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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul B =
Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik |
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm ]
aracinin alim-satim Gnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gortisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize Tl
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tigiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu

tutulamaz.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Dogru Tarimla , Verimlilik ve Kalite Artisi

2022 farkli ama 2023 ¢ok daha farkh

Hektasi begeniyoruz giinkii ;

Cok fazla Urdn gesidinin olmasi, Sirket Uzerindeki mevsimsellik baskisini da ortadan
kaldirmaktadir.

e Tarnm blyime, teknolojik gelisimle verimlilik artisi, stratejik dnem, Ylksek
seyreden ve seyretmesi beklenen gtibre fiyatlarindan olumlu etkilenecektir.

e Global glibre Ureticisi Yara sirketinin distribltorltgua

e Yatirimlarin devreye girmesi ile birlikte mevcutta %4 olan ihracat oranini
%22’lere cikarmak ki burada Sunset 6n plana gikmaktadir. Thracati
Destekleyici Satis ve Pazarlama Sirketi Olarak Konumlandirilacak, Mevcut yurt
disi ruhsatlariyla zaman ve maliyet avantaji saglanacak, Yeni Ulkeler igin
ruhsatlandirma calismalarina baglanacak ve sirketin global oyuncu olma
vizyonu desteklenecek.

e Yatinm ve projelerin cesitliligi; 2019'da tohum sektoriinde faaliyet gdsteren
Areo

e Tohumculuk’u, 2020 yilinda bitki koruma alaninda faaliyet gdsteren Sunset
Kimya , 2021'de hayvan saghi§i alaninda Arma Ilac’i satin almalari. 2021’de
acikladiklar ve 2022'in ilk glinlerinde devr alinan tohumculuk ve tohum islahi
Ureticisii Agriventis Technologies. Pet mama sektortine igin yillik kapasitesi
50.000 ton olan pet mama Uretim tesisinin Haziran'da devreye girecek olmasi
ve Pet mamada yillik 300/400 milyon TL ciro katkisi beklentisi.

o Stoklarin yeterliligi

e Yatinmlar ve satin almalar sonucunda son 3 yilda bilesik %92 satis hacmi,
%54 FAVOK ve %56 Net kar artig!.

e Yabancinin ilgisi gok fazla, mesela BAE

e Yabanci ortakliklara, ticari firsatlara sicak bakmalari, yabanci ilgisininm yuksek
olmasi, 2022'de hem katma degerli glibre yatinmlarinin hem de Ar-Ge
yatirimlarinin meyvelerinin alinacak olmasi

e Hisse'de yliksek carpan fiyatlamasini, yatinm ve satin almalarin etkisi ile
blylime trendinde olan sirketin, blylme beklentilerinin 6nden fiyatlanmaya
calisiimasinin etkisi olarak degerlendiriken,
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Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi HiSSEKoC
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HEKTAS TARIMSAL INOVASYON, EGiTIM VE DENEYiIM MERKEZI ve BEKLENTILER

Orhangazi'deki Tarimsal Inovasyon, Egitim ve Deneyim Merkezi'nin 2022 yili sonunda
devreye tam olarak girmesi ile birlikte , Strdurtlebilir Yatinm (Sustainable Investing)
fonlarinin ( yurtici ve digi) dikkatini cekebilecek bir komplexdir.

Tarimsal Ar-Ge'de Tlrkiye ve Avrupa’da tek, diinyanin ise sayill merkezlerinden birisi
olarak konumlanacak olan Merkez'in 2022 sonuna dogru tamamen faal hale gelmesi
ve 140 yatakh misaferhane de yillik ortalama 5.000 ziyaretci adirlama hedefi
bulunmaktadir.

Bu konoklama (retici gruplarini (Misteri ya da misteri olmayan) agirlamak igin tesis
edilmektedir.Uriin cesitliliginin genisledi ve tek alanda her konuma ulasma konseptine
sahip tesis’e yurtdisindan’da ( 6zellikle Rusya) talep bulunurken, yerli tarafinda ise
arazi sahiplerine ekim ve verimlilik artisi konusundan simdilik Gcretsiz danismanlik
tarzi hizmet de verilmektedir.

® Bursa, Orhangazi

® 600 da. alan

® Tiirkiye’'de ve
Avrupa’da alaninda tek

® Yillik 5.000 ziyaretgi

agirlama hedefi

Asagidaki bolimlerde daha detayli verdigimiz bilgiler haricinde , Komplex'de simdilik
CarrefourSA ile yapilan Giivenli gida anlasmasi diger marketlerle de yapilacaktir.

Akilli Tarim Uretimi konusunda simdilik Antalya’da 10 sera ile anlasma yapilmis ama
2022'de bunun 100’e cikmasi hedeflenmektedir.

Hektas'in tohumu kullanan ciftgiler Grtinlerini direk carrefourSA’ya satabilmekte ve bu
sayede aradan araci maliyeti kalkmis olmakta ve Uretim avantajinin yaninda satis
avantajina elde edilmis bulunulmaktadir.

Bu sistem genel anlamda aracilarin ortadan kalmasi ile fiyatlari da asadi cekeceginden
enflasyon tzerinde de olumlu katki yapacaktir.

Ilerleyen dénemde amag ; Hektas'in kendi markasini yaratmasi.
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olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm —-— -
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalld\r Bu gorus\er mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —_

uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, eksiklikl n ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlt maddi/manevi HiSSEKOC U
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Biyolojik Grin laboratuvarinda II.nci fazda Kahve uretimin gerceklestirelecek olmasi

Glvenli giday! sadece sebze ve meyvede birakmayip, Sagra ve Tamek grubuna da
uygulayacaklar. Meyve suyu, salca, sarelle vb. Sagra satin alindiktan sonra domates
tarafindan elde edilen verimlilik ve kalite artisini Findik tarafinda da uygulamak
niyetindeler. Orneklemek gerekirse 100 kg findiktan 2/3 kg cikolatalik findik cikarken ,

bunun kalite olarak 30 kg'a kadar gikarmak gibi.

Uzun vadeli projelenmeyen proje ise “bitkilerden et iretimi”. Oniimiizdeki trendleri
goriap ve bu noktalara teknolojik olarak odaklanmak Hektas'in vizyonunun en énemli

gostergesi.
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HEKTAS; 1956 yilinda gogunlugunu doktorlarin olusturdugu, kimyagerler, eczacilar ve
ziraat muhendislerinin birlestirdikleri tasarruflar ile begseri ilag Uretimi ve pazarlamasi
icin Adana’da kurulmustur. Kuruldugu gtiniin kosullari altinda yerli ve yabanci biyik
firmalarin beseri ilag sektdriinde yliksek pazar paylarina sahip olmasi nedeni ile esas
faaliyet alani olan tarim ilaglan Uretimi ve pazarlamasina yénelmeye karar vermis ve
bu kapsamda 1962 yilinda Istanbul Cevizli’ deki ilk (iretim tesisini kurmustur.

Buglin bilnyesinde; otomotiv, cimento, maden, enerji, kimya, finans ve hizmet
sektorlerinde faaliyet gdsteren 90'a yakin sirketi ve yaklasik 30 bin calisani ile
Turkiye'nin en blylk sanayi gruplarindan biri olan OYAK, 1963 yilinda HEKTAS'In
ortaklari arasina girmis ve 1981 yilinda %53,8 hisse ile en biyilik ortak durumuna
gelmistir. OYAK'In ortakhidi sonrasi HEKTAS 1981 yilinda halka agilmig, 1986 yilinda
hisse senetleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem gérmeye baglamistir.

HEKTAS uzun yillar tarim sektoriinde yaptigi calismalar neticesinde elde ettigi marka
bilinirligi, sektor liderligi, yaygin satis ve dagitim agindan aldigi gligle 2005’de hayvan
saghgi, 2017'de ise bitki besleme ve tohum bdéllimlerini olusturmustur.

Sirketin Urdn portféylinde, 250'den fazla bitki koruma ve bitki besleme Urlndnin yani
sira 30'a yakin hayvan sagligi ilaci ve yem katki Griini bulunmaktadir. Bu sayede tarim
ilaglari sektorinde en genis Urlin yelpazesine sahip lider bir kurulustur. Sirketin
drtnlerinin pazarlama ve satig faaliyetleri 6 ilde bulunan bélge mudurlikleri tarafindan
saglanmaktadir.

2021
1 956 Gida, Tarim ve Hayvancilik 2020
Grubu Tarim, Hayvancilik Grubu’'nun

Hektas in Kurulusu

i i it ’ Kurulmasi
i s M&Vﬂ*"sﬁ Agriventis, Arma ve Sunset’in
@ - ’ Satin Alinmasi
2005 % i A 2019

Hayvan Saghg

2016

Yeni Stratejik Plan:
Akilli Tarimin Oncdsu

Areo’nun Satin Alinmasi

OYAK
Biyoteknoloji'nin
Kurulmasi

2018

Hektas Masteri Kulibt

Yeni is Kollar:

Ferbis’in Satin Alinmasi Tohum, Bitki Besleme ve Tarim
Teknolojileri

b hekas Gva)|éo
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aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.



N

mcaa  Oirket Degerlemesi

HEKTAS TiCARET T.A.S.

19/01/2022

2018

JCR RATING L9%8
Term

Foreign Currency  BBB-
Local Currency BBB-
FC Negative
LC Negative
Issue Rating BBB-

Outlook

International

(Trk)
Outlook Positive

AA-

(Trk)
Sponsor Supoort 2
Stand-Alone AB
Foreign Currency  BBB-
Local Currency BBB-

Outlook FC Negat!ve
LC Negative

Local Rating

Issue Rating

Sovereign

Short
Term

A-3
A3

Negative Negative
Negative Negative

A3
A-1+
(Trk)
Positive
A-1+
(Trk)

Long
Term

BBB-
BBB-

BBB-
AA
(Trk)
Stable
AA
(Trk)
2

AB

BBB-
BBB-

2019
Short
Term

A3
A-3

A3
A-1+
(Trk)
Stable
A-1+
(Trk)

Negative -
Negative -

2020
Long Short

Term Term

BB+ B
BB+ B

AA A-1+
(Trk) (Trk)
Stable  Stable
AA A-1+
(Trk) (Trk)
1 53

AB -
BB+ -
BB+ -
Negative -
Negative -

Long
Term

Negative Negative Negative Stable
Negative Negative Negative Stable

AA
(Trk)
Stable

BB
BB
Stable
Stable

2021
Short
Term

B

B
Stable
Stable
A-1+
(Trk)
Stable
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uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksiklikl

tutulamaz.

ler, yorum ve
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ORTAKLIK YAPISI

SERMAYE DAGILIMI

SERMAYE HISSESi (TL.) SERMAYE % PAYI

Ordu Yardimlasma Kurumu 505.843.050,97 58,82
Halka Agik: 354.156.949,03 41,18
TOPLAM 860.000.000 100

Kayith Sermaye: 1.000.000.000 TL
QOdenmis Sermaye: 860.000.000 TL

Fiili dolasimdaki paylar

Borsa Kodu Fiili Dolagimdaki Pay Tutarn(TL) Fiili Dolagimdaki Pay Orani(%)

HEKTS 320.442.624,55 37.26

BAGLI ORTAKLILAR

Odenmis/Gikanimig $irketin Sermayedeki
Ticaret Unvani Sirketin Faaliyet Konusu . Sirketin Sermayedeki Payi Para Birimi
Sermayesi Payi(%)

Takimsan Tanm | _ : L
) . Zirai Micadele llaclari Uretim
Kimya San. ve Tic. 50.000 49.891 49 TRY 99,78
ve Pazarlamasi

AS.
Ferbis Tanim Ticaret _ ) . L
. ~ Zirai Mucadele llaclan Uretim
ve Sanayi Anonim 3.000.000 3.000.000 TRY 100
o ve Pazarlamasi
Sirketi

Areo Tohumculuk Her tarld tohum dretimi

Arge Sanayive Dis gelistirimesi faaliyetlerini

) o 45.750.000 45.750.000 TRY 100
Ticaret Anonim  yapmak bununla ilgili seralar

Sirketi ve donaniml alanlar kurmaktir

) Her tarlu zirai ilaclann toptan

Sunset Kimya Tarim . .
o ve perakende ticaretini,
Uriinleri Ve Aletleri )
) Uretimini, ithalatini ve
Imalat Pazarlama . . 2.000.000 2.000.000 TRY 100

) ihracatini, ic ve dig
Sanayi Ve Ticaret

. piyasalarda pazarlamasini

Anonim Sirketi

yapmak,
Arma llac Sanayi ve ; L
) Veteriner llaclari Uretimi 43.000.000 43.000.000 TRY 100
TicaretA S
Agriventis
Technologies Tohum ve Tohum Islahi 457375 233.261,25 AUD 51
Pty.Ltd
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garann edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

Isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor Hakkinda Bilgi
Tarimsal Uretim Verileri:

Tarm-UFE'de (2015=100), 2021 yili agustos ayinda bir énceki aya gore %1,77, bir
onceki yilin aralik ayina gére %12,37, bir dnceki yilin ayni ayina gore %24,69 ve on iki
aylik ortalamalara gore %?21,32 artis gergeklesti.

Bir dnceki yilin ayni ayina gore en fazla artis gdsteren diger alt gruplar;

* %38,59 ile yumusak cekirdekli meyveler ve sert cekirdekli meyveler,
* %23,68 ile koyun ve kegi ve bunlarin islenmemis siit ve yapagilar,
¢ %35,97 ile canh kiimes hayvanlari ve yumurtalar olmustur.

Yillik en az artis gbsteren alt gruplar ise;

* %3,09 ile Gzim,

* %?7,37 ile diger agac ve cali meyveleriyle sert kabuklu meyveler,

* %9,15 ile geltik olmustur

Isletmenin Sektor Icerisindeki Yeri

Sirketimiz pandeminin de yarattigi zorlu sartlara ragmen tarim ilaglari sektériinde 2021
ilk 9 ay itibariyla gdstermis oldugu Ustlin performansla sektdriinde ilk siralardaki yerini

korumaktadir.

Ayrica sirketimiz Bitki Besleme sektoriinde organomineral glbrelerde ilk siradaki yerini
korumakta, akilli (6zel) gibre grubunda pazarda ilk (¢ firma arasinda yer almaktadir.

A1 Capital Arastirma ™~ 9 ™~

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Merkez Disi Orgiitler

a. Uretim Tesisleri

- Hektas OMG Uretim Tesisi (ADANA)

- Hektas Genel Miidirlik ve BKU Uretim Tesisi (GEBZE)
- Ferbis BKU Uretim Tesisi (NIGDE)

- ARMA ilag Uretim Tesisi (ANKARA)

b. Bolge Muddurllkleri

Cukurova, Ic Anadolu, Akdeniz, Marmara, Ege ve Gap olmak {izere 6 Bélge
Miidiirliigimiiz ile Bursa ili Orhangazi ilcesinde “Tarmsal Inovasyon, Egitim ve
Deneyim Merkezi” miz yer almaktadir. c. Ar-Ge Merkezlerimiz - Hektag Genel Muduirliik
ve BKU Uretim Tesisi (GEBZE)

BITKI /Ay HAYVAN BITKI TARIM
KORUMA SAGLIGI BESLEME O™® TEKNOLOJILERI

Whektas | llbrma | \bhekdas o hekias

Deger Odakli GMP'li Uretim Organomineral izlenebilir, Akilh Tarim
Pazannmn Yildizi

v

-

& Ferbis = | E —
Fiyat Odakli . TOHUM ‘LG ARGE . Akilli Asistan

é@gg A reer (ovaK) sivoTexNoLOM
SUNSET Gi l"T "; " Yenilikci 75" Turna (Drone)
ihracat Odakl - Uriinter -

4 %

% Giivenli Gida
Platformu

Tech,
o Tech,
o %

=
Global Oyuncu
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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ARASTIRMA VE GELISTIRME GCALISMALARI

AR-GE Merkezinde Bitki Koruma, IoT, Yapay Zeka, Givenli Gida, Tohum, Bitki Besleme,
Hayvan Sagligi ve Halk Sagligi konularinda 56 proje yiritilmektedir.

2021 yih Gglincl ceyrekte 4 adet proje sonuglandirilarak, toplamda 18 adet proje basari
ile tamamlanmistir. TUBITAK, TAGEM (farkll Enstitiiler) ve {niversitelerdeki arastirici
akademisyenlerle Bitki Koruma, Tohum Islahi, Bitki Besleme, Hayvan Saghdi
konularinda is birligi devam etmektedir.

Biyolojik Uriin gelistirme calismalari, Gebze ARGE Merkezinde kurulan Mikrobiyoloji
Laboratuvari ve iki ayri iklim odasinda devam etmektedir.

Orhangazi'de kurulan HEKTAS TARIMSAL INOVASYON, EGITIM VE DENEYIM MERKEZI
icerisinde yer alacak Ar-Ge Merkezi laboratuvarlarinda Biyolojik Urlin Gelistirme
calismalarin genigletilmesi planlanmaktadir.

Biyoteknolojik Metotlarla Sari Pas Direng Geni Yrl5in Bazi Ekmeklik Budday
Cesit/Hatlarina Aktarilmasi projesi kapsaminda 10 adet bugday cesidinde laboratuvar
ve saha caligmalari ilerlemektedir.

HEKTAS izlenebilir Giivenli Gida Platformu projesi kapsaminda gelistirilen uygulama
calismasinin ilk sonuglar elde edilmistir. Bu uygulama ile tiiketiciye sunulan meyve ve
sebzelerin tiretim detaylarina, kullanicilarin (Tiiketici, Uzman, Uretici) ihtiyaclarina gore
kisisellestiriimis mobil uygulama ve komuta merkezi Gzerinden ulagabilmektedirler.
Izlenebilir Giivenli Gida Platformu projesi ile retilen (iriinlerin uctan uca izlenebilirligi,
blockchain teknolojisi ile giivence altina alinmaktadir.

Bu proje sonucunda elde edilen Izlenebilir Giivenli Gida Uygulamasi icin Hektas ve
CarrefourSA is birligine gidilmistir.

Uygulama ile birlikte CarrefourSA mdisterileri, reyonlardaki sebze Urlinlerinin izerinde
yer alan QR Kod sayesinde o Urline dair Uretici bilgisi, yer, zaman ve yetistiriime sartlari
ile akredite olmus kuruluglardan alnan tim kalhnti analizlerine anlk olarak
ulasabilmektedirler.

Tohum 1slahi calismalari AREO sirketi merkezli olarak Sebze, Tarla (Bugday, Misir) ve
Endstri Bitkileri (Pamuk, Aygcicedi) ile ilgili devam etmektedir. TAGEM ile is birligi iginde
Enstitiilerin gelistirdikleri cesitlerde seleksiyon ile degerli, rekabetgi gesitlerin IP haklari
satin alinmaktadir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari irligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bu nlarn yatirim kararlarina yg nl ugu t mizca garant i edil \memektedr Bu b\gle beII bir getirinin saglanmasina y6nelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve , yorum v bt n kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm

aracin nalm -satim Snerisi ya da getiri aad olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumu; n zile risk ve eget ri tercihlerinize uygu nolmayabl Sadeceb adayera\anb\gle edayanarakyatrmkarar verilmesi beklentilerinize .

uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, i a da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli maddi/manevi HISSEKOQCU
zararlar dan ve her ne sekilde olu rsaols ugtincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogr dan ve/veya dolay\ zararlardan dolayi Al Capital Yatirim Menkul \Dege ler A.S. ile bagh k uruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu ot c - -
tutulamaz.
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COVID-19 ve gelisebilecek diger pandemilere karsi ARGE Merkezinde “Yeni Halk Saghdi
Ilac Kombinasyonlari ve Formiilasyonlari Gelistirme ve Uygulamasi Projesi”
baslatiimistir. Ilk etapta gelistirilen 3 adet ilacin (1 adet Anti bakteriyel el sivisi ve 2
adet yer ylizey dezenfektani) ruhsati alinmis olup, satisa sunulmustur.

Ayrica hayvan ciftliklerinin ihtiyaglarini karsilayacak yeni trlnlerin gelistirilmesi icin yeni
bir calisma baglatilmistir. 2 adet dezenfektan ve 3 adet insektisit igin formulasyon
gelistirme calismalari devam etmektedir.

Bitki Besleme Uriinlerinde Organomineral glibrelerinin katma degerli hale getirmek ve
farklilastirmak amach; Formilasyonlara yavas salinimli ve bitkilerin mineral alim
seviyesini yukseltici 6zellik kazandinima calismalari stirmektedir.

Ayni zamanda Biostimulant ve sivi yaprak glbreleri Grtin gelistirme galismalari ile Bitki
Besleme Urlin portfoyl genigletilmektedir.

ARGE Merkezinde, llkemizdeki hayvansal tretimin veriminin ve kalitesininin artiriimasi
amaci ile HHU Hassas Hayvancilik Uygulamalari Projesi baslatiimistir. Bu proje,
ylkselen dijital teknolojiler (sensorler, yapay zeka temelli yazilimlar, nesnelerin
interneti, bulut bilisim ve benzeri) ile Gercek Zamanh Sird Yonetim Sistemlerinin
gelistiriimesi ve mevcutlarin iyilestiriimesi, yem kontroli ve takibi, hava/iklim
kosullarinin takibi, adim ve lokasyon takibi, sit dlgiim ve takibi gibi stireclerin sensor
ve haberlesme teknoldjileri ile dijitallesmesi projesidir.

ArGe Merkezlerinde 2021'de bagslatilan bir diger proje de “Kanatl hayvanlarda
Enfeksiydz Bronsitis (IB) hastaligi icin (ilkemizde yaygin olan genotiplerine karsi
canli/inaktif asi gelistirilmesi” projesidir. Tirkiye'de kanath yetistiriciligi oldukca ileri
dizeydedir. 2018 yilinda Turkiye'de 354 milyon tavuk bulunmaktadir. Tavuk
entegrelerinin zorunlu kullanim kalemi olan kanath agilarinin timd maalesef ithal
edilmektedir. Bu proje sonunda elde edilecek ciktilar ile Turkiye'nin énemli ithalat
kalemlerinden birinin daha azalmasi hedeflenmistir

Yatirnnm Faaliyetleri

2021 yilr ilk dokuz ay! icerisinde Hektas 64.741.519 TL'lik yatinm gergeklestirmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Uriinler

Sirket portfoylinde yer alan bitki koruma, bitki besleme ve tohum Uriinleriyle, bitkisel
Uretimin en dnemli girdilerini Gretmektedir.

Ayrica hayvan sagligi, pet mama ve bakim Urinlerinin da satisi yapilmaktadir.
Pandemi stirecinde ayrica HEKTAS (riin portfdyine Biyosidal ruhsatli el ve ylizey
dezenfektanlari da eklenmistir.

Glbre Uretim faaliyetlerine yonelik olarak, Adana Haci Sabanci Organize Sanayi
Bdlgesi 5 Ocak Cad. N6 Saricam/ADANA adresindeki lretim/isleme tesisinin
kiralanmasi suretiyle, organomineral giibre Uretimi yapilmaktadir.

Antalya ilinde Areo Tohumculuk firmasinda tohum islah ve Uretimi yapiimaktadir.

Nigde'de yerlesik Ferbis firmasinda ise yine bitki koruma Urinleri Gretilmektedir. Fiyat
odakli yurt ici ve yurt digl pazarlara ydnelecektir

e Alt ve orta segment Urilnleri
* Gelistirilmekte olan sivi bitki besleme Urlnlerinin
Uretimini de destekleyecektir

Ayrica Orhangazi tesisinde izlenebilir gida glivenligi projelerinin bir pargasi
olarak sera igerisinde sebze ve agik alanda tarla bitkilerinin Gretimi yapilmaktadir.

Ankara ilinde Arma Ilac Sanayi ve Ticaret A.S.’de flakon, betalaktam flakon,
betalaktam toz ve tablet Uretim hatlari olmak lizere 4 adet lretim hatlari
bulunmaktadir.

Yillik Gretim kapasiteleri 11 milyon kutudur.
Sirketin biylime stratejileri dogrultusunda, Balikesir ili Manyas ilgesi Kiziksa

mahallesinde 40.336 m2 alan icinde, yillik kapasitesi ilk etapta 50.000 ton olan “Pet
Mama” Uretim tesisi kurulmakta 2022 yilin ilk yarisinina yetistirilmesi planlanmaktadir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul +
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm

aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize .
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi IS
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu =
tutulamaz.
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Hektas Is kollari

Bitki koruma ...2020 yilinda yaklasik 3.9 milyar TL biyukligiinde olan bitki koruma
pazarinda Hektas %19 paya sahip olmustur

BK Pazarn ve Pazar Payi (Milyar TL)

L %19
3.9
%10
1.5 ] Toplam
! L} Pazar Pay
2016 2020

® Hektas, 2016 yilinda Bayer, Syngenta, Corteva, BASF, gibi global oyuncularin
gerisindeyken 2019 yili itibariyle pazar lideri oldu ve 2020 yilinda da liderligini stirdiirdi.

3. e

1. 2. . 5.
% hekias syngenta 5,

Bitki besleme ... Organomineral guibrelerde ilk sirada, akilli glibre grubu pazarinda
ilk 3 firma arasinda yer almaktadir.

Bitki Besleme Pazari Kategorileri ve Trendleri

Kimyasal Giibreler Organomineral Giibreler Ozel Giibreler
® Kullanimda dusus beklentisi  ®  Organik madde azligi ®  Geligmis sulama sistemlerinin
®  Toprak verimliligine ®*  Verim artigl yayginlagmasi
olumsuz etki ®* Devlet destegi ®  Seracilik faaliyetlerinin artmasi
* [sglct ihtiyac ® Azigglctu ile etkin uygulama
-
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlug a garanti edils ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy k In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil ki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Tohum ... Areo Tohumculuk ile faaliyetlerini ylritmekte toplam 82 farkli tipte islah
yapilmaktadir.

Toplam 4 sebze ve 1 Meyve tlrinde / 82 farkli tipte 1slah yapilmaktadir

o 5 farkl serada islah galismalarini gergeklestirmektedir

¢ 2023'de hastaliga dayanikl, gliclendirilmis cesitlerin satisina baslanacaktir

e Islahi Yapilan Cesitler; Domates (40 cgesit) Biber (20 cesit), Salatalik (11 cesit),
Patlican (8 cesit), Kavun (3 cesit)

e Azerbaycan, Ozbekistan, Ispanya ve California’da tanitim ve deneme faaliyetlerine
baslanacak

* Siyez bugdayini islah ve ¢ogaltma calismalari

Agriventis'le ¢ok amagh ve kurakliga dayanikli tohum hatlarinin global pazardan pay
almasi hedeflenmektedir.

Agrivens’in ; 261 adet tohum hatti bulunmaktadir

e Cok amacl ve kurakliga dayanikh tohum hatlarininglobal pazardan pay almasi
beklenmektedir.

¢ 13 tohumun Fikri Milkiyet sireci devam etmektedir.

e Fikri Mulklyet siireci ile devam eden tohumlar; 4 nohut, 2 soya fasulyesi, 2 susam,
2 piring, 2 fasulye,

1 hardal
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Hayvan saghd ...Arma Ilac’la birlikte %10’un {izerinde pazar pay!
hedeflenmektedir.

Hayvan Sagli Pazarinda Onemli Segmentler ve Pazar Paylari

%29 %29

@ ©

riPARAZITER ¥ ormon

2020 Tiirkiye Hayvan Saghg: Pazari: 2.9 milyar TL

* “Tek Saglik” konsepti
* Hayvan saghgi ile gida giivenliginin korunmasi
* Koruyucu Hekimligin ve asilarin 6neminin artmasi beklenmektedir
* Asi sektorll pazarda ithal drinlerin gogunlukta olmasi sebebiyle pandemi déneminden olumsuz etkilenmistir

® Pazar payimizin Arma ile 5 yilda %10’un iizerine gikariimasi

3 adet GMP'li (Iyi Uretim Uygulamalari) iretim hatti

e 28 adet GMP'li ilag cesidi bulunmaktadir

o Uretim tesisi modernize edilmistir

o Thracat potansiyelini arttirmak

e Uriin portféyiinii gelistirmek

e Gugli Ar&Ge, yenilikci Grinler

e Yeni yatinmlar

e Globalde ve yerelde 6nem kazanan asi segmentine giris
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Pet mama ... Yillik kapasitesi 50.000 ton olan pet mama Uretim tesisini 2022
yihnin ikinci ceyreginde bitirilmesi planlanmaktadir.

*  Ulkemizde pet hayvan sayisi son 5 yilda %15 Yurtici Pet Pazan
artmistir. (Milyar TL)
®* Pet pazan son yillarda hizh bilyiime gdstermektedir |
®* Son dénemde pet mamaya ek olarak pet care trlnleri %140
| Bilylime | 17
6énem kazanrmpgtrn-~-~.~........... U
® Pazarda yerli, premium kalitesinde ekonomik
Urtnlere ihtiyag vardir
®*  Yapacagimiz pet yatirimi ile tam yilda 300 milyon TL
ciro beklenmektedir. 07

®  VYurtici & Yurtdigi pet pazari 3 milyar TL.

(Global pet pazarn 90 milyar USD)
2016 2020

% hekias @A) boy
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlug a garanti edils ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy k In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil ki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Izlenebilir Giivenli Gida Platformu Projesi.. Hektas ile CarrefourSA arasinda is
birligine gidilmistir. Diger zincir marketlerle de déniimiizdeki dénemde proje
kapsaminda is birligi yapiimasi planlanmaktadir.

Akilli Asistan Giivenli Gida

Guvnnh Gna

Mobil Uygulama Platiormu K Akilli Sera
Yapay Zeka : Blockchain
Hastalik Tespiti Carrefour Isbirligi
BK Onerisi Son Tiiketici

18 Bin Sorgulama

Turna

Sensor & Kameralar
Sozlesmeli Uretim
Uretim

Giivenli Gida

Tiirkiye'de ilk
insansiz llaglama

Uretim
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvemrllglne inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirnm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlug a garann dil k . Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil ki hatalardan, eksi ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Gebze Uretim Tesisi Uretim Gergeklesme(kg/It) (01 Ocak-30 Eyliil)

Uretim Niteligi 2021 2020 2019
Teknik Madde 3.333.792 2.650.704 2.712.990
Sivi Form 5.243.929 4.719.676 3.899.993
Herbisit Sivi Form 2.086.332 1.037.858 1.214.817
Toz Form 5.096.008 3.190.871 3.278.392
Genel Toplam 15.760.061 11.599.108 11.106.192
Nigde Uretim Tesisi Uretim Gergeklesme(kg/It) (01 Ocak-30 Eyliil)

Uretim Niteligi 2021 2020 2019
Teknik Madde 1.725.619 913.360 988.680
Sivi Form 1.766.476 1.098.580 526.751
Herbisit Sivi Form 2.676.796 1.639.943 1.751.319
Toz Form 0 196.862 116.831
Genel Toplam 6.168.891 3.848.745 3.383.581
Adana Uretim Tesisi Uretim Gergeklesme(kg/It) (01 Ocak-30 Eyliil)

Uretim Niteligi 2021 2020 2019
Organomineral Glbre 57.865.975 52.676.786 24.042.700

Bitkisel Uriin Ihracat::

Tarimsal Urln ihracati 2021 eyldl ayr sonu itibariyla USD bazinda 20,7 milyar olarak
gergeklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine gore %?20,9 ihracatta artis gergeklesmistir.

Turkiye ihracatinda, gecen yilin ayni dénemine goére yas sebze ve meyvede %19,3 artis
gozlenmistir. Yas sebze ve meyve ihracati yapilan Ulkeler degerlendirildiginde, en fazla

ihracat yapilan ulke %31’lik pay ile Rusya Federasyonu’'dur.

Rusya Federasyonu'nu %12'lik payla Almanya, %8'lik payla Romanya takip
etmektedir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Desteklemeler:

2021 yih 24 Eylil itibariyla Tarim ve Orman Bakanligi tarafindan sertifikali tohum
kullanim destegi kapsaminda 235 bin TL, hububat, baklagil ve dane misir fark 6édemesi
destegi kapsaminda 35 milyon 125 bin TL, mazot ve glibre destegi kapsaminda 3
milyon 61 bin TL, toprak analizi destegi kapsaminda 95 bin TL, kirsal kalkinma destegi
kapsaminda 20 milyon 753 bin TL olmak Uzere toplam 59 milyon 269 bin TL'lik
destekleme ddemeleri gerceklestirilmistir.

Ayrica, tarimsal destek ddemeleri kapsaminda 2021/Temmuz itibariyla Ureticilerin
hesaplarina ddemeler aktarilmaya baslanmistir. *Cay Budama Tazminat’ kapsaminda
184 bin 894 kisiye 302 milyon 215 bin 668 TL, ‘Cay Budama Masrafi’ kapsaminda 4 ilde
4 milyon 353 bin 78 TL, 'Bitki Karantinas!’ destegi kapsaminda 600 isletmeye 24 milyon
251 bin TL, ‘Ar-Ge Destegi’ kapsaminda 48 projeye 8 milyon 26 bin TL, ‘Kirsal Kalkinma
Destekleri” kapsaminda 17 ilde 30 kisiye 20 milyon 349 bin 301 TL ve ‘Hayvan Genetik
Kaynaklarini Koruma Destedi’ kapsaminda 10 projeye 3 milyon 325 bin TLlik
destekleme ddemesi gergeklestirilmistir.

Eyllal ayinda gergeklestirilen tarimsal destek ddemeleri kapsaminda, dane zeytin fark
O0demesi destegi kapsaminda 22 ilde 11 bin 595 Ureticiye 20 milyon 447 bin 272 TL,
bliylikbas damizlik hayvan (diive) alimi destegi kapsaminda 30 Ureticiye 1 milyon 480
bin TL olmak lzere toplam 21.927.272 TL'lik destekleme 6demesi gergeklestirilmistir.
Ulkemizde 2020'deki pamuk Gretimi 1 milyon 774 bin ton iken bu yil 2 milyon 250 bin
ton pamuk Uretimi hedefi agiklanmistir.

2021 yili pamuktaki destek 80 kurustan 1,1 TL'ye arttinlmistir. Pamukta son 19 yilda
birim alandaki verim artigi ylizde 40 olmustur. Bakanlik tarafindan yapilan aciklamaya
gére bu artista TAGEM'in yapmis oldugu arastirmalardan Ar-Ge faaliyetlerinden
kaynakli olarak birim alanda asagdi yukari ylizde 40 artisla 353 kilodan, 494 kilograma
dekarda giktigi belirtilmistir.

Tarim ve Orman Bakanligi tarafindan eylil ayinda yapilan agiklamaya gore; kirsalda
kalkinma vizyonu kapsaminda ilana gikilan IPARD II AB Kirsal Kalkinma Hibe Programi
10. Basvuru Cagrisi basvurular kapsaminda toplam yatirim tutari 1,9 milyar TL olan
493 projenin onaylandigi ve onaylanan projelere 875 milyon lira hibe destegi verilecegi
belirtilmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul +
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bu nlarn yatirim kararlarina yg nl ugu tarafm 1zca garant i edil \memektedr Bu b\gle beII bir getirinin saglanmasina y6nelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve , yorum v bt n kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm

aracin nalm -satim Snerisi ya da getiri aad olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumu; n zile risk ve eget itercihlerinize uygul nolmayabl Sadeceb adayera\anb\gle edayanarakyatrmkarar verilmesi beklentilerinize .

uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, i a da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli maddi/manevi HISSEKOQCU
zararlar dan ve her ne sekilde olu rsaols ugtincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogr dan ve/veya dolay\ zararlardan dolayi Al Capital Yatirim Menkul \Dege ler A.S. ile bagh k uruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu ¥
tutulamaz.
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Tarim ve Kirsal Kalkinmay1 Destekleme Kurumu tarafindan 2017 yilinda uygulanmaya
baslanan ve 2023 yili sonuna kadar devam edecek olan IPARD II Programi kapsaminda,
hayvancilik, et, sit, su Urlinleri ve meyve sebze isleme ile kirsalda ekonomik
faaliyetlerin cesitlendiriimesi sektdrlerinden bugline kadar 5.5 milyar lira yatirnm
tutarina sahip 5 bin 711 projeye bugiine kadar toplam 2,5 milyar lira hibe 6demesi
yapilmistir.

2021’de yasanan yangin felaketleri sonrasinda Tarim ve Orman Bakanligi tarafindan
baslatilan “Gelecege Nefes Kampanyasi” kapsaminda her vatandas adina 3 fidan olacak
sekilde toplam 252 milyon fidanin yil sonuna kadar dikilecegi aciklanmistir. Resmi
Gazete'de yayimlanan karara goére; kuraklik nedeniyle yizde 30 ve (zeri verim kaybi
yasayan ciftcilere destekleme 6édemesi yapilacagi agiklanmistir.

Destekleme 6demesi, yetersiz yagis nedeniyle kuru sartlarda Uretimi yapilan bugday,
arpa, cavdar, yulaf, tritikale, nohut ve mercimek Uriinlerinde, Tarim ve Orman Bakanligi
tarafindan belirlenen tarim havzalarindaki kdylerde %30 ve (izeri verim kaybi yasayan
ciftcilere verilecektir.

Tarim ve Orman Bakanhgi'nin tarim sektoriinin ihtiyag duydugu oncelikli konularda
yuriittligu Ar-Ge Destek Programi kapsaminda 17'nci basvuru dénemi agustos ayinda
baslatilmigtir. Bu kapsamda verilecek toplam destek miktari 30 milyon TL olarak
aciklanmistir. Ureticiler tarafindan kullanilan kanola tohumunun yiizde 50'sinin Tarim
ve Orman Bakanligi tarafindan karsilanacagi agiklanmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul

Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
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Satislardaki Gelismeler

Ilk 9 aylik satislar incelendiginde 2020 yili ayni déneme kiyasla %101 seviyelerinde
satis hasilati artisinin saglanmis olmasi dikkat gekicidir.

Bu artista, Bitki Besleme Uirlin portfdyliniin genislemesi, Uretim kapasitesinin artmasi
ve beraberinde Uriinlerin bulunurluk anlaminda sayisal dagiimindaki yiikselisin katkisi
baylktdr.

Bitki Besleme is kolunda global glibre krizi devam etmektedir.

Dogalgaz fiyatlarinda geceklesen olagandisi artis, basta Avrupa (lkeleri olmak (izere
diinya capinda glibre Uretimlerinde kesintiye gidilmesine hatta durdurulmasina sebep
olmustur.

Cin Halk Cumbhuriyeti Hiikimetinin giibrede ihracat yasagi karari da arz talep dengesini
olumsuz etkilemistir.

Bu negatif gelismelere ragmen sirket, stratejik ve 6ngoriili calismalarinin sonucu Bitki
Besleme is kolunda Tonaj ve TL Bazli blylimesini stirdlirmugtr.

Bitki Koruma is kolunda kura bagli olarak degisken ve artan girdi maliyetlerine ragmen
karllk artisi hedeflenerek agresif kampanyalar kurgulanmis ve olumlu sonuglanarak
satisa donastirilmastar.

Hayvan Sagligi is kolunda yiritiilen yaygin kanal yonetimi stratejisine paralel olarak
hem satis ekibi yeni bdlgesel konumlandirma hem de miusgteri yonetiminde yeniden
yapilanmalar gergeklestiriimektedir.

Pet Care Urlin grubunda direkt veteriner klinigine satisin yaninda distribtitér kanali
projelendiriimis, Izmir, Ankara, Bursa, Antalya ve Istanbul gibi hedef illerde hayata
geciriimesiyle perakende kanalinin hassasiyetle yonetiimesine daha fazla olanak
saglanmasi ve operasyonel maliyetlerin minimize edilmesi hedeflenmektedir.

Yine Hayvan Saglidi is kolunda Dogu Anadolu ve Giineydogu Anadolu bdlgelerinde
Ticari Pazarlama HS Kanal Operasyon Ekibi tarafindan bulunabilirlik calismasi yapilmig,
bu kapsamda hedef musteri ziyaretleri ile bdlge raporlari hazirlanmistir. Karadeniz
Bdlgesi icin de ayni calisma yapilmasi planlanmaktadir.

Ayrica yine Hayvan Saghg is kolumuzda i¢ Anadolu, Akdeniz, Ege, Marmara ve Trakya
Bodlgelerinde Kanath ve ruminant ciftlikleri basta olmak Uzere potansiyel ciftliklerin
belirlenmesi, ziyareti ve HEKTAS mudsteri portféyline kazandirlmasi galismalarina
baslanmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlug a garanti edils ktedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy k In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil ki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Satislar (miktar)

Sirket, 2021 yili ilk dokuz aylk satis miktarlarinin gecmis iki yilin ayni dénemleriyle

karsilastiriimasi sonucunda;

- 2019 yihnin ilk dokuz aylik déneminde 40.692.637 kg satis miktari gerceklestirilmis

olup, 2021 yihinin ayni déneminde bu rakam 123.062.556 kg olmustur.

- 2020 yihnin ayni déneminde ise 58.599.773 kg satis miktari gerceklestirilmistir
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olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
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® 2018-2019-2020 Gelir Tablosu Yatay Analiz

e HEKTS sirketinin 2018 yilinda 535.531.000 TL duzeyinde olan brut satig gelirleri
2019 yiinda %43,7 oraninda, 2020 yilinda ise %36,1 oraninda artarak
1.046.993.000 TL duzeyinde ulagmigtir.

e Sirketin net satis hasilati 2018 yilinda 497.072.000 TL seviyesinde iken 2019
ve 2020 yillarinda guglu bir buyime gostererek 1.013.719.000 TL duzeyine
ulagsmistir. 2019 yilinda satis gelirlerindeki biyime %47,4 olurken 2020 yilinda
%38,4 olarak gergeklesmistir.

e Sirketin brit kari 2018 yilinda 223.320.000 TL olarak gergeklesmis iken s6z
konusu rakam 2019 yilinda %40,4, 2020 yilinda ise %12 artarak 351.314.000

TL duzeyine ulagmistir.

e HEKTS sirketinin faaliyet giderleri 2018 yilinda 45.757.000 TL seviyesinde iken
bu rakam 2019 yilinda %57,1 ve 2020 yilinda da %53 oraninda artarak
110.000.000 TL duzeyine ulagmistir.

Esas Faaliyet Kari Buyame (%) (Yillik)
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
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olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N

Al Capital

HEKTAS TiCARET T.A.S.

Sirket Degerlemesi 19/01/2022

Faaliyet giderleri igerisinde arastirma ve gelistirme giderlerindeki artis dikkat
cekmektedir. 2018 yilinda 5.496.000 TL seviyesinde olan arastirma ve
gelistirme giderleri s6z konusu donemde kumulatif olarak %232,4 oraninda
artarak 18.269.000 TL seviyesine ulagmigtir.

Sirketin genel ydnetim giderleri 2018 yilinda 14.085.000 TL dizeyinde iken
2019 yilinda %61,4, 2020 yihinda ise %80,2 artarak 40.972.000 TL dizeyine
ulagsmistir. Pazarlama giderleri ise 2019 yilinda %43,7 ve 2020 yilinda %35
oraninda artarak 50.758.000 seviyesine ulagmistir.

HEKTS sirketinin esas faaliyet kari 2018 yilinda 164.602.000 TL dizeyinde iken
bu rakam 2019 yilinda %49 artarken 2020 yilinda %2,5 oraninda gerilemis ve
239.067.000 TL olarak gergeklesmistir.

Sirketin finansman giderleri 2018 yilinda 60.138.000 TL seviyesinde iken bu
rakam 2019 yilinda %71,4 artarken 2020 yilinda %8,7 gerilemis ve 94.092.000
TL olarak gerceklesmigtir.

HEKTS sirketinin vergi dncesi kari 2018 yilinda 118.234.000 TL dluzeyinde iken
bu rakam 2019 yilinda %23, 2020 yilinda ise %9,3 artarak 158.868.000 TL

duzeyine ulagmistir.
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uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
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o Sirketin net donem kari 2018 yilinda 106.193.000 TL seviyesinde iken 2019
yilinda %37,1 ve 2020 yilinda ise %29,4 oraninda artmis olup 188.331.000 TL

duzeyine ulagmistir.

2018/12 - (TL) 2019/12- (TL) 2020/12 - (TL)

Briit Satiglar 535.301.086 43,75 36,07
Yurtici Satiglar 515.836.026 42,45 34,83
Yurtdisi Satislar 18.182.322 87,59 47,81
Diger Satiglar 1.282.738 -55,22 918,61
Satislardan indirimler (-) 38.229.193 -3,76 -9,56
Satisdan fadeler (-) 6.942.018 3741 -30,48
Satis iskontolari (-) 31.287.175 -12,89 -2,24
Hasilat 497.071.893 47,40 38,36
Satislarin Maliyeti 273.752.146 53,09 58,06
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 223.319.747 40,42 12,03
BRUT KAR (ZARAR) 223.319.747 40,42 12,03
FAALIYET GIDERLERI (-) 45.756.551 57,08 53,05
Genel Yonetim Giderleri 14.085.170 61,41 80,21
Pazarlama Giderleri 26.175.612 43,68 34,96
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 5.495.769 109,78 58,47
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 177.563.196 36,13 -0,17
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 4,188.884 86,71 -53,88
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 17.150.554 -75,08 37,00
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 164.601.526 49,01 -2,53
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 367.591 40,37 283,58
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 64.036 -0,43 505,74
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 164.905.081 49,01 -2,06
Finansman Gelirleri 13.466.894 -79,80 352,16
Finansman Giderleri 60.138.466 7137 -8,70
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 118.233.509 2,97 9,27
Surdtirilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 12.040.856 -101,54 -15.830,92
Ddnem Vergi (Gideri) Geliri 11.188.186 -98,47 32,65
Ertelenmig Vergi (Gideri) Geliri 852.670 -141,81 -8.228,78
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 106.192.653 37,08 29,37
DONEM KARI (ZARARI) 106.192.653 37,08 2937
Ana Ortaklik Paylari 106.192.653 37,08 29,37

2021/09 - (TL)
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Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
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o 2018-2019-2020 Gelir Tablosu Dikey Analiz

o Sirketin satis hasilatinin 2018 yilinda %44,9’u brut kar olarak elde edilirken s6z
konusu oran 2019 ve 2020 yillarinda duzenli olarak gerilemistir. S6z konusu
oran 2019 yilinda %42,8 ve 2020 yilinda ise %34,7 olarak gerceklesmigtir.

o Sirketin faaliyet giderlerinin toplam satig hasilati icindeki payinin 2018-2020
déneminde istikrali bir sekilde arttigi gorilmektedir. 2018 yilinda faaliyet
giderlerinin satig hasilati i¢cindeki pay1 %9,2 iken bu oran 2019 yilinda %9,8’e
2020 yilinda ise %10,9’a yukselmistir.

o Faaliyet giderlerinin toplam satis hasilati icindeki payinin artmasinda hem genel
yonetim giderlerinin hem de arastirma ve gelistirme giderlerinin payinin
artmasinin énemli roli olmustur. Genel yonetim giderlerinin satis hasilatina
orani %2,8'den %4’e yukselirken arastirma ve gelistirme giderlerinin payi
%1,1’den %1,8’e yukselmigtir.

e 2018 yilinda sirketin satis hasilatinin %33,1’i esas faaliyet kari olarak elde
edilirken bu oran 2019 yilinda %33,5’e ylkselmistir. S6z konusu oranin 2020
yilinda ise %23,6’ya geriledigi gorulmektedir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

e HEKTS sirketinin finansman giderlerinin toplam satis hasilati icindeki pay1 2018
yilinda %12,1 duzeyinde iken bu oran 2019 yilinda %14,1’e yukselmistir. 2020
yilinda ise s6z konusu oran Onemli Olgude gerilemis ve %9,3 olarak
gerceklesmistir.

o Sirketin vergi oncesi karinin toplam satis hasilati igindeki payr 2018 yilinda
%23,8 duzeyinde iken ilerleyen donemde duzenli olarak gerilemistir. 2019
yilinda s6z konusu oran %19,8’e gerilerken 2020 yilinda ise %15,7 olarak
gerceklesmistir.

e HEKTS sirketinin 2018 yilinda satis hasilatinin %21,4’G net donem kari olarak
elde edilirken bu oran 2019 yilinda %19,9’a, 2020 yilinda ise %18,6’ya

gerilemigtir.

Roic

35.77 34

91
32.36/0_—\

31.42
28.96 29.16

32.0

28.09
25.11 \‘\25-59
23.55.,-&\% y

1 1891

14.64 14.44 14,34 1427 1506

R

A1l Capital Arastirma ™~ 29 ~

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

018/12-(T)  2019/12-(TL)  2020/12-(TL)  2021/09-(TL)

Brilt Satilar 107,69 105,02 103,28 102,54
Yurtici Satislar 103,77 100,29 97,713 98,20
Yurtdisi Satiglar 3,66 4,66 497 4,00
Diger Satiglar 0,26 0,08 0,58 034
Satilardan indirimler (-) 769 5,02 328 2,54
Satisdan fadeler (-) 1,40 130 0,65 035
Satis Iskontolari (-) 6,29 372 2,63 2,18
Hasilat 100,00 100,00 ] 100,00
Satiglarin Maliyeti 55,07 57,20 65,34 66,38
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 4493 42,80 34,66 3362
BRUT KAR (ZARAR) 44,93 42,80 34,66 3362
FAALIYET GIDERLERI (-) 9,21 9,81 10,85 8,65
Genel Yonetim Giderleri 2,83 3,10 4,04 3,50
Pazarlama Giderleri 527 513 5,01 3,78
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 1,11 1,57 1,80 1,37
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 3572 32,99 23,80 2497
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 084 1,07 0,36 0,28
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 3,45 0,58 0,58 2,59
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 33,11 33,48 23,58 22,65
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0,07 0,07 0,20 0,08
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 0,01 0,01 0,04 0,01
FINANSMAN GELIRI (GIDERi) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 33,18 33,54 23,74 2,73
Finansman Gelirleri 2,71 037 1,21 3,36
Finansman Giderleri 12,10 14,07 9,28 12,75
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCEST KARI (ZARARI) 23,79 19,84 15,67 13,34
Stirddriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 2,42 -0,03 -291 0,14
Donem Vergi (Gideri) Geliri 2,25 0,02 0,02 0,10
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 017 -0,05 -2,93 0,04
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 21,36 19,87 18,58 13,20
DONEM KARI (ZARARI) 21,36 19,87 18,58 13,20
Ana Ortaklik Paylar 21,36 19,87 18,58 13,20

A1 Capital Arastirma ™~ 30 ™~

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize —
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi HiSSEKOC

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.



N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

® 2018-2019-2020 Bilango Yatay Analiz

e HEKTS sirketinin dénen varliklari 2018 yilinda 596.627.000 TL dizeyinde iken
2019 yilinda %57,2 ve 2020 yilinda %57 oraninda artarak 1.472.280.000 TL

seviyesine ulagmistir.

e Sirketin nakit varlklari 2018 yilinda 13.547.000 TL dizeyinde iken 2019 yilinda
%1206,2 oraninda yukselmis, 2020 yilinda ise %57,3 oraninda gerileyerek
75.601.000 TL olarak gergeklesmistir.

e Sirketin ticari alacaklari 2018 yilinda 261.872.000 TL seviyesinde iken sz
konusu rakam 2019 yilinda %64,9, 2020 yilinda ise %74,1 oraninda yukselerek
751.808.000 TL duzeyine yukselmigtir.

e HEKTS sirketinin stoklari 2018 yilinda 268.124.000 TL duzeyinde iken bu rakam
2019 yilinda %3,7 oraninda gerilemis, 2020 yilinda ise %61,5 oraninda artarak
417.027.000 TL olarak gerceklesmisgtir.

e Sirketin pesin 6denmis giderleri 2018 yilinda 19.014.000 TL duzeyinde iken s6z
konusu rakam 2019 yilinda %38,5, 2020 yilinda ise %368,4 oraninda artarak
123.388.000 TL duzeyine ulagmistir.

e HEKTS sirketinin yakaladigi gugcli yatirirm ivmesi ile 2018-2020 déneminde
duran varliklari hizli bir artig kaydetmigtir. 2018 yilinda duran varliklar
92.278.000 TL duzeyinde iken s6z konusu rakam 2019 yilinda %211,5, 2020
yilinda ise %125,2 oraninda artarak 647.275.000 TL dizeyine ulagsmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bu nlar In yatirim kararlarina yg nl ugu tarafm 1zca garant i edil \memektedr Bu bilgil Ier beII bir getirinin saglanmasina y6nelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve ", yorum v bt n kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracnnalm -satim Snerisi ya da getiri aad olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumus n zile risk ve egetr itercihlerinize uygul nolmayablr Sadeceb adayera\anb\g Ieredayanarakyatrmkarar verilmesi beklentilerinize —
uygun uglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, i a da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi HiSSEKOC
zar: arlardan ve her ne sekilde olu rsaols un tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrus dan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile baglh k uruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu Bl
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

o Sirketin toplam varliklari 2018 yilinda 688.905.000 TL dizeyinde iken sz
konusu rakam 2019 yilinda %77,9, 2020 yilinda ise %73 oraninda artarak
2.119.555.000 TL seviyesine ulagmistir.

o Sirketin kisa vadeli yakumlultkleri 2018 yilinda 391.467.000 TL dizeyinde iken
2019 yihinda %38,6 gerilerken 2020 yilinda ise %226,1 artarak 1.166.613.000 TL

duzeyine ulagmistir.

e Sirketin kisa vadeli finansal borglari 2018 yilinda 309.133.000 TL dizeyinde
iken s6z konusu rakam 2019 yilinda %19,4 gerilerken 2020 yilinda ise %258,9
oraninda artarak 894.460.000 TL seviyesine ulagsmistir.

e HEKTS sirketinin ticari borglari 2018 yilinda 64.770.000 TL duzeyinde iken bu
rakam 2019 yilinda %?28,5, 2020 yilinda ise %167,1 oraninda artarak
222.361.000 TL'ye yukselmistir.

e Sirketin uzun vadeli yiktumlultkleri 2018 yilinda 47.905.000 TL diizeyinde ike
bu rakam 2019 yilinda %652 artarken 2020 yilinda ise %49,9 gerileyerek
180.508.000 TL olarak gerceklesmisgtir.

e HEKTS sirketinin toplam 6zkaynaklari 2018 yilinda 249.533.000 TL dlzeyinde
iken 2019 yilinda %103,3, 2020 yilinda ise %52,2 yukselerek 772.434.000
TL'ye yukselmigtir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bu nlarn yatirim kararlarina yg nl ugu tarafm 1zca garant i edil \memektedr Bu b\gler belli bir getirinin saglanmasina yonelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve ", yorum v bt n kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracnnalm -satim Snerisi ya da getiri aad olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumu; n zile risk ve egetr itercihlerinize uygul nolmayabl Sadeceb adayera\anb\gleredayanarakyalrmkarar verilmesi beklentilerinize —
uygun uglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, i a da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi HiSSEKOC
zararl Iardan ve her ne sekilde olu rsaols un tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogr dan ve/veya dolay\ zararlardan dolayi Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile baglh k uruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu Bl
tutulamaz.




HEKTAS TiCARET T.A.S.

mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

2018/12 - (TL) 2019/12 - (TL) 2020/12 - (TL) 2021/09 - (TL)

Dénen Varliklar 596.627.131 57,22 56,96 60,21
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.546.863 1.206,24 -57,28 81,02
Ticari Alacaklar 261.871.531 64,87 74,13 97,40
Diger Alacaklar 190.008 180,74 4.028,85 -89,47
Tirev Araglar 32,01
Stoklar 268.123.522 3,71 61,54 26,73
Pesin Odenmis Giderler 19.014.427 38,55 368,38 -36,38
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 19.730.571 64,45 -98,20 202,91
Diger Donen Varliklar 14.150.209 -16,49 179,10 88,58
Duran Varliklar 92.277.853 211,47 125,21 50,79
Diger Alacaklar 9.461 1.624,57 175,61 49,31
Yatirim Amagl Gayrimenkuller 2.098.765 3,44 140,53 -7,95

Maddi Duran Varliklar 71.264.541 177,04 114,98 17,60
Kullanim Hakki Varliklari -22,89 34,42
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17.810.024 176,91 222,61 0,73

Ertelenmis Vergi Varlig 1.095.062 72,19 1.488,16 -0,79

TOPLAM VARLIKLAR 688.904.984 77,88 72,96 57,33
KISA VADELI YOKUMLOLUKLER 391.466.672 -8,60 226,06 59,62
Kisa Vadeli Borglanmalar 309.132.508 -19,37 258,85 77,28
Ticari Borglar 64.769.573 28,54 167,09 -1,67

Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.276.585 73,29 80,15 27,95
Diger Borglar 5.296.852 101,88 162,40 6,65

Ertelenmis Gelirler 5.816.464 -33,43 -22,60 22,66
Dénem Kari Vergi Yiikimluligu 638,79 554,50
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.174.690 50,71 42,56 18,50
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 47.904.877 652,03 -49,90 16,25
Uzun Vadeli Borglanmalar 41.430.000 732,41 -54,35 18,26
Uzun Vadeli Kargiliklar 6.474.877 39,99 23,14 12,73
Ertelenmis Vergi YUkimlaligi 88,02 -7,06

TOPLAM YUKUMLULUKLER 439.371.549 63,43 87,61 53,80
TOPLAM OZKAYNAKLAR 249.533.435 103,33 52,24 63,48
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 249.533.435 103,33 52,24 63,48
Odenmis Sermaye 75.857.033 200,00 0,00 277,90
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 0,00 130,63
K/Z Yeniden Siniflandinimayacak Birikmig Diger Gelirler (Giderler) -1.954.482 -31,58 -11,66 -50,61
K/ZYeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Gelirler (Giderler) -47,14
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 22.700.845 35,50 23,82 22,05
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 46.737.386 122,06 126,54 -26,96
Net D6nem Kari veya Zarari 106.192.653 37,08 23,99 4,11

TOPLAM KAYNAKLAR 688.904.984 77,88 72,96 57,33
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

® 2018-2019-2020 Bilanco Dikey Analiz

e Sirketinin donen varliklarinin toplam varliklari i¢indeki payi 2018 yilinda %86,6
dizeyinde iken bu oran 2019 yilinda %76,5, 2020 yillinda ise %69,5e

gerilemigtir.

o Sirketin nakit varliklarinin toplam varliklar icindeki payr 2018 yilinda %2
dlzeyinde iken bu oran 2019 yilinda %14,4 yukselmis iken 2020 yilinda %3,6’ya

gerilemigtir.

e HEKTS sirketinin ticari alacaklarinin toplam varliklar igindeki paylr %38
dizeyinde iken bu oran 2019 yilinda %35,2’ye gerilerken 2020 yilinda ise %35,5

olarak gerceklesmigtir.

o Sirketin stoklarinin toplam varliklar i¢cindeki payi 2018 yilinda %38,9 duzeyinde
iken bu oran 2019 yilinda %21,1’e gerilemis 2020 yilinda ise %19,7 olarak
gerceklesmistir.

e HEKTS sirketinin duran varliklarinin toplam varliklar icindeki payi yapilan
yatirimlar nedeniyle guglu bir yukselis kaydetmigstir. 2018 yilinda s6z konusu
oran %13,4 duzeyinde iken 2019 yilinda bu oran %23,5’e ylkselmis 2020
yilinda ise %30,5 olarak gergeklesmistir.

e Sirketin kisa vadeli yukumlulUklerinin toplam varliklar igindeki payi 2018 yilinda
%56,8 dluzeyinde iken bu oran 2019 yilinda %29,2’ye gerilerken 2020 yilinda

%55 seviyesine yukselmigtir.

e Sirketin kisa vadeli finansal borglarinin toplam varliklar igindeki payr 2018
yilinda %44,9 duzeyinde iken 2019 yilinda %20,3’e gerilerken 2020 yilinda ise
%42,2’e yukselmigtir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul (1)
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bu nlarn yatirim kararlarina yg nl ugu tarafm 1zca garant i edil \memektedr Bu bilgil Ier beII bir getirinin saglanmasina y6nelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve ", yorum v bt n kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm — -
aracnnalm -satim Snerisi ya da getiri aad olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumus n zile risk ve egetr itercihlerinize uygul nolmayablr Sadeceb adayera\anb\g Ieredayanarakyatrmkarar verilmesi beklentilerinize —
uygun uglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgi i hatalardan, i a da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi HiSSEKOC
zar: arlardan ve her ne sekilde olu rsaols un tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrus dan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile baglh k uruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu Bl
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

e HEKTS sirketinin ticari borglarinin toplam varliklar igindeki payr 2018 yilinda
%9,4 duzeyinde iken bu rakam 2019 yilinda %6,8, 2020 yilinda ise %10,5

olarak gerceklesmisgtir.

e Sirketin uzun vadeli finansal borglarinin toplam varliklar icindeki payr 2018
yilinda %6 duzeyinde iken bu rakam 2019 yilinda %28,1, 2020 yilinda ise %7,4

olarak gerceklesmigtir.

e HEKTS sirketinin 6zkaynaklarinin toplam varliklar icindeki payr 2018 yilinda
%36,2 duzeyinde iken bu oran 2019 yilinda %41,4’e yukselirken 2020 yilinda

ise %36,4 duzeyine gerilemistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
acaoa  Sirket Degerlemesi 19/01/2022

Dikey Analiz 2018/12 - (TL) 2019/12 - (TL) 2020/12 - (TL) 2021/09 - (TL)
Donen Varliklar 86,61 76,55 69,46 70,73
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,97 14,44 3,57 4,10
Ticari Alacaklar 38,01 35,23 35,47 44,50
Diger Alacaklar 0,03 0,04 1,04 0,07
Tiirev Araglar 2,31 1,93
Stoklar 38,92 21,07 19,68 15,85
Pesin Odenmis Giderler 2,76 2,15 5,82 2,35
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 2,86 2,65 0,03 0,05
Diger Dénen Varliklar 2,05 0,96 1,56 1,87
Duran Varliklar 13,39 23,45 30,54 29,27
Ticari Alacaklar 0,00
Diger Alacaklar 0,00 0,01 0,02 0,02
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0,30 0,18 0,25 0,14
Maddi Duran Varliklar 10,34 16,11 20,03 14,97
Kullanim Hakki Varliklari 2,97 1,33 1,13
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,59 4,02 7,51 4,81
Pesin Odenmis Giderler 7,30
Ertelenmis Vergi Varligi 0,16 0,15 1,41 0,89
TOPLAM VARLIKLAR

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 56,82 29,20 55,04 55,84
Kisa Vadeli Borglanmalar 44,87 20,34 42,20 47,55
Ticari Borglar 9,40 6,79 10,49 6,56
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 0,62 0,60 0,63 0,51
Diger Borglar 0,77 0,87 1,32 0,90
Tirev Araglar 0,02

Ertelenmis Gelirler 0,84 0,32 0,14 0,11
Dénem Kari Vergi Yakumlalagu 0,00 0,01 0,04
Kisa Vadeli Karsiliklar 0,32 0,27 0,22 0,17
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 6,95 29,40 8,52 6,29
Uzun Vadeli Borglanmalar 6,01 28,14 7,43 5,58
Uzun Vadeli Karsiliklar 0,94 0,74 0,53 0,38
Ertelenmis Vergi Yikuimlulugu 0,52 0,56 0,33
TOPLAM YUKUMLULUKLER 63,78 58,60 63,56 62,13
TOPLAM OZKAYNAKLAR 36,22 41,40 36,44 37,87
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 36,22 41,40 36,44 37,87
Odenmi§ Sermaye 11,01 18,57 10,74 25,79
Paylara iligkin Primler (iskontolar) 0,18 0,11 0,16
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 3,30 2,51 1,80 1,39
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 6,78 8,47 11,09 5,15
Net Dénem Kari veya Zarari 15,41 11,88 8,52 5,64

TOPLAM KAYNAKLAR
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul +
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm

aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

® ORAN ANALIZI

Likidite Oranlari

e HEKTS sirketinin cari orani 2020/9 doneminde 1,41 duzeyinde iken 2021/9
doneminde 1,27 olarak gerceklesmigtir. Sirketin likit orani ise 2020/9 doneminde
1,05 duzeyinde iken bu oran 2021/9 déneminde 0,95’e gerilemisgtir.

o Sirketin likidite oranlar gegen yilin ayni donemine goére sinirli bir dusis
gostermekle birlikte genel olarak sirketin likidite durumunun olumlu oldugu

soylenebilir.
Karlilik Oranlari

o Sirketin brat kar marji 2020/9 doneminde %36,65 duzeyinde iken bu oran
2021/9 doneminde %33,62'ye gerilemistir.

o Sirketin esas faaliyet kar marji 2020/9 doneminde %25,16 seviyesinde iken bu
oran 2021/9 déneminde %24,97’ye gerilemistir. HEKTS sirketinin FAVOK marji
2020/9 déneminde %27,84 seviyesinde iken bu oran 2021/9 déneminde sinirli
diserek %27,42 olarak gergeklesmistir.

e HEKTS sirketinin net kar marji 2020/9 déneminde %17,24 dluzeyinde iken bu
oran 2021/9 déneminde %13,20’ye gerilemisgtir.

Aktf Karlilik (ROA) (%)
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Finansal Yapi Oranlari

e HEKTS sirketinin toplam bor¢ orani %%64,75 duzeyinde iken bu oran 2021/9
déneminde %62,13’e gerilemistir.

o Sirketin elde ettigi FAVOK'in kisa vadeli borglara orani 2020/9 déneminde
%29,87 duzeyinde iken bu oran 2021/9 dbneminde %32,35’e yukselmistir.
Sirket 2020/9 déneminde finansman giderlerinin 3,48 kati kadar FAVOK elde

ederken bu rakam 2021/9 déneminde 2,75’e gerilemistir.

Borc Kaynak Orani (%)
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-®- Bor¢ Kaynak Orani (¥)  -#- Borg Kaynak Orani (%) (Sektorel)

e Sirketin kisa vadeli borglarinin toplam varliklar igcindeki pay1 2020/9 déneminde
%54,22 dizeyinde iken bu oran 2021/9 déneminde %55,84’e yukselmistir.

e Sirketin finansal borglarinin 6zkaynaklara orani 2020/9 déneminde %153,55
dizeyinde iken s6z konusu oran 2021/9 déneminde %140,32 dlzeyine

gerilemistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




N HEKTAS TiCARET T.A.S.
mcaa  Oirket Degerlemesi 19/01/2022

Faaliyet Oranlari

e HEKTS sirketinin aktif devir hizi 2020/9 déneminde 0,59 duzeyinde iken bu
oran 2021/9 déneminde 0,68’e yukselmistir.

e Sirketinin ticari alacaklarinin ortalama tahsil sturesi 2020/9 doneminde 258 gun
dizeyinde iken bu rakam 2021/9 doneminde 236 gune gerilemistir. Sirketin
stok devir suresi 2020/9 déneminde 206 gun duzeyinde iken bu sure 2021/9
doneminde 157 gune gerilemistir.

e Sirketin ticari bor¢ 6deme suresi 2020/9 déneminde 53 gun dizeyinde iken
2021/9 déneminde bu slrenin ayni kaldig1 gorilmektedir.

e Ticari alacaklarin tahsilat stiresinde ve stok devir suresindeki iyilesme ile birlikte

sirketin nakit dondurme suresi 411 gunden 340 gune gerilemigtir.

Alacak Devir Hizi
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garann edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidi gorugsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan ki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu

tutulamaz.
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HEKTAS TiCARET T.A.S.

Sirket Degerlemesi 19/01/2022

Degerleme Oranlari

HEKTS sirketinin FD/FAVOK ¢arpani 2020/9 déneminde 16,23 diizeyinde iken
bu oran 2021/9 déneminde 32,79’a yukselmistir. S6z konusu oran igin sektor
ortalamasi 13,02 duzeyinde bulunmaktadir.

Sirketin FD/Net Satis ¢arpani 2020/9 déneminde 4,51 duzeyinde iken 2021/9
déneminde 8,68’e ylkselmistir. S6z konusu oran icin sektoér ortalamasi 2,80
duzeyinde bulunmaktadir.

HEKTS sirketinin F/K orani 2020/9 déneminde 18,08 dlzeyinde iken bu oran
2021/9 déneminde 52,59’a yukselmistir. Bu oran igin sektdr ortalamasi 32,45
seviyesinde bulunmaktadir.

Sirketin PD/DD orani 2020/9 déneminde 4,53 dlizeyinde iken s6z konusu oran
2021/9 déneminde 10,58’e ylkselmistir. S6z konusu oran icin sektor ortalamasi
8,25 duzeyinde bulunmaktadir.

Sirketin PD/Esas Faaliyet Kari garpani 2020/9 déneminde 13,90 dlizeyinde iken
bu oran 2021/9 déneminde 31,93’e yukselmistir. S6z konusu oran igin sektor

ortalamasi 14,42 olarak gerceklesmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Oran Analizleri 2021/09 2021/06 2021/03 2020/12 2020/09 2019/12
Likitide Oranlan

Cari Oran 1,27 1,45 1,21 1,26 1,41 2,62
Likit Oran 0,95 1,12 0,87 0,88 1,05 1,87
Nakit Oran 7,35 26,04 14,77 6,48 4,58 49,46
Aktif Karlihk (ROA) (%) 9,93 9,00 9,92 11,26 11,11 15,21
Brit Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 32,98 32,45 33,49 34,66 36,82 42,80
Esas Faaliyet Kar Marji (Yilhk) 24,21 22,64 23,28 23,80 24,51 32,99
Favok Mariji (Yilhk) 26,46 24,72 25,54 26,08 27,79 34,85
Net Kar Mariji (Yilhk) 14,70 14,75 16,59 18,58 18,84 19,87
Ozsermaye Karlihg (ROE) (%) 26,87 23,84 29,11 29,43 33,19 38,46
Finansman Giderleri / Brut Satislar % 12,44 11,04 8,61 8,99 8,50 13,39
Finansman Gider / Net Satis 12,75 11,35 8,87 9,28 8,91 14,07
Finansman Gider / Net Satis (Yillik) 12,30 10,89 9,96 9,28 9,91 14,07
Firma Degeri / Defter Degeri 11,58 6,38 10,44 6,88 5,99 4,42
Firma Degeri / FAVOK 31,98 21,51 26,86 20,10 16,23 8,78
Firma Degeri / Net Satis 8,46 5,32 6,86 5,24 4,51 3,06
Fiyat Kazang 51,13 30,70 35,28 23,04 18,08 12,54
PD / Aktifler 3,89 2,09 2,61 2,05 1,60 1,49
PD /DD 10,28 5,43 8,91 5,62 4,53 3,60
PD / Esas Faaliyet Kari 31,04 20,00 25,14 17,98 13,90 7,55
PD / Net Satis 7,52 4,53 5,85 4,28 3,41 2,49
Aktif Baylme (%) 87,38 94,56 103,68 72,96 70,02 77,88
Esas Faaliyet Kari Biyime (%) (Yillik) 104,78 71,17 30,37 -0,17 -17,39 36,13
FAVOK Biiyiime (%) (Yillik) 97,42 68,96 31,94 3,56 -8,80 39,50
Net Kar Baylme (%) (Yillik) 61,71 59,55 34,67 29,37 24,25 37,08
Net Satislar Baylme (%) (Yillik) 107,32 91,80 58,73 38,36 21,25 47,40
Borg Kaynak Orani (%) 62,13 61,49 70,71 63,56 64,75 58,60
FAVOK / Kisa Vade Borg 32,35 27,58 28,65 34,69 29,87 68,15
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 89,87 89,73 89,98 86,60 83,75 49,83
Toplam Borg / C)zsermaye 164,08 159,70 241,39 174,40 183,66 141,52
Aktif Devir Hizi 0,68 0,61 0,60 0,61 0,59 0,77
Alacak Devir Hizi 1,55 1,55 1,52 1,52 1,42 1,51
Stok Devir Hizi 2,33 2,18 1,98 1,96 1,77 1,87
Ticari Borc Devir Hizi 6,96 5,12 3,41 4,33 6,92 5,66

N Sirket Degerlemesi 19/01/2022
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksil den ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirlii maddi/manevi ' J,-—
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu

tutulamaz.
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DEGERLEME
HEKTS sirketinin degerlemesi yapilirken, Piyasa Carpanlari ve indirgenmis

Akimlari yontemleri kullanilmistir.

Nakit

HEKTS ayni sektorde faaliyet gosteren Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketler

ile karsilastirilirken, Hissenin dahil oldugu ; Gibre ve Zirai Urlnler segmentindeki

sirketler baz alinmistir.

Piyasa ¢arpanlari analizi yonteminde ve Nihai degere ulasmak igin

e Firma Degeri / Defter Degeri
e Fiyat / Kazang

e PD /DD oranlari baz alinmistir.
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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A) Giibre ve Ziraii Uriinler

Asagidaki tabloda Hektas ile ayni sektérde yer alan Giibre ve Ziraii Uriinlerin garpnlari

yer almaktadir. ilgili carpanlara gére Hektas igin ortalama fiyat 15,97 TL ¢ikmaktadir.

Hisse Firma Degeri / Defter Degeri Fiyat Kazang PD/ DD
BAGFS 4,80 14,80 4,20
EGGUB 6,16 17,88 5,84
GUBRF 15,16 64,66 14,70
HEKTS 11,52 50,86 10,23

ORTALAMA 12,18 51,53 11,39

ORTALAMALRA GORE FiYAT 15,98 15,22 16,72

Kaynak: Stockey, Finnet
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve i ", yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu

tutulamaz.
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B) INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMIi

HEKTS sirketi icin Firmaya Serbest Nakit akis ydntemiyle indirgenmis Nakit Akisi

modeliyle deger tespiti yapilirken, CFl (Corporate Finance Institute ) Modeli
kullaniimigtir. Detaylar asagida verilmigtir.
Assumptions
AOSM 16,5%
Uc Deger Blyidme Orani 7%
islem Tarihi 30.09.2021
Mali Y1l Bitisi 31.12.2021
Mevcut Fiyat 14,30
Toplam Hisse Sayisi 860
Net Finansal Borg 1.635
2021 2022 2023 2024
Tax Rate 23% 20% 20% 20%
SMM'nin Satiglara Orani 57,0% 53,0% 53,0% 53,0%
Faaliyet Giderlerinin Satislara Orani 9,0% 9,0% 8,0% 8,0%
Amortisman Giderlerinin Satiglara Orani 1,75% 1,75% 1,75% 1,75%
Sermaye Harcamalarinin Satislara Orani 13,0% 8,0% 6,0% 6,0%
Net isletme Sermayesinin Satislara Orani 90,0% 80,0% 65,0% 65,0%
Discounted Cash Flow Entry 2021 2022 2023 2024
Tarih 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
Peryot 0 1 2 3
Y1l Orani 0,25 1,00 1,00 1,00
Satislar 2.010,00 3.517,50 5.803,88 8.996,01
SMM 1.145,70 1.864,28 3.076,05 4.767,88
Faaliyet Giderleri 180,90 316,58 464,31 719,68
Amortisman Giderleri 35,18 61,56 101,57 157,43
FVOK 648 1.275 2.162 3.351
Vergiler 149 255 432 670
Ekle: Amortismanlar 35 62 102 157
Cikar: Sermaye Harcamalari 261 281 348 540
Cikar: Net Isletme Sermayesi Degisimi 804 (430) 30 1.400
Serbest Nakit Akimi - (531) 1.230 1.453 898
islem Nakit Akimi - (133) 1.230 1.453 898
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve i ", yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, den ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu

tutulamaz.
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Intrinsic Value Current Market Value Rate of Return
Firma Degjer 18.761 Mevcut Piyasa Degeri 12298 Hedef Fiyat Yukari Yonli Potansiye! 3%%
Arti: Net Finansal Borg 1.635

Eksi: Net Finansal Borg 1,63 -
Ozsermaye Degier 17.126 Firma Degeri 13.933 Market Value vs Intrinsic Value

Market Value 14,30
Tahmin Edilen Hisse Fiyat 19,91 Mevcut Hisse Fiyat 14,30 Upside 561

Intrinsic Value 19,91

Kaynak: CFI, A1 Capital Arastirma

ADIMLAR

Step 1: Tahmini Satislar, operasyonel harcamalar gegen 5 e yil ortalamalarinin saislara orani dikkate alinarak hesaplanmistr.

Step 2: NOPAT iginde bununulan yil ve sonraki yillarin tahmini vergi oranlar dikkate alinarak 5 vilik hesapianmighr.

Step 3: D3A tahmininde gegmis 3 vilin saislara orani dikkate alinarak hesaplanmistr.

Step 3: Capex fahmininde gegmis 3 yiin satislara orani dikkate alinarak hesaplanmishr.

Step 5: NWC defjisim tahmininde sai slara orani hesaplanirken her yil igin NWC = AR + Inv - AP kullanilmistr.

Step 6: Serbest Nakit akimi Kullanilmishr.

Step 7: Ug deger olarak Gike ekonisinin tahmini bilyime degeri alinmishr. I” CF |
Step 8: dzsermaye dederi bulunurken, Net finansal borglar distimiistir.

Step 9: Hisse senedi birim fiyah tahmininde meve ut sermaye bdlinerek hesaplanmistr.

AOSM Hesaplamasi

Risksiz Faiz Orani 17,5%
Beta = 0,95
Piyasa Risk Primi 5,5%
Vergi Orani 20,0%
Ozsermaye Maliyeti 22,7%
Borcun Vergi Oncesi Maliyeti 15,0%
Bor¢ Maliyeti 12,0%
Borcun Defter Degeri $1.771,0
Ozkaynak Defter Degeri £1.263,0
D/(E+D) 58,4%
AOSM 16,5%
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Degerleme sonucu

Yukarida detayli olarak Analizi ve degerlemesi yapilan veriler 1siginda hem INA’ya
%75 Gubre ve Ziraai Sektor hisselerine %25 agirlik verdigimizde;

Hektas icin 1 Nominal degerli hisse birim hissenin fiyati hedef degerini 18,93 TL
olarak bulurken, Hisse icin ALIM yonunden tavsiyede bulunarak izleme listemize dahil

etmis bulunmaktayiz.

DEGERLENDIRME SONUCU

Bulunan Fiyat Agirhklandirma Agirhklandirmaya goére Fiyat
Giibre ve Ziraii Uriinler 15,97 25% 3,99
INA'ya gore 19,91 75% 14,94
Hektas Cari Fiyat 14,30
- ISKONTO / PRIM -24,46%
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Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi [

zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul g
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Teknik Goriiniim

|  HEKTS HEKTAS - 1 Gunlik (.1d) A RN G W A A BAR 51 T6C WO v ) I

e Uf22500 |

X

20,000

- 7|
00 W™ 15,000 ‘

14,140 |

HP In wﬁuﬂﬂmm’w

- |
5 /
Hrmulﬁ) ‘L‘HUJ J—L{J/ 7,500

/’

5,709
- 5,000
&
&
14,140 - 2 - 10:29:12 - TAC - MLB [N 09-21] 10-21 11-21 12-21] 01-22]

- (RN WS TENE N ERE Y f | e |

Hissede son donemde yasanan guclu yukselis sonrasinda 16.44 seviyesinin direng
olarak caligtigini goruyoruz. Bu seviyenin gecilmesi durumunda 17,20 seviyesi ana
kanal direng noktasi ve hedef seviyesi olarak da 19,23 gundeme gelecektir.

14,14 seviyesinin kirilmasi durumunda ise 13.00 seviyesine kadar geri ¢ekilme

beklenilebilir.
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Bu raporda yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garann edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina y6nelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy In kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil ki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Yararlanilan Kaynaklar ,

CFI... DCF Model

Valuation... Copeland, Koller, Murrin

Finnet,
Foreks,
Stockey,
KAP,

Borsa Istanbul
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Degerlemeyi Yapan Kurum ve Analistler Hakkinda Bilgi

A1 Capital Yatirrm Menkul Degerler A.$

A1 Capital; Hisse Senedi ve VIOP iglemlerine aracilik, Yatirim Danismanligi, Portfoy
Yoénetimi, Halka Arz, Borglanma Araci ihraglari, Sirket Degerlemesi, Sirket Satin Aima
ve Birlesme, Proje Finansmani, Sermaye Artirmi ve Cagri islemlerine aracilik gibi
sermaye piyasalarinin tum alanlarini kapsayan genig yetkili araci kurum olarak

musterilerine 6zel ¢ézimler sunmaktadir.

Merkez Ofis/Maslak, Gdztepe, Beylikdiizii, Atasehir, Ankara, izmir, Bursa, Mersin,

Kadikoy, Zekeriyakdy, Antalya, Kurtkdy, Kayseri, Denizli, Maltepe, Cankaya, Eskisehir,

Canakkale, Kirikkale, Ayvalik Irtibat Birolari araciliiyla 20 noktada hizmet

vermektedir.
Sirket’in blinyesinde 2021 itibariyle toplam 183 personel ¢calismaktadir
Analistler ;

MEHMET BAKI ATILAL

Gorevi: Arastirmadan Sorumlu GMY

Lisanlar: Duzey 3 / Turev Araglar / Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansi

FURKAN ACAR
Gorevi : Arastirma Uzman Yardimcisi

Lisanlar: Duzey 3
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.
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Cekince

Burada yer alan yatirnrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda
degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

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

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degderler A.S.'nin Arastirma
Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin
alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari
amagcl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul
Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim
Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu
sirketlerinin gorus ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve
bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin
hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya iglem yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu
raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatirim
bankaciligi ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tur is firsatlari

arayisinda olabilecegini kabul ederler
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Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iy , yorum ve iy bt In kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgil i hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turlti maddi/manevi
zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun ligiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu
tutulamaz.




