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Kisaltmalar ve Tanimlar

Sirket’in, Istiklal Mahallesi, Takel Caddesi, No: 2, 18 Mays, Samean
adresinde Sarmsun Universitesi Ballica Kam piisi icertsinde bulunan ve tim

19 Muxyes Yerleskes " | aretim faalivetierin ve Ar-Ge faaliyetlerinin de bir b&lominG gerceklestindifi
yerinske

25 L T

G = | 3. pesi

4,56 - | 4,5, nesil

56 5. nasil

AB v | Avrupa Birigi

ABD : | Amerika Birlesik Deviatier

:.:2::;“&?1“! fimerika Birleslk Devletesi Dalan

AL Kabul Edilebilir Kalite Limitt {acceptable guahity imits]

Ar-Ge © | Aragesrma — Geligtinme '
Firket paylaninin halka arzing arsoilk edilmesi, aracilifin tird ve kepsams,

Aracilik ve Kansarsiyirm aracilik komisyanu ve masraflan ve halka a.mu satiy wsull we dafstima iliskin

rdesmes hususkarn dEIzeanI!n mesi al'ﬁﬂfl-pla Konsorsiyum Lidesi, Sirker, Halks .ﬂ._rz
Eden Fay Sahipleri ve Konsorsiyum Uyeleri arauinda 27007/2023 tariminde
akdediden sozlesme

A5 | Anonim Sirket =

AV D Alisweris Merkezi

ﬁi;ﬁ;ﬁu Borsa istanbul A5,

BTH Bifigirm Teknohojileri ve letizim Kurumu

Covid-1% Koronaviris hastahfi 20019

Dagiage Diglage Dvjital Oyun ve Animasysn A.5_

EAVOK Faiz, amartisman ve verg) Gncesl kar

FYOK v | Faiz ve vergi dncesi ke

Fiyal Tespit Raporu + | TSKB tarafindan haurlanacak fiyat tesplt raporny

=H Gigabayt

Grugp Reeder Teknotoji we bagh ortaklhiklan

&M : Mobil lletisim |gin Kiiresel Sistemi (Glabal System for Mebile

Commuricatinns)

Halks Arza Aracilik ve

01.11.2023 tarihinde TSK8, Yatnm Fnansman, ihrage ve Halka Arz Eden
Pay Sahibi arasnda imzalanan “Halka Arza Araeilik ve Damsrmanhl

st S oy Hizmetteri Yetkilendirme Sozlasmesi”
ihrager nin gikanimss sermayesinin 760,000,000 TL'den 950,000,000 TLye
karimast nedeniyle artinlacak toplam 170,000,000 TL nominal deferfi
Halka Arz Edilen Paylar i | 170,000,000 adet C Grubu pay ile Lygar Saral'a ait olan ve artak satw:
yoluyla hatka arz edilen taplam 45 000,000 TL neminal degerli 45.000.000
| adet C Grubu pay
‘lrmpﬁmﬁf ERacker : | Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret Anonim Sirket]
-ifl.ﬂfl * | Wluslararas "l!ﬂhll ECihaz Kodu [n'.;'rta'rrrn'ﬂﬂ-tu.r_ﬂmhl'k Equipment Identity)
IoT Mesnelerin Internet (Intemet of Things) ﬂ
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$Irtui"inq|ncau Mahalles), Cavus Mavkil, Sirmeak Caddesi, Mo: 100, Atakem, |

incesu Yerleskes Samsun adresinde bulunan ve aperasyon merkes ve stak/depolama alan
olarak kullanilan ve baz Ar-Ge faalivetlerinin de gergeklestinidigl verleske

Intal Intel Corgaration {integroted Electronics)

I Airketin yakin ve urun vadede gerceklestirmek stedifl yatnmian da

5 Plam : : §
werecek sekilde hazirdanan bir rapor

Konsorstyum E5 Liderleri Yabinm Finansman Menkul Deferler &5,

Eansorsiyum Arachk ve Konsorsivem S0zlesmesi'ni akdeder sk anilan sézlesmeye

| OyesifUyeler kewsarsiyum diyes! olarak taraf olan kuruluglan

KPMG Sekir Raparu EFMG Tﬁrkljf!z tarafindan Ocak 2023 tarii itibariylz hazirlanrmis alan Akalli
Telefon Sektir Raporu

Kurul / SPK Sermaye Piyasas) Kurulu N

LCD S Kristal Ekran |Liged Crystal Disolay)

[ KT Saniye basina megabit (Megobits Per Secand) |

NG Tamir edilemeyen ciharlar NG (kullanilabillr kafitede olmayan — net gaed)

v Dzel Tiketim Vergls|

Pay Tehblifi Sermaye Piyasas Kurulunun VI I-128.1 savili Pay Toblif
Baskill Devre Karl Montall {Printed Ciruit Raord Assembly) slekiranik
bitegenlerle birlagtirimiy devre kartlarini iFade adar.

Prisimatik Sitermler 5!‘!I$l‘l!‘ﬂf‘l‘ll§. hava ile cahsan sistemler olarak tanmlanmaktadir.

POP satm Alim Moktas (Point of Fur_:hnsf]

Reeder Biisim ¢ | Reeder Biligien Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketl

Resder Elekirnnik - | Reeder Elektronik Akademi ve Magaracils Ticaret Ananim Sirketi

Recder Gayrirtenky| Reeder Gayrimenkul ve Ingaat Sanayi Ticarel Ancnim Sickerl

w014, Son 12 Ay

Selekl Telekom Sulekt Telekom vie Toknoloji Uriinkar Sanayi ve Tacaret Limited Sicket]

Sk imalathaneden cikan iriniin son haline gelerak Libketiciye karunakh Hir
sckilde wlagmasini saglamak amack uygelanan bir paketlieme yantemidir.

5M5 | Kiva Miesaj Servisi (Shart Message Service)

T Takumini
sirket'in Kerimbey Mahallesi, Organize Sanayi Bulvan, Mo: 28, Tekkekiy,

u Samsun adresinde bulunan ve Sirketin kayth adresinde yer alan, ishu

e s lzahname tarihi Sncesinde baz Ar-Ge faaTLﬂ:ﬁnin ve teknlk servis
faalivetlarinin wirtitdlmos oldufe yerleske

TL Tiark Liras

| TTAG Tirkive Ticaret Scil Garetesi

TOBISAD Tiiekiya Biligirn Sanayiciler Dernegl o

E:r:::ﬁ':::: 4 Torkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

USB Evrensel Seri Veriyolu (Uniersal Seriol Bus)

LISB board flex = tus flax §arj soketi ve tus soketi

Ur-Ge Uretim- Gefistirme

whi. Ve benges

Wi-Fi Kablosuz ag [Wireless Fidelily|

Yatinm Finansman

Yatirim Finansman Menkul Degerder A5
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1. Rapor Bilgileri
Raporun Amaci

Bu rapor, Tlrkiye Sinai Kalkenma Bankas) A.5.'nin (“TSKB*} jle Reeder Teknoloji 5anayi ve Ticaret Anonim
yirketi (“Sirket"} arasinda 01.11.2022 taritinde imzala nmas atain Halka Arza Aracilik Yetkilendirme SOzlesmeasi
kapsaminda Sirket paylarinin halka arznda fivata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasas Kurul'nun 1l
62-1 sayili Sermaye Plyasasinda Deferleme Standartian Haklanda Teblig hukumleri cergevesinde Uluslararas:
Degerleme Standartlan’na uygun olarak belirlenmesi amacryla Sizlesme kapsaminda halka arzda lider yatinm
kuruluglanndan biri olarak yetkilandiriimis olan ve 05.10.2015 tarih ve BMK-DO5 [DO7) sayil yetki belgesi ile
haika arzda araciik faalivetinde bulunma ienine sahip TSKB tarafindan hazirlanmistir.

Ayt bir kurumsal finansman balimine sahip alan, halka arza aracilik ve yatinm damismanlifi faalivetlerinde
bulunma izinkerinin her ikisine de sahip olan ve degerlemeyi yapacak “sermaye Piyasas Faaliyetleri Dizey 3
Lisansi” veya “Turev Araclar Lisansi"na sahip en az 5 kiglyl tam zamanli clarak istihdam eden TSKB, Sermaye
Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarh ve 21/500 sayih karan uyannca yapilan duyury gergevesinda
gayrimenkuller digindaki varliklara iligkin deferisme hizmeti verebilmektedir.

Etik ilkeler

pirket’in igbu Fivat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme caligmasinin Sermaye Pivasas Kurulu'nun [1L62-1
sayill “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlan Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Depferleme
Standartlan dikkate afinarak asagidaki etik ilkeler cercevesinde haariandifint beyan ederiz,

. Yapilan degerleme caligmas: sirasinda diiriist ve dogru davranilmig ve caligmalar Sirket ve Sirket'in
pay sahiplerine zarar vermeyecek bir bigimde yiriitlibmiistar,
. Degerleme hizmeti, ilghi mevauat hikimleri cercevesinde gerekli lisans belgelerine sahip degerleme

uzmani tarafindan Tirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurullar dogruliusunda yerine
getirilmistir,

. Deferleme Iging alabilmek fgin bilerek vanlis, yamilbici ve abartili beyvanlarda bulunulmamig ve bu
gekilde reklam yapil marmistir,

. Bilerek aldaticy, hatal, nyvargil goris ve analiz iceren i fapor hazirlanmamig ve bildiriimemistir.

L Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan iceren hir glrev kabul edilmemistir.

# Degerleme isi gizlillk icinde ve basiretli bir sekilde yidritiilmdstir.

» Musterinin talimatlan yering getirmek igin zamaninda ve verimli sekilde hareket edilmigtir,

. Gorev bagimsizhk ve objektiflik icinde kigisel Cikarlan gozetmeksizin yerine getirlimistir.

" Degerlame iicreti, raporun herhangi bir yGniine bagh degildir,

. Gorevile ilgili Deretler, degerlemenin Gnceden belidenmis sonuclanna yahut degerleme raporunda
yer alan diger bafimsiz, objektif tavsivelere bagh degildir,

" Raporda kullanilan bilgiler talebimiz uzenine Sirket tarafindan saglanmig bilgilerden olusmaktadir.

Tlirkive Sinal Kalkinma Bankas ALh




Simirlayic: Sartlar

Degerlendirmemizde kullanitan veriler, Sirket adina Finansal Fksen Bafimsiz Denetim ve Damismanhk A5
tarafindan 2020, 2021, 2022 wl sonlan ve 31.03.2023 g ayhk raporlama dinemi icin hazidanmis finansal
tabiolar, bagimse denetgi raperu, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket tarafindan saglanan
pelecege yonelik tahminler ve diger bilgiler ve TSKB nin analizlerine dayanmaktadir,

T5KB degerleme calismas: kapsammda Sirket’in aktiflerinin fiziki meveudiveti ve kanuni miilkivetine iliskin
herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konulardas herhangi bir sorumlulugu bulunmarmsktadir.

Deerteme caliymasina esas teskil etmek Gzere T5KB've sunulan bilgl ve belgelerin dofiru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve Gzen ghisterilmis ve bunun sonunda sunulan bitgt ve belgeberin dogru oldugy,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beidenmodik herhangi bir durum veya engelin olmadif varsayalmistir,

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir seklide sorgulanmas: sonucunda olusturulan ve makul alduklan
dustinilen verilere giire hazirianan bu raporda, verilerin berimsenmesinde gosterilen Gzene rafimen, sartlar
ve olaylarin beklenildigi gibi geligmemesi ve gelecekte yasanabilecok olumsuz gelismeler dolayisivla Sirket
degerinin dngdriilen sekilde clusmamas: halinde TSKB v gahsanlar) higbir sekilde sorumlu almayacaklardir.

sirket'in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigl; Sirkat vonetiminin kenusunda uzman kisiterden olustuguy
varsayimistir,

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gergeklesen olaylann bu rapordaki varsayimiar bliim (ndeki
ekenamik verilerden ciddi sapma plistermeyecegi varsaydmishir,

Rapora konu olan degerleme caligmas, bilinen degereme yontemleri kullambarak wrmanhk bilgisi ile
hazlanmistir. Piyasa kosullannda meydana gelebilecek anemli degisimlerin Sirket'In degarini etkileyerek
olumlu veya olumsuz yiinde defjigim yapabilecedi bilinmelidir,

Tarafimizca Sirket ile ilgill herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢alsmas: yapilmamistir,

Kullanslan ge¢mis yillara ait finansal bilgller [Gzel bafims: denstimden gecmis finansal tablolar ve dipnotlan)
Sirket yGnetiminin ve bagimsiz denetim flrmasimin gorugiinden gegmies olup gilvenilic bir kaynak oldugu
varsaymigtir,

Bu raporda, carpan analizler igin kullanilan halka agik girketlerin mali yapilanna ve piyasa degerlerine ilikin
veriler Igin flgili sicketlerin internet sayfalar, diger kamuya agik Hgili kaynakiar ile Bloomberg, Thamson
Reuters ve Finnet adli veri platformian kullanimister.

Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile defereme yantemler ve agrliklandirmalanin kullamlmas durumuonds
farkh degerlere ulasilabilir.

(=]
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Fiyat Tespit Raporunu Hanrlayana iliskin Bilgiler:

Fiyal Tespit Raporu’nun hazrlanmasini gesitli yatinm bankalarinda 18 il kurumsal finansman tecritbes! olan
TSKB Kurumsal Finansman Midiri Onur Aksoy ve 3 il kurumsal finansman tecribesi alan Giirkan Yasin
Ozcan yénetrmistir,

Onur Aksoy, Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Dlzey 3 Lisans‘na (Belge No: 204694), Girkan Yasin Oacan,
Sermaye Piyasas Faaliyetleri Duzey 3 Lisans’'na {Belge No: 920048} sahiptir.

Degerlemesi Yapidacak Varlik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

sirket paylannin tamamimin defen bulunarak 1 TL nominal degerli payin deferi hesaplanmistir. Deferleme
galigmasinda para birimi ofarak TL kullanibmigtir. Degerleme tarihi aynt zamanda rapor tarihl olan
28.007. 2023 diir,

|5t rapar halka arz ediiecek olan sirket paylaninin satg fiyatinn (5,30 TL hesaplanmistir) nominal degeri olan
1 Tlnin Uzerinde olmasindan dolay, siz konusu satis fiyah ve bu fiyatin hesaplamasinda kullanidan
yontemlere lliskin olarak gorig bildirmek disinda highir amaca hizmet etmemektedir.

Kullarulan Deger Esas:

& Piyasa Yaklagim) icin Pazar Degeri,
*  Gelir Yaklasimi icin Makul Deger

dikkate alinmistir,

UD5'nin 104 Deger Esaslan kapsaminda Pazar Degeri ve Makul Deger siras) 30.1 ve 50.1 uyarnnca agagida
tarimlanmakiadir.

Pazar Degerl:

Pazar Degerl, bir varlik veya yukdmliligiin, uygun pazarlama faalivetier| sonucunda, istekli bir satic ve istekl]
bir alic arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama albnda kalmaksizin hareket ettiklari,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el degigtirmesinde kullamilmasi gerekli girilen tahmini
tutardir.

Makul Deger:

Makul deger, birvarhiin veya yikimlUlagin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili taraflann
her birinin mentaatini yansitan tahmini fiyattir, Ay 2amanda 50,4 maddes| ile ma kul degerin kullamimina
ornek olarak “Paylari borsada iglem gtirmeyen bir isletmede pay sahipli&i icin makul olan fiyatin beliflenmesi™
fadesi dogrultusunda Gelir Yaklasiminda kullamirmigter.
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4.

Airket’in halka arz edilecek pay basma dege

Yonetici Ozeti

benzer sirket carpaniar analizi kullamilmstr.

2.1 indirgenmis Nakit Akimlari Analizj

Reeder'in dzsermaye deferi hesaplamasinda kullarilan Incirgenmis Makit Akimlan Analizi

asaf@daki tabloda gésterilmektedir:

sz konusu metodun detayl analizi raporun 7.1

almaktadur,

Serbest Nakh Akiislan

| Peet Sateglar 1540.209 | 5.447.579 T.094.539 B.713.137 : 15.091.607
Vilkboysme (%] | %1654 | wias | wavz | wisk | waar %263
Pk | B29.581 | 1800256 | 1963716 | 2.556.186 | 3813743 | 4.004.702
PR Marjs (%) i3k | wnn | sy | 233 | W3%0 _ W72
| FAMOK | 908956 | 1767.863 2071978 | 2690468 | 3.048521 | 4208333 |
FAVOK Marji (%) | %358 %314 132 #3n3 %132 RiLELAY
Met Byletme
Sermayesi 632941 836,201 453,373 345 187 711 113 G67.324
_Degtgiml e = - .
i 15138 | 1.160.838 375,966 34.852 87 64 &5
| Harcomatgn | "t | LAN0AR | 13, i3t i
Wergi 96387 | 65878 |  s023m 410447 | 877161 | 1023675
Surtiest Nakit s ey
; 4 T340 1.902 %97 '
Akimiars [SH) 145491 | (295.062) 32240 1.507 %97 1310999 | 2.457.157
oM | Waage | warre | wanar | wanas | wige | _%18,68
| Indeimene Orani | w512 KIS0 | WAS25 | WM1ER _ %al0E | %37 |
Indirganmis Makit
a4y : . s
somlan I4A] [ 122 : hunﬂ | wassz M2 | 108747 | 917478 _
WA Toplom | 2804178 |
3|:r'1'=maIE.54||'.;'n‘r-i-: i
w5
Clr._znn o — |y — = =
Tarminal Deger 18.854.95
my L
TE'nin Bugunkd
Bbei 7.001.765
= 1
Firma Degeri | 589554 |
Nel Firamsad Borg:
284
| 3odnzy) | BRAS
Beserrmmye
| Degeri s gl

Kok, TEEE Kurumso! Dnansme

Turkiye Sinai Kalkinma Bankas AL,

rinin tespitinde Indirgenmig nakit akimian analizi ve halkg acik

dzat tablosu

indirgenmis Nakit Akimlar Analizi bashifi altinda yer

| 2.580.015 |



2.2, Carpan Analizi
2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Reederin Bzsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK carpan kullanilarak asafidaki tabloda ghsterildigi sekilde
hesaplanmaktader.

30z konusu garpaniann detayh aralizinin gésterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlan Analizi bagléh altinda ver
almaktadr

+reet Gruplan FOFaVEY 2023 50A° FONFAWDK 20231

| ¥urt Il Beneer Sirketier (%25 12,92

Yurt |_'I|5| Benrer :_“'-he-u'.;.- %75 1477 | 1048x
"Eru_pi_a'-i'rii&'i[ﬂu}h__mi}m'r.:'amnuege_ﬁ" =E wax | BT
*Eon 12 apink fnonselar hesoplomodo kpllonifnrisr,

= dndumn

2.2.2. Fiyat / Kazang Carpan Analizi

Reeder'in Gzsermaye deferi, Fiyat/Kazanc carpami kullarularak agafrdakl tabloda gosterildigi sekilde
hesaplanmaktadir.

Sbz konusu carpantann detayh analizinin gdsterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlar Analizi bashfi altimda yer
almaktadir,

Sirket Gruplam 'K 20238 5 E/K 203 T

Yurt ki Bamzer Sirketler [%235) | 14,3 10,48y
Yurt i Benzer irketler 1975) | 19,88 B 22,520
| Sruplan Afcandnim Gorpen Dogor™ | amsw | wesw
“sar 12 aplk franiniior hesopiomos buiondmesir,
**hfedvan

2.2.2. Carpan Analizi Ozeti

Reeder'n garpan analizi meteduna konu edilen finansal verilen asagidaki tabloda gisterilmekiedie:

Sirket Finansallar (Bin TL| 2023 50A*

659974
| Met kar 358.395,9 7285134 |

pirieedin fan 32 gpbk Net Kor fwtan fullannghr,
=023 Yol sanu igin Cehrméni Mist Ko CLtaridir

Reeder'in oisermaye defar hesaplamasinda kullanilan carpan analizlerinden hesaplanan degererin oret
tablosu asafidaki tabloda gésteriimektedir:

Carpan Analizi Dot (Bin TL) FOFFAVOK 2023 504 FOJFAVOK 2023 T

Firma Degerd | s:72274 10.887.370,3 | -
foplam Nl Finanssl Bore | £28.4520 5284528 | =g
OrSermaveDefieri | 46087745 | 10218979

Kopnok: TSEE Kurpmsal Fingassaa
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2.3. Deerleme Sonucu

Reeder'in Bzsermaye dederi Indirgenmis Nakit Alimian analizinden elde edilen dzsermaye deferinin %50,
halka acik benzer sirkstlerin plyasa carpanlan analizinden elde edilen Bzsermaye degerinin %50
agirliklandiniimas: suretiyle elde edilmistir.

Degerieme Dreti (Bin TL 0 Sermaye Deger® Agwhk  Afiehiklandirilmis Oz Sermaye Degeri

Indirgenmis Nakit Akimtary $.217.450,1 50,00 4.608.745,1
| Piyasa Carpanlan Analizi® A917.75458 wsi00 44588772
| Ariklandinimg Sz Sermaye Degieri 9.067.622,3

* FO/FAVOK, £k 2023 S04 ve FOSFAVIN, F7% 2033 T corpanian de oty ikt deGerienin oreoiamossdy,
Nepnak; TSR Korumsal Faonsman

‘ﬁgjnlzhlanmnlmu {2 Sermaye Defieri (Bin TL) 0.067.622.3

| Adenmis Sermaye [TL) FHOL000,000
| Birim Pay Degert [TL) 11,63

! Halka &rz Iskontosw (TL) w2000

| Iskontolu Birim Pay Deger (TL] o 9.30

Kopmok: TSKB Kurumsal Fnorsmgn

lurkiye Sinai Kalkinma Bankasi 4.5




3. Reeder Hakkinda Bilgi

irket, 19.02 2010 tarihinde “Selekt Bilgizayar llotisim Uriinleri Ingaat Sanayl ve Ticaret Limited Sirketi" unvam
ite Istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescil edilerek kurulmus olup, Sirket 10,08 7018 tarihli genel kurul karan
uyaninea merkezini istanbul'dan Samsun’a LasamusLir,

sirket’in faaliver konusy, her torll teknoloji GrinGnan, akdb telefon tablet bilgisayar, giyilebilir teknoloji
lriinler, video ve televizyon, diziist( bilgssayar, masalistu bilgisayar, haberlesme letisim, ses, pBrintd ve bilgi
kayit, nakll transferi, kopyalanmasi, vansitiimasing yarayan urinler ve pargalan, bilg| islem cihaz ve
ekipmanlanyla elektrik, ebekironik, mekanik, pnomatik sistemlerinin Uretimi montaj, alirmi, satimy, ithalat,
thracali, kiralanmasi, dagtimi ve teknik servisi, arastirma, gelistirme, venilik ve inovasyon faalivetieri
yurutreek, Ar-Ge ve veniik yoluyla teknalajik bilgi uretilmesini, rinde ve (retim stireclerinde yenilik
vapilmasmi, Uriin kalitesi ve standardinin yilkseltiimesini, verimliligin artinlmasing, Gretim maliyetlerinin
distrbimeasini, teknolojik bilginin tica rilegtirilmesini saglayacak faaliyetlerds bulunmakbir.

Firket faaliyetlerini giincel durumda 2 ana lokasyonda sirdirmektedir:

* 159 Mayis Yerlegkesi: Sirket, liretim kepasitesini arttirma stratajisi dogruttusunda 2021 vilinda istikial
Mahallesi, Tekel Caddesi, No: 2, 19 Mayis, Samsun adresinde Samsun Universites! Ballica KampiisQ
Icerisinde bulunan 6.000 m? kapall, 10.000 m? acik alan olmak fizere toplam & adet ve 16.000 m? alanda
eski titin ambarlanim kiralayarak teknolofi Uretim alamina ceviermistir. Bu 6 adet ambann 3 adedinde
dretim faaliyetieri gerpeklestinimekte, 2 adedinde sats sonras) desiek hizmetleri gerceklestivilmektedir,
Ficket’in artinlmas)  planlanan faaliyetleri kapsaminda 1 adet ambar kullamima hazir  sekilde
bekletilmektedir. Sirket tGm  Gretim faallpetlerini ve saty sonrasi destok hizmetleri, 19 Mayis
Ferleskesi‘nde gerceklestirmektedir,

* Incesu Yerleskesi: incosu ferleskesi Sirket'in operasyon merkesi olup; incesu Yeriegkesi ayrica
stokfdopolama alam olarak da kullaniimakta ve baz Ar-Ge faalivetler] de incesu Yerleskesi nde
gerceklestiriimektedir.

sirket, akill telefon, tablet, akill; saat, robot shpiirge ve kizdétes dtegdicer Uretiminde bulunmustur. Sirkat (i)
akill telefon, (i) kil saat, (i) tablet ve {iv) robot siipiirge cihaziann lretmektedir. Sicket tarafindan Gratilen
ariinter, iiretim hatlannda bircok  kalite kontral noktasindan gecerek dretilmektedir. Sirket dretim
faalivetlerini, 19 Mays Ye reskesi' ndeki 3 ayr hangarda ver alan toplam 6 dretim bandi ile sirdirmekted i,

sirketin 31.03.2023 tarihli finansal tablofar uyaringg, hasiabimin %100°0 telefon satislanndan olusmaktadir.
sirket'in satrslanimin telefon agirlikl olmasinm teme| sebebi Riyasadan gelen talep ve malivet avantajinin diger
drinlere glire daha yitksek olmasidir

Satiglann %99'dan fazlas: yurtici satilardan olugmaktadir. Sirket, Gretim taaliyetlerin kendi binyesinde
Berceklestirmekle birlikte, satislarinin %99°dan fazlasini, bagh ortakig olan Reeder Flektranik ve istiraki olan
Reeder Biligim'e yapmaktadr,

girket satis sonrasi teknik destek senvisini sahip oldugu, 22.12,2024 tarihine kadar gecerdi satic sonrasi hizmet
yeterlilik belgasing istinaden kendi binyesinde saglamaktadir.

Sermaye ve Ortakhk Yapes:

Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret A.5."nin hatka arz sonucunda sermaye yapisinin asafdaki sekilde olmas
planlanmaktadir;
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Halka Arz Oncesi Hissedarlk Yapisi Halka Arz Sonras: Hissadarik Yapus

Pay Sahibi

Grubw Tutar (TL) Oran {%) Tutar (TL) Ciran (%)

A | 31316953 | 4,00 31.216.953 31,29
Uygar Saral L8 62433911 | &m0 | 62433911 657
€| 193.545.13 24,51 154,545,136 15,64
Sl A | p390218 267 20.350,218 2.15
Miiserref Sezen Saral B 40,780,435 523 | 40.780.435 4,54
€ | 126419347 16,21 126418347 | 133
R 13,522 877 1,73 13522827 1,42
Fatma Sibel il B | 37.pass53 3,47 17045653 | 288
€ [ saasw 1075 | 83841510 | Bag
A | 3eses3 051 3956.521 D42
Vusuf Celenl B 7.913.084 LU | 79uanea | a3
c B6.930 434 11,14 86930433 9,15
im T & 5.440.218 0,70 5440218 —OEt
Aziz Kiiseoiy B | 10880435 140 | iomepass | 114 5
i 33.729.347 4,37 3B7ma7 | 358
= T 2060218 0,26 | omenzie | g2z
Siireyya Saral B | 412043 053 | ai043% 0,43
r 12773347 164 | 12y7azar | 134
o 4 1313::'41-4 I:I-i!- 1.!13_-'.1-!.-1: 015
Cevdat Saral F 2826087 | 038 2.826.087 030
I € 8760869 | 112 | 5 7e04c I s
Halka Agik c N : 197.000.000 | 223
| TOPLAM | 780.000000 | 100,00 | 938.000.000 0000 |

Karprok: Sieket leshname:

yirket’in, 2 adet bagh ortakl ve 7 adet igtiraki bulunmakta olup, bagh ortaklikiarna ve igtiraklerine iliskin
detayh bilgi asagidaki sekildedir.

Bagh Ortakhklar

*  Reeder Gayrimenkul va Ingaat Sanayi Ticaret AS. 2B.10.2021 tarthinde Samsun’da Eurulmustur.
Faalivet konusy ikamet amach clmayan binalarn insaatidir, Reeder Gayrimenkul, Grup irerisinde ingaat
taahhiit sirketi clarak taallyet ghstermektedir. Sirket'in Uretim tesiclerinin ve aperasyon merkezinin
ingaatl, Reeder Gayrimenkul tarafindan ustlenilmigtir. Reeder Gayrimenkul ayrica Girket'in kulland g
gayrimenkullere iliskin bakim, ananm ve Tadilat iglerini de gerceklestirmektedir. J1.03.2023 tarihl
itibarryla sermayesi her biri 1 TL nominal deferinde 5.000.000 adet pavdan olugmakta olup, Sirket by
paykarin %60"na sahiptir. Reeder Gayrimenkul paylanmin %10y da Reeder Ela ktronik’e aittir.

* Reeder Elektronik Akademi ve Magazacilik Ticaret 45.; 2021 yilinda Samsun‘da, “Saha Akademi
Gilgisayar Teknoloji Tie. Ltd. Sti* urvani e kurulmustur, Reeder Elektronik, teknolojik cihaziann
perakende ticaretinde, magazacihk faaliverl géstermektedic Reeder Elektronik, Reeder Teknoloji
larafindan Gretilen Grinlerin, Reeder magaralannda satigimi pereeklestiven sirket olup; genellikle
AVMlerde almak dzere, 31.03.2023 tarihi itibariyla 54 iide 89 adet magasm isletrmekte ve by magazalarda
Reeder markal Grinlerin satesin Eerceklestirmektedir. Reeder Elektronik, gincel durumda Sirket'in
trunferi igin teknik servis kabul merkezd olarak da faaliyer gistermektedir; dalayisiyla, Sicket’in Griinlerin
teknik servis ihtivac olan mugteriden teslim alarak, vetkili teknik servis olan Sirket's ya da Sirket'in
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anlagmal oldufiu teknlk servis kuruluguna lletmektedir. 31.03.2023 tarihindeki sermayesi her Bir 1 TL
nominal degerli 200.000 adet paydan olugmakta olup, Sirket bu paylarin %55'ine sahiptir,

Istirakler

* Reeder Bilisim Sanayi ve Ticaret A.5.: 10.06 2013 tarihinde "Kontent Bilisim Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi” unvam ile Istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescil edilersk kurulmustur, 29.03_ 2018 tarihinde “Selekt
Telekom ve Teknolofi Urlinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi” unvam ile kurulan Selekt Telekom jle
Heeder Biligim, Reader Bilisim biinyesinde birlegmistir. Reeder Bilisim, teknclofik cihazlann toptan ticaretl
faaliyetini yurutmektedir, Reeder Bilisim, Sirker tarafindan Gretilen Grinlerin, Repder Elektronik
tarafindan yordtolen Reeder mafazalannda satg disinda  kalan diger tum satiy faaliyetlerini
ylritmektedir. Reeder Biligim, Sirket'ten satin aldi tiriinlerin, ulusal zincir marketler, diger teknoloji
girketleri ve online (gevrim igi) platformiar gibi cesitli sirketlere toptan gatgeni gerpeklestirmekbedir.
Reeder Bilisim'in 31.03.2023 tarihindeki sermayesi her biri 1 TL nominal degerl 20,350,000 adst paydan
olusmakta olup, Sirket bu paylann %93.0%ine sahiptir. Bununla hirlikte, Reader Riligim’in
sermayesindeki paylara taminan Imtiyazlar neticesinde, Sirket Reeder Biligim'in dafitacaf kir paymda
imtiyaz sahibi olup; Reeder Biligim'in yinetim kontroliine sahip degildir.

* Digiage Dijital Oyun ve Animasyon A.%.: 10.01.2023 tarihinde Gebee Ticaret Sicili nezdinde tescil adilarek
kurulmuglur. Digiage, mokil telefon ve tabletlerde calisacak oyun ve eglence wygulamalarrmin iiretiimess,
uygulama yazibmlannin, cyunlaen girsel, animasyon ses ve prodiksivonunun yapdmasi, ayunlar dahil
olmak Uzere her tirld bilgisayar, mobll ve tablet yaziimlan ve endistrivel vazihmlann gelistirilmesi, by
alznlarda dijitallesme cahsmalan yapdmas alanlaninda fasliyet géistermek zere kurulmustur. Sirket,
Digizge'in kuruculan arasinda yer almaktadir. Digiage‘in kurulsg sermayesi her biri 1 TL nominal degerli
£.100.000 adet paydan olugmakta olup, Sirket bu paylann yaklagik %16,67 sine sahiptir.

Kapnak: sirket Zahnomesi
Tarihge ve Kurumsal Yap:

2010
Reeder Teknoloji | =  Reeder Teknolaji, 19.02.2010 tarihinde “Seiekt Bilgisayar letisim Orinler
Insmat Sanayl ve Ticaret Limited Sicket™ unvani ile lstanbul Ticaret Sicili
nerdinde tescil edilerek kurulmustur,
*  Kurulug tarihi itibaryla Reeder Teknoloji'nin sermayesinin %50'si Uygar
Saral'a ve %50°si Miserref Sezen Saral’a aittir.
»  Reeder markal ilk Android islatim sistemli tabletierin satising baglanmgtir.
2011

Reeder Teknoloji | «  Reeder Teknoloji'nin e-kitap (elektronik kitap) sitesi agilmistir. Elektronik
kitap, bilgisayarlann veya diger elektronik cihazlann diiz panel ekranminda
ckunabilen metinden olusan difital bicimde sunulan bir kitap yayinidir.

e d

Reeder Teknoloji | »  Reeder Teknalofi, Turkesll i i§ birligi yapmig; bu gergevede 2012 yilinda
Reeder markali ilk 3G tabletin satisina baglamistir.
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2013

Reeder Teknaloji

Reeder Teknoloji, Intel e gergeklestirdigi is ortakiifs neticesinde, tOm
iriinterinde Intel islemciler kullanmaya baglamagtie.

Reeder Bilisim
|

Reeder Bilisim, 10.06.2013 tarihinde “Kowtent Bilisim Sonayi ve licaret
Angnirn Sicket?” unvam ile Istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescil edilerek
kurulmustur,

2015

Reeder Teknoloji

Sirket  veni _r;Esii teknolojik  Orin  cegitliligini genigletme  politikas
kapsarminda 2015 yilinda itk akilh cefefonunu plyasa sirmis ve bu Grind ik
akilli telefonlar arasinda en cok satan 25 model arasina girmigtir.

Reeder Biligim

Reeder Bilisim'in ticaret unvam, gancel unvam olan “Reeder Bilisim Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi® olarak tadil edimis olup; 58z konusu tadil
05.11.2015 tarihinde ticaret siciline tescll edilmistir,

| 2016

Reeder Teknoloji

sirket firlinlerinin son kullanicrya satig igin lzmir, Ankara, Adana, Antalya ve

2017

samsun’da itk “reederG0” magazalan agifmigtir.

Reeder Teknolaji

09.10.2017 tarihll pay devir stzlegmesi ile Uygar Saral, Reeder Teknolo|i
sermayesinde sahip oldufu paylarin %10'unu Fu XiangNan'a devrebmigtir.
Bu pay devirlerini miteakip Reeder Teknolofi'nin sermayesinin %33
Uygar Saral'a, %30'u Migerref Sezen Saral'a, %20'sl Fatma Sibel Ciil'a,
%10 Fu KiangNan'a ve %3°0 Streyya Sarala ait olmugtur. Bu pay devri fle,
Cin Halk Cumhuriyveti uyruklu Fu XiangNan ike stratejik ortaklik kurulmustur.
Kurulan stratejik ortakhk il birlikre 5 yeni model akilh telefon Uretimi
gerpeklestirilmigtir.

Reeder markas & adet tablet ve 5 adet telefon modelifle 2017 yili igensinde
yurt igi tablet ve telefon pazanna giris yapmigtir.

Reeder Teknolaji'nin Tekkekby Yerleskesi'nde Samsun Operasyon Merkeri
kurulmugtur,

———

2018

Reeder Teknolofi

Reeder Teknoloji'nin 10.08.2018 tarihii genel kurul karan uyannca sirket
merkezi istanbul'dan Samsun'a taginmigtir.

Reeder Teknoloji'nin M7GO modeli, GFK [Growth from Knowledge)
verilerine ghre 2018 yibinda TOrkive'nin en gok satan tableti olmugtur

Reeder Teknolaji, 2017 yilinda gergeklesen Cinll vatinmalar ile olan stratejik
ortaklik ile hirlikte, toplamda yilhk 504,450 adet akll cep telefonu, tuglu cep
telefonu, tablat bilgisayar ve akilh saat Oretim kapasiteli itk fabrikasimni
Tekkekdy Yerlegkesi'nde faallyete gegirmistir.

Roeeder Bilisim

Reeder Bilisim'in 11.06.2018 rarihii genel kurul karan uyannca girket
merkezi Istanbul’dan Samsun’a taginmestr.
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2019

Reeder Teknoloji | o

fReeder Teknoloji tarafindan Gretilen
Cumnuriyeti'ne ihrag edilmistir,

akilli telefon uriinleri, Cin Halk

2020

Reeder Teknolofi |

Reeder Teknoloji, akili focuk saal wve kizildtesl temassi ates dlcer
trlinlerinin dretimine baglayarak Griin garmin genigletmistir,

oL

2021

Reeder Teknoloji | «

Reeder Teknolofl KVK Teknik Servis Hizmetleri ve Tlcaret A5 ile teknik
$ervis anlasmas Yaprugtir. (582 konusy anlasma, Haziran 2023 itibaryyla
SOna ermistir. |

Reeder Teknolaji' nin akill cep telefony, tuglu cep telefonu, tablet bilgisayar,
akilh saat ve PCBA anakart {manuel dizgi) tiretim kapasitosi yillk roplam
B32.320 adete artinlmistir,

Firket, 2021 ywinda kurduu ve T.C. Sanayi we Teknoloji Bakanhg Ar-Ge
Merkezi Degerlendirme ve Denetim  Komisyanunun 16.08.2021 tarihli
toplantsinda onaylanan Ar-Ge merkezi ile drettifi Orinlerin sirekl
fyilestirme ve gelistiriimelerini saBlamaya baglamistir.

Reeder Elektronik | =

Reeder Elektronik, 23.06.2021 tarihinde "Saha Akademi Bilgizayar Teknolaji
Ticaret Uimited Sicketl™ unvani ile samsun Tiearet Sicili nezdinde tescil
edilerek kurulmustur,

Reeder =  Reeder Gayrimenkul, 28 10.2021 tarthinde *feeder Gayrimenkul ve insoot
Gayrimenkul Sanayl Ticaret Ananim Sicket!” unvan ile aamsun Ticaret Sicili nesdinde
tescil edilerek kurulmustur,
|
Reeder Teknoloji | »  30.08.9027 taribinde Reeder Magazacilik tiir degistirerek limited sirketten
anonim girkete dénusmils ve unvani "Beeder feknoloi Sonayl Ve Ticoret
| Anonim Sirketr" olmugtur.
Reeder Elektronik | 30.06.2022 tarihinde Reader Elektronik tir degistirerek limited sirketien
anonim sirckete dénlgmis ve unvarm “Reeder Elekiranik Akodemi ve
It Magezactivk Ticaret Anonim Sicket™ olmustur, -
2023

Reeder Teknoloji | «

Reeder Teknoloji, Samsun Ticaret Sicili Mudirliigl nezdinde 12.05.2023
tarihinde tescl edilen ve TTSG'nin 12.05.2023 tarihli ve 10830 sayill
nikshasinda ilan edilen 10.05.2023 tarihi ve 2023/14 sayill yvinetim kurulu
karari ile merkszini Tekkekiy Yerleskesinden Incesy Mahallesl, Cavus
Meviii, Sinncak Caddesi, No: 100, ic Kapi Mo: 1 Atakusn, Samsun adresinde
bulunan Incesu Yerleskesine tagimistir. Tekkekdy Yerleskesi tamamen
bosaltimistir ve ishu lzahname itibareyla Sirket tarafindan herhangi bir
sekildefamacgia kullanimamaktadir.

Kaynak: Sicket lzahnamesi
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Oretim Kapasitesi

virket'in dretim tesislerinin, 2018 vilinda Turkiye Odalar ve Borsalar Birligl tarafindan haziranan 30,05.2018
tarihli kapasite raporuna gare toplam yillik 504.450 adet akilh cep telefonu, tuslu cep telefonu, tablet
bilgisayar, akills saat Gretim kapasitesi meveuttur

sirket, 2008 ile 2020 yillar arasinda yaohg muhtelif kapasite artislar sonucy 2020 vilinda Tiirkive Odalar ve
Barsalar Birligi tarafindan hazirdanan 25.02.2020 tarihli kapasite raporuna BOre yillik B32.320 adet akilli cep
teletonu, tuslu cep telefony, tablet bilgisayar, akilli saat, PCBA (baskih devre karts) anakart dretim vapabilecek
kapasiteye sahip olmugtur

2020 yindan senra Sirket'in gerceklestirmiy oldufu Ar-Ge ve operasyan merkezi ile makine ve techizat
yalrimlan neticesinde Turkive Odalar ve Borsalar Birligi tarafindan hazirlanan 01.02.2023 tarihli kapasite
raporuna gore, yillik 2.359 980 adet akill; tep telefonu, 1.301.265 adet tablet bilgisayar, 123,930 adet akill
581, 297.432 adet PCBA (baskil devre karti) anakart, 99,144 adet temizlik roboty, 412 100 adet ates dlger,
198288 adet adepldr, 24.786 adet akill tv Gratim Yapma kapasitesine ulasmustir, pirket 19 Mayis
Yerleskesi'nde glincel durumda Gratim faaliyetinde kullanidmayan toplamda 2000 m? kapali alanli 1 adet
hangar LCD panell Dretimi ve Bunes paneli Gretimi icin hazir halde bekletrmekiedir.

sirket'in uriin adedi baninda yillik Giretim kapasitesi agafiidaki tabloda ver almaktadir.

Uretim Kapasitesi

Uriin Cegidi (adet) 2020

MdlicepTeion | 24800 | 2aam0 | 2asamm0 |
| Talefong: _|.E-‘Hf g2l .
Tabletigsovar | 1mneo0 | 1s3eo0 | 1sonzes
-ﬁ.k.llll 5_33.‘!!. S = :I_ IES_EI;D - - 133.5-20_ J_I?E:EI%D. |
| PCHA Anakart | SI.QUH_ | Ellﬂ_: 2‘3?.-‘-‘1_31 |
: Temizlik Aobotu ___ - | seaa |
| tes Qlger . L s -1 - | #m

L L — N R T
|..Hh”| T".f_ _— | 3 Y _l_ Eﬂ.?ﬂﬁ .I
| Toplam | s2a | smaw | assses |

Koaynok, Sirket izahnamesi
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4, Pazar Hakkinda Bilgi
4.1. Turkiye'de Akilh Telefon Sektériine Genel Bakis

Tiirkiye pazanndaki akill telefon satis adetlesi son 5 yida 10,5 — 115 milyon adet arasmda depisim
gostermistir. 2018 yrhnda yaklagik 11,5 milyon adet sates gerceklesen pazarda sonraki (ki yilda pandemi
sebebiyle azalis gerceklesmis olup, 2022 yihinda 11,3 milyan adetle yeniden 11 milyon bandim asan bir
performans gastermis olsa da pazar heniiz 2008 yili seviyesine ulagmarmistir. Ancak pandemi sonras
dénemde adet bazinda yikselis trendine giren akill telefon pazaninin @numizdeki 5 yillik sirecte yillik 13
milyon adet bandini agacag dngirilmektedir. Pazann 2023 yilinda yaklasik 11,8 milyon adede ulasarak 2018
seviyesini asmas beklenmektedir. Onimizdeki 5 vil icin %4,2'lik YBRO ile artiy géstermesi beklenen akll
telefon satis adetlerinin 2027 yilinda yaklasik 13,8 milvon adede ulasacag tahmin ediimeaktedir. Reedar'in da
icinde bulundugu wygun fiyath akill telefonlar segmentinin yaklagk %8k bir YBBO ile biyiyerek pazar
biyUmesinin Uzerinde bir performans gisterecegi beklenmektedir.

a0 5 yillik sirecte globaldeki adet bazinda akill telefon satiglar ve tabminleri Incelendigi zaman Tirkiye'deki
satislara paralel bir trend izlendigi gorilmektedic. Onomizdeki 5 yillik suregte global aigekte akilli telefon
satilaninin tek haneli olacak sekilde arti egilimi gdsterecedl tahmin edilmektedir,

Turkiye Akill| Telefon Pazar Satis Adetleri [Milyon Adat)

_-_‘_‘m“—'—-—- e
T x
115 WRRES © -
10,6 10.5 oy

2018 2018 2020 e ol | 011 Q3T 2024T 20257 X067 24T
Kok KPS Sektdr Roporu

Tiirkiye akill telefon pazan satig hacmi TL bazinda incelendiginde ise pazarin son 5 yillik sdrecte %640, 7lik
YBBO ile bilyume dogrultusunda 27 milyar TL'den 105.8 miltyar TUlik hacime erigtigi gozlemlenmektedir,
Pazardaki bu artista dikkat ¢eken husus pazarin 2022 yilinda 2021 yilina géire ikl katindan biraz fazla bir hacime
ulagrmig olmasidir, Bu durumun temel sebebi, 2022 yilnda kiirese! dlgekte yatanan maliyvet artiglan ile baz
fiyatlann artmass ve yikselen daviz kurunun birim fiyatlan artirmasindan kaynaklanmaktadir. Bir difier ssbep
alarak panderni déneminde tiketicilerin erteledifi satin almalar gergeklestirmes: de gosterilmektedir,

Pazann 2023 yilinda yaklagik 151,5 milyar TL hacime ulagmas: bekle nmekts olup, 2022 ylinda yakalanan ivme
sayesinde pazardaki olumly etkilerin devam edecegi angbrillmektedir. Ondmizdeki 5 villik suregte pazarin
B2, 7Nk YBEBO ile 2027 yilinda 2821 milyar TL hacime ulasacafi tahmin edilmelktadir.
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Turkiye Akilli Telefon Pazar >a11§ Hacim (Milyar TL)

2B2,1
2525
1315

186.6
1515
105,48
49,7
2710 393 368

Mg oia JIH) 021 202 20237 AU2ET J035T Ia18T 22T
Koynok: KPS Sekicr Rapoi

Turkiye'de akalll telefon pazarndaki ilk £ oyuncu Blobal sivketlerden olusmakta ve 2077 wihinda satis adedi
baznda yaklagik %80°in dzerindo bir Pazar payi ile dne pikmaktadir,

Turkiye akill telefon pazannda yerli ve yabane pek ¢ok oyuncu bulunma ktadir. Torkiye pazarindaki baskmn
girketlerin yeri kiiresel akill telefon pazarindaki baskin sirketlere benzar sekilde konumla Amigtir. Pazann satig
adedi bazinda en biyik oyunculan Asya ve ABD mengeili sicketlerdir, Kiiress tapiaki en bivyviik dirt sickerten
sonra yerli oyuncelar ve genellikle Asya menseill sirketler birbirine yakin pazar paylanyla Gne Cikmaktadir.
Lider girketler cogunlukla wygun ve orta segment akill telefonlar Gretmekte ve satiglarin fiziksel magazalar
ve elektronik pazar yerleri gibl pek gok farkh kanaldan yagmalktadir. Pazardaki en biylk iki oyunce adet
bazinda %50-55 bandindaki pazar paylanyla dne cikmaktadir.

Uzak dogu mengeiii birim saliy cinsinden ik sirada ¥er alan Sirket |Samsung) en uygun fiyathdan pahal
segmente kadar her kategoride Vapugr satslarla Turkiye'de lider konuma Eelmistir. Bu girketin Tiirkiye'de
cevrim gl satislan bulunmasinin yvam sira kendi fiziksel magazalarinda, hat operattrii magazalarinda,
elektronik pazar yerlerinde ve teknoloji marketlerinde de Grinleri yer almaktadir,

lking pazar payina sahip oyuncu ise ABD mengedli (Apple} pahali segment Grin altermatifleri sunan bir
girkettir. ABD menseili bu sirket kendi isletim sistemiyle tiketicilere daha givenli ve kullanici dostu akll)
telefon deneyimi sunmaktadir

Ueincil {iaomi Redmi| ve dordinci (Oppo) sicketier de Asya menseilidir ve paylan adet bazinda yaklask
#20-25 bandinda seyretmektedic. Bu iki sirket de ucuz ve orts segmentte GirGinler uretmektedic. Her iki sirket
de baz modelleri Tirklye'de irotmektadi,

Akill telefon pazarinda adet bazinda pazar pay! ile son Ikl senede 6ne gikan yerli ayuncu ise uypun fiyath akill)
telefoniar segmentinde ver alan Tirk menseili Reeder'dir. BTK verilerine giire pazarda IME] kaydi yamlan
telefonlar incelendiginde, 2022 yili 1k yaryil sonu verilerinde Resder'mn kaydedilen telefon adetheri cinsinden
pazarda besing oyuncu konumunds eldugu ghzlemienmektadir, BTK verllerinde pazar pay olarak ise 201
yilinda 9%:4-5 bandinda seyreden Reeder, 2072 ilk yaryil sanu verilerine giire %6.5 seviyelerine yikselmis ve
dirdiinel oyurcuya [~%8.4) gecen senplorle karsilastinldiginda vaklagmig bulunmaktadic. 31.03.2021 ta rikl
itibarryla Reeder, 89 magazasryla Torkiye'nin 54 farkh sehrinde hizmet vermekbedir. Markamin kendi magazas:

Tlrkive Sinal Kalkinma Bankas 4§ 18




olan Reedikkanlar haricinde zincir marketier, aperatir magazalan, teknolojl magazalan ve elektronik pazar
yerierinden de sahyg yapimaktadir. Reeder'in Glke caginda kolayca erisilebilir olmas ve Readikkan’lardaki
kizls tekiik servis markay) Tarkive pazannda Gne pikarmaktadir, Reeder, Turkiye akilh telefon pazannda 2022
yil verilerine gore adet bazinda pazar payl fle ande gelen Tirk mengeili akill telefon lreticisidir ve yerl uretim

vapmaktadir,

2022 yilimin dordinel geyredl incelendiginde 2.8 milyonu agkan mebil chazm IMEl kaydinin yapildii:
garitmekte olup marka bazinda cihazlarnin %69°a yakini Samsung, Apple ve Redmi marka Urlinler

olugmaktadir.

Markalara Gare IMEl Kayd Yapilan Mobil Cihaz Aded
2022 (Bin Adet]
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IME] kayds yapitan ithal ve imal edilmis cihazlarin akilh telefon ve difer cihaz (loT, modem, tablet) icerisinde
IME! kaydi biyik oranda akidll telefoniar igin yapiimaktadir, 2022 Aralik sone itibaryla yil igerisinde akill
telefon IMEL kayitlar yaklasik 9,6 milyon adet ile #%72'lik cranda, diger cinazlann kayitlan ise 3,7 milyon adet

e %28 ik oranda gercekipgmistir.

IMEI Kayd: Yapilan Akl Telefon ve Diger Cihaz Adedi 2022 (Bin}
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Koynak: BT

Kalan yaklasik %15-20%ik dilimi olugturan sirketler genellikie Asya menseilidir, Bu difimdek sirketler uygun
fiyatl akilh telefoniar segmentinde aktiflerdir.
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Tiirkiye akilli telefon pazan 2022 yili fiyat bazh segmentasyonda:

®  Uygun fiyath telefonlann 2022 yihnda pazarda %50-55'lik fofunlugu olusturdugu ve dndmizdeki bes
yillik siirecte payini artiracag angoriilmektadir.

= Fiyat segmentasyonunda orta Brupta yer alan aklli telefonlann pazann yaklasik %30-35'%k dilimin
olugturdugie ve pazar payinin bir kisminin uygun fivath telefonlara kayaca@ disinilimektedir,

* Yuksek fiyatlan itibanyla Ust segmentte yer alan akill telefonlann pazarda yvaklask %15-20"lik dilimi
olusturdugu ve artan birim fiyatlar ve kur baskisi ile diger segmentlere kars pazar pay kaybedecopi
tahmin edilmektedir.

Kayrak. BTK, Globo! KPAG kaynakior, KPMG Sekidr Ropory
4.2, Pazan Etkileyen Faktorler
4.2.1 Tiirkiye Demografik Yapis:

Adrese Dayall Nufus Kayit Sisterni son uglanina gére 2007 yihinda 71 milyan olan nifus, 14 yil iperisinde yaklasik
#20 oraninda buylimuas ve 2021 yili sonu itibariyla Térkiye'nin toplam niifusu 84 milyon 680 bin 273 kisl
olmugtur. 56z konusu yillarda 0-14 ¥aj arasi grupta arg orani %1,4 olarak gergeklesirken, 15-64 Vas 3ras
22,4, 65+ yas grubu Ise %64,9 oraninda artmighir.

Tiirkive Yag Grubuna Géire Niifus ve Toplam Niifus icindak| Qrany
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Koypnok: TUIK

2021 yilinda niifus artig his %127 olarak gerceklesmis, agaficla yas gruplarma gire demagrafik oranlar
grafikte paylagilmistir.

2022 Yag Grup Oranlar (%)

a5ty I %991

i N 1 G

Kenprak: T
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Bsafida 2022 vil sonu itibanyla Thrkive'nin nifus pliramidl paylasilmistir,

Tiirkiye Nifus Piramidi (2022)

Fovnok: TLUK

TUIK verilerince, nidfus projeksivonlanna gore genc nafusun toplam nofus gindeki orammin 2025 yilinda
14,3, 2030 vilinda %140, 2040 yilinda %134, 2060 whnda %118 wve 2080 yidinda %11,1's disecefi
ogorulmektedir. Yash nifus oranimim ise yillar itibarwla artacag, 2025 yilinda %11,0, 2030 vilinda %12.9, 2040
vilimda 316, 3, 2060 vilinda %22 6 ve 2080 vilinda %256 olacag projekte edilmistir.

4.2 2 Toketicl Flyat Endeksi

Tuketica Fivat Endeksi

H'u:,'np#, TI,..'I..l:'

Tilrkiye'da ',nl]ar icerisinde TUFE ararmmin artmakta ald ugu, pandami donemi ile birlikta 2020 yhindan itibaran
iwme kazandig phelenmektedir,
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Turkiye Yillara Géire Asgari Ucret ve ABD Dolar Karsihia
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Ekgnomk Araghrmatar 2023 Wi setslamos: ABD Bxaioesy TE it kutharudoro b hesagignmusnr
Kaynok: fesmd Gozete, TOMB, TSKE Ekanomik Armstirmalor

Asgari Gcrette ABD Dolan bazinda 2019 yilindan itibaren disis yasandigs, 2023 yilinda Ise enflasyona kars
agikianan yeni asgari licret zamlan fle birlikte glincel olarak artis yasandif pizlenmektedir. TSKR Ekonomik
Araghrmalar 2023 yii tahmini ortalama ARD Dolan/TL kuru tahminiolan 22,2 TL brerinden hesaplanan asgar
Goret tutar) 383 ABD Dolari olarak hesaplanmugtir. Stz konusu tutar 7 Ocak 4023 tarihli TCMBE ABD Dolan,TL
fiyati 18,7 TL Gzerinden hesaplanacak olursa 455 ARD Dolan dzerinden hesaplanmaktadir. Fakat, pandemi ila
birlikte Diinya genelinde yasanan enflasyonist ortam fle ABD TUFE oranian 2020 yihnda mzlanms, 2022
yilinda ise biryiik bir arhig pustermigtic. 567 konusu enflasyon asgari deretin ABD Dolan karsibginda artis
gostermesine ragmen ahim glicinin aym gekilde artis gdstermesine engel olmaktadir.

4.2.3 Tiketici Given Endeksi

Tiketici Given Endeksi

ab,52

Kaynok: TUIK

San 5 yillik tiketici given endeksi incelendiginde 2018 yilindaki %92.87 oraninn zirve oldugu ve yillar
Itibanyla azaldig, 2022 yiinda %6341 kadar disstogi gizlenmekiedir.
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Geng bir nifusa sahip demagrafik vapis ile birdikte orta ya3 grubunun énumizdeki yillarda artmasyla galigan
nifusun artacagl gazlenmektedir. Aynca, TUIK verilerinin posterdigl Gzere, 2021 yilinda %10 alan yasi
nifusun 2040 yilinda %16 sevivelerine cikmasi gngorilmektedir.

Uygun biitgeli teknoloji aletherinin yaygm olarak aim Blcunin dilsitk oldugu genc ile yash nofusta daha YayEm
kullaniidig dilgiinliimektedir,

Baz etkisi ile birflkte enflasyonun yiksek fiyath Grdnlerde daha biyik tutarda artsa sebep clrmasiyla birlikte
uygun fiyath Griinlerin tutarsal olarak daha az artis gistermesi nedeniyle alim gliclinde uygun fivath drignlere
yonelimin blylmesi beklenmektedir,

Cocuklarin internet aliskanhklarinin pazardaki etkisinin flo rleyen yillarda daha da artis gdstermesi ve orta Vg
grubunun teknolojik urinlere olen ihtiyaclarinm artis gostermesi beklenmelktedic. Teknolojik gelismelerin
fuzh bir sekilde degisim gostermesi sebebiyle yeni teknolojik urin model tiketimler artmaktadir,

2020 yilhindaki yasanan kiresel pandemi krizi ile birlikte teknolojik triinlerin iglevien artis géstermis, uzaktan
tahgma ve hibrit cahsma madeliile birlikte is hayatinda da hizla 6niem kazan gk,

Bu sebepler dofrultusunda uygun fryath teknolajik drinlerin hem Turkiye hem de Diinya genelingde talep
artisinin hizlanacags tahmin edilmektedir,

4.2.4 Tiirkiye Dijital Dindslm Fndeksi

KPMG SektSr Raporu'na gore dijital dénusiim alaninda gelismeye sirdiirilebilir sekildde devam eden
Turkiye'nin kamusal cahigmalar ve yerli teknalojilerle flerlemesini siird irmesi beklenmektedir.

TUBISAD"in difital dinilgiim endeksine gore Tarkiye'nin puam 201%°dan 2021'e artarak 5 dzerinden 3,1 puana
ulagmistir. Dijital déndsiim endek<inin hesaplanmasinda ekosistem, yeterilik, kullarnm ve daniigiirn kriterer
dikkate alnmis olup, 2019 yilindan 2022 yilina dért kriterde de artig yasandifl gézlemlenmistir. Dijital
Dondgim Ofisi’'nin Ulusal Yapay Zeka Stratejik Plam, BTK min 2019-2023 Stratejik Planive yerll cip aretimi giks
falymatarin katkisiyla 2022 yilindan sonra da dijital déindisiim endeks puanimin artmas: beklenmektedic,
Devletin difitallesme politikalan ve yapugl yatinmlar sonucunda, kurumsal akill telefon kullaniming yénelik
bir patansiyel olusabilecegi Snaorilmektedir.

Turkiye Dijital Dandisiim Endeksi ve Kriterleri {0-5 Uz arinden)
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Kaynok: Thrkiye Bilisim Sonayiciler! Oemadi
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Tiirkiye Dijital Rekabet Siralamasi

Tiirkiye dijital rekabet siralamasinda 2022 yilinda 63 filke arasindan 33. sirada yer alrigtir, Siralamadakl 83
iilkenin icinde her kitadan Grnek ulkeler bulunmaktadir, Bu siralama igin bilgi, teknoelojl ve hazir alma kriterlerl
dikkate alinmistie. Tarkiye 2018'den 2022 yilina kadar siralamada dalgal bir seyir izlemis ve siralama olarak
50-55 bandinda hareket ettifi ghzlemlenmigtir. Uluslararas) Yonetim Gelistirme Enstitist ((nfermational
institute for Management Development = IMD) raporuna gore Tirkiye'nin tamel gelisim alanlan ckullardaki
ve sirketlerdeki teknolaji efitimlerinin artinlmasidir.

Tiirkiye Dijital Rekabet Siralamasi
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A.2.6 iletisim Sekicrii Tilketicd Horcomasi

Thketicilerin fletisim sekt@ri harcamalan telefon, posta we telefaks icin yamlan servis ve ekipman
hareamalanni kapsamaktadie. Pandemi danem) boyunca yilz ylze letisim kisitlamalan yasanmas ve dijital
yollarla haberlesmenin  artmasiyla  sekiGrdeki tOketic harcamalari da arteustir.  Tiketici  iletigim
harcamalanmin 2022 yilinda vaklasik 16 milyar ABD Dolan’na ulasacag tahmin edilmekle beraber pazann
ilerbeyen willarda tek haneli biyiime oram lle bilylyecegi disuniimektedir. (Kaynak: KPMG Sektdr Ropory)

Apple Inc.in 2022 yili baglannda 3 trlyon ABD Dolar plyasa degerine ulagmasina yardime olan telefan
gelirlerine ek olarak, dunyanm akilli telefon kullamcilan 2021'de mobil uygulamalara ve uygulama igi satin
almalara toplam 170 milyar ABD dolar harcarmgtir.

Ericsson’un dinya genelinde kullanimda olan telefon sayisina iligkin son rakarnlanna gire bu durum, telefon
bagina orialama 27 ABD Dolarindan fazla bir rakama denk geimektedir, Bu durum dinya capindaki tiketkcinin
mobil uygulamalara yaptig harcamamin toplam kiirese| gayrisafi yurt igi hasilanin kabaca %0,2°sine denk
geldigini gistermektedir. Bu gelir rakamlan sadece dofrudan uypulama magiazalan Gizerinden yapilan
ishemleri kapsamaktadir, mobil uygulamalar iizerinden yapikan e-ticaret alsverigleri, mobil reklam gelirleri gibi
verileri icermamaktedir. Uygulamalara yapilan tiketicl harcamalan da arimaya devam etmekte, 2021 geliri
2020 toplamina kiyasla yaklagk %19 artiy gostermigtir.
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4.2.7 Internetten Alisveris Yopma Cram

KPMG 5ektfir Raporu'na giire e-ticaret elektronik ortamlarda vamlan her tirli Ordndn ticarsti olarak
degerlendiriimektedir. Hem diinyada hem de Tirkiye'de hizla gelismekte olan bu sektdr kiiresel ve lokal
elektronik pazar yerlerinin yayginlagmasiyla bilylimeye devam etmektedir. Tuketiciler pandemiyle beraber
magazadan aldiklan Grinleri de cevrim igi olarak almay tercih etenisierdie. E-ticaretin hizla biyUmes:
sebebiyle sirketier web sitelerine cevrim igi ahgveris opsivonunu eklemis ve e-ticaret pazar yerlerinde de aktif
olarak yer almaya baslamigtardir. Markalar ve elektronik pazar yerleri, cep telefonu uygulamalanyla
tuketicilere daha kolay bir gekilde ulasabilmektedir, E-ticaret telefon uygulamalaninin artmas tiketicilerin
cep telefonlannda daha fazla vakit gecirmesini sagladigindan delay cep telefonu pazan biyiiklGgiini olumiu
sekilde etkiledigi dusunulmektedir,

Tirkiye'de internet Kullanan Bireylerin internetten Alisveris Yapma
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4.2.8 internet ve Mobil Genishant Penstrasyonu

Turkiye'deki internet kullammi sabit genisbant penetrasyonu ve mobil genishant penetrasyonu olarak iki ayrl
kategoride incelenmektedir. Sabit ve mobil genigbant verilerin cihazlardan daha huzh bir sekilde aktanimasim
ve dolayisyla internetin daha hizh caliymasini saglamaktadir, Sabit ve mobil genishant penetrasyony 100
kighte dugen sabit ve mobil genisbant abanelfini ifade etmektedir, 2017 yihndan 2021 yilina kadar sabit
Internet penetrasyonu devaml artarak her 100 kisl igin 21,6 seviyesine gelmistir. Mobil internet
penetrasyonu da 83,2 seviyesine ulagrmgter. Tarkiye'nin sabit ve mobil genigbant penetrasyonu son dért yilda
devamb olarak artmasma ragmen Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati {OECD) artalamalarinem altinda Wi
almaktadir.

Tirkive Mobil Genisbant Penetrasyonu {Her 100 Kisi Icin)
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4.2.9 Hat Aboneligi Sayrs

Hat aboneligi sayisi Tirkiye penelinde sabit, cep telefonu ve internet hattina bir telekomUnikasyon
girketinden abone olma sayisin bellrtmektedir. TUIK verilering g0re 2013 yihindan 2021 yilina sabit hat
aboneligi sayisi azahirken internet ve cep telefonu hath abeneligi sayilan artmaktadic. Son yillarda tiketicilerin
akill telefonlan tercih etmeleriyle beraber sabit hatlara duyulan ihtivacin azalmasindan Stiiril sabit hat abone
sayis 2021 yhinda 12,3 milyona kadar dugmiistir, internat hatlar ise 2013 yvilindan 2031 yilina %12 9 luk
YBBO ile artmaya devam etmistir. Cep telefonu hatt saysinin artmas: tiiketiclleri veni cep telefonu almaya

yonelttifl igin pazar bUyOkIGETnil alumlu sekilde etkilemektedir,

Turkiye Hat Aboneligi Sayisi (Milyon
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5. Finansal Bilgiler

Sirket'in Finansal Eksen tarafindan TM5/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegiriimis mali tablolaring

giore hanrlanan gelir tablosu asafiida verilmi

Gelir Tablasa (TL)

stir.

31,14

et

311300321

31,03 3023

11.0%.2023

Hasdat 298,856,134 | 4513896251 | 942830201 | J&E0I2 557 IPEESD.I2D
Satiglanin Maliyet (190.039.543] | [33R.582.048) | (462.725.760} | (111 673.313) | |150.185 084}
Briit Kar 48.816.401 | 112B03.B05| 4B0.104.531| 136.359.245| 198.724.036
Genel Yanetsn Giderlen (3652679} | (11.809.317)| (50523258} (3.952137)| (32.074.106)
Pazariama Giderier| [11.254 588) | (FRAB6AFD) | [T6.423.758)| (BA76.491) | (48885 863)
Arasbirma we Gelistirme Giderler : | 308, 7600 |3.618.447) [272.073) [1.452.203)
Esas Faallyetierden Diger Galiriar SE56.851 | 38337337 123024564 | I5HMAG99|  27.7BLEA1
Esas Faaliyetierden Diger Giderler {1.923.513p | {13.000.0805) (56756298 | [13.932.1200 | {29.838.212)
Esas Faaliyet Kari 37.742571 | 97.047.429| 416.307.637| 135121133 133265311
Yatinm Faallyetharinden Galicker LI0LE?S |  29.019.410| 12231074 35097912 865,736
Yatirim Fraliyetierinden Giderler - {24.207.157 | [137.512.527) | [37.377.015) [702.079)
TFRS 9 yarmca Belirlenen Deger DOsoklagy
Karanclari [(Zararlan] ve Dogor DAplkIGEn {35,533 |14 B4 121.500] 8@, 1492} 5.2
Zararlanmin ipalerd _—
| Oirkaynak Yéntemyle Degerlapen Yatinmlann
| Karlasmdan Lzm'arlanrb:lﬁ Paylar IO 22206944
| Finansman Gigeri Gneesi Faallyet Kan 3B.E07.617| 101844869 | 425715141 133753686 | 135.540.676
| Flnangman Gelideri 844,548 GOOSELR | 33828EE0] 10002226 | 323747
| Finansman Gederler (5.515.464) (4722077 | 11088163101 (17.047.986) | [39.755.306)
Sdrdigrdlen Fasllystler Vergl Oncesi Kan 34.135.705 | 104032408 | 351531300 12570B.12B| 138.060.101
Sardinilen Fasliyetier Vergi Giderlf Gelirl {280.445) {225.515] 1.066.703 | (1.437.767) 2008129 |
Dtem Wengl Giderl / Galirl [133.741) | - (280 625) | [2.653.360) {&36.057)
Ert=lenmig Warg Gides f Gekr [146. 704 12126.519} 1347338 1.315.59% I R4 18E
Danem Kan 33.855.260 | 103805890 | 352508003 | 124.270.361 | 130.068230
Danern Kannn Dagilimi 33,855.260  103.805.590 | 352.588.003 | 124270361  130.068.230
Eontrel Gocl imayan Paylar - [a.100) |  {3.560.740} {39937 |  (758.185)
Ana Orraklke Paylan ¥3.8553260 1&3.&:@_._93‘! 56158743 134310254 130,826 425
Pay Bayna Kazene 1 |
Shrdiarglan F.ullll-l.ﬂhrdl;:n Pay Bagne Kazanc ___-4!'3 1.78 a4 1,554 IE._IE"_
| Diger Kapsamb Gelir 55.852 {153.233) | 28.685.508 B9.A51 1.158.986
Kar waya Zararda Yenlden Sindflandindmayacaklas L 11949, 00) 36 A96001E 116. 605 1461132
bMzddi Disrar Varhilar Yanidan Degeripma Arhiglarn | 3E154.818 =
|Azalglani =
Temréanmis Fayea Plankin Yeniden Qigkm :
Kanangian kawiskan) TLESE [153.004) 1212.455) 13R 65 1.236.301
zkaynak Yonkemiyle Diefer e Yatrimlars
Diger Kapzamh Gelirinden Kar vays Zararda - L1t e 234531
| Siraflandrilmayacak Paylar
m!! mi" illl'il .E:;"M“‘rlm"'d [15.764) 45771  (7.710.510) (26.835) [252.245)
Madds Duran Varhklar Yeniden Degerleme Aurtislan
(Azaligtar], Vg Etkisi = VAR
Tarimlanmig Fayda Planlan Yenden Gegim
Kazanclar (Ksyiploc, Viergs Etki {15.764) £5.771 -13.3&5_ (26.539) {245 260]
Eﬁ':-r'ﬂah: Yanteming Gare Mubassbalegtirilan |
Ighirak ve Iy Ortadkdiklanns Kar veya Zararda
Yenlgan Siniflandinimayacak Diger Kxpsamis . ' iy )
Gelirlarinden Paylar, Vergi Etkisi T e | )
Toplam Kapsamb Gelir 33911152 | 103651656 381.283.511| 134.360.113 131.237.216
Kontrol GUcl Glmayan Paylar - [3.100)|  (3.438.530) {39.936) | (#08.213)
ana Oriakls Faylan 33811153 | 153.&5.?‘55 184 722041 174.400:148 | 1315465425
Kaynak: Bogims: Denetim Ropory
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Net Sotrs Gelisimi (Milyon TL)

Hrket'in net satislan 2020 yihinda 232,9 milyan TL, 2021 yilinda 451.4 milyan TL ve 2022 yihinda 542 8 milyon
TL olarak, %98,7 YBBO jle gergeklesmistir, 31.03.2023 itibanyla son on iki ayiik satis tutar 1.073,7 milyon TL
hesaplanmighir. 31.03 2023 itibanyla net saliz tutan bir ancekd yilin aymi dénemine gére %52.8 araninda artis
gostererek 378,9 milyon TLl'ye ulasmistir,

1.073,7

E
T, EJE
I-.:_: o
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2389 24E.0

AL12.3020 31322021 31.123027 | 2023 504 31.03.2022 3L.03.2023

Eoyngk: Bodmmatr Devdetim Rapoey
Brit Kar Gelisimi [Milyon TL)

Firketin briit ki 2020 yilinda 48,8 milyon TL, 2021 yilinda 1128 milyon TL ve 2022 yilinda 480, 1 milyen TL
olarak, %213,6 YBBO ile gerceklegmigtir. 31.03.2023 tibariyla son on iki aylik brit kar tutar 532,5 milyon TL
mesaplanmigtir. 31,03, 2023 itibanyla brut kar tutan bir Snceki yilin aym donemine gre %3184 oraninda artis
ghistererek 188,7 milyon TL've ulasmistr,

5325

4a0,1
,ﬂﬂ
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Fapnok: Sogemse Denenfm Rogory
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Esas Feaiiyet Kén Gellgimi {Milyon TL)

sirket’in esas faalivet kdn 2020 yilinda 37,7 milyen TL, 2021 yilhnda 97.0 milyen TL ve 2022 wilinda 415,1
milyon TL olarak, %232,0 YBEO ile BeErceklesmistir. 31.03.2023 itibaryla son gn iki ayhk esas faaliyet kir tutar
94,2 milyon TL hesa Planmmugtie, 31.03.2023 itibaryla esas faallyet kir tutan bir Gnceki yilin ayn dénemine
gore %16,2 oraminda diisiis ghstererek 113,3 milyan TL alarak gergeklesmistir,

416, 1
3542

—EE .

135,1

97.0 1133
37,7 I

3122020 31173072 31122022 023 504 31.03.202F 31.03.2023

Koprak: Bagvnsi Denetim Rosaruy

Net Kar Gelisimi {Milvon TL)

sirket’in net kin 2020 wilinda 33,9 milyon TL, 2021 yilinda 103,8 milvon TL ve 2022 yihnda 352 5 miksan TL
olarak, %2227 YBBO ile gergeklegmistir, 31.03.2023 itibarryla son on ik aylik net kdn 3584 milvon TL
hesaplanmigtir, 31.03.2023 itibarryla net kar tutar bir Sneaki ¥ilin aymi diénemine giire %4,7 oraninds arlis
Eostererek 130,1 milyon TL've ulagmigtir.

3526 358.4

103,58

33.9

1122020 31122081 31.12 022 2023504 31.03.2022 31.0%. 2233

Keynak: Bagumgs Deretim Ropary
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Cirket'in Finansal Eksen tarafindan TMS/TERS kapsaminda ba@imsiz dengtimden gecirilmiz mali tablolarna

gore hazirlanan bilango tablosu asagida verilmistie

DEnen Varkklar 67.490.933 392446779 1.043.353.158 548.042.031
Makit we Makit Benzerl e 17.339.154 30,082,775 23,168,431 28.255.5995
Finansal Yarrimiar 8.871.340 E 3.638.135
Ticar: Alacakliar 13638117 133 201.358 352.501.205 31917513
Diger Alacaklar 174,121 2.552.750 130.700.923 142648754
Staklar 10.8580.235 24,153.650 42 JEE. 058 Tr563.052
Pasin Odenmis Giderler 24.736.763 134 095526 A85.463.564 55,.587.673
Difier DEnen Varlikiar 732543 4,389.370 2603280 1.898.223
Sats Arngch Sanflandemilan Duran varliklar 6627636 b.627 646
Duran Varhklar T S6.A0B.708| 147.000.611| 1.079.265.934| 1.518.420.821
Diger Alacakiar 20664452 6. 169,612 13.271310 11.153.292
?:;:I:Ijt yantemivie Deferlenen 1003 DB 575 FON.447 T4R
Kutamm Hakl Varlikizn 1BB4.567 1.256.378 B2.1BR.535 105.482.883
idaddi Duran Varliklar 46.012.474 129,979,866 171.286.448 300,108,023
raddi Olmayan Daeran Varlklar 179.443 371,381 2.150.208 253,900,503
Pasgin Crdenmis Giderlar 5.041.540 10.128.955 18976.713 1-";; 109,139
Ertelenmis Yergi Warlig 274168 %3.419 2.225.000 3.324.233
TOPLAM VARLIKLAR 123 B09 637 EA0.446.390 | 2.122.619.092 ) 2.267.362.852
Kisa Vadeli Yukimldlikler 76.103.912 38E.372.209 B45.191.E08 B00.977.901
Kisa Vadeli Borglanmalar 1478 461 189 9E0. 700 465,702,557 455.4064.914
Kiralama lslemleringden Barglar G558, 128 G2, Q08 22656333 30.073.273
:i:r:.r:idmi Barglanmalaran Kxsa Vadedl + 027,178 P 5% Ui e e
Dafer Finansal Yukbmidiokler = 560,018 341858
Tecarl Borglan 12.866.579 3825645 Z4.2.5902.889 162 362971
E::i:’:?;;ﬁﬂt:f;‘:? e 573,351 1.193.836 9.185.252 11.043.061
Diger Borglar 101,700 rLEs27.aM 1.84&.633 1.270.134
Ertedenmis Selifer 31.522.367 131.270.459 37.9721.985 358339485
Kisa Vadeli Karphiklar 2.528.008 31.717.481 12.519.114 17 407 455
Digar Kiza Wadeali Yokimlulskier 12377 640 4. 7E3.082 27344 8455 B2 105717
Ueun Vadell Yikimlulikier 10.195.300 13.508.600 112803847 171.524.7599
Lizurn Vadeli Borglanmakar 7.373.855 6,326.760 26.875.281 62.028.453
Kirglarma iskemierinden Borglar 18551446 1.128.869 63.313.304 S1.056.757
Lizum Vadel Kargiliklar G966, 295 1650642 6316971 9.520.534
Ertelenmis WVerg Yikomidlogd 2543330 6.E43.536
Digar Uzun Vadeli Yikkimllikier 1.402.329 1LI54.971 1.754.974
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Taplam Gzkaynaklar 37600425 | 141565581 1.163.623.437| 1.294.860.652
Odenmis Sermaye 2.000,000 200000 TRC.000.000 FB0.000,000
Kir weya Fararda Yenigen
Simflandirdmayacak Birikmis Dier 5284 [147.943) 27 887 380 29,007,383
Kapsamly Gelirler (Giderler)

Feniden Dederieme ve Sigam -

Fozonghor (Kapwpiarr) 2 FR55.008 A7 BLL 006

Tammilonmes Fapda Plankan Yealden .

; ]

Gigiim Kazanglar (Kayiplan] 5284 {147 949| (316,864 £15.1594

Czkoynak Yantemi Ve Dederleren

Yatirmionn Difer Kopsomi

Gelirinden Kor veyo Zovards e a1

Sinflandmnimayocok Paylar
kardan Ayrilmug Kisitlanmis Yedekber 14,353 400.000 400,000 15.518.762
Gegmis Yillar Karlar) 1.695528 35,195,141 B2 778 337,649 159
Met Dénem Kar 33.B55. 260 102 208,929 356.158,743 130.826.425
Ana Ortaklifa At Ozkaynaklar 37.600.425 141.256.181 | 1.165.055901 | 1.297.002.329
Kontrol Glcd Odmayan Paylar . 09,400 {1.422.564) (2.141.677)
Toplam Kaynaklar 123.899.637 540446390 | 2.122.619.092| 2.767.362.852

Kaynok: Bagimsiz Denedim Ropary

dirket’in 2020, 2021, 2022 wil sonlan itibanyla dénen varliklan sirasiyla; 67,5 milyon TL, 392.4 milyon TL ve
L.043.4 milyon TL tutarindadic. 31 Mart 2023 itibaryla dénen variikiar 2022 yil sonuna kiyasla %37.8 oraningda
azalarak 648,59 milyon TL olarak gercekiesmistir. 2022 yil sonu itibarnda Sicket'in dénen varliklannin snceki
diinema gbre %1659 oranminda artmig olmasna ragmen donen varlikkarn toplam varliklar iperisindeki
oraninda azalma olmasinm sebebi; donen varliklardaki gorece arhis tutannin, yvaplan uzun vadell
yatrimiardan digik kalmasindan kaynaklanmaktadir, 2022 yihnda maddi duran varhk yatinmiannda ve
tzkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarda nemli tutarda artiglar meydana gefmistir, Maddi duran varlik
yatiemlanndaki artislar biiyilk oranda makine tesic aimlan ve makine tesislere iliskin degedeme farkianindan
kaynaklanmaktadir. Is hacminin genislemesi ile Jirket’in hasilat ve bununla birlikte alacak tutarlar da
yOkselmigtir. Jirketin stoklan 2021 yil sonunda 42,3 mibyon TL (ken 31 Mart 2023 itibarryia 72,6 milyon TL'ye
yGkselmigtir. Bunun nedeni hammadde tedarikinin yurt digindan doviz Gizerinden yamlmas ve stok tutanm
ylkselterek Sirket'in ham madde kaynakh kur ve malivet riskini azaltmak isternesidir.

wirket'in 2020, 2021, 2022 yil sonlan itibanyla duran varhiklan sirasiyla; 56,4 mikgon TL, 148,0 milvon TL ve
1.073.3 mikyon TL tutanndadie, 31 Mart 2023 itibanyla duran varliklar 2022 yil sonuna kiyasla %50.0 oraninda
artarak 16184 milyen Tl'yve ulasmustic. Duran varlklar icinde en cok pay alan kalemler ise dzkaynak
yantemiyle degerlenen yatinmiar ve maddi duran varhklar olup, 31 Mart 2023 itibariyla sirasiyla %42.7 ve
#18.5'lik bir orana sahiptirler. Burada gergeklesen artisim temel se bepler, dzkaynak yantemiyle deferlenen
yatinimlar ve kapasite artirmaya yanelik gerceklesen makine vatirimilamdsr,

yirket'in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlan itibaryia kisa vadeli ylkimlilikieri sirasiyla; 76,1 milyon TL, 3854
milyan TL ve B46,2 milyon TL tutarindadic, 31 Mart 2023 itibaryla kisa vadeli yikimlilGkier 20032 yil senung
kryasla 95,3 oraninda azalarak 801,0 milvon TLl'ye ulasmustir. Sirket kisa vadeali ylkOmlaldklen 2021 yilinda
2020 yili spnuna ghre %4064 oraninda artig, 2022 yilinda 2021 yih sonuna gore %119,6 araninda artis
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gtistermistir, 2021 yihnda 2020 yih sonuna pore kisa vadeli yukumluluklerdeki artigin onemli sebepleri
kapasite artirici yatinmlarin ve ilk madde malzemelerin finansman icin kullamian banka kredileri ile i3
hacminin buyimesinden kaynakh ticari barglardaki artigtir,

Sirket'in 2020, 2021 ve 2022 wil senlan wibariyla uzun vadel yikimlliokleri sirasiyla; 10,2 mikgon 7L, 13,5
milyon TLve 112,8 milyon TL tutanindader. 31 Mart 2023 itibanyla uzun vadeli yikimldiGkler 2022 yil sonuna
kryasia ¥52,1 oranenda artarak 171,5 milyon TL'ye ulagmigtir,

Sirkat’in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlan itibanyka toplam dzkaynaklan srasiyla; 37,6 milyon TL 1416 milyon
TL ve 1.163,6 milyon TL tutarnndadie, 31 Mart 2023 itibanyla toplam zkaynaklar 2022 yil sonuna kiyasla
%11,3 oraninda artarak 1.284 2 milyon TL'yve ulagmistir. Sirket azkaynaklan 2021 yhinda 2020 yihsonuna gére
%2765 praminda artis, 2022 wihnda 2021 v sonuna ghre %722,0 oraninda artis ghstermistir. Sirket’in
dizkaynaklan ddenmis sermaye, difer kapsamh gelider (giderler), kardan ayrilmig kisitlanmeg yedekler, gegmis
yillar kirlan veya zararlan, net dinem kin veya zaran ve kontrol glicli olmayan paylar kalemlerinden
alusrmaktadir,
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6. Degerleme Yontemleri

Reeder'in pay bagina degerinin belidenmesi igin azagida belirtilen iki temel degerleme yantemi kullanifmigtir:

e GelirYaklasim Kapsaminda
o Indirgenmis Nakit Akimlar Analizi (iNA) - %50

o Pazar Yaklagimi Kapsaminda

o Piyasa Carpanian Analizd — %50
= FO/FAVOE

6.1.  indirgenmis Nakit Alimian [INA)

Bu yantem, ghsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit aloglanimn tek bir cari degere déniistiniimesi lla
bolirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhifin defieri, varlik tarafindan yaratilan gefirlerin, nakit akslarimin
veya maliyet tasarruflarimin buglinki degerine dayamilarak tespit edilir.

Tahmini nakit akiglarim buginkl defere indirgemek igin kullamlan oranin hem paranin zaman degerini hem
de varlgin nakit akig tiriyle ve gelacekteki faalivetlariyle gl riskler vansitmas gereldi gérilmektedir.
Gelecekte yaratilacak nakit akimlaninin buglinkl degerinin hesaplanmasinda iskonte oran clarak “Agirhikh
Ortalama Sermaye Maliveti® (ADSM| kullaniimaktadir, AO05M, Sirket'in hesaplanan tzkaynak ve borg
maliyetlerinin ilgili oranlarla agirhklandinimasiyla hesaplanmaktadir.

INA yintem] §irket'in dngiiriileri, gecmis performansi, makroekanamik tahminler gibi bircok varsayimsal
parametreye dayanmaktadir, 502 kenusu projeksivoniar ileriye yonelik bir taahhit anlaminag gelmemekle
beraber INA yonteminin degerlemeye etki eden parametrelerin goklufunun yaminda degerlemeyi yapan
uzmanin bakig agisina bagh olarak ulagilan deferler dnemli degisiklikler pisterebilmektedir,

6.2. Piyasa Carpanlan Analizi

Fiyasa carpanlan analizl, halks agik girketlerin piyasa degerlerinin benzer faalivetlere sahip bagka bir girkoetin
defierini belirlemede fyi bir ghsterge oldufu genel kabuliine dayanir ve halka agik sirketlerin piyasa
degerlerinin pegitli degeriame carpanlan yolu ile analiz edilerak, defierlemeye konu sirketin degerlemesinde
kullarilmasii baz alir,

Fiyasa carpanian analizi kapsaminda hem Tirkive hem de yurt diginda benzer faalivetierde bulunan halka agik
girketler incelenmistir. 556z konusu analiz kapsaminda Firma DegerifFAVOK ve Fiyat/Kazanc carpanlan
kullamlmistir,

_ Garpan Yantemi Sembadl . Diesermaye Deperi

Firrma Degeri/Falt, Amortisman, Vergl Onces! Kar

= [(Fay Fiyati*Hisse Adedi) +Mat Borg)] JFAVIE FOfFAVEIK FR/FAVOK Carpan: ™ FAMOK — Net Borg
" Fiyat/Katang .

= [Py Fiyat™Cigenmis Sermaye] /et Kar| Rk | F% Carpan ® Net Kar

Kayamk: TEKE Kurimsn) Finansman

»  FD/FAVOK: Sirket'in firma degeninin faiz, amortisman, vergi éncesi kara bliinmesiyle elde edilir.
o F/K:Sirket’in hisse senedi fiyatiun hisse bag kdrina béiinmesiyle hesaplanan bir gostergedir,
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7. Degerleme
7.1.indirgenmis Nakit Akimlar

Indirgenmis nakit akimlan analizi kapsaminda Sirket tarafindan saglanan varsayimlar ve projeksiyoniar
kullarmilmistir, Deferleme calismasinag esas teskil etmek dzere TSKEBye sunulan bilgl ve belgelerin dogru
oldufu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik harhangi bir durum veya engelin oimadig: varsayilmigtir.

Lirket'in gecmis ddnem wverilerini de igerecek sekiide paylagmig oldugu gelir tablosu ve bilanposuna ilighin
2023-2028 ywillar aras & yillik i5 plan cercevesmde degerleme galizmas: yapimigtir,

Cirket, gelir tablosu projeksiyenunu olustururken run kategorilenindeki satiglan, Uranlerin kategorlerine
gore beklentiberini ve yatinm planlanna bagh degisimleri iperecek sekilde trend analizi hazirlamigtr,

inA degerlemnesi kapsaminda kullamlan temel varsayimiar asagida agiklanmaktadir:

. Sirket'in Urun kategorileri bazinda hazirlanan gelir projeksiyonlannda e5as teskil eden tutarlarda Turk
Lirasi kullamlmis, direke ilk madde ve malzemelers ise beklenti Amerikan Dolan (USD) Geerinden aylik
olarak Tiirk Lirasi'na cevirorek kullamimigtr, Satglanin maliyetine ve faalivet gider kalemberine iligkin
tutarlar Jda vine Tork Liras Gzerinden dizenlenmis we projeksivonlar Tork Liras cinsinden
hazrlanmistir.

. sirket'in Uretimint ve satiyim yapmakta oldugu akill telefon, tablet, akilli saat, robot sipiirge ve LCD
televizyon ana faaliyet konusunu olusturmaktadir. Bu teknolojik drdrlerin tim pazartardaki yagam
omirleri simrhdir, Hizl (0ketim Grdnlerinde oldugu gibi bir drdndn wzun yillar boyunca dretimi,
Sirket'in Uriin gaminda yer alan dranler igin gegerli degildir. Bu nedenle gelir projeksiyoniarnm
temelini olusturan satislara lliskin olarak Orlinlerin dretim ve satis miktarlar, drdnlern yagam
fonksiyonlarina bagih olarak ayhk dilzeyde degiskenlik gisterecek sekilde kurgulanmegtir, Urlin yagam
fonksiyonlanina iligkin agiklamalara mporun 7.1.1. béluminde yer almaktadir,

" Projeksiyoniar, 2023 ve 2028 willanm kapsayacak sekilde 6 senelik bir is plam gergevesinde
hazirlanmistir.
. Projeksiyon doneminde we gegmis donemlerde Sirket'in iligkili taraflan ile ticarl Taaliyeti stz

kanusudur, Sirket bu ticari faalivetlere iliskin alg ve satig islemlerinin devam edocedini varsaymig ve
bu iglemlern transfer fiyatlamas: prensiplerine aykinhk teskil etmeyecek jekilde devam edecedini
beyan etmigtir.

- Sirket'in gegmis dénemlerine ve is plam dénemine iliskin projeksiyonlannda baBh ortakliklannin ve
istiraklerinin hasilat ve malivetler ile danem gidererd kullanilmamis alup, ilgifi dGnemler igin gelire
herhangi bir katkis bulunmamaktadir,

8 Lirket satiglanmn 31.12.20232 itibaryla %85,1'1 31.03.2023 itibarnyla ise %96,2°si bagh ortakhg: olan
Reeder Elektronik A.5. ne ve Gekaynak vontemi de finansal tablelarinda konsolidasyona dahil ettigi
Reeder Bilisim A.5.ye yapmaktadir, Bu sauslann projeksiyon déneminde de devam edecegi Sirket
tarafindan beyan edilmistir.
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7.1.1. Gelir Tablosu Projeksiyonu

Gelir tablosu projekssyonu Sirket'in dretimini ve satisini yapmakta oldugue akilh telefon, tablet, akilli saat,
robot siplirge ve LCD televizyon ana faaliyet konusunu izerinde satrs hacmi wve satis tutarian ile
baglarnaktadir. Sirket'in Uretimini yaptig bu teknelejik drinler Grin grubu bazinda sirurh yasam dmrine
sahiptir. I3 plani dineminde gelir tablosu projeksivanuna konu olan Grin satiglarinin gelisiminde Orinlerin
uretim ve satiy miktarlannin, driin grubu bazinda yasam fonksivanlarina bagh olarak ayhk diizeyde degisime
sahip olacag sekilde tahminleme gerceklestiriimistir.

Uriin Yasam Déngiileri

Urlin yagam dénguleri Sirket is planinin yap) tag) olarak degerlendirilip, gelir tablosu projeksiyontannda
déinerme iliskin driin adedini belirlemekte kullanibmigtr. Yeni bir irénin pazara befirl miktarlarda sunulmas)
itibarryla ilk ay sanrasinda Uriin sati§ adedinde bir miktar gerileme gériillmekte olugp, Hiketici ger bildirimleri
alinarak, Grin gelistirme planlannin yapilp gerekli aksivonlar alinarak dranin tamamianip yvasam dingiisi
icinde seri Uretim siireci baglamaktadir.

Akill telefon, akilh saat, tablet, robot sipirge ve LCD TV nin yagam déngileri incelendiginde, her bir Griin igin
belirli agamalar éngoriimektedir. Akill telefon, 36 aylik bir yasam déngiistine sahiptir, ik aylarda pazara diighik
miktarda @irin Gretimi ve sahg yaplip, zamania arts gistererek olgunluk evresine ulasmas: beklenir. Uriin
Uretim miktan 36. ayda sonlandinhp Griin yagam déngiisiinii tamamiar.

Uriinlerin Uretim ve satiz miktarlarimin, Grin grubuna ozgl vasam dongisd fle belirlenmesinin vaninda
stratejik fiyatlama politikas: uygula nmaktadir. Sirket, yeni bir Griini va da meveut bir OrinGn yeni bir madelini
veya versiyonunu pazara sunarken Orlin yasam dongusi cerpevesinde “stratejik fiyatlama politikas”
kapsarminda liste fiyab uygulama katsayis: belirlemekte ve by katsayiya gore de satis fiyat belifemektedic

Uriinler, pazara giris asamasinda liste fiyatinin yaklasik olarak %5 fl= %10 altnda bir fivattan sansa sunulmakta,
bilyiime asamasinda kimi drinlerde dogrudan liste fiyat, kimi Griinlerde ise lste fiyatinin %5 ile %10 Gzerinde
samga sunulmaktadi. Olgunluk asamasinda Grun gruplanna giire sats fiyatlannin liste fiyatiarma kiyazla 5
lle %32 zerinde seyrettifii, digus agamasinda lirlin grubuna giire sats fiyatiin liste fiyvatinin %5 Gzeri ile %24
altnda seyrettifl, son asamada ise Griun grubuna gire gisterge sans fivatinin lste fivating gire %24 ile %32
alonda seyrettigi goruimustin, Sicket'in faaliyet gisterdigi sektdr Idharnla bu sokilde stratefik fyatlandirma
uygulamasi yapmasinin benzer sirket uygulamalan ile paralellik giisterdifi phzlemlenmistic

irket'in Grin gruplan bazinda Girlin yagam erilerini ve liste fiyatlandirma katsayilarin igeren grafik ve tablolar
asagida gosterilmektedir;

Alallh Telefon

Akill telefon yagam dingiisd toplam 36 ay olarak belidenmis ve akilli telefonlarin pazara giris miktar 2 2503
adet alarak kullamlmishr, Pazara giris agamasi toplam satis miktan 15.071 adet, biyiime asarmas: toplam sats
miktar: 40,779 adet, olguniuk asamasi toplam satis miktan 68.453 adet, dilsiis asamas: taplam salis mikkan
83.302 adet, son agama ise toplam sahg miktan 27.044 adet almak Gzere yagam donglsd stresince toplam
236,709 adet ve aylk ortatama 6.575 adet olarak kullanilmighr. Liste fivat uygulama katsavisimin lse 0,90 ile
bagladiktan sonra 11, ayda 1,32 ile zirve noktasing ulagip 36, ayda 0,76 seviyesindeyken Grimin yagam
déangusiinin sonlandinimas: ve Uretim planlanndan gikartlmas seklinde iledenmektedir

Akl telefonlar icin pazara girig asamasinda aylik ortalama satg miktar 3.768 adet iken bilylime asamasinda
ayhk ortalama sang miktan %116,46 artarak 8.156 adete, olgunluk asamasinda bilylime agamasina gare ayhik
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ortalama sabis miktarr %19,90 artarak 9779 adete yikselmektedir. D505 asamasinda ise olgenluk asamasing
gore avhik ortalamada 3537,46 gerileyerek 7.114 adete, son asamada ise disis asamasina gdre %4753
diigerek ayhk ortalamada 3.381 adet olarak devam etmekiedir

Akl Telefon Uriin Yasam Déngiisi ve Liste Fiyat Uygulama Katsay {Bin Adet)
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Uriin Yagam Fonkslyonu Agamalan

Taklo Werisl
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Kmpnak; ket Viorsmarnkan

Akilh Saat

Akl saat yasam dongisd toplam 48 ay olarak belirienmis ve akill saatlerin pazara gicis miktan 500 adet olarak
kullanilmighir. Pazara giris agamasi 4 ay ve toplam sabs miktan 2.750 adet, biyime agamasi toplam sahg
miktar) 18.783 adet, olgunluk asamas toplam sabs miktan 24,204 adet, dilslls asamasi toplam sahg miktar
16,503 adet, son asama ise toplam sahs miktan 5.844 adet olmak dzere yasam dingisi siresince toplam
68.084 adet ve aylik ortatama 1.41E adet olarak kullamilmstr Liste fiyan uygulama katsayisimm ise 0,95 ile
basladiktan sonra 18, ayda 1,26 ile zive noktasina ulasip 48, ayda 0,71 sevivesindevken Grandn yasam
déngiistinin sonlandirilmasi ve dretim planlanndan pkarblmasi seklinde ilerle nmektedir,

Alkilly Saat Urtin Yagam Dongiisi ve Liste Fiyat Uygulama Katsay (Bin Adet)
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Urin Tasam Fonksiyona Ayamalan

Uriin Grubu  Tablo veris| -
Pazara Lyt Ayhik Oresdama

h Bilyume Qiguniuk Cwilgidy Son fAsama Toplam f
airg Sale Miktan
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Al Saat Bwre Satis — , N Y T 1 1,518
£ 2750 18763 24 . 15.503 5.BdA EX.084 |
| Miktan
1 |

Rayack: pivkel Varsaprmon

Tablet

Tablet yagam donglsii toplam 48 ay olarak belikenmiz ve tablet bilgisayarlann pazara giris miktar 250 adet
olarak kullamimistir. Pazara giris asamasi toplam sabs miktan 1.851 adet, hiyiime asamasi toplam satig
miktar 5.519 adet, olgurluk asamas: toplam sang miktan 7.092 adet, dusis asamas: toplam satiy mitktan
4.763 adet, son azama lse toplam sabs miktan 1.984 adet olmak lzere yasam dingllsi siiresince toplam
20.209 adet ve ayhk ortalama 421 adet clarak kullamidmigtir, Liste fiyah uygulama katsayisinin ise 0,95 ile
bagladiktan sonra 11 ayda 1,15 ile zirve noktasina ulasip 48 ayda 0,76 seviyesindeyken urlindn yasam
dengusunin sorandimnlmas ve Gretim planiarindan ¢ikartimass seklinde ilerlenmektedir.

Tablet Uriin Yagam Déngiisii ve Liste Fiyat Uygulama Katsayi (Bin Adet)
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Kmpnak; ket Varemamdan

Robot Sliplirge

Robot supdrge yagam dingiisi toplam 48 ay olarak belirlenmis ve robot sipirgelerin pazara giris miktan 250
acet olarak kullamimistr. Pazara giris asamasi toplam sabs miktan 383 adet, biyume asamas toplam sats
mikiar 13.506 adet, olgunluk asamas: toplam satg miktan 13.275 adet, digis asamas: toplam sans miktar
7.205 adet, son asama ise toplam sabg miktan 1,360 adet olmak dzere yasam danglisl siresince toplam
LA3.007 adet ve aylik ortalama 2.980 adet olarak kullanilmistr. Lisze fiyvan uygulama katsayisinn ise 0,90 lle

L
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basladiktan sonra 27. ayds 1,09 ile zirve noktasina ulagp 48. ayda 0,77 seviyesindeyken urunun yagam
disngusintn senlandrilmas ve Gretim planlanndan gikarblmas: geklinde ilerlenmektedir

Robot Sipiirge Uriin Yasam Déngiisl ve Liste Fiyat Uygulama Katsayi (Bin Adet)
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Kaynok: Sirkel Varsmarmarn
LCD TV

LCD TV yasam dinglsi toplam 48 ay olarak belirlenmig e LCD TV lerin pazara girlg miktar 200 adet olarak
kuilanilmigtir. Pazara girls agamasi toplam satey miktar 70%adat, buyume agamas) toplam satiy miktan 2.336
adet, clgunluk asamas toplam sats miktan 3.120 adel, dugls agamasi toplam satis miktar 1.650 adet, son
asama ise toplam sang miktan 1.360 adet olmak (izere yazam dongusd stiresince toplam 9.175 adet ve ayhik
artalama 191 adet olarak kullanlmestir. Liste fiyat uygutama katsayisinin ise 0,90 ile bagladiktan sonra 21
ayda 1,04 ile zirve noktasina ulagip 48. ayda 0,68 soviyesindendeyken Urinin yagam dangisiniin
sonlandinimas: ve dretim planlanndan pkartitmasi seklinde ilerlenmelktedir.

LCD TV Uriin Yasam Déinglsl ve Liste Fiyat Uygulama Katsay (Bin Adet)
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Lirun Yajam Fonksiyanu Asarmalan

lbriimGrube  Tahlo Werisi Bacars fisglile Direnlarma

L Bililmio Dlguimliik Dals s Son Asama Toplam
Luirs

Ay Baye 7 11 12 o q L E
Rnbot , | | | 191
| Siipiirge i Rty 203 1336 3.120 1650 1.360 5175
Mliktan
| 1 | |} _ 1

Koyragk: 5|'r|-::'.'- s oprniin
Uretim Kapasitesi Varsayimlari

Sirket'in {iretim kapasitesine iliskin hesaplamalarda gincel kapasite raparu kullamilmigne Kapasite raporian,
28.5.1575 tarihli Resmi Gazete de yayimlanan 7/9914 Sayili Bakankar Kurulu Karan, 5174 sayih Tarkiye Odalar
ve Borsalar Birligiile Odalar ve Borsalar Kanunu, 6948 sayili Sanayi Sicil kanunu ve TOBE tarafindan yayimlanan
kapasite raparlanimin dizenlenmesi wsul ve esaslan hakkinda yénetmelik esaslanna gore sirketierin bagl
bulunduklan sanayi odalan tarafindan hazrlanmaktadw. Anmilan mevzuat hikimleri geregince kapasite
raporlannda, retim kapasitesi hesaplamalan aksi belirtilmedigi surece gunde B saat ve yiida 300 isgiind
calisitdifs varsaplarak ve rapordaki tim Grdnberin aym anda ve surekli plarak imal edilmekte oldufiu kabulbyle
diizenlenmektedir. Bu rnedenle Hgilli sanayi odalan tarafindan dizenlenen kapasite raporlarindaki
hesaplamalara ghre belirlanen kapasite rakamiarn teorik kapasiteyi ifade etmektedir. Ancak girketler tretim
kararlanm, misteri taleplerine ve stok yinetim politikalanna gore vereceginden tam kapasite simirnda
galisildifn durumda dahi kapasite raporiarinda yazan Orin miktarfanndan gok farkl uretim sonugiarina
ulasabilirler. Bu durumda artaya gikan kapasite miktarlan dikkate alinarak yapilan kapasite hesabi igin "Gergek
(fiili} Kapasite™ kavrami kullanimaktadir,

Cirket'in is plamnda, Grinlerind teorik kapasite miktarlan Gzerinden degerlendirmemekte olup, degizen pamr
kogullaring uyum saglanmasina ve misteri taleplerinin karsilanmasina yBnelik Gretim politikasinin sonucu
olarak gercek kapasite esaslar dikkate ahnmiste. Bu nedenle, driinier igin bazi aylarda bir Griine d2gil teorik
kapasitenin ¢ok altinda Gretim ve sabg miktarlan soz konusu olabilirken, baz aylarda da bu teorik kapasitenin
fizerinde Gretim ve satis miktarlan stz konusu olmaktadis. Kapasite raporlar tim Uriinlerin aym anda ve srekli
olarak Imal edilmekte oldugu varsayim e haprdanmasing ragmen fili durumda irlin gruplan arasinda
kapasite kullarmm geclskenligi meydana gelmektedir.

2023 yilinda yaklasik 4,9 milyon adet olan tretim kapasitesinin yillik %6,9 YBBO ile artmas ve 2028 yilinin
sonuna kadar 5,8 milyon adete ulagmas dngorilimektedir

Sirket, is plan cercevesinde 2024 ve 2025 yillaninda akilh telefon, tablet, robot siplrge ve akilh saat drdn
gruplarinda yillik kapasitesini %20 oraminda arnrmay plantamakta ve kapasite hesaplamalanini da ilgil
dinemlerden ibaren artan kapasite miktarlaning gz aninde bulundurarak piincel miktarlar dzerinden
planlamaktadir.
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Uriinlere Gore Teorik Yillik Oretim Kapasitesi (Bin Adet)
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on doneminda Oriin gruplar bazinda kapasite kullanim aranian asafwda grafiklerde
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{Iretim ve Satis Miktarian, Satis Hasilat ve Satiglanin Maliyeti

cirket'in 2023-2028 yillan arasi gelir tablosu projeksiyonu, Gretlm ve salig miktartarnnin Griin yagam donglleri
ve liste fiyat: uygulama katsayis iizerinden tahminlemesi ile baglamaktadwr. Sirket'in Gretim we satsime
gerceklegtirmekte oldugu akilh telefon, aklli saat, tablet, robot sipurge ve LED TV Gretim ve satig tutarlan
projeksiyon dénemine bu yaklagimia dahil edilmigtir,

Halihazirda Gretimi we satig devam eden Orinlerin, pazardaki Urin, icim we wersivon agiklamasi ile
belirtilm sken, heniiz Gretimi baglamarnig, gelecek projeksipon dinemine ait irtinlerin ise “Model x”
agiklamasi ile projeksiyonda yer abdig gizlemlenmigtir, Sirket bu durumu, heniiz pazarda satwa sunmadigi
(rianierin isimlerinin stratejik glarak ticari sir niteliginde olmas e agiklamigtir.

sirket'in 2020 yi itibaryyla Grun gruplan igin dretim ve 305 adetleri, projeksiyon dnemini kagsayan 2023-
ap28 daneminde Gretmeyl planiadigi Urdn ve Grin gruplanma iligkin adetlering asagudaki tabloda yer
werilrmigtir,

Satey Madrmi

Wil Girubu Model Grubi LI
E-Kitap Chounyuiis E:=Kitap 298 - = |
1
| — _I_ : =i S SN — R
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| ! _ | { ! L
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Projeksiyon donemleri itibanyla Sitket’in, 2023-2028 yillan arasi nda biitgelenen satiy mikiar ve tutariannn is
planimin son doneminde mikia rsal olarak projeksiyon daneminin genel trendinin digina gika rak bir duragantik
veya gerlleme yaganabilecedi ongoralmistir. Ru durumun temel sehebi Sirket'in taaliyet gosterdiz) teknalo]i
cektirinin sektirel trendlerinde larima varatabilecek ve uluslararasi glcekte tim pazar etkileyebilecek,
bilisim ve teknolaji pkseninde yasanmas: muhtemel Gnemli gelisim ve degigimlerin is planimn son déneming
dahil edilmesidir.

Sirket'in akill telefon a kil sazt, tablet, rohot siporge ve LLD TV Orin gruplanna iliskin satiglannin tuta real ve
miktarsal geligimi agagidaki tabloda giistesiimektedir:

MEktar/Tutar Hox2 20231 AT HIF5T

| Mikzar 22621 | E97.596
9E7.150 |

\pEESG3 | 1075339 | 1038507 | 1210060 | 1.386.166 |

S aan433 | 5220831 | 6466430 | 7.791.27 | 10.656.430 | 13.354.044

[ AkiE Tobelon

Ml
| Tutar (Bin TL)

Urin nllctar) Tutar bl e HAFT 10241 TO2ET 2026T 2RTT TOZET

| Mt an7s; | arslz | SRA4B | ER434 | BR2SD
iTutaf[mm' 9,435 Goa4 | 30098 | Soass | 95454 | N3we | 228357 [

Al Saat

Lrian Pk ter Tutar ZOEL DOZAT I 202ET

. |
Miktar 19 0656 33.980
Tahlet ————————p : - - il - o
Tutar {Bin T} | 17.331 27.620 | BAATS 17e.500 | Z2aa62 | 259317 | 30537 |

Iaiktarf Tutar 2O0Z4T ratra] |

Miktar 114 1457 | 10038 13492 | 40132 T
Tutar{sinTL)| 207 | 5137 53170 | 230787 | 338072 | 481745 | 684760

Robot SUpirge

Lriim ikt ar [ Tutar rL | P AT I0EaT 20Z5T 26T

| naikear | s ag7 | 3353 | 88 11,302 | 1187 11.025
| Totar (Bin 1] | [ ag7e | 46003 | 168341 | 290522 | 31374 | 3538

LEDTY

Kaynak: Sirkel Tohminkerd

|5 plam déneminde Orinlerin birim satig fiyatlan 2023 yih Temmuz itibarryla baglayarak 2028 ywili Aralik ay
sonuna kadar beklenti ayhik enflasyon oranlar izerinden endekslenerek kullamimigtir. Akl telefon
Grinlerinin toplam satig Igerisindeki oransal payl 2023 yilinda %983 dizeyinde gerpeklesmekte olup,
artalama azatan bir egilimle 2028 yhinda %89,1 dizeyine gerlemektedir. Ayni dinemler igin; LCD TV satig
30,2 dizeyinden %2,4 diizeyine, robot silplirge satig %0,2 duzeyinden %46 dilzeyine, akilli saat satisi %0,3
diizeyinden %15 diizeyine yikselmekte ve tablet satigi %1,1 dizeyinden %15 diizeyine ulagmaktadir.

Bununla beraber, akall telefon uriinlerinin toplam satis mikian lcerisindeki gransal paymin 2023 winda %971
diizeyinden 2028 yilnda %897 dizeyine gerilemesinin nedeni akill telefon digridaki Grinlerin retim ve satig
miktarlarimin oransal alarak artan bir egilimie projeksiyon déneminde yer almiasidir.

irichya Sinal Katknma Bankas: 85,




Wi Grubi 202 LOEST

| ety lgmaekl Foy (%) | M97.34 w25 5. 0 %9115 | wasdl 3689 3 %9 15
| Al Tulufon Hasfat | swriso | 2496433 | S220E1 | GAGRAD | 7791212 IDES6A00 | 13394084
Tablut Swhy Mikbars | 12473 11677 15.822 15,991 w0530 15.056 pEE
Sty kinded oy (X) | WL7I B1,09 %163 %3252 X262 %218 | NI4S
Tablet tasiian 17331 77.629 BRBTS 178520 219,152 199317 | amss
T 119 1,457 10.0%8 wam | s0am 44708 T |
| Sirtig Kinaless Py ) w0z sy i %Gss | N&#s | %aE % 4,55
Reiat Sapirpe Hanlat 7 5127 53172 | #Horer | 3307 AR1.T4S BR4,THO
| i o

bl B3 Savg Mikian SO GLY 12973 qorez | 4rsaz 55,148 7434 8250
Suvskingel Poy (%) || %083 %077 %055 %071 XL | mL71 | misg
YT — 643 | &M | 300w 50456 05,154 203,368 228.571

LCD TV Sats Miktan S 1333 | a@w | 1130 11472 11026

sav fpineloki pap (%) | =000 %016 xoed | 237 w208 %261 %342

LCD TV Hasilat - 4.075 A, 003 168.3d1 258,521 311_1;: . 363,605
Topdem Miktar 632832 ‘.iliﬂ.m“!- i 1.1%&5&3 1.184.524 1.170.018 1.353.140 !-snmn—._
Topdarn Hasiat | sszs302m | 2.540.208.517 | 5.447.97R.518 | 7.094,593.669 | 6.713.137.130 | 11.912.095,835 | 15.041.607.349

Krpnak; Srker Tatmimden

Satiglarin Maliyeti

Sirket Grdn gruplanmin dretiminde kullandan hammaddelerin tamamini ithal etmek suretiyle Cin'den LSD
cinsinden tedarik etmektedir. Sirket is planlan Tark Lisas: cinsinden hazirlanmiss olup, hammadde malivetleri
bekienti ABD Dolary Tirk Lirasi kuru Uzerinden Tirk Liras: cinsine gevrilerek hesaplamalar yapimigtir,

Asafidaki tabloda s plamn ¢ercevesinde dinemler itibaryla satslann maliyetini olusturan hammadde
maliyetlerinin gelisimi Griin dizeyinde gisteriimektedin:

LUeron Bagimda Ham misdde Maliye b Gedcam [8inTL)

Akl Telafan 518 675.372 739196 | 283081 = -

™ Tiletan 523 259,444 2302796 | 1788082 | aas e 3 -
AkmTelefon | wodelxi | smsm | vimwve: | nevvass | seeaso | menr
Al Talatan | Model k| i TLEDL | LOMSZA | 1138682
Ak Telelan | Model X3 : L1938 | 2067609
Al T:l:h:u;“ Hﬂﬂ:l;- [ - - - . ] 1453 .;]1”-
Talblet PC [ -T;hhl‘H | EAGT 7. 15& L&6X e . N

Tabint BC Tablet & suz | zame | esaos | gean 5,718 134,524
Robet Sipirge Alfred RS | 3467 W35 | 13348 | 152582 | mom3 | 2ieoas
Al s2at SmarWabch | 3349 | 14009 | 18507 107 | b4im | 7asm |
LD TY WCOTV | 21485 | 25083 | 7RAAT | 110856 | 120845 | 1336
e "~ Taglam LEvT I8 | 2373308 2002384 | 3326318 | 4842490 | 6455332

Keprmak: Sirket Varsayvmalare
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pirket, Oretimini yaptig tum UOrin gruplannda her bir model igin Griin regeteleri olusturmustur. Oriin
receteler], her bir Oriniin bilegenlerinin gincel maliyetlerini icerisinde banindiwan bir dokiimandir, Tim
komponenetlerin maliyetler siz konusu regete Uzerinden hesaplanmaktadir, Sirket'in Gretimini yaptidi tim
urdn gruplan USD cinsinden irin recetesinde yer almakta olup, ayhk kur beklentileri ile birlikte is plam
déremlerinde Tirk Liras: cinsinden mallyet hesaplamalanina dahil edilmistir. Buna ilave clarak, Bloomberg'in
USD enflasyen beklentileri ¢erpevesinde rlin komponentlerinin maliyeti, beklenti enflasyon oraminda
projeksiyon dénemi boyunca arbinlrmig elug, teknelojik drinlerde maliyet zaman egrisinin negatif efimine
ragmen Sirket muhafarakar kalmak adina lerleyen donermler igin eskiyen teknolojik Grunkerin birim
maliyetierini diglrecegi etkisini giz ardi etmistir.

sirket’in dretim ve satigim yapmakia oldufu Griinlerin satislanmin toplam maliyetler icindeki hammadde
maliyetieri satiglar) ile dofru orantih bir sekilde gelisim gistermektedir. Urlin gruplannin toplam satrslar
icindeki paylarnen B5 plam ddnemieri lle arasda farkhlik gostermesi nedeniyle hammadde malivetleri de
toplam maliyetler icinde farkhlik gosterek seyretmelktedir.

Asafidaki tabloda is plani gergevesinde dénemler itibanyla driin grubu diceyinde satwlarn maliyetini
olugturan hammadde maliyetierinin gelisimi ve toplam hammadde mallyetieri igindeki paylan Urin grubo
dizeyinde gisterilmektedir
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Koprak: Sirket Varsopamion

Satglann maliyetleri incelendifinde en biyik pay hammadde maliveti almaktadir. S0z konusu maliyetin
satiglara olan oram projeksivon diinemi boyunca ortalama %72,19 olarak hesaplanmistic, Direkt isgilik
giderleri incelendiginde projeksiyon dinemi boyunca satiglara orarinin ortalama %1998 ve genel Uretim
giderlerinin ise ortalama olarak %5,83 clmas beklenmektedir,

Asagudaki tabloda is plani cercevesinde ddnemier itibaryla satislann malivetinin malivet gruplan diizeyinde
gelisimi ve toplam hammadde malivetlen icindeki paylan gosterilmektedir;

Turkine Simad kalkinma Bankas: A%




Sataslann Malpetnin Malipel Grobu Bagdeny |Bin TL)
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yirkelin sang mallyetierinin satiglanna arani incelendifinde i plam dénemi boyunca; hammadde
maliyetierinin ortalama 41,00 direkt isgilik malivetlerinin ortalama %9,41 ve gengl dretim giderlerinin ise
#3,33 oldugu gorilmektedir,

Asagidaki tabloda i plam (ergevesinde dénemler itibarnyla satiglarin maliyetinin maliyet gruplan diizeyinde
gelisimi ve net satizlar icindeki paylanmin gelisimi gasteriimektadir
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Met satiglann 2023 yilinda 2.540,2 milyen TL seviyesinde olmas Gngorilmektedir, Net sateslarm 2028 yili
senuna kadar artarak 13.041.6 milyon TL seviyesine ulasmas: beklenmektedir. Banzer sekilde 2023 yilinda
1.235.2 milyan TL olarak tahmin edilen satsslann maliyetinin, 2028 yih itibarvyla 8.711,2 milyon TL seviyesine
gelmesi Ongdrilmektedir. Sicket’in i plam gergevesinde net satslarinin ve satislarmn mallyetinin ilgili
donemler igin gelisiml asagidaki grafikte ve tabloda gosterilmektedir:
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Brit Kar Geligimi

sirket, Uretimini ve saligini yapteg drdnlerin satig fiyatlanim belirlerken iirin yasam fonkslyonu ile liste fiyat
uygulama katsayising esnek ve degisken olarak kullanmaktadir. Uriinlerin satigina baglanmas ile birlikte bu
esneklik ve degiskeniik pazanin talepleri ile birlikte brit kinm maksimize edecek sekilde bir fivat bands
aralgsda planlanmaktadir, Satg fivatlar) bu bant araliinda belidlenirken, briit kar marj akill telefonlarda
%441 ile %46,9 aralifinda, tablet %455 ile %487 aralifinda, robot sipirgede %43,5 ile 48,7 aralginda,
akill saatlerde %43.5 ile %48,7 aralifinda ve LCD TV'lerde ise %43.5 ile %500 aralifinda olacak sekilde
belifenmektedir.

2023 yilindaki briit kar marj %514 olarak ongéariilmistir. S8z konusu deferin prajeksiyon dénemi boyunca
en yiiksek kabul edildigi dinem 2023 senesidir. Bunun temel nedeni hammadde stoku olup, Sirket’ in beiit
Kar marjina olan pozitif etkisidir. 2022 wil sonu bagimsz denetimden gecmis konsolide finansal tablolarda da
Borulecegi uzere Sirket, pegin Gdenmis glderler kalemi altinda “Verilen siparis avanslan, Grup’un iretimde
kullanmis oldugu ana hammaddelere iligkin olarak tedarikcilers vermis oldugiu avans tutarlanndan olusmakts
olup, 462.581.529 TUlik ks yurt dige tedankeilerdir” (2022 Bagimsiz Denetim Raporu Dipnat 9) yiiksek
miktarda hammadde stokuna sahiptir. 587 konusu stokun getirdigi maliyet avantaji Sirket'in briie kir marjina
pozitif etk yaratacaf tngtriilmektedir. Hammadde stokunun yarattigi soz konusu etki is plan dinemi icinde
yalmzea 2023 yilina etki edecegi varsaymistir,

sirket 2024-2025 yillarinda yogun yatinm diinemine girmektedir. Bu periyotta Sirket'teki istihdamin artmasl,
yatmmlann net faydalannin healz gérilmemesi ve USD/TRY kurundaki artis beklentisinin briit kir marjlarn
Urerinde baskiya sebep olacagy, marjlarin sirasiyla %47,1 ve %43,7 clarak gerceklesecesi Gngtiriiim {igtiir,

Jirket'in yukanda anlatilan yogun yatinm déneminin tamamlanmas: ve USD/TRY kurundaki artis ivmesinin
sondmlenmesi ile 2026 ve 2027 donemleri igin brit kir marjinda pozitif bir stkive sahip olacag
Grgporilmistir. Sirket’in 2026 ve 2027 donemleri igin brut kir marflanmn sirasyla %45,4 ve %47,3 alacag
varsayilmigtir, 5 plani déneminin son yil olan 2028 yilinda Sirket'in brit kdr marji ihtivath kalinmas ading
%421 olarak tahminlenip hesaplamalarda kullandmustir.

pirket'in ig plan ddnemini kapsavan brit kar tutarlan ve brit k& marjlannin gelisimi asafudaki grafikbe
gosterilmeaktedir:
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Faaliyet Giderleri

Sirket, hedet kitlelerine wlasmak ve miigteri tabanim genisletmek igin belifi pazarlama stratejiteri dahilinde
pazarlama biltgesini belirlemekie ve vonetmektedir. Hirket, faalivet gosterdigi teknoloji sektdrinin oldukca
rekabetri almasindan dolay, rakipberine kargi avantaj caglamak, cep telefonu pazanndaki payini artirmak icin
pazarlama bitgesini kullamirken pazara sundugu her yeni cep telefonu modeli dzelinde lansman planlamakta
olug, iigili lansmanlann yapldi ceyrek dénemberde meveut pazarlama harcamalarinin Grerine toplam satis
tutarimn 30,57 Kadar ek bir butge ayirmayi planlamaktadir, Lansman donemleri haricinde kalan dénemler
icin pazarlama, satis ve dagitim giderteri Sicket sauslarmin %7,0°s olacak sekilde varsaylarak hesaplamalara
dahil editmistir.

Is plam gerpevesinde 2023 wil igin Sirket, Ar-Ge harcamalarinm satislarn windeki payinin %2.2 olacag
warsayiminda bulunmusgtur. Pazarlama, satis ve dafiitim giderleriigin ise Sirket’in bir Gnceki yil pazarlama, satis
ve dagitim giderlerinin geyrekler bazinda hesaplamalanin yapmis olup Gnceki dinem e uyumlu olacak
sekilde satiglara oramimin %8,5 olacafini Sngdrmektedir. Genel yonetim giderleri icin isa yil icinde gerpekizsen
danem hesaplamalan Gzerinden varsaydan enflasyon orammnn eklenmesivle satislann yaklasik clarak %5,9°u
olacak gekilde gergeklegecegini dngdrmuistir.

Sirket’in 15 plani déneminde 2024 whndan itibaren net satiglannin %50 oramnda Ar-Ge bitgesi
planlanmigbir. Faaliyetlerin karli bir gekilde siirdirilebiliriginin saglanmasi, hizh gelisen teknoloji trend lerine
ayak uydurulmas, yazihm wve donanim gelistirilmesl, dijital platformlar olusturmak we misteri deneyimini
iyilestirmek icin Ar-Ge harcamasi yapraktadir, Ayni 2amanda, pazarlama ve satig stratejilerini glglendirmek,
veri analitifi ve yapay 2ekd gibl teknolojileri kullenmak da soz kenusu bitgenin teme! hedeflerindendir.
Baylelikle jirket rekabet glctnd korumay! ve buna bagh olarak pazar payim artirmayr hedeflemektedir. Sor
konusy bitcelendirme aligmas: sektorde faaliyet gosteren benzer girketlenin sekldr ortalamalan e uyum
gostermekbedir,

afrket, yenilikgi cihazlar, elektronik bilesenler, kuflanic dostu yanlimlar ve gozimier retmek amaciyla siirekl
olarak Ar-Ge faaliyetler yapmak amacsyla Samsun incesu ilgesinde bir Ar-Ge merkezi kurmugtur, 2022 yil son
ceyreginde Ar-Ge faaliyetierine baglayan Jirket, verimliligi artirmak ve Uretim kapasitesini ivilestirmeh, siber
glvenlik altyapisini guclendirmek, sirdiriilebilic verimlilik artisin saglayahbilmek amacida kurumsal kaynak
plantama vazilimi vatinm ve harcamalan yvapmaktadir,

Firket, cevre ve siirdlriibebiidige yanelik propeberle igiii calhsmalar sirddrmektedir. Cevre dostu drinbesin
geligtiriimesi, enerji verimliliginin artinlmas ve ger dinigimda sifir atik gibi konular séz konusu calismalarn
temel gikis noktasidir,

girket, pazardaki diger oyuncularla rekabet edebilmek ve tiketiclerin Laleplerine yanit verebilmek amaciyla
halihazirda uretimini ve satisim yapmakta eldugu driinler ile driin gamina ekleyeced] iiriinlerin fzelliklerini ve
tasarimn belirlemek igin cesitli Ar-Ge faaliyetleri yapmaktadic. Yent ve pelismis teknolojileri Grinlerine
entegre etmek, daha iyi performans, givenlik ve kullamior deneylmi caflamak, telefon yazilimlann siirekl
olarak gelistirmek, daha dayanikl hafif ve enerji verimli malzeme ve bilesenleri gelistirerek Gretim ve satisini
yapmakta oldugu drinlerin tasanimini ve dayarikhligine arbrmak, batarya Smriini artirmak ve garj sirelerin
Iyllegtirrmek, ozellikle akill telefonlar ve tabletlerde guvenlik ontemlerini ve veri gizhligin artrmak amaglarwyla
bu Ar-Ge faalivetlerini sirdirmeyi planlamaktadir.
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Sirket’in is plam déneminde 2024 wilndan itibaren net satslarimn %7,0°s oraninda pazarlama bilitges
planlamasinin nedeni; pazar payinin korunmas), tutundurma ve pazar gelistirme caligmalan ve lansman
stravejisidir.

Sirket, hedefleri ve operasyonel gereksinimler: degrultusunda cok cesitli genel yonetim harcamalan
vapmaktadir. Sirket'in, bzl bilyiiven organizasyonu genel yonetim giderlerinde de artisa sebep olmakla
birlikte, ilereyen ddnemlerde satiglar igindeki payinin azalacag dngdriimektedir. Bunun temel sebebi, biiyiik
Blciide sabit gider niteligl tagiyan genel ybnetim giderberinin satiglar ile aym oranda artmayacagr varsayimidir,
2024 yilindan itibaren artan satizlann etkisiyle genel yonetim giderlerinin satiglara oranmnda kademell olarak
diists efiilimi ghriilmekredir. S8z konusu olan oran %3,88" den %2, 50° a kadar perilemektedir.

Sirket'in is plani ddneminde faaliyet giderlerine iligkin gelisgiml agafidaki tabloda gosterilmektadir:

Faalhwat Gidarsil (Rim TL) 20247

| |
Bzl g lar SAGATE | ITIA939 | SRATIET | 435A56% | 395604H | TILOEOS
Paxarlama, Salg ve Dagitos Seledan | IP07H.7 | 3941140 | 514.054.2 H41.A31.9 LR 1 l 13079319
|_ T - — g Y T okl o PP O e S = m s L T

il.'::ﬁr:'l'l:rr".lrr! Giderien | 148104 Ell.‘l!ﬁ.'.i'l 2hb 2250 | L&D 13100548 I 758607
i'rnnlam | a4s.a7e,3 | 8700089 | 1.155-“.’5' 1.305.604.3 I-I‘-J-i-l'!ﬂ.ii 1.235.6783

Kaynas: Sirket Wrrsejuminn AN |

Sirket'in is plam ¢ercevesinde faaliyet giderterinin satislara orammin geligimi ghsteriimektedir:
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7.1.2. Ticari Isletme Sermayesi Ihtiyac

Met isletme sermayesi belirlenirken ortalama tahsilat siresi, ortalama stokta kalma siiresi ve ortalama borg
tdeme siireleri dikkate alinmistir. Ortalama tahsilat sires 2021, 2022 ve 2023 yillarmin ortalamasi olan 103
giin olarak hesaplanmug olup, 2024-2028 yillan arasinda Sirket’in tanimrhiging bagh clarak, ilgili satiz kanallan
ile rekabet ve pazarlik edebilme kabilipetinin artmasiyla beraber 562 konusu sirenin kademeli alarak 78 gine

disecesl varsayibmistir,

Driinlerin stokta kalma siresi 2021, 2022 ve 2023 yillannin ortalarmnas: alan 27 gin hesaplanmg olup; 2023-
2024 yillarinda 27 giin, 2025-2028 yillar arasinda ise 32 giin olarak varsayidmigtir, Sirket’in bilyyen satiglanna
bagh olarak hammadde stoklannda da belirgin bir artig olacagindan dolay stokta kalma suresinin 2025
yilindan itibaren 5 gun artacag dngdrialenisiir,

Ortalama borg Sdeme siiresi projeksivon dénemi boyvunca 7 glin olarak kabul edilmistir. Bunun temel nedeni
dunyada teknolajiye yonelik hammadde dretimi ve tedarikinde tekel kabul edilen Cin'in borg ddeme stresini
7 giin e sinirlamasindan kaynaklanmaktadir, 56z konusu strede ihtiyath davranmak adina herhang bir artig
Gngorulmermigtir.
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Makit dénugum suresi 2023 wilinda 123 gun olarak plantanmug, 2028 yihinda 50z konusu sirenin kademeli
olarak azalarak 103 gine inecegi varsayrimistir,
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2023 yilinda yaklasik 784 8 milyon TL almas: beklenen igletme sermayesinin, 2028 yh itibanylz 3.811,0 milyon
TL seviyesine ulagmas dnglriimektedic. 2023 yili sonunda Isletme sermayesinin satislara orammn %309
almasi ve 2028 yili itibaryla bu oranin %325, 3 seviyelerine inecegi varsayilmistir.

7.1.3. Yatinm Harcamalan

girket yatinm harcamalan kapsaminda dikey entegrasyonun saglanmasi, Griin Gretiminin tam zamanli
saglanmasi ve Griinlerin dretim prosesi icerisinde kalite ve kontroliiniin daha efektif yapimasi adina LCD
ekran Lretim| makineleri tesis, makine ve cihaz yatinm, SMT Anakart dizgi makinesi tesks, makine ve cihaz
yatirimi, Batarya dretimi tesis, makine ve cihaz yatinmlan yapmay plantamaktadir. Ayrica, Sirket ifade edilen
yatmlarla ayni dénemde Entegre Uretim Kompleksi yatinmini faalivete gegirerek, tim Gretim sireglerini
tek bir Gretim merkezinden yiritmeyi hedeflemelaedir. Bu kapsamda yatinm tutarlar ve yatinmin yapilacags
dinemlers iliskin bilgilers asafidaki tabloda ver verilmektedir.

Sirket halihazrda dretion faalivetlerine devam ederken sireclerin sekteye ugramamas: adina belirli idame,
bakim ve ocnanm yatinmlanna devam etrmekte elup, 2023 yili igin bu tutan 35,1 milyon TL olarak belirkermistir,
2024 yil tibanyla 2027 wilhina kadar olan dénemde Sirket satiglarinm %0,02'si oraninda idame yatirimbar
yapacagm varsaymis olup, bu oran 2027 ve 2028 yillan icin %0,04 olacak sekilde tahminlenmistir,
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2024 yihinda yatinmina baglanacak olan 4 adet LCD ekran dretimi makineleri tesis, makine ve cihaz yatirim
faaliyete gectiginde, akilh telefon bilesenlerinden biri alan LCD ekranin maliyetinde yaklagik olarak %30 diigis
olacag Sirket tarafindan dnglrllmilstOe, Artan Oretie ve sang hacmine paralel clarak 2025 yilhinda da 4 adet
olmak Ozere toplam & adet LCD ekran dretimi makinesi tesis-makine ve cihaz yatinmi planianmistr.

¥ine 2024 yilinda yafinmna baslanacak olan 12 adet SMT Anakart dizgl makinesi tesis, makine ve cihaz
yatirimi faaliyete gectiginde, akilli telefon bilesenlerinden bin olan SMT Anakart iirlin malivetinde yaklasik
olarak 510 disis olzca@ Sirket tarafindan dngdriilmiistr. Artan diretim ve sats hacming paralel olarak 2025
yilinda da 17 adet olmak lzere toplam 24 adet SMT Anakart dizgi makinesi tesis-makine ve cihaz yatirimi
planlanmiestir.

Benzer jekitde 2024 yilinda yatinmina baglanacak clan 2 adet Batarya uretimi tesis, makine ve cihaz yatinm
faaliyete gecbiginde, akilh telefon bilesenlerinden birl olan Batarya tirlin maliyetinde yaklasik olarak %25 artis
olacag Sirket tarafindan Sngérllmiistir, Artan dretim ve satis hacmine paralel olarak 2025 yilinda da 2 adet
olmak Gizere toplam 4 adet Batarya dretimi tesis-makine ve cihaz yatinmi planianmistir,

Planianan bu yatinmilardan LCD ekran Gretimi tesis, makine ve cihaz yatinmlar tamamlanarak Oretime
bastadifinda akilli telefonlarda kullamian LCD ekran Sirket bunyesinde uretilecektir. Boylece birim LCD ekran
hagina yaklagik %30 maliyet avantaji, Anakart dizgi makinesi yatirimlar tamamlanarak iiretime basiad@inda
birim Anakart basina yaklagk %10 malivet avantaji saglanacaktr.

2024 yili ik geyreginde yatnrming baglanacak olan 2 adet Batarya Uretim makinelen tesis, makine ve cihaz
yatinmi faaliyete gectiginde, tim Orinlerde yer alan batarya komponentinin hammadde malivetinin yaklasik
olarak %215 artacag Sirket tarabindan Gngiriilmiistis. Artan lretim ve sats hacmine paralel olarak 2025
yilinda da 2 adet olmak izere toplam 4 adet Batarya uretim tesisi makine ve cihaz yatinms planfanmistir.
Ortalama %25 maliyet artigina neden olmasina ragmen Batarya uretimi tesisi yatinim yapiimasing karar
verilmesinin gerekgesi, Batarya komponentinin kalitesinin artinlmasi, kalite ve verimlilik artis ile bataryadan
kaynaklanan toketici sikayetlerinin azaltilmasi ve béylece garanti kapsaminda olugan maliyetlerin kantrol
altinda tutuimas: amagianmigtr,

Yukarida anlatdan yatinmlara Gzgd maliyet avantaj ve dezavantajlann drun bazinda goz oniinde
bulunduruldugunda yaklasik olarak %20 oranmda bir maliyet avantaji safladii hesaplanmistir. Ancak
muhafazakar tarafta kalmak adina bu maliyet avantaj projeksiyon déneminde péz ard) edilmistir.

Agirhklandinilmis Ortalama Sermaye Maliyeti (ADSM)

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda:
Risksiz Getiri Oram:

- Risksiz getiri oran hesaplamrken dncelikle TRT131130T14 ISIN'D 2030 vadeli deviet tabwili cranminmn
baz alnmasi diigindlmily fakat son dinemde para politikasina bagl olarak beklentilerin alunda
seyreden Risksiz Getiri Orani "min gergedi vansitmayacaging karar verilmistir,

- 2023 senesi Risksiz Getirl Orar %19 00 olarak AQSM hesabinda kabul editmistir,

- Risksiz getiri oraninin 2023 ve 2024 senesinde yapilacak olas faiz artoinmian sonrasi yikselecegi,
£025-2028 yillarnila beraber ise kaderneli olarak disuse gegecedi Gngbrilmistiir.

- 2024-3028 wllan arasinda varsayimlan yapidan risksiz getiri oranlan hesaplamircken, thtivath
davranmak adina, T3XE Arastirma Departman enflasyon beklentilerinin® Gzerine yillik bazda +400
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baz puan eklenmistir. ls plan doneminin san vl olan 2028 yili igin ibtiyath kabnmas: ading TSKB
enflasyon beklentisinin lzerine yihk bazda +6500 baz puan ilave edilmistir.

Yukarda anlatilan varsayimlar neticesinde risksiz getii oram 2023-2028 projeksiven  dbnemi
boyunca sirasryla %19,00, %44 54, %29 16, %3154, %1349, ¥13.47 olarak hesaplanmistir. Bunuen
neticesinde 2028 senesinde %13,47 olarak kabul edilen Risksiz Getiri Orani’mn sansuz blylme degeri

hesabinda da sabit kalacag varsayilmistr.
"TEKE enflosyon beklentisi 7.1, bodimonde apikisamestr:

Risk primi;

Beta:

Turkiye'nin volatil CDS [Kredi Temmerriit Takas)) puanina bagh olarak 2023-2028 villar arasinda iz
konusu prim %600 olarak kebul edilmistic. Genel olarsk Tirkiye piyasasing yiinelik olugturulan
raporlar incelendiginde risk primi benzer seviyelerde kabul grmektedir, Borsa Istanbul'da san
dinemde gerceklesen halka arzlara bakidiginda ise %6,00 muhafazakdr bir yaklazimi gastermekiedir.

standart modelde kultamlban ve sistematik riski 8ictiga varsayilan Beta, gegmiy belirli bir dinem icin
pay getiriler| ile borsa endeksinin getirisinin kavaryansioin, borsa getirisinin varyansina balnmesiyle
istatistiki clarak hesaplanmaktadir. Gorsa endeksini olusturan tim paylann getirileri ile borsa
endeksinin getirisinin kovaryans,, borsa endeksinin varyansina esit eldugundan, borsa endeksinin
betasi da “1,00% olarak hesaplanmaktadr, Pratikte afternatif yaklasimlar kurgulanabilmekle birlikte,
Hirket'in paylari henilz islem ghrmeye baslamamis oldugundan ve bu sebeple istatistikl olarak paya
GzgU standart Beta hesal yaplamayacafindan, degerleme ¢alismasinda “Beta = 1,00 olarak kabul
edilmistir.

Orkaynak (Orsermaye) maliyet]

Finansal Varlk Fiyatlama Modeli (CAPM-Beklenen Getiri = Risksiz Faiz Orani + Bota ¥ Rick Primi]
kullanilmestir. Buna gore, dzkaynak maliyeti 2023 — 2028 projeksiyon donemi igin sirasiyla %27.00,

Hnd.ad, 537,16, 29,54, %21,49, %21,47 olarak hesaplanmistir, S8z konusu bu aran, sonsuz deger
hesatunda da 2028 yili oramina paralel olarak 3:21,47 olarak kabul edilmigtir.

Berglanma maliyet|:

Jirket’in borglanma maliyeti hesaplamirken, 20 Haziran 2023 tarihinde apiklanan ticari krediler (TP
KTF17 kodlu) faiz ortalamasinin gerive daniik 18 ayin ortalamas (%1%,32) zerine +400 baz puan
eklenmis ve 2023 senesi icin %2332 olarak besapla nmighr, 2024 — 2028 yillan igin ise soz konusu
oran "vergi oncesi’ %4978, %33 B4 %2595 %1761, %17.59 olarak kabul edilmistir.

Kurumlar vergisi:

17 Kasim 2020 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan “Paylan Bersa istanbul Pay Piyasasinda ik defa
iglem gormek Orere en a7 %20,00 oraninda halka arz edilen kurumlarnn {bankalar, firansal kiralama
girketleri, faktoring sirketlerd, inansman sirketleri, cdeme ve elektronik para kuruluslan, yetkili deviz
miesseseleri, varik yonetim sirketleri, sermaye pivasas kurumlan ile sigorta ve reasurans girketlod
ve emeklilik sirketleri haric) paylarinin ilk defa halka arz edildil hesap déineminden baglamak dzere
beg hesap donemine ait kurum kazanglanna kurumiar vergisi orani 2 puan indirimll olarak uygulanir.
Indirimden yararlamlan hesap daneminden itibaren bey hesap dénemi Iginde pay cramna iliskin bu
fikrada belirlenen gartin kaybedilmesi hilinde, indirimli vergi oram uyzulamas: nedeniyle zamaninda
tzhakkuk ettirilmeyen vergiler vergi zivar cezas: uyeulanmaksizn gecikme faizi ile birlikte tahsil edilie”
denfimektedir.
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- 023 yib iin daha Gnce %20 olarak belirlenen Kerumlar Vergisi oram 5 Temmuz 2023 tarihinde
FBMM'ye sunulan Kanun teklifindeki 10. Madde fle %25 olarak uypulanmas éngdrilmektedir. Bu
kanuna Istinaden kurumlar vergisi oran yukanda agiklanan vergi indirimi goz 6niinde bulundurularak
2023 — 2027 yillar arasinda %23,00, 2028 yili ve sonsuz deger hesaplamasinda muhafazakar kalmak
adina %25,00 kabul edilmistir.

Terminal {Sonsuz) Bhyime Orani:
Hirket’in 2028 ylindan sonrasina ilighin terminal {nihai} biyume orami %5,00 olarak alinmustir.

Sirkete Dzgil Risk Primi:
girket'in ADSM hesabi yapilirken muhafazakar tarafta kalabilmek adina Sirket'e Gzgi 200 baz puan
risk primi sermaye maliyetine eklenmigtir. 100 baz puan hammaddenin tedarikinde yasanabilecek
aksaklikiar ve buna bagh olarak arz yonli bozuimalara, 100 baz puan ise yuritme riski yani Sirket'in
daha Gnce yapmadigi isleri i$ planinda yapmay planlamasina (LCD #kran, Anakart ve Batarya Gretimi)
istinaden verilmistir,

Afrrlikh Qrtalama Sermaye Maliveti (A05M);

- Yukanda anlatilan varsayimlar Gzerinden degerleme yapilmig ve Agrhkh Ortalama Sermaye
Maliyeti‘nin 2023-2028 dinemi icin sirastyla %23,95 %47,76, %3342, %26,32, %18.82, %18,68 olarsk
hesaplanmugtr, {Agirhkh Ortalama Sermaye Maliveti sonsuz defer hesabinda da 2028 senesine
paralel plarak %18 68 olzrak kabui edilmistir)

Tilm b varsayimlar neticesinde ADSM hesabi asagidaki gibidir:

20251

Aisksiz E\IE.I\.-“"' Cirani %) %1500 %4&.5-4 | ?':.qu]_s- _I._!!LE]_ISI. I %1% 49 1347
| Soesifik Risk Pomi [#) %200 %200 %200 | 3200 953 00 1o
i | :.;.-I:.rpe-. Risk Primi [3) 56,00 T 600 %600 | HEO0 6,00
'Beta 1T we | we | 100 | 1.00 100 100
| Kurumilar Vergisi Oram (%] '::-gzj_r_li;l T waipa | '-a:i'd-:l:l | %7 3|:|.:_ ] zo3eg | w0 ;
Borglanma Mﬂ{\v_’*-"l'["ff-ll | wam M5 TR %3384 | %ISES %1761 w1
g ;’:ﬁ;:f’,’;; el %17,85 EELE %26,06 %15,50 k1356 | %1319
[Sermayealvet | worpn | Weisi | WiE | wasE | wadds | ey
[ Bor 0van ) wmes | wmes | veies | wmes | wee | s
[Rosw | s | wor | wem | wem | wsm | wwss |

T ——

TSKBE Enflasyon Beklantisi

Il—'r‘-l.‘twnn 1} ot =

A0S LR | %1754 o dn %T a7
Koprak: TEXH Aropterma Balimd

S0 Enflasvan Beklentisi AIT 20247 IGT MIIT *0IET
Enflasyon (%]

Kaynok: Blogmberg Terming!

LUSD THY Beklamtisi
| USB/TRY Qrtalama | 233 | s M5 | 362 | asse | 42,13
[mmyvisow | mer [ amw L R
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Torkive Sinal Kalkinma Bankas: 8.5,




7.1.4. Amortisman ve itfa Giderleri

Firket’in hali hazirda meveut bulunan duran variiklarinin amortisman giderleri ve itfa paylarr 2023 - 2028
yillar icin ise srasiyia; 50,2 milyon TL, 48,9 milyon TL, 48,3 milyen TL, 47,0 milyan TL, 43,9 milvon TL ve 22.4
milyon TL clarak gerceklegecedi hesaplanmistr. is planimin lerleyen danemierinde amortisman giderleri ve
itfa paylarinda géirece azalmasinin nedeni itfa ve amaortisman siresi tamamlanacak alan duran varhklar icin
amuortisman ve itfa pay hesaplanmamig olmasmdan kaynaklanmaktadir,

Mievcut Duran YVarlikfas

Amortisman Giderlari (8in TL) 2023T 20247 2026T 20277

Binatar | 2363606 | 23.064,17 | 23.064,17 | 22.24568 | 2094535 | 1.78L51
Tesls Makine Gihaziar 360777 | 13607,77 | 1360777 | 13609,77 | 13607,77 | 13.607.77
i'ras.-tl'ar [ 22212 | 222,12 | 22212 2713 | 22312 | 1547 |
| Demirtastar 216539 | 163073 | 133.84 | 119262 | 74018 | 31537
"Hakdar | 648770 | e13001 | 57ea71 | 553317 | 549087 | 543068
iﬂmwer i 35599 | 436439 | 426375 | 427585 | 289747 | 11368s
i-'i'-nplam | 5037508 | 4891919 i

= ' . iyt - - —— —
48.254,37 | 4702822 | 4390436 | 22.357.58 |

:'-'_n-_rn-:-'-.- Sirfret Varsayordare, Bofumse Deretim Ru;,:n:ln.l. '

sirket’in 2024 ve 2025 yilannda yapacag yabinmlann amortisman hesaplamalan da i planing dahil edilerek
hesaplamalarda kullanilmistir, LCD ekran Gretim tesis, makinelori ve cihazlan, SMT Anakart Dizgi makineleri
ve Batarya dretim tesis, makineler: ve cihazlan amartisman oranlan 20 yil faydah 8mir slresi Gzerinden
hesaplanmig olup Entagre Uretim Kom pleksi ve dard Binas) yatrmimin amortisman oram faydal 8mr siresi
40 yil Gzerinden hesaplamalara dahil edilmistir. Ayrica Entegre Uretim Kompleksi ve idari Binas: vatinmi icin
Imalat siiresi boyunca amortisman hesaplanmaris olup 2026 yilindan itibaren amortisman pideri
hesaplamalara dahil edilmistir,

Gelecek DEnem Yatirimlan

AT Z0Z5T 25T 202ET

Amaortisman Giderleri (Bin TL)

|LCD Ekran Oretim Tesis Makine e |

|
10.410,00 | 22.560,00 | 22.560,00

: 25 560,
Cihazlar Amortismani | 0,00 | 42.560,00 | 22.560,00 |
Fae S ey = i
| BAbmry Litetlin Texisi Makineve Clha "r‘ 0,00 | 5.262,40 | 13.571,54 [ 1357154 | 13.571.54 | 1357154 |
; Amortemanm | |
LT Dizgi Makines| Tewd| l
prTone Gkt MWadnesl ) o | | aateay| 23.875,17 | 23.875.17 | 2387517
Makine ve Cihazlar Amartlsman | |
Entegre Uretim Kol ve 1dan Boa | 0 | 000 | noo |2126723|3126723 | atzerzs
Arnortismani ' X | : g | el ol
| | |
Toplam Amortisman Giderleri | 000 | 27.589,27 | 60.006,72 i 91.273,95 91.273,95 | 91,273,95 |
- !

l.’.i.u-!.-rwu#: ;.I'I"!E'.I' Worseymian, dogmmar .ﬂ-rrl.!f;.;'ﬂ..q'ﬂﬂﬂ\'h
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is plani gergevesinde hesaplanmig olan amortisman giderle i asagiidaki tabloda gosteriimektedir:

I
Amnartizrman Giderier (Bin TL) | 20237 | 20247 20057

peveut Maddi Duran Varbkiar
Amortizman Gelerleri

| Gelecek DEnem Yatramian
i.hmnrn'smqn Giderles

I | |
] 50,375,02 | 48.910,19 | 48.254,37 47.078,22 | 43.904,36 | 22357.59
- :

0,00 27.685,27 | 60.006,72 91.273,95 | 91.273,95 4127355

| 50.375,03 ?ﬁ.ﬁﬂEﬂElmE.?El,ﬂEIIBE-]ﬂI.lﬁ 135.178,31 113.531..5ﬂJ

Koymak: Sirket Varsryamliry, Bodimar Derelint Aeparu

| Toplam Amertisman Giderler

7.1.5. Yasal Dizenlemeler ve Deviet Tesvikleri

sirket halihazrda 201273305 karar sayil kanundan yararlanmaktadir. siée konusu karann 15. Maddesi
uyarinca | Degigik: 5/10/20 \6-29848) (Degisin: RG-7/8/2019-3085 5] Balgese! tegvik uyguiamalar kapsaminda
gerceklegtirilecek yatnmbarda, 5520 sayil Kanunun 32/4 maddes cercevesinde gelir veya kurumlar vergisl,
Gngorillen yannima katks tutanna ulagincaya kadar asagida belirtilen oranlarda indirfimli olarak uygulamir,
yukarida aciklanan kanun maddesine gore hesaplanacak yatinma katki tutanmna mahsuben, gerceklestirilen
yatinm harcamas tutanio agmamak ve toplam yatinma kaths tutanmin %80°%ini gegmemek dzere yatinm
daneminde yaunmann diger faali Herinden elde edilen kazanglarna indirim|l gelir veya kurumlar YErgisi
uygulanabilir

- : v o Kurgmilar Vergish veya Gelir Vergls
Biilguler yatirima Katks Qram {$] . B ¥ ]
indirirm Oram %

2012/3305 sayili Bakanlar kurnlu Karanmin 157inel maddesinin ginci fikrast ile indirimli kurumiar vergisi
uygularmas kapsamimda;

Hesaplanacak yatinma kath tutarma mahsuben;

s Gergeklestirilen yatinm harcamasini agmamak,

« Toplam yatinma katk) tutarimin yizde seksenini gecmemek dzera yatifim dippminde yatrmoinim
diger faaliyetlerinden eide ettifl kazanglanna indirimi kurumlar vergisi uygulanmas: mimkun
kilinmnagtir.

“2012/3305 sayl Karar kapsaminda tegvlk belgesine baglanmig yatinmlarda, yatinm doneminde,
mokellefterin diger faaliyetlerinden elde ettikier kazanclarna Indirimli kuruimlar vergisi uygulanmiak
suretiyie yararlanabllecekleri  yalinma katks tutari, en fazla toplam yaunma kathk tutarmin
Cumhurbaskamnca (miilga Bakanlar Kurulu) belirlenen aranina isabet eden kismi kadar alabilecektir.
yatmm doneminde, uygulamanin yapildigi dinem itibariyla tesvik belgesi kapsaminda gerpeklegtinlen
yatirim harcamasi tutarinm cumhurbaskaninca (mulga Bakankar Kurulu] belirlenen orana isabet eden
yatmma katki tutanndan daha dilgitk olmas halinde |38 diger faaliyetlerden elde edilen kazanglara
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indirimli kurumiar vergisi uyvgulanmak suretivle vararlanilabllecek yatinma katks tutan gergeklestirilen

yatinm harcamas: tutanm asamayacaktr”

¥atnm dinemi ise, 1 No.Ju Kurumlar Vergisi Genel Tebligi'nin 32.2.5'nd béliminde; "yatirim tesvik belgesi
kapsamindaki yatinma fillen baslanilan tarihi iceren gecici vergilendirme daneminin basindan, tamamlama
vizes yaplmasi amacyla Sanayi ve Teknoloji Bakanh@ma miracaat tasihin iperen gecici vergilendirme
daneminin sen gliniine kadar olan sire” seklinde agiklanmistir.

Hirket’in yatinm plam ¢ercevesinde hazianan vergi/vergi istisnas tablosu azafida ghsterilmektedir:

cUEST

Koprok: Sirket Varsmemian

7.1.6. FAVOK Képriisii
pirket’in FAVOK'U esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler haric tutularak hesaplanan “Eeas Faaliyet Kan®
Uzerine amaortisman tutar eklenerek hesaplanmigtr,

girket'in ig plani ¢ergevesinde hesaglanan FAVOE geligimi asagdaki tabloda gasteritmistir:
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7.1.7. Finansal Model Ozeti

et Gelir Tablosu

[Bin TL) HFIT 20247 FOXTT
Met “ll‘}lﬂl 2540, 5 5.447.979 T.0594,.534 713137 11912096 15.041.607
Satiglann Maliyeli | (1.235.151) | (2.878.715] | (2.095.811) | (4.761.280) _q-a.mam}_- [8.711.227)
Hrit Kir 1305058 | 2569263 | 3098723 | 3851857 | 5637473 | 6330381
| Briit Kar Marii (%) %51,38 | %4716 | m4368 545,36 %4733 %4209
Faallyet Giderler) [145.476) | (e78.008) | (1.135.006) | (1395691) | [1.823.730) | (2.235.679)
Faallyet Kan | ssessr | 1691254 | 1963716 | 2556166 | 3813743 | 4.094.702
Amortkman Gidetért | (50.375) | (76.608] | (108261 | (1383020 | (135.478) | (113.632)
T
FAVTK 909.956 1?&?3&3 z.ﬂ?‘.l..'.:l? -':m.nﬁa .i.;.igl_ -;ES
::':’f"‘" b o 96,387 65 A7H 60,238 410,442 B77.161 | 1023675
Net Kir Tutan 728.513 .

ket AO2F W A 5 ﬂT':il-r-:“llTﬂ'?.llE‘I far esoplnmow papmis afeg, bo kapsomdo 2023 wb fnonsmon gicterd Beklendisind hityesime gani

ELITNSLIF,

FrITReL i plinr e iin palavess 2023wk il net kar hesaplomaien pmomes ofup, sonnaly ddaemiarea mar kiv fafainleriesine per

VErTREmET

7.1.8. Indirgenmis Nakit Akimlar

INA yentemi, Sirket'in Gngdriiler ile olusturulmas: ve yukanda anlatilan birden fazla parametreye bagh olmas:
nedeniyle, herhangi bir taabhit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak
projeksiyonlann farkhilagmas halinde farkh Gzsermaye degeri ve pay deferine ulasitabilic

Tiim bu varsayimlar altinda asagida yer alan serbast nakit akisi projeksivanlan, %5,00 sonsuz biylime aram
vie sabit ADSM ile indirgenen verilerle gikan sonugtan 31 Mart 2023 bilango tarinindeki 628.5 milvon TL net
borg disuldiginde 9.217 490,137 TL Szsermaye degerine ulasimaktadir,

INA analizi sonucunda, Reeder’n 780,000,000 TL ddenmis sermayesine gore hesaplanan iskonto éncesi pay
deferi 11,82 TL dir.

S Nar 43577 [ wwion
Tl M hnfaer V0 ETIEEN 33
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2025

serbest Makit Akmilan

2026

Net Sabglar | 2.540.209 | 5.487.979 8.713.137 | 11.912.096
e

_ﬁ';]' UWTE | wasg4 | wanes 36,7 %363
Tk | s | e | ieesie | asaiss | Sains | 4
‘r;jcm Al %334 %31,0 9%37,7 %793 %32,0 %27.2
FAVOK | 900956 | 1.767.853 | 2071978 | 2.694.458 | 3.848.821 | 4.208.333
FAVOK Maij A
(3 e %358 %32,4 %29, %30,9 %33,2 %280
Nel lsletme [ 3

Gerrmayas; 632,941 f236.201 463,373 345182 713:113 667.334
Dtgigimi | N

Tainm 35138 | 1160838 14 853 47.64 166
Horcamalan | 1 TR | RRRY | W | TSR | B |
| Vergi 95387 | G5E7B 60.238 410,442 877161 | 1.023.675
Serbest Makit [ 2
Alomlar: (SNAJ 1545?1 | 295.084) | 222401 | 1902992 | 2.310.809 z_.a5:'.15j'
DS %2396 | %AT76 | %3A3A7 | %2632 | WieEl | RiBEE |
=

ooareme | wesiz | ws0s0 | %AS25 | wse3 | wadoe | warss
| Irrdira;enml'ﬁ — ==

Makit Akimlan 123 847 (148, 99E8) 100,632 T92.276 1.018.747 917675
L SR S 1

INAToglam: | 2.804.178

Tarminal

ﬁu‘r'ijl:'l‘_lf" Cirdrn %5

Terminal

befler [rpy | 13554959

| TO'Ain

Basgibnki TO41TES

Deger|

Firma Degeri | 0845943

MNek Feramsal

Borg E2B.453

ERRIERek ) N

ﬂ’f’:‘m 9.217.490

| Dagari |

Koymak: TSER Kurumsal Finomsman

7.1.9. Net Finansal Borg

sirket’in net finansal borcunun hesaplanmasinda 31.03.2023 tarihli denatimden gegmis finansal tablolar
kullamilrmigtsr. Net finansal borg, Sirket'in kisa ve uzun vadeli finansal barclanndan, nakit ve nakit benzarleri
phartilarak hesaplanmaktadir. Ozsermaye Degeri hesaplamirken Net Finansal Bere Firma Ceferi’ nden
diguimektedir.Net Finansal Borg hesabinda kisa we uzun vadeli kiralama islemlerinden kaynakianan

yikimlulukler séz konusu hesaba dahil edilmistir,

Turkive Sinai Kalkinma Bankas 4.5,
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MNet Finansal Borg Oreti

[#) Toplam Finansal Borg

B5E.TOE

Kisa ".I'Ei-dEh Borgfanmalar 4550604

Uzum Wadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimiarn 18.465

Kisa Vadel Kira ||.1I'l'li-i$l ermlerin nl:lert Han,rﬂ a:lanan ‘r‘u kum Iulgjgle_r | gz
Uzun Vadeli Borglanmalar - B2.008
Uzun Vadel Kirakama lﬁll:-'nh:-rir::iv:n Kaynaklanan Yokumldtakler | 591.058
|-} Tn-plarn Nakit ve Nakit Benzerleri 28,755
Net Financa = 628,453

Net Finaneal Barg

Kopmak; E'?-n‘;lr:rw Denethm Ropony

iNA Degerleme Sonucu

Sirketin 2023-2028 wili icin yapilmis projeksivonundan her sene igin Serbest Makit Aksmlan (SNA} elde
edilmigtir. Serbest Nakit Alomlan’nin her birinin ilgili ywia aft indirgeme orani lle indirilmesi suretivie INA

hesaplanmistir,

L4 LJI-'I|:r roma Orati

IMA Finma Diefarl
I-:|:|Iar|l ﬂpr I-|n.:n5.al H.al-;

EI:! Ecrrmrlle- ﬂ'ﬂ'EEI'I
iskontosus Birim Pay Defer (TL)
Kapnak: TEKR Kpnamsel Fingnsman

Turkrye Janar Kallinma Bankas: A5

o
L]



7.2.Piyasa Carpanlan Analizi

Halka agik benzer sirket garpan analzi kapsaminda hem Thrkiye hem de yurt diginda benzer faaliyetlerde
bulunan halka aghk sirketler incelenmigtic. Degerlemeye baz olusturacak carpanlann bulunmasinda
kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde, ilgif sicketlerin akill telefon ve teknolojik cihaz Uretimi pazarinda
aktif bir run gami olmasina dikkat edilmigtir,

Piyasa carpanlan kapsaminda incelenen girketler benzerlik ve firma deferi biyaklikier bakirnindan yurt igi
ve yurt disi garpantar olarak ayrlmig olup, her bir grup Igin medyan degerler hesaplanmigtir, Jirketin
vulundugiu sektérde ayni is kolunda faaliyet gisteren Borsa Istanbul'da iglem goren bir firma olmamas ve
Sirket'in BIST'te yer alacad endeks goz dniinde bulundurularak "RIST Bilisim Endeksl” iginde yer alan firmalar
plyasa carpanlan analizinde yer almaktadir. Degerlemeye konu olan yurt digt firmalar, operasyantaring yurt
disinda yilriiten benzer veya ayni sektorde faaliyet gosteren halka agik sirketlerden olusmaktadir.

sirket'in bulundufiu sektir ve faalivet gosterdigi is kolu goz Gnidinde bulunduruldufunda Borsa Istanbul'da
benzer bir sirket bulunmadig, Sirket’in Borsa istanbul "Bilizim Endeksi® iginde yer alacag degerlendirilerek
wirt icl carpantanna %25 agirlik verlimistir, Yurt dist benzer sirketlerin, Sirket'in bulundugu sektdr icinde yer
almasi aym ya da benzer faallyetlerde bulunmasi sebebi ile yurt dig benzer sirket carpanlanna %75 gl
verlimigtir.

sirket'in pay bagina deferini belirlemede, gergeklegmig donem performansin ghstermesi adina 2023 yili ik
ceyrek itibaryla son on iki ayhk garpaniaring %50 oraminda airliklandirma verilmis olup, ilk yans geride
birakilan 2023 yilina iliskin olarak da benzer sirketler ve sektar ile ilgili yakin gelecekteki bekle ntileri
yaurmcilara aktarabilmek ve daha net bir sekilde deger tespiti yapilabilmesini saglayabilmek amasa ile 2023
yil sonu garpan deferlerine de %50 agirliklandirma verilmigtir.

Piyasa ¢arpanlar) analizi kapsaminda SirketCin i modeli ve faalivet gosterdigi sektor goz onunde
bulunduruldugunda FO/Satis ve PO/OD rasyclanns yer veriimemistir. Halihazrda FAVOK dederi Sirket satig
tutanmn bir fonksivonu olmas: sebebi ile FO/Satr rasyosu degerleme gabsmasinda kullaniimamistir. PO/DO
rasyosu ganellikle sormaye yodun sektorlerde bir degerleme kriterl olarak Gne cikarken, sirket'in bulundugu
seklir gz Bninde bulundurularak bu garpan metodolofisine degerleme gahgmasinda yer veriimemigtir.

sirket’in degerleme calymasi kapsarminda, 2023 yil son on iki ay FD/FAVOK ve F/K carpanlan, buna ek olarak
2023 yil Tahmini FO/FAVOX ve F/K carpanlan kullanidmigtr,

Piyasa Carpanian analizi kapsaminda, FO,/FAVOK garpani hesabinda 5,00x ve altinda, 25,00x ve dzerinde, F/K
carpam hesabinda 5,00x ve altinda 35,00x ve Gzerinde olan carpan degerlerd “ug deger” olarak kabul edilmis
ve degerleme hesaplamalarina dahil edilmemigtir.

Lirked FAVEW hesoplampsmda; Sirkerin Esos Foolyet K8 ighnde wer gin €505 Fonlipetlerden Dider GeficdOider knlemion by
FUTLARILSEILT

7.2.1. Degerleme Calismasinda Kullanilan Finansal Veriler

Degerleme falismas: kapsaminda piyasa garpanian analizine konu olan Sirket finansal verileri asagidaki
tabloda ghsteriimektedir:

Sirket Fimansallari {Ein TL| 2023 504
FAVOE 365,997 4 000 9563
Met Kir 3I58.395.4 ¥28.513.4

fmenek: Bagemse Devetim Ropany, Sirkel Varsmamlary

Turkive Zimal Kallkinma Bankas 2.5,



7.2.2. Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlan

Yurt igi benzer carpanlar icin belirlenmis sirketlerin pivasa degerlerl, girket bilgiteri FO/FAVOK ve F/K carpan

degerberi asagwaki tabloda gasteriimistir;

Plyasa Defer

|mn TL)

Eisa Bilgi

Alcatel Lucaal

Eski adwila &fcaiel Teleray Teksomunikasma Endistri Tiearet A%, Turkepe mereall B Soriim
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etmak igin iiac duyulan ume Urin cesitenn igermakiedic. Alcaled Taleas Talekamiskaswan
Endisr Tiaret A%, nin migteriben telkomunikawon opamatirlarn v internt hizmet saMapciarin
Wi A iFleimier ue birpsed foketicilendi, Sidoetin AlatOrk Havoalen Serbest Tiearet Bripesi'nde
we Arerbayran'da temyikilibler varde. Alcauid-Lucent e b parassdr

Tiirhps murkeh bir ba"u-l -:ul'cnuh:ii:-i {BT) }'kc'hl;:lr:::l?l:'llﬁl.rllﬁl.liln uriin we hemetlar sursia, mimari
igulama, yauhm gelgbrmo ve sihor givenbge cdaklane. Cegith yarden we ginem (ztimien
surirmakzadir. Sunulan yazilen chrimien arasinda £-Dinilsim Hiomerks] fze dijitaliastimme sgrpcieri;
Kururmcessl mieggteriler igin sistsm qoaimied geliiven Kurumsal vanlen hem yeret hem de sluslarsas
SBb igin gefistindnedg bir dijtal yosal yazbm phicforiundan clusan sl Hikok fanhme Hastalar ve
ekipman igin farkle [2leme gotemien tafbyan Sadik Sistemi; Bulut Shtemd ve Siber Savaniik
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BAgizmmr ve bagh Bleqerderinin yan sea difjer tikers slektronik Falian we et ekipmanlzmn
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erachigyla Toekiee'de, dagem o arachiidn Kuzey Bdwi Tirk Comburivetinge ahuslarras
bifgisayar markalan v shsesarian dagitmakia ve pazarlemaktadi

Aty Ticari Nilgayar AR v Elbiii Gug Kymakian Onetam Pecsdama ve Tcaes 43, Tarkye merkesd
bir oigim grketdlr. Srketi'nin ang Taphyet sorusy toart vagdmlin dahil, bigisayer yacdrmian we
bulut sistemieri Urarinden semas-edilen wardemlen Uretmek, kurulumdanm yapmak, kulanici sgtim

we damymanik saglamak. bilgismgar uo aityaps dosarem, 2. parti yasiimilann ve ceura Gnitslerinin |

Al satwmm yapmakur. JirkeCis, Tirknm, On ve EMES Bdlgesinde S00'Gen fazls magterlsi
Builunmmakbackr, Atp Thcari Bliglsayar, & ona alanda nipnet vermekiec v bunla dijital danisum
[CRA, ERF it B ghobmiend, daresmanii, bulut hizmetlar) Altyap hizmetier ve billgim kitmeterdir.

Arlek Teknclof Urlinles Ticarel A%, tlkoticl elokizeeadi parokends salij ympenaktadic. Sidt cep [

tefelanlan, maeik sistomiar, akili saater e ks uardar sunmettadir
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Tirkiye Singl Kalkinma Sankasi A.5.

Fuirklye markegll bir bilgsasar v bilgisiyar aksensdan distribinsriidir. Sirkat Seapale, inlel, Acar
Fujitsu, Beliin, Sapghine, vesiel, geniss, Samsirg e Tramscend gibi wustararas markslare 000 den
Faita bilgeayar va bdgisayar aksesuann dadibmiakta, pazarkmakts, Iggistik v& 2ats sonras Heee)
warmaktadie, Sirketin Gl parthyh mikre lemdler, salile deslier, bedek Bimber, otk bitnmber,
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wErmekiudir. Friet, rinierini toptar seketiere ve perakende@ore dakamakta

Dedper Bilgisayar Farsrlama ve Tiearet Anond Sicket Tirke e v wslamara Bugi Takrealajisi 1T}
Ipe sarf maleemest dagnis yapan Bir gicetor. Sicketn drin pediiydmde: slekironik ofic
mlzenelesd, IT perferlk Griinter, diitad ekipreardar, Satofral Orlnder e o bkfiommiaran
abesuadan bulunmakiadie. Sirket aymi samanda banier, karllskaii, by, st vaglar, film pikayo,
makar ve mibrekkep kartegan; v kartsglan ve optlk medva Grinler ki marre ok medye uranler;
vaao el fatakal kagithin, feks nilosi, Besinticn ke, ctiker, inkjot, Inier jot, dosk i v cicicl
kgl ve feve, oyun konsolu, Kavye, adaptor, Gabiop ve belisk ve g kulu dretiminden olugn
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sauf bnoess we sonras teknik eRitim, pazalama ve fletisimi gii pegall alanlanda 1§ arfaklanna
{riistelering] goaimler Grstmestr Eofara, ad drinle bask goesmier, sber glrveniik drinde,
suricy- cepalenm drirler], wark merket aR@n driinderi il diier danamim v diger saalimilad gial
alanlards eids we hizmet sunmakiedr Siketin 12 global dretil B dutribitdriuk anbgmagn
Bulunrskiace ve buntardan baalan bl Lugent, Cosons, Pumboam, Emefye, Inspur, EEspErsky,

Lekmars, _5,_un_|r_w=r!, Taralbie, Thyentic, | cxmark ua Merts'di

Bilgiseyar we Dilgisayes dhsesuariaring waibm pr-:lgr.h'nﬂn.: et h I::ma i:u:l-u;mlil:
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Sirket . ST Ksa B

Bir telekomidniazyon sliprrani Imalatces e tedankgicsidie, Sirkotin ana wl psdefan takenlen de
hamasal anattar s oe=l santrad |PRX] sistembz|, eiskimanik devre panslan ve diger aksasoarler
chanil her tiria telefon sistorninin tasanm, gelistirme, fratm ve palarEmasdie. Skat Tirkive'daki
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Plia Teinoios 54150 | tasarm vapmuk 2 her till Byometrtk {PFarmak iz, ins nima, damar fRmma, ¥eE Eesia) dseem
lasari, patilen ve sabee yagemakin. Mis Teknaoloji, Amerika Birkesi Dedet e we Katar'da bulunan
ohslergle purbdipenla da taalyel gostermektedie, Sirkst, yaailm we projelede, Takive'da kamu
ururniaey, faal sekll kundbuglan v uhebrarass Simalarg hlemss sunmaksadr

Takie merkiezli B hoberkesme ahazian '&é'i;ﬁﬂt-urhm;r.'ééﬁﬁ_.; faafivet konusai: Tidipe'de ve
yabano lksferde yasal odarak yapimasi mamkun ol ber gegit telsfor, cep ve mabil bebefondan,

Loga ranhm 7.200.0 |

Mara= frem
Yanetami

datris Bgi
Gafinm

oo saedvalbes, telsiz halsay keomie ethaslar we Bunl vedek pares ve aksesuartanim, habedesme
| Mabilis! letrim RS E Bametiering saflamak kin gereill clabllecok her 10rl0 Sonanimn dafgimng 3igks faalketlande
Hizmazlet I Eulkunimakr. Moblivel Babordesme ohazlan dends sk =et, roboT siaings, dRGs0 Bilgssar,

Gilghiayar ekran, modem, have bemiteyio, ksmera pibl Gronlerm de distribitdedu fiied
Ustienmehtedic, Sk, Sgnke Saesong, Ko, Huawel, TOL, Alcaksl, LG, Gem=ral Mobile, Casper,
‘;g_fll.l g misrkatann dagftimim yvapmakiadir.

Turkiye finai kalkinma Bankasi 4.5.




Piyasa Deferi
{rmn TL)

Krsa Bilgi

Teleknminikasyon skipmans imalat vi ek, proje kurglum hizmetla, tekr dest=k, Bamar v
haken hametieri, Big Teknednis (BT) hometlen, strabeji kavnak teminl Blemetherd, uygelams
Faalivatien ve [l hisrpetiori ufragan b grketin Sidket ayrce aragbirma ve gellytime e &
=tay Telekom TaiRa iigienmeite, yerli migteriegin yas) =ra Genbad ve Kagmehi'in m-hg:hﬂlrrl-'\-r de tasdrim VB gelistEme
hizmeting wermektpdic, St fletisim coedmlar w Tesijim sikdamben kin ihtiyac duyulan attyapa
sailmmiak igin Ssnkeas, Tirk Telakom, Yadafane gibl magtoriber, Memel Sflacir, deel ve amad
korumian e qaligmakiads

Cibnse Milgissyar v Darsgmanik Hizmethen Ticars &5, bilgim tebrolajiles hizmetler] vemaehaedir,
Sirkel, envaster ve bedark tingirl Siraglering yonetmek, geroek ek kgidiler eide eimek kin
analith (ooimier v ven odakl yinctim destek Birmerk=t summalzadir. Sicket, uluslarpram
misgtarberine hipgrreat v=renabiedir.

Coaze BiglLarar 2aF.0

Papiian Savunma-Glveni Sistamicc Blgim Mjhendislik Hicmetlen Ithata® Ihracat Sanfys ve THAPeT
AL Tirkiye meskezli Dir toknolofl Sicketidis, Eniggra (unimodal weya mulimodall bemmeri
taruen lien s sistaenber: e iigili hirmetian wnnn dhadar gadstine. Sirket’in Surdufiu iiricker piomasik
Bapban Savunma £11.8 avaig ki ve parmak il fanima sasems [APFIS], card anmacian, bivamesris |5 e, y32 @ms,
iris tanima, mobl chastar, 206 cihaglar, balistik barembema we sanal gerpeklil igerir. §irsein sundugu
hiemetier danismanhk, eiten, batam, byometri ven entegrevpona we baplama ve deolleghinkmay
saethm galighemeyi igerir

Pl Teknoiofi Orinlarl Dafstim Tiarst &5 bir Bilg emalajien dagrim itketd, Srkitin surdufu
Penta Teknob ) 11.382.4 Fiemetier giatda Bayieet, Mobd Beyinet Uypularads, Bath Teknolojiler Merkoee), Raske Cozlimisn
wanEtmi ve Penba Gndir yer alyer,

Tarkive' de kil kirtlans Qrarim ve dadatmi we akilh kart ile ilg3i bilepenlen pazararmasile e gan
hir karl #nalaios sickettir. Sieket, verd tskeme v depolama e tiim kark pagem diingussain
pimuilimas gibl pegithakelh kirt gomemine semmaktadir. Srkalin bbb arasedla emask, emassn
i pift ars yileli bankecilig/gdeme kirtbin, sadagat ve lameibi Eran; a-dedol we kivkk wel {10
kasflar; agik anahtar atyap [PEI| kartan, okuyuclan o etonke gl ginenlk cosleni; ankeslid
Lekton vo sayag kartlan e abone bimbik medsl (SIK) kartber bolnmaktads, Awnea, Simat
glivenlil bash v kit ghernd, Cip yeriegts e, kghelegtirme, amibuabajlama we kart teshim hizmetlen
uermektedir

Poyenibinrt [P

Srmarkies Yeclim &5 bir yazdm sirketidic. Alb katepormpe ayedmig gogite ocumier sanmakiacs Oradle
prrsan Kayngelan, Oracke Siber CRM, Oracle Miighen Deaeypimi, o7 yo Smarliprednde ace Poan
Eaynaklan, 18 pleetimi gin hulut fabanly b gArim sunar, Oracle Sioksl CAM, sans va pazariama
departmanian iin chelmber sunar. Oracle Migten Bereyimi miigbed desbefl de (gt drunker
serr, Kurumsal Tazdim Golistirme, igletrmelent fellegtlabili pleimierin gelistiimesivds yaden
alur. 1T, 0T vadikdanmm yanetimi kin b tbanh i vypdama sadlar, fnamiperience, e tcant
ve verl analitgl danél oimak desre igketne yanetiml idn paziimber Sunar. Fifat Sabkk, Slgara,
Bankazilik we Finang, Pergkenda, Dtamelis, Eami e Teleboen alcefda taaive? ghstarmexicor.

Smartks Yaiike 3415

Subar faalwetiorm % ana bashkts yirimekedr, kurumessl ggramier ve profesyonel hometies;
bankacihk, finans, swaraclih, have Eameckd, Getim, saghlk ve @auuneia Snayl e devk
kurumiarms beksalafil higmet sunmak, Urdn geistinmi v ar-ge cabgmalar; viun vadel sraghrmalai
WET Famlim 1.333,8 yapmak, anahiar teslim yarden peisticme hesmetier)) istokior dogrultuienda vachm geligtimmak,
anahaar tedim sstem we skyam projelery istekler do@ulusenda eknolojic aiyap propEn
geligtarmeeh v 1aknglajik Grin saliy; domanim ve yamben dirimlensn sanpn yepmak. VBT Yagdlem'm,
3 efigi ve 250'0en 13213 galgan varde

Kaynak: Thomson Asuters, Srket intemnet Siteler

Sz konusu kriterlere gore sekillenen yurt igi benzer sirketler FO/FAVOK ve FfK carpan hesaplamasi agagidakl
gibadir:

Tirkive Sinal Kallinma Bankas: A%

il Bekaalay W E



it |':|"|" A

2023 SOA" 20237
FOUFANDN FOFANDNK
Alcate| Lucent Testag Tilekiya 5, 5K 4. 4ds 12,081 10.68x
ARD B4 qum -Em:n.ln.:n]il-erl B [ Tirkiye 4-:;5.-& md. e ..
Arena Bilplsayar | Tk 354 m.d, :'.EH.IST-'A md,
ATP Fazlim | TUrkrye 13, Ffix m.d. 14, 3da L.
Aztek Telnaoloji [ T iy | i 36k m.d : ]E.E;- m.a,
Datagete Glghayar | Tirkiye | B i m.d. 15,05 md
| Dusaec Bilgisayar Tirkiye | 7,178 m.d 17,61 m
E-Dats Teknolojl Turkhye 15,23% m.d, 11,2 | im. i,
Esrot |E-l'|'|:l||:l|l ’I.I!%I'\"il [ L | A ey n'|r.| . _J.-J:.;lu_ - | ’r‘u:
“I-l;ur-l; HllE;- ||:-l:n|;|||;|]|||_-n ﬁ-"é-".:! | 5',.';-?-:"“ . 9,784 L.
' Forte ﬂc_uiu'n:n Turkiye | -t-s,;l:m im.d, 58,50 .o
Hitit Bilgisayar Hizmetleri Tirknye | 36,kan 24,26 T 24 92,
irgram Biligim Tirkive . m.d J—h‘l-lﬂi | m.i
ncaks Bilgisayar Tirkiye | FPee . 78 | md
| KafeinYaasm 00 | Tadaye | 88ix md, 8,22 | m.d.
| Karel Elektronit r'u'fi;;e 17,17 ., apcey | m.
| Kran Telekom Tl p'E | Tl-—_i-]-ue _ m.d, _.-'é_,'l Ix [ m.d,
' Lini Bilgissyar | Turkye | FFET R .. 15,561 .o T
 lonre Vil | Ty | 13,08x B,24x 18,38+ 10,30+ |
ftanas e Yorstim | TOrkiye | 17, 5-5& | m.d 74,73 m.d
Matnkg..r:nig-l-aa;é;:;;'. [ Tirkdve | 1292 | md 16, TEx .
Rtia Taknobad | Turkiye | 13,62x m.d HEE.: md.
Mechiltel lletigirn Higmetleri | TUriyve 1238y m.d, &L m.d,
Motas Telekom | T .Scrw! [ H.E',Il.'la-E | m.d, —:'AH& mod.
Opwetitsssr | T | g | ma e
f: P Sl ey | Toree | o | ko ooy e
PFanta Teknokyjl | Tarkiye 17,35% | i B s
Plastikart | Tiiriye i m.d Ll ..
Smartiks Yazilim : Flgdye | -!_35: m.d. Waeria . T
VAT Yazhm Tarkive | 14,87 md, 16,29 md. |

Koymak: Thamsoa deuters, Sloombeng, Finnet

mudl: Wevowl dedi

"how oot b ok oS elloe Sedoiionned falaanaiaiy

7.2.1. Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlan

Yurt digi benzer carpanlar icin belirlenmis sicketlerin plyasa deferler, sirket bitgileri FO/FAVOK ve F/K carpan
degerleri asagidaki tabloda ghsterilmistie

Tiarkbve Sinai Kaltkinma Bankas: .5,




Hirket akih telefonker, kissed hilgtayarkr, tbietier, philebilic chadar we aicesuatiar fasarlr, dnetir ve
pamrizrve birdig dgill hizmest satar, Siretin braaked Fasanda Phone, Mag, iFad, AiFods, Appls TV, Appie
Watch, Besis Urunlerl, RomeFad, Pad toudh v dkiasidrlan Beenmakiadir

Ausiek Compuber InC. esas olarak :.E;:_Im-.w_m!nl:rg.-lm Grimilen v fuketcl elekirongi (30 oretime ve
dafitan yagan Tayean merbead b girkatir. $icket, 30 marka segmentive difer ssgment dasd almak uiere
baghia i iy sgmantinde faalyet goctermektedir. Sirket, masausti snakartin, sumeco Saskartiar, of
brpdlu grafik ekran Kedlan, wes katlan, dizush bilgiseparier, masacste kisisel bilgsayvariar (PCL akd
ravigasyen (op felefordan, i knsial ckman (LCD) montcrer, genlybant ve ietism drinkeiain yam sra
runurubar, diperer] smsnda. Urinfarinl A5US markas dnda surmaktadin

S irieL, LRk kasyon Grinlen geliginr, Gsarlar ve pazarar. Sirket, kullamime koley oep belefantan s
akili bebedunlar, mukil uggularnalar v sabit teiefan hizmsetlor sunmaktade. Doro, yask ve engeld kgterin
wilisiveda Badireda we gleanli yasamalari iin spsyval baken (oximlen wsde Docd, dinys Capemdakl |
miisterdere hzmet vermeknedir.

Gigasar Communications SmbH, tekekaminikasyon v aksesuarlan gelistivie ve Dretr, $-irIet, Farkh tirde |
kablolu, kabiloyus we dijice alirak galstirfmiy kabicsue teleforlar wemaktadir, Gigaset Communicatians
Lrlinberink disya capinda pasarlmakiadic

“HTE, akih mobd cihaziar tasariar, Gretit. BrlbgUir, sier v satar, Sebot. (g toknik Sestek ve fabs sonrs
s ller SaELmBtEadie. HTC, ernlerinl dinya capinda pazarGmaktadir.

i jonieliieslininiiosinioiiileiini

Siripes yazhmy, homet, chaz ve chobmier gedgqine ve destetier, Segmentler arasmila Uratkeniik we |y
Surmcleri, Aldl Bulut ve Faha Fagle Wogsat Bilg |jlem gy she. Vemmlik oe ly Sireder segmasl, gogith
cihar we plabloemdan bapsayan iiretiendik, detrgim o bdgl hizmetien portfoyandels Gres ve hizmetierden
olasur, B osegment, Cifice Consemer, Unkedin, Dynamics i3 gozumicn we Gifiee Commeral’ genr,
Pnielligerit Cloud segmendi, gonel, &iel ve hibrit Sudwetu erbmbed @ biilur Mamededindes plugis, Bu |
siyimpnl, snuce Gridienini we Dulug hizmeglarnd v kurumaal hizmeedler Keir, Dase Kiisel Bilge 15hem
weyprnanli, Windows, cihaclin, ayun vearama v halbes rekdamian ghl Urun we hizmatkerden algur,

“Earrsung Eleetranics Ca Ld, 0535 clarak ploksrnnik Qranienn Wretimi ve dagmmyia airagan Kore merkezi
Gir girkerliv, Sifkat, Galivetlerind 0ot beiam Goorinden ylrotmekiedir, B8 Teknofioiish ve Mokd Fetigim
{1} segment Bdgisayarlar, cep teleforfari (HHP'lerd, af sisbernlen, dijital kameeraiar ve cigecler lirets
Cihae Cootmieri (5] segmenti, dinamik ramesi= eriyiml belktler (DA Ter], Naslar, nde Mm ranssiin
gy keisdal ebranlar (TFT-LCDMer) ve digerien danil pimakl drere yan ilethen we ckan pargolan mglar
Toweficl Eeatronifs |CE} sogmentl, remmdl twlevivontie [CTVlerl, momRoeler, winolar, &limaler,
budciaplary, camagir makinetes vwa diferien dnetir, Hemman segrmentl, diberderinin yam e ana inivelss,
bilg-ellence, felematk, hoparlar lretir. Sekst, Srisdecin gad il o yurl L'h:i.-p-hdrll:-'l dagdmshiadid

94, &
Al b i
Austed 7A544
Ceenpaulor inc
aTa
Dorg AB
ET.0
Gifisspt MG
L5706
| HTE Com ¥
GG EET. T
| wcesote cors L5657 0FT,
Samsung JEa G079
Electronics Co Lid
IE 755 4
AEgeni Corp
2T13,1
Sharp Corp

Turkive Sinal Kalkanma Bankas A5,

I;-': clarak aiilk Iﬂr.‘ani.a_r, nesnelenn mternet (T ler] ve yadam Barn wren b, miernel P eiedhnin
saflanmem ve yatnm ey g rastirenn, pelislrms ve satila vlragan S morogss bir panom hoidiig |
girkntid, Seket faalipaiiarini afirll alrak A6 i kol dreiinden virdtmalaedic. Gkilk tekefon segmanti, |
aleifh Telefanlann satig Be wiyagmakradi 10T ve Yayam Tars Urin segment, skl tefevizyonbar {76 Terd,
clittistl bilgmayariar, yapay mekd [A1) haparkder we alilh yonlerdinciier cant ofmak teere diger gries i
Ursinbera satep be ufresnaktadic; T ee diper sl donsnim drimleodahil clee deare skasishem dfimipd
we bedirh yagam tava urdnderl. Incernet hizmet sepmentl, rekam hiemeglednim ve inierse] katma defori |
hicmetkern saflsamasgld lglenmeiiedic, Dferlen segrent, dosasin Oronlen lGn ongne Memetki
saffarmakiide. SuhioL, drdmlein i€ phvasaya we g pazarlng dagamskiade

Sharp Corp, esas olarak iekekominskayyon eiipmars, elebnbl stipme se b berin dretenive i b
uprasan Japorryn merkeall b seketbe U 5 seement araclgngdy Faplaeel gdctarmakiodic. HE Ehnsictom
sppmentl Blu-ray disk kiwdecdiokar, 505, okran modhien, arsg 10 kamasalar, dijgal pok sievli makinaicr,
hilg ekeanlary, i projeiaboan, sas nokiEk [POS) siem ckipmans, fabeika ctomasyonu (Fa) ekiprans
sagfar. Akil ¥agam wcgrmentl, buzdslsplan, kegin buhark Bnnlar, migrodalgs finnlar, bk piseme
=kipmanber, kbmslar, camese makineler], =ekinkl siporgelern, haea temigdeye e, sekoakli fanlar, sem
Endeniciler, nemienciicier, ekrikll stma okigmaakan, ghena oean won penorstteiar, slekbroni
sipliikler, Wosap makineler safiar., telofentae, a8 fontrol Gnreler], gunos pifert, akumaatorlor, kamera
moddfer], semdr modiilerd, valunlik senstrierl. Bigl we futisim Tokmalojferd (BIT) sepmeati, cep
idafonlan, bkl Bigksaarkr ve dferlerind safla
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Piyasa

Kiza Bllgi

Kyaiern, plektoanik skipmas do Bllesenlar Gretmpkandir, Skete Groninn arasnda tolemenlinikagyen
elipenan, B ekigman), ooDk ekioman, seramik Urinker, yan iletken partalar, wangaar, hibnt esiegra
devnsler, ternal basks kalalon, glrinid sensdriary sni kislal ekraslar ve bonekidelar bglusmakladir,
Evaiera dinya Capmda faabper glaermaitadin

Grup, elekirond crimier Gretin, dagmr ve il (eeiimier senas. Televizpan, Eamsed, crp tekefony, ses ve
wirien drunisci de apan ekipmankan pazaninda lasget gostenmakieshr. Grop Symiza apan peadubaynm,
filmy prodaksipenc, ik prockiksspamy we dider iderke de sEmsmatadi

Fujiiss bilgd Tesnofodsi hizmetien sunmaktade, Sirket, dapmamd bikd teknoloisl gelistiome, of ve
tefioknmaniiacyon ceolimisr, sistemn platfarmizn ayariama we difor hizmetior sanmakbcr, Fojios ayrea
yar detkeniern, biglayarian, leuyim eslpmdriar ve difor ednler de Grati

Do Technoiogies [India) Limsed, Hindistan micikezd D ceitranik dretinn hismstien jickesidir, Sirket
Ebefitranik Urdnior seemnentrde Faalivet ghstermeifedir, Sirket, dunyamin dart bir anindaki mabgitenlonise
dayanskh Suketen, bovaz esya, sydnBiima, ceo tolelorm, gleonik chazlary sel gslib Butular, givdabain
Grinler we bbb ekdpman glenlaninda dretim ve tasaren oolakl cooimler ile LID TV pansl ansme ve
vemileme hizmelleri sunmestadn. Balimleri, Toketiti Bektronigl, By Aletlen, Aydedalma Chrima, CEp
Tekfunlan, Givenlil Gopetiern Sisseme, Tersine Lojist®, Medikal Exktronik S0t UsiG Kutu we 1T
Dananiméaring germaektechs, Tiketici Ekatronigs Bolume, aoromath yoriegtirme, femiz odah LED panel
montajing gampee dinlk entegraivan we dferien dakil imak v2ore miSieriksnne @00 eed (dolmier
sunar, Ev Alether| kSEamil, bir dizi camages makiresinin treanme, Urebmi ve besl edimesivie Sglenrekbedin
Lightig Salutian baliird, LED spdinlabma goearmileng taaadar wd urele

TC1 Electronics Holdings Limited, merken Hang Kong'de bulunan e borssya kote olan bir Cin sitsetidie
Telesnzpan we diger tukebo alekironigi arctmehtedic, Kandi da TOL Tachnobasy'nin bir pin hendego alie
bir sirkel glan TCL Hdustees Holdinlis'in Bif yan kuru lugudisr,

Trket, teketanlar ve bilepan ber taadlar, Oretir ue satar. 5irket cep bekefnnian, bashh devwe kartlan ve difer
drtinbar saglamakindie, Uraniennd Hindstan, Tegand, Din e digee ulke ve bolgoalene de parardamaktad,

Erket, cep telefonfar lretr ve sater, Cep [ araghinma; gl.-l--,-':i-rme, tasarm, urebrm, sakmg, sahg
sariray hirmetl=: ve diger hicmetler sunmakiache, Shenghen Transdon Heldngs fromberine funyd (3pinda
pafaiamaknade

Degeri
iman US0)
J0.8502.8
EyooeErs Comg
117 ZRE,0
Serry Groug Canp
F1.mah,T
Fisjitau LLg
S b 1361
Technolowes
[indfis} Lad
TCL Elpciionics B
Holdirgs Lid
Sprocammi 13T
inaliggrcs Lud
t
Shenafen 15,0114 2
Transiior
Huldengs Ca Lid |
i NEGAD BAD Co di5k 5
| Lid
5.5914
Maaam G4

Koprak: Thomson Reuters, :-Lriiei Internet Siteler!

Mingho B0 Co.. Lif. Cop tededanlan, (afin cihailan ve giinas piller liretir we pagariar, Sirksa, driinlarinipurt I
winde sElmetck sy I

Maxlom S afikk olarak hketiti elEivoni® Uretimi yapan Poldenga merkerh bir Sideris, Sorket,
Maxcom v Motorci markaln atinda cep selefonu we diger & ciharlannan fasanmi, Gretimi ve sabmna
adadanmaitsdr. Uron velpazesinde mabll v sabid teleforise, Koresel Kanumlsndirma Ssterm (GRS)
nadgasonu, bebek ideme satember] we aywicd [BREE 1pl Gnel moks pelsider [PMPTe) B maErade
Sirked'in mebil telekominasngan sihazlan, Combory, Classic; Rupgged sw Smart gibi cegilli kaingariecds
clag@t Ak tat

sz konusu kriterlere gore sekillenen yurt digi benzor sickotler FOYFAVOK ve F/K carpan hesaplamass: agafidaki

gioidir:

Turkive Sinail Kalknma Bankas 45,




L3 B0 23T 2023 208 20337

i FO/FAVOK FO/FAVOK Rk FiK

| Apple inc [ ABD 5 }

| ."lthEIEk i:::n‘.puter inc Taywan 10 Gy ! 7508 ll.s-:m : 20,58

| Dgra 4B [ Bwes | ae= | a=== | ™ u | 14,74

| Glgasat 4G | Wmarya | aass | a7 42 | 1588

| HTC Corp Tapvan | 8,37 | s3%3 | 558 | -2adew

| Mirasaft Carp ABD | z456x | 2594 35,38k 34,65k
5.]|'||=.|.|||_.|_ EIL[lunr: ; I:'u I tid E:'_nn.al,. Eore . ':u._.?:l.-q. | .!:-':l-lEIr: | 'L!'!l_.a.-':.. | H R :

| Manmi Corp gin i 71 GEx [ 1534« 31, 44n 80 |

| Sharp Carp laporya | 877% | 1003 | isaw |  z69sx |

| #yocera Corp lmpom@ | 5,94 AR | 22,50 nEx |

| Sany Group Comp Japonya ! 8,44 g,13x | 17,26x 17,23 '

| Fujitzu Ltd lapna | F. T Rk | 1 &, B 16, 00w |
L‘Ill:’!-"| Tachnalog ey .In-:llal 1 I:|:| | “ll.r_UﬁE"'l | 4% T4 I 12,50 | A SE.T1H :

| r-f' I-I_tll.'rrunu:: H:-'n'ﬂr;: L'-rf |Td | Cin } 1—6-.&- ———e | mud, 11,05 |
Sprocodmim Inesgence Ltd €in 2100w I m.d. | m.d m.d
'*.-I'lﬁ"l."ﬁl'l Trarssion Holdi R Cold | £in 33. 3 | ].'EI:E..E:q 2500 u | .'-'E.__-'i':-j::.

| MINGESO BIAD Co Ltd i ¢in pazstw | md | md | md

| MaxCam 54 | Polorya L0pdy f m.d md. m.d

Modyan

Ereack: Thomsan Reuters
m, o Rfewrnt degil
*San an dn oplk fimansatiar hesolnmade kinfamilmge

Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Yapilan gruplandirma Sirket'in yurt gt benzer girket carpanlan igin %25 ve yurt disi benzer sirket carpanlan
igin %75 oraminda agirhklandinlarak elde edilen carpanlann ortalamalan yansmimistir,

5;:-'-:;* Gruglar FOyFANTR 2023 504" FO AR 2023 1
'I'-.Jr'. ::._'“Ee.r.:rl Sirkethor {915) 1380y | 16,25
Y Fir ;: Herzer Sirhetler (¥75) 14,7 10,48k
_ Gruptann Adhiklandinimis Carpan Deger* 14,31x 118

"Sﬂl.'.' 1 rr.'ru;.mﬂ: fgasmiiar heseoiomodo Eulamimoty
Kovaok: Biagrmdevg. Thawmson Asuters. Fompet

Fiyat / Kazang Carpan Analizi

Yapilan gruplandirma Sirket'in yurt igl benzer sirket carpanlan igin %25 ve yurt disi benzer sirket carpanian
igin %75 oramnda agirhklandinlarak elde edilen carpanlann ertalamalan yanstilmistir,

Sirkot Gruplan FfE 3073 504" FlE2023 T

Yaurt ki Berzer Sirketlar (%25}

Yrt Digi Beneer Sirket ler {575, | 19,881 il 22.53x i

L Sroptaret dbribdenderkoy Gurpon Deger™s | 28,50 19,51 |

“5an o ik ok fimeersrior hesopiomode .F:l.'..l.mlrl'.m;.l.l
fipmk: Blosvmberng, Tharmzon Aeuters, Fanet

Turknye Sinal Kalkinima Banhas 4.5



Ozet Piyasa Carpanian Tablosu

Piyasa analizi kapsarminda Yurt [gi Benzer Sirketler degerlemesing baz olan "BIST Bilisim Endeksi” sirketlerinin
faaliyet alam Sirket'in temel is kolu e dogrudan ortigmemektedir. Bu nedenle daha saghkl bir fiyat olusmas
amaciyla, Yurt Igi Benzer Sirketler ¢arpaning %25, Yurt Dig Benzer Sirketler carpanina ise %75 agirhk
warilmistir,

Yurt ici va Yurt tizi olarak nitelendiriimis, ligill Glke borsalaninda iglem gdren benzer girketlerin FO/FAVOK ve
F/K 202% 208 ve 2073 vili tahmini agrhklandinlmis carpanlan ve ozsermave degerleri asagidaki tabloda
gsterilmistir:

Srket Carpanian FAVEHE 2023 504" FAVOK 2023 T Mt Kar 2023 S048* fiet Kar 2023 T
Yurt kgl Baneer Sickertler 12,524 16,251 14,344 HiPE
Fuet Disa Banear Sleketier 14,7 Tu 10,4k 19,58 1253y

[vurt it Agrick %35 %25 %25 ' HIS

| . x| i)

| et Digi .l"lﬁl.'!ll\. T WS &5 | TS

Agieliklandar lmig Carpan

Oasermaye Degari {Bin TL| il 2023 S04 FavOK 2023 T Mer Kar 2023 508 Met Kar 2023 1
| ¥ | Bed Srkatl
| THER i FleTiak. pmer £.101.014 4 | 14.1560.566,3 | 5139875 1 76342455
| Drzgarenaye Degert
i- T '
Y 1 - &

urt i) Besrzer Jerketicr 4§ 770278 Bans 035,1 7.195.760,3 16.107.300,0

| Deserrmanse Degan
|

TEOV O (R O FAVOK ve et Kor futars kunfpmabmagtir. .
7.2.2. Piyasa Carpanian Analizi Degerleme Sonucu

Piyasa Capamlan analizi sonucunda Sirket’in 780,000.000 TL ddenmis sermayesine giire hesaplanan iskonto
oncesi pay degeri 11,43 TL'dir

Halka agik benzer girket carpan analizi sonucunda ortaya gikan firma degerleri ve 0z sermaye degerien
asafidaki tabloda ghisterilme ktedir:

FOUF BN
2023 504, 23T

i Firma Degar 5.237.227 452 | 1D, -ﬂ_d '-'_ 3'-":13-’.!'1 i
| Nat Borg E28.452 971 |  G2R452371
| S — 4,608, 774571 | 10.218.917.930 6.629.289.018 ' 14.214.035.398
afiridciandima | G25,00 : '.'E-EB,III':': Fad5, 00 . '1-.-::-L'III
| Agrrhidandimimig |
Uﬁi‘."l'mﬂ'l.‘ Degeri | 1.152.193.630 . 2,554, 719,282 . 1657 322.254 ! 3.553.5309.100

SOmig 5.91?.?.:54..-_1_5_?

Iskarlesur Birsm

Pay Deper = ks —1

Kaynai: TN Kuvumsa Fnansman

Turkiye Sinai Kalkinma Bankas 5.




B. Degerleme Sonucu

Degerlerne calismasinda indirgenmis nakit alimlan ve halks agik bemzer girketlerden elde edilen piyasa
carpanian analizi %50 - %50 afrliklandsrilarak nihal defer tespit edilmistir.

Degerleme caligmasi sonucunda bulunan  agwlikiandirilmiy G sermaye degeri asagedaki tabloda
ghsterilmektedir;

Degerleme Caoti (BinTL ) Lz Sarmaye Degerd agirivk AgelhkBndinbmig Oz Sormaye Doegor
Indirganmis Nakit Akmdan 9.217.450,1 w5000 | 1608 745,1
| Plyasa Carpanian Analizi® 4.917.754.5 w5000 | 1.458.877 2
agrrhklandimim Sz Sermaye Beger 4.067.622,3

* FO/FAVDE, K 2023 S04 ve FOVFALOK, AW 2023 T corpanion fe oriaya cn’:ﬁ |E:I'E_|!,|‘.'r'_|'€'-'-l'l'r artalomasidy,
Ketprrard: TSXE Karumsg) Fiagrarmen

Degerieme cahymas kapsaminda hesaplanan disermaye degennin halka arg Gndiesi Gdenmis sermaye oclan
780.000.000 Tl'ye bilinmesi sonucunda Iskonto oncesl pay deferl 11,63 TL olarak hesaplanmugtir. Elde
edilen by deere %2000 halka arz iskontosy wygulanmis ve halka arz birimn pay fiyatr 9,30 TL olarak
hesaplanmisgtr.

Degerleme Sonucu

| Agrliklandinimeg Oz Sermaye Dager (Bin TL| | 09.067.622,3

| Gdenmis sermaye (1L . | 780,000,000
Birim Pay Degen (TL} | 11,63
bealka Are Isantos (1) i 20,00
bskontoly Birim Pay Degeri (TL) | 930

Trkiyve Sinal Kalkinma Bankas: A5 A




9. Ekler
9.1. Sorumluluk Beyam

SERMAYE PIvASASI KURLILL &AEMHLIGI'NA
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156 28.07.2023
06530 Ankara

Fivat Tespit Raporu Sorumiuluk Beyam

Semmaye Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karan uyarinca Sermaye Piyasas: Kuralu®nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayih haftalik biilteninde flan edilen duyuruya istinaden;

"Gayrimenkul Dindaki Varbklarin Sermaye Piyasas Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelennde Uyulacak
Esaslar bashgini F maddesinin 9. Maddesi" cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Pivasas) Kurulu' nun
karannda belirtilen niteliklere sahip oldufumuzy ve baBimsizhk ilkelerine uydugumuzy, Sirket Deferleme
Raporu’nun bir parcasi olan bu raporda ver alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgller cercevesinde, gergefie
uygun oldugu ve bu bilgiterin anlamini degigtirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas icin her tirld dzenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saypilarimizla,
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas 4.5,

Chnur Aksorny Poyraz Kogacoglo
M Oddir Genel Midir Yardmmoig

Turkme Sival Kalkinma Bankasi AL, HE




9.2.Lisans Belgeleri
Onur Aksoy

SPL Sermaye Plyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

SERMAYE PIYASAS LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURLILUISU A.5

T, Tiwbopr e morrrase. prassidl e B zpd b morka i sk Bhvie Sy FrsfBliiglondn wrpalmesrs e
tarme e e ST Dl Lo Dl e v egiam Bt o

HUELUE BLTENL EMDTG! TARIE BELGE Humieaag LISANS DURLMWU

(2 = J508.2000 AR

ORR AXSOY. Sermaywe Peoass Frainwian Dupey 3 Lisons) cahibidic

Paylas

Limegilal
B ST

— ——y B fdate el B4 b, S Py sl an Suosy Boamudaors gl T3 woers bevusr sk Dok oliih e 0 el

WP rergaiid UE v Dol abera d s ey i hwrhoietin A2 lir UnesrmindeT marLn 2 kma a0 SaJE VAN AT s Mt rran e ve hafed d0e
E— = (bl s Rgifaal e alare i lsuena colgabdseiins Frobin 51 taardh peie wtlen misiakd gl gy o bedielini
gy bl mp o SpTrLaer # i Pl Tdh SU0EY £ LR i ek EasanTre

Einary Hishy el Mt s Ficrln el hrnkefie na e

Girkan Yasin Ozcan
SPL Sermaye Piyasas: Faaliyetieri Dizey 3 Lisans: Dogrulama Linki:
hitps:/ fists.spl.com. tr/EmploveeUser/DigitalBadge/E1D34901-EICE-48A4-B5C1-6DIEDDI4BFER

SERMAVE PIVASAS] LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU AS.

SR Thirkye da pivadlanirin 2l DN i drp obisrmds pl g e sl [kl i ciemiem
partistholmmadne e wiekd gelburmine kaibs soglapan Fdnaloata, 3an i edibim bepaliusur

RURLILUS pUTERLERDEG] TARIH BELGE mussARAS] LisARS DURWHY
o i 14 12 2031 200417 [ i 1lsans |
Paylas e
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Rl Hs kil
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Pt acts arisdibanle A5 Fasipes dan Dha gk [l rasii esice Uk SPL rahndan venlen ek yeaedd i,
Wit v beverdenrs maenr bl e shen Savmass Pryssrs Faalngetian Do Lisiim Ay Flab baraiivigh!
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