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KISALTMA VE TANIMLAR

AS. Anonim Sirket

Biilbiiloglu Ving / Sirket veya BVS Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Biilbiiloglu Celik veya BCES Biilbiiloglu Celik Endiistrisi Sanayi Ticaret A.S.
Biilbiiloglu Otel Biilbiiloglu Kongre Turizmi Otelcilik Ingaat I¢ ve Dig Ticaret A.S.
Biilbiiloglu Biilbiiloglu Ving, Biilbiiloglu Celik, Biilbiiloglu Otel’in hepsi
AOSM Agirhikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AS. Anonim Sirket

Borsa, Borsa Istanbul Borsa Istanbul A.S.

Covid-19 Koronaviriis Salgini

Euro Avrupa Birligi Para Birimi

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

INA Indirgenmis Nakit Akimi

ISO 2. 500 Listesi Tiirkiye'nin 2. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

Osb Organize Sanayi Bolgesi

SPK, Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

Tera Yatirim Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standard:

TL Tiirk Liras1

UsD Amerika Birlesik Devletleri’nin Resmi Para Birimi
YP Yabanci Para

1. RAPOR BILGILERI

Degerlemenin Amaci

12.01.2023 tarihli bu rapor Ahi Evran Osb Mah. Oguz Cad. No:21 Sincan/ANKARA adresinde
mukim Biilbiiloglu Vin¢ Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile Eski Biiyiikdere Caddesi, No:9
[z Plaza Giz Kat:11 Maslak/Istanbul adresinde mukim Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.
arasinda imzalanmis olan Halka Arza Aracilik S6zlesmesi kapsaminda Biilbiiloglu Ving Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi’nin 8zsermaye degeri ve beher pay degerinin Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
I11.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi” geregi Uluslararas:
Degerleme Standartlari’na uygun olarak tespiti amaciyla hazirlanmigtir.

Sirket paylarmin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli 1 adet paymn degeri
hesaplanmistir. Isbu rapor halka arz edilecek olan $irket paylarinin satis fiyatimn nominal
degerinden yiiksek olmasindan dolay1, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi
'min 29. maddesinin 1. fikras1 uyarinca sdz konusu satis fiyatt ve bu fiyatin hesaplanmasinda
kullanilan yontemlere iliskin olarak hazirlanmistir.
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Degerleme Tarihi
Rapor tarihi olan 12.01.2023"diir.

Degerleme Para Birimi
Degerleme caligmasinda para birimi olarak Tiirk Liras1 kullanmilmistir.

Deger Esasi
Degerleme gorevinin kosullar1 ve amacina uygun sekilde deger esasi olarak Pazar Yaklagimi ve
Gelir Yaklagimi dikkate alinmistir.

Uluslararas: degerleme standartlari uyarinca Pazar Degeri, bir varlik ya da yiikiimliiliigiin, uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve
basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibariyle el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

2. DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN MESLEK KURALLARI ve
ETIiK iLKELER

Isbu raporda yer alan degerleme galigmasimn SPK’min III-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’i ve Uluslararasi Degerleme Standartlan dikkate alinarak;
Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen asagidaki etik ilkelere uygun
olarak hazirlandigim beyan ederiz.

. Yapilan degerleme galigmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmig ve ¢alismalar Sirket
ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde ylirtitlilmiistiir.

. Degerleme kapsaminda kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana
dayali, meslek kurallarina uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket ederek giiveni zedeleyici
hareketlerden 6zenle kaginilmigtir. Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltici
ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamistir.

. Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.
. Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar igeren bir gorev kabul edilmemisgtir. Degerleme

isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde ylirtitiilmiigtiir.

. Miisterinin degerleme taleplerini yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde
hareket edilmistir.

. Gorev bagimsizlik ve objektiflik i¢inde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine
getirilmistir.

. Degerleme iicreti, raporun sonucunda bulunacak deger tespitine ba; olarak

belirlenmemistir.
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. Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina bagl degildir.

. Raporda kullanilan Sirket ile ilgili bilgiler, Sirket'in daha &nce yaptig1 agiklamalar, emsal
sirket degerleri igin Rasyonet Veri Terminali ve KAP'ta ilan edilen finansal tablolardan
elde edilen bilgilerden olugsmaktadir.

. Degerleme galismasi, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Uyelerinin; birbirleri ve
miisterileri ile olan is ve diger iliskilerinde uyacaklar1 meslek kurallarini ve etik ilkeleri
belirleyen Tiirkiye Degerleme Uzmanlarn Birligi Meslek Kurallari'nda belirtilen etik
ilkelere uygun olarak hazirlanmistir.

3. SORUMLULUK BEYANI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayil biilteninde ilan edilen ilke kararlarina istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar bashiginin F maddesinin 9. Maddesi” ¢ercevesinde verdigimiz bu beyan ile
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik
ilkelerine uydugumuzu, 12.01.2023 tarih ve 2023/01 numarali Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret
A.S. Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler c¢ergevesinde,
gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksilik bulunmamasi
i¢in her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

4. YETKINLIK BEYANI

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.$.’nin pay basi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
isbu 12.01.2023 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/19
sayil1 haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 dogrultusunda
gayrimenkul digindaki varliklarin sermaye piyasast mevzuati kapsaminda degerleme hizmetine
iligskin gerekli olan;

e “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi’na sahip en
az 10 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden,

o Ayri bir “Kurumsal Finansman Béliimii "'ne sahip,

e Degerleme ¢alismalart sirasinda kullanilmasi gereken prosedirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabt veya benzeri belirlenmis prosediirleri
bulunan,

e Miisteri kabulii, calismamn yiiriitilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmasi
siireclerinde kullamlacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

o Degerleme ¢alismalarimin teknik altyapisvn olusturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri altyapist bulunan,




o Degerleme ¢alismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

e Degerleme ¢alismasun talep eden sirket ile arasinda sézlesmesi bulunan,

e Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim
iliskisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer alan degerleme c¢alismalarinin SPK’nin II1-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlar
Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalarnn Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapildigini beyan ederiz.

Proje Ekibi:
Isbu Fiyat Tespit Raporu 02.01.2015 tarih ve G-001 (348) sayili Genis Yetkili Araci Kurum yetki
belgesine sahip, halka arza aracilik faaliyeti izni bulunan Tera Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ay bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan Tera Yatirim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasast Mevzuati
Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve
2/56 sayili karar1 uyarinca "Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye Yetkili Kuruluglar" ile
"Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluglar" olmak {izere iki ayri listenin
olusturulmas1 kapsaminda, 06.10.2022 tarih ve 58/1477 sayili Kurul onay: ile Gayrimenkul
Disindaki Varliklar: Degerlemeye Yetkili Kuruluglar" listesine alinmig olup, istenen sartlara haiz
olarak gayrimenkuller disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir.

Fiyat Tespit Raporu'nu hazirlayan Tera Yatirim degerlemeyi tarafsiz, bagimsiz ve profesyonelce
gerceklestirmek i¢in gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip personel istihdam etmektedir.
Konusunda uzman ¢alisma ekibi, Tera Yatinm Kurumsal Finansman Grup Miidiirii Ethem Umut
Beytorun tarafindan yonetilmigtir.

Tera Yatirrm'in 16.08.2022 tarihinde imzalanmis olan "Halka Arza Aracilik S6zlesmesi" disinda
degerleme konusu Sirket ile nemli bir iligkisi veya baglantis1 bulunmamaktadar.

Ethem Umut BEYTORUN (Kurumsal Finansman Miidiirii): Anadolu Universitesi Isletme
Fakiiltesi’nden 1996 yilinda mezun olan Ethem Umut BEYTORUN, 1998-2012 yillar1 arasinda
bankacilik kariyerindeki sube miidir yardimcilig1 gorevinin ardindan sektérden ayrilmistir. 2012
yilindan itibaren ise araci kurumlarin; satig, arastirma, egitim ve son olarak kurumsal finansman
departmanlarinda yonetici olarak ¢aligmistir. 2020 yili Haziran ayindan itibaren Tera Yatirim
kurumsal finansman grup midiirii olarak gorev yapmaktadir. Kurumsal finansman alaninda, ¢ok
sayida halka arz, sermaye artirimlari, bor¢lanma araci ihraclari, pay alim teklifleri ve degerleme
projelerini yiiriitmiistiir. Sermaye Piyasalan Tiirev Araglar (Belge No: 306110) ve Diizey 3 (Belge
No: 907361) Lisanslarina sahiptir.

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi i¢in hazirlanan degerleme calismasinda;
SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (I11.62-1) ve Uluslararas:




5. SINIRLAYICI KOSULLAR

e Raporda kullanilan bilgiler kamuya agiklanmis ve talebimiz lizerine Sirket tarafindan
saglanmig olan bilgilerden olugmaktadir.

e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli olmak {izere dogrudur.

e Degerleme ¢alismalar1 genel kabul gormiis denetleme ilke, esas ve standartlarina gore bir
denetimi veya inceleme galigmasini igermemistir.

e Degerleme ¢aligmalarina esas tegkil etmek {izere Tera Yatirim’a sunulan bilgi ve belgelerin
dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda,
sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik
herhangi bir durum veya engelin olmadif1 varsayilmig, bu gergevede bilgi ve belgelerin
dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

e Sirketin hakim ortagimin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman
kigilerden olustugu varsayilmistir.

e Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin
kullanilmasi durumunda farkli degerlere ulasilabilir.

6. YONETICI OZETI
Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin sermaye artirim1 ve ortak satisi yolu ile
halka arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde asagidaki iki temel yontem kullanilmagtir.

1) Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
2) Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi

Degerleme metodolojileri, sektoriin ve sirketin spesifik 6zelliklerine uygun olarak se¢ilmis ve sdz
konusu kiiresel 6lgekte kabul gérmiis yontemlerin sirketin degerinin belirlenmesinde uygun oldugu
kanaatine varilmistir.

Degerlendirmemizde kullanilan finansal bilgiler, Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi tarafindan hazirlanmis ve ozel bagimsiz denetimden gegmis 31.12.2019, 31.12.2020,
31.12.2021 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 tarihlerinde sona eren finansal tablolar ile kamuya agik
kaynaklardan edinilen bilgiler ve Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi yonetimi
tahminleri esas alinarak kullanilmigtir. 2022-2027 projeksiyon yillarina ait veriler Biilbiiloglu Ving
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi yonetimi tarafindan saglanmigtir. Veri platformu olarak ise
Rasyonet Veri Platformu kullanilmagtir.

Tera Yatirim Menkul Degerler A.S., degerlemede kullamilan analiz verilerinin dogru ve giivenilir
oldugunu 6zen ve dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6l¢lide
degerlendirildiginde bariz sekilde ger¢ege aykiri olduguna iliskin bir siipheye ulagilmamigtir;
bununla birlikte, Tera Yatiim Menkul Degerler A.S. elde edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru
oldugunu ve ticari/hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engeli olmadigim
taahhiit etmemektedir. Kullanilan gegmis yillara ait tiim finansal bilgiler bagimsiz denetimden
gecmis olup giivenilir blI‘ kaynak oldugu varsayllmlstlr Ayrica, Sirket tarafindan saglanan veya
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yonetimi ile goriisiilerek yapilan analizler neticesinde tiim tahminler Tera Yatirim Menkul Degerler
A.S. degerleme ekibinin sorgusundan gec¢mistir. Bu sorgulama neticesinde en iyi gayret ile
olusturulan tahmin ve projeksiyonlarmn makul oldugu degerlendirilmekle birlikte tam olarak
dogrulugu veya kesinligi tespit etmek miimkiin degildir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak,
Sirket’in ge¢mis finansal performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan varsayimlar
mimkiin oldugunca muhafazakar bir bakis acisiyla degerlendirilmistir. Bu kapsamda
projeksiyonlarin gergeklestirilebilir oldugu yoniinde kanaat getirilmistir.

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin degerlemesinde Indirgenmis Nakit
Akimlari, Carpan Analizi yontemleri kullamilmistir. Sirketin gelecege yonelik beklentileri de
dikkate alinarak nihai deger hesaplamasinda, Carpan Analizi Yontemi %50 ve gelecekteki nakit
akim ve Indirgenmis Nakit Akimlari1 Analizi Yontemi %50 agirhiklandirilarak kullamlmistir.

Yapilan bu degerlendirmeler sonucunda 1.162.523.363 TL sermaye degerine ulagmistir. Sirket’in
mevcut ddenmis sermayesi olan 30.000.000 TL’ye gore halka arz iskontosu 6ncesi birim pay degeri
38,75 TL’ye karsilik gelmektedir. Buna gére, Sirketin %20 halka arz iskontosundan sonra piyasa
degeri 930.018.690 TL ve halka arz pay basina deger 31,00 TL olarak hesaplanmistur.

Sermaye artinmi ve ortak satisi yoluyla gergeklesmesi planlanan halka arzin biiytikliigiiniin
356.500.000 TL olmasi planlanmakta olup bu durumda halka aciklik oran1 %30,6 olacaktir.

DEGERLEME SONUCU OZETi (TL)
Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirhik Aglrllk]al‘ldlf lh?"s yirket
Degeri
INA 1.347.669.937 50% 673.834.968
Benzer Sirket Carpanlari 977.376.789 50% 488.688.395
TOPLAM 1.162.523.363
Biilbiiloglu Ving San. ve Tic.A.S. / Halka Arz Ozeti (TL)
Odenmis/Cikarilmis Sermaye 30.000.000
Sermaye Artirimi Yoluyla Halka Arz Edilecek Nominal Tutar 7.600.000
Sermaye Artirimi 7.600.000
Ortak Satigt 3.900.000
Halka Arz Edilecek Toplam Nominal Tutar 11.500.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 37.600.000
Halka Agiklik Orani %30,6
Sirket Degeri 1.162.523.363
Halka Arz Iskontosu %20
Iskontolu Sirket Degeri 930.018.690
Halka Arz Satis Fiyat1 (Iskontolu) 31,00
Halka Arz Bityiikliigii 356.500.000




7. SIRKET VE FAALIYETLERI HAKKINDA BiLGI
7.1. Sirket Hakkinda Genel Bilgiler

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (“Sirket”) 15.04.1987 tarihinde
Ankara’da kurulmustur. Kurulug 17.04.1987 tarihli 1748 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilan olmustur.

Sirket’in ana faaliyet konusu ¢elik konstriiksiyon ve ¢elik konstriikksiyona dayali gezer,
kopriilii ve her nevi ving imalati, her tiirlii kaldirma ve tasima makinalarinin ve portal
vinglerinin, imalati, ithalati, ihracati, alimi, satimi, ,kiralanmasi, bakimi ve onarimidir.

Sirket’in merkez adresi “Ahi Evran Osb Mah. Oguz Cad. No:21 Sincan/ANKARA”
olarak tescil ettirmistir.

Sirket’in Ankara Sincan Organize Sanayi bolgesinde 38.936 m? {izerine kurulmug kendi
miilkii olan fabrikada faaliyet gostermektedir. Faaliyet konusu isleri, ¢ift kiris kopriilii
vingler, portal vingler, proses vingler, pergel vingler, kaldirma gruplari, 6zel imalatlar,
gemi ylikleme vingleri, transfer arabasi, 1zgara temizleme makinasi, sabit ¢ektirme vingler
ve ¢elik konstriiksiyon imalatlarindan olusmaktadir.

Bagh Ortakhklar

Biilbiiloglu Celik Endiistrisi Sanayi Ticaret A.S.;
2006 yilinda Yenikent / ANKARA lokasyonunda kurulmustur.

23.000 m? kapali alana, 2.500 m? iklim kontrollii boyahaneye ve toplamda 37.000 m?
alana sahiptir. Proje tipine gore yilda 22.000 ton iiretim kapasitesi ile basta gii¢ santralleri
ve kopriiler olmak iizere endiistriyel tesisleri, baraj daimi techizatlarini, kuleleri, tanklari,
alisveris merkezlerini, hizmet yapilarini, konvey6r sistemlerini de kapsayan genis bir
yelpazede ¢elik konstriiksiyon imalati ve montaji hizmet vermektedir. Ana ortaklik
Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S., 31.12.2020 tarihinde Biilbiiloglu Celik
hisselerinin %85’ini satin almigtir.

Biilbiiloglu Kongre Turizmi Otelcilik Ingaat I¢ ve Dis Ticaret A.S.;

Intercontinental Hotels Group (IHG)'un Ankara'da Holiday Inn markas: ve franchise
sdzlesmesi ile Holiday Inn markas: altinda 15.11.2012 tarihinde Tunus Caddesi No:7
Cankaya/Ankara adresinde Holiday Inn Ankara Otelini agarak hizmete baglamis ve
isletmesini devam ettirmektedir.

Biilbiiloglu Celik Endiistrisi Sanayi Ticaret A.S., 31.12.2020 tarihinde Biilbiiloglu Otel
hisselerinin %88’ini satin almigtir.

Biilbiiloglu Ving, bagh ortakliklar1 ile birlikte toplam 361 personel ile 2021 yilinda
faaliyetlerini gergeklestirmistir. 2021 yilinda konsolide cirosu 505.203.575 TL olurken
hasilatin %83’iinii Biilbiiloglu Ving’in faaliyet sonuglar1 olusturmaktadir. (30.09.2022
tarihiyle sona eren dokuz aylik dénemde konsolide ciro 549.262.117 TL, Ving faaliyetleri
de cironun %67 sini olugturmustur.)




Sirket 2019 yilinda ISO ikinci 500 biiyiik sanayi kurulusu listesine girmisti. Ving imalati
sektoriinde ISO 2. 500 siralamasina giren tek sirket BVS Biilbiiloglu Ving Sanayi’dir.

Faaliyet Konusu

Sirket ving imalat1 sektdriinde, baglh ortakliklari, konaklama ve organizasyon hizmetleri
ve her tiirlii ¢elik konstriiksiyon imalat1 konusunda faaliyet gostermektedir.

Sirket ve bagli Ortakliklarinin faaliyet alanlar1 asagidaki ana bagliklar altinda kategorize
edilebilir.

Sirket’in faaliyet konusu:

e Miihendislik ve projelendirme hizmetleri
e Anahtar teslim her tiirlii ving imalat1

e Her tiirlii ¢elik konstriiksiyon imalati

e Satig ve pazarlama aktiviteleri

o Uretim faaliyetleri

e Saha, tip ve dzel test hizmetleri

e Satig sonrasi hizmetler

Bagl ortakliklari’nin faaliyet konusu:

e Konaklama ve organizasyon hizmetleri
- e Her tiirlii ¢elik konstriiksiyon imalati

BVS Biilbiiloglu Ving A.S. bir sanayi kurulusu olup, ving imalat1 sektdriine yonelik birgok
alanda gerekli olan miihendislik, tasarim ve imalat ¢aligmalarim yiiriitmektedir. Ayni
zamanda biinyesinde bulunan nitelikli, egitimli, tecriibeli proje ekibi ile teknik ¢aligmaya
onem vermekte, yeniliklere, gelisime agik bir yol izlemektedir. Teknolojinin yeni
imkanlarim siirekli olarak tiretim grubuna yansitmakta olan Sirket, bilgisayar destekli
tasarim yapmakta, bir kisim imalatlarinda da bilgisayar teknolojisinden yararlanmaktadair.
Tasarim konusunda herhangi bir firma ile lisans veya know-how anlagmas1 olmayip tiim
tasarimlar Sirket’e aittir. 16 (onalt1) tecriibeli proje ekibi ile her tiirlii ving tasarimlarini
hem Grup firmalarina hem de yurtici ve yurtdisindaki devlet ve 6zel sektdr miisterilerine
hizmet vererek ¢6ziim sunmaktadir. Sirket, ayn1 zamanda AR-GE merkezidir. AR-GE
merkezinin aktif ¢aligmalari ile trtinleri stirekli gelistirilmekte ve miisterilerimizin
ihtiyaglarini karsilamak tizere imalat portfoyiline katilmas1 amaglanmaktadir.

Biilbiiloglu Ving Sanayi A.S. anahtar teslimi gekliyle her tiirden imalat iglerini istlenmek
ve yapmaktadir. Imalat portféyli ana gruplar itibariyle asagidaki sekilde
siniflandirilmistir.
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Cift Kiris Gezer Kopriilii Vincler:

v E—

i
B

Gezer Kopriilii Ving

Standart Cift Kiris Gezer kopriilii vinglerinin kapasitesi 1 ila 80 ton diizeyindedir. Daha
agir yiik tasinmasi durumunda agik tip kaldirma gruplari ile miisterilere sistem ¢oziimleri
saglamaktadir. Uriin portfdyiinde, yiikleme kapasitesi igerisinde FEM standartlarina'gore
cesitli kaldirma gruplari bulunmaktadir. Maksimum kaldirma yliksekligi saglayacak
sekilde Guse-Cati makasi aras1 mesafe yetersiz geldigi zamanlarda da 6zel tasarlanmis
vingler ile ¢éziim sunulmaktadir. Kirig, kaldirma ve yiiriitme gruplarinda da sertifikali
malzeme ve ekipmanlar kullanilmaktadir. Standart Cift Kiris Gezer Kopriili Vinglerin
kullanim alanlarim1 endiistriyel imalat fabrikalari, atdlyeler, hidroelektirik santralleri,
barajlar, havaalanlar1, metro insaatlar1 vb. sekilde siralanabilir.

Proses Vincler:

Proses vingler, demir-gelik sektorii, agir sanayi tesisleri, enerji sektdrii vb. firma
taleplerini kargilayacak yiiksek kapasitelerde ( 500 tona kadar ) imal edilebilen FEM sinifi
yiiksek agir hizmet tipi vinglerdir. Zorlu ¢aligma ve yogun kullanim sartlarinda hizmet
veren bu vingler miisteri odakli &zel tasarim seklinde yapilmakta olup, yiiksek
miihendislik altyapisi ile projelendirilen ve yiikk atagmanlarinin da kullanilabildigi
vinglerdir. Biilbiiloglu Ving Sanayi .A.S. hem Tiirkiye’de hem de Diinya’nin bir ¢ok
iilkesinde yapimi tamamlanmis projelere imza atmistir. Uretimi tamamlanan veya halen
imalat: devam eden pota vingleri, sarj vingleri, kiitiik vingleri (traversli, magnetli, sabit
ya da doner arabali) hurda vingleri (kepgeli, polipli yada magnetli), tandis vingleri
uluslararasi biiyiik kuruluslarda hizmet vermektedir.

1 (Federation Europenne de la Manutention) Avrupa Birligi Standartlarinda Uretim
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Proses Vingler

Portal Vingler:

Acik ve kapali alanlarda yiik tagimak igin tercih edilen vinglerdir. K&prii kiriglerinin
portal ayaklari iizerinde ve bu portal ayaklarin da koprii yiirlitme grubu ile zemine
sabitlenmis yiiriime yolu iizerinde hareket edebildigi sistemlerdir. Cift kiris gezer ve tek
kiris gezer kopriilii portal vingler kullanim amacina gore sag/sol portofo ile yiik istifleme
faaliyetleri amaciyla kullanimlarda avantaj saglamaktadir. Endistiiriyel imalat
fabrikalari, atdlyeler, hidroelektirik santralleri, barajlar, mermerciler, stok istif depolar
limanlar vb. sektorler Gezer Kopriilii Portal Ving kullanim alanlarini olugturmaktadir.

Portal Vin

Pergel Vingler:

Bina igerisinde dar alanlarda yiikii istenilen yere tasimakta avantaj saglayan inglerdir.
Bolgesel kullanimlar igin ekonomiktir. Kaldirma kapasitesi 1 ton ile 15 ton arasinda
degismektedir. Doner tip olabilmesi sayesinde 360 derecelik ¢aptaki ¢aligma alanini
tarayarak istenilen yerden yiikii istenilen yiikseklige tasiyabilmektedir. Pergel vingler,
konstriiksiyon olarak kolon pergel ving ve aski/duvar tipi pergel ving olarak ikiye ayrilir.
Bununla birlikte pergel vingler hem manuel déndiirme hem de motorlu déndiirme islevini
yapabilmektedir.
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Pergéi vingler

Kaldirma Gruplar:

Sirket, standart kaldirma gruplarin da yiiksek teknolojiye sahip kompakt gévdeli kaldirma
gruplari ile galigmaktadir. Kaldirma kapasitesi 1 Ton ile 80 Ton arasinda degismekte olup,
FEM standartlarina gore cesitli kaldirma gruplari bulunmaktadir. Kompakt govdeli
kaldirma gruplarinda ¢ift devirli motor ile hassas hiz ve yiiksek hizda yiik tagimasi
yapilabilmektedir. Ayrica Sirket kendi rediiktoriinii yapabilen Tiirkiye’deki ncii firma
olup, miisteri talepleri dogrultusun da dzel kaldirma hizlar istendiginde, agik tip kaldirma
gruplari ile miisterilerine ¢dziim sunmaktadir. BVS rediiktoriine sahip agik tip kaldirma
gruplan ¢ift devirli motor ya da tek devirli siiriiciilii sistemler olarak hassas islerde yiik
tasima islerinde kullanilabilir. Proses vinglerde ise, kaldirma gruplarinda uluslararas:
alanda ving sektdril igin 6zel iiretim yapilan motor ve rediiktdrler kullanilmaktadir. Agir
hizmet kosullar: i¢in iiretilen bu motor/rediiktérler sayesinde 500 tona kadar kaldirma

gruplar1 imal edilebilmektedir.
..

Kaldirma gruplari

Vin¢ Ekipmanlari:

Kepce (her tiirlii dokme yiik tasima amagl kullanilmaktadir), polip kepge (komiir, tag gibi
madeni yiikk tasimada, hurda yiik tasima amaglh ve dip taramasi amac1 ile
kullanilmaktadir), magnet (¢elik isleme endiistrisinde metal madenlerin taginmasinda
kullanilmaktadir), kanca (yiik tasirken devrilme, dagilma, kayma yada yuvarlanma gibi
istenmeyen durumlar1 dnleme ig¢in kullanilmaktadir), yiik traversij (yiikii dengely V
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sekilde tagimak i¢in kullanilir), yiik kavrama aparatlar: (yiikii kenarlarindan kavrayarak
dengeli bir sekilde tagimada kullanilmaktadir), operatdr kabini (ving operatdriiniin
calisma sahasinda bulunmasinin kendisi i¢in saglikli olmadigi durumlarda, galigma
sahasini rahatlikla gorebilmesi amaciyla kullanilan, operator paneli ve joystick sistemi
sayesinde taginacak yiikii hassas bir sekilde tagimaya yardime1 olan kumanda sistemidir.

Demir-gelik, tersane, liman sektdrii gibi agir hizmet sanayinde kullanilmakta olan
operatdr kabinlerinde endiistriyel tip iklimlendirme sistemi ile igeride ¢alisan operatdriin
saglikl1 bir sekilde ¢alismas1 saglanmaktadir), elektrik odasi (proses vinglerde kullanilan
tiim elektrik sistemlerinin bulundugu prefabrik yapilardir), endiistriyel tip klima (demir-
celik sektorii gibi agir hizmet sanayinde kullanilmakta olup, vinglerin {izerinde bulunan
operatdr kabinlerinde ve elektrik odalarinda kullanilmak {izere endiistriyel tip
iklimlendirme sistemi ile elektrik malzemelerinin yiiksek 1sidan etkilenmeden ¢alismasim
saglayan klimalardir), bogi gruplar (yiiksek tonajli vinglerde ve koprii- aks agikligi uzun
olan kopriilii vinglerde bogi sistemleri ile yiirlitme gruplarinda kullamilmaktadir) ve
spreader beamdir (6 metreden 12 metreye kadar yiik konteyner tasimada kullanilan,5zel
emmyeth ileri teknolo_]l ile uret11m1§ otoma‘uk gahsan bir kanca ek1pmamd1r)

Ozel imalatlar:

Sirket ,miisterilerinin tiim taleplerini kargilayabilecek kapasiteli sistem ¢Oziimleri
sunmaktadir. Talep dogrultusunda kopriilii vinglerde tek kiris ya da ¢ift kiris gezer
kopriilii vingler, portal vingler, pergel vingler, proses vingler gibi ¢esitli tirlin yelpazesinde
en ekonomik ¢oziimler ile talepleri karsilamaktadir. Ayrica ving imalatlarinin yani sira
gemi yiikleyicisi ( shiploader), transfer arabasi, 1zgara temizleme makinasi, sabit ¢ektirme
vingleri imalatlar1 da yapilmaktadir.

Shiploader (Gemi Yiikleme Vinci):

Tirkiye’de ilk kez yerli {iretim tasarimi ve imalati yapilan 1500T/H kapasiteli Dokme
Yiik Gemi Yiikleme Vinci (shiploader ) imalati ve montaj1 Sirket tarafindan tamamlanmig
ve liriin yelpazesine alinmistir.

Transfer Arabalari: Tasinacak yiikiin yanal diizlemde kolayca tasinmasini saglayan

Ve

sistemdir.




Izgara Temizleme Makinasi: Su girisini saglayan deliklerin Oniindeki yabanci
maddeleri tutmaya yarayan ve 1zgaralarin rutin temizligi sirasinda kullanilan
makinelerdir.

» Sabit Cektirme Vingleri: Tasinacak yiikiin konumuna gore saptirma makarasi ile
egimli bir yiizeyden ya da yanal eksendeki bir yiikiin taginmasi sirasinda ¢ektirme islemi
yaparak yiikii transfer etmeye yarayan vinglerdir.

« Doner/Yatay Koprii Tasima Sistemleri: Demiryolu tasimaciliginda lokomotif ya da
vagon bakim/onarim siirecinde bakim holleri arasinda hizli ve gilivenilir bir sekilde
lokomotifi bir holden digerine yatay olarak tasimaya yarayan sistemdir. Ayrica doner
koprii {initeleri, lokomotifin yoniiniin degistirilmesi ile lokomotife agisal yén vermeye
yarayan sistem ¢oziimleri sunmaktadir.

Celik Konstriiksiyon:

Sirket, 1987 yilinda kurmus oldugu Ving fabrikasi ve 2005 yilinda Biilbiiloglu Celik
Endiistrisi Sanayi Ticaret A.S. (BCES ) markali Celik fabrikasini sekttre katmigtir.
Biilbiiloglu Celik Endiistrisi A.S. (BCES ) her tiirlii ¢elik konstriiksiyon imalatlarinin yam
sira, bu imalatlarin dizayn ve montajinda da yer alarak bir ¢ok projeyi tamamlamigtir.
Firma deneyimli teknik kadrosu, rekabetci fiyatlar: ile basta gii¢ santralleri ve kopriiler
olmak fizere endiistriyel tesisler, kuleler, tanklar, barajlar, aligveris merkezleri,
stadyumlar, konveyor sistemlerini de kapsayan genis bir yelpazede miisterilerine gelik
konstriiksiyon imalati ve montaji konusunda hizmet vermektedir. Miisterilerin talepleri
dogrultusunda, projelerde dizayn sorumlulugunu da iistlenerek biitge optimizasyonuna
yonelik alternatif ¢oziimler sunma ve giigli kadrosu ile teknik destek hizmetleri
vermektedir. Kaliteden &diin vermeyen, zamaninda ve planli olarak gergeklestirilen
imalatlar1 ile projenin son asamasina kadar ¢oziim ortagi olarak miisterilerinin yaninda
yer almis ve kisa siirede dnce Tiirkiye’nin ardindan da Diinyanin en biiylik taahhiit
firmalarin1 portfoyiine ekleyerek 100+ bagarili projesi ile 14 farkli iilkeye ihracat
yapmasini saglamistir.

Biilbiiloglu Ving Sanayi A.S. Ankara, Istanbul ve Izmir Bolge Mudurliikleri, Cukurova
Servis Bolge Miidiirliigii, Almanya Satig ve Servis Miidiirltigii, Yurti¢i ve yurtdisindaki
Bayileri, yaygin Satis sonrasi servis ag1 sektorii ve ilgili diinya markalar 4le ydptigi
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igbirligi sayesinde Tiirk ving sektoriiniin tartigmasiz en bilyligli olarak hizmet
vermektedir. Sirket biinyesinde 38.936 metrekare alana sahip iiretim tesisi 12 holden
olugsmakta olup, tiretim hollerinde de kaynakli imalat, talagl imalat, elektirik otomasyon,
kesim holii, depo, kalite kontrol béliimleri bulunmaktadir. Uretim tesisisinde CNC igleme
merkezi, CNC ve plazma kesim tezgahlari, torna tezgahlari, freze, borverk tezgahlari,
otomatik bant kumlama makinalari, ex-proof boya kabinleriyle gelisen teknolojilere
paralel imalatlar yapilmaktadir.  Biilbiiloglu Ving Sanayi. A.§.’de satin alma
islemlerinden {iiretim ve satis siireclerine, miisteri siparislerinden, tiretim taleplerinin
olusturulmasina ve bu iiriinlerin depolara girisine kadar ki tiim agamalar entegre olarak
ERP sistemi ile yiiriitiilmektedir. Uretime malzeme aktarilmasi, liretimden ¢ikan iiriiniin
ilgili depo sahalarina yerlestirilmesi ve giris -¢ikis irsaliyeleri ERP sistemine entegre
barkod cihazlari ile yiiriitiilmektedir. Uretilen her parga kendine 6zel malzeme kartlar1 ve
proje kodu ile izlenmektedir. Uriine ve kullanilan malzemeye iliskin her tiirli kalite ve
{iretim bilgisi sistemimizde yer almaktadir. Biitiin {iretim ve imalat siiregleri Sincan
Organize  Sanayi Bolgesi igerisindeki kendi miilkii olan  fabrikasinda
gerceklestirilmektedir.

Sirket, ving imalat sektdriinde olusturdugu Entegre Yonetim Sistemi (9001, 14001,
45001) ile amag ve baglamina uygun olmak iizere;

> Kalite ¢evre ve ISG siireglerinde yasal sartlar ve diger sartlar1 yerine getirmeyi,
standart gerekliliklerine uymayi,

» Kurum i¢i ve kurum dis1 egitimlerle kalite, ISG ve Cevre alaninda tiim
personelimizin farkindaliginmi arttirmayi,

» Uygulanabilir sartlar1 yerine getirmeyi,

» ISG risklerine ve firsatlarinin dogasina uygun olmayzi,

> Isle ilgili yaralanma ve sagligin bozulmasinin 6nlenmesi i¢in giivenli ve saglhikli
calisma kogullarinin saglanmasini,

> Tehlikeleri ortadan kaldirarak ISG risklerini azaltmay1,

» Calisanlarin ve g¢aligan temsilcilerinin danigma ve katilimini saglamayi,

hedeflemistir.

Gelisen teknolojiyi takip ederek iiriin ve personele ilgili iyilestirme faaliyetlerinde
bulunmayi ve tiim ¢aliganlarinin katilimi ile kalite, gevre ve ISG (is sagh1 ve giivenligi)
siireclerini siirekli iyilestirme konusunda tecriibeli ekibiyle ¢alismalar yapmayi, ilke
edinmistir.
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7.2. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Sirketin 30.000.000 TL tutarindaki mevcut ¢ikarilmig sermayesi i¢indeki ortaklarin pay orani ve
tutar1 asagida verildigi gibidir.

Nama / Imtiyazlarin Tiirii Bt P?ym Pay Tutari Sormaye
Ll Hamiline (Kimin Sahip Oldugu) Nomisal (TL) Oran
Beiees degeri (%)
A Nama Onder Biilbiiloglu 1 9.000.000 30
Hamiline Onder Biilbiiloglu 1 900.000 3
B Hamiline Biilbiiloglu Holding A.S. 1 20.100.000 67
TOPLAM 30.000.000 100

7.3. Yonetim Kurulu

Sirket esas s6zlegsmesinin 10. maddesi geregi Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu en az en az ii¢ liyeden olusmaktadir. Yonetim Kurulu iiyeleri 18.10.2022
tarihinde Sermaye Piyasay1 mevzuati ve Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 362.maddesine uygun
olarak 3 (ii¢) yilligina segilmistir.

Yonetim Kurulu'nu gosterir tablo asagidaki gibidir.

S_on 5 Yilda Giirev Sermaye Pay1
Ad1 Soyadi Girevi is Adresi Thacside Sileesk
Ustlendigi (TL) (%)
Giirevler
- - - AHI EVRAN 0SB MAH.
gg]?;gwéw ;gg’gm KUROLD o, CAD. NO:21 | YON.KUR.BSK 3 YIL 9.900.000 33
SINCAN/ANKARA
SERIFALI MAH. MEVDUDI | , - . .
SIMGE  BERIL | YONETIM KURULU | SK. BULBULOGLU PLAZA [ VONKIRINES | ) )
BULBULOGLU UYESI NO:44 UMRANIYE/ BOLGE MODORD
ISTANBUL
T — KAVAKLIDERE MAH. 3 YIL
BOLBOLOGLY YON. KURULU UYESI | TUNUS CAD. NO:7 | YON.KUR.UYESI - -
CANKAYA /ANKARA
NEVZAT BAGIMSIZ YONETIM gﬁgléomm SITESINOEg BAGIMSIZ _ — i )
SAYGILIOGLU KURULU UYESI CANKAYA/ANK YON KUR.UYESI
BAGISMIZ YONETIM
YUSUF BORA | KURULU TASAMEENT Mag -ON‘?R BAGIMSIZ
ENHO SITESI NOIT| N KUR UYESI 3%k B )
5 UYESi YENIMAHALLE/ANKARA B

Kaynak: Sirket

Yonetim Kurulu Bagkan ve Uyeleri 18.10.2022 tarihli genel kurul toplantisinda ti¢ y1l gorev yapmak

lizere atanmistir.
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7.4. Sektor Bilgileri

Sirket, Makine Sektoriiniin altinda kaldirma ve tasima makinalar1 sektoriinde faaliyet
gostermektedir.

Kaldirma ve Tagima Makinalar1 Sektorii, Her tiirlii kaldirma, nakil, yiikleme ve istifleme makine ve
teghizatim igeren ve makina imalat sanayi i¢inde bir alt sektdr olan tiretimleri kapsamaktadir. ISIC
3 kodu iginde 2915 - Kaldirma ve Tasima Techizat1 olarak yer almaktadir.

Sektoriin tarihgesi

Insaatlarda, fabrikalarda, tersanelerde agir bir yiikii veya is pargasim kaldirip bagka bir yere koymak
veya nakletmek i¢in kullanilan kancali, halatli, motorlu bir makine olan vinglerin taribi, milattan
dnceki zamanlara uzanmaktadir. Vinglerin agir bir yiiki kaldirmanin yaninda, dik ve yatay olarak
hareket ettirme dzelligi de vardir. Agir bir yiikii yiiksege kaldirmak igin uzun bir kol {izerine monte
edilmis, makara ve halatlardan faydalanilan vinglere benzer ilk arag, M.O. 3000 dolaylarinda
Mezopotamya’da sulama sirasinda suyu kaldirma amaciyla icat edilen “saduf”’tu. Saduf daha sonra
M.0. 2000 dolaylarinda Antik Misir’da da kullamlmaya baslandi. M.O. 6. yiizyilin sonlarinda ise
Eski Yunanlilar tarafindan agir yiikleri kaldirmak i¢in bir ving gelistirildi. Ving teknolojisine gegisin
kesin kosullar belirsiz olsa da Yunanistan’in degiskenlik gosteren sosyal ve politik kosullarinin,
biiyiik ve vasifsiz is giiciine gére kiigiik ve profesyonel ingaat ekiplerinin istihdamina daha uygun
oldugu stylenmektedir.

Antik ¢agda ise vinglerin en parlak zamam ingaat faaliyetlerinin arttifn ve binalarin muazzam
boyutlara ulastigt Roma Imparatorlugu déneminde yasandi. Romalilar, Yunanllar tarafindan
gelistirilen vinci benimsedi ve daha da gelistirdi. Miithendisler Vitruvius ve Iskenderiyeli He- ron’un
uzun soluklu hesaplar sayesinde kaldirma teknikleri hakkinda daha iyi bilgiler elde edildi.

En basit Roma vinci olan trispastos, tek kirisli bir kaldirma kolu, bir ving, bir halat ve ii¢ makara
iceren bir bloktan olusuyordu. Trispastoslar tek bir kisinin yaklagik olarak 150 kg kaldirmasina izin
veriyordu. Daha agir yiikleri kaldirmaya yardimci olan dier vingler ise pentaspastos ve
polyspastostu. Pentaspastos bes makaradan, polyspastos ise fice bes makaradan oluguyordu.
Polyspastos'un, eger ving bir sirt ¢arki ile degistirilirse, tahmini maksimum 6.000 kg kaldirabildigi
belirlenmisti. Agir tas bloklar igeren Roma binalarimin sayis: arttik¢a, ving gesitliligine duyulan
ihtiyag artmigtir.

Bat: Roma Imparatorlugu'nun ¢okiisiinden sonra teknoloji kullanimi azaldi ve bunun sonucunda da
tekerlek vinci kullamimi Orta Cag’da zirveyi gérdii. Magna rota veya daha dogrusu digli garkhi
vingler, Orta Cag déneminde kullanilan tek ving degildi. Orta Cag donemi vincin siirekli geligtigi
bir dénemdi.

Ronesans mimart Domenico Fontana tarafindan, 1586 yilinda Roma'daki 361 ton agirhigindaki
Vatikan dikili tasinin yerini degistirmek i¢in kullanilan ve eski Romalilarin yaptiklarina benzeyen
kaldirma kulesi biiyiik bir etki yaratti.
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Modern vingler ise ilk kez Sanayi Devrimi déneminde limanlardaki kargolarin yiiklemesi ve
bosaltilmasi i¢in kullanilmaya baglandi. O dénemde ving kullanimina ihtiya¢ duyulan bir is, zorlu
bir ig anlamina geliyordu. Bu nedenle giivenilirliklerinin artmasi i¢in tas kulelere inga edildi.
Bununla birlikte Sanayi Devrimi, vinglerin yapiminda ahsap malzemeden, dskme demir ve ¢elige
gecilmesine taniklik etmis oldu.

On sekizinci veya on dokuzuncu yiizyilda tamtilan ilk mekanik vince, buhar motorlarinin piyasaya
stiriilmesi yol agt1. Vingler yiizyillar boyunca insan ve hayvan giicii yerine kullanilmaya devam etti.

1838'de sanayici ve is adami1 William Armstrong (Sir William Armstrong) hidrolik su tahrikli bir
ving gelistirdi. Sir Armstrong’un vingleri o kadar popiilerdi ki, sirketi 18601arin basinda yilda
100'den fazla ving iiretmeye baslamisti. Giintimiizdeki hidrolik vinglerin ¢aligma sistemi halen
yiizyillar 6nce Sir Armstrong tarafindan belirlenen ayni mekanik ve hidrolik ilkelere dayanmaktadir.

Agir yiikleri catallar1 araciligiyla kaldirarak, bu yiiklerin &zellikle bir araca ya da rafa yiiklenme
sinde kullanilan forkliftlerin giiniimiizdeki haline gelmesini saglayan gelismeler ise 19. ylizyilin
ortalarindan baslayip, 20. yiizyilin baslarina kadar siirmiistiir. Insanlarin tagiyamayacagi kadar agir
yiikleri bir yerden baska bir yere tasimak amaciyla kaldirilmasim ve istiflenmesini saglayan
forkliftlerin dnciisii manuel ving¢lerdi.

Diinya Kaldirma ve Tasima Makinalar1 Sektorii

Tiirkiye’nin Kaldirma ve Tasima Makinalar:1 Sektorii’nde yillar itibariyle ihrac ettigi
iilkelerin listesi

Diinya 176.462 222.991 288.481 306.107 354.558
Rusya Federasyonu 8.184 12.074 18.617 30.211 39.520
Ukrayna 4.860 7.808 11.995 22332 25.976
Amerika Birlegik Devletleri 16.361 19.037 19.911 16.249 23.591
Almanya 4.626 7.074 7.778 8.442 17.730
Cezayir 15.424 20.662 20.483 26.765 16.958
Israil 5.983 10.208 11.866 15.804 15.357
Irak 5.198 4.246 16.209 10.431 15.284
Fransa 5.108 6.393 4.502 5.853 11.664
Ozbekistan 5.340 4.669 13.325 6.712 10.354
Giircistan 534 7.733 8.507 9.595 7.362
Romanya 4.746 5.668 3.403 5.740 7.293
Azerbaycan 2.956 3.454 13.968 12.700 7.030
Kazakistan 2.710 3.461 6.463 5.978 6.936
Sirbistan 1.600 2.480 3.722 3.606 6.567
Polonya 2.155 2.160 2.588 7.327 6.487
Bulgaristan ) 3.754 3.427 3.557 3.078 6.350
Birlesik Arap Emirlikleri 2.166 3.636 4.155 5.071 5.904
Birlesik Kirallik 3.084 7.968 4.077 5.322 5.465
Diger 76.863 90.833 113.355 104.891 118.730

Kaynak: International Trade Center (ITC), https://intracen.org/resources/trade-statistics
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List of importing markets for a product exported by Tlrkiye
Product: 8428 Lifting, handling, loading or unloading machinery, e.q. lifts, escalators, conveyors,
teleferi luding pulley tackle and hoists, winches and capstans, jacks, cranes of all kinds, mobile
lifting frames and straddle carriers, works trucks fitted with a crane, fork-lift trucks and other works
trucks fitted with lifting or handling equipment)

40,000

;s
g

20.000~] e e o
I -

Exponed value, USD thousand

10,000 ———
0
- T T T T T
2007 08 2019 2020 2021
Years
Russian Federation —— Ukrzine = United States of America ~ Germany = Agena

Kaynak: International Trade Center (ITC), https://intracen.org/resources/trade-statistics

Istif makineleri sektoriiniin ana ihracat pazarlarina bakildiginda son bes yilda en g¢ok ihracat
gerceklestirilen iilkenin Rusya ve ABD oldugu goriilmektedir. ABD’ye yapilan ihracat 2016-2019
yillar1 arasinda her yil artis gostermesine ragmen 2020 yilinda Covid-19 pandemisinden kaynakl
olarak diisiise gegmistir. Sektdriin ana ihracat pazarlarinin son bes yilina genel olarak baktigimizda
ABD, Avrupa, Rusya, Ukrayna, Tiirki Cumhuriyetler, Kuzey Afrika ve Ortadogu’nun 6ne ¢iktig
goriilmektedir.

Tiirkiye’nin Yillara Gore Ving Grubu Ithalat Rakamlar (Deger Bazinda)
Tiirkiye'nin Vin¢ Grubu Ithalati (Milyon Dolar)
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Kaynak: TUIK B e 1207 [ rors [ 2o
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2015 yilinda 45,7 milyon dolar olarak, 2016 yilinda ise 43,6 milyon dolar olarak kaydedilen gezer
kopriilii vinglerin ithalat degeri 2017 yili itibariyla ciddi bir daralma gostermeye baglamistir. 2017
yilinda bir 6nceki yila oranla % 86 kiigiilerek 6,2 milyon dolar olarak kaydedilen ithalat degerini, 2018
yilindaki % 12°lik kiigiilme takip etmistir. 2019 yilinda ithalat degerinde yeniden artan bir ivme
yakalayan gezer kopriilii vingler, son 3 yildaki en yiiksek artigini % 222°lik bir bitylimeyle 2020
yilinda kaydetmis ve bu y1l igerisinde gergeklestirilen toplam gezer kopriilii ving ithalat1 28,9 milyon
dolar degerine ulagmistir.

Hareketli kaldirma gerceveleri ithalatina bakildiginda ise; en yiiksek ithalatin 30,3 milyon dolar ile
2015 yilinda gergeklestigi gozlemlenmektedir. 2015 yilindan sonra, en yliksek degerde ithalat
gerceklestirilen 2020 yilinda ise bu degerin 10,4 milyon dolar seviyesinde oldugu goriil- mektedir.
Bununla birlikte aym {iriiniin ihracat rakamlarinin 2020 yilna kadar, yalmzca % 2’lik bir daralma
yasadign 2016 yili disinda, siirekli biiyiime egilimi gosterdigi gozlemlenmektedir. Ozellikle 2019
yilinda, bir dnceki yila oranla % 42’lik artis gosteren hareketli kaldirma ¢ergeveleri ihracatimin 3,6
milyon dolar deZerine ulastig1 dikkat ¢ekmektedir. 2020 yilina gelindiginde ise; dzellikle Covid-19
pandemisinin etkilerinin, bu {iriin grubunun ihracat degerine de yansidig1 ve % 42°lik artigin yasandig
2019 yilinin ardindan ihracat degerlerinde, % 63’liikk bir azalma kaydedildigi goriilmektedir.

2015 ve 2016 yillarinda yaklagik olarak 30 milyon dolar civarinda ithalat gerceklestirilen gantri
vinglerin ithalat degerinin, 2017 yilina gelindiginde neredeyse % 100’e yakin bir daralma yasadig:
goriilmektedir. 2018 yilinda, miktar bazinda daralan ithalat hizla yukar1 yénlii bir ivme ¢izse de 2015-
2016 yillarindaki seviyesine ulagamamis ve déviz kurlarinda yasanan dalgalanmanin da etkisiyle 2019
yilinda da azalmaya devam etmistir. 2020 yilinda ise gantri vinglerin toplam ithalat degeri pandemiye
ragmen bir 6nceki yila oranla % 3°lik bir bliylime kayde- derek 11,3 milyon dolara ulagmigtir.

Koprii vinglerin ithalat rakamlar1 da ving grubu icerisinde yer alan diger makine tiirleri gibi inigli
¢ikisht bir tablo sergilemistir. 2015 yilinda 8,6 milyon dolar degerinde olan ithalat degeri 2016 yilinda
% 90 azalarak 843 bin dolar degerinde kaydedilmistir. 2018 yilinda bu iirtin grubu ithalat: bir 6nceki
yila oranla % 231 oraninda artarak 3,3 milyon dolar degerinde olmustur. 2019 yilinda kurlardaki
dalgalanma nedeniyle i¢ pazarin daralmasi ve akabinde 2020 yilinda Covid-19 pandemisinin tiim
diinyada etkili olmasi gibi unsurlarla bu iki yildaki ithalat oranlan ciddi diizeyde azalmagtir.

Ving grubu ithalat rakamlar igerisinde inigli ¢ikigh degerlerin goriildiigii diger iiriin grubunun, raylh
tastyicili vingler oldugu goriilmektedir. 2015 yilinda 70,3 milyon dolar olarak kaydedilen ithalat
degeri 2016 yilina gelindiginde 884 bin dolar olarak kaydedilmistir. 2018 yilina gelindi- §inde ise bu
{irlin grubunun ithalatinda 6nemli dlgiide bir diisiis gdzlenmis ve bir 6nceki yila gdre % 73 daralma
orani ile 237 bin dolar degerinde ithalat kaydedilmigtir. 2019 yilinda ise rayl tasiyicili vinglerin
ithalat1 2018 yilina gore yaklasik 95 kat artarak 22,3 milyon dolar dege- rinde olmustur. 2020 yilinda
ise bu iirlin grubu dengesiz seyrini siirdiirmiis ve ithalati % 80 oramnda azalarak 4,5 milyon dolar
degerinde gergeklesmistir.
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Tiirkiye’nin Yillara Gére Ving Grubu fhracat Rakamlari (Deger Bazinda)

Gezer kopriilii ving sistemi ihracat1 2015-2020 yillar: arasinda inigli ¢ikigli bir tablo sergilemistir. 2015
yilinda 24,5 milyon dolar degerinde olan ihracat degeri 2016 yilinda % 27 azalarak 17,8 milyon dolar
olarak kaydedilmistir. 2016 yilindan itibaren 2019 y1lina kadar artarak devam eden ihracat degeri 2019
yilinda diisiise gecmis ve % 19 azalarak 19,6 milyon dolar diizeyinde gergeklesmistir. 2020 yilinda
ise pandemi ortamimn yaratmis oldugu tiim olumsuz kosullara ragmen % 8,5 artarak 21,3 milyon
dolar olarak kaydedilmistir.

Hareketli kaldirma gergeveleri tiriin grubu ise 2015-2018 yillar1 arasinda yakin degerlerde ihracat
gerceklestirmistir. 2015 yilinda 1,6 milyon dolar olan ihracat rakami, 2016 yilinda kismi bir diistis ile
1,5 milyon dolar degerinde ger¢eklesmistir. 2017 yilindan 2020 yilina kadar ihracat rakamini artiran
hareketli kaldirma cerceveleri {irtin grubu da pandemiden olumsuz etkilenmistir. 2020 yilinda
pandeminin olumsuz etkisi ile bu {iriin grubunun ihracati bir 6nceki yila gére % 63 azalarak 1,3 milyon
dolar degerinde kaydedilmistir.

— EE ERERER ER B

Gantri ving tiriin grubu 2015-2017 yillar arasinda diizensiz bir ihracat grafigi sergilemistir. 2018 yili
itibartyla yiikselise gegen ihracat degeri diger tirtin gruplarinda oldugu gibi pandemiden etkilenerek
2020 yilinda azalmigtir. Gantri vingler ihracatim 2018 yilinda %1.01 oranminda artirarak 3,5 milyon
dolar degerinde performans sergilemistir. 2019 yilinda ise %253 artisla 12,4 milyon dolara ulagmistir.
2020 yilinda pandeminin etkileri gantri ving tirlin grubuna da yansimis ve % 72’lik bir diisiisle 3,5
milyon dolar degerinde ihracat kaydedilmisgtir.

Koprii vingler de 2015-2020 yillar1 arasinda inisli ¢ikigh bir ihracat performans: sergileyen iriin grubu
olmustur 2015 yllmda 8, 9 mllyon dolar degermde olan ihracat, 2016 y111na gelmdlgmde % 44 dug‘.erek
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gerceklestiren koprii vingler, bu artigini 2018 ve 2019 yillarinda da stirdiirmiistiir. 2018 yilinda %37
oraminda artis géstererek 8,4 milyon dolar degerinde, 2019 yilinda ise % 66 oraninda artarak 13,9
milyon dolar degerinde ihracat kaydedilmistir. Covid-19 pandemisinin diinya ticaretini ve buna bagh
olarak ihracat operasyonlarini sekteye ugratmasi sebebi ile 2020 yilinda ihracat1 % 18 diigen koprii
ving grubu 11,4 milyon dolar degerinde ihracat sergilemistir.

Rayl tasiyic1 vingler ise 2015 yilinda 1,3 milyon dolar degerinde ihracat kaydederken, 2016 yilinda
ise bu deger % 85 artarak 2,4 milyon dolar olmustur. 2017 ve 2018 yillarinda ihracati % 40 azalan
rayli tasiyic vingler; 2017 yilinda 1,5 milyon dolar degerinde, 2018 yilinda ise 876 bin dolar degerinde
ihracat kaydetmistir.

2019 yilinda % 330 gibi rekor diizeyde sayilabilecek bir artis oram ile 3,8 milyon dolar degerinde
ihracat gergeklestirilmistir. 2020 yilinda %81 diisiis orani ile 731 bin dolar degerinde ihracat kaydeden

rayh tasiyic1 vingler Covid-19 pandemisinden olumsuz etkilenen bir diger {irtin grubu olmustur.

7.5. Finansal Bilgiler
7.5.1.Bilanco

Sirketin 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 yillik ile 30.09.2022 tarihli dokuz aylik finansal
dénemlerine ait bagimsiz denetimden ge¢mis karsilastirmali bilango degerleri asagida yer

almaktadir.
Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolar

| BILANCO (TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2022
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.043.927 | 22.695.941 | 130.685.834 | 86.657.085
Ticari Alacaklar 58.580.470 | 80.333.893 | 195.411.178 | 228.827.710
Hiskili Taraflardan Ticari Alacaklar 681.523 1.425.687 | 3.488.083 6.417.893
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 57.898.947 | 78.908.206 | 191.923.095 | 222.409.817
Diger Alacaklar 43.629.773 | 3.878.291 6.675.638 23.763.877
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 39.885.758 | 1.144.540 | 5.835.818 7.319.786
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 3.744.015 | 2.733.751 839.820 16.444.091
Stoklar 44.982.783 | 61.037.936 | 83.243.697 | 446.885.034
Pesin Odenmis Giderler 5.854.421 5.605.931 | 12.605.908 | 17.951.882
Cari Donem Vergisiyle Ilgili Varliklar 1.017.673 413.541 518.454 1.450.671
Mal ve Hizmet Satiglarindan Dogan Sozlesme Varliklar: - - - 5.391.246
Diger Dénen Varliklar 6.659.659 | 2.000.172 727.108 57.540.660
DONEN VARLIKLAR 163.768.706 | 175.965.705 | 429.867.817 | 868.468.165
Finansal Yatirimlar 4.157.550 -

23




Diger Alacaklar 6.343 6.348 6.348 -
Yatirim Amagli Gayrimenkuller - 5.245.000 - -
Maddi Duran Varhklar 54.947.654 | 157.189.786 | 158.958.097 | 421.812.228
Kullanim Hakki Varliklar - - 1.453.416 1.195.355
Maddi Olmayan Duran Varliklar 122.157 8.806.828 594.514 20.145.393
Ertelenmis Vergi Varligi 2.291.230 - « -
Pesin Odenmis Giderler 263.497 35.517 9.223.647 52.650.881
DURAN VARLIKLAR 61.788.436 | 171.283.479 | 170.236.022 | 495.803.857
TOPLAM VARLIKLAR 225.557.142 | 347.249.184 | 600.103.839 | 1.364.272.022
KV Finansal Borg 37.442.899 | 56.404.843 | 77.104.365 | 20.987.893

Banka Kredileri 37.442.899 | 56.404.843 | 76.767.719 | 20.646.697

Kiralama Islemlerinden Borglar - - 336.646 341.196
Uzun Vadeli Borg¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 3.289.106 | 29.233.368 | 12.072.969 6.053.877
Ticari Borglar 59.879.027 | 57.818.790 | 156.638.660 | 306.905.318
Diger KV Borglar 18.386.371 418.369 4.640.975 20.234.054
Iliskili Taraflara Diger Borglar 13.418.088 | 341.814 47.236 3.565
Hiskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 4.968.283 76.555 4.593.739 20.230.489
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.580.069 | 2.623.828 | 3.997.642 7.370.825
Ertelenmis Gelirler 26.571.944 | 57.610.636 | 154.239.118 | 443.811.098
Devam Eden Ingaat Sozlesmelerinden Borglar 3.536.948 952.850 - -
Donem Kari Vergi Yikimluligi 37.990 989.507 - 1.714.204
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.693.334 | 2.299.238 | 4.080.054 5.409.399
Diger KV Yiiklimliliikler 1.698.937 | 2.338.497 | 2.147.060 5.600.626
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 155.116.625 | 210.689.926 | 414.920.843 | 818.087.294
UV Finansal Borg 29.501.095 | 15.061.082 | 4.257.803 869.594

Banka Kredileri 29.501.095 | 15.061.082 | 3.126.343 -

Kiralama Islemlerinden Borglar - - 1.131.460 869.594
Ticari Borglar - 8.659.867 - -
Diger Borglar - 48.350.584 | 25.796.993 | 26.832.907
Iliskili Taraflara Diger Bor¢lar - 48.350.584 | 25.796.993 26.832.907
Ertelenmis Gelirler - 4.307.962 | 63.988.312 | 122.037.980
Uzun Vadeli Kargiliklar 7.692.463 | 8.207.853 | 19.165.560 | 22.835.032
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Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kargiliklar 7.692.463 | 8.207.853 | 19.165.560 | 22.835.032
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligt - 4.838.260 1.024.741 28.968.708
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 37.193.558 | 89.425.608 |114.233.409 | 201.544.221
Odenmis Sermaye 12.310.000 | 12.310.000 | 30.000.000 | 30.000.000
g%ﬁ;’gﬁiﬁ’: Tesebbils veya Isletmeleri Igeren | 15 031 co6 | 35 410 504 | 32.419.524 | -32.419.524
gf’;l:ﬁ: éf‘gr ::dza‘;:;fﬁ“Gi’l‘:ﬂfr“,‘g:‘g‘l‘;’:flzlr‘ -84.139 | 45.819.455 | 39.095.557 | 245.544.867
Yeniden Degerleme Olgiim Kazang/Kayplar - 45.016.164 | 44.302.219 | 249.812.664
Kzzzzfgfz”’fg ayF ;‘}‘;‘:IP lanlar: Yeniden Olgim 84139 | 803291 | -5.206662 | -4.267.797
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 1.768.786 1.768.786 | 3.123.770 3.123.770
Gegmis Yillar Kari/Zarari (-) 18.694 3.825.908 | -6.571.143 22.489.539
Net Donem Kari/Zarar1 (-) 4.837.810 | 6.647.933 | 29.060.682 | 42.154.598
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 464.112 | 9.181.092 | 8.660.245 | 33.747.257
OZKAYNAKLAR 33.246.959 | 47.133.650 | 70.949.587 | 344.640.507
TOPLAM KAYNAKLAR 225.557.142 | 347.249.184 | 600.103.839 | 1.364.272.022

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

7.5.1.1. Bilang¢o Oran Analizleri

Likidite Oranlar: Sirket’in likiditesi agisindan dénen varliklarin ne oranda giivenli oldugunu
gbsteren oranlardir. Isletmenin likidite durumunu, vadesi gelen borglari 6deme gliciinii,
beklenmedik piyasa sartlarinda ve ekonomik durumlarda igletmenin faaliyetlerini siirdiirebilme
yetisinin de gostergeleridir.

Likidite Oranlan 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Cari Oran 1,06 0,84 1,04 1,06
Asit-Test Orani 0,77 0,55 0,84 0,52
Nakit Oran 0,02 0,11 0,31 0,11

Mali Yapi Oranlar: Sirket’in kaynak yapisim gosteren ve Sirket’in varliklarinin hangi kaynaklarla
ne oranlarda karsilandigini gésteren oranlardir. Bu oranlar ile bir olglide Sirket’in uzun vadeli
borglarim ddeme giicii gibi mali yap: durumu analiz edilebilir.

Sirket’in likidite ve mali yap: oranlar agagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Borgluluk Analizi 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Kisa Vadeli Finansal Borglar 40.732.005 85.638.211 89.177.334 27.041.770
Uzun Vadeli Finansal Borglar 29.501.095 15.061.082 4.257.803 869.594
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.043.927 22.695.941 130.685.834 86.657.085
Net Borg (Nakit) 67.189.173 78.003.352 -37.250.697 -58.745.721
Ozkaynak 33.246.959 47.133.650 70.949.587 344.640.507
Net Bor¢/Ozkaynak 2,02 1,65 -0,53 -0,17
Mali Yap: Gostergeleri 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Kaldirag Orani 0,85 0,86 0,88 0,75
Ozkaynaklar/Toplam Varliklar 0,15 0,14 0,12 0,25
KV Yiikiimliiliikler/Toplam Varliklar 0,69 0,61 0,69 0,60
UV Yiikiimliiliikler/Toplam Varliklar 0,16 0,26 0,19 0,15
Ort. Alacak Vadesi (giin) 76 92 100 185
Ort. Borg Vadesi (giin) 93 91 91 240
Stok Cevrim Hizi (giin) 83 82 61 275
Nakit Cevrim Hizi (giin) 66 83 70 219
Isletme Sermayesi 8.652.081 -34.724.221 14.946.974 50.380.871

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket

2019 yilinda pasif toplammin %69’u, 2020 yilinda %61°i ve 2021 yilinda %69’u kisa vadeli
yiikiimliiliiklerden olugmaktadir. 2019 yilinda pasif toplaminin %16’s1, 2020 yilinda %26’s1 ve 2021
yilinda %19’u uzun vadeli yiikiimliiliiklerden olusmaktadir. 2019 yilinda pasif toplaminin %151,
2020 yilinda %14’ ve 2021 yilinda %12’si 6zkaynaklardan olusmaktadir.

30 Eyliil 2022 tarihi itibartyla pasif toplaminin %60°1 kisa vadeli yiikiimliiliikklerden, %15°1 uzun
vadeli yiikiimliiliikklerden ve %25°1 6zkaynaklardan olusmaktadir.

7.5.1.2. Donen Varhklar

2019 yilinda 163.768.706 TL, 2020 yilinda 175.195.705 TL iken, 2021 yilinda bir &nceki yila gore
% 144 oraminda artis ile 429.867.817 TL olarak gergeklesmistir. Bu artigin ana nedeni ticari
alacaklarm 2020 yilinda 80.333.393 TL’den %143 artis ile 195.411.178 TL’ye yiikselmesidir. 2021
yilinda artan is hacmi bu yiikselisi saglamis olup, bu alacaklarin %98°1 iligkili olmayan taraflardan
ticari alacaklardir. 30.09.2022 tarihinde donen varliklar 2021 sonuna gore %102 oraminda artis ile
868.468.165 TL olarak gergeklesmistir. 2021 yilinda donen varliklarin %19°unu olusturan stoklar
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83.243.697 TL olarak gerceklesmistir. Bir 6nceki yila gore stoklarda %36 artig yasanmugtir. Stoklar
2020 yilinda 61.037.936 TL iken, bir dnceki yila gore %36 artis yaganmistir.

30 Eyliil 2022 tarihi itibariyla stoklarin donen varliklardaki oran1 %51 olarak gergeklesmis, dnceki
yila gore %437 artmigtir, stoklardaki artis 2021 ve 2022 yillarinda emtia fiyatlarinin artisi ile ig
hacminin artisindan kaynaklanmaktadir. EUR ve USD bazindaki emtia fiyatlarindaki artiglar ve
tedarik zincirinde yasanan sorunlar nedeniyle Sirket, alimlar1 daha erken yaparak fiyat avantaji
saglamay1 amacglamistir. Emtia fiyatlarindaki ve enflasyon artist nedeni ile Sirket avans alarak
caligma oranlarmini arttirarak, demir ¢elik ve diger emtialarin alim1 dnceki donemlere gore daha
erken yapilmaya baglamistir.

Stoklar 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2022

Ik Madde ve Malzeme 26.464.207| 39.737.464 | 44.630.723 | 284.852.535
Yar1 Mamuller Uretim 4.624.906 13.642.398 | 29.716.271| 127.773.444
Mamuller 13.667.529 7.414.087 8.850.081 34.226.525
Ticari Mallar 1.559 31.069 30.810 30.625
Diger Stoklar 224.582 212918 58.728 134.115
Stok deger disiiklugii karsiligi () - - (42.916) (132.210)
Toplam 44.982.783 | 61.037.936| 83.243.697| 446.885.034

Sirket’in 2019, 2020, 2021 yillarina ve 30.09.2022 tarihinde sona eren dokuz aylik déneme ait pesin
odenmis giderleri sirasiyla, 5.854.421 TL, 5.605.931 TL, 12.605.908 TL ve 17.951.882TL’dir.
Pesin 6denmis giderler agirlikli olarak verilen siparis avanslarindan kaynaklanmaktadir.

Nakit ve Nakit Benzeri Degerler (TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 30.09.2022

Kasa 195.362 104.417 452.138 857.872
Bankalar 2.823.120 | 22.806.424 | 130.282.975 85.798.889
TFRS-9 Beklenen zarar karsilig1 - (243.835) (128.563) (106.871)
Diger hazir degerler 25.445 28.935 79.284 107.195
Toplam 3.043.927 | 22.695.941 | 130.685.834 86.657.085

30.09.2022 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde mal ve hizmet satislarindan dogan alacaklarin
tutar1 5.391.246 TL olarak gerceklesmistir. Biilbiilloglu Celik Endiistrisi San. Tic. A.S. ile Kuzey
Marmara Dogal Gaz Depolama Tevsi Projesi Ikmal Ingaat1 Kolin Kalyon Adi Ortaklig1 Ticari
Isletmesi arasinda 25.11.2021 tarihinde imzalanan Boru / Kablo Raflar1 Celik Yap: Temini,
Imalati, Temini ve Montaj1 isini kapsamaktadir.

30.09.2022 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde, dénen varliklarin %6°sim olusturan diger
donen varliklarin nemli kismim devreden KDV olusturmaktadir. Sirket satiglarnin yurtdisi,
tesvikli ve indirimli oranli satiglar (leasing) nedeniyle devreden KDV olusmaktadir. Sirket, soz
konusu KDV alacaklarini, YMM raporu ile izleyen yillarda iade almaktadir.

Diger Dinen Varhklar (TL) 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 30.09.2022
Devreden KDV 5.990.083 1.542.997 442.491 56.163.183
| Diger KDV 195.304 134.147 - 179.979
Is Avanslari 121.871 268.306 217.327 619.786
Personel Avanslari 290.083 48.442 57.753 167.465
Gelir tahakkuklari 62.388 6.280 9.537 410.247

27




Toplam 6.659.659 2.000.172 727.108 57.540.660

7.5.1.3. Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklar1 2019 yilinda 61.788.436 TL iken %177 artis ile 2020 y1linda 171.283.479
TL’ye yiikselmigtir. Bu artigin en biiylik nedeni maddi duran varliklarda gozlemlenen %186°liik
artistir. Maddi duran varbiklar 31 Aralik 2019°da 14.915.114 TL iken, 31 Aralik 2020°de
157.189.786 TL’ye yiikselmistir. 2021 yilinda ise, duran varliklar bir nceki yila gére %1 artis ile
158.958.097 TL’ye cikmustir. Bu yiikselisin ana nedeni ise Sirketin aktifinde kayith
gayrimenkullerin arazi arsa ve binalarin yeniden degerlenerek finansal tablolarda gergege uygun
degeri ile gosterilmis olmasidir. Ana Ortaklik Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.$.’nin, Ahi
Evran Mahallesi Organize Sanayi Bolgesi Sincan/ANKARA adresindeki tasinmazim 9.530.041 TL
maliyet bedeli ile izlemekte olup, 15.01.2021 tarihindeki degerleme raporuna iliskin Gergege Uygun
Degeri 60.110.000 TL’dir. Sirket’in Bagli Ortakliklarindan Biilbiiloglu Celik Endtiistri San. Tic.
A.S.’nin, Yenikent Mahallesi Sinacan/Ankara adresindeki taginmazini 6.377.561 TL maliyet bedeli
ile izlemekte olup 15.01.2021 tarihindeki degerleme raporuna iliskin Ger¢ege Uygun Degeri
23.305.113 TL’dir. Sirket’in Bagl Ortakliklarindan Biilbiiloglu Kongre Turizmi ve Otelcilik Ingaat
I¢ ve Dis Ticaret A.S.’nin, Kavaklidere Mahallesi Tunus Cad. No:7 adresindeki taginmazini ve
arsasini 20.664.406 TL maliyet bedeli ile izlemekte olup 11.03.2021 tarihindeki degerleme raporuna
iliskin Gergege Uygun Degeri 65.060.000 TL’dir. Binalar tizerinde 47.400.000 TL tutarinda ipotek
bulunmaktadir.

Maddi Duran Varhklar 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2022
Arazi ve Arsalar 5.175.793 | 14.766.308 | 14.766.308 | 124.551.584
Binalar 40.276.482 | 133.708.805 | 134.208.487 | 289.410.995
Tesis, Makine ve Cihazlar 11.152.567 | 11.036.727 | 12.822.374 | 15.616.932
Tasitlar 6.608.684 5.791.174 10.296.253 | 14.094.961
Demirbaglar 6.163.663 6.868.679 7.525.430 8.919.755
Finansal
Kiralama yoluyla alinan duran varliklar Glaly nal Al ) )
Ozel maliyetler 202.785 202.785 202.785 228.236
Yapilmakta olan yatirimlar 1.088.436 322.058 - 67.338
Toplam 70.299.627 | 173.327.753 | 179.821.637 | 452.889.801
Birikmis Amortismanlar (15.351.973) | (16.137.967) | (20.863.540) | (31.077.573)
Net 54.947.654 | 157.189.786 | 158.958.097 | 421.812.228

Sirket’in duran varliklar1 30 Eyliil 2022 tarihinde 2021 y1ili sonuna gore %165 artarak 421.812.228
TL’ye yiikselmistir. Bu artigin en biiyiik nedeni maddi duran varliklarda gézlemlenen %112°lik
artistir. Maddi duran varliklardaki artigin ana nedeni ise Sirketin aktifinde kayith gayrimenkullerin
arazi arsa ve binalarin yeniden degerlenmesinden kaynaklanmaktadir. Ana Ortaklik Biilbiiloglu
Ving Sanayi ve Ticaret A.S.’nin, Ahi Evran Mahallesi Organize Sanayi Bolgesi Sincan/ANKARA
adresindeki tasinmazin 15.01.2021 tarihindeki Gercege Uygun Degeri 60.110.000 TL tepit
edilmistir. 15.11.2022 tarihinde yeniden degerlemeye tabi tutulan taginm
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Degeri 185.000.000 TL’dir. Sirket’in Bagli Ortakliklarindan Biilbiiloglu Celik Endtiistri San. Tic.
A.S.’nin, Yenikent Mahallesi Sinacan/Ankara adresindeki tasinmazin 15.01.2021 tarihindeki
Gergege Uygun Degeri 23.305.113 TL tespit edilmigtir. 21.11.2022 tarihinde yeniden degerlemeye
tabi tutulan taginmazin ve Gergege Uygun Degeri 82.965.000 TL’dir. Sirket’in Bagh
Ortakliklarindan Biilbiiloglu Kongre Turizmi ve Otelcilik Insaat I¢ ve Dig Ticaret A.S.’nin,
Kavaklidere Mahallesi Tunus Cad. No:7 adresindeki taginmazin 15.01.2021 tarihindeki Gergege
Uygun Degeri 65.060.000 TL tespit edilmistir. 15.11.2022 tarihinde yeniden degerlemeye tabi
tutulan tasinmazin ve Gergege Uygun Degeri 134.000.000 TL dir.

Toplam aktifler 2019 yilinda 225.557.142 TL iken, %54 artis ile 2020 yilinda 347.249.184 TL’ye
ulasmistir. 2021 yilinda ise toplam aktifler %73 artis ile 600.103.839 TL’ye, 30 Eyliil 2022
tarihinde ise %127 artisla 1.364.272.022 TL olmugstur. 30 Eyliil 2022 tarihinde toplam aktiflerin
%641 donen varliklardan, %36’s1 ise duran varliklardan olusmustur (31 Aralik 2021: donen
varliklar %72, duran varliklar %28).

7.5.1.4. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

2019 yilinda 155.116.625 TL olan kisa vadeli yiikiimliiliikler 2020 yilinda %36 oraninda artis ile
210.689.926 TL’ye ulagmistir. Kisa vadeli yiikiimliiliikler, 2021 yilinda %97 oranindaki artis ile
414.920.843 TL olarak gergeklesmistir. Bu artis ticari bor¢lardaki %171°lik artis ve Ertelenmis
gelirlerdeki %168’lik artigtan kaynaklanmaktadir. Ticari borglardaki ve ertelenmis gelirlerdeki
artisin nedeni is hacminin artisi ve emtia fiyatlarindaki artistir, Sirket emtia fiyatlarindaki artis ve
belirsizlik nedeni ile avansla ¢alismaya agirlik vermeye baslamistir.

30 Eyliil 2022 itibariyla sona eren alti dokuz dénemde kisa vadeli yiikiimliilitkler %97 artis ile
818.087.294 TL’ye ulagmustir. Sirketin kisa vadeli finansal borglari ile Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin
Kisa Vadeli Kisimlar1 %70 oraninda azalirken, ticari borglar1 2021 yilsonuna gore %96 oraninda
artmis, ertelenmis gelirler %188 oraminda artmigtir. Ticari borglardaki ve ertelenmis gelirlerdeki
artisin nedeni is hacminin artisi ve emtia fiyatlarindaki artistir, Sirket emtia fiyatlarindaki artis ve
belirsizlik nedeni ile avansla ¢alismaya agirlik vermeye baglamigtir.

7.5.1.5. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

2019 yilinda 37.193.558 TL olan uzun vadeli yiikiimliiliikkler 2020 yilinda %140 artarak 89.425.608
TL’ye ulagmistir. Bu degigimin en 6nemli nedeni 2020 yilinda Sirket’in iligkili taraflardan aldig
borglardir. 2021 yilinda ise uzun vadeli yiikiimliilikler bir onceki yila gore %28 artarak
114.233.409 TL olarak gergeklesmistir. Bu degisimin 6nemli kismi ertelenmis gelirler ve ¢aliganlara
saglanan faydalara iligkin karsiliklarin artmasidir.

30 Eyliil 2022 itibar1yla sona eren dokuz aylik dsnemde uzun vadeli yiikiimliiliikler 2021 y1l sonuna
gore %76 artarak 201.544.221 TL olarak gergeklesmistir. Bunun en 6nemli nedeni uzun vadeli
ertelenmis vergi yiikiimliliigiinde Sirket’e ait arazi arsa ve binalarin 2022 yilinda yeniden
degerlenmesi nedeniyle ortaya ¢ikan 6l¢tim kazanglaridir.

E
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7.5.1.6. Ozkaynaklar

Sirket’in 6zkaynaklarn 2020 yilinda bir 6nceki yila gére %42 artarak 47.133.650 TL olarak
gerceklesmistir. Bu artisin en 8nemli nedeni Sirket’e ait arazi arsa ve binalarm 2020 yilinda yeniden
degerlenmesi nedeniyle ortaya gikan 6l¢iim kazanglaridir. 2021 yilinda ise bir 6nceki yila gore %
51 artis ile 70.949.587 TL’ye ulagmustir. Bu artigin biiyiik kismi net donem karindaki artigtir.

30 Eyliil 2022 itibartyla sona eren dokuz aylik donemde Sirket’in 6zkaynaklar1 2021 sonuna gore
%386 artarak 344.640.507 TL’ye ulagmigtir. Bu artisin en dnemli nedeni Sirket’e ait arazi arsa ve
binalarin 2022 yilinda yeniden degerlenmesi nedeniyle ortaya ¢ikan 6lgiim kazanglaridir.

Gelir Tablosu
Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 yillik ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 tarihli dokuz aylik

finansal dénemlere iliskin faaliyet sonuglarini gosterir tablolar asagida yer almaktadir;

U

1.01.2019 1.01.2020 1.01.2021 1.01.2021 1.01.2022
Gelir Tablosu (TL)

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022
Hasilat 272.067.624 | 275.598.425 | 505.203.575 | 314.257.199 | 549.262.117
Satislarin Maliyeti (-) 237.788.812 | -235.629.010 | -428.807.256 | -264.135.982 | -469.481.529
Briit Kar/(Zarar) 34.278.812 39.969.415 76.396.319 50.121.217 79.780.588
Genel Yonetim Giderleri (-) 18.130499 | -14323.732 | -20.070.364 | -12.456.282 | -25.571.193
f_?z‘”l"ma Satigve Dagntim Giderlerl | 4 sog 394 -4.263.900 -5.022.064 -3.329.979 -6.906.444
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10.331.925 17.519.955 73.448.059 16.112.063 71.130.723
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) | -12.259.930 | -28.620.657 | -102.992.415 | -24.304.548 | -80.114.232
Esas Faaliyet Kary/(Zarari) 9.660.934 10.281.081 21.759.535 26.142.471 38.319.442
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 231.195 - - -
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) - - -1.681.054 - -
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet | o <4 93, 10512276 | 20078481 | 26142471 | 38319.442
Kari/(Zarar)
Finansman Gelirleri 19.688.882 27.220.025 47.406.639 14.461.792 40.645.792
Finansman Giderleri (-) 23860477 | -35.141.817 | -40.796.640 | -25.360.697 | -35.062.769
Vergi Oncesi Kari/(Zarar) 5.489.339 2.590.484 26.688.480 15.243.566 43.902.465
Vergi Gelir/(Gideri) (187.417) 4.057.449 2.073.300 592.171 (736.672)
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Dénemin Vergi Gideri -775.469 -1.372.703 -651.401 -640.869 -2.692.517
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 588.052 5.430.152 2.724.701 1.233.040 1.955.845
Dinem Net Kéri/(Zarari) 5.301.922 6.647.933 28.761.780 15.835.737 43.165.793

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket

Sirket’in, 2019 yilinda hasilati 272.067.624 TL’dir. 2020 yilinda bir 6nce yila gére %1 artarak
275.598.425 TL olarak gergeklesmistir. 2020 yilinda bir 6nce yila gére yatay seyrinin sebebi ise,
tiim diinyada yasanan Covid-19 pandemisi, buna bagh olarak ithalat/ihracat kisminda yasanan
zorluklardan, yapilacak projelerin ileri tarihlere ertelenmesinden kaynaklanmaktadir.

2021 yilinda ise hasilat1 2020 yilina gore %83 artarak 505.203.575 TL olmustur. Sirket, Biilbiilloglu
Celik Endiistri A.S. ve Biilbiiloglu Kongre A.$. hisselerini 31.12.2020 tarihinde almistir. Hasilattaki
artisin %33’1 Biilbiiloglu Celik ve Biilbiiloglu Kongre’nin konsolidasyonundan, diger kismi da
Biilbiiloglu Ving’in hasilat artisindan kaynaklanmaktadir.

HASILAT 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022
Yurtigi Satiglar 190.973.658 | 238.310.372 | 438.603.467 262.890.296 458.163.125
Yurtdisi Satislar 88.909.006 40.719.964 69.616.146 54.227.858 96.307.366
Briit Satislar 279.882.664 | 279.030.336 | 508.219.613 317.118.154 554.470.491
Yurtici/Briit %08 %85 %86 %383 %83
Yurtdisy/Briit %32 %15 %14 %17 %17
Satigtan ladeler/Iskontolar (7.815.040) (3.431.911) (3.016.038) (2.860.955) (5.208.374)
Iskonto/Briit Satig %0,03 %0,01 %0,01 %0,01 0,01
Net Satiglar 272.067.624 | 275.598.425 | 505.203.575 314.257.199 549.262.117
Bir onceki yila gore artis orant %22 %1 %83 - %75

Sirket’in halka arzla gergeklesecek olan igletme sermayesinin giiclendirmesi ile birlikte hasilatinda
onemli oranda artis beklenmektedir.

Operasyonel Veriler 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022
Briit Kar Marji 12,6% 14,5% 15,1% 15,9% 14,5%
Faaliyet Kar Marji 4,3% 7.8% 10,2% 10,9% 8,6%
FAVOK Mariji 4,7% 8,8% 11,4% 12,5% 9,5%
Net Kar Marji 1,9% 2,4% 5.7% 5,0% 7,9%

* FAVOK: Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar;
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Genel yonetim giderleri ve Pazarlama satis ve dagitim giderlerini igeren faaliyet giderlerinin dagilimi

asagidaki gibidir.

Faaliyet giderleri 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021 30.09.2022
Ucret ve ticret benzeri giderler | (10.998.499) (9.405.148) (10.495.396) (8.877.499) (14.295.498)
Hastilata Orani 4,04% 3.41% 2,08% 2,82% 2,6%
Enerji, yakut, su, haberlegme (1.396.258) (1.093.190) (1.182.275) (708.665) (4.446.887)
giderleri

Hasilata Oram 0.51% 0,40% 0,23% 0,23% 1,6%
Banka giderleri (84.621) (396.927) (1.783.854) (1.160.876) (3.064.516)
Hasilata Oram 0,03% 0,14% 0,35% 0,43% 1,1%
xa;igo?gziﬁi;tﬂedgﬁﬁjghk (1.059.172) (699.834) (1.001.985) (623.891) (1.676.936)
Hasilata Orani 0,39% 0,25% 0,20% 0,23% 0,6%
;ZZ‘;:;;’" management (896.619) (543.676) (828.379) (407.528) (1.364.898)
Hasilata Oram 0,33% 0,20% 0,16% 0,13% 0,5%
Konaklama ve seyahat giderleri | (720.262) (295.665) (415.198) (296.841) (1.178.618)
Hasilata Orani 0,26% 0,11% 0.08% 0,09% 0,4%
Taseron giderleri (37.705) (22.863) (651.029) (283.056) (1.150.222)
Hasilata Orant 0,01% 0,01% 0.13% 0,09% 0,4%
g‘a“y‘;’ar:lisma“ giderleriveta (995.115) (869.173) (4.023.933) (530.934) (849.068)
Hasilata Orant 0,37% 0.32% 0,80% 0,17% 0.3%
Tlan ve reklam giderleri (221.456) (291.767) (259.280) (164.242) (755.893)
Hasilata Orant 0,08% 0,11% 0,05% 0,05% 0.3%
Bakim ve onarim giderleri (643.985) (475.505) (997.205) (536.513) (633.056)
Hasilata Orani 0,24% 0.17% 0,20% 0.17% 0,2%
Kurumsal giderler (1.456.230) (1.378.470) (338.269) (111.646) (501.480)
Hasilata Oram 0,54% 0,50% 0,07% 0,04% 0,2%
Faaliyet kiralamast giderleri (37.107) (22.500) (584.366) (243.249) (393.025)
Hasilata Oram 0,01% 0,01% 0,12% 0,08% 0,1%
Sigorta giderleri (232.407) ~(144.571) (64.497) (46.786) (383.891)
Hastlata Orant 0,09% 0.05% 0.01% 0,01% 0.1%
Vergi, resim, ceza ve harglar (434.952) (269.531) (883.536) (612.084) (336.406)
Hasilata Orani 0,16% 0,10% 0.17% 0,19%
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Sube giderleri (488.114) (293.582) (236.193) (133.839) (300.336)
Hasilata Orani 0,18% 0,11% 0,05% 0,04% 0,1%
Kira ve aidat giderleri (372.075) (371.707) (116.284) (74.361) (202.817)
Hasilata Orani 0,14% 0,13% 0,02% 0,02% 0,1%
Fuar giderleri (386.601) (110.838) (3.000) - (199.976)
Hasilata Oram 0,14% 0,04% 0,001% - 0,1%
E;%ﬂgﬁg{;ﬁg‘;ﬁsy“ b (1.123.309) (648.084) (13.093) (11.860) (161.994)
Hasilata Orani 0,41% 0,24% 0,003% 0,004% 0,1%
I;ZZ::: :‘;5““ v ik (163.466) (110.206) (33.754) (335.069) (113.328)
Hasilata Orani 0,06% 0,04% 0,01% 0.11% 0,0%
Diger kanumen kabul edimeyen | ;00 045 (132.661) (585.753) (176.272) (105.794)
giderler

Hasilata Orani 0,07% 0,05% 0,12% 0,06% 0,0%
Diger cesitli giderler (764.075) (1.011.734) (595.149) (451.050) (362.998)
Toplam (22.689.873) (18587.632) | (25.092.428) | (15.786.261) (32.477.637)

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket

Sirket’in faaliyet giderlerini baglica personel giderleri, damismanlik giderleri, kurumsal giderler
Enerji, yakit, su, haberlesme giderleri gibi genel isletme giderlerinden olugmaktadir. Faaliyet
giderleri, 31 Aralik 2019 tarihinde bir 6nceki mali yila gore %29 oraninda artarak 22.689.873 TL
olmustur. 31 Aralik 2020 tarihinde bir &nceki mali yila gére %18 oraninda azalan faaliyet giderleri,
18.587.632 TL olmustur. 31 Aralik 2021 tarihinde bir 6nceki mali yila gére %35 oraminda artan
faaliyet giderleri, 25.092.428 TL olmustur. Son dénemde artan ticari faaliyetlerinin etkisiyle 30
Eyliil 2022 tarihinde 30 Eyliil 2021°ye gore %106 oraminda artig gsteren esas faaliyet giderleri,

32.477.637 TL olarak gergeklesmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Giderler

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 | 30.09.2022
Demirbas satig kér1 32.000 53.502 2.650.071 140.855 3.294.549
Konusu kalmayan karsiliklar 306.677 - 2.627.082 | 1.126.127 | 1.207.536
Kasko ve sigorta gelirleri 88.401 23.874 431.471 430.997 81.231
Kur farki gelirleri 8.862.317 | 16.834.163 | 67.329.948 | 14.120.101 | 65.467.283
Tesvik geliri - - - -
Beklenen kredi karsiligi gelirleri (TFRS-9) - - 733.498
Diger gelirler 1.042.530 315.609 409.487 293.983 346.626
TOPLAM 10.331.925 | 17.227.148 73.448.051 16.112.063 | 71.130.723
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Sirket’in esas faaliyetlerinden diger gelirlerinin biiyiik kismin: faaliyetlerden kaynaklanan kur fark
gelirleri olugturmaktadir. 31 Aralik 2019 tarihinde 10.331.925 TL olan esas faaliyetlerden diger
gelirler, 31 Aralik 2020 tarihinde bir 6nceki mali yila gore %67 oraninda artarak, 17.227.148 TL
olmustur. 31 Aralik 2021 tarihinde bir dnceki mali yila gére %326 oraninda artan diger gelirler,
73.448.059 TL olmustur. 30 Eyliil 2022 tarihinde 30 Eyliil 2021°ye gore %341 oraninda artan esas
faaliyetlerden diger gelirleri, 71.130.723TL olarak gerg¢eklesmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 | 30.09.2022
Siipheli ticari alacak karsilig1 (1.734.772) | (2.791.705) | (1.196.378) (212.279) (54.184)
Otel isletmeciligi at1] kapasite giderleri - - (648.184) (1.376.569) -
Demirbag satig zarari (2.349) (15.890) (3.294) -

Dava karsilig1 - (162.729) (948.371) (712.722) (161.456)
Dava ddemeleri - - (778.543) - -
Bagis ve yardimlar - (35.061) - - -

Kur fark: giderleri (10.227.210) | (24.404.158) | (98.364.478) |(21.462.013) | (79.698.304)
Binek arag giderleri - (203.010) - (206.549) -
Beklenen kredi zarar karsiligi (TFRS-9) (130.081) (791.494) (1.025.028) (101.504) -
Diger giderler (165.518) (216.610) (28.139) (232.912) (200.288)
TOPLAM (12.159.301) | (28.620.657) | (102.992.415) | (24.304.548) | (80.114.232)

Sirket’in esas faaliyetlerinden diger giderlerinin biiyiik kismini faaliyetlerden kaynaklanan kur farki
giderleri olusturmaktadir. 31 Aralik 2019 tarihinde 12.159.301 TL olan esas faaliyetlerden diger
giderler, 31 Aralik 2020 tarihinde bir nceki mali yila gore %135 oraminda artan esas faaliyetlerden
diger giderleri, 28.620.657 TL olmustur. 31 Aralik 2021 tarihinde bir 6nceki mali yila goére %260
oraninda artan diger giderler, 102.992.415 TL olmustur. 30 Eyliil 2022 tarihinde 30 Eyliil 2021°e
gore %230 oraninda artan esas faaliyetlerden diger giderleri, 80.114.232 TL olarak gerceklesmisgtir.

Finansman Gelirleri 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 | 30.09.2022
Faiz Gelirleri 5.324.117 8.429.440 357.880 88.386 523.178
Kambiyo Kéri 13.568.830 12.601.355 42.138.022 9.589.439 27.256.250
Reeskont Faiz Gelirleri 795.935 2.527.230 4.910.737 4.783.967 12.866.364
Menkul kiymet satis kar1 - 3.662.000 - - -
Finansman Gelirleri 19.688.882 27.220.025 47.406.639 14.461.792 | 40.645.792
Finansman Giderleri (-) 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.09.2021 | 30.09.2022
Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (9.326.115) (13.448.211) | (18.8394.213) (15.682.389) (7.284.017)
Kambiyo Zararlari (13.318.819) (18.098.277) (15.352.58!5) (6.047.267) (19.002.671)
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Reeskont Faiz Giderleri (1.215.543) (3.595.329) (6.549.842) (3.631.041) (8.776.081)

Finansman Giderleri (-) (23.860.477) | (35.141.817) (40.796.640) (25.360.697) |  (35.062.769)

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket

Sirket’in finansman gelirlerini, faiz gelirleri, kambiyo kari ve reeskont faiz gelirleri olusturmaktadir.
31 Aralik 2019 tarihinde 19.688.882 TL olan finansman gelirleri, 31 Aralik 2020 tarihinde bir
onceki mali yila gore %38 oraninda artarak 27.220.025 TL olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2021
tarihinde bir énceki mali yila gére %74 oraninda artarak 47.406.639TL olmustur. 30 Eyliil 2022
tarihinde 30 Eyliil 2021°e gore %181 oraninda artan finansman gelirleri, 40.645.792 TL olarak
gergeklesmistir.

Sirket’in finansman giderlerini, borglanma giderleri, kambiyo zarari ve reeskont faiz giderleri
olusturmaktadir. 31 Aralik 2019 tarihinde 23.860.477 TL olan finansman giderleri, 31 Aralik 2020
tarihinde bir 6nceki mali yila gore %47 oraninda artarak 35.141.817 TL olmustur. 31 Aralik 2021
tarihinde bir 6nceki mali yila gére %38 oraninda azalarak 40.796.640 TL olmustur. 30 Eyliil 2022
tarthinde 30 Eyliil 2021°e gore %38 oraninda artan finansman giderleri, 35.062.769 TL olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in net kar1 2019, 2020, 2021 yillarinda ve 30.09.2021 ile 30.09.2022 tarihiyle sona eren dokuz
aylik donemde sirasiyla 5.301.922 TL, 6.647.933 TL, 28.761.780 TL ve 15.835.737 ile 43.165.793
TL olarak ger¢eklesmistir. Finansal donemler itibari ile net kar marj1 sirasiyla %1.9, %2.4, %5,7 ve
%35.0 ile %7,9 seklinde gergeklesmistir.
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8. DEGERLEMEYE ILiSKIN TEMEL HUSUSLAR
8.1. Degerlemede Baz Alinan Finansal Veriler

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 6zel bagimsiz denetimden gegmis 31.12.2019,
31.12.2020, 31.12.2021 ile 30.09.2021 ve 30.09.2022 tarihli bilango ve gelir tablolar1 verilerinden
yararlamlmigtir. Degerlemede kullanilan veriler, bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar,
kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.$. yonetimi
tahminleri ve Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin bulgular1 ve tahminlerinden olugmaktadir.

Ilgili dénemlere ait bagimsiz denetim raporlarina Sirket’in internet sitesi www.bvs.com.tr ve

www.kap.org.tr adreslerinden ulasilabilir.

8.2. Degerlemeye Iliskin Varsayim, Smirlayic Sart, Ozel ve Olagandisi Durumlar
Degerleme raporunun olusturulmasinda asagida sayilan varsayimlar kullanilmigtir:

o Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi
siyasi ve yasal degisiklikler, 6ngoriilemez hukuki gelismeler vb. gibi) alisilagelen disinda bir engel
olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore Ongoriilebilir gelecekte faaliyet gOstermeye
devam edecegi,

e Sirket’in y6netim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, alisilagelen personel doniisiimii diginda olumsuz nemli bir degisimin olmayacagi,

e Tiirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar

béliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gdstermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudah etkileyen sonuglar1 vardir. Degerlemede ayrica
olaganiistii herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamasgtir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tim faktorlerin dikkate alinmasi ile hesaplanir. Bu
faktorleri sdyle siralayabiliriz;

e Isletmenin gegmisi,

e Ekonomik yap1 ve isletmenin iginde bulundugu sektoriin genel goriinlimil,
e Isletmenin mali yapist,

e Isletmenin sabit ve donen varliklarimn yapisi ve degerleri,

e Aym ya da benzer sektorlerdeki halka agik sirketlerin piyasa degerleri.
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9. DEGERLEME YONTEMLERI VE HESAPLAMALAR

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin sermaye artirimi yolu ile halka arz edilecek

paylariin birim fiyat tespitinde asagidaki iki temel yontem kullamlmistir.

1. Carpan Analizi
Piyasa Degeri/Defter Degeri Analizi (PD/DD)
Fiyat/Kazan¢ Analizi (F/K)
FD/FAVOK

2. Indirgenmis Nakit Akim

Carpan Analizi metodunda; degerleme galigmasina konu olan Sirket ile ayni veya benzer
alanlarda faaliyet gosteren halka agik sirketlerin finansal performanslari ile firma degerleri veya
piyasa degerleri arasindaki iliskilerden faydalamlir. Carpan analizi metoduyla degerlenecek girketin
muadillerinin belitlenmesinde aym cografyada faaliyette bulunan girketler dncelikle tercih edilir.
Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. igin yapilan Carpan Analizi’nde Piyasa Degeri/Defter
Degeri (PD/DD) carpani, Fiyat Kazang (F/K), FD/FAVOK c¢arpanlarinin kullanilmasi uygun
goriilmiistiir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) oram, bir hisse fiyatinin, hisse bagina defter degerine
boliinmesiyle bulunan bir orandir. Defter Degeri (DD), bilangodaki 6zkaynak degerini
gostermektedir. Sirketin piyasa degerinin mali tablolardaki toplam &zkaynaklara boliinmesiyle elde
edilir. Aym ve/veya benzer sektorlerdeki girketlerin verilerinden yararlanarak bir PD/DD oram
bulunur. Bu orandan hareketle de sirket hisse degerleri hesaplanir. Finansal sektor sirketleri i¢in
agrilikla kullamlan ¢arpan olmasi nedeni ile Biilbiiloglu Ving sirketinin degerlemesi i¢in uygun
goriilmiis ve Sirket Degeri’nin hesaplanmasinda kullanilmgtir.

Fiyat/Kazan¢ (F/K) oram1 metodu, F/K Oram degeri, bir sirkete hissesinin piyasada olusan
fiyatinin hisse bagina elde edilen net kir miktarina (veya sirket kapitalizasyon degerinin sirketin
vergi sonrasi net kdrina) oramdir. Degerleme yapilacak sirket igin, sirketin benzer girketlerin
oranlarinin ortalamas: ile sirket net kar1 ¢arpilarak sirket degerine ulagilir.

Firma Degeri/ FAVOK (FD/FAVOK) orany, islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki piyasa
degeri ve ayni tarih itibariyla agiklanmis olan en son :finansal tablolarinda yer alan net finansal
borcunun ("Net Bor¢" = Kisa Vadeli Finansal Yikiimlilikler + Uzun Vadeli Finansal
Yiikiimliiliikler - Nakit ve Nakit Benzerleri ile Finansal Varliklar) toplanmasiyla hesaplanan Firma
Degeri'nin, ilgili tarih itibariyla agiklanmug olan son 12 aylik faiz, amortisman, vergi dncesi karina
("FAVOK") béliinmesiyle hesaplanir.

9.1. CARPAN ANALIiZi

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve bagh ortakliklar1 igin garpan analizi
yontemine gére yapilan hesaplamada Sirket’in faaliyet gosterdigi Ving sektdriinde yurt 1r;mde h lka
agik sirket bulunmadigindan BIST Sinai Endeksi (XUSIN) icersindeki sanalyi si
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emsal olarak kullamlmistir. Carpan Analizinde kullanilmak {izere, BIST Sinai Endeksinde yer alan
191 sirketlerden secim kriterleri asagidaki gibidir;

1- Sirket'in 30.09.2022 tarihi itibariyle aktif biiytikligtiniin 1.364.272.022 TL olmasi nedeniyle
endekste yer alan benzer sirketlerden aktif bityiikliigi 500.000.000 TL ile 1.600.000.000
TL arasinda olanlar segilmistir.

2- Secilmis bu sirketlerin dncelikle Ortanca ¢arpan degerleri tespit edilmis ve bulunan bu
ortanca degerlerin 2 katimin iizerinde ve yarisinin altinda kalanlar degerleme dis1
birakilmistir. Degerleme disi birakilan garpan degerlerinin tizeri ¢izilmistir.

Ayrica yurt disinda ving sektoriinde faaliyet gdsteren sirketler degerleri de incelenmis ancak sz
konusu sirketlerin piyasa degerlerinin 1 milyar dolar ve iizerinde olmas1 sebebiyle degerlemeye

dahil edilmemelerine karar verilmistir.

Emsal sirket olarak hesaplamaya dahil edilen Sirketlerin 27.12.2022 tarihli ¢arpan degerleri asagida

yer almaktadir.
Borsa Kodu | Ad E/K PD/DD FD/FAVOK Beta T”t‘:%:r';’m Aktif Toplami
ADEL:IS Adel Kalemailik o174 1764 23.18 0,51 2.714.512.500 | 1.139.120.000
AFYON.IS “Afyon Cimento 19,39 3,84 12,88 0,76 3.544.000.000 | 1.235.811,051
ATEKSIS Akin Tekstil 30.84 3,56 885 041 2.671.200.000 | 1.486.105.619
ALKATS Alkim Kagit 12,02 9.94 12,28 0,35 6.618.675.000 920,452,835
ANGEN:IS Antolia Teni Ve B‘é’:}"k""i‘“' Yrin e 9,14 6,14 16,80 0,55 4.807.000.000 815.600.911
ARSANIS Arsan Tekstil 7.0 751 23,85 061 2.608.775.173 | 1436130897
AVODIS Avod Gida 1321 2,53 9.9 0,72 566.600.000 635.507.047
BAKABIIS Bak Ambalaj 10,70 507 12,18 0,58 7.176.200.000 | 1.553.216.282
BARMAIS Barem Ambalaj 2.3 8,58 19,78 0,38 6415500000 | 1323331672
BLCYT.IS Bilici Yatirim 9,92 3,01 8,56 0,43 2.084.000.000 | _1.249.007 634
BMSTL:S Bms Birlesik Metal Sanayi 11,65 236 838 0,51 1.189.254.000 889.904.273
CELHATS Celik Halat 842 21,06 18,72 0,60 1.518.900.000 835.165.555
CEMASIS Cemas Dokum L) 1,60 20,04 0,76 2.111.970.000 | 1.517.032.098
CMBTN.IS Cimbeton 4753 2138 15,63 0,55 1.086.957.000 501321 641
CUSAN.IS Cuhadarogly Metal 9,51 1,15 581 0,82 1.494.825.000 | 1.515.952.519
DAGLIS Dagi Giyim 44,67 245 15,88 0,51 £92.413.000 833.357.783
DMSAS1S Demisas Dokum 19,38 3,79 15,07 0,55 1.040.000.000 | 1.070.842.202
DERIMIS Derimod 263 1,59 5,30 041 541.620.000 629.635.877
DESAIS Desa 14,13 791 1031 0,58 2.936.090,502 938.782.264
DITAS.IS Ditas Dogan 33259 320,08 3554 0,62 1.618.400.000 549,283,560
DURDOIS Duran Dogan Basim Ve Ambala] 28,78 1575 3,16 0,55 1.429.400.000 762.913.546
EGGUB.IS Ege Gubre 14.96 6.75 9,17 0,54 3272000000 | 1.001.332.055
EPLAS.IS Egeplast 1468 4.7 1331 0,69 1.082.972.387 590.744.685
ERBOS:1S Erbosan 10,36 1,02 9,41 0,80 3.738.000.000 | 1.543.999.170
FADEIS Fade Gida Yatirm 751 2.79 I 0,50 1.107.414.000 531.787.905
GENTS.IS Gentas 8,46 2,83 8.85 0,41 1.585392.744 | 1.263.028.G28
GEREL:IS Gersan Elektrik .96 234 13,00 0,59 721.600.000 790.352.852
HATEKTS Hateks Hatay Tekstil 1174 FE7] 848 047 778.050.000 804.957.132
HEVAS Thias Ev_Aletleri 2 125 7,89 0.53 718.525.000 776,644,412
IMASM:IS Imas Makina Sanayi 483 8325 72 0,14 8.991,000.000 847.224.566
ISKPLIS Tsik Plastik 17,12 397 16,67 0,50 1.758.706.521 744,195,802
KLKIM:S Kalekim Kimyevi Maddeler 1535 695 16,11 0,60 5.870.750.000 | 1.444.303.731
KAPLMIS Kaplamin 30.28 1625 1921 0.56 2.290,000.000 578,667,993
KRTEK.IS Karsu Teksti 515 2,83 501 0,36 1.019.318.474 | L079.187.981
KLSYN.S Koleksiyon Mobilya Sanayi 1633 2,80 16,54 0,20 1.660.966.292 | 1.085.440.865
KNFRT.IS Konfurt Gida 12,92 647 11,69 0,52 2.007.720.000 | 1.383.555.888
KONYAIS Konya Cimento 13604 203 7590 0.65 16.423.492.300 | 1.479.625.408
KRPLSIS Koroplast Temizlik Ambalaj Urunieri 93.58 5,90 13,44 0,71 1.857.744.000 628.444.973
KUTPO1S Kutahya Porselen 15,56 4,84 16,44 0,68 2622533760 | 1.119.016.031
KTSKR.S Kutahya Seker Fabrikas: 15,14 2,66 20,09 0,70 3.762.800.000 | 1093.289.872
MRSHL:1S Marshall 68.16 35.74 0,55 2.433.000.000 | 1388.731712
MEDTR.IS Meditera Tibbi Malzeme 14,14 7,60 2032 0.3 5.081,300.000 899.419.084
MEGAP.IS Mega Polietilen Kopuk 12,42 3,05 11,14 0,43 977.500,000 1.167.114.490
MERCN.IS Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret 11,66 5,62 12,02 0,62 249480523 | 1.006.985.229
MERKO:IS Merko Gida 624t 2,40 597 0,43 759,594,752 906.462.157
0ZSUB:IS Ozsu Balik Uretim 18,51 8,62 6:54 o 1.136.400.000 685,407,299
PNLSN.IS Panclsan Cati Cephe Sistemleri 19,01 6,39 1595 0,58 2.079.000.000 | 1.032.871.760
PRKMEIS Park Elek. Madencilik 6.88 2,73 29.99 0,62 3.522.198.969 | 1.499.945.235
PENGD.IS Penguen Gida 3450 2.57 12,50 0,56 1.629.250.000 | 1.355.558.221
PINSU.IS Pinar Su Ve Icecek s 3,50 15.67 0,38 673.762.857 756,832,712
RTALB:IS Rta Laboratuvarlari = 245 664 0,44 1.278.000.000 690.060.263
RUBNS.IS Rubenis Tekstil 1430 272 19,69 033 2.324.400,000 | _1.057.201.142
SNICA:1S Sanica Isi Sanayi 6983 1275 15,43 0,“] % 4.335.200.00})/ \@.434,05%
SEKURIS Sekuro Plastik 46:89 = 577 041 I81.837.500 TI28. 821\




SELVAIS Selva Gida Sanayi 42689 4,24 14,57 0,41 1.072.500.000 638.921.310
SILVR:IS Silverline Endustri Ve Ticaret 45:85 237 09 0,10 765.000.000 779.501.787
SKTAS:IS Soktas g 3,03 637 0,63 958.174.000 1.564.429.895
TUCLK:IS Tugceelik Aluminyum Metal 9,84 3,45 16,74 0,70 1.069.800.000 1.063.224.180
TRILC:IS Turk Ilac Ve Serum 6978 5,96 3765 0,60 2.164.950.900 827.370.759
VKING:IS Viking Kagit 2 3247 0,46 1.042.440.000 741.833.860
YKSLN:IS Yukselen Celik 9,06 4,39 7,68 0,73 1,620.000,000 1.093.824.947
YUNSA:IS Yunsa 12,18 1081 8,35 0,60 2.574.828.000 805.723.190

Kaynak: Rasyonet Veri Terminali, 27.12.2022 tarihli veriler

kullanilarak analiz

edilmesine dayanmaktadir. Bu metod etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda

Piyasa c¢arpanlar1 yontemi, benzer sirketlerin uygun piyasa g¢arpanlarimn

hisselerin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen dénemde beklenen kazang artisi ve buna bagh olan risk
diizeyini yansittig1 varsayimin esas almaktadir.

Carpan analizlerinde 30.09.2022 tarihli finansal verileri yilliklandirilarak kullanilmistir. Benzer
sirket ¢arpanlari hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina sanayi girketlerinin
degerlemesinde en c¢ok tercih edilen Fiyat/Kazang (F/K), FD/Favtk carpanlann %40’ar
agirhiklandinlmig, 6te yandan Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) oranlarmin agirhign %20
sekilde belirlenmigtir. Sirket’in 30.09.2022 tarihli bilangosunda yer alan ana ortakliga ait 6zkaynak
degeri hesaplamada dikkate alinmistir. Piyasa ¢arpanlari analizleri kapsaminda veriler Rasyonet
Veri Platformu’ndan elde edilmis olup 27.12.2022 tarihli veriler ve ¢arpanlar kullamlmistir.

9.1.1.Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclar

Biilbiiloglu Ving / 30.09.2022
Net Satiglar (Yilhklandiriimis) 740.208.493
FAVOK (Yilliklandirilmis) 70.637.660
Ana Ortakhiga ait net Kar (Yilhklandirilmis) 55.131.120
Net Borg (Nakit) (30.09.2022 itibariyle) (58.745.721)
Ana Ortakhiga ait Ozkaynaklar (30.09.2022 itibariyle) 310.893.250
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
27.12.2022
Carpal_lla.r i Ortanca Ortanca Ortalama
YURTICI BENZER SIRKETLER Ug Degerler Hari¢
F/K 14,61 12,18 27,42
FD/FAVOK 14,82 14,37 19,86
PD/DD 4,63 4,49 6,72

Kaynak: Rasyonet Veri Terminali, 27.12.2022 tarihli veriler

Ug Degerler Hari¢ Ortanca Degere Gire

= = 30.09.2022 % Agirhklandirilmig
Degerleme (Carpanlara Gore) Yillklanduiiis Agirhiklandirma SitketDizen
YURTICI BENZER SIRKETLER 1.280.726.205 1.199.092.990

F/K 671.266.093 40% 268.506.437

FD/FAVOK 1.073.854.169 40% 429.541.667

PD/DD 1.396.643.423 20% 279.328.685
Toplam 100%

Carpanlara Gore Sirket Degeri 977.376.789
Pay Basina Fiyat 32,58
|~ ’
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Carpan Analizi yontemiyle, Biilbiilloglu Ving A.S. icin Fiyat/Kazang (F/K), Firma Degeri/F AVOK
(FD/FAVOK) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD), garpanlari BIST Smai (XUSIN)
Sektor’iinden segilmis sirketlerin medyan degerleriyle yukaridaki tabloda gosterdigi gibi
hesaplanmistir. Buna gore Sirket’in piyasa degeri 977.376.789 TL ve pay basina degeri 32,58 TL
olarak bulunmugtur.

9.2. INDIRGENMIS NAKIT AKIMI ANALIZI

INA (indirgenmis Nakit Akimi) Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi iiretme yetenegi
lizerinden yapilan bir degerleme yontemidir. Bu yontemde serbest nakit akimlarinin bugiline
indirgenmesi ve nakit pozisyonun da eklenmesi ile olusan deger, sirketin dzsermaye degeri
olarak kabul edilir.

Nakit akimlar1 projeksiyonlari, genellikle 5 ile 10 yillik zaman dilimi i¢in yapilmakta ve
projeksiyon doneminin son senesindeki nakit akimi baz alinarak nihai deger (u¢ deger)
hesaplanmaktadir.

Bu yonteme gore; sirketin gelecekte elde edecegi tahmin edilen nakit akimlarinin,
agirliklandirilmig ortalama sermaye maliyeti (AOSM) ile bugiine indirgenip nihai olarak da net
finansal borg diisiilerek sirket degeri tespit edilir. |

9.2.1.Indirgenmis Nakit Akimlar1 Varsayimlar

Sirket’in “Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi’ne gore yapilan degerlemesinde kullamlan temel

varsayimlar asagida siralanmigtir:

v Projeksiyonlar Tiirk Lirasi lizerinden yapilmigtir. Aksi belirtilmedikce tiim parasal
biiyiikliikler TL cinsindendir.

v' Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi gelecek bes yillik dénem esas alinarak hesaplanmistir.

v Gosterge faiz olarak 10 yillik devlet tahvili faiz getirisi olarak projeksiyon ddnemleri
boyunca maruz kalacagi oynaklik dikkate alinarak %17,8 olarak kullanilmistir.

v’ Hisse risk primi ise %6 olarak baz alimmuistir.
v" Beta degeri her ilk halka arz olan girkette oldugu gibi varsayimsal olarak 1 alinmistir.
v" Daha énce 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’na gére kurumlar vergisi orani %20 olarak

uygulanmakta iken son degisiklik ile 2021 yil i¢in %25°e 2022 yili icin ise %23’e yiikseltilmis
ve karar Resmi Gazete’de yayinlanmigtir. 2023’ten itibaren ise %20 olarak alinmustir. -
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9.2.1.1. Gelir Tablosu Projeksiyonlari

Asagidaki projeksiyonlarda, Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.§. ve bagh ortakliklar

projeksiyonlari konsolide bazda alinmigtir.

TL 31.12.2021 31.12.2022T 31.12.2023T 31.12.2024T 31.12.2025T 31.12.2026T 31.12.2027T
Net Satiglar 505.203.575 1.090.666.652 1.530.003.309 2.205.362.031 2.728.479.075 3.295.033.819 3.959.710.548
f:;f;”t‘]“() (428.807.255) | (939.986.915) | (1.305.281.381) | (1.862.597.346) | (2.295.008.630) | (2.723.728.338) | (3.278.718.809)
BRUT KAR 76.396.320 150.679.737 224.721.928 342.764.685 433.470.445 571.305.481 680.991.739
Faaliyet Giderleri | (25.092.428) (54.171.181) (75.992.134) (109.535.820) (135.517.974) (163.657.589) (196.670.722)
FAALIYET

KARI (FVOK) 51.303.892 96.508.556 148.729.794 233.228.865 297.952.471 407.647.893 484.321.018
Diger

Geli/Giderler | ©1-425410) - - - - - =
Finansman

Geliri/Gideri 6.609.999 - - - - - =

(Net)
VOK (Vergi

p s 26.688.481 96.508.556 148.729.794 233.228.865 297.952.471 407.647.893 484.321.018
Oncesi Kar)

Kontrol Giicii

Olmayan Paylar (298.902) (2.211.258) (3.863.413) (4.996.856) (6.828.914) (13.586.518) (15.246.453)
gf;i‘f(’g‘“ / 2.073.300 (22.196.968) | (20.745.959) | (46.645.773) | (59.590.494) | (81.529.579) | (96.864.204)
NET
KAR/ZARAR 28.761.781 74.311.588 118.983.835 186.583.092 238.361.977 326.118.314 387.456.814

Kaynak: Sirket Tahminleri, Tera Yatirrm Varsayimlar
9.2.1.2. Gelir Tablosu Gostergeleri
TL 2021 20227 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T
Toplam Gelirler 505.203.575 | 1.090.666.652 | 1.530.003.309 | 2.205.362.031 | 2.728.479.075 | 3.295.033.819 | 3.959.710.548
Yillik Artis 83% 116% 40% 44% 24% 21% 20%
Ving 415.113.549 823.533.314 | 1.235.299.971 | 1.880.203.192 | 2.363.621.410 | 2.885.611.505 | 3.500.258.567
Ving/ Toplam Net Satiglar 82% 76% 81% 85% 87% 88% 88%

Yillik Artig 98% 50% 52% 26% 22% 21%
Celik 81.506.179 250.000.000 275.000.000 302.500.000 338.800.000 379.456.000 424.990.720

Celik / Toplam Net Satiglar 16% 23% 18% 14% 12% 12% 11%
Yullik Artig 207% 10% 10% 12% 12% 12%
Otel 8.583.847 17.133.337 19.703.338 22.658.839 26.057.664 29.966.314 34.461.261

Otel / Toplam Net Satislar 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1%

Yillik Artis 100% 15% 15% 15% 15% 15%

Kaynak: Sirket Tahminleri, Tera Yatirim Varsayimlari

Sirket’in toplam konsolide net satiglarinin %82’sini Ving Satiglar1 olugturmaktadir. Biilbiiloglu

Celik ve Biilbiiloglu Otel konsolide edilmistir. Konsolide net satislarin yaklagik %99’ nin1 olusturan

Ving satiglar icin biiyiime oranlar %20 - %52 arasinda degisirken, Celik satislar1 igin %10-12, Otel

icin %135 olarak varsayilmistir.
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Gelirlerin tahmininde Sirket’in projeksiyonlar ve Tera Yatirim’in genel ekonomi, sektor ve sirketin
sektor igindeki pozisyonu ile ilgili varsayimlari gdzoniine alinmistir.

= Briit Kar

Yukaridaki dngoriilerimiz sonrasinda, briit karlilik tablosu asagidaki gibidir:

TL 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T

BRUT KAR 76.396.320 | 150.679.737 [224.721.928 |342.764.685 |433.470.445 |571.305.481 |680.991.739

Yillik Artig 10% 97% 49% 53% 26% 32% 19%
Briit Kar Marji 15% 14% 15% 16% 16% 17% 17%

Kaynak: Sirket Tahminleri, Tera Yatirim Varsayumlar

Sirket’in ge¢mis donemlerdeki performanslart goz 6niinde bulunduruldugunda son bes yilda %15
ortalama briit kar marji ile ¢alistifi gdzlenmektedir. Bu baglamda ve yeni fabrika binasimn
kurularak faaliyet gecmesi, potansiyel biiylimeye yardimci olacak tiretim hacmi ve verimliligin
artiracak sekilde yeni makine ve teghizat alimlariyla, iiretim hacmi ve verimliligini artirilmas1 ve
mevcut sipariglerin de etkisiyle projeksiyon donemleri boyunca kar marjimn makul oranlar
gercevesinde yilkselebilecegi ongoriilmiistiir.

= Faaliyet Giderleri

TL 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T
Faaliyet Giderleri 25.092.428 54.171.181 75.992.134 109.535.820 | 135.517.974 | 163.657.589 | 196.670.722
Faaliyet Giderleri/ 59 5% 5% 5% 5% 59 5%

Toplam Net Satislar
Yillik Artis 113% 116% 40% 44% 24% 21% 20%
Faaliyet Kar Marji 10% 9% 10% 11% 11% 12% 12%

Kaynak: Sirket Tahminleri, Tera Yatirim Varsayimlari

Faaliyet giderlerini personel, danigmanlik, tiretimle ilgili olmayan enerji, yakit, su, haberlesme
giderleri, amortisman vb giderler olusturmaktadir. 2022-2027 déneminde $irket’in biiyiimesi ve
enflasyon ile paralel olarak yillik %20-%40 arasinda artmas1 dngdriilmiistiir.

Yeni fabrika binasinin kurularak faaliyete ge¢gmesinin planlanmasi, potansiyel biiylimeye yardimei
olacak iiretim hacmi ve verimliligin artiracak sekilde yeni makine ve teghizat alimlariyla, 6zellikle
2024 yili ve sonrasinda artan iiretim hacmi ve daha verimli makine ve teghizatlarinda etkisiyle
faaliyet kar marjimin makul oranlarda artabilecegi 6ngoriilmiigtiir.




9.2.2.Net Isletme Sermayesi

Net isletme sermayesinin hesaplanmasinda 2019-2021 yillarindan hareket edilmis olup net isletme

sermayesinde gozlemlenen degisiklikler ve projeksiyon donemine iligkin beklentiler asagidaki

tabloda belirtilmistir.
isll:tme Sermayesi 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022T 31.12.2023T 31.12.2024T 31.12.2025T 31.12.2026T 31.12.2027T
Ticari Alacaklar 58.580.470 80.333.893 195.411.178 273.241.484 383.307.195 552.502.814 683.557.777 825.495.058 992.014.549
Ort. Alacak Vadesi (giin) 76 92 100 90 90 90 90 90 20
Ticari Bor¢lar 59.879.027 57.818.790 156.638.660 267.800.600 371.872.344 530.650.672 653.843.877 775.985.360 934.101.158
Ort. Borg Vadesi (giin) 116 104 91 104 104 104 104 104 104
Stoklar 44.982.783 61.037.936 83.243.697 285.859.034 396.948.584 566.433.713 697.934.131 828.311.905 997.089.829
Stok Cevrim Hizi (giin) 104 94 61 111 111 111 111 111 111
Nakit Cevrim Hizt (giin) 64 82 70 97 97 97 97 97 97
Alacak+Stok Cevrim Hizi (giin) 180 186 161 201 201 201 201 201 201

Net Isletme Sermayesi 5 yillik projeksiyon dénemi igin tahmin edilirken Sirket’in son ii¢ yillik
performansi diisiiniilerek ortalama alacak vadesi 90 giin, ortalama borg vadesi 104 giin, stok ¢evrim
hizi ise 111 giin olarak varsayilmistir.

9.2.3. Yatirim Harcamalan

Sirket, mevcut durumda Sirket’e tahsisi yapilmis ve ingaat ruhsati alinmig bulunan, Ankara -
Baskent Organize Sanayi Bolgesi’nde 37.294,24 m? arsa iizerinde insaat faaliyetlerine baslanilmis
olan fabrika binasinin tamamlanmasi igin gerekli yatirimlari yapmayi, bunun yani sira potansiyel
biiyiimesine katki saglayacagi 6ngériilen makine ve teghizat alimlarini gergeklestirerek verimliligini
ve iiretim Kapasitesini artirmay1 planlamaktadir. Bu kapsamda 2023 yili igin &ngoriilen yatirim
biit¢esi 93.500.000 TL dir.

9.2.4. Agirhklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi

Sirkete ait ilerleyen donemler igerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin bugiinkii
degerinin tespiti i¢in kullamilan AOSM (Agurlikli Ortalama Sermaye Maliyeti) parametreleri
asagidaki agiklamalar ¢ergevesinde hesaplanmistir.

iskonto Oranlar

Risksiz Faiz Oram (Tiirkiye Syil) %17.,8
Risk Primi (5 yildan 30 yila) %]l
Hisse Risk Primi %6
Beta %I
Sermaye Maliyeti %24,8
Borg Maliyeti %22.8
Vergi Orani %20
Bor¢/Sermaye+Borg %56,8
Sermaye/Sermaye+Borg %43,2
AOSM %21,1
Sonsuz Biiyiime Oram %5,0
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Risksiz Faiz Oram (Rp): Tiirkiye 5 yillik devlet tahvil faizi getirisi olarak 2022 yihi faiz
oranlarindaki oynaklik gdz dniine alinarak %17,8 seklinde varsayilmistir.

Piyasa Risk Primi (Rp): Piyasa ortalama getiri beklentisi ile risksiz faiz oram arasindaki farktir.
Genel olarak piyasa ortalama getirisi olarak Borsa Istanbul 100 endeksinin belli bir doneme ait
ortalama getirisi, risksiz faiz orani olarak ise Hazine’ye ait tahvil faizi kullanilarak hesaplanir.

AOSM = Sermaye Maliyeti x (1-Borcluluk Orani) + Vergi Sonrasi Bor¢lanma Maliyeti x
(Borg¢luluk Orani)

Boylelikle indirgenmis nakit akimi (INA) hesabinda kullamlacak AOSM oran1 %21,1 olarak

hesaplanmustir.

Sirket’in indirgenmis nakit akimlari analizine gore degerlemesinin yapilabilmesi i¢in ileriye doniik
serbest nakit akimlar1 hesaplanmis ve daha sonra s6z konusu serbest nakit akimlar1 agirlikli ortalama
sermaye maliyeti iizerinden iskonto edilerek (Serbest Nakit Akimlari x Iskonto Orani) bugiinkii
degerine indirgenmistir. Projeksiyon donemi 2022-2027 yillann arasmnda 5 yilik dénemi

kapsamaktadir.

9.2.5.indirgenmis Nakit Akimlarina Gére Degerleme Sonuglari

INA yonteminin yapisi1 geredi kullanilan projeksiyonlar, gelecege doniik herhangi bir taahhiit
anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilasmasi halinde farkli 6zkaynak ve pay degerlerine

ulagilabilir.
2022-2027 déneminde tahmin edilen nakit akis1 bagli ortakliklarin tahminlerini de igermektedir.
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aaﬁia_z_g

TARIHSEL NAKIT AKISI TAHMINI NAKIT AKISI
TL 31.12.2019  31.12.2020 31.12.2021  31.12.2022T | 31.12.2023T 31.12.2024T  31.12.2025T  31.12.2026T  31.12.2027T
Net Satiglar 272.067.624 275.598.425 505.203.575 1.090.666.652 | 1.530.003.309 2.205.362.031 2.728.479.075 3.295.033.819 3.959.710.548
Yillik Biiyiime 24% 1% 83% 116% 40% 44% 24% 21% 20%
FAALIYET KARI (FVOK) 69.825.721 57.826.059 51.303.892 96.508.556 148.729.794  233.228.865  297.952.471  407.647.893  484.321.018
Net Satislara Orant 25,7% 21,0% 10,2% 8.8% 97% 10,6% 10,9% 12,4% 12,2%
Vergi Orani -0,8% -1,5% -4,0% 23,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Vergi -588.052 -859.128 -2.073.300 22.196.968 29.745.959 46.645.773 59.590.494 81.529.579 96.864.204
VSNFK (vergi sonrasi net faaliyet kar1)  70.413.773  58.685.187  53.377.192 74.311.588 118.983.835 186.583.092  238.361.977 326.118.314 387.456.814
Azinlik Haklar 0 -9 298.902 2.211.258 3.863.413 4.996.856 6.828.914 13.586.518 15.246.453
Net Satiglara Orani 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Yatirim Harcamalar 0 0 0 0 -93.500.000 0 0 0 0
Net Satiglara Orani 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Amortisman 1.117.535 2.945.929 6.520.125 6.576.167 8.505.526 8.505.526 8.505.526 8.505.526 8.098.267
Net Satiglara Orani 0,4% 1,1% 1,3% 0,6% 0,6% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2%
Net Isletme Sermayesi Degigimi -26.109.036 18.122.110 54.779.575  -98.876.055 -28.872.964  -44.303.068 -34.330.093 -36.420.016 -43.727.008
Net Satiglara Orani -9,6% 6,6% 10,8% -9,1% -1,9% -2,0% -1,3% -1,1% -1,1%
Serbest Nakit Akisi1 (SNA) 45.422.272 79.753.235 114.377.990  -20.199.559 1.252.983 145.788.694  205.708.496  284.617.306  336.581.620
SNA Bugiinkii Degeri 1.034.838 99.443.764 115.886.485 132.424.614  129.337.560
Daimi Biiyiime Metodu
Sonsuz Biiyiime SNA Degeri 353.410.701
SNA nin Bugiin Degerleri Toplami1 478.127.261
+ Sonsuz Biiyiime Bugiinkii Degeri 844.544.212
Enterprise Value 1.322.671.473
+ Nakit 86.657.085
- Toplam Finansal Borg 27.911.364
- Azinhik Haklar: -33.747.257
+ Yatirim Amagh Gayrimenkul -
Toplam Sermaye Degeri 1.347.669.937
Hisse Sayisi 30.000.000 = A
Teorik Hisse Basina Deger 44,92 TERY
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10. SONUC

Sonug olarak; Sirket’in gelecege yonelik beklentileri de dikkate alinarak nihai deger
hesaplamasinda, Carpan Analizi yonteminin Carpan Analizi Yontemi %50 ve gelecekteki nakit
akim ve Ozsermaye getirisine dayanan Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi %50 yontemleri
agirhiklandirilarak kullanilmigtir. Yapilan bu degerlendirmeler sonucunda 1.162.523 TL sermaye
degerine ulagmistir. Sirket’in mevcut 6denmis sermayesi olan 30.000.000 TL’ ye gére halka arz
iskontosu 6ncesi birim pay degeri 38,75 TL’ye karsilik gelmektedir. Buna gore, Sirket’in %20
halka arz iskontosundan sonra piyasa degeri 930.018.690 TL ve halka arz pay bagina deger 31,00
TL olarak hesaplanmigtir.

DEGERLEME SONUCU OZETI (TL)
Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirhik Aglrhklalll)dlf 1lr_ms Sirket
egeri
iNA 1.347.669.937 50% 673.834.968
Benzer Sirket Carpanlar: 977.376.789 50% 488.688.395
TOPLAM 1.162.523.363

Biilbiiloglu Ving San. ve Tic.A.S. / Halka Arz Ozeti (TL)
Odenmis/Cikarilmis Sermaye 30.000.000
Sermaye Artirimi Yoluyla Halka Arz Edilecek Nominal Tutar 7.600.000

Sermaye Artirimi 7.600.000

Ortak Satigt 3.900.000
Halka Arz Edilecek Toplam Nominal Tutar 11.500.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 37.600.000
Halka Agiklik Oran %30,6
Sirket Degeri 1.162.523.363
Halka Arz Iskontosu %20
Iskontolu Sirket Degeri 930.018.690
Halka Arz Satig Fiyat1 (Iskontolu) 31,00
Halka Arz Biiyiikliigii 356.500.000

46




Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin; giivenilir, adil, uygun ve makul oldugu

goriisiindeyiz. Sermaye arttirimi ve ortak satisi yoluyla gerceklesmesi planlanan halka arzin
biiytikltigiiniin 356.500.000 TL olmas1 planlanmakta olup bu durumda halka agiklik oran1 %30,6

olacaktir.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ethem Umut B Emir Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Grup Miidiirli ~ Genel Miidiir

Ekler

Ek-1 Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani
Ek-2 Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani
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EK 2: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMAN DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir yolu 8. Km No:156

06530 Ankara

12.01.2023

FiYAT TESPIT RAPORU YETKINLIK BEYANI

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S.’nin pay basi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
isbu 12.01.2023 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasas: Kurulu’nun 2019/19
sayilt haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1ili karar1 dogrultusunda
gayrimenkul digindaki varliklarin sermaye piyasast mevzuati kapsaminda degerleme hizmetine
iligkin gerekli olan;

o “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi "na sahip en
az 10 kigiyi tam zamanli olarak istihdam eden,

e Ayri bir “Kurumsal Finansman Béliimii "ne sahip,

o Degerleme calismalar: sirasinda kullanmiimasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirleri
bulunan,

o Miisteri kabulii, ¢alismanin yiritilmesi, raporun hazwrlanmast ve imzalanmasi
stireclerinde kullamlacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

o Degerleme calismalarimn teknik altyapisvn olusturan her tirlii bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri altyapisi bulunan,

o Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

e Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda sézlesmesi bulunan,

o Degerleme calismasni talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim
iligkisi bulunmayan,

niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer alan degerleme ¢alismalarimn SPK’nin III-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlar
Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapildigini beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

JeRkA
_YATIR|M MBNKUL DEGERLER
\1/ SIRKETI \_ ]
Ethem Umut B

Kurumsal Finansman Grup Midiirti Genel Midiir
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