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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlug garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alm-satm Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatiim karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Yonetici Ozeti

Ana pazarda islem goren,-Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S. 2001 yihinda
kurulmus ve Sirket’in ana faaliyet konusu, bakkal, market, biife gibi perakende
satis noktalari, yemek hizmeti veren isletmelere ve kurumsal miisterilere basta
olmak iizere, ticari vergi miikellefi gergek ve tiizel kisilere hizh tiikketim tirtinlerini
toptan satigidir.

30 Haziran 2021 tarihi itibariyla Sirket’in 70 ilde 172 adet magazasi, mal tedarigi
is ortaklig sistemine dahil olan is ortagi market sayis1 1.561 dir.

Sirket 'Al Insight' ad1 verilen yapay zeka ¢oziimiiyle 25 bin ticari miisterisinin
ihtiyac ve tercihlerine en uygun teklifleri sunarken, uygulama kapsamindakiiriin
cirolarinda da yiizde 177'lik bir artis yakalamistir. Bizim Toptan, projenin ilk
fazmmn tiim ticari miisterilerine uygulanmasiyla, yilhk 45 milyon TL ek ciro elde
etmeyi ve briit kar katkisinin ise 3,6 milyon TL olacagni ongérmekteler.

Satis tahminleri yaparken 2021 yih i¢in %14, 2022 ve sonrasiigin %11 biiytimesi
varsayllmistir. Sirketin satis bliyimesinin Ebitda degerininde bu dogrultuda
bliyiimesine yardimci olacaktir.

Carpan analizinde ; Sirketin dahil oldugu BIST TICARET ve BIST HIZMETLER
sektorii hisselerinin verilerinden yararlaniimig; Sektore gore fiyat tesbitinde Nihai
degere ulagsmak i¢inse ; Firma Degeri / Defter Degeri , Piyasa Degeri / FAVOK ,
Fiyat Kazang , PD / DD , PD / Esas Faaliyet Kar1 oranlar1 baz alinmistr.

INA modelinde ise Bizim toptan i¢in Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle
Indirgenmis Nakit Akisi modeliyle deger tespiti yapilirken, CFI (Corporate
Finance Institute ) Modeli kullaniimistir.

Bist Ticaret ve Bist Teknoloji sektorii verilerinin ortalamasma gore fiyatlar
sirastyla 13,71 TL ve 14,40 TL olurken, INA modelinde 23,149 TL seviyesi
bulunmustur.

Bist Ticaret ve Bist Hizmetler Sektorii agirhklandirmast %35’ser yapilirken,
INA modeli %30 verilerek , ortalama fiyat beklentimiz 16,49 TL seviyesi olarak
cikmis bu da Mevcut 12,44* TL fiyata gére ALIM yOniinde tavsiyede
bulunmamiza imkan saglamistir.

*26/10/2021 islem sirasindaki anhk

Al Capital Arastirma ™

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, i zirlandigi ibari eve ve glivenirligine ina e n (
Degerler A.$. tarafindan genel bilgilend ama azrlanmistr.  Sunulan bi u ve bunlarin yatm kararlarma uygunl ar: emel i n nmasina
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Genel Bilgiler

Sirketin Faaliyet Konusu

Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S. 2001 yiinda kurulmus ve Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
uyarinca Istanbul, Tiirkiye’de tescil edilmistir. Sirket’in genel merkez adresi, Kusbakis1 Cad.
No.19 Altunizade-Uskiidar / stanbul’dur.

Sirket’in ana faaliyet konusu, bakkal, market, biife gibi perakende satis noktalari, yemek
hizmeti veren igletmelere ve kurumsal miisterilere basta olmak {izere, ticari vergi miikellefi

gercek ve tiizel kisilere hizhi tiiketim iirlinlerini toptan satigidir.

Sirket, cogunlukla {iyelik kart1 sahibi ticari vergi miikelleflerine satiy yapmaktadwr. 30 Haziran
2021 tarihi itibarryla Sirket’in 70 ilde 172 adet magazasi bulunmaktadir

30 Haziran 2021 tarihi itibartyla Sirket biinyesinde istihdam edilen personel sayis1 2.553 kisidir

30 Haziran 2021 tarihi itibartyla Sirket’n mal tedarigi is ortakhg1 sistemine dahil olan is ortagi
market sayist 1.561°dir.

Sermaye ve Ortakhk yapisi
Sirket’in ana ortagi ve esas kontrolii elinde tutan taraf Yildiz Holding A.S.’dir. Sirket hisseleri
3 Subat 2011 tarihinden itibaren Borsa Istanbul Ulusal Pazar’da islem gérmektedir.

Sirket kayith sermaye sistemine tabi olup, kayith sermaye tavanm 200.000.000 TL’dir.

Sirket’in 30 Haziran 2021 tarihi itibartyla ortaklarmm unvanlari ve ortaklk paylari asagidaki

gibidir
Ortakhifin Unvam |*) {%a) 30 Haziran 2021 {%a) 31 Arahk 2020
Yildiz Holding A.S. 55,19 EEW RS Belth 3519 EET BN Beltb]
Halka Acik 44.51 26.888.709 44,581 26888700
{1} Gl (W0, 104 (R
Bagh Ortakhklar
Bafh Oriakhk Ji) Haziran 2021 31 Arahk 2020
SEC Markegilik A 5. (%) 401,00 5,000
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
1) Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden iglemler, kur riskinin oluigsmasma sebebiyet vermektedir. Grup,
doviz cinsinden varlk ve yiikiimliliiklerinin Tiirk Lirast’'na ¢evriminde kullanlan kur
oranlarmm degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari
islemler, kayda alman aktif ve pasifler arasmndaki fark sebebiyle ortaya ¢ikmaktadir. Bu
cercevede, Grup, bu riski yabanci para varlk ve yiikiimliiliklerinin netlestiriimesi yolu
ile olugsan dogal bir yontemle kontrol etmektedir. Ydnetim, Grup’un déviz pozisyonunu
analiz ederek takip etmekte gerekli hallerde onlem almmasmi saglamaktadir
Kur riskine duyarhlik
Grup, baslica ABD Dolar1 ve Avro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Kullanilan
%20’lik oran, %20’lik sermaye taahhiidiiniin limitiyle smirh olmasi dolayisiyla Grup
icin mantikh bir ¢ita olusturmaktadr. Grup’un raporlama tarihinde maruz kaldig kur
riskine iliskin duyarlilik analizleri, mali yilm baslangicindaki degisiklige gore belirlenir

ve tiim raporlama dénemi boyunca sabit tutulur

2) Faiz oram riski yonetimi

Grup’un sabit ve degisken faiz oranlar1 {izerinden bor¢lanmasi, Grup’u faiz orani riskine
maruz brakmaktadr. S6z konusu risk, Grup tarafindan, faiz oram takas sozlesmeleri
yoluyla sabit ve degisken oranh bor¢lar arasmda uygun bir dagihm yapilmak suretiyle,
yonetilmektedir.

Riskten korunma stratejileri, faiz orami beklentisi ve tanimh olan risk ile uyumlu olmas1
icin diizenli olarak degerlendiriimektedir. Bdylece optimal riskten korunma stratejisinin
olusturulmasi, gerek bilanconun pozisyonunun gozden gecirilmesi gerekse faiz

harcamalarmmn farkl faiz oranlarmda kontrol altmda tutulmasi amaclanmaktadir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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3) Sermaye riski yonetimi
Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin stirekliligini saglamaya calisirken,
diger yandan da bor¢ ve Ozkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini
artrmay1 hedeflemektedir.

Ust yonetim endiistrideki diger firmalarla tutarh olmak iizere sermayeyi kaldrac

oranma gore inceler.

S6z konusu rasyo net borcun toplam sermayeye bolinmesi ile hesaplanr.

Net borg, hazir degerlerin toplam borg tutarmdan (kiralama yiikiimliilikleri haricindeki
kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalar ve Grup sirketleriyle olan diger alacak / borg bakiyesi

ve Grup dis1 finansal borglar toplammdan olusur) diisiilmesiyle hesaplanir.

Toplam sermaye, konsolide finansal durum tablosunda gosterildigi gibi 6zsermaye ile

net borcun toplanmasiyla hesaplanir

A1 Capital Arastirma™ 6 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
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Pazarlan Belirleme Kriterleri
Kotasyon Yonergesi hiikiimlerine gore ilgili Pay Piyasasi pazarlarmda kota almip, islem
gormeye baslayan paylar, bu yonerge kapsaminda belirlenen kriterler dogrultusunda yilda en
az 2 defa olmak iizere Genel Miidiir tarafindan uygun goriilecek donemler itibariyle
degerlendirmeye tabi tutulur. Bu degerlendirme sonuclarma gore pazar degisikligi yapilir.
Pazarlar belirleme kriterleri asagidaki tabloda yer almaktadr. Belirlenen bu kriterler Y 6netim
Kurulu karartyla degistirilebilir ve bu degisiklikler Kurul onaytyla yiirlirligii girer.

Pa.?arlar{?a lslem Gorme Yildiz Pazar Ana Pazar Alt Pazar
Kriterleri

Piyasa Degeri (PD) > | milyar TL > 150 milyon TL

g};‘“ fgl‘:g::;‘:;képgyla““ > 150 milyon TL > 60 milyon TL

Fiili Dolasim Oram (FDO) | > % 10 > % 10

Yerli  Bireysel Yatrmer | 1 500 - 750

Sayisi

imtiyaz Imtiyaz varsa FDO < %90 | Imtiyaz varsa FDO < %90

Yerli Fon > 5 milyon TL

Likidite <1,5 <5

Kriterlerin A¢iklamalari:

a) PD: Sirketin tiim sermayesi iizerinden hesaplanan toplam piyasa degerini,

b) FDPD: Sirketin Kurul tarafindan belirlenen kriterler ¢ercevesinde donem sonu itibariyle FD
pay adedi x bir yihk diizeltimis kapanig fiyatlarmin ortalamasi seklinde hesaplanan, fiili
dolagmdaki paylarmm piyasa degerini,

¢) FDO: Sirketin Kurul tarafindan belirlenen kriterler ¢ergevesinde hesaplanan fiili dolasimdaki
paylarmin sirket sermayesine oranini,

¢) Yerli Bireysel Yatrimcr Sayisi: MKK verilerine gore ilgili payda son bir yil igcinde 1.000 TL
ve lizeri piyasa degerine sahip olan ortalama yerli bireysel yatirime1 sayism,

d) Imtiyazz Herhangi bir pay grubuna iliskin  olusturulan  farkhhgin  yapilacak
degerlendirmelerde imtiyaz sayilp sayilmayacagma Borsa Genel Miidirligiince karar
verilecek sekilde; yonetim kurulu {iyelerinin belirli bir grup olusturan pay sahipleri, belirli pay
gruplar1 ve azlik arasmdan segilecegine iliskin haklar, yonetim kurulu {iyeligi icin aday 6nerme
hakki, yonetim kurulunda temsil edilme hakki, kar payi, tasfiye payi, riichan ve oy hakki veya
burada 6ngoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakki gibi haklarda bir paya farkh veya tstiin bir

hak tanmmasmi,
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e) Yerli Fon: MKK verilerine gore ilgili payda SPK denetiminde bulunan “Yatrmm Fonlarmin”
ve “Emeklilik Yatrm Fonlarmm” portféylinde bulunan kismmn son bir yil i¢indeki ortalama
piyasa degerini, f) Likidite Kriteri: 1 milyon TL iglem hacmi ile payda gilinliik bazda olusan
ortalama fiyat degisim oranmu,

2) Ek Kriter- Temettii Getirisi: Son 3 yilhk nakit temettii toplami / dénem sonu piyasa degerini
ifade eder.

Her pay smiflandirildig1 pazarm tiim kriterlerdeki sartlarmi saglamak zorundadr. Uygulamanin
3 istisnast bulunur. FDO’su %5’ten biiyiik olan paylardan:

a) FDPD’si 1,25 milyar TL’nin iistiinde ve likiditesi 1,5’ten kii¢iik olanlar diger kriterlere
bakilmaksizin Yildiz Pazar’a alnir.

b) Alt Pazar’da yer alan FDPD’si 60 milyon TL’nin iistiinde ve Ek Kriter — Temettii
Getirisi % 10’dan biiylik olanlar diger kriterlere bakimaksizin Ana Pazar’a alnir.

c) Alt Pazar’da yer alan FDPD’si 250 milyon TL’nin Ustlinde ve likiditesi 1,5’ten kiiclik
olanlar diger kriterlere bakiimaksizin Ana Pazar’a alnir.

d) FDO’su %5’in altmda olan paylar POIP e alnabilir.

Degerlendirme Esaslar:
Degerlendirme en az yilda iki kere, her kriter icin belirlenen verilerin son bir yillik ortalamalari
ile yapilr. Degerlendirme donemlerini Genel Miidiir belirler.

Genel Miidiir pazarlar1 belirleme kriterleri disindaki paym diger piyasa kosullarni, payda
almmus olan tedbirleri, yiiriitiilmekte olan incelemeleri dikkate alarak ilgili paym degerlendirme
dis1 brakimasma veya degerlendirme sonuglarma goére pazarmda herhangi bir degisiklik

yapilmamasma karar verebilir
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Ana pazarda uygulanacak islem esaslari

Islem Esaslar1 Yildiz Pazar | Ana Pazar
Siirekli Siirekh
[slem [slem
Agiga Satis ve Kredili Islem VAR VAR
Briit Takas YOK YOK
Ozkaynak Oram % 90 % 75
Agik Takas Pozisyonu / Ozkaynak
Orani
Fiyat Marji % 20 % 15
Aciga Satis Yukan Adim Kurali YOK VAR

Devre Kesici Tetikleme Orani % 10 % 7.5

Devre Kesici  Sonrast  Emir
Toplama Siiresi

Devre Kesici Sonrasi Eslestirme
Siiresi

Tek Fiyat Emir Toplama Siiresi
Boyunca Bilgi Yayininin YOK YOK
Kisitlanmasi

Agilis Seansinda Son 5 Dakikada
Emir iptal, Emir Kétiilegtirme ve YOK YOK
Miktar Azaltim

Agihs  Seansinda Piyasa ve
Piyasadan Limite Emri

Islem Yontemi

%20 % 50

5 dakika 15 dakika

2 dakika 2 dakika

YOK YOK

a) Ozkaynak Orant llgili paym; kredili alm, agiga satis, ddiing alma veya 6diing verme
islemlerine dair Ozkaynak hesabinda hangi orana kadar Ozkaynak olarak kabul
edilebilecegini gosterir. Oran belirtiimediyse ilgili Kurul diizenlemelerindeki hiikiimler
gecerlidir.

b) Acik Takas Pozisyonu Ozkaynak Oran: Belirli bir anda olusabilecek agik takas
pozisyonunun veya takas ger¢eklesene kadar ilgili pay i¢in asgari olarak hangi oranda
O0zkaynak bulundurulmasi gerektigini gosterir. Oran belirtimediyse ilgili Kurul
diizenlemelerindeki hiikiimler gecerlidir.
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NYIP’te islem gorecek paylara, YUFP ve NYIP te islem gorecek diger sermaye piyasasi

araclarma ilisgkin islem esaslar1 Genel Miidiir tarafindan belirlenir.

Genel Midiir ilgili paymn likidite durumunu ve diger piyasa kosullarmi dikkate alarak
uygulanacak islem esaslarmda pay bazinda degisiklik yapabilir.

Kurul’'un kredili alm ve agiga satgla ilgili diizenlemelerinde miisterinin malvarhgi ve
O0deme giicii dikkate alnarak belirlenmis istisnalar kapsammda teminat almaksizm ahm
emri kabul edilebilmesine yonelik hiikiimleri yalnizca Yidiz Pazar’da yer alan paylar i¢in
uygulanir. Kurul’'un yatirmmci, pazar ve pay bazinda aldigi karar hiikiimleri sakhdr.

Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi kollektif yatwrm kuruluglar1 ile emeklilik fonlarma iliskin
islemlerde Kurul’'un kredili alm ve aciga satigla ilgili diizenlemeleri uyarmca miisterinin
malvarligi ve O6deme giicii dikkate almarak belirlenmis istisnalar kapsammda teminat
almaksiznm alm emri kabul edilebilmesine yonelik hiikiimleri Ana Pazar’da yer alan paylar
icin de uygulanabilir.

Pay piyasalan yonergesini okumak i¢cin

https ://www.borsais tanbul.com/file s/bors a-istanbul-as -pay-piyasasi-yonergesi.pdf
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2018 — 2019 - 2020 Yillann Y1l Sonu Donemlerinin Dikey Analiz ile Gelir

Tablosunun incelenmesi

2018/12’de 3.725.344.000 TL olan satiglarm 2019/12°de %21,35 artis ile 4.520.673.000
TL’ye ulasgtigmi 2020/12’de ise bir 6nceki yiln ayni1 donemine gore %18,61 artisla 5.361.821
TL’ye ulastigm1 gormekteyiz.

2018/12°de satis iskontolar1 ve satistan iadeler hesabmmn satislarm %1,44’line karsilik
geldigi goriilircken bu oranmn 2019/12°de %1,61°e ve 2020/12°de ise %1,84’e ylikselmistir.

BIZIM, 2018/12°’de  SMM’nin satiglara oranmm %89,01 , 2019/12°de %88,60 ve
2020/12°de %89,15’e karsiik geldigi goriilmektedir. Satiglarda yillar itibariyle goriilen artisa
kargm Satilan Maln Maliyeti hesabmm paralellik izlemesi olumlu olarak goriilmektedir.

Briit kar ise 2018/12’de satglarm %11’ine , 2019/12’de %11,40’a ve 2020/12’de ise
%10,85’e karsiik gelmektedir. Pazarlama giderlerinin ise 2018/12°de satiglarm %6,71’ine
2019/12°de %6,06’sma ve 2020/12°de ise %6,38’ine karsilik gelerek yillar itibariyle biiyik bir
degisim gerceklesmedigi goriilirken 2021/06’da ida 9%6,91’e yiikselmistir.

Esas faaliyet kar1 2018/12’de satislarm %0,81’me , 2019/12°de  %1,75’ine  ve
2020/12’de ise %1,76’sma  karsiik gelirken, 2021/06 doneminde %1,22°ye gerileme

gostermistir.

BIZIM’in 2019/12 doneminde esas faaliyet karmmn Onceki yin ayni donemi olan
2018/12 donemine gore oransal olarak artis géstermesinin nedeninin ticari olmayan alacaga ait
faiz geliri hesabinda goriilen artistan ve yatrmm faaliyetlerinden giderler hesabmnda gergeklesen

diististen kaynaklandigi goriilmektedir.

Finansman geliri (gideri) oncesi faaliyet kar1 (zarari) hesabi incelendiginde ise
2018/12’de satglarm %2,04’tine karsiik gelirken bu orann 2019/12 doneminde 9%3,33’e
ulastigr ve 2020/12 doneminde ise %2,60’a geriledigi goriilmektedir.

Al Capital Arastirma ™
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Finansman giderlerinin 2018/12’de satglarm %1,29’una , 2019/12’de %241’ine ve
2020/12°de  %1,69’a  karsiik geldigi  goriilirken, dipnotlar incelendiginde banka faiz
giderlerinin  2018/12 doneminde 43.553.336 TL iken 2019/12 doneminde %3533 artisla
66.762.744 TL’ye ulastig1 ve 2020/12 doneminde ise dnceki yilin aym donemi olan 2019/12’ye
gore %31,3 azahgla 45.866.410 TL’ye geriledigi goriilmektedir. Kiralama islemleri finansman
giderleri hesabnda 2018/12 doéneminde O olarak goriilirken 2019/12 déneminde 38.358.374
TL iken 2020/12 doneminde %11,46 artisla 42.753.248 TL’ye ulagmustir.

Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.$’nin 2018/12°de net donem kar121.637.496 TL iken
2019/12 doéneminde %52,86 artigla 33.075.535 TL’ye, 2020/12’de ise %1544 artisla
38.188.391 TL’ye ulagmustir.

Sirketin net donem karinda yillar itibariyle devam eden artis trendindeki ana etmenin;
satiglarmda goriilen artiga ragmen SMM’de yillar itibariyle paralel seyrin devam etmesi olarak
goriilirken, kar1 baskilayan faktoriin ise finansman giderlerinde ozellikle 2019/12 déneminde
gergeklesen artism oldugu goriilmektedir.

Oyle ki 2018/12°de finansman giderlerinin satslarm %1,29’una karsiik gelirken,
2019/12°de yaklagik 2 katma ulasarak %241°e karsihk geldigi ve 2020/12°de gerileyerek
%1,7’ye denk geldigi goriilmektedir.
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Briit Satislar 1014 1016 101,8 101,2
Yurtici Satislar 101,44 101,61 101,84 101,28
Satiglardan indirimler () 1,44 1,61 1,84 1,28
Satisdan Iadeler (-) 0,18 0,22 0,25 0,30
Satig iskontolari (-) 1,26 1,40 1,59 0,98
Hasilat 100,00 100,00 100,00 100,00
Satiglann Maliyeti 89,01 88,60 89,15 88,40
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 10,99 11,40 10,85 11,60
BRUT KAR (ZARAR) 10,99 11,40 10,85 11,60
FAALIYET GIDERLERI (-) 7,73 7,15 7,56 8,20
Genel Yonetim Giderleri 1,01 1,08 1,18 1,29
Pazarlama Gidereri 6,71 6,06 6,38 6,91
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 3,26 4,25 3,28 3,40
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 0,53 042 0,30 0,88
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2,98 2,93 1,82 3,06
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 0,81 1,75 1,76 1,22
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 1,30 1,64 0,88 0,81
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,08 0,06 0,04 0,04
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 2,04 3,33 2,60 2,00
Finansman Giderleri 1,29 241 1,69 1,80
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 0,75 0,92 0,91 0,20
Surdirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 017 0,19 019 0,00
Donem Vergi (Gideri) Geliri 0,20 0,24

Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 017 -0,01 -0,04 0,00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 0,558 0,73 071 0,20
DONEM KARI (ZARARI) 0,58 0,73 0,71 0,20
Kontrol Giict Olmayan Paylar 0,00 0,00
Ana Ortaklik Paylar 0,58 0,73 0,71 0,20
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2018-2019-2020 Yillar1 Yil Sonu Dénemlerinin Dikey Analiz ile Bilanconun Incele nmesi

BIZIM donen varlk kalemi 2018/12°de toplam aktiflerin %78,80’ine denk gelirken, bu
oranmn 2019/12°’de %67,3’e geriledigi 2020/12°de ise %69,3’e ulastig1 goriilmektedir. 2021/06
doneminde ise oranm %70,7 seviyesinde oldugu goriilmektedir. Donen varlklar kaleminde
2019/12 doneminde goriilen oransal diisiiste ana etmenin duran varlklar kaleminin 6nceki yilin
aynt donemi olan 2018/12 donemine gére 2 katma ulagsmasmdan kaynakh oldugu
goriilmektedir.

Duran varlk kalemi ise 2018/12’de toplam aktiflerin %21,2’sine karsiik gelirken bu
oran 2019/12°de %32,7’ye ulasmis ve 2020/12 doneminde ise %30,7’ye gerilemistir. 2019/12
doneminde ger¢eklesen artism “kullanim hakki varlklar” hesabmnda 2018/12 déneminde tutar
bulunmazken 2019/12 doneminde 156.955.212 TL tutar olusmasmdan kaynakl oldugu
gortilmektedir.

Kisa vadeli borglar kalemi 2018/12°de toplam pasiflerin %81,9’una, 2019/12°de
%75,46’ya geriledigi ve 2020/12°de ise %78,8’e ulastig1 goriilmektedir. 2021/06 déneminde
ise %80,8’e karsiik geldigi goriilmektedir.

Diger taraftan kisa vadeli borglarm; toplam borg¢lara oram 2018/12°’de %96,08 iken
2019/12’de %386,13’e geriledigi ve 2020/12 doneminde ise %87,6’ya karsiik gelerek dnceki
yila gore paralelik izledigi goriilmektedir. Sirketin kisa vadeli bor¢luluk durumunu
detaylandirmamiz gerekirse;

2018/12’de banka kredilerinin toplam pasiflerin %0,77’sine denk gelirken 2019/12
doneminde 9%35,02’sine ulasmis olup, 2020/12 doneminde ise %4,67’ye gerilemistir. 2021/06
doneminde ise %4,54 seviyesinde gerceklesmistir.

2018/12 doneminde bir yil icerisinde O6denmesi gereken finansal borglar 8.319.128 TL
iken 2019/12 déneminde %17,24 azahsla 6.885.144 TL’ye gerilerken 2020/12 déneminde bir
onceki yilm ayni donemine gore %35,5 azalarak 4.437.694 TL’ye gerilemistir.
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Iki ile dort yil arasmda 6denmesi gereken finansal borglar ise 2018/12 déneminde
10.402.872 TL iken 2019/12 doneminde %674’lik disiisle 3.385.965 TL’ye ve 2020/12
doneminde %30,02 gerileyerek 2.369.245 TL seviyesine ¢ekilmistir.

Ticari borglar hesabr ise 2018/12°de toplam pasiflerin %76,3’line karsihk gelirken,
2019/12 doéneminde %65,9’a geriledikten sonra 2020/12 doneminde %694’e, 2021/06
doneminde ise %70,9’a ¢ikmustir.

Diger taraftan ticari borglarm kisa vadeli borglar igerisindeki paymm ise 2018/12°de
%93,1 iken 2019/12 doneminde %87,3’e geriledigi ve 2020/12 déneminde ise %88,07’ye
karsiik geldigi goriilmektedir.

Uzun vadeli borglar kalemi toplam pasiflerin 2018/12 déneminde %3,35’me karsilik
gelirken 2019/12°de  %12,16’ya  ulaswrken, 2020/12 déneminde ise %]11,1 olarak
gerceklesmistir. 2019/12 doneminde uzun vadeli borglarda goriilen artism nedeni “iliskili
olmayan taraflara kiralama islemlerinden kaynaklanan yiikiimhilikler” hesabmda 2018/12
doneminde tutar bulunmamasmdan kaynakli oldugu goriilmektedir.

Toplam borglar ise 2018/12 déneminde toplam pasiflerin %85,3’line karsiik gelirken,
2019/12 doneminde %87,6’ya ve 2020/12 doneminde %89,9’a ulasmistir. 2021/06 déneminde
ise aymt oranmn %914’¢ karsihik geldigi goriilmektedir. Dolayisiyla sirketin - borg¢luluk
durumunun yillar itibariyle artig gosterdigi goriilmekle birlikte, kisa vadeli bor¢larmm 2018/12
donemindeki seviyenin gerisinde olmasi ve uzun vadeli bor¢larmm ise 2018/12 dénemine gore

daha yiiksek seviyelerde oldugu goriilmektedir.

BIZIM 6z kaynaklarmm ise toplam pasifler i¢erisindeki payr 2018/12°de %14,7 iken
2019/12 déneminde %12.4’e, 2020/12 déneminde ise %10,1’e gerilemistir. 2021/06 déneminde
ise ayn1 oranm %38,56 seviyesinde oldugu goriilmektedir.
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Dénen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar

iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

iliskili Taraflardan Diger Alacaklar

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Cari Dénemn Vergisiyle ilgili Varliklar

Diger Dénen Varliklar

Duran Varliklar

Diger Alacaklar

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar

Maddi Duran Varliklar

Kullarum Hakla Varliklan

Maddi Olmayan Duran Varlklar

Pesin Odenmis Giderler

Ertelenmis Vergi Varig

TOPLAM VARLIKLAR

KISA VADELI YOKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

iliskili Taraflardan Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

iliskili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar

ilikili Taraflara Ticari Borclar

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

Diger Borglar

iliskili Taraflara Diger Borclar

Ertelenmis Gelirler (Musteri Sézlesmelerinden Dogan YokamlGlal
Dénem Karn Vergi YukamlulGgo

Kisa Vadeli Karsihklar

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli YukGmlGlikler

iliskili Taraflara Diger Kisa Vadeli Yiikiimltlikler

iliskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yukamlilikler
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

iliskili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Ertelenmis Gelirler (Musteri Sézlesmelerinden Dogan YokamlGlal
Uzun Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi YOkimIGlGgn

TOPLAM YUKUMLULUKLER

TOPLAM OZKAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Avansi

Geri Alinrmig Paylar (-)

Kar veya Zararda Yeniden Simiflandinlmayacak Birikmis Diger Kag
Yeniden Degereme ve Olciim Kazanclar (Kayiplari)
Kardan Aynilan Kisitlanmis Yedekler

Geri Alinan Paylara iligkin Yedekler

Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan

Net Dénem Kan veya Zararn

Kontrol Glicti Olmayan Paylar

TOPLAM KAYNAKLAR

21,20
0,25
0,25

16,82

3,66
0,47

100,00
81,95
0,77

76,29
16,03
60,26
1,03

0,15

2,50
1,40
1,50
0,81
0,01
0,80
3,35
1,10

0,13
1,50
1,50
0,22
85,29
14,71
14,71
7,12
1,61
1,61
-1,39
-1,39
1,19

5,20
2,57

100,00

25,99
0,54

32,68
0,21
0,21

15,29

13,76
3,36
0,04
0,01

100,00

75,46
5,02
0,02
5,01

65,90

13,23

52,67
1,16

0,15
0,05
2,53
1,03
1,50
0,64
0,00
0,64
12,16
10,09
0,05
10,04
0,08
1,98
1,98

87,61
12,39
12,39
5,26
1,15
1,15
-1,49

1,07
1,07
4,65
2,90

100,00

0,02
28,78
1,23

0,00
30,71
0,21
0,21
15,83
12,11
2,29
0,03
0,25
100,00
78,85
4,67
0,01
4,65
69,44
15,13
54,32
0,95

0,45
0,44
2,16
0,92
1,24
0,74
0,00
0,74
11,11
5,03
0,04
8,98
0,03
2,05
2,05

89,95

10,05
10,05
3,95

0,89
-1,45
-1,45
0,84

5,09

2,51

0,00
100,00

29,29

4,54
0,02
4,53
70,89
12,57
58,32
1,06
1,19
1,19
0,27

2,65
1,09
1,56
0,20
0,00
0,20
10,64
8,55
0,04
8,51
0,01
2,08
2,08

91,44
8,56
8,56
3,70

0,83
-1,41
-1,41
0,78

5,93

0,39

0,00
100,00
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2018 — 2019 — 2020 Yillann Y1l Sonu Donemlerinin Yatay Analiz ile Gelir

Tablosunun Incelenmesi

BIZIM’in 2018/12°de 3.725.343.576 TL olan satiglart 2019/12°de %21,35, 2020/12
doneminde ise %18,6 artis gostererek 5.361.821.000 TL olmustur.

SMM ise 2018/12°de 3.315.956.510 TL iken 2019/12°de %?20,8 , 2020/12 doneminde
ise %19,3 artisla 4.780.181.000 TL’ye ulagmugtir.

Sirketin satiglardan indirimler hesabi 2018/12 doneminde 53.692.408 iken 2019/12°de
%35,9 artigla 72.999.000 TL olurken 2020/12°de ise onceki yilm ayni doénemine gére % 18,6
artiy gostererek 98.697.000 TL’ye ulasmustr.

2018/12’de satglarm %144’ tine karsiik gelen satiglardan indirimler, 2019/12°de
%1,61 , 2020/12°de %1,84’e ulasmustr. Satislardan iskontolar ise 2018/12 doneminde
46.954.320 TL iken 2019/12°de %34,6 ve 2020/12 doneminde ise %34,9 artig gostermistir.

Briit kar 2018/12 doneminde 409.387.066 TL olarak gerceklesirken, 2019/12
doneminde %25,9, 2020/12 doneminde ise %12,8 artigla 581.640.000 TL’ye ulagsnustir. Esas
faaliyet kar1 2018/12°de 30.353.954 TL olurken 2019/12’de %160 , 2020/12’de ise %19,5 artig
gostermistir.

Yatrmm faaliyetlerinden gelirler hesabmm 2019/12 déneminde 6nceki yiln ayni dénemi
olan 2018/12 donemine gore %53,71 artig gosterdigi goriiiirken 2020/12°de ise %364 azahs
gerceklesmistir. Yatrmm faaliyetlerden giderler hesabi incelendiginde ise 2019/12 déneminde
onceki yilm ayni donemine gore %8,60 , 2020/12 doneminde ise %12,5 azals gerceklestigi
gortilmektedir.

Finansman geliri (gideri) oncesi faaliyet kar1 (zarar1) hesabi incelendiginde 2018/12°de
75.932.882 TL oldugu goriiliirken 2019/12°de %98,5 artig gosterdigi 2020/12°de ise %7,5
geriledigi goriilmektedir.

BIZIM finansman giderlerinin 2018/12’de  48.051.677 TL oldugu goriilirken
2019/12’de %127,2 artig gosterdigi 2020/12°de ise %16,8 azaldigi goriilmektedir.

Al Capital Arastirma ™
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Dipnotlar incelendiginde banka faiz giderlerinin 2019/12 déneminde onceki yiln ayni
donemine gore %53,3 artig gosterdigi, 2020/12°de %31,3 azaldig1 goriilmektedir. Kiralama
islemleri finansman giderleri hesabinda 2018/12 doneminde tutarm O oldugu goriilirken,
2019/12 doneminde 38.358.374 TL iken 2020/12 déneminde %11,46 artigla 42.753.248 TL’ye

ulagmustir.

Bizim Toptan Satiy Magazalar1 A.$’nin 2018/12°de net dénem kar121.637.496 TL iken
2019/12 doéneminde %52,86 ve 2020/12°de ise %154 artigla 38.188.391 TL’ye ulasmustir.

Donem karmnda artig trendinin devam ettigi goriiliirken; satislarda gerceklesen artisin
SMM’de gerceklesen artistan daha yiiksek bir oranda seyretmesi olumlu olarak goriilmektedir.
2020/12 doneminde SMM’de gerceklesen artis %19,35 iken satislarda gerceklesen %18,6° lik
arism SMM’nin  gerisinde kaldig1 goriiliirken, 2018/12-2019/12-2020/12  dénemlerinde
SMM’nin  satglara oranmm  %88,5-89,1 bandindan sapmayarak paralel seyrettigi
gortilmektedir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
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Yatay Analiz 2018/12 - (TL) 2019/12-(TL) 2020/12 - (TL)
Briit Satislar 3.779.035.984 21,56 18,87
Yurtici Satislar 3.779.035.984 21,56 18,87
Satislardan indirimler (-) 53.692.408 35,96 35,20
Satigdan iadeler (-) 6.738.088 45,47 37,32
Satis iskontolari (-) 46.954.320 34,59 34,88
Hasilat 3.725.343.576 21,35 18,61
Satislarin Maliyeti 3.315.956.510 20,79 19,35
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 409.387.066 25,91 12,84
BRUT KAR (ZARAR) 409.387.066 25,91 12,84
FAALIYET GIDERLERI (-) 287.868.086 12,27 25,49
Genel Yonetim Giderleri 37.776.984 29,78 29,25
Pazarlama Giderleri 250.091.102 9,63 24,82
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 121.518.980 58,22 -8,43
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 19.854.750 -4,81 -15,79
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 111.019.776 19,11 -26,12
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 30.353.954 160,03 19,46
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 48.376.471 53,71 -36,35
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 2.797.543 -8,60 -12,53
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 75.932.882 98,51 -7,53
Finansman Giderleri 48.051.677 127,20 -16,81
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 27.881.205 49,06 16,85
Strdtrilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 6.243.709 35,89 22,32
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 39,89
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 6.243.709 -110,05 -277,49
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 21.637.496 52,86 15,44
DONEM KARI (ZARARI) 21.637.496 52,86 15,44
A1 Capital Arastirma ™~ 19 ~
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2018 — 2019 — 2020 Yillan Yil Sonu Donemlerinin Yatay Analiz ile

Bilanconun Incelenmesi

BIZIM donen varlk kalemi 2018/12°de 663.654.681 TL olan donen varhklarm 2019/12
doneminde %15,7, 2020/12 déneminde ise %37,1 artigla 1.053.216.758 TL’ye ulastig:
goriilmektedir. Donen varlk kaleminde meydana gelen artista ana etmenin Nakit ve nakit
benzerleri ve ticari alacaklar hesaplarmdan kaynaklandig1 goriilirken, 2019/12 déneminde
nakit ve nakit benzerleri ge¢en yin aym donemi olan 2018/12 dénemine gore %45 , 2020/12
doneminde ise %24,3 artig gostermistir. Ticari alacaklar ise 2019/12 déneminde gecen yilin
aynt donemi olan 2018/12 doénemine gore %48 , 2020/12 doéneminde ise %53,3 artig
gostermistir. Dipnotlar incelendiginde;

-Nakit ve nakit benzerlerinde vadeli mevduatlar hesabi 2018/12 doneminde
218.368.254 TL iken 2019/12’de %68,06 artis, 2020/12 doneminde ise %204 azahsla
292.139.627 TL’ye gerilemis goriinmesine ragmen %33 artis bulunmaktadir.

Kredi kart1 alacaklar1 ise 2018/12 ve 2019/12 donemlerinde 3.731.790 TL olarak
gortiniirken, 2020/12 doneminde %4574,2 artig gostererek 173.565.606 TL’ye ulasmustir.

-Ticari alacaklar hesabi ise 2018/12 déneminde 54.505.254 TL iken 2019/12 doneminde
%43,2 ve 2020/12 doneminde ise %38,7 artigla 108.325.027 TL’ye ulasmustir.

Duran varlk kalemi ise 2018/12°de 178.528.198 TL iken 2019/12 déneminde %108,8
ve 2020/12 doneminde ise %25,25 artigla 466.864.539 TL’ye ulagmustr. 2019/12 déneminde
goriilen yiliksek artism nedeni “kullanim hakki varliklar” hesabinda 2018/12 déneminde tutar
bulunmazken 2019/12 déneminde 156.955.212 TL tutar olusmasindan kaynaklanmaktadir.

Maddi duran varlklar1 hesabi 2018/12 déneminde 141.658.397 TL iken 2019/12
doneminde %23,12 ve 2020/12 doneminde ise %379 artigla 240.562.609 TL’ye ulastig:
gortilmektedir.
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Kisa vadeli borglar kalemi 2018/12’de 690.151.060 TL iken 2019/12 doneminde %24,7
ve 2020/12 doéneminde ise %39,2 artisla 1.198.545.780 TL’ye ulasmistr.

Banka kredileri ise 2018/12 doneminde 6.476.006 TL iken 2019/12 doneminde %785
ve 2020/12 doéneminde ise %?23,8 artis gostererek 70.982.812 TL’ye ulasmistr. 2019/12
doneminde gerceklesen yiiksek artis incelendiginde ise “iliskili olmayan taraflara kiralama
islemlerinden kaynaklanan yiikiimliliikler” hesabmdan kaynaklandig1 goriilmektedir.

Ticari borglar hesabi ise 2018/12’de 642.462.338 TL iken 2019/12 doneminde %17 ve
2020/12 déneminde ise %404 artigla 1.055.609.416 TL’ye ulagmustir.

Uzun vadeli bor¢lar kalemi ise 2018/12 doneminde 28.181.818 TL iken 2019/12
doneminde %392 ve 2020/12 doneminde ise %21,7 artigla 168.842.754 TL’ye ulasmistir.
2019/12 doéneminde goriilen yiliksek artism nedeni “iligkili olmayan taraflara kiralama
islemlerinden  kaynaklanan  yilikiimliliikler”  hesabnda  2018/12  doneminde  tutar
bulunmamasmdan kaynaklandigi goriilmektedir.

Bizim Toptan Satiy Magazalari A.$’nin 6z kaynaklari ise 2018/12 doéneminde
123.850.001 TL iken 2019/12 doneminde %14,07 ve 2020/12 doneminde ise %8,08 artisla
152.692.763 TL’ye ulagmustr.

BIZIM 6z kaynaklarmm ise toplam pasifler i¢erisindeki payr 2018/12°de %14,7 iken
2019/12 déneminde %12.4’e, 2020/12 déneminde ise %10,1°e gerilemistir. 2021/06 déneminde
ise ayn1 oranmn %38,56 seviyesinde oldugu goriilmektedir.
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Yatay Analiz 2018/12 - (TL) 2019/12 - (TL) 2020/12 - (TL)
D&nen Varhklar 663.654.681 15,71 37,16
Nakit ve Nakit Benzerleri 277.627.501 45,07 24,34
Ticari Alacaklar 42.259.114 48,17 53,31
iligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 683.154 -27.,94 458,92
iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 41.575.960 49,42 50,10
Diger Alacaklar 55.401.483

iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 55.078.537

iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 322.946

Stoklar 280.679.743 5,61 47,59
Pesin Odenmis Giderler 7.469.759 -18,29 206,19
Cari D&nem Vergisiyle ilgili Varhiklar 217.081

Diger D6nen Varhklar

Duran Varhklar 178.528.198 108,79 25,25
Diger Alacaklar 2.099.075 15,12 31,47
Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 2.099.075 15,12 31,47
Maddi Duran Varhklar 141.658.397 23,12 37,93
Kullanim Hakkr Varliklar 17,32
Maddi Olmayan Duran Varliklar 30.853.656 24,21 -9,04
Pesin Odenmis Giderler 3.917.070 -87,12 -23,97
Ertelenmis Vergi Varlhig 2.613,72
TOPLAM VARLIKLAR 842.182.879 35,44 33,26
KISA VADELI YOKUMLOULUKLER 690.151.060 24,71 39,25
Kisa Vadeli Borglanmalar 6.476.006 785,00 23,85
lliskili Taraflardan Kisa Vadeli Borclanmalar 17,63
iliskili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Borclanmalar 23,87
Ticari Borglar 642.462.338 17,00 40,43
lligkili Taraflara Ticari Borglar 134.993.482 11,81 52,33
iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 507.468.856 18,38 37,44
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 8.684.977 52,41 9,49

Diger Borclar
iligkili Taraflara Diger Borglar

Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukamlalah 1.247.960 36,44 300,70
Dénem Kan Vergi YUkimlGlGga 1.032,86
Kisa Vadeli Karsilhiklar 24.456.664 18,00 13,55
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 11.782.471 -0,55 18,75
Diger Kisa Vadeli Karsihiklar 12.674.193 35,24 9,99
Diger Kisa Vadeli Yukimliltkler 6.823.115 7.27 53,50
iligkili Taraflara Diger Kisa Vadeli YUkUmltlikler 117.178 -88,05 75,00
lliskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yukumliiltkler 6.705.937 8,94 53,46
TOPLAM UZUN VADELi YOUKUMLULUKLER 28.181.818 392,02 21,77
Uzun Vadeli Borglanmalar 9.265.087 1.142,26 19,20
iligkili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 12,40
lligkili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 19,23
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikiamlalik 1.059.887 -8,33 -54,55
Uzun Vadeli Karsihiklar 16.029.639 40,94 38,13
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiiklar 16.029.639 40,94 38,13
Ertelenmis Vergi YUktimIGlGgu 1.827.205

TOPLAM YUKUMLULUKLER 718.332.878 39,12 36,82
TOPLAM OZKAYNAKLAR 123.850.001 14,07 8,08
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 123.850.001 14,07 8,08
Odenmis Sermaye 60.000.000 0,00 0,00
Sermaye Avansi 13.570.500 0,00

Geri Alinmis Paylar (-) 13.533.492 0,00 0,00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlmavyacak Birikmis Diger Kag -11.684.670 -45,79 -28,95
Yeniden Degerleme ve Olgciim Kazanclar (Kayiplari) -11.684.670

Kardan Aynlan Kisitlanmis Yedekler 10.037.476 21,34 4,33
Geri Alinan Paylara iliskin Yedekler

Gecmis Yillar Karlan veya Zararlar 43.822.691 20,98 45,80
Net Ddnem Kari veya Zarari 21.637.496 52,86 15,46
Kontrol Glicli Olmayan Paylar

TOPLAM KAYNAKLAR 842.182.879 35,44 33,26
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu t garanti ed K Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone ik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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ORAN ANALIiZi

Likidite ve Karlihik Oranlan

BIZIM sirketinin likidite oranlarma baktigmmzda; Cari orann 2018/12 déneminden
itbaren 0,96-0,88 bandinda seyrettigini ve genel kabul gormiis olan 1 seviyesine yakin

seviyelerde seyrettigi goriilmektedir.

Likidite oramt 2018/12 doneminden itibaren 0,55-0,44 seviyelerinde seyrettigi
gorlilmektedir. 2020/06 doneminde 0,53 olan oranm 2021/06 déneminde 047’ye karsilik
geldigi goriilmektedir.

Nakit oram1 ise 2018/12 doneminde 40,23 iken bu oran 2019/12 déneminde 46,79
seviyesine ulasmis olup ilerleyen donemlerde diisiis trendine girmis, 2020/06’da 43,34 olan
oranin 2021/06 doneminde 33,05’e¢ karsiik geldigi goriilmektedir. BIZIM  kisa vadeli
bor¢larmm 9%33,05’ i hazir degerler ile karsilayabilmektedir.

Aktif karhlik orami 2018/12 doneminde 2,79 iken bu oranmn 2019/12 déneminde en
yikksek seviyesi olan 3,34’¢ ulastigmi, ilerleyen donemlerde ise diislis trendine girdigi
goriilmektedir. 2020/06 doneminde 2,73 olan oranin 2021/06 doneminde 2,26’ya karsilik
geldigi goriilmektedir.

Briit Esas Faaliyet Kar Marjt 2018/12 doneminde 10,99 iken ilerleyen donemlerde artig
trendine girerek 2019/12 doneminde 11,40 seviyelerine ulasmustr. Devam eden donemlerde
diistis trendine girmesine karsm 2021/06’da 11,60 olarak gergeklesmistir.

FAVOK marji ise 2018/12 doneminde 3,98 olarak gerceklesmis olup 2019/12
doneminde 5,73’e ulagmustir. 2019/12 doneminden sonra diisiis egilimi gosteren oran 2020/06
doneminde 4,27 olarak gerceklesmesine karsm 2021/06 doneminde 4,79 olarak gergeklesmistir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKoc

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Net Kar Marjt 2018/12 doneminde 0,58 olarak gerceklesmis olup 2019/12 déneminde,
inceledigimiz donemler icerisindeki en yliksek rakam olan 0,73’¢ ulagmustr. 2020/12
doneminde de benzer bir performans sergileyerek 0,71 seviyesinde gerceklesmistir. 2020/06
doneminde 0,45 olan net kar marj1 2021/06 doneminde gerileyerek 0,20 seviyesine gelmistir.

Oran Analizeri 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09 2019/06 2019/03 2018/12

Likitide Oranlan

Cari Oran 088 089 088 091 0% 09 08 0% 09 0% 0%
Likit Oran 047 04 051 054 0% 030 05 0% 02 0% 05
Nakit Oran BB B0 78 DI B3P 4145 4619 474 BN 1903 403

Oran Analizleri 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09 2019/06 2019/03 2018/12

Karlilik Oranlan

Aktif Karliik (ROA) (%) 226 240 287 23 2B 280 33 181 214 286 219
Brilt Esas Faaliyet Kar Marji (%) 1160 1204 108 1057 1067 1116 1140 1154 11,74 1154 109
Esas Faaliyet Kar Marji 340 354 328 2% 2% 281 45 439 448 41 3
Favk Mari 479 500 470 440 42 438 513 587 59 569 398
Net Kar Marjl 620 003 071 050 045 032 073 085 049 037 058
Ozsermaye Karllig (ROE) (%) 8362 28348 2598 2179 2550 2550 2495 2806 28 1212 1885
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaciile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uyg g garanti edil ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatirm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Degerleme Oranlan

Firma Degeri/Defter Degeri oranm1 2018/12 doneminde 1,18 iken oranm ilerleyen
donemlerde yiikselis trendinde oldugu goriiliirken 2020/06 déneminde inceledigimiz dénemler
icerisindeki en yiiksek oran olan 6,42’ye ulastigmi ancak sonraki donemlerde diisiis trendine
girdigi goriilmektedir. 2020/06 doneminde 6,42 olan oranmn 2021/06 déneminde 3,78 olarak
gerceklestigi goriilmektedir.

Firma Degeri/FAVOK oranmm 2018/12 déneminde 0,99 oldugu gériilirken 2019/06
donemi harici ilerleyen donemlerde bu oranm iizerinde sonu¢ verdigini goriilmektedir.
2019/12°de 1,70 olan oran 2020/12 déneminde 2,49 olarak gergeklesmistir. 2020/06 déneminde
3,85 olarak gerceklesirken, 2021/06 doneminde ise 1,80 olmustur.

Firma Degeri/Net Satig rakammm 2018/12 doneminde 0,04 olarak gerceklesen oranin
lerleyen donemlerde yiikselis egilimi gosterdigi goriilmekle birlikte 2019/12 déneminde 0,10
ve 2020/12 déneminde 0,12 ve 2021/06 doneminde ise 0,09 olarak gerceklestigi goriilmektedir.

Fiyat/Nakit akis carpami 2018/12 déneminde 8,46 olarak gerceklesmesine karsin
ilerleyen donemlerde diisiis egilimi gostermistir. 2019/12 déneminde 6,70 , 2020/12 déneminde
ise 8,07 ve 2021/06 doneminde de 6,44 olarak gerceklesmistir.

F/K oram1 BIZIM i¢cin 2018/12 doneminde 18,86x , 2019/12 déneminde 20,26x ve
2020/12 doneminde ise 24,13x olurken, 2021/06 doneminde ise 2242x seviyesinde

gerceklesmistir.

PD/DD oram 2018/12 doneminde 3,29, 2019/12 doneminde 4,74 ve 2020/12 ise 6,04
olarak gergeklesmistir. 2020/06 doneminde 8,20 olarak ger¢eklesen orann 2021/06 déneminde
5,37 olarak gergeklestigi goriilmektedir.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul (%]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — —
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize =
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Oran Analizleri 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09 2019/06 2019/03 2018/12

Degerleme Oranlar

Firma Degeri / Defter Degeri 378 438 412 459 642 246 311 176 139 394 118
Firma Degeri / FAVOK 180 245 249 297 385 140 470 0% 077 249 099
Firma Degeri / Net Satig 009 o012 o012 014 019 008 010 005 004 Q11 004
Fiyat / Nakit Ak 64 779 807 920 1,13 557 670 606 55 736 846
Fiyat Kazang 24 B36 2413 3118 3469 1733 2026 1797 1511 1814 188
Piyasa Degeri / FAVOK 25 324 366 412 4981 227 259 209 181 244 205
PD/DD 537 578 604 638 820 3% 474 392 328 3% 329
PD/DD (Sektorel) 4968 2471 31% 2020 4191 701 624 1264 1095 92 954
PD / Esas Faaliyet Kan 35 455 523 602 701 314 349 271 228 303 336
PD / Net Satig 013 o016 017 019 o024 012 015 012 010 o011 011
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul (%]

Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaciile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uyg g garanti edil ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone lik

olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim — —
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatirm karariverimesi beklentilerinize ==

uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i HiSSEKOCU

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Finansal Yap1 Oranlan

Bor¢ kaynak oram 2018/12 doneminde 85,3, 2019/12 doneminde 87,61 , 2020/12
doneminde ise 89,9 ve 2021/06 doneminde ise 91,4 ile incelenilen donemlerdeki en yiiksek

sonucu verdigi goriilmektedir.

Sirket 2020/06 doneminde toplam aktiflerinin  %89,2°sini borg¢la finanse ederken bu

oran 2021/06 déneminde %914 olarak gergeklesmistir.

Esas faaliyet karvKisa vadeli bor¢ oran1 2018/12 doneminde 0,18 olarak gerceklesmis
olup 2019/12 déneminde 0,22 , 2020/12 déneminde ise 0,15 ve 2021/06 doéneminde de 0,16

olarak gergeklestigi goriilmektedir. Oranmn son 3 yilhk dénemde 0,15-0,22 bandm agmayarak

paralellik gosterdigi sdylenebilir.

FAVOK/Kisa vadeli bor¢ oram 2018/12 doneminde 2342°den sonra 2019/12

doneminde 33,42 ¢ikmis ardndan ise normallesme egilimine girmis ve 2020/12 doneminde

2448 ve 2021/06 doneminde ise 25,03 olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli bor¢/Toplam bor¢ oran1 2018/12 déneminde 96,08’den 2021/06 doneminde

88,36 ‘ya gerilemistir.

Finansal Yapi Oranlan
Borg Kaynak Orani (%) 9144 9058 8995 8923 @921 8873 8761 8913 8937 8933 &9
Esas Faaliyet Kan / Kisa Vadeli Borg 06 015 015 015 016 019 02 020 02 018 018
FAVOK / Kisa Vade Borg 2503 2399 2448 2288 2491 2785 334 3013 2872 2503 234
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 8836 8322 8765 8708 868 8649 8613 8793 865 8622 9,08
Mali Borg / ToplamBorg 1432 145 1522 1581 1617 1650 17,5 1532 1670 1753 219
Net Bor / FAVOK (Yillik) (%) -15,5  -7828 -11607 -11538 -106,40 -8673 -88,87 -11543 -10433 597 -176,79
A1 Capital Arastirma™ 27 ~
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zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Faaliyet Oranlan

Alacak devir iz 2018/12 doneminde 79,1 iken 2021/06 doneminde 504 oldugu
gorlilmektedir. Diger bir ifadeyle BIZIM alacaklarmi 2018/12 doneminde 4,6 gilinde tahsil
ederken bu oran 2021/06 itibariyle 7,2 giine ¢ikmustr.

Stok Devir hizi 2018/12 doneminde 12 iken , 2021/06 ddéneminde 10,74 oldugu
goriilmektedir. Bagka bir ifadeyle 2018/12 doneminde sirket stoklarmi 30,4 glinde bir nakde
cevirirken, agiklanan son dénem itibariyle bu oranmn 34 giline ¢iktig1 goriilmektedir.

Ticari Bor¢ Devir Hiz1 2018/12 doneminde 5,61 iken , 2021/06 doneminde 5,19 olarak
gergceklesmistir. Diger bir ifadeyle BIZIM borglarmi 2018/12 doneminde 65,06 gilinde bir
oderken, bu rakam agiklanan son doénem olan 2021/06 déneminde 70,3 olarak gergeklesmistir.
Sirketin bor¢larmm vade siiresini daha uzun siirelere yaymasi olumlu olarak degerlendirilecek

bir durum olarak karsmiza g¢ikmaktadir.
Sirketin 2021/06 doneminde alacak tahsil siiresi 7,2 iken ticari bor¢ 6demesi siiresi ise

70,3 olarak gerceklesmistir. Baska bir ifadeyle sirket borglarmi 70 giinde bir 6derken
alacaklarmi 7 giinde bir tahsil etmektedir.

Oran Analizler 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2018/12 2013/09 2019/06 2013/03 2018/12

Faaliyet Oranlan

Aktif Devir Hz 403 38 403 387 395 3% 45 420 430 431 480
Macak Devir Hzi 5,39 5636 6340 6617 7040 7468 76,11 8029 8198 7992 7910
Macak Tahsil Siiresi 74 648 576 552 518 483 480 455 445 457 46l
Oran Analizler 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09 2019/06 2019/03 2018/12
Etkinlik Orani 61,14 6744 7511 7825 8254 8659 8841 9220 9392 9220 9110
Stok Devir Hizi 10,74 1108 1171 1209 1213 119 1230 1197 1193 1228 1200
Ticari Borc Devir Hizi 519 500 529 512 533 531 515 528 537 540 561
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar veguve irligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul (%]
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirm kararlarin garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik

olarak verllmemekte o\up alm satlm kararml destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayablhr Burada yer alan yorum ve tavslveler yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmak . Herhangi bir yatlrlm — —
ar: alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabiir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatinm karanverimesi beklentiler ==

uygun sonu(;lar dogurmayablhr Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bllgllere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tarli madcﬂ/manevi HiSSEKOCU

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.



N BIZIM TOPTAN
mepta  Sirket Degerlemesi 26 October 2021

DEGERLEME
Bizim Toptan sirketinin degerlemesi yapilrken, Piyasa Carpanlari, Indirgenmis Nakit
Akimlar1 yontemleri kullanilmigtir.

Bizim Toptan ayni sektdrde faaliyet gdsteren Borsa Istanbul’da islem goren benzer sirketler ile
karsilastirilirken, Hissenin dahil oldugu ; BIST TICARET ve BIST HIZMETLER Sektoriindeki
sirketler baz almmustir.

Piyasa ¢arpanlar1 analizi yonteminde,
e Firma Degeri/ Defter Degeri
e Firma Degeri/ FAVOK
e Firma Degeri/ Net Satis
e Fiyat Kazang
e Fiyat / Nakit Akis1

e PD/DD
e PD/Esas Faaliyet Kari
e PD/Net Satig gore fiyat tespiti yapilirken,

Nihai degere ulasmak i¢inse

e Firma Degeri/ Defter Degeri

e Piyasa Degeri / FAVOK
e Fiyat Kazang

e PD/DD
e PD/Esas Faaliyet Kar1 oranlar1 baz almmustr.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N BIZIM TOPTAN
mepta  Sirket Degerlemesi 26 October 2021

A)BIST TICARET SEKTORU
Asa@idaki tabloda BIST TICARET Sektoriindeki sirketlerin Cari  verilerine gore ortalama

carpanlar1 gosterimektedir.

FirmaDegeri/ Firma Degeri / Firma Degeri / Fiyat / Piyasa Degeri / PD/
Defter Degeri FAVOK Net Satig Nakit Akis  Fiyat Kazang FAVOK PD/DD EsasFaaliyetKan  PD / Net Satig

ARZUM 4,33 8,49 0,93 8,70 10,16 6,65 3,39 141 0,73
BIMAS 7,55 151 0,68 8,43 13,01 6,73 6,76 9,37 0,61
CRFSA 9,43 0,82 6,99 14,24 0,61
DOAS 3,35 3,55 0,33 3,81 4,15 2,86 2,70 3,05 0,26
GENIL 6,84 135 12,64 14,08 6,57 12,57 130
INTEM 341 21,16 3,30
MAVI 571 5,51 1,14 6,70 18,47 511 5,34 9,93 1,05
MEPET 1,09 9,45 0,60 8,92 19,70 749 0,86 13,85 0,48
MGROS 3,83 0,30 6,40 2,47 3,81 0,19
MIPAZ 2,75 25,51 25,52 2,74

PSDTC 3,45 17,21 8,98 13,61 13,68 5,10

SANKO 1,88 0,75 16,24 17,96 1,97 0,79
SELEC 1,23 5,04 0,22 6,43 7,09 5,46 133 5,94 0,24
SOKM 22,49 3,45 0,34 5,85 16,58 2,85 18,55 4,15 0,28
TGSAS 3,35 25,69 3,56

VAKKO 6,07 8,27 1,61 741 24,28 6,18 4,54 14,69 1,20
KIMMR 4,46 7,48 0,77 18,97 33,9 6,81 4,06 8,10 0,70
TKNSA 2,64 0,24 4,83 9,47 2,01 11,41 2,52 0,19
ORTALAMA 533 7,07 1,40 10,98 16,92 513 5,26 8,44 0,80
BIZIM 3,86 1,83 0,09 6,54 22,77 2,59 5,45 3,61 0,13

SEKTORE GORE 16,01

Kaynak: Stockey, Finnet
*hisse fiyatlar1 22/10/2021°deki acilis fiyatlaridir.

Ug degerler almmadan hesaplanan ortalama degerlerde ; Firma degeri /FAVOK, Firma Degeri
/ Net satis, Fiyat / Nakit Akis1 , PD /Net satis ¢arpanlart sektdr ortalamalarmdan uzak
oldugundan degerlemeye dahil edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullamlarak

ortalama fiyat bulunulmustur.
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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mepta  Sirket Degerlemesi

BIZIM TOPTAN
26 October 2021

llgili degerlere esit agwlk verildiginde ise BIZIM Toptan Sektorii carpanlarma gore ortalama

degeri 13,71 TL ¢ikmaktadr.

Firma Degeri /

Piyasa Degeri /

ARZUM
BIMAS
CRFSA
DOAS
GENIL
INTEM
MAVI
MEPET
MGROS
MIPAZ
PSDTC
SANKO
SELEC
SOKM
TGSAS
VAKKO
KIMMR
TKNSA

ORTALAMA

BIZIM

SEKTORE GORE

*hisse fiyatlar1 27/09/2021 deki a¢ilis fiyatlaridir

Firma Degeri/Defter Degeri

Fiyat Kazang
PD/FAVOK
PD/DD
PD/EFK

Defter Degeri
4,33
7,55

3,35
6,84

5,77
1,09

2,75
3,45
1,88
1,23

22,49
3,35
6,07
4,46

5,33

3,86

16,01

Fiyat Kazang

10,16
13,01

4,15
14,08

18,47
19,70

25,52
13,68
17,96
7,09
16,58
25,69
24,28
33,94
9,47

16,92

22,77

9,38

16,01
9,38
16,29
12,17
14,69

FAVOK

6,65
6,73
6,99
2,86

511
7,49
2,47

5,46
2,85

6,18
6,81
2,01

5,13

2,59

16,29

ORTALAMA 13,71

PD /
PD /DD Esas Faaliyet Kari
3,39 7,47
6,76 9,37
14,24
2,70 3,05
6,57 12,57
5,34 9,93
0,86 13,85
3,81
2,74
5,10
1,97
1,33 5,94
18,55 4,15
3,56
4,54 14,69
4,06 8,10
11,41 2,52
5,26 8,44
5,45 3,61
12,17 14,69
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.
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B)

rma Degeri /
Defter Dege

BIST HIZMET SEKTORU

PD/

Esas Faal

UTPYA
VAKKO
YAYLA
YEOTK
YYAPI
ZOREN

ORTALAMA

BlzZIM

0,88

2,32
22,19
2,13
4,36
1,11
6,41
1,91
4,17

7,08

14,67
2,05
4,41
7,13
2,87

5,84
1,09
4,23

2,77
17,64
1,83
2,51
4,20
1,66
26,50
5,96

3,51
4,52
15,50
1,90
1,24
10,11
22,42
8,15
2,26
0,91
3,38
2,89
15,04
3,09
-4,57
3,55
3,50
6,32
2,85

12,61

10,30

15,61
7,56

8,90
23,18

11,93

15,54

10,36

21,96
16,13
7,48
43,59

17,52
7,72

5,07
7,93
3,44

19,63
10,54
2,64
9,98

3,12

10,31

35,39
8,29

29,75

8,89
4,43
0,52
0,69

14,93
6,93
1,77
7,20
4,56
2,72
0,83
0,33
3,51

17,39
1,28
1,01
2,11
3,62
5,85

11,66
1,36
4,79
8,80
5,30
7,82

16,93
2,12
3,45

18,23
0,77
7,96

17,23
1,15
0,61

1,54
9,75
1,65
3,69
2,18

9,14
2,76
3,77
0,76
0,22
5,05
0,34

9,21
2,50
0,24
6,11
7,96
1,44
2,18

8,78
28,93

23,72
16,45

20,03
8,49

10,37

12,70

14,38

13,90

21,44
16,27
18,97

4,53
1,15
6,78
8,95

11,38
2,35
6,76

13,78
18,79

16,41
6,46
11,85
5,83
3,09
1,67

4,83
8,74

6,02

10,51

6,44

11,79

10,26
43,44

20,48

13,10

11,20

38,63

14,15

26,11

19,51

73,44

25,72

28,67
2,44
8,78

13,85

18,15
7,14
11,92
16,52

25,91

9,47
9,72

6,29

17,82

2,19
24,38

19,15

22,42

5,90
4,09
15,85
6,78

7,88

2,90

4,65
11,89
8,73
6,56
6,70

18,13

5,50
7,79
2,84

PD / DD

1,16
3,42
1,11
6,35
0,89
1,65
5,23
6,81
6,47

5,11
5,41
4,30

2,73
6,61

3,03
1,89
1,01
4,38

1,63
6,60
8,09
2,90

2,75
24,83
0,96

2,18
4,06

1,54
3,15
8,22
2,35

5,41
0,87
4,23

2,76
12,59
1,04
2,52
2,05
1,73

3,59

3,90

2,10
3,67
6,43
3,15
3,64
4,56
2,27

0,86
2,14

5,61
16,13
9,43

12,12
14,38
3,09
9,06
11,69
6,37
4,12
17,70
5,35

12,63
11,86

10,01

18,56
8,10

10,05
13,90

3,91

6,18
14,57
12,41
9,81
6,84

5,97
7,82
4,14

21,19

2,52
14,68

3,08
14,16

14,76

PD / Net Satis
2,34
0,58
1,02

0,78
0,74

4,16
1,76
0,53
0,61

2,18
1,65
5,38
5,76
1,99
0,62
0,27
2,69
4,43
1,20
0,59
4,14
2,93
2,92

1,30
4,34
7,85
2,45
6,26

2,47
3,34

0,70
7,89

2,37
1,07
0,48

1,10
5,55
1,66
1,80
2,27

1,49

1,36
3,76
0,79
0,24
4,97
0,28

9,79
0,34
0,19
7,69
5,13
0,85
2,28

9,24

*hisse fiyatlar1 22/10/2021°deki acilis fivyatlaridir. Degerler ise Ilgili tarihteki cari verilerdir.

Kaynak: Stockey, Finnet
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrrlanmistr.
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir.

tutulamaz.

Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarn yatrim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bilgiler bell bir getirinin saglanmasina yéne lik
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
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mepta  Sirket Degerlemesi 26 October 2021

Ug degerler alnmadan hesaplanan ortalama degerlerde ; Firma degeri /FAVOK, Firma Degeri
/ Net satig, Fiyat / Nakit Akis1i , PD /Net satiy ¢arpanlar1 sektor ortalamalarmdan uzak
oldugundan degerlemeye dahil edilmemis ve asagidaki tabloda yer alan veriler kullanilarak

ortalama fiyat bulunulmustur.

Ilgili degerlere esit agwhk verildiginde ise Bizim Toptan ’'m BIST HIZMET Sektérii
carpanlarma gore ortalama degeri 14,40 TL ¢ikmaktadir.

Firma Degeri / Fiyat  Piyasa Degeri / PD/

BIST HiZMET SEKTORU Defter Degeri Kazang FAVOK PD /DD Esas Faaliyet Kan
ORTALAMA 5,63 19,15 7,47 4,35 9,95

BIZIM 3,78 22,42 2,55 5,37 3,55

SEKTORE GORE BiziM FiY2 16,72 10,62

*fiyatlar 22/10/2021°deki a¢iulis fiyatlaridur.

Firma Degeri/Defter Degeri 16,72
Fiyat Kazang 10,62
PD/FAVOK 17,28
PD/DD 10,06
PD/EFK 17,32

ORTALAMA 14,40
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N BIZIM TOPTAN
mepta  Sirket Degerlemesi 26 October 2021

B) INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMi

Bizim Toptan sirketi igin Firmaya Serbest Nakit akis yontemiyle Indirgenmis Nakit Akist
modeliyle deger tespiti yapilirken, CFI (Corporate Finance Institute ) Modeli kullanilmigtir.
Detaylar asagida verilmistir.

AOSM 18,0%
Uc Deger Buyime Orani 4%
islem Tarihi 30.06.2021
Mali Y1l Bitisi 31.12.2021
Mevcut Fiyat 12,40

Toplam Hisse Sayisi 60
Net Finansal Bor¢ - 221

Tax Rate 25% 23% 22% 22% 22%
SMMnin Satiglara Orani 89,0% 89,0% 89,0% 89,0% 89,0%
Faaliyet Giderlerinin Satiglara Orani 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0%
Amortisman Giderlerinin Satislara Orani 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Sermaye Harcamalarinin Satislara Orani 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Net isletme Sermayesinin Satislara Orani -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0%
NWC (463) -373,5 -425,8 -472,6 -524,6 -582,3
Sermaye Harcamalari 118 135 150 166 184

Tarih 30.06.2021 31.122021 31.122022 31.122023 31.122024  31.12.2025
Peryot 0 1 2 3 4
Yil Orani 0,50 1,00 1,00 1,00 1,00
Satislar 6.224,99 7.096,49 7.877,10 8.743,58 9.705,38
SMM 5.540,24 6.315,87 7.010,62 7.781,79 8.637,79
Faaliyet Giderleri 435,75 496,75 551,40 612,05 679,38
Amortisman Giderleri 90,26 102,90 114,22 126,78 140,73
FVOK 159 181 201 223 247
Vergiler 40 42 44 49 54
Ekle: Amortismanlar 90 103 114 127 141
Cikar: Sermaye Harcamalari 118 135 150 166 184
Cikar: Net igletme Sermayesi Degisimi 89 (52) (47) (52) (58)
Serbest Nakit Akimi - 2 160 168 187 207
1.537
islem Nakit Akimi - 1 160 168 187 1.744

Kaynak: CFI , Wall Street Prep Events,A1 Capital Arastirma
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaciile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uyg g garanti edil ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yone lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatirm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Intrinsic Value Current Market Value Rate of Return
Firma Deger 1.168 Mevcut Piyasa Degeri 744 Hedef Fiyat Yukari Yonlii Pota 87%
Arti: Net Finansal Borg (221)
Eksi: Net Finansal Borg (221) -
(Ozsermaye Degeri 1.388 Firma Degeri 523 Market Value vs Intrinsic Value
Market Value 12,40
Tahmin Edilen Hisse Fiyati 23,14 Meveut Hisse Fiyati 12,40 Upside 10,74
Intrinsic Value 23,14
ADIMLAR

Step 1: Tahmini Satislar, operasyonel harcamalar gegen 5 ve yil orfalamalarinin satislara orani dikkate alinarak hesaplanmistr.

Step 2: NCPAT icinde bununulan yil ve sonraki villarin tahmini vergi oranian dikkate alinarak 5 yillik hesaplanmistr.

Step 3: D&A tahmininde gegmis 3 yilin satislara orani dikkate alinarak hesaplanmistr.

Step 3: Capex tahmininde gegmis 3 yilin sabislara orani dikkate alinarak hesaplanmistr.

Step 5: NWC degisim tahmininde sz slara orani hesaplanirken her yilicin NWC = AIR + Inv - A/P kullanilmistr.

Step 6: Serbest Nakit akimi Kullanimistr.

Step 7: Ug deder olarak like ekonisinin tahmini bilylme degeri alinmishr. I” CF |
Step 8: dzsermaye dederi bulunurken, Net finansal borglar distimistlir.

Step 9: Hisse senedi birim fiyal tahmininde mew ut sermaye bélinerex hesaplanmistr.

WACC Calculation

Risksiz Faiz Orani 18,0%
Beta = 0,74
Piyasa Risk Primi 5,0%
Vergi Orani 22,0%
Ozsermaye Maliyeti 21,7%
Vergi Oncesi Borclanma Maliyeti 20,0%
Borclanma Maliyet 15,6%
Toplam Borg £212,5
Ozsermaye Maliyeti £138,9
D/(E+D) 60,5%
AOSM 18,0%
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




N BIZIM TOPTAN
mepta  Sirket Degerlemesi 26 October 2021

Degerleme sonucu
Yukarida detayl olarak Analizi ve degerlemesi yapilan veriler 1s138mda hem INA hem de sektor

carpanlarmi karma olarak degerlendirdigimizde , sirketin 1 Nominal degerli hisse birim

hissenin fiyati hedef degerini 16,49 TL ve alm olarak baglatmis bulunmaktayiz.

DEGERLEME SONUCU

AGIRLIKLANDIRMA %  AGIRLIKLANDIRILMIS FiYAT

INA DEGERINE GORE 23,14 0,3 6,94
TICARET SEKTORUNE GORE 13,71 0,35 4,80
HiZMET SEKTORUNE GORE 14,40 0,33 4,75

BIZIM TOPTAN DEGERLEME ORT.DEGERI 16,49
BIZIM TOPTAN CARI FIYAT 12,4
ISKONTO /( PRIM) 33,00%
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu

tutulamaz.
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BiziM TOPTAN GELIR TABLOSU 2021/06 2021/03 2020/12 2020/06 2019/12 2018/12 2018/09
Briit Satislar 3.115.094  1.467.088  5.460.517  2.525.169 ~ 4.593.671 3.779.036  2.768.302
Yurtigi Satiglar 3.115.094  1.467.088  5.460.517  2.525.169 = 4.593.671  3.779.036  2.768.302
Satiglardan indirimler (-) 39.328 20.332 98.697 19.163 72.999 53.692 39.044
Satigdan fadeler (-) 9.295 4.017 13.460 4.783 9.802 6.738 3.974
Satig iskontolar (-) 30.033 16.315 85.237 14.380 63.197 46.954 35.070
Hasilat 3.075.766  1.446.756  5.361.821  2.506.006 ~ 4.520.673  3.725.344  2.729.258
Satiglarin Maliyeti 2.718.998  1.272.571  4.780.181  2.238.621  4.005.213  3.315.957  2.441.001
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 356.768 174.185 581.640 267.385 515.460 409.387 288.257
BRUT KAR (ZARAR) 356.768 174.185 581.640 267.385 515.460 409.387 288.257
FAALIYET GIDERLERI (-) 252.310 122.939 405.576 196.675 323.190 287.868 209.141
Genel Yonetim Giderleri 39.687 19.928 63.366 29.728 49.026 37.777 29.931
Pazarlama Giderleri 212.623 103.011 342.211 166.947 274.164 250.091 179.210
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 104.458 51.246 176.064 70.710 192.270 121.519 79.115
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 27.199 11.392 15.916 6.663 18.899 19.855 17.426
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 94.117 47.255 97.693 41.629 132.238 111.020 76.333
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 37.540 15.383 94.287 35.744 78.931 30.354 20.209
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 25.037 12.153 47.329 26.913 74.358 48.376 30.481
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 1.080 241 2.237 1.745 2.557 2.798 787
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 61.498 27.295 139.379 60.912 150.732 75.933 49.902
Finansman Giderleri 55.220 26.850 90.818 46.738 109.172 48.052 30.321
SURDURULEN FAALIVETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 6.278 445 48.561 14.174 41.560 27.881 19.581
Strdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 28 20 10.378 2971 8.485 6.244 4.842
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 12.747 3.543 9.112 5.205
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 28 20 -2.369 -572 -628 6.244 -363
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 6.249 425 38.183 11.204 33.076 21.637 14.740
DONEM KARI (ZARARI) 6.249 425 38.183 11.204 33.076 21.637 14.740
Kontrol Giicti Olmayan Paylar -24 -18 -6

Ana Ortaklik Paylari 6.273 443 38.188 11.204 33.076 21.637 14.740
Dénem igi Ayrilan Kidem Tazminati 1.845 949 3.476 1.386 2.434 2.404 1.709
Yabanci Para Varliklar 603 1.281 8.097 2.710 7.175 29.358 743
Yabanci Para Yukamlliikler 4.221 1.722 13.060 3.156 1.933 462 30
Yabanci Para Pozisyonu Net -3.618 -442 -4.962 -446 5.242 28.895 713
Amortisman Giderleri , itfa ve Tilkenme Paylari 42.881 21.119 76.040 36.393 66.908 26.617 19.802
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazrlanmistir. Sunulan bilgilerin  dogrulugu ve bunlarin yatrim kararlarna uygunlugu tarafimizca garanti ediimemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yéne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Yararlamlan Kaynaklar ,
CFI... DCF Model
Wall Street Prep Events...Financial Modeling DCF Model

Valuation... Copeland, Koller, Murrin

Finnet,
Foreks,
Stockey,
KAP,

Borsa Istanbul
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Bu raporda yeralan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatrim Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu t garanti edil ktedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina ydne lik
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alm-satm Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yeralan bilgilere dayanarak yatiim karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Degerlemeyi Yapan Kurum ve Analistler Hakkinda Bilgi

A1l Capital Yatinm Menkul Degerler A.S

Al Capital; Hisse Senedi ve VIOP islemlerine araciik, Yatrm Danmsmanhgi, Portfoy
Yénetimi, Halka Arz, Borglanma Araci Ihraglari, Sirket Degerlemesi, Sirket Satm Alma ve
Birlesme, Proje Finansmani, Sermaye Artwrmmu ve Cagri Islemlerine araciik gibi sermaye
piyasalarmm tiim alanlarmm kapsayan genis yetkili araci kurum olarak miisterilerine 6zel
¢Oziimler sunmaktadir.

Merkez Ofis/Maslak, Goztepe, Beylikdiizii, Atasehir, Ankara, Izmir, Bursa, Mersin, Kadikdy,
Zekeriyakdy, Antalya, Kurtkdy, Kayseri, Denizli Maltepe, Cankaya, Eskisehir, Canakkale,
Kirikkale, Ayvalk Irtibat Biirolar1 aracihigryla 20 noktada hizmet vermektedir.

Sirket’in biinyesinde 2021 itibariyle toplam 183 personel ¢alismaktadir

Analist/ler ;
MEHMET BAKI ATILAL

Gorevi: Arastrmadan Sorumlu GMY

Lisanlar: Diizey 3 / Tiirev Araclar / Kurumsal Yo6netim Derecelendirme Lisansi

GOKSEL TEKINER
Gorevi: Arastirma Bolim Miidiiri

Lisanlar: Diizey 3 / Tiirev Araclar

FURKAN ACAR

Gorevi : Arastrma Uzman Yardimcisi

YIGITCAN SAHIN

Gorevi : Arastrma Uzman Yardimcisi

A1 Capital Arastirma ™~ 39 ~

Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.
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Cekince

Burada yer alan yatrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrmm danigsmanhgi kapsammda degildir.
Yatrm danigmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri

tercihleri dikkate alnarak 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 yatirmm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgler A1 CAPITAL Yatrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma
Boliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlannms olup herhangi bir hisse senedinin alim
satimma iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
almmistr. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amach
kullamlmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatrim Menkul Degerler A.S. hicbir
sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatrim
Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu
sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatrm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatrimcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle A1 CAPITAL Yatrm ve diger grup sirketlerinin yatrim bankacihi ve/veya diger
is iligkileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul ederler
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Bu raporda yeralan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazrlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menk ul
Degerler AS. tarafindan genel bilgiendirme amaci ile hazrlanmistr. Sunulan bilgilerin - dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlara uygunlugu tarafimizca garanti edimemektedir. Bu bigiler belli bir getirinin saglanmasina yéne li
olarak verimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alm-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Sadece burada yeralan bigilere dayanarak yatinm karariverimesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanimasindan dogacak her tirli maddi/manev i
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ggiinciikisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayll zararlardan dolayi Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorum lu
tutulamaz.




