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Ceyreksel ve Yillik Kiimiile Ciro Gelisimi > Armada Bllglsaya[ (ARMDA)__ZQZ1 de net karini
1.200 4,000 gecen yilin ayni dénemine gore %148,2
3.500 oraninda artirarak 4,75 milyon TL net kar elde
1.000 3000 etmistir. Ceyreklik bazda bakildiginda ise net
800 2,500 karin %38,7 oraninda azaldigi gorilmektedir.
600 2.000
1500 » Sirketin 2G21°de net satis hasilatini yillik bazda
400 1000 %23,2 oraninda arttirmis ve 894 milyon TL satis
200 00 geliri elde etmistir. Bir 6nceki ceyrege gore ise
. . satis hasilatinin %9 kiiglilmiis olmasi dikkat
2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 2021/06 ¢ekmektedir.
s Ceyreksel Ciro ——Yillk Giro » Sirket 2C21°de gegen yilin ayni dérjemine gore
%70,8 artis ile 24,7 milyon TL FAVOK elde
) etmistir. Ceyreklik bazda ise diigen satig
. Ceyreklik 5 hasilatinin etkisi ile elde edilen FAVOK %7,7
Kar ve Net Kar Marji o gerilemistir. Gegen yilin ayni déneminde %1,99
» diizeyinde olan FAVOK mariji 2G21°de %2,76’ya
- yiikselmistir. Geyreklik bazda da FAVOK
. marjinda 4 baz puan civarinda bir iyilesme
0% oldugu gorulmektedir.
0%
0%
2019/12 2020/03 2020/06 2020/12 2021/03 2021/06 » Sirketin net kar marji yilhk bazda 6nemli bir
0% iyilesme gosterirken geyreklik bazda ise sinirh
bir diisuisiin oldugu goriulmektedir. 2C21’de net
kar marji %0,67 olarak gerceklemis iken s6z
m Net Kar - === Net Kar Marji konusu oran gecen yilin ayni déneminde %0,32,
bir onceki ¢eyrekte ise %0,79 oldugu
Ceyreklik Favok ve Favok Marji gorilmektedir.
30 3%
25 3%
» Sirketin likidite oranlari bakildiginda genel
2 2% olarak 2G21’de hem yilhk hem de geyreklik
15 2% bazda bir iyilesme oldugu dikkat ¢cekmektedir.
2G21 sonu itibariyle cari oran 1,62 seviyesinde
10 v iken likit oran ise 1,34 diizeyinde
5 1% bulunmaktadir. S6z konusu oranlar genel
) o olarak sirketin kisa vadede borglarini
2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 2021/06 6deyebilme kapasitesi anlaminda iyi bir
noktada oldugunu géstermektedir.
i FAVOK  ==FAVOK MARJI
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI GEKINCEYI OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tdrld 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 A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum vie tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir Herhangi bir yatinm aracinin alirm-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

Yatinm Menkul Degerler A 5 ile bagh kurulu;lar |, galizanlarn, yaneticileri ve ortaklan sarumlu tutulamaz.
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> Sirketin net finansal borcu bir onceki geyrege gore %13,2 oraninda artarak 399
milyon TL olarak gerceklesmistir. Borgluluk oranlari ise genel olarak hem ¢eyreklik
hem de yillik bazda iyilesme gostermistir. Toplam borglarin varliklara orani bir onceli
ceyrekte %77,69 duzeyinde iken 2C21°de %74,24’e gerilemistir. Kisa vadeli borglarin
toplam borglar igerisindeki payi ise bir 6nceki gceyrege gore %84,86’dan %82,03’e
gerilemistir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla 345 milyon 88 bin TL olan konsolide
toplam finansal bor¢ rakami,30 Haziran 2021 tarihi itibariyla 426 milyon 22 bin 506
TL’dir. Toplam borcun %48,8’sinin vadesi 2021ve %51,2’inin vadesi 2023’tlr

» Sirketin aktif devir hizi hem geyreklik hem de yillik bazda ilerleme gostererek 2G21°de
2,41 olarak gergeklesmistir. S6z konusu oran gegen yilin ayni doneminde 2
seviyesinde iken bir onceki ¢geyrekte de 2,23 diizeyinde bulunuyordu.

»> Sirketin faaliyet oranlarina bakildiginda ticari alacaklarin ve stoklarin yonetiminde
sinirh bir performans dusiikligl oldugu gorulmektedir. Bir onceki geyrekte ticari
alacaklarin ortalama tahsil suiresi 127 gun duzeyinde iken bu oran 2C21’de 131 gline
yukselmigtir. Stok devir suresinin ise hem ¢eyreklik hem de yillik bazda sinirl bir
yukselis kaydederek 2C21°de 24 giin olarak gergeklestigi goriilmektedir.

> $Sirketin net yabanci para pozisyonu 2C21’de hem ¢eyreklik hem de yillik bazda daha
negatif hale gelmistir. Bir dnceki geyrekte -5,7 milyon TL diizeyinde olan net yabanci
para pozisyonu 2C21’de -14,1 milyon TL olarak gerceklesmistir.

> Sirketin degerleme oranlarina bakildiginda sektor ortalamalarina gore daha yiiksek
carpanlara sahip oldugu gériilmektedir. Hem yillik bazda FAVOK rakaminin artmis
olmasi hem de artan net finansal borg sirketin Firma Degeri/FAVOK garpaninin
18,46’ya gerilemesine neden olmustur. Net kar rakaminda yillik bazda goérulen artig
ise F/K oraninin 54,89’a dusmesini saglamistir. Sirketin mevcut piyasa degeri son bir
yillik satis hasilatina orani 0,35 olarak gergeklesmistir. Artan net kar rakami hisse
basina dusen karin hem ¢eyreklik hem de yillik bazda artmasina neden olmus ve
2C21 itibariyle 0,97TL olarak gergeklesmistir. 2C21 sonu itibariyle olugsan 6zsermaye
rakami ile birlikte PD/DD orani 2,99’a gerilemistir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

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

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina 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 gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi 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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OZET BILANCO [bin TL]
DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Kisa Vadeli Alacaklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler
Diger Donen Varliklar
DURAN VARLIKLAR

Diger Uzun Vadeli Alacaklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Var.
Pesin Odenmis Giderler
Diger Duran Varliklar
TOPLAM AKTIFLER

OZET GELIR TABLOSU [bin TL]
SATIS GELIRLERI
SATISLARIN MALIYETI (-)
BRUT KAR
FAALIYET GIDERLERI (-)
Arastirma ve Gelistirme Gid.
Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri
Genel Yénetim Giderleri
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI
DiG. FAAL. GELIR
DiG. FAAL. GIDERLER (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
YATIRIM FAAL. GELIRLER
YATIRIM FAAL. GiDERLER
FINANSAL GELIRLER
FINANSAL GIDERLER (-)
VERGiI ONCESI KAR/ZARAR
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-)
Dénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
NET DONEM KARI/ZARARI

DIGER VERILER [bin TL]

KIDEM TAZMIiNATI
AMORTISMAN GID.

YABANCI PARA POZISYONU NET

2021/06
1.671.907
35.982
1.344.607
565
258.969

0

29.566
23.356

0

8.208

271

0

0
1.695.262

2021/06
1.876.271
1.791.366

84.904
36.046

0
17.400
18.646
48.858
44.581
44.005
49.434

0

0
20.299
30.146
39.587
25.196
26.645
-1.449
12.491

2021/06
0,0

2,6
-14,1

ARMDA
2020/06 2021/06 2020/06
1.320.939 KV YUKUMLULUKLER 1.032.333 859.633
137.942  Finansal Borglar 58.030 82.588
951.006 UV Fin. Borglarin KV Kisimlari 153.215 102.820
465  Ticari Borglar 785.396 656.923
204.978 Diger Borglar 0 0
0 UV YUKUMLULUKLER 226.160 163.813
25.025 Finansal Borglar 223.758 162.390
22.690 Borgve Gider Karsiliklari 2.403 1.423
0 Ertelenmis Gelirler 0 0
6.911 Oz SERMAYE 427.712 314.233
283  Sermaye 24.000 24.000
0 Net Donem Kari 12.491 4.193
0 Gegmis Yil Karlari 74.805 59.818
1.343.629 TOPLAM PASIFLER 1.695.262 1.343.629
2020/06 [ Mali Rasyolar Cari Onceki
1.317.245 Cari Oran 1,62 1,54
1.261.453 Likidite Rasyosu 1,34 1,27
55.792  Ozsermaye/Aktif (%) 25,23 23,39
27.746  Fin. Gider / Net Satis (%) 1,74 1,60
0 Yatirimlar / Net Satis 0,23 0,30
11.488  Alacak Tahsil Siresi (Gun) 131 123
16.257  Stok Devir Suresi (Gun) 24 23
28.047 Tic. Bor¢ Odeme Siiresi (Giin) 75 90
17.865  Faaliyet Déngiisii (Gin) 80 55
24.038
21.873
0
0
15.931
19.176 FAALIYET DONGUSU
18.628
13.354
9.292
4.062
4.193
2020/06 75 h
0,0
2,4 = Alacak Tahsil Siresi (Guin) = Stok Devir Suresi (Gun)
-0,8 Tic. Borg Odeme Siiresi (Giin) = Faaliyet D6nglisu (Gin)

Al CAPITAL ARASTIRMA

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandhé tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina 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 gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize - _— -
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H ISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi 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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Furkan Agar
Arastirma Uzman Yardimcisi

M.Baki Atilal
Arastirmadan Sorumlu GMY

A1 Capital’de Hesap A¢mak igin Bizi
Arayin:

+90 850 532 2121
info@alcapital.com.tr

CEKINCE ..

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi 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 Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bslimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Bolimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. 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
yatinm 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 ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandhé tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A 5. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina 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 [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize

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



