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Hektas’'in 1C21 net doénem kari yilhik %11,1 oraninda artigla
75,1mn TL olmugtur.

Satis gelirleri ise ayni donem itibariyla %61,7 artis kaydetmis ve
436,6mn TL seviyesine ylikselmistir.

Sirketin glicli ic talebe yonelerek Uretimini %40,2 oraninda
artirdig1 ve kapasite kullanim oranini ise (g Uretim tesisinde de
artirdig1 goértlmektedir. (2020 yili ilk ceyrekte 3 lretim tesisinde
ortalama kapasite kullanim orani %85 iken bu rakam 2021 yili ilk
ceyrekte 3 tesis icin ortalama %138 olmustur.).

Ote yandan gergeklestirdigi yatirrm harcamalarinin da gecen yilin
ayni donemine gore %55,1 oraninda artirmis olmasi, sirketin
operasyonel anlamda faaliyetlerini daha glgli  hale
getirebilmesine olanak saglayacaktir

Organomineral glibre Uretimi bir 6nceki yilin ayni déonemine
kiyasla %32 oraninda artarak 25,3 bin ton olarak gerceklesmistir.

Bitki koruma urilnleri Gretimi bir 6nceki yilin ayni dénemine
kiyasla %71 oraninda artarak 9,2 bin ton olarak gergeklesmistir.

imal Uriinler yaninda, hazir Giriinlerde dahil olmak {izere sevkiyat
bir dnceki yila kiyasla %78 oraninda artarak 47 bin ton olarak
gerceklesmistir
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Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda wer alan her tirld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi baklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5 ile bagh kuruluglan, calisanlarn, yaneticileri ve ortaklan sarumlu tutulamaz.

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
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HEKTS Son Ceyrekte One Cikanlar

o 1C21’de net satis gelirleri gecen yilin ayni dénemine gore

%61,7'lik artisla 436 Milyon TL olarak aciklandi. Satislarda

gerceklesen bu artisin nedeni; yurtici satislarda meydana gelen

%56,8’lik artistan kaynaklandigi goriliirken; yurtdisi satislarda

o T T A ise %58,2’lik diisus dikkat ceken baska bir detay olarak karsimiza
citkmaktadir.

10.00

0.00
1,000M Sirketin pandemi déneminde glicli i¢c talebe yonelerek yurtici

o | satiglarini artirdigi goralirken; satis iskontolari ise %58,5 azalig
" ||| ‘ gostermistir. Bu durumdan hareketle sirketin satis politikasini
oM s L 'tlin. o .'.'f: “ Il | I‘ II || I1 ||| . . . cue. ope e
pesin satistan vadeli satisa yonelttigi yorumunu yapabiliriz.
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& Kapanis Xut0o0 M Hacim Ote yandan satis iadeleri hesabinin ise gecen yilin ayni dénemine
oranla %75 azaldigini gérmekteyiz. Sirketin artan satiglarina
ragmen satistan iadeler hesabinda yasanan disls; musterilerin
isteklerine uygun bicimde Urlinler sunularak memnuniyetlerinin
Soveelaly artinldigini géstermektedir.

Kar ve Net Kar Marii

- HEKTS'in faaliyet raporundan edinilen bilgiye gore sirketin 2020
2 yili ilk ceyrekte gerceklestirmis oldugu lretim 24.592.232 kg/Lt
- iken bu rakamin %40,2’lik artisla 34.476.699’a ulastig
s gorilmektedir.
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HEKTS satislari 2021 yili ilk ¢eyrekte 45.208 Ton/Adet olarak
gercekleserek gegen yilin ayni dénemine gére %86,17 artis
gostermistir. Sirketin artan satislarinda 2020 ilk ceyrege gore en
yuksek payl %29.914’luk artis ile “NPK damlama glibresi”nin
aldigi goriliirken, sirasiyla %2616’lik artisla “damlama saf glibre”
ve %44’lik artisla Yabani ot ilacinin {iretiminde yiiksek bir artis
yasandig goriilmektedir.

Nt Kar et Kar Marji

Geyreklik FD/FAVOK ve FD/Satis

o = Ote yandan sirketin kapasite kullanim oranlarinda da ciddi bir
e no artis goriilmektedir. Gebze Uretim tesisi igin 1¢20’de %73 olan
o o kapasitenin %164’e , Nigde liretim tesisi i¢in 1¢20’de %92 olan
el kapasitesinin %148’e , Adana Uretim tesisi igin ise 1¢20’de %91
- olan kapasitesinin 1C21 itibariyle %102’ye ulastig
y I ” gorulmektedir.

Satislarda gergeklesen artis akabinde satislarin maliyetinde de
oA o %71,2’lik artis yasandigini gérmekteyiz. 1C20’de satislarin
%63,8'ine denk gelen SMM, 1C21’de satislarin %67,5'ine denk
gelmektedir. SMM’de gergeklesen oransal artis olumsuz olarak
degerlendirebilecegimiz bir durum olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda wer alan her tirld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi rem——

olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi baklentilerinize o

uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Satislarin  maliyetinde 1G21 itibariyle yasanan artisi
inceledigimizde; “ilk madde ve malzeme giderleri” %45,7 ,
N " “Personel giderleri” %41,9 , “Genel Uretim giderleri” %88,8 ,
- “Nakliye giderleri” %93,1 artis géstermistir.

120

Geyreksel Ciro ve FAVOK

Briit karda ise gegen yilin ayni donemine gore %45,1’lik artis
gozlenmektedir. Dipnotlar incelendiginde faaliyet giderleri
hesabinda %41,2 olarak olusan artisin; genel yonetim giderleri
hesabinda %45,1 , pazarlama giderleri hesabinda %39,4 ,
arastirma ve gelistirme giderleri hesabinda ise %36,6 oldugu
gorilmektedir.
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P — Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda ise %71’lik diisis
goriliurken, esas faaliyetlerden diger giderler hesabinda ise
%1860’k bir artis goze ¢arpmaktadir. Dipnotlar incelendiginde
esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda olusan disuslin
nedeninin “diger gelirler” hesabindan kaynaklandigi gorilirken,
esas faaliyetlerden diger giderler hesabinda yasanan artisin ise

Geyreklik Favék ve Favak Marji

= - kur farki giderlerinden kaynaklandigi gériilmektedir.

” = Kur farki gelirleri cok kiicik bir orana denk gelirken, kur farki

. o giderlerinde  yasanan gigli  artisin  olumsuz  olarak

4 I . I l I I . degerlendirilecegini soylemekle birlikte kur farki giderlerinin

O o - e 1C20’de satislarin %0,44’lne, 1C21’'de ise satiglarin %5,43’line
——i v denk geldigi goriilmektedir. Dolayisiyla kur farki giderlerinin

hem oransal hem de tutar anlaminda vyuksek bir artis
sergiledigini soyleyebiliriz.

Esas faaliyet kari ise 2021 yili ilk ceyrekte gecen yilin ayni
donemine gore %6,7 artis gbstermistir. Dipnotlar incelendiginde
yatirnm faaliyetlerinden gelirler hesabinda %81,5, yatirim
faaliyetlerinden giderler hesabinda ise %98,6’lik bir artis
yasandigl goriilmektedir.

Finansman gideri 6ncesi faaliyet karinin 121 itibariyle gecen yilin ayni dénemine gére %6,9 , strdirilen faaliyetler
vergi 6ncesi karininise %2,7 artis gosterdigi goriilmektedir. Donem vergi giderinin ise %21 artis gosterdigi gorilmekle
birlikte 1¢20’de %0,02 olan satiglara oraninin 1¢21’de de ayni kaldigi g6zlenmektedir

Satiglarda gergeklesen artis akabinde SMM de goriilen oransal artis negatif olarak degerlendirilebilecek bir durum
olarak karsimiza gikmaktadir. Ozellikle hammadde alimlarindaki artistan ziyade genel iretim giderleri ile nakliye
giderlerinde gergeklesen artis sirketin yiksek miktarda lretim gergeklestirerek stokladigini ve bu Uriinleri artan
taleple elden gikardigini géstermektedir. Bu durum sirketin talebe hazirlikli olmasi agisindan degerlendirildiginde
olumlu olarak karsilanabilir. Ancak unutulmamasi gereken bir baska detayda sirketin stok bulundurma maliyeti olarak
karsimiza c¢ikabilmektedir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tlrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanché tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve gdvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =

olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi baklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5 ile bagh kuruluglan, calisanlarn, yaneticileri ve ortaklan sarumlu tutulamaz.
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Hektas Ticaret'in 2021 yili ilk ceyrekte Gebze Uretim
tesisindeki kapasite kullanim oraninin gegen yilin ayni
dénemine gore %124,6 artisla %164’e ulastig1 gorulirken
ayni durumun kapasite kullanim oranlarinda Nigde Uretim
tesisinde %60,9’luk artisla %148’e Adana Uretim tesisinde
ise %12,1’lik artisla %102’ye ulastigl goriilmektedir.

Gebze uretim tesisinde Teknik madde uretiminin 1C21
itibariyle gecen yilin ayni donemine gore %102,5 , Kati form
Gretiminin %93,5 , Sivi Herbisit Form Uretiminin %134,7
artis gosterdigi gorilurken, sivi form dretiminin ise %12,75
disis gosterdigini soyleyebiliriz.

Nigde Uretim tesisinde ise Teknik madde Uretiminin 1C21
itibariyle gegen yilin ayni dénemine goére %149,6 artis
gosterdigi goriilmekle birlikle Kati Form Gretiminin 1C21’de
Nigde Uretim tesisinde gergeklestiriimedigini, Sivi Herbisit
Form {retiminin %125 artis gosterdigini ve Sivi Form
Uretiminin ise %229 artis gosterdigini sdyleyebiliriz

Adana Uretim tesisinde gerceklestirilen Organomineral
glbre Uretiminin 1C21 itibariyle gecen yilin ayni dénemine
oranla %31,5 artis gosterdigi goriilmektedir.

Uretim Gerceklesme (Kg/Lt) (01 Ocak- 31 Mart)

Gebze Uretim Tesisi

Uretim Niteligi 2021 2020 2019
Teknik Madde 1.862.326 919.704 625.970
Kati Form 1.779.976 920.056 1.180.449
Sivi Herbisit Form 1.015.812 432.763 655.757
Sivi Form 1.669.919 1.913.884 1.628.397
Genel Toplam " 6.328.033 4.186.407 4.090.573

Uretim Gergeklesme (Kg/Lt) (01 Ocak- 31 Mart)

Nigde Uretim Tesisi

Uretim Niteligi 2021 pLop 1] 2019
Teknik Madde 856.220 343.040 375.810
Kati Form - 59.508 17.714
Sivi Herbisit Form 1.342.534 596.552 778.686
Sivi Form 696.752 211.200 252.902
Genel Toplam 2.895.506 1.210.300 1.425.112

Gebze Uretim Tesisi Uretim Gergeklesme (Kg/Lt) (01 Ocak- 31 Mart)

Uretim Niteligi 2021 2020 2019

Organomineral Gibre 25.253.160 19.195.525 12.219.450

HEKTAS (Konsolide)

010cak-31Mart 01 Ocak-31 Mart 01 Ocak-31 Mart
2021 2020 2019

Lt/Kg Lt/Kg Lt/Kg
Damlama Saf Gilbre 2.510.400 92400 126.000
Ev Hagere/Diger 22,507 260 9
ithal Dolum ilag 188.179 158,526 131,137
ithal Hazir ilag 25.040 147458 128.443
Kedi Kumu 24013 14622
Kimyevi Gilbre 332.150 - -
Konserve Mama 1.273 1109 166
Kuru Mama 17.607 10.921 2.385
NPK Damlama Giibresi 12.680.960 42250 32.400
Organominaral Gilbre 23.261.205 17.948.780 11.616.200
Swvillag 2.324.423 2443.295 2037515
Tohum 44,599 . .
Tohum Tarla 3.002 4.282
Tohum Sebze
Fide (adet)
Uriin - « 5
Tozila 1.652.503 1.370.364 1.049.706
Yabani Ot ilaci 2.120.621 1.471.788 1.936.835
Yavag Saliniml Giibre - 578.320 1.244.900
Yurtigi Hazir ilag 2874 601 968
Toplam 45.208.354 24.283.694 18.310.946

Tabloyu 1G21-1GC20 donemleri igin inceledigimizde
Kg/Lt olarak degerlendirildiginde 1C21
itibariyle gecen yilin ayni dénemine gére %86,17’lik bir

satislarda

artis yasandigini gérmekteyiz.

Gergeklesen en yliksek oransal artisin %29.914 ile NPK
damlama gibresinde gergeklestigini sdyleyebiliriz.

Sirasiyla Ev hasere/diger satisinda %8.556 , Damlama
saf glibre satisinda %2.617, Yurtici hazir ilag da ise %378
artis yasandigi gorilmektedir.

ithal hazir ilag satisinda %83, Sivi ilag satisinda %5 diisiis
yasandig1 gorilirken, Yavas salinimli glibre ve tohum
tarla satisinda ise 1C21 itibariyle satis gerceklesmedigini
gormekteyiz.

Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
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1C21-1C20 Dénemlerini Karsilastirmali Tablolar Analizi Yontemiyle inceledigimizde

HEKTS doénen varlik kaleminde 1G21’de gegen yilin ayni dénemine gore %103,4’lik artis gerceklesmistir. Gergeklesen bu
artisin ana etmenleri Nakit ve nakit benzerleri hesabinda goriilen %496 , Ticari alacaklar hesabinda goriilen %78,7 , ve
Stoklar hesabinda goriilen %83,5’lik artistan kaynaklanmaktadir.

Bilanco dipnotlarini inceledigimizde Nakit ve nakit benzerleri hesabinda goriilen artisin bankadaki vadeli hesaplarda
gerceklesen artistan kaynaklandigi goriliirken, Ticari alacaklar hesabinda goriilen artisin durumu incelendiginde ise
alacaklarin tamamina yakininin iliskili olmayan taraflardan oldugunu goérmekteyiz. Dikkat ceken baska bir detay ise
stpheli ticari alacaklar hesabinda goriilen %158’lik artis olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Stpheli ticari alacaklar hesabinin; ticari alacaklar hesabinin 1C21 itibariyle %1’ine denk geliyor olusu riskli bir durum
olusmadigl yoniinde bir yorum yapabilmemize imkan tanimaktadir. Ayni rakamin gecen 2020 yili ilk ¢eyreginde ise
%0,69’a denk geliyor olmasi 2021 yili ilk ¢ceyrekte bu rakamda oransal bir artis oldugunu gostermektedir. Pandemi
doéneminin etkileriyle sirketin tahsilat politikasinda olusabilecek olasi sapmalarin sirket adina ciddi riskler tasimadigini
soyleyebiliriz.

Hektas Ticaret’in stok hesabini inceledigimizde ise 1G21 itibariyle gecen yilin ayni ddnemine goére %83,5 artis yasandigini
gormekteyiz. Yasanan bu artisi dipnotlardan inceledigimizde ilk madde ve malzeme hesabinda %142,8 , Yari mamuller
hesabinda %93,9 , Mamuller hesabinda %38 , Ticari mallar hesabinda ise %220 artis yasandigi gérilmektedir.

Ozellikle ilk madde ve malzeme hesabi ile ticari mallar hesabinda goériilen artisin lretimde ve satista aksaklhk
yasanmamasl adina hammadde ve ticari mal olarak stokta bekletildigi yorumunu yapabiliriz. Ayni zamanda sirketin artan
talebe yonelik olarak hazirda stok bulundurdugunu ve iretime hazir olmak adina hammadde temini yaptigini da
duslinebiliriz.

Duran varliklar kalemi ise 1G21’de gegen yilin ayni donemine gore %104,7’lik artis gbstermis olup, yasanan artigin ana
etmenlerinin maddi duran varliklar hesabinda goriilen %97 ve maddi olmayan duran varliklar hesabinda gérilen %128'lik
artistan kaynaklandigini gérmekteyiz. Ote yandan yatirim amacli gayrimenkuller hesabinda yasanan %124’liik artista
gbze carpan baska bir detay olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bilanco dipnotlari incelendiginde; maddi duran varliklarda goérilen artisin, Ozellikle “tesis makine ve cihazlar” ,
“demirbaslar” ve “yapilmakta olan yatirimlar” hesabindaki alimlardan kaynaklandigini séyleyebiliriz. Yapilmakta olan
yatirimlar hesabinin 2020 yili ilk ¢eyrekte duran varliklar kaleminin %44,3’(ine denk geldigi gorilirken bu rakam 2021
yilrilk ceyrekte %32,8'e geriledigi gorilmektedir. Tesis makine ve cihazlar hesabinin 2020 yili ilk ceyrekte duran varliklar
hesabinin %12’sine denk geldigi goriiliurken, bu rakamin 2021 yili ilk ceyrekte ise duran varliklarin %21,2’sine denk geldigi
gorlilmektedir. Dolayisiyla sirketin kapasite kullanim oranlarini ve Uretimini; yeni makine, tesis ve cihazlar alarak
artirdigini gérmekteyiz.

Kisa vadeli borglar kalemi 2021 ilk ¢eyrekte 2020 yilinin ayni donemine gore %301,7 artis gostermistir. Banka kredileri
gecen yilin ayni donemine gére %364 artis gosterirken, ticari borglar ise %291,5 oraninda artis gostermistir. Kisa vadeli
banka kredilerinde yillik basit faiz orani Tlrk Lirasi igin %7-20,75 arasinda degisiklik arz ederken, Euro cinsi bor¢lanmada
ise faiz oraninin %3 oldugu goriilmektedir. Euro cinsi bor¢lanmanin toplam kisa vadeli banka kredileri igerisindeki payinin
diisik olmasi kurda olusacak dalgalanmalara karsi sirketin kur riski ile karsi karsiya olmasinin dniine gegmektedir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =

olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Ancak banka kredilerinin blyiik boélimana 1 yil icerisinde 6denecek kredilerin olusturmasi sirketin kisa vadede ¢demesi
gereken faiz ve anapara tutarinin fazla olacagini géstermektedir. Kisa vadeli kredilerin toplam borglar icerisindeki payi
1CG21 itibariyle %90 olurken, gegen yilin ayni déneminde bu rakamin %57,5 oldugu gorilmektedir. Dolayisiyla sirketin
gecen yilin ayni donemine gore liretim kapasitesini ylksek 6lcekte artirmasinin finansmaninda kisa vadeli kredilerin
agirlikta oldugunu séyleyebiliriz.

Ote yandan ticari borglarda ise gergeklesen artisin iliskili olmayan taraflara ticari borglarda %299,8 oraninda oldugu
goralurken, iliskili taraflara ticari borglarda ise bu durumun %102,4 oldugunu soyleyebiliriz. Ayrica belirtmek gerekir ki
isletmenin kisa vadeli borglar kalemi icerisinde Diger borglar hesabi %160 artis gostermis olmakla birlikte yasanan bu
artisin blyuk bir kisminin Sunset ‘in alimindan kaynaklanan tutarin, heniiz Sunset ‘in eski ortaklarina 6denmemis
iskontolu kismindan olustugunu soyleyebiliriz.

Uzun vadeli borglar kalemi ise 1G21’de gegen yilin ayni donemine oranla %39,5 azalis gostermistir. Dipnotlar
inceledigimizde uzun vadeli banka kredilerinin 2021 ilk g¢eyrekte gegen yilin ayni donemine gore %42 azaldig
gorilmektedir. Uzun vadeli banka kredilerinin tamamina yakininin Euro cinsi olarak %3 faizden borglanildigini
soyleyebiliriz. Uzun vadeli borglarin toplam borglar icerisindeki orani ise 2020 ilk ceyrekte %42,5 iken bu oranin 2021 yih
ilk ceyrekte %10’a geriledigi gorilmektedir.

Ozkaynaklar kalemi 2021 yili ilk ceyrekte gecen yilin ayni dénemine gére %36 artis gdstermistir. Bu artisin esas nedeni
gecmis yillar kar/zarar hesabinda gecen yilin ayni dénemine oranla %75,5'lik artistan kaynaklandigi goriltirken HEKTS nin

net karini ise %11 oraninda artirdigini soyleyebiliriz.

Onemli Dénen Varhiklar Kalemleri (BIN T1)

Ticari Alacaklar -~ Stoklar Nakit ve Nakit Benzerleri Pesin Odenmis Giderler - Turev Araclar
1,250,000,00
993,032
1,000,000,00
751,740
750,000,00 729,026
637,705
588,333
a7 524,421
486,752
500,000,00
i 393,547 gy - e 412,653
327,253 4 324,361 322,701
261,872 228114 T 258,164 285,720 248,746
2200000 178,506 = : 20 '955 170,581 141,157
119,334 3
67,997 70,222 68,992
17.710 41,637 13,547 14,087 37,798 37,105 26,344 41,730 M1 o
0,00 v ¥ v — e
2018/06 2018/09 2018/12 2019/03 2019/06 2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03

Finansman Gider / Borg Kaynak Duran \_I_arllklar / FAVOK / KIS::I' Vade Borg / KVB / KV Finansal Borg / I_\flali Borg /
Net Satis Orani (%) Maddi Ozkaynak Kisa Vade Borg Ozsermaye Toplam Borg Kisa Vade Borg Ozsermaye
BAGFS 24,21 81,68 100,05 33,73 183,12 41,08 2,83 188,23
EGGUB 7,11 53,87 122,00 46,26 102,99 88,20 51,43 53,91
GUBRF 5,24 59,67 104,43 33,64 219,12 93,08 37,25 86,75
HEKTS 8,87 70,71 123,77 28,65 217,21 89,98 75,19 185,21
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCE‘H OKUYUNUZ.
Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital (;
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Sirketin rasyolarini 1C21 donemine gore sektorle karsilastirmali olarak inceledigimizde

HEKTS nin 1¢21’de FAVOK biiyiimesinin gegen yilin ayni dénemine gére %48 artis gdstererek 114.684.222 TL oldugu
gorilmektedir. 1C20’de %28,8 olan FAVOK marji 1G21 itibariyle 2,5 puan azalisla %26,3 olarak gerceklesmistir. Sektér
ortalamasinin 23,20 oldugu disiiniildiigiinde Hektas Ticaret'in sektdr ortalamasinin izerinde FAVOK marjina sahip
oldugunu gérmekteyiz.

Hektas Ticaret’in 1C21 Aktif Devir Hizi 0,60 olarak goriilmektedir. Yani isletme her 100 TLlik yatirimiyla 60 TL tutarinda
satis gerceklestirmektedir. Bu oranin 1C20’de ise 0,68 oldugu disinildiginde sirketin aktif devir hizinin gecen yilin
gerisinde kaldig1 gorilmektedir. Sektér ortalamasinin ise 0,86 olmasi rekabet avantaji acisidan ilerlemesi gerektigini
gostermektedir.

Alacak devir hizi ise 1C21 itibariyle 1,52 olarak hesaplanmaktadir. Yani sirket alacaklarini ortalama 240 gilinde bir tahsil
etmektedir. Bu oranin gegen yilin ayni doneminde 1,44 oldugu disunildiginde sirketin alacak devir hizinin artis
gosterdigi soylenebilir. Ancak sektor ortalamasinin 21,24 olmasi sirketin alacak devir hizi konusunda rakiplerinin
gerisinde kaldigini gostermektedir.

Ote yandan alacak devir hizini ticari borg devir hizi ile birlikte inceledigimizde ticari borg hizinin 3,41 oldugu yani sirketin
107 glinde bir borglarini 6dedigi sonucuna ulaslyoruz. Bu dongi sirketi kisa vadeli borclanmaya yoneltmis olabilir.

Genel itibariyle sirketlerin alacak devir hizinin bor¢ devir hizindan daha yiliksek olmasi istenir. HEKTS ise bunu
gbremiyoruz. Ayni zamanda ticari borg¢ devir hizinin gecen yilin ayni déneminde 4,81 oldugu da baska bir detay olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Yani sirket gegen yil borglarini 75 glinde bir 6derken 1C21 itibariyle bu rakamin 107 giine ¢ikmis
olmasi, sirketin borglarinin vade siresini uzatmasi agisindan olumlu olarak degerlendirilebilecek bir durumdur.

Ancak borg¢ devir hizinda sektor ortalamasinin 3,07 oldugu disinildiginde sirketin rakiplerine kiyasla borclarini daha
uzun vadelere yaydigi gortlmektedir. HEKTS nin stok devir hizinin ise sektoér ortalamasi olan 5,08’in gerisinde kalarak
1,98 oldugu goriilmektedir. Yani sirket stoklarini 184 glinde bir nakde gevirirken, sektordeki diger firmalar ise 71 glinde
bir nakde cevirmektedir. Ancak 1C20’de stok devir hizinin 1,89 oldugu gorilirken 1C21 itibariyle bu rakamin 1,98 olmasi
olumlu olarak degerlendirebilecegimiz bir durum olarak karsimiza ¢ikmaktadir

Aktif Devir Hizi Alacak Devir Hizi Stok Devir Hizi Ticari Borc Devir Hizi Dénen Varliklar Devir Hizi Alacak Tahsil Siiresi Nakit Dondiirme Siiresi

BAGFS 0,53 49,67 4,54 2,49 1,40 7,35 -58,88

EGGUB 1,00 25,13 9,23 2,77 2,32 14,52 -77,60

GUBRF 1,30 8,63 4,55 3,61 2,14 42,29 21,34

HEKTS 0,60 1,52 1,98 3,41 0,78 240,54 317,66
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Bor¢ Kaynak orani ise 1C21 itibariyle %70,7 olarak gergeklesmistir ( sektor ortalamasi %67) . Yani sirket toplam
aktiflerinin %70’ini borgla finanse etmektedir. Bu oranin 6nceki yilin ayni déneminde %56,1 oldugu dislinildiglinde
sirketin kisa vadeli bor¢glanmaya yoneldigini sdyleyebiliriz.

Esas faaliyet kari/Kisa vadeli borg orani 1¢21’de 0,16 olarak gercekleserek sektor ortalamasi olan 0,28 seviyesinin altinda
kalirken, FAVOK/Kisa vadeli bor¢ orani da 28,65 ile sektdr ortalamasi olan 36,18’in altinda kaldigi gériilmektedir. Ayni
zamanda FAVOK/Net finansman gideri ise %3,53 ile sektér ortalamasi olan %9,85’in oldukca altinda seyretmistir.

Ote yandan HEKTS’nin kisa vadeli borglarinin toplam borglar icerisinde %90’a denk geliyor olusu kisa vadede édenecek
ana para ve faiz yiikiintin fazla olacagini gostermekle birlikte oranin sektér ortalamasi olan %90,42 ile paralel oldugu g6z
onine alindiginda Hektas Ticaret’in kisa vadeli borg yikinin toplam aktiflere oraninin rakipleriyle genel itibariyle ayni
seviyelerde yer aldigi gorilmektedir. Bagfas da bu oran tablodan da goruldigi gibi %41 seviyesindedir.

Cari oraninin 1C21 itibariyle 1,21 oldugu ve sektdr ortalamasi olan 1,1’{in lizerinde oldugu gériilmektedir. Ote yandan
likidite orani ise sektor ortalamasi olan 0,76’'nin (izerinde seyrederek 0,87 olarak gerceklesmistir. Sirketin ddnen
varliklarinin toplam aktifler igerisindeki payinin ise %76,8 olarak gercekleserek sektdr ortalamasindan oldukg¢a yukarida
oldugu gorulirken, aktif karliliginin ise sektor ortalamasi olan 7,57 nin lizerinde 9,92 olarak gergeklestigini gormekteyiz.
Esas faaliyet kar marji da 24,2 ile sektor ortalamasi olan 20,79un (zerinde ger¢eklesmistir.

FAVOK marji ise sektdr ortalamasi olan 22,30 seviyesinin izerinde seyrederek 26,27 olarak gerceklesirken, VAFOK marji
dayine 21,30 olarak sonuc vererek sektor ortalamasi olan 17,15’in Gzerinde gergeklesmistir.

Oz sermaye karlilig1 hissedarlarin her 100 TL koyduklari sermaye karsiliginda 29 TL net gelir elde ettiklerini gdsterirken,
sektorel bazda bu oranin 22,78 TL olarak gerceklestigini sdyleyebiliriz. Net kar marji ise 17,2 ile sektor ortalamasi olan
8,69 seviyesinin oldukga lizerinde sonug vermistir.

Aktif Karlilk (o] Karlligi  Borg Kaynak O
. Cari Oran A B F. Kar Marji Favék Marji Net Kar Marji o ave Rarifist - Bore Raynak Drant - ee,/ «vB KB/ Toplam Borg
Hisse (%) (%)
BAGFS 1,27 -1,81 22,74 26,64 -3,03 -8,65 81,68 0,23 41,08
EGGUB 0,85 15,37 21,44 23,66 15,35 37,56 53,87 0,44 88,20
GUBRF 1,06 6,80 14,77 16,24 5,26 33,08 59,67 0,29 93,08
HEKTS 1,21 9,92 24,20 26,27 17,19 29,11 70,71 0,16 89,98
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCE‘H OKUYUNUZ.
Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Degerleme Oranlari
Firma Degeri

PD/DD orani 9,55 ile sektor ortalamasi olan 8,10’un Uzerinde

8.686.681.661,00

Firma degeri/Net Satis rakaminin 7,28 ile sektor ortalamasi olan 4,68’den yukaridadir.

F/K orani 37,82 ile sekt6r ortalamasi olan 39’a kismen paralel ilerledigi goriliirken,

PD/Esas faaliyet kari 26,94 seviyesinde gerceklesirken sektor ortalamasi olan 17,22’nin Uzerinde

PD/net satis oraninin 6,27 ile sektérdeki diger sirketlerin ortalamasi olan 2,30’un neredeyse 2 kati

FD/DD oraninin ise 11,08 ile sektor ortalamasi olan 8,83’(in tGzerinde bulunmaktadir.

Firma degeri/FAVOK sektér ortalamasi olan 16,55’in oldukga lizerinde 28,5 seviyesinde gerceklesirken,

5.321.466.061,67

Firma Degeri / Defter Degeri Firma Degeri / FAVOK Firma Degeri / Net Satis FiyatKazang PD/DD  PD/ Esas Faaliyet Kari PD / Net Satig
BAGFS 3,69 6,84 1,39 2,58 6,18 0,97
EGGUB 5,60 10,86 2,65 5,61 12,39 2,66
GUBRF 14,95 20,40 3,35 14,65 23,37 3,28
HEKTS 11,08 28,50 7,28 9,55 26,94 6,27
HEKTAS - Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/03

2.816.703.281,40

Firma Degeri / Defter Degeri 11,20 7,63 4,94
Firma Degeri / FAVOK 28,82 20,12 12,33
Firma Degeri / Net Satis 7,36 5,25 3,79

Fiyat / Nakit Akis 33,72 20,52 14,00
Fiyat Kazang 38,30 23,04 15,70
Halka Agik Piyasa Degeri 3.074.672.000,00 1.779.310.160,66 935.840.635,11
Hisse Basina Kar 0,23 0,83 0,64
Piyasa Degeri 7.499.200.000,00 4.339.780.879,67 2.282.538.134,40
PD / Aktifler 2,83 2,13 1,76

PD /DD 9,67 6,23 4,00

PD / Esas Faaliyet Kar 27,29 17,98 10,83

PD / Net Satig 6,35 4,28 3,07

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KO(; U

Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Ozet Bilangolar 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03
Donen Varliklar 2.032.874 1.459.883 1.358.864 1.205.842 999.604
Duran Varliklar 614.465 573.775 420.751 394.025 300.140
TOPLAM VARLIKLAR 2.647.339 2.033.659 1.779.614 1.599.868 1.299.744
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 1.684.380 1.161.649 964.982 859.198 419.947
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 187.489 174.979 187.258 160.501 309.784
TOPLAM YUKUMLULUKLER 1.871.870  1.336.628  1.152.240  1.019.699 729.731
TOPLAM OZKAYNAKLAR 775.469 697.031 627.374 580.169 570.012
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 775.469 697.031 627.374 580.169 570.012
TOPLAM KAYNAKLAR 2.647.339 2.033.659 1.779.614 1.599.868 1.299.744
Briit Satiglar 449.645 1.046.993 743.784 522.404 302.620
Satislardan indirimler (-) 13.086 33.274 34.306 48.394 32.714
Haslilat 436.559 1.013.719 709.479 474.010 269.906
Satiglarin Maliyeti 294.790 662.406 449.431 310.676 172.179
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 141.769 351.314 260.048 163.334 97.727
BRUT KAR (ZARAR) 141.769 351.314 260.048 163.334 97.727
FAALIYET GIDERLERI (-) 36.104 110.000 77.086 51.503 25.568
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 105.665 241.314 182.962 111.831 72.159
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.184 3.607 1.915 1.649 7.558
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 24.087 5.854 9.658 2.087 1.229
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 83.763 239.067 175.219 111.393 78.489
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 257 1.979 424 283 141
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 32 386 48 32 16
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 83.988 240.660 175.596 111.644 78.614
Finansman Gelirleri 22.335 12.300 13.750 4.697 2.506
Finansman Giderleri 38.705 94.092 62.490 39.363 15.279
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 67.618 158.868 126.856 76.977 65.841
Surdurdlen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -7.434 -29.463 -320 -3.465 -1.732
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 75.052 188.331 127.176 80.443 67.574
DONEM KARI (ZARARI) 75.052 188.331 127.176 80.443 67.574

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCE‘H OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dederendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandhds tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve givenirigine inarilan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A S. tarafindan gerel bilgilendirme amac ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlarina uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Haftalik grafikleri baz aldigimizda 8 periyotluk Gissel ortalamanin gectigi 9.02 seviyesinin altinda fiyatlamalarin olusmasi
teknik olarak zayiflama gostergesi... Yalniz mevcut satiglarin hiz kazanmasi adina 21 periyotluk tssel ortalamanin takip
edilmesi gerektigini dislinliyoruz.

Haftalik bazda bu ortalamanin giigli bir sekilde destek olarak galistigini gormekteyiz. Dolayisiyla ortalamanin gegtigi
8.29 destegini yakindan takip etmek gerekmekte. Bu destegin kirilabilmesi durumunda satislarin ivme kazanma olasiligl
artacak, boylelikle Fibonacci %38.2 seviyesinin gectigi 7.50 ve ardindan 6.50 destekleri hedef konumuna yerlesecektir.

Hissede yukselis hareketlerinin kuvvetlenebilecegini yorumlayabilmemiz icin 6ncelikle 8 periyotluk Gssel ortalama olan
9.02 direncinin asildigini gérmek gerekiyor.

Simdilik mevcut gérinim dahilinde boyle bir fiyatlamanin olusmasini beklemek i¢in heniiz erken olabilir. Yalniz bu
yonde bir fiyatlamanin olusmasi durumunda hissenin yeniden 10.00 ara direnci ve ardindan 10.81 zirvesini
hedefleyebilecegini sdyleyelim.

Orta-uzun vadede 10.81 direncinin lzerinde 13.00 — 13.30 bélgesine dogru hareketlerin hiz kazanma ihtimalinin
olusacagini da simdiden not edelim.

Teknik Analiz, Arastirma Mudirimiz, Erencan Umut tarafindan yapilmistir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tirld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir, Bu bilgiler belli bir getirin sadlanmasing yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanm def,t?qu.nehlle(ek yeterli bilgiler burada

g
bulunmayabilir. Burada yer alan worum ve tavsiyeler, y: ede bulunanlann kisisel goraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim cnerisi ya da getiri vaadi rem——
alarak yorumilanmamahdir. Bu gdrasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere dayvanarak vatinm kararn verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda ver alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin HiSSE KOCU

kullarilmasindan dogacak her turld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her thrll dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay A1 Capital
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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istanbul Merkez Beybi Giz Plaza Meydan Sok. No:1 Kat:2-14 D:5-6-52 Maslak/ iSTANBUL Telefon: 02123711800

Ankara Tunus Cad. No:14/4 Cankaya/ANKARA Telefon: 03124190477

Ankara Cankaya Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266 Tepe Prime is Merkezi B Blok No:62 06800
Cankaya/ANKARA Telefon: 03123090260

Antalya Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:1 Daire:4 Muratpasa/ANTALYA Telefon:
02423240900

Bursa Kiikiirtlii Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi/BURSA Telefon: 02242333083

Canakkale Barbaros Mah. Atatiirk Cad. Kiyi AVM No:25 Merkez/CANAKKALE Telefon: 02862180400

Denizli SkyCity Kat:17 Bagimsiz béliim, 149-150 Merkezefendi/DENIZLi Telefon: 02582521077

Eskisehir Hosnudiye Mah. ismet in6nii 1. Cad. No:13 Yalcin Kilicoglu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebasi/ESKISEHIR
Telefon: 02225020164

istanbul Atasehir Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:1 Atasehir/iSTANBUL Telefon:
02166884240

istanbul Beylikdiizii Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life Residence No: 12 Kat:5 Daire No:41
Esenyurt/Beylikdiizii/iSTANBUL Telefon: 02128524439

istanbul Goztepe Bagdat Cad. Pamir Apt. No:251/10 Caddebostan — Kadikéy/ISTANBUL Telefon: 02164072626

istanbul Kadikéy Osmanaga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105 Kadikéy/iSTANBUL Telefon: 02163383536

istanbul Kurtkdy Yenisehir Mah. Mustafa Akyol Cad. Work Square MVK No:13 Daire:206 Kurtkoy — Pendik/iSTANBUL
Telefon: 02166297969

istanbul Maltepe Cevizli Mah. Zuhal Cad. Ritim istanbul Sitesi, No:46/F A6 Blok D:23 Maltepe/iSTANBUL Telefon:
02167558035

istanbul Zekeriyakdy Zekeriyakéy Mah. 4 Cad. Alisveris Blok No:4N/15 No:15 Sariyer/iISTANBUL Telefon:
02122025200

izmir Akdeniz Mah. Cumhuriyet Bulvari No:29 Anadolu Sigorta ishani 1/2 3.Kat 1/2 4.Kat Konak/iZMiR Telefon:
02324040121

Kayseri Nish Kayseri is Merkezi 10. Kat No:19 Tacettin Veli — Melikgazi/KAYSERi Telefon: 03525043018

Kirikkale Yenidogan Mahallesi istanbul Caddesi 608. Sok. No: 7 D: 1 Merkez/KIRIKKALE Telefon: 03182256868

Mersin Cankaya Mah. 4701 Sk. Adil Kanun ishani No:13 D:17/18 Akdeniz/MERSIN Telefon: 03242388833

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederdendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin H

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil eememektedir. Bu rapordaki
tlim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatinnm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri iginde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda wer alan her tirld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi =

olarak yorumlanmamalidir. Bu gorasler mali dururmunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kurulusglar, calizanlan, yaneticileri ve ortaklan sarumlu tutulamaz.



