,011,788,765 30% 2,103,536,630
9,021,568,176 60% 5,412,940,906
8,537,508,717 60% 5,122,505,230
7,468,371,984 10% 746,837,198
6,981,031,819 30% 2,094,309,546
9,493,936,622 60% 5,696,361,973

8,790,221,166

67,000,000

131.20

16.0%

7,383,785,779

110.21

110

Kaynak: Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S
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Fiyat Tespit Raporu Degerleme Yontemlerine iliskin
Gorus

Sirket'in bagl ortakliklarinin isletme hakki devir s6zlesmesi 2036
yiinda sona ermektedir. INA degerlemesinde projeksiyon
déneminin  2021-2036 arasinda olmasini ve ug deger
hesaplanmamasini makul buluyoruz .

Perakende geliri projeksiyonu yapilirken, Sirket'in EPDK'ya
sundugu Uzun Doénem Talep Tahmin Raporu tahmin ve
beklentilerin baz alinmasini makul buluyoruz.

Carpan analizi ydnteminde, yurtdisi benzer sirket analizinde FD/
Net Satislar, FD/FAVOK ve F/K carpaninin esas alinmasin,
negatif ve uc deger olan garpanlarin elenmesini ve sirketlerin
carpanlarinda medyan kullanilmasinin, degerlemeyi daha makul
yaptigini dtistinilyoruz.

Sirketin bolgesel tesvik uygulamalarindan indirimli kurumlar
vergisi ve KDV istisnasindan faydalanmaktadir. Bu sebeple F/K
carpanina daha dustk bir agirligin verilmesini makul bulmakla
birlikte, FD/Satislar ve FD/FAVOK carpanlarina esit agirlik
verilebilecegini diistiniyoruz.

Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S tarafindan hazirlanan
Fiyat Tespit Raporu'nun (FTR) kapsaml, net ve anlasilir
oldugunu diisiinityoruz. @ Degerleme yoéntemleri ve
projeksiyonlar yeterince aciklanmistir. Kullanilan metotlar ve
sonuclari incelendiginde 110,00TL olarak hesaplanan halka
arz icin fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.
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Bilanco

VARLIKLAR

Dénen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri

Ticari alacaklar

imtiyaz sézlesmelerine iliskin finansal varliklar
Diger alacaklar

Stoklar

Pesin 6denmis giderler

Cari donem vergisiyle ilgili varliklar

Diger donen varhklar

Toplam dénen varliklar

Duran varhklar

imtiyaz sézlesmelerine iliskin finansal varliklar
Diger alacaklar

Maddi duran varliklar

Kullanim hakki varliklari

Maddi olmayan duran varliklar

Pesin 6denmis giderler

Sozlesme Varliklari

Ertelenmis vergi varligi

Toplam duran varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa vadeli yiikiimliiliikler

Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari

Kiralama islemlerinden kaynaklanan yuktmluluk-
ler

Ticari borglar

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar
Diger borglar

Donem kari vergi yakumlalugu

Kisa vadeli karsiliklar

Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli
karsiliklar

Diger kisa vadeli karsiliklar
Ertelenmis gelirler

Diger kisa vadeli yukumltlukler
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler
Uzun vadeli yiikiimliiliikler

Uzun vadeli borglanmalar

Kiralama islemlerinden kaynaklanan yukumlultk-
ler

Diger Borglar

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli
karsiliklar

Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler
Toplam yiikiimliiliikler
OZKAYNAKLAR

TOPLAM KAYNAKLAR

Kaynak: Sirket izahname
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2018

29.217.807
174.053.581
181.258.666

3.806.085
42.597.558
32.556.359

675.957
464.166.013

626.191.934
143.481
836.232

222.084.338
1.449.060

52.193.850
902.898.895
1.367.064.908

118.142.738

283.240.986
5.813.225
210.413.291
2.663.762
23.898.665

4.419.986
19.478.679

16.361.944
660.534.611

261.333.540

3.565.540

264.899.080
925.433.691
441.631.217
1.367.064.908

2019

146.978.426
258.959.387
272.210.399
3.267.522
59.851.645
32.464.222
2.563.728
957.579
777.252.908

767.896.301
810.804
4.772.270
19.032.873
208.827.304
157.754

26.545.095
1.028.042.401
1.805.295.309

129.024.905
15.405.701

375.224.837
37.242.123
207.683.163
6.489.193
29.826.022

5.314.436
24.511.586

45.321.962
846.217.906

174.860.122
5.320.849

5.421.792

185.602.763
1.031.820.669
773.474.640
1.805.295.309

2020

337.335.494
238.266.051
311.240.470
106.005.362
43.347.682
121.075.239
42.591

1.157.312.889

783.023.113
1.120.092
8.301.359

10.220.672

195.561.684

68.228.721
1.066.455.641
2.223.768.530

108.743.167
5.809.162

480.034.696
2.904.240
275.716.898
10.980.684
30.182.103

3.936.957

26.245.146

20.020.599

44.988.871
979.380.420

120.547.097
5.744.079

4.765.277

131.056.453
1.110.436.873

1.113.331.657
2.223.768.530

1Y2021

286.850.989
388.238.138
217.991.538
11.759.522
56.154.086
236.587.302
254.417
1.634.315
1.199.470.307

864.140.820
1.069.596
4.814.159
28.105.115
188.945.961

22.311.878
62.429.166
1.171.816.695
2.371.287.002

54.855.574
10.822.047

524.115.493
4.270.067
256.004.880
3.963.824
42.705.615

3.757.277

38.948.338

25.949.266

41.398.830
964.085.596

130.447.870
19.335.773
26.401
5.298.426

155.108.470
1.119.194.066
1.252.092.936
2.371.287.002
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Yatirm
KAR VEYA ZARAR TABLOSU 2018 2019 2020 1Y2020 1Y2021
Hasilat 1.712.768.252  2.024.702.121  2.764.030.479  1.210.091.098  2.254.647.194
Satislarin maliyeti (-) -1.312.316.740  -1.564.036.450 -2.216.955.636 -940.826.943 -1.946.104.623
Briit kar 400.451.512 460.665.671  547.074.843 269.264.155 308.542.571
Genel yonetim giderleri (-) -146.564.993 -227.804.494 -219.340.502 -96.749.205 -95.584.719
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -111.141.654 -126.987.530 -134.112.719 -56.333.700 -82.651.406
Esas faaliyetlerden diger gelirler 235.710.817 280.546.089 406.099.044 159.096.010 251.479.836
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -14.677.820 -10.800.358 -13.712.331 -2.885.745 -17.646.440
Esas faaliyet kari 363.777.862 375.619.378  586.008.335 272.391.515 364.139.842
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 200
TFRS 9 uyarinca belirlenen deger dustkla-
gu zararlari ve deger dustklugu zararlarinin -6.648.792 202.699.452 -13.654.398 3.595.015 24.917.414
iptalleri
Finansman gideri dncesi faaliyet kari 357.129.070 578.318.830 572.353.937 275.986.530  389.257.256
Finansman gelirleri 4.352.912 3.653.772
Finansman giderleri (-) -107.923.379 -105.303.760 -127.054.463 -52.028.159 -76.097.189
Strdlirtlen faallyetier vergioncesi S 249.205.691  473.015.070  449.652.386  223.958.371  316.813.839
Surdiiriilen faaliyetler vergi (gideri)/
geliri
Doénem vergi gideri -4.302.794 -19.522.892 -29.589.647 -8.640.241 -9.658.559
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) -30.505.447 -25.648.755 41.683.626 18.178.838 -5.799.555
Siirdiiriilen faaliyetler dsnem net kari 214.397.450  427.843.423  461.746.365  233.496.968  301.355.725
Dénem net kari 214.397.450  427.843.423  461.746.365  233.496.968  301.355.725
Kaynak: Sirket izahname
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Yatirim

UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumua'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda yapilan
degisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir rtismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhig hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérusund yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.$S.'nin yazili izni olmadikga
icerigi kismen ya da tamamen dguncl kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Bu maili artik almak istemiyorsaniz ltitfen Konu kismina "Uyelikten Cikmak istiyorum" yazarak bize geri génderin.

Garanti BBVA Yatirhm

Etiler Mahallesi Tepecik Yolu Demirkent Sokak
No.134337 Besiktas, istanbul

Telefon: 212 384 11 21

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



