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1. Girig

Raporun Amac:

Bu rapor, Eski Biiyiikdere Caddesi, No:9 iz Plaza Giz Kat:11 Maslak/Istanbul adresinde mukim
Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirinm”) ile Hacibali Koyt Hacibaliosb Mevkii
2. Sk. No:22 Yahgihan / Kirikkale adresinde mukim Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Bahadir Kimya”, “Sirket”) arasinda 23.05.2024 tarihinde imzalanmis olan Halka Arza
Aracilik Sozlesmesi kapsaminda Sirket 6zsermaye degerinin ve paylarinin halka arzinda beher
pay fiyatina esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II.62-1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Tebligi” kapsaminda Uluslararas: Degerleme
Standartlari’na (“UDS”) uygun olarak tespiti amaciyla ve Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organt’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayilt karari ¢ercevesinde 02.01.2015 tarih ve G-001
(348) sayili Genis Yetkili Aract Kurum yetki belgesine sahip Tera Yatinm tarafindan
hazirlanmistir. Tera Yatirim, rapor tarihi itibariyla Sermaye Piyasas1 mevzuati gergevesinde
Gayrimenkul Digindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadir.

Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallan ve Etik Ilkeler:

Sirket’in igbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinin I11-62.1. say1l1 Teblig’i
ve UDS dikkate alinarak; Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen
asagidaki etik ilkelere uygun olarak hazirlandigini beyan ederiz.

» Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diiriist ve dogru davramlmig ve ¢aligmalar Sirket
ve Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bir bigimde yuriitilmuistiir.

» Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ger¢evesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmam tarafindan Tirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi Meslek Kurallar
dogrultusunda yerine getirilmistir.

» Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanhs, yaniltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamig ve bu sekilde reklam yapilmamigtir.

= Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

= Tera Yatinm onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari i¢eren bir gorevi kabul
etmemigtir. Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yiirttiilmiistiir.

»  Gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen
gorevler kabul edilmemigtir.

* Miisterinin talimatlarim1 yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmigtir.

s Gorev bagimsizlik ve objektiflik ig¢inde kigisel cikarlari gozetmeksizin yerine
getirilmistir.

= Degerleme Raporu, Halka Arza Aracilik Yetkilendirme So6zlesmesi kapsaminda
hazirlanmaktadir. Bu s6zlesme kapsaminda elde edilecek iicretler, raporun herhangi bir
yOniine bagli degildir.

=  Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere baglh degildir.
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» Raporda kullanilan bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalar talebimiz iizerine Sirket
tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.

Smirlayic1 Kosullar ve Varsayimlar:
Degerleme ¢alismamizda kullanilan veriler,
e Bagimsiz denetim raporu(lari)na (“BDR”),
e Sirket’e ait izahnameye,
e Kamuya agik kaynaklardan edinilen bilgilere,
e Talebimiz lizerine Sirket tarafindan saglanmisg bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalara,
e Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin finansal sonuclarina,
e Tera Yatinm’in ¢alisma ve analizlerine
dayanmaktadir.

Tera Yatirim degerleme calismasi kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir arastirma yapmadig: gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel
durum tespit ¢caligmasi yapilmamastir.

Tera Yatirim, degerleme ¢alismasindaki analizlerine esas verilerin dogru ve giivenilir oldugunu
O0zen ve dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul olgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde ger¢ege aykiri olduguna iligkin bir siipheye ulasilmamastir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu ve Sirket’in yonetimi ve Kkilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir
degisikligin olmayacag1 varsayilmistir.

Kullanilan ge¢mis yillara ve ara donemlere ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
geemis finansal tablolar ve dipnotlar1) Sirket yOnetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin
goriistinden gecmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmigtir.

Degerleme ¢aligmalarina esas teskil etmek lizere tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru
ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan
bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir
durum veya engelin olmadig1 varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile farkli degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin
kullanilmas1 durumunda farkli degerlere ulasilabilir.

Sirket’in rekabet ettigi pazara iligkin bagimsiz bir kurulus tarafindan gergeklestirilmis bir ticari
incelemesi raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, verilen tahminleri bagimsiz bir rapor ile
kiyaslamak miimkiin degildir.

Sirket’in faaliyetlerini ciddi manada etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi
siyasi ve yasal degisiklikler, 6ngoriillemez hukuki gelismeler vb. gibi) alisagelen disinda bir
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engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore ongoriilebilir gelecekte faaliyet
gostermeye devam edecegi varsayilmigtir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisine yakin gelecekte gerceklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilmustir.

Rapora konu olan degerleme ¢aligmasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanlik
bilgisi ile hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek 6nemli degisimlerin
Sirket’in degerini etkileyebilecek olumlu veya olumsuz yénde degisim yapabilecegi
bilinmelidir.

Bu raporda varilmis sonuglar, ekonomik kosullar, piyasa kosullari ve hazirlanmis oldugu tarih
itibartyla gecerli olan fiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket
tarafindan Tera Yatirim’a sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde
ve/veya isbu Rapor tarihi sonrasinda meydana gelebilecek olan gelismeler bu Rapor iginde yer
alan projeksiyon, tahmin ve degerleme sonuglarina maddi etkileri olabilecektir.

Yatirnmcilarin nihai yatirim kararlarini vermeden 6nce mutlaka SPK tarafindan onaylanan
Izahnamenin okunmasi ve 6zellikle 5 no’lu Risk Faktorleri boliimiine dikkat edilmesi tavsiye
edilmektedir.

Degerleme tarihi: 22.07.2024

Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Calismasmm Hazirlayan Ekibe iliskin Bilgiler:
Konusunda uzman ¢alisma ekibi Tera Yatirim Kurumsal Finansman’dan sorumlu Ethem Umut
Beytorun tarafindan yonetilmistir. Ekip lideri, SPK diizenlemesi uyarinca hazirlanan séz
konusu raporu hazirlayabilmek igin gerekli niteliklere sahiptir (Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri
Diizey 3 Lisans1 Belge No: 907361). Calisma hayatma 1998 yilinda baslamis ve 1998-2012
yillar1 arasinda bankacilik kariyerinde, gesitli departmanlarda yetkili/yonetmen ve miidiir
yardimeihig1 pozisyonlarinda gorev almistir. 2012 yilindan itibaren araci kurumlarin; sats,
aragtirma, egitim ve kurumsal finansman departmanlarinda yonetici olarak gorev alan
Beytorun, 2020 yilindan itibaren Tera Yatirnm’da Kurumsal Finansman Béliimiinde devam
etmektedir. Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi olan Beytorun; Anadolu
Universitesi Isletme Fakiiltesinden mezundur.

Ote yandan, degerleme galismalarinda gérev alan;

Seda Demirelli Kiigiikmeral, 2008 yilinda denetgi olarak ¢alismaya baslamis, uluslararas: bir
varlik yonetim firmasinda 4 y1l proje finansmanindan sorumlu miidiir olarak gérev almus, araci
kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 9 yillik deneyiminde, yerli ve
yabanci ¢ok sayida sirketin halka arzi, borglanma araglar1 ihraglari ve birlesme ve devralma
projelerinde finansal damigmanlik vermistir. Seda Demirelli Kiicilkmeral, Ko¢ Universitesi
Ekonomi ve Igletme Lisanslari ile aym okulda Isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey
3 lisans, sicil n0.207205).
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Recep Bozkurt, araci kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 11 yillik
deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida sirketin halka arzi, bor¢glanma araglari ihraglar1 ve
birlesme ve devralma projelerinde finansal damigmanlik vermistir. Recep Bozkurt, Erciyes
Universitesi Iktisadi ve Idari Béliimler Fakiiltesi Isletme Lisanslari ile New York Institute of
Technology (NYIT) Isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey 3 lisans, sicil n0.206166).
Ekip lideri ve ekip tiyeleri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin
gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve Onyargisiz bir
degerleme yapabilmelerini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

2. Sirket’e Iliskin Ozet Bilgi ve Degerleme Sonucu

2.1. Sirket’e Iliskin Ozet Bilgi

Sirket, Petro-Kimya Sektoriinde faaliyet gdstermek amaci ile 5. Yatinm Tegvik Bolgesi
icerisinde yer alan Kirikkale ilinde kurulu fabrikasinda madeni yag, 6zel iiriin ve aerosol sprey
tiretimi yapmaktadir. Thraggr motor yaglari, sanziman ve diferansiyel yaglan, endiistriyel
yaglar, gresler, antifrizler, fren hidrolik sivilari, oto bakim iiriinleri ve temizleyici, koruyucu,
yaglayici aerosol spreyler tiretmekte, yurt igi ve yurt dis1 piyasalara toptan satis isi ile istigal
etmektedir.

2.2. Degerleme Ozeti
Sirket’in 6zkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislari Analizi (“INA”)
(Gelir Yaklasimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemlerine yer verilmigtir.
Degerleme metodolojileri sektoriin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak secilmistir.
Uluslararas: kabul gérmiis olan bu iki yontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun
oldugu kanaatindeyiz.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasimi INA yonteminde 2024-2029 donemlerini igeren
projeksiyonlar kullanilarak ve Piyasa Yaklagimi Benzer Sirket garpanlan kullanilarak deger
tespiti gerceklestirilmis olup 2.868.750.225 TL 6zsermaye degerine ulagilmistir. Buna gére,
¢ikarilmig sermayesi 45.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay bagina degeri 63,75 TL olarak
hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 2.295.000.180 TL,
pay basina deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak ve BIAS fiyat adimlari
dahilinde asag1 yuvarlanarak 51,00 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi ve ortak satist
yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 16.000.000 TL’dir. Buna gére, halka arzin
biiytikliigii 816.000.000TL olup, halka agiklik oramt %29,09 olarak hesaplanmistir. Sirket’in
halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesi 55.000.000 TL, 6zsermaye degeri ise 2.805.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir.

‘Degerleme Sonucu Agirhk 6zkaynak Degeri:
Ind;rgenmis Nakit Akislar1 50% 3.647.587.322.
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlar 50% 2.089.913.128

Agirhklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 2.868.750.225
Pay Adedi 45.000.000
Agirhiklandirniimis Pay Degeri 63,75
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Halka Arz Yapisina lliskin Bilgiler (TL)  31.03.2024 (Son 12 Ay)

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 2.868.750.225
Halka Arz iskontosu 20%
Halka Arz Iskontolu Ozkaynak Degeri 2.295.000.180
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 45.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 51,00
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 16.000.000

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 10.000.000

Ortak Satisi (Pay Adedi) 6.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 816.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 2.805.000.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 55.000.000
Halka Aciklik Oram 29,09%

* Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmigtir
Sirket’e lliskin Bilgiler
2.3. Genel Bakas

Sirket Esas Sozlegsmesi’nin “4Amag ve Konu” baglikli 3’lincii maddesi uyarinca;

e her tiirlii madeni yag, sanayi yaglari, sentetik ve yari sentetik iiriinler, baz yaglar, petrol,
petrol yan {iriinleri ve petrol yan tirtinlerinden elde edilen her tiirlii petro kimya tiriinleri
ve kimyevi maddelerin, madeni yaglar ve madeni yag katkilari, aerosol ve ¢6ziiciilerinin
toz, sivi, sivi boyalari, tiner, solvent, tutkal sinai yaglarinin, antifiriz, otomotiv yan
tirtinleri ve sanayi deterjani ve petrol disi mamuller ile,

e metal endiistriyel sanayinde kullamlan her tiirlii boyalann, pas ¢oziiciilerin ve pas
onleyicilerinin, aerosollerinin tinerlerin, deterjan ve temizlik sanayinde kullanilan gerek
kat1 gerekse siv1 temizlik maddelerinin, tarimsal alaninda kullanilan her tiirlii tarimsal
ilaglarin tiretiminde kullanilan kimyevi ve yardimci maddelerinin, gida sektoriinde
tiretilen sekerleme ve konsantre i¢eceklerin renklendirilmesinde kullamlan her tiirli
renklendirici, kimyasal ve boyalarin, tip ve veterinerlikte kullanilan ilaglarin

imalati, ithalati, ihracat1 ve dahili ticareti faaliyetlerinde bulunmaktadir.
Sirket’in merkezi; Hacibali Koyt Hacibaliosb Mevkii 2. Sk. No:22 Yahsihan / Kirikkale’dir.

2.4. Kilometre Taslan

Tarih Gelisme

03/06/2010 tarihinde 7577 sayili TTSG ile tarihinde Ovacik Mahallesi Hiirriyet Caddesi
592.Sokak No:7/A Merkez/Kirikkale adresinde Selahattin Agirbas ve Ali Osman Agirbag
ortakliginda "Ay-Man Temizlik Yemek Medikal Ingaat Ltd. Sti.” unvani ve 200.000-TL
(Iki Yiiz Bin Tiirk Liras1) sermaye ile kurulmustur.

2010




2013
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2013 yilinda Serkan Bahadir tarafindan Kirikkale’nin yatinmda 5. Bolge olmasi
dogrultusunda Kirikkale merkezli Ay-Man Temizlik Yemek Medikal Insaat Ltd. Sti. sirketi
satin alinmis ve unvani Bahadir Kimya Uriinleri Ithalat Imalat Limited Sirketi olarak
degistirilmigtir. 06.06.2013 tarihinde T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgmin 110988
numarali yatinnm tesvik belgesi kapsaminda 1.056.288-TL / 554.365-USD* tutarinda
makine techizat yatirimi ile Kirikkale Yahsihan Organize Sanayi Bolgesinde 3.130 m?
kapali alan olmak iizere toplamda 5.000 m? alandaki fabrikada madeni yag, gres, antifriz
ve aerosol iiretimine baslanmustir. {lgili {iretimlerinde 04.06.2013 tarihinde MYG/4433-
2/32744 Lisans numarast ile T.C. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumundan Madeni Yag
Lisansi alinmistir.

2016

2016 yilinda mevcut fabrikanin alan ve kapasite olarak yeterli gelmemesi dogrultusunda
yeni fabrika yatinmina girilmigtir. 20.01.2016 tarihinde T.C. Sanayi ve Teknoloji
Bakanligmim 123205 belge numarali yatirim tesvik belgesi ile 16.203.312-TL/5.353.458-
USD tutarinda yeni yatirima baglanmastir. Ilgili yatirimin 11.003.312-TL/3.635.415-USD
tutarindaki kismi1 Oz kaynaklardan kalan 5.200.000-TL/1.718.042-USD tutarindaki kismi
ise kredi kullanilarak finanse edilmistir. Ilgili yatinmda yeni fabrika ile ilave makine-
techizat yatirimi yapilmig, yatirima bagh tegvik belgesi 17.07.2020 tarihinde kapanmistir.
Konu yatirim ile birlikte16.06.2016 tarihinde MYG/6337-2/37056 Lisans numarasi ile T.C.
Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumundan Madeni Yag Lisansi yenilenmistir. 2016 yilinda
tarthinde Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2016 yili Kobi Gelistirme Mali Destek
Programi Cergevesinde “Aerosol Uretim Siireglerinin Modernizasyonu ve Yeni Uretim
Imalati ile Kalite, Kapasite ve Katma deger Artis1” projesine dahil olunmustur. Konu proje
kapsaminda 731.500-TL/242.682-USD tutarl yatirim yapilmis ve konu yatirimin 338.287-
TL/111.767-USD si Ahiler Kalkinma Ajansi tarafindan desteklenmistir. lgili proje
30.11.2017 tarihinde bitmistir.

2017

04.10.2017 tarihinde 8.640 m?’si kapali 10.360 m? olan yeni fabrikasmnda faaliyetlerini
baglamistir.

2018

10.05.2018 tarihinde MYG/7830-1/39987 Lisans numaras: ile T.C. Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurumundan Madeni Yag Lisansi yenilenmis ve 10.05.2028 tarihine kadar
yenilenme siiresi bulunmaktadir.

2019

2019 yilinda Sirket’in yatirimlar: dogrultusunda 6nceden de iiretmekte oldugu Fren Balata
Temizleyicisi iiriintiniin piyasada ragbet gérmesi ve talebin artmasi dogrultusunda ilgili
iirtiniin Tiirk Standartlar1 Enstitiisii Kritere Uygunluk Belgesi (TSEK) alinmistir. 084669-
TSEK-01/01 no belge numarasi ile 01.11.2019 tarihinde QLUK markasi altinda “Fren
Balata Temizleyicisi” olarak TSEK belgesi konu iiriinii ilk iireten sirketler arasinda Bahadir
Kimya’nin oldugunun géstergesi konumundadir.

2020

2020 yihinda Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2019 Yili Imalat Sanayinde Verimlilik ve
Kurumsallasma Mali Destek Programi Cergevesinde “Son Teknoloji Makinalarla Verimli
Uretim Tesisi ve Kurumsallasma” programi kapsaminda 2.029.430-TL/289.195-USD
tutarinda yatirim yapilmistir. Konu yatirnmin 987.892-TL/140.775-USD tutarindaki kismi
Ahiler Kalkinma Ajans1 tarafindan hibe olarak kalan 1.041.538-TL/148.420-USD
tutarindaki kism1 Bahadir Kimya tarafindan finanse edilmistir. S6z konusu yatirimda sirket
piyasadaki talep/ihtiyaclar dogrultusunda “Fren Hidrolik Sivis1” iiretilmesi {izerine
yatirmlarmi da yapmis ve Sirket i¢in ileride ¢ok onemli olan Fren Hidrolik Sivisi
tiretiminin ilk adimlar1 atilmistir. Proje kapsaminda makine teghizat yatirimi yaninda “Aile
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Anayasas1 Danigsmanlik Hizmeti” ile “Satis ve Pazarlama Danismanlik Hizmetleri” de
alimmusgtir.

2020 yihinda iilkemizde yasanan Pandemi siirecinde Bahadir Kimya dezenfektan iiretimine
dahil olmustur,

2021

19.01.2021 tarihinde sirket “Fren Hidrolik Sivis1” iiretimi ¢alismalarini artirmistir. AR-GE
laboratuvarlarindaki ¢alismalart ile birlikte Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme
ve Destekleme Dairesi Baskanhg (“KOSGEB™) Kirikkale Miidiirliigii ile Kirikkale
Universite’nin de dahil oldugu stratejik iiriin gelistirmeye yonelik “Yerli Fren Hidrolik
Sivisi Uretimi” projesine dahil olmustur. ilgili proje kapsaminda KOSGEB’ten 160.403-
TL/18.016-USD hibe alinmigtir. Bu kapsamda DOT olarak adlandirilan “Fren Hidrolik
Sivist” projesi ile sirket seri iirlin tiretimine baglamistir. Stratejik tiriin programi Tiirkiye’de
iiretilmeyen agirlikli ithalata dayali olan iiriinlerdir. Fren Hidrolik Sivis1 yurtdisindan ithal
edilen bir iiriin olmasindan kaynakl stratejik iiriin grubunda bulunmaktayken giincelde
Sirket iirliniin iiretimini yapmaktadir.

2022

07.04.2022 yilinda Bahadir Kimya, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanliginm 535194 belge
numarali yatirim tesvik belgesi ile 11.430.254-TL / 689.287-USD tutarinda makine
ekipman-techizat yatirimma baslamistir. Ilgili yatirm ile tam otomasyon sisteminde
iyilestirmeler ile tam otomatik dolum makineleri, otomatik kolileme makinesi, forklift
alimlarinm yaninda 2.140.000-TL/129.050-USD tutarinda iiretim otomasyon yazilimi da
dahil edilerek iiretim sistemi tamamen giincellenmis, daha seri ve hizh tiretime gegilmistir.

19.11.2022 tarihinde sirket 1.394.587-TL/84.098-USD tutarinda Uretim Yonetimi ve
personel islem/takip kontrolii yazilim sistemi yatirimlari yaparak giincellenen otomasyon
sistemi, Ar-GE ofisi caligmalar1 ve artan iiretim kapasitesi dogrultusunda, daha seri iiretim,
yeni ve yenilik¢i iiriinler gelistirme amacini 6n plana ¢ikarmigtir.

01.12.2022 tarihinde Sirket Bahadir Kimya Uriinleri ithalat Imalat Limited Sirketi olan
unvant Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi olarak degistirmis ve 6denmis
sermayesini 45.000.000-TL (KirkBesMilyonTiirkLirasi)’na yiikseltmistir. Bu sermaye
artirmm ile sirketin sermayesinin dagilimi asagidaki sekilde olmustur.

-Serkan Bahadir: %95 Pay ile 42.750.000-TL (KirkikiMilyonYediYiizElliBinTiirkLiras1)
-Sezai Bahadir: %5 Pay ile 2.250.000-TL (IkiMilyonikiYiizEIiBinTiirkLiras1)

2023

15.06.2023 tarihinde Bahadir Kimya, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligimm 554886 belge
numarali yatirim tesvik belgesi ile 6.248.059-TL/262.570-USD tutarinda 400k We/500kwp
kurulu giiciinde GES projesine baglanmugtir. 2023 y1li Agustos ay1 itibariyla GES faaliyete
baglamistir ve Enerjisa Bagkent Elektrik Perakende Satis A.S.’ye fatura kesilmektedir.
Ilgili proje ile sirket titketime s6z konusu elektrik harcamasinin tamamini iretmekte ayrica
fazla olan iiretimleri dogrultusunda fazladan gelir saglamaktadir. Bahadir Kimya
siirdiirebilirlik hedefleri kapsaminda gelecek nesillere yesil ve temiz bir diinya birakma
sorumluluklarini yapilan GES yatirim1, ¢aligma bilinci dogrultusunda yerine getirmektedir.

17.05.2023 tarihi itibartyla iiretim otomasyon sistemi kapsaminda “Tiimlesik Goriintii
Islemeye Dayali Uretim Hatti Kalite Kontrol Projesi” ile 4.500.000-TL/189.109-USD
tutarindaki yazilim yatirimi yapilmistir. Bahadir Kimya teknolojik gelismeleri sistemine
adapte ederek yenilik¢i ve gelisime agik bilyiimesine devam etmektedir.
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26.04.2024 tarih 11070 TTSG’ye gore Thraggi kayith sermaye sistemine gecis yapmistir ve
2024 buna iligkin ilan 26.04.2024 tarihli ve 11070 sayili TTSG’de yaymlanmigtir.

*Ortalama USD Kuru: 2013 yii i¢in 1.9054, 2016 yili igin 3.0267, 2020 yili icin 7.0175, 2021 yili igin 8.9029,
2022 yilyigin 16.5827, 2023 yul1 igin 23.7957 alinmustir.

2.5. Faaliyetler Hakkinda Bilgiler

Sirket’in Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla 1 (bir) adet fabrikas: bulunmaktadir. Sirket’in
fabrikasi Kirikkale Organize Sanayi bolgesinde yer almakta olup 8.640 m?’si kapali alan olmak
tizere toplamda 10.351 m? biiyiikliigiindedir.

&L & 7 F i

i

Gorsel: Fabrika On Cephe

Thrage1 tiretimini yaptign ana iiriinler asagida belirtilmektedir. Ilgili tirtinlerin alt kirthimina
girildiginde 400’{in tizerinde {iriin ¢esitliligine sahiptir.

Uretimi Yapilan Uriinler:

Madeni yaglar; motor yaglari, sanziman ve diferansiyel yaglari, endiistriyel yaglar ve gresler
olarak ayrilmaktadir.

Aerosol spreyler; temizleyici, koruyucu, yaglayici olarak belirlenmis 6zelliklere gore
ayrilmaktadir.

Ozel iiriinler; antifrizler, fren hidrolik sivilari, oto bakim tirtinleri olarak ayrilmaktadir.

Miistahzarlar; akiskanlik diizenleyici, paslanma ve korozyon 6nleyici ve oksidasyon énleyici
tirtinlerdir. Sirket piyasa talepleri konu iiriin tiretimini 2021 yilindan sonra beklemeye almistir.
Giincel olarak iiretimi yapilmamaktadir.
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Uretim Akisi:

Sirket’in tiretim akis1 agagida siirecler halinde yer almaktadir.

e Thraggi iiretim akigt; alinan hammaddeler (baz yaglar, yag katiklan ve kimyasal katiklar)
depolama tanklarinda depolanur.

e Misterilerin talep ettigi iiriine ve 6zelligine gére belirlenen iiretim regetesi ile belirli
hacimlerde ve oranlardaki hammaddeler iiretim tanklarina aktarilir.

e Yine istenilen iiriine goére iiretim tanklarinda 1s1, viskozite ve akigkanlik gibi
ozelliklerine gore harmanlama islemi yapilir.

e Harmanlama islemi iiriiniin 6zelligine gére siiresi de degiskenlik gosterebilmektedir.
Harmanlama tanklarinda {iretimi yapilan yari mamul iiriinler TSE yonetmeliklerine gore
analize tabi tutulur.

e Onay1 verilen yar1 mamuller tam otomatik dolum makinalarinda doluma girer.

¢ Dolumu tamamlanan mamuller sevkiyata hazirdir.

” N
( . ( \ ‘ ( )
' HAVMAD I CRETIN FLARLALA
HAMMADDE TEDARIKCI A HAMMADDE STOK VE DEPO e
JE ! STANDARTLARA GORE | - Nl
SECIM I TR BRI UV AL GLMASI 3 ALANI ) MUSTERISDARISEA ‘B) UL
| DURUMUNDA) |
{ | \ J J )
/ N N .
L 4 h h B
/ w 4 N r N
—— " | |
URETIMICINKIMYASAL | ORATOVAR ) DOLUM PLANLAMA > | DOLUM
| KARISIM EMRI ‘ (H:i':z:NN:N "ARIS‘":LNZ :{N&lg)vu (DOLUM REGETES] HAZIRLANMASI)
| e AT |
) | J A )
Y
( ) ‘
[ \
| KALITE KONTROL | DEPO ‘
(DOLUM EMRI VE ORUN IZLEME FORMLARI ~ -—— : H »> SEVKIYAT
1LE BIRLIKTE ,AMBALALSKT (DEPO SORUMLUSU URONU SEVKIYATA
L KONTROLLERI) HAZIRLAR)
_ _J )

Sekil: Uretim Akis Semas:

Kapasite Durumlarn

Sirket’in yillar igerisinde yapmis oldugu yatirnmlar1 dogrultusunda madeni yag {iretim
kapasitesini son iki yilda 25.194 ton/yil seviyesinden 48.668 ton/yil seviyesine ¢ikarmustir.
TOBB ve Kirikkale Ticaret ve Sanayi Odas1 onayli Kapasite Raporuna gére kapasite durumu
agagidaki tabloda agiklanmstir.

Madeni Yag | Antifriz | Aerosol Miistahzar
Rapor No Tarih Gegerlilik Tarihi | Yillar Ton/Y1l Ton/Y1l | Adet/Y1l | Ton/Y1l
2024%1400 03.06.2024 27.06.2025 2024 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
2023%1218 01.06.2023 06.06.2024 2023 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
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2022%765 115.032022|  25.032023 | 2022 39261 | 3.150 |33.408.000] 6.928
2021%1060 126.03.2021 |  08.04.2022 2021 25.194 3.150 |33.408.000| 3.779
2021 2022 2023 2023/03 2024/03
Briit Satis Geliri
(bin TL) . Hacim . Hacim - Hacim : Hacim p Hacim
Ciro (%) Ciro (%) Ciro (%) Ciro (%) Ciro (%)
Madeni Yag 85.606 22,93% | 163.124 | 39,58% | 204.349 | 43,78% | 41.798 47,00% | 24712 | 26,01%

Aerosol Spreyler 133.021 | 35,63% | 150.338 | 36,47% | 147.094 | 31,52% | 32.586 | 36,64% | 42.556 | 44,80%

Ozel Uriinler 72798 | 19,50% | 98.716 | 23.95% | 115266 | 24.70% | 14551 | 1636% | 27.716 | 29.17%
g;‘jﬁi‘d"’hk 2340 | 0,63% | 14580 | 354% | 21814 | 467% | 11571 | 13,01% | 4407 | 4.64%
AntiftiziOl0 70459 | 18,87% | 84.127 | 2041% | 93453 | 20,02% | 2981 | 335% | 23308 | 24,54%
Bakim Uriinleri

Miistahzar 81.928 | 21,94% : 0,00% 3 0,00% N 0,00% - 0,00%
Diger Satiglar : 0,00% : 0,00% 28 0,01% - 0,00% 144 0,02%
Briit Satislar 373353 | 100,00% | 412.177 | 100,00% | 466.737 | 100,00% | 88.936 | 100,00% | 95.000 | 100%

Sirket’in yillar itibariyla satiglar1 2021 yilinda 373 milyon TL’den 2022 yilinda 412 milyon TL
ve 2023 yilinda ise 466,7 milyon TL’ye yiikselmistir. 2024 ilk 3 aylik dénem itibariyla 95
milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Sirket’in toplam satislar1 igerisinde madeni yaglar 2021 yilinda %22,93, 2022 yilinda %39,58
ve 2023 yilinda ise %43,78°1ik kismini olusturmustur. Aerosol Spreyler ise toplam satiglarinin
2021 yilinda %35,63, 2022 yilinda %36,47 ve 2023 yilinda %31,52°1ik kismini olusturmustur.
Ozel Uriinler 2021 yilinda %19,50, 2022 yilinda %23,95 ve 2023 yilinda %24,70°lik kismim
olusturmustur. Diger Satiglar 2023 yilinda hurda ambalaj satiglarindan kaynaklanan bakiyedir.

Ihraggl, galistign firmalarin marka lisans haklarimi kullanarak ilgili firmalara kendi markalarinin
logolu/etiketli tirlinlerinin satisim yapmaktadir. Ilgili firmalardan marka lisans hakk: alinarak
yapilan satiglar toplam yapilan satiglarinin 2021 yilinda %76,03, 2022 yilinda %56,17 ve 2023
yilinda %57,55°lik kismin1 olusturmustur.

Toplam {iretim satiglarinin 2021 yilinda %23,97, 2022 yilinda %43,83 ve 2023 yilinda
42,45%’lik kismim Sirket’in kendi markalar1 altinda yaptigi satiglar olusturmustur. Calistigi
firmalar arasinda sektoriin 6ncii ulusal ve uluslararasi firmalari bulunmaktadir. Calisilan
firmalar ile gizlilik s6zlesmesi yapilmaktadir.

2021 7 2022 2023 2023/03 2024/03
Satislar Satislar Yiizdesel Satislar Yiizdesel Satislar Yiizdesel Satislar Yiizdesel Satislar Yiizdesel
@inTL)| Hadm  Fpiiry| Hadm  Ferrry]  Hadm o Rogtryy| Haem rogoyy| Hacim
Marka Lisans
Hakki Alinarak 283.869 76,03% 231.512 | 56,17% | 268.596 57.55% 74154 | 83,37% | 84.141 | 88,57%
Yapilan Satiglar
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'girk_et Markasi

. 89.483 23,97% 180.665 | 43,83% | 198.140 42,45% 14.781 | 16,63% | 10.858 | 11,43%
Altindaki Satiglar

88.935 |100,00% | 95.000 | 100,00%

Toplam Satiglar | 373.352 100,00% | 412.177 | 100,00% | 466.737 | 100,00%

Sirket’in kendi markasi altinda 6 adet patentli markasi bulunmaktadir. Sirket’in ana markasi
Qluk olup diger markalar miisteri talepleri dogrultusunda olusturulmustur.

Sertifika/Kalite Belgesi Ad1 Patent ismi TT::lcl‘lll 1532:1‘;:1 G;‘;e:il;liik
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Bk Exxen Lubricant 07.09.2023 | 2023 051885 | 07.09.2033
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Bk Dermashield 12.01.2021| 202037753 12.01.2031
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Bk Nova 11.10.2020| 2019 89334 11.10.2030
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Bahadir Wo-40 12.04.2018 | 2017 105940 12.04.2028
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Qluk 05.04.2017| 2016 82605 05.04.2027
Tiurk Patent ve Marka Kurumu Qluk Lubricants 22.05.2014| 2013 32541 22.05.2024
Tiirk Patent ve Marka Kurumu Qluk Lubricants Sekil |30.11.2011| 200927310 21.05.2029
Xg:nlvzva‘t’féi Intellectual Property | ) 1 1 ubricants | 01/12/2020| 1597582 | 01.12.2030

Satis Hacmi Bakimindan En Biiviik Miisterilere iliskin Bilgiler

Ihraggr’nin 2021,2022, 2023 ve 31.03.2024 itibariyla ilk 10 miisterisine toplam satis tutarlar:
sirastyla 230,4 Milyon TL, 294,5 Milyon TL, 289,9 Milyon TL ve 46,7 Milyon TL olarak
gerceklesmistir. Yiizdesel olarak bakildiginda ise sirasi ile ilk 10 miisterisi toplam satiglarinin
yillar itibariyla 2021 yilinda %63, 2022 yilinda %72, 2023 yilinda %63 ve 31.03.2024 itibariyla
%50,00 lik kismin ilk 10 miisterisi olusturmaktadir.

Satis Hacmi Agisindan 01.01 - 31.03 2024 01.01 - 31.12 2023 01.01 - 31.12 2022 01.01 - 31.12 2021
Tk 10 Miisteri Tutar Yiizde | Tutar Yiizde | Tutar Yiizde | Tutar Yiizde
Miisteri 1 12.786.959 14% | 56.472.380 12% 49.592.789 12% 44.939.367 12%
Magteri 2 11.136.520 12% | 43.774.411 9% 45.256.992 11% 29.584.649 8%
Miigteri 3 5.292.148 6% 36.967.602 8% 43.919.218 11% 28.265.072 8%
Miisteri 4 4.302.015 5% 31.377.234 7% 32.332.729 8% 27.212.250 7%
Miisteri 5 2.878.899 3% 21.123.730 5% 26.954.279 7% 20.772.348 6%
Musteri 6 2.864.821 3% 18.782.604 4% 22.673.555 6% 19.067.781 5%
Miisteri 7 2.348.452 3% 18.736.413 4% 21.487.549 5% 17.812.663 5%

| Miisteri 8 2.050.547 2% 18.087.091 4% 18.173.886 4% | 16.586.035 5%
Mugteri 9 1.576.129 2% 16.973.933 4% 17.777.257 4% 13.805.228 4%
Miusteri 10 1.559.849 2% 18.736.413 4% 16.413.948 4% 12.433.241 3%
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Diger Misteriler 46.517.456 50% | 180.914.519 39% 114.059.236 | 28% 136.770.899 37%

Alis Hacmi Bakimindan En Biiviik Tedarikcilere iliskin Bilgiler

Sirket’in 2021, 2022, 2023 ve 31.03.2024 itibariyla ilk 10 tedarik¢isinden yaptigi islem hacmi
sirastyla 143,1 milyon TL, 130,8 milyon TL, 193,8 milyon TL ve 23,1 milyon TL olarak
gerceklesmigtir. Yiizdesel olarak bakildiginda ise sirasi ile ilk 10 tedarik¢isinden yapilan
islemler toplam tedarik¢ilerinden yapilan islemlerin 2021 yilinda %45, 2022 yilinda %45, 2023
yilinda %54 ve 31.03.2024 itibariyla %33 likk kismini ilk 10 tedarikgisi olusturmaktadir.

Satis Hacmi 01.01 - 31.03 2024 01.01 - 31.12 2023 01.01 - 31.12 2022 01.01 - 31.12 2021
Agisindan
. Tutar Yiizde Tutar Yiizde Tutar | Yiizde Tutar Yiizd
11k 10 Tedarikgi e
Tedarikgi 1 8.148.031 12% 45.710.547 13% 20.353.521 7% 23897224 | 8%
Tedarikgi 2 4.625.033 7% 26.206.650 % 19.376.600 | 7% 18.897.168 | 6%
Tedarikgi 3 4.487.777 6% 21.348.462 6% 16.713.048| 6% 18.634.783 | 6%
Tedarikgi 4 1.912.093 3% 20.651.719 6% 14.620.191 5% : 15218760 | 5%
Tedarikgi 5 1.444 485 2% 20.274.112 | 6% 12.655807| 4% 15.005450 | 5%
Tedarikgi 6 1.132.765 2% 14.334.663 | 4% 11775722 4% 11.714611 | 4%
‘Tedarik¢i7 571.612 1% 12.809.472 4% 10.446.505 4% 10.391.870 3%
[ Tedarikei 8 , 555.909 1% 11.890.972 3% 9871269 3% 10.355.057 | 3%
Tedarikgi 9 ' 307.027 0% 10.904.811 | 3% 8.180.792 | 3% |  10222533| 3%
Tedarikgi 10 3.100 0% 9.671.816 | 3% 6862934 2% 8773624 3%
Diger Tedarikgiler 47.540.547 67% 163.873.200 46% | | 161.049.438 55% 172745467 | 55%
Madeni Yaglar

Iki kat: cismi birbirinden ayirmak ve siirtiinme giiciinii minimuma indirerek kolay hareketi
saglamak i¢in kullanilan maddelere yaglayici veya yag denir. Madeni yaglar, modern diinyanin
isleyisinde ¢cok onemli bir role sahiptir. Cesitli makineler ve endiistriler i¢in hayati nem tagiyan
bu yaglar, teknolojik ilerlemenin ve endiistriyel biiylimenin anahtar unsurlarindan biridir.
Madeni Yaglar, yalniz motor yaglamasinda degil, aym zamanda yatak yaglamasi, disli
sistemleri, hidrolik sistemleri, buhar silindir ve tiirbinlerin yaglanmasi ile metal kesme igleri
gibi ¢ok ¢esitli sahalarda da kullanilir. Otomobillerden gemilere, trenlerden ugaklara, devasa
makinelerden en kii¢iikk mekanizmalara kadar hareket eden her bir mekanizmanin diizgiin ve
verimli ¢aligmasi, onlarin igerisinde kullanilan madeni yaglar sayesinde miimkiin olmaktadir.
Madeni yaglar, petrol kékenli ya da sentetik olarak iiretilen, makinelerin aginmasim dnleyerek
stirtlinmeyi azaltan ve sogutma iglemini ger¢eklestiren 6zel sivilardir. Makinelerin igerisinde
olusan surtiinmeyi azaltarak mekanik parcalarin daha az asinmasim saglarlar. Bu siirecin
sonucunda, makine dmrii uzar ve daha diisiik enetjiyle daha yiiksek verim alinir. Ayrica, madeni
yaglar, makine parcalarinin paslanmasini 6nler ve 1simin dagilmasina yardimei olur. Madeni
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yaglar, makinelerin asinmasini onlemek, siirtiinmeyi azaltmak, sogutma islevini saglamak ve
pargalarm korunmasina yardimci olmak gibi pek ¢ok énemli rol oynar. Ister motorlu bir tasitin
motorunda, isterse bir fabrikanin isleyisinde olsun, madeni yaglar olmadan mekanik sistemlerin
diizglin ve verimli bir sekilde ¢aligmasi imkansizdir. Madeni yaglar, otomotiv, gemi yapimi,
havacilik, tarim ve tiretim endiistrisi gibi alanlarda da kullanmilmaktadir.

Gorsel: Madeni Yag Uretim Hatti
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Gorsel: Madeni Yag Dolum-Ambalajlama Hatt1

Madeni Yaglarin Kullanim Alanlar::

Motor Yaglar, Sanziman ve Diferansiyel Yaglar

Motor yaglari, otomobil, kamyon, motosiklet ve diger motorlu tasitlarin motorlarinda ve
hareketli aksamlarinda kullanilir. Bunlar ayrica gesitli endiistriyel makinelerin ve ekipmanlarin
motorlarinda ve aksamlarinda da kullanilir. Genellikle yiiksek sicakliklara ve basimnca
dayaniklidir. Ayrica, motorun iginde biriken kir ve diger zararli maddeleri temizleyerek
motorun igerisini temiz tutarlar.

Endiistriyel Yaglar

Endiistriyel yaglar, cesitli endiistriyel makineler ve ekipmanlar i¢in kullanilir. Bunlar, hidrolik
sistemler, rulmanlar, disli kutulari, kompresérler ve daha fazlasi dahil olmak iizere gok gesitli
uygulamalar i¢in uygundur. Endiistriyel yaglar, yiiksek basing ve sicaklik kosullarina
dayanabilirler. Ayrica, makinelerin daha verimli ve diizgiin ¢alismasini saglarlar.

Gres Yaglar

Gres yaglari, rulmanlar, digliler, akslar ve diger hareketli pargalarin yaglanmasi i¢in kullanilir.
Gres yaglari, su ve diger dig etkenlere karsi dayaniklidir ve genellikle daha kalin bir yapiya
sahiptir.

Madeni Yag (")zellikleri;

Viskozite

Viskozite, bir yagin en 6nemli 6zelliklerinden biridir ve dogru yagin se¢ilmesinde kritik bir rol
oynar. Viskozite, akiskanin akmaya karsi gosterdigi direncin Ol¢iisiidiir. Akmazlik olarak
isimlendirilir. Viskoziteyi etkileyen en Onemli faktor sicakliktir. Sivilarda sicaklik artik¢a
viskozite azalir. Diisiik viskozite, ince ve kolay akan akigkani ifade ederken, yiiksek viskozite
ise kalm ve zor akan akigkam ifade etmektedir. Viskozite sayesinde basing altinda iki yiizey
arasinda yag filmi olusur ve sistem pargalarimin asinmadan uzun yillar ¢alismasi saglanir

Viskozite, bir yagin performansini ve uygulamasin biiyiik 6lgiide etkiler. Yiiksek viskoziteli
bir yag, agir yiikler altinda ve yiiksek sicakliklarda daha iyi performans gosterirken, diisiik
viskoziteli bir yag, diisiik sicakliklarda ve hizli hareket eden pargalar i¢in daha uygundur.

Madeni yaglarin kalitesini belirleyen ¢esitli unsurlar bulunmaktadir. Bu faktorler yagin
performansini, verimliligini ve genel kullanim 6mriinii biiyiik 6l¢iide etkilemektedir. Madeni
yag kalitesini belirleyen bazi 6nemli unsurlara asagida bulunmaktadir.

Viskozite ve Viskozite Indeksi

Yagin akiskanlik derecesini ifade eden viskozite, yagin motor pargalar arasinda diizgiin bir
sekilde akmasini saglamaktadir. Viskozite indeksi, bir yagin sicaklik degisikliklerine kars
viskozitesinin ne kadar degistigini belirlemektedir. Yiiksek viskozite indeksine sahip bir yag,
sicakhik degisikliklerine karsi daha az duyarli ve genellikle daha kaliteli olarak kabul
edilmektedir.

Deterjan ve Dispersanlar
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Kaliteli bir madeni yag, deterjan ve dispersanlar igerir. Deterjanlar, sistemi temiz tutmak i¢in
kir ve tortuyu ¢dzerken, dispersanlar bu kir ve tortuyu yag i¢inde siispansiyon halinde tutar ve
birikmelerini 6nler.

Asinma Onleyici Katkilar

Bu katik maddeleri, metal pargalarin birbiriyle siirtiinmesini ve dolayisiyla aginmasim 6nler.
Bunlar, sistemin 6mriinii uzatarak motorun verimli ¢alismasina yardimci olur.

Oksidasyon Inhibitorleri

Bu katiklar, yagin oksitlenmesini ve dolayisiyla kalitesinin diismesini Onler. Yag
oksitlendiginde, viskozitesi artar ve yaglanma &zellikleri azalir.

Kaynakta ve Rafinasyon Siirecindeki Kalite

Kaliteli bir madeni yag, kaliteli ham petrolden tiretilir ve rafinasyon siireci sirasinda dikkatlice
islenir. Bu, yagin genel kalitesini ve performansini biiyiik olgiide etkiler.

Yiiksek Sicaklik Kararlihigy

Madeni yagin, yiiksek caligma sicakliklarinda bile stabil kalabilme yetenegi, kalitesinin 6nemli
bir gostergesidir. Bu 6zellik, yagin motor i¢indeki asir1 sicak noktalarda bile koruyucu bir film
olusturma yetenegini belirler.

Tiim bu faktorler bir araya geldiginde, madeni yagin genel kalitesini belirler. Ancak, en 6nemli
sey, yagin belirli bir uygulama veya motor i¢in uygun olup olmadigidir. Bu nedenle, bir yag
secerken, her zaman motorun veya ekipmanin 6zel gereksinimlerini ve iireticinin Onerilerini
dikkate alinmalidir.

Madeni yaglar genellikle {i¢ ana kategoriye ayrilir: Mineral (geleneksel), Yar Sentetik ve Tam
Sentetik. Her birinin kendine 6zgii 6zellikleri, avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunur.

Madeni Yaglarin Cesitleri:

Yag Cesidi Aciklama Avantaj Dezavantaj

* Daha dusiik 1s1 kararhiligi
Mineral yaglar, ham | - Digiik maliyetli ve aginma korumasi
Mineral Yag petrolden rafine edilerek | ¢ Genel olarak, diisiik veyaorta | © Kisa yag degisim
tretilir ve genellikle en | performansli motorlar igin | araliklari gerektirir

duistik fiyatli yag tipidir. yeterli koruma saglar * Yiksek hiz ve yiiksek
sicaklikta daha az etkilidir

» Mineral yagdan daha iyi 1s1
kararhihg1 ve asinma korumas:
* Genellikle mineral yagdan

» Tam sentetik yaga gore
daha kisa yag degisim
araliklar1 gerektirir

Yart sentetik yaglar, mineral
. | yagm ve sentetik yagmn
Yar Sentetik | angmidir. Bu, daha fazla

Yaglar performans ve  koruma gillilarlllzun yag  degisim | vl sek performansh
saglamak igin tasarlanmis bir | | Orta performansli motorlar motorlar i¢in tam sentetik
karigimdir. ;o ona p . yag kadar etkili degil

i¢in mitkemmel bir segenek 8
Tam sentetik yaglar, ozel ) ﬁeﬁzﬂzﬂ kararliligr ve | | Genellikle en pahali yag

Tam Sentetik | olarak miihendislik | % Gonelliklo en uzun yag | UPIdIT
Yag yontemleriyle iiretilir  ve degisim araliklar: + Disitk  performansh

motorlar i¢in fazla bir
fayda saglamayabilir

genellikle en iyi performansi
ve korumayi sunarlar.

* Yiiksek performansli ve agir
hizmet motorlar i¢in ideal
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« Daha genis sicaklik
araliklarinda etkilidir
e Motoru temiz tutma
konusunda daha iyidir

Madeni yaglar; degisik viskozitedeki baz yaglar ve bu baz yaglara katilan, asinmayi,
paslanmayi, kopilirmeyi oksitlenmeyi onleyici, vizkozite ayarlayici, dispersiyon ve basinca
dayanikhlik gibi fiziksel ve kimyasal 6zellikler kazandirica ¢esitli katiklar ile harmanlamasi
imal edilirler.

Viskozite Indeks (VI) Katiklari, polimerik yapida bilesikler olup sicaklik yiikseldikge baz
yaglardaki ¢oziintirlikkleri azalir ve bdylece sicaklik arttik¢a viskozitenin azalmasina méni olur,
Viskozite Indeksini yiikseltir.

Performans katiklar1 Madeni Yaglarin kimyasal yapisi iizerinde etkili olan katik maddeleri ve
Madeni Yaglarin fiziksel yapisi tizerinde etkili olan katik maddeleridir.

| Madeni Yaglarin Kimyasal Yapisi Uzerinde | Madeni Yaglarin Fiziksel Yapisi Uzerinde
Etkili Olan Katik Maddeleri Etkili Olan Katik Maddeleri
-Oksidasyon Onleyici Katiklar -Donma noktasi diigiiriiciiler
-EP (Asir1 Basing) Katiklar -Kopiik 6nleyiciler
-Pas Onleyici Katiklar -Emiilsiyon yapic1 katiklar
-Viskozite Gelistirici Katiklar -Renk ve koku stabilizatorleri
-Akma Noktasim Diisiiriicii Katiklar -Antiseptikler
-Kopiik Onleyici Katiklar -Viskozite indeks (VI) gelistiriciler
-Dispersan — Deterjan Katiklari |

Motor Yaglarmin Simiflandirilmasi

Otomotiv yaglarimn simiflandinlmasi, ¢esitli kuruluglar tarafindan yapilmis ve yaglara
uygulanan test numaralarinin dniinde, bu kuruluslarin isimlerinin bas harfleri kullanilmistir. Bu
siiflar, yagin performansim belirler.

Bu kisaltmalarin ac¢ilimlar su sekildedir:

SAE: Amerikan Otomotiv Miihendisleri Birligi

API: Amerikan Petrol Enstitiisii

ILSAC: Uluslararas: Yag Standartlar1 ve Onay Komitesi
ACEA: Avrupa Otomobil Imalatgilar: Birligi

MIL: ABD Ordusu Yag Spesifikasyonlar

JASO: Japon Otomobil Standartlar1 Organizasyonu.
Yaygin olarak SAE ve API siniflamasi kullanilir.
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Motor yaglarini sadece 100 °C sicaklikta ve soguktaki viskozitelerine gére siniflandirmaktadir.
Yagdaki diger fiziksel ve kimyasal 6zellikleri dikkate almaz.

Motor Yaglari icin SAE Viskozite Siniflar1 (SAE J300 Nisan 2021)
Viskozite Diisiik Diisiik Kinematik Kinematik HTHS
Sicakhik Sicakhk Viskozite Viskozite Viskozite
Siniflar CCS Pompalama (cSH@100 °C | (cSt)@100 °C | (cP)@150 °C
Viskozitesi Viskozitesi (min) (max) (min)
(cP) (cP)
ow 6200 @ -35°C | 60.000 @ -40 | 3,8 NA NA
0
C
|
5W 6600 @ -30°C | 60.000 @ -35 | 3,8 NA NA
[
C
10W 7000 @ -25 °C | 60.000 @ -30 | 4,1 NA NA
oC
15W 7000 @ -20°C | 60.000 @ -25 | 5,6 NA NA
°C
20W 9500 @ -15°C | 60.000 @ -20 | 5,6 NA NA
0
C
25W 13000 @ -10 | 60.000 @ -15 | 9,3 NA NA
°C °C
8 NA NA 4,0 <6,1 1,7
12 NA NA 5,0 <7,1 2,0
16 NA NA 6,1 <8,2 2,3
20 NA NA 5,6 <9.3 2,6
130 'NA NA 9,3 <12,5 2,9
40 NA NA 12,5 <16,3 3,5 veya 3,7%*
50 NA NA 16,3 <21,9 3,7
60 NA NA 21,9 <26,1 3,7
= OW — 40, 5W — 40 ve 10W — 40 simif (HTHS Limit 3,5), 15W ~ 40, 200 — 40, 25W — 40 ve 40 sinif (HTHS Limit
3,7
Kaynak:https://petrocanadalubricants. com/en-tr/lube-source-handbook/automotive/introduction/oilclassification-
systems
API Swtiflandirmasi

Siniflandirma performans seviyeleri ve hizmet verdigi sinifa gére yapilmaktadir:

Benzinli motorlar i¢in "S", dizel motorlar i¢in "C" olmak iizere iki gruba ayrilmistir. Her grup
kendi icinde, gelisen motor teknolojisine gére A, B, C gibi harflerle siniflandirilmagtir.
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SA Katiksiz mineral yag, katikli yag gerektirmeyen eski motorlar igin 6nerilir.

SB Deterjan katik igermeyen, az miktarda oksidasyonu ve yatak orozyonunu Onleyen katik
iceren yag. Arag Ureticisi tarafindan 6nerildiginde kullamlmalidir.

SC 1964 - 1967 model tasit araglarmin gereksinimleri igin diizenlenmis, aginma, oksidasyon,
pas ve korozyon dnleyen, depozit kontrolii saglayan benzinli motor yagi.

SD 1968 - 1970 model tasit araclarinin gereksinimleri i¢in diizenlenmis, SC'den daha tstiin
asinma, oksidasyon, pas, korozyon onleyen ve depozit kontrolii saglayan motor yagi. SC
seviyesinden daha dayaniklidir.

SE 1971 - 1979 model tasit araglarimin gereksinimleri igin diizenlenmistir. SD'den daha iyi
asinma, oksidasyon, pas, korozyon 6nleyen ve depozit kontrolii saglayan benzinli motor yagi.

SF Amerikan otomobil imalatgilar: 1980 yili garanti testlerinden gegen, SE performansina ek
olarak daha iyi asinma ve oksidasyon onleyen, daha iyi depozit kontrolii saglayan benzinli
motor yagl.

SG Amerikan otomobil imalat¢ilar: 1989 yili garanti testlerinden gegen, SF performansina ek
olarak daha iyi aginma ve oksidasyon onleyen, daha iyi depozit kontrolii saglayan benzinli
motor yagi. API'nin CC dizel motor yagi kategorisini de karsilar. SG kategorisindeki yaglar,
API SE, SF, SF/CC. SE/CC kategori yaglar tavsiye eden motorlarda da kullanilabilir.

SH Amerikan otomobil imalat¢ilar1 1994 yili garanti testlerinden gegen, SG performansina ek
olarak testleri ve tiretimi CMA (Chemical Manufacturers Association) {iriin onay koduna uygun

iiretilen benzinli motor yagi.

SJ 1997 yilinda ¢ikarilmis benzinli motor araglarimin gereksinimleri i¢in diizenlenmigtir. SH
performansina ek olarak daha az ugucu, katalistlerle daha fazla uyumlu, diisik sicaklik
ozellikleri daha yiiksek olan benzinli motor yagi.

SL 1 Temmuz 2001 tarihinde ¢ikarilmig, 2002'de iiretilen motorlarin gereksinimleri i¢in
diizenlenmis benzinli motor yag1 kategorisi. Daha 6nce tiretilmis araglarda da kullamlabilir.
Yiksek sicaklikta daha iyi depozit kontrolii ve diisiik yag tiikketimi saglayan benzinli motor
yagi.

SM Kasim 2004 tarihinde ¢ikarilmis benzinli motor yag: kategorisi. SL'ye gore daha iyi motor
temizligi, diisik calisma sicakliginda yiiksek performans, daha az aginma saglama, uzun yag
degisim aralif1 ve antioksidan &zelligi tagir.

SN 2011 ve sonras1 model araglarin gereksinimleri i¢in diizenlenmis, SM performansina ek
olarak, motorda daha iyi depozit, tortu kontrolii ve turboda daha iyi koruma saglayan,
sizdirmazhik elemanlartyla daha uyumlu, DPF ve TWC sistemlerine ve %85’e kadar etanol
iceren yakitlara uygun ve yakit ekonomisi saglayan benzinli motor yagi.

SP LSPI’a kars1 koruma ve yakit ekonomisi saglamak amaci ile gelistirilmistir. E85’e gore
etanol i¢eren yakitlar ile ¢alisan motorlarda etkin koruma saglar.

CA 1940 yilinda yayinlanan, korozyon ve depozit olusumunu 6nleyen, diisiik kiikiirtlii yakitla
¢alisan, hafif ve orta giiclii, dogal emigli dizel motor yagi.
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CB Hafif ve orta sartlarda ¢alisan dizel motor gereksinimleri igin 1949 yilinda yaymnlanan
kategori. CA kategorisinden daha iyi aginma ve depozit olusumuna kars1 koruma saglar.

CD 1955 yilinda yayinlanmis, asinma ve depozit kontroliiniin yiiksek oldugu kategori. Kiiktirt
orani yiiksek yakitla ¢aligan, turbo ve siiper sarjh, dogal emisli dizel motorlar i¢in gelistirilmis
yag. Yiksek sicakliklarda depozit olusumuna ve yatak korozyonuna kars: koruyucudur.

CC 1961 yilinda yayilanan orta ve ag1r sartlarda ¢alisan turbo sarjli ve siiper sarjli, dogal emisli
dizel motorlu araglarin gereksinimlerini karsilayan kategori. Aginma, pas, korozyonu 6nler ve
depozit kontrolii yapar. MIL-L-2104 B ve 46152 B testlerinden geger.

CD-II iki zamanh dizel motorlarin ihtiyaglarina cevap veren, aym zamanda API CD
kategorisine de uygun dizel motor yag1. 1985 yilinda revize edilmistir.

CE 1983 yilinda yayinlanan, agir hizmet, turbo sarjli ve siiper sarjli, diisiik devir-agir yiik ve
yiksek devir-agir yik sartlarinda ¢alisan dizel motorlart i¢in gelistirilmis seviyedir. Yag
eksilmesine, depozit olusumuna ve aginmaya kars1 CD seviyesinden daha etkili koruma saglar.

CF 1994 yilinda yayinlanan, yiiksek kiikiirtlii yakit kullanilan indirekt enjeksiyonlu turbo sarjh
ve siiper sarjh dizeller i¢in gelistirilmistir. CD'ye gore daha yiiksek piston depozit kontrolii ve
yatak korozyonu 6nleme 6zelligi vardir.

CF-4 1990 yilinda uygulamaya konulan, CE performansina ek olarak daha az depozit olusumu
ve yag tilketimi saglayan seviyedir. Agir hizmet turbo sarjli ve stiper sarjli diisiikk devir-agir yiik
ve yiiksek devir-agir yiik sartlarinda ¢alisan dizel motor yagi.

CF-2 1994 yilinda yayinlanan CF performans gereksinimlerine ek olarak iki zamanl dizel
motorlarda silindir ve segman aginmasi ile depozit olusumunu daha iyi 6nleyen motor yagi.

CG-4 1994 yilinda yaymlanan Agir Hizmet Motor Servis kategorisidir. CF-4'e gore daha
yiiksek piston depozit kontrolii, daha az karbon birikimi saglar. Yiiksek devirli, duisiik kiikiirt
oranina sahip yakit kullanilan dort zamanli, direkt enjeksiyonlu, turbo sarjli, hem karayolunda
hem arazide kullanilan agir hizmet dizel motorlarin gereksinimlerini karsilayan kategori.

CH-4 1 Aralik 1998'de yayinlanan, egzoz emisyon standartlarini karsilayan, 4 zamanli
motorlarda kullanilan dizel motor yag1. Ozellikle % O,5'e kadar kiikiirt igeren yakitlarla ¢alisan
yiksek devirli, dort zamanli dizel motorlar i¢in gelistirilmistir. CD, CE, CF-4 ve CG-+4
standartlarin1 da karsilar.

CI-4 2002 tarihinde agiklanan c¢ok agir hizmet dizel motor yagi. 2004 egzoz emisyon
standartlarinm karsilayan dért zamanh yiiksek devirli motorlarda kullanilan motor yagi. Yiiksek
ve diislik sicakliklarda kararlilii, piston depozit kontrolii, kurum kontrolii, korozyon ve yag
sarfiyatinda kontrol 6zelligi daha fazladir.

CJ-4 2007 API performans standartlarini karsilayan agir hizmet dizel motorlar igin gelistirmis
iistlin egzoz arindirma sistemi saglayan motor yagi. Yiiksek sicaklikta geligsmis antioksidan ve
kurum kontrolii, diisiik sicaklikta daha iyi pompalanabilirlik ve diisiik yag tiikketimi 6zelliklerine
sahiptir. Ayn1 zamanda Amerikan EPA 2007 standardini da karsilar.
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CK-4 2017 ve sonrasi model araglarin gereksinimleri i¢in diizenlenmis, CJ-4, CI-4 PLUS
performansina ek olarak, agir sartlarda ¢alisan yiiksek devirli, %0,05’e kadar kiikiirt igeren
yakat kullamilan, 6zellikle daha gelismis egzoz emisyonlarini diigiiren sistemlere sahip direkt
enjeksiyonlu, turbo sarjli dizel motorlarda yiiksek sicaklikta gelismis antioksidan ve kurum
kontrolii saglayan, kesmeye bagli viskozite kaybina, katalizor zehirlenmesine, kurum artisina
bagli olarak viskozite artigina kars: iist diizey koruma saglayan dizel motor yagidir. Partikiil
filtre tikanmasina, motor agmmasima, piston depozitlerine, diisiik ve yiiksek sicaklik
ozelliklerinin bozulmasini engeller.

FA-4 Yolda galisan agir ticari araglarin yiiksek hizli 4 zamanli dizel motorlarinda 2017 ve
sonrast emisyon standartlarini karsilamak iizere gelistirilmis, Yiiksek Sicaklik ve Yiiksek
Kesme Oram (HTHS), 2,9¢P-3,2¢P arasinda olan, SAE XW-30 diisiik viskozite sinifina sahip,
%0,05’e¢ kadar kiikiirt iceren yakit ile kullamilabilen, ozellikle daha gelismis egzoz
emisyonlarim diigiiren sistemlerin verimliligini artiran, oksidasyona, kesmeye bagli viskozite
kaybina, katalizor zehirlenmesine, partikiil filtre tikanmasina, motor asinmasina, piston
depozitlerine, diisik ve yiiksek sicaklik ozelliklerinin bozulmasina, kurum artigina bagl
viskozite artigina karsi st diizey koruma saglayan dizel motor yagi. CK-4, CJ-4, CI-4-Plus, CI-
4 ve CH-4 performansina sahip motor yaglari ile uyumlu olmadigi i¢in bu performanstaki motor
yaglari ile karigtirilmasi 6nerilmez.

Kaynak:htips://petrocanadalubricants. com/en-tr/lube-source-handbook/automotive/introduction/vil-classification-
systems

Sirket’in Uretimini Yapti31 Madeni Yag Cesitleri

Madeni Yaglar Uretilen Uriinlerin Listesi

0W-30 Motor Yagi
0W-30 Dpf Motor Yagi
5W-30 Motor Yag:
5W-30 Dpf Motor Yagt
5W-40 Motor Yagi
10W-30 Motor Yagi
10W-40 Motor Yagi

. 10W-60 Motor Yagi
Motor Yaglar 15W-40 Motor Yagi
20W-50 Motor Yagi
Hd 10 Motor Yag:

Hd 30 Motor Yagi

Hd 40 Motor Yagt

2T Motosiklet Yag
Motosiklet Yaglan 4T 10W-40 Motosiklet Yagi
4T 15W-40 Motosiklet Yag1
Gear Oil 80

Gear Oil 90

Gear Oil 140

Gear Oil EP 80

Gear Oil 75W-80

Benzinli ve Dizel Ara¢ Motol
Yaglar

Benzinli ve Dizel Arag¢lar Disli

Sanziman ve Diferansiyel Yaglan Yaglan
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Gear Oil 80W-90

ATF Steering Oil

Dexron 11

Dexron III

422 Transmisyon

10W-30 Transmisyon

Hidrolik Sistem Yagi1 HL-46

Hidrolik Sistem Yagl HL-68

Bor Yagi

Endiistriyel Yaglar Kesme Yagi

Kalip Yagi

Kompresor Yagi

Tekstil Yagi

Kirmizi Gres Yagi

Kauguklu Gres Yagi

Gresler Beyaz Kalsiyumlu Gres Yagi

Beyaz Ep Gres Yag1

Mavi Lifli Gres Yagi

Madeni Yag Uretim Tablosu

6,0%
*

5,1% 5,2%
* * 2.907
2.031

1.277

1,1%
. 0,7%

1 344
2021 2022 2023 2023/3 202473

u Uretim  ®Kapasite Kullamm Orant

Sirket’in 2024/3 donemi itibariyla madeni yag tiretimi Onceki yil aym doneme goére %34
oraninda gerileyerek 519.305 kg’dan 343.611 kg’a gerilemistir. S6zkonusu gerileme 2023
yilinda miisteriler ile aylik teslimat baglantili ¢alisiimasi 2024 yilinda ise miisterilerin
teslimatlarimin  ilk ¢eyrek sonrasinda talep etmesinden ve diger ¢eyrek donemlerde
yogunlagsmasindan kaynaklanmigtir. Thragct 2021 yilinda 1.276.647 kg. 2022 yilinda 2.031.373
kg. ve 2023 yilinda 2.907.338 kg. madeni yag tiretimi gergeklestirmistir.

Sirket’in madeni yagda kapasite kullamim oram 2021 yilinda %5,07 iken 2023 itibariyla %5,97
seviyesine yiikselmistir. Sirket 2021 yilinda 25.194.000 kg. olan kapasitesini 2022 yilinda
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39.261.000-kg’a ve 2023 yilinda 48.668.000-Kg.’a yiikseltmesi nedeniyle kapasite kullanim
orani diistik goriinmektedir. Kapasite artirimlar1 dogrultusunda kapasite kullanim oram da artis
trendindedir.

Sirket’in 2021 yilinda madeni yag cirosu 85.605.659 TL ile toplam cirosunun %22,93 liik
kismin: olustururken 2022 yilinda 163.123.539 TL ile %39,58 lik kismini1 ve 2023 yili itibariyla
204.348.569 TL ile %43,78 lik kismim madeni yag satislart olusturmaktadir.

466.737.371
* 47%
412.177.489 v 44%
373.352.962 o 40%
* 26%
23% 4.348.569
3.123.539 -
5.605.659 i 88.935.708 95.000.324
= & e 1.798.226 l'712'937
|
[ x f —
2021 2022 2023 2023/3 2024/3

u Briit Satiglar ~ © Madeni Yag  ® Madeni Yag Briit Satis Pay1

Aerosol Spreyler

Aerosol, bir katimin veya bir stvinin gaz ortam igerisinde dagilmasidir. Basingh kaplar olarak
bilinen sistem ile pliskiirtiilen kat1 veya s1v1 pargaciklar aerosol sprey olarak adlandirilmaktadir.
Aerosolsprey tek bir pargadan olusmasi nedeni ile kullanimi ¢ok kolay ve hizlidir. Uriine
disaridan bir bulasma s6z konusu degildir. Kullamminda valf sistemi olmasi nedeni ile dogru
ve etkili sekilde kullamlmaktadir. Aerosol kullaniminda oksidasyona kars1 duyarli maddelerin
bozulmalar1 engellemis olunur.

Uriiniin belirtilen kullamm kolayliklar1 nedeni dogrultusunda talebin artmasi ile “Fren Balata
Temizleyicisi” olarak Tiirk Standartlari Enstitiisii Kritere Uygunluk Belgesi (TSEK)
alinmistir.01.11.2019 tarihinde 084669-TSEK-01/01 belgesi numarasi ile Qluk markas: altinda
alian TSEK belgesi Bahadir Kimya’nin s6zkonu iiriinii ilk tireten firmalar arasinda oldugunu
gostermektedir.
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Gorsel: Aerosol Spreyler Dolum Haiti

Giir;el_: f;erosol Spreyler Ambalajlama Hattt

Aerosol Spreyler Uretilen Uriin Listesi: Fren Balata Temizleyici Sprey, Cok Amagh Sprey, Pas
Sokiicii Sprey, Stvi Gres Sprey, Klima Temizleyici Sprey, Jant Parlatict ve Temizleyici Sprey,
Fitil Parlatic1 Silikon Sprey, Zincir Yaglayict Sprey, Kalip Ayrict Sprey, Gaz Alti Kaynak Spreyi

Aerosol Sprey Urtinlerinin kisimlar asagidaki gibidir;

1. Itici Gazlar

Aerosol sistemlerinin en 6nemli bsliimiidiir. Uriinii kap icerisinde piiskiirtmeye yardimei
oldugu gibi c¢oziicii ve seyreltici olarak da kullamilmaktadir. Kendi igerisinde 2’ye
ayrilmaktadir.

A) Swilastiridnmus Gazlar

Sivilastirilmig gazlar, etkin maddeleri ince toz veya kopiik seklinde yaydigi igin, piiskiirtiicii
olarak cok yaygin bir kullanima sahiptir. Bu 6zelliklerine ek olarak saftir ve toksik
degildirler. Normalde oda sicakliginda ve atmosfer basmncinda gaz halde iken, sicakligin
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kaynama noktasinin altina diigtiriilmesiyle veya basincin artirilmasiyla sivilagirlar.
Sivilagtirilmis gaz kap igine kondugu zaman hizla sivi ve buhar fazina ayrilir.

Buhar fazina gectigi zaman, kutu i¢erisinde kademeli olarak bir basing olusur. Buhar fazinda
molekiillerin sayis1 arttifi zaman, basing da artacaktir ve bir siire sonra sivi fazdan buhar
fazina ve buhar fazindan sivi faza gegen molekiiller arasinda denge durumu olusacaktr.
Buradaki basinca buhar basinci olarak tanimlanir ve her itici gaz igin belirli sicaklikta
sabittir. Olusan bu buhar basinci kap igindeki miktarindan bagimsiz olarak tiim yonlere esit
olarak daglir.

B) Siukisarilnus Gazlar

Itici gaz olarak sikistirilmis gazin kullanildig: aerosoller oldukca yaygmn kullaniimaktadir.
Bu itici gazlardan 6zellikle azot ve karbondioksit atmosfere zarar vermemesi agisindan tercih
edilmektedir. Formiilasyon yapisina ve valfin tasarimina goére, farmasotik iiriin yas sprey,
kopiik veya yari kati olarak piiskiirtiilebilir. Bu gazlar aerosol kabu Igine basingla doldurulur
ve bu basing tiriiniin piiskiirtiilmesi i¢in gerekli kuvveti saglar.

2. Valf ve Aktiiator

Valfin en onemli gorevi, istenilen sekilde ve istenildigi zaman kaptan iiriiniin piiskiirmesini
saglamak diger zamanlarda ise, kaybin1 6nlemektir. Valf aym zamanda piiskiirtiilen iiriiniin
Ozelligini belirlemede de 6nemlidir. Cesitleri: Kesintisiz piiskiirtme yapan sprey valfler, Kopiik
valfler ve Olgekli valfler gibi gesitleri bulunmaktadir. Aktiiatérler, Uyarici diigme, valfin kolay
acilip kapanmasini saglar.

3. Aeorosol Kabt
Kullanim alanlari, dayaniklilik, fiyat gibi 6zelliklerine gore gesitlilik gostermektedir.

Kalaylanmis Celik: Hafif ve ucuz bir aerosol kabi iiretmek i¢in kalaylanmig ¢elik plakalar
kullanilmaktadir. Baz: tirtinler i¢in kalay gerekli korumay: saglamaktadir. Sa¢ boyalar
genellikle bu tiir kaplar I¢inde ambalajlanir.

Aliiminyum: Genelde topikal olarak kullanilan aerosoller aliiminyum kap iginde
ambalajlanir. Altiminyum agirlik¢a ¢ok hafiftir ve aym1 zamanda saf bir materyal olmasina
ragmen, bazi ¢6ziicli kimyasal maddelerle reaksiyona girebilir.

Cam: Cam, estetik oldugu kadar gecimsizlik de gostermedigi ve asinma sorunu olmadigi
icin farmasotik ve tibbi tirtinlerde tercih edilmektedir. Ancak yiiksek basinglara dayaniksiz
olup diisiik oranda itici gaz iceren sistemlerde kullanilir. Diisiik basing ve diisiik miktarda
itici gaz igeren Urlinler i¢in cam kaplar kullanilir. Cam kaplar genellikle parfiim, kolonya,
kozmetikler, farmasétik ve tibbi aerosol iiriinlerin ambalajinda kullanilir.

4. Etkin Maddeyi Tastyan Konsantrat

Bir aerosol sisteminde etkin maddeyi tasiyan konsantrat itici gaz ile birlikte aerosol
formiilasyonunu olugturur. Etkin madde konsantrati; aerosol kabi i¢inde ¢6zelti, siispansiyon,
emiilsiyon veya yar1 kat1 halde, itici gaz ise sivilastirilmis veya sikistirilmis olarak yer alabilir.

Aerosol Uretiminde kullanilan hammaddeler: Hekzan (Hexane), Heptan, IPA (Izopropil Alkol),
Metilen Klorit’tir. Sirketin tirettigi spreyler teknik spreyler ile otomotiv ve endiistri olarak
ayrilmaktadir.
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Hekzan (Hexane): Hekzan, saf haliyle renksizdir ve hafif hos olmayan bir kokusu vardir.
Hekzan; laboratuvarlarda yag ¢oziicii, sanayide organik ¢oziicii olarak kullamlmaktadir.
Hekzan, oldukga yanict bir gazdir ve buhar patlayicidir. Havadan agir oldugu icin zeminde
yayilarak, uzak mesafelerde tutusmalara neden olabilmektedir.

Heptan (Heptane): Heptan dar kaynama araliina sahiptir. Buharlasma derecesi yliksek
oldugundan ¢6ziicii olarak kullanilmaktadir.

ipa (izopropil Alkol): Kimyasal formiilii CH olan organik bir bilesiktir. Tam kimyasal formiilii
3CHOHCH3 veya (CH3)2CHOH olarak geg¢mektedir. Organik kimyanin en Onemli
ailelerinden birine aittir. Renksiz, gii¢lii bir kokuya sahip, ugucu ve yanici bir sivi kimyasal
bilesiktir. Aym1 zamanda, ¢ozeltinin pH'sine ve / veya kendisinden daha giiclii bir asit veya
bazin varligma bagh olarak, suya benzer sekilde zayif bir asit ve bazdir.

Metilen Klorit: Aerosoller de giiglii bir ¢6ziicti, yamcilik nleyici, ayn1 zamanda buhar basinci
diistirticti ve viskozite inceltici olarak kullamlir. Giiglii ¢6ziinme kabiliyetinden dolay: diisiik
yanicilik ve hizli kuruma stiresi ile yapigkan formiilasyonlarin da 6nemli bir ¢oziiciidiir. Buna
ek olarak paketlenmemis aerosol uygulamalarinda kullanilan ekipmanin korunmasina ve
uygulama yiizeyine ek korumaya Metilen Kloriir yardimei olur. Normal bir parlama noktasi
olmamasindan kaynakli yanicilig1 azaltmak i¢in kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda tesis igindeki
yangin ve patlamay1 azaltmak i¢in kullanilmaktadir.

Kaynak: hitps://e-kutuphane.teb.org.tr/pdf/tebakademi/modern_farmasotk/19.pdf

14,6%
*

13,6%
2 11,7%

4.882.035 4,6%

4.534.619 AT - s
979.480 1.521.657
2021 2022 2023 2023/3 2024/3

u Uretim (Adet) ¥ Kapasite Kullanim Oram

Aerosol kapasite kullanim detayina bakildiginda Bahadir Kimya’min 2021 yilinda aerosol
kapasite kullanim orami %13,57 iken 2022 yilinda %11,69 ve 2023 yilinda ise %14,61
seviyesine gelmigtir. Cirosal olarak bakildiginda 2021 yilinda 133.021.020 TL satis
yapilmigsken 2023 yilinda 147.094.220 TL seviyesinde satis olmustur. 2023 yili itibariyla
toplam cironun %31,52°1lik kism aerosol satisindan gelmektedir.
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u Brit Satiglar = Aerosol @ Acresol Briit Satig Pay1

Ozel Uriinler

Bahadir Kimya, {iretmekte oldugu iiriinlerin biiyiikk ¢ogunlugunun otomotiv sektoriinde
kullanilmasi nedeni ile miisterilerin talepleri dogrultusunda, antifriz, fren hidrolik sivisi, cam
suyu, enjektor temizleme, yag katifi, yakit katig1 ve benzeri temizleyici, yaglayici, performans
artirict oto bakim tirtinlerinin miisteri bazli tiretim ve satigin1 yapmaktadir.

Ozel Uriinler: Antifriz, Fren Hidrolik Swvisi, Cam Suyu, Benzin Enjektor Temizleme, Dizel
Enjektor Temizleme, Benzin Yakit Katigi, Dizel Yakit Kangi, Motor Temizleyici

Uretimi yaptig1 Fren Hidrolik sivisi iilkemizde stratejik {iriin grubunda iken ilgili {irintin
yatirimlar1 2020 yilinda baglamigtir. 2020 yilinda Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2019 Yili
[malat Sanayinde Verimlilik ve Kurumsallasma Mali Destek Programu Cergevesinde “Son
Teknoloji Makinalarla Verimli Uretim Tesisi ve Kurumsallasma” programi kapsaminda
2.029.430 TL/289.195 USD tutarinda yatirim yapilmistir. Konu yatirimin 987.892 TL/140.775
USD tutarindaki kismi Ahiler Kalkinma Ajansi tarafindan hibe olarak kalan 1.041.538
TL/148.420 USD tutarindaki kismi Bahadir Kimya tarafindan finanse edilmistir. Konu
yatirnmda Sirket piyasadaki talep/ihtiyaglar dogrultusunda “Fren Hidrolik Sivis1” iiretilmesi
tizerine yatirimlarin1 da yapmus ve Sirket i¢in ileride ¢ok 6nemli bir yere sahip olacak olan Fren
Hidrolik Sivist iiretiminin ilk adimlar: atilmistir.

19/01/2021 tarihinde Sirket “Fren Hidrolik Sivis1” iiretimi ¢alismalarim artirmistir. AR-GE
laboratuvarlarindaki ¢alismalan ile birlikte Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve
Destekleme Dairesi Baskanligi KOSGEB Kirikkale Miidiirliigii ile Kirikkale Universite’nin de
dahil oldugu stratejik iiriin gelistirmeye yonelik “Yerli Fren Hidrolik Sivis1 Uretimi” projesine
dahil olmustur. Tlgili proje kapsamida KOSGEB’den 160.403 TL/18.016 USD hibe alinmistr.
Bu kapsamda DOT olarak adlandirilan “Fren Hidrolik Stvisi” projesi ile Sirket seri iiriin
tiretimine baglamigtir. Stratejik tirtin program Tiirkiye’de iiretilmeyen agirlikli ithalata dayali
olan tirtinlerdir. Fren Hidrolik Sivist yurtdisindan ithal edilen bir iiriin olmasindan kaynakli
stratejik {irlin grubunda bulunmaktayken giincelde Sirket iiriiniin liretimini yapmaktadir.
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Fren Hidrolik S1visi; fren sistemindeki parcalarin okside olmasini engelleyen, pargalarin birbiri
ile olan siirtinmesi ve yiiksek basingtan dolay:1 ortaya ¢ikan yiiksek sicaklikla galisabilen
hidrolik bir stvidir. Fren hidrolik sivisi / fren hidrolik yag1 olarak bilinen sivi, fren pedalina
basildiginda hizli sekilde fren sisteminin uyarilmasmni ve durma eylemi i¢in ikaz edilmesini
saglar. Boylece kolayca ve hizlica frenleme saglanir.

Fren Hidrolik Sivisinin; Dot3, Dot4, Dot5 ve Dot5.1 gibi gesitleri bulunmaktadir. Dot sayilari
fren sivilarinin kuru ve 1slak kaynama derecelerine gore belirlenir. Fren sivisinin kaynama
derecesi DOT tipine ve igindeki su miktarina bagli olarak degisir. Fren sivisi havanin i¢indeki
nemi ¢eker. Fren sivilarinin kaynama derecelerine gére siniflandirildigindan siviya karisan su
stvinin kaynama derecesini diisiirerek frenlerin daha ¢abuk ise yaramaz hale gelmesine sebep
olur. Bu yaglar kaynama noktalarina gére kategorize edilmistir.

Fren Hidrolik Sivisi Kuru Kaynama Derecesi |  Islak KaynamaDerecesi
DOT 3 205°C 140°C
DOT 4 230°C 155°C
DOT 5 260°C 180°C
: DOT 5.1 270°C 190°C

Sirket’in 6zel iriinler icerisinde diger liretimini yaptigi iirlin Antifrizler ve Oto bakim
tirlinleridir.
Antifriz radyatdér suyuna belli oranlarda katilarak, sirkiilasyon suyunun donma noktasini
diistiren ve kaynama noktasini yiikselten kimyasal maddelerdir.
Antifrizler genel olarak;
e Motor toplam 1s1 dengesini koruma
e Kaynamaya ve hararete karsi koruma
e Pas, korozyon, kireglenme ve yapisal hasar olusturabilecek kimyasal bozulmalara karst
direnci artirma
e Buhar veya hava keseciklerini hizli olusumu ve patlamas: sonucu olusan kavitasyona
ve bu sebeple olugmasi muhtemel hasara karsi1 koruma
e Sirkiilasyon suyunun yiizey gerilimini degistirerek dolasim fonksiyonunu artirma
olmak tizere olduke¢a fazla gérevleri olan bir kimyasaldir.
Otobakim Uriinleri igerisinde ise oto bakim pas sékiiciileri, jant parlatici, fitil parlatici bugu
onleyici, buz ¢dziicli, motor temizleme, yakit katkisi, emjektor temizleyici ve cam sulari, gibi

tiriinler bulunmaktadir.
2021 2022 2023 2023/03 2024/03

Ozel Uriinler
L

Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim

Fren Hidrolik

Swvist 2.339.645 | 3,21% |[14.588.618 | 14,78% | 21.813.692 | 18,92% | 11.570.774 | 79,52% | 4.407.623 | 15,90%

Antifriz+Oto
Bakim 70.458.560 | 96,79% | 84.127.474 | 85,22% | 93.452.589 | 81,08% | 2.980.683 | 20,48% |23.308.678 | 84,10%

Uriinleri

Ozel Uriinler | 72.798.205 | 100% | 98.716.092| 100% |115.266.281 | 100% | 14.551.457 | 100% | 27.716.301 | 100,00%
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Sirket’in tiretimini yaptig1 6zel {irlinler yillar itibariyla Sirket’in toplam cirosunun 2021 yilinda
%19,5’1lik kismini, 2022 yilinda %23,95°1ik kismini ve 2023 yili itibariyla %24,70’lik kismini
olusturmustur. Ozel iirtinlerin satis hacmi 2021 yilinda 72 milyon TL seviyesinde iken 2023
yilinda 115 milyon TL seviyesine gelmistir. Fren Hidrolik sivinin yapilan yatirimlar
dogrultusunda satiglarmin artmasi yaninda antifriz ve oto bakim {irlinlerinin piyasadaki
taleplerinin artmasinda etkisi bulunmaktadir.

® 29%

* 16%
93.452.589

84.127.474
70.458.560

2021 2022 2023 2023/3 2024/3

u Antifriz + Oto Bakim Uriinleri u Fren Hidrolik Stvist ¢ Ozel Uriinler Briit Satis Pay:

Ozel iiriinler igerisinde fren hidrolik sivisi toplam satislarin 2021 yihinda %0,63{inii
olustururken 2023 yilinda %4,67 lik kismim olusturmaya baslamistir. Ozel iiriinler igerisinde
ise Fren Hidrolik Sivis1 2021 yilinda %3,21°lik kismini olustururken 2023 yilinda %18,92’lik
kismim olusturmustur. Antifriz ve Oto bakim iiriinleri ise Ozel Urlinler igerisinde 2021 yilinda
%96,79’luk pay alirken 2022 yilinda %85,22 ve 2023 yilinda %81,08°lik pay almaktadir.

Miistahzarlar

Miistahzarlar parcalarin  birbirlerine siirtlinmesi, zaman i¢inde olusan paslanmalari
dogrultusunda olusan oksitlenme, aginma, paslanma ve akigkanlik diizelten yardime: iiriinlerdir.
Sirket kar/maliyet durumu ve piyasa talepleri dogrultusunda 2021 yilinda konu uriiniin
tiretimine ara vermistir. Sirket giincelde konu tirliniin tiretimi yapmamaktadir, degerlendirmeye
uygun talep olmasi halinde tiretim yapilabilecek durumdadir. Bahadir Kimya, 2021 yilinda
1.351.424 kilogram iiretim yapmistir.

Diger Satislar

Sirket’in diger satiglar igerisinde hurda ambalaj satiglar1 bulunmaktadir. 2023 yilinda 28.301
TL hurda ambalaj satis1 olmustur.

Uriin Gami;
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Madeni Yag Grubu
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2.6. Sermaye ve Ortakhik Yapisi

2.6.1.Mevcut Ortaklik Yapist

2.6.2. Halka Arz Sonrasi Planlanan Ortakhk Yapisi

())TERAYATIRIM

Iy Pay Nominal Sermayeye
Pay Sahibi Grubu Degeri Orami (%)
A 8.550.000 19
Serkan Bahadur B 34.200.000 76
|
Sezai Bahadir A 450.000 :
B 1.800.000 4
TOPLAM 45.000.000 100
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibi Grub Oram Orani
= Tutar (TL) (%) Tutar (TL) (%)
Serkan Bahadir A 8.550.000 19 8.550.000| 15,55
Serkan Bahadir B 34.200.000 76 28.200.000| 51,27
Sezai Bahadir A 450.000 1 450.000 0,82
Sezai Bahadir B 1.800.000 4 1.800.000 3,27
Halka Acik B 2 : 16.000.000| 29,09
TOPLAM 45.000.000| 100,00 55.000.000 | 100,00

2.7. Finansal Tablolar

2.7.1.Bilanc¢o

Sirket’in 31.03.2024 ve 31.03.2023 ara donemleri ile 31.12.2023, 31.12.2022, 31.12.2021
tarihlerinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz denetimden gegmis segilen 6nemli finansal

tablo kalemleri asagida yer almaktadir.

Finansal Durum Tablosu (TL)

Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis

31.032024| 31.122023]  31.12.2022 31.12.2021
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.041.055 40.548.277 35.563.909 11.561.877
Ticari Alacaklar 179.951.669| 214.513.624| 193.321.893 144.066.842
-Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.628.212 1.865.195 - 43.543
Afi’i ];Z;a(r)lm”y“” Terafiardan Ticorg 178.323.457| 212.648.429| 193.321.893 144.023.299
Diger Alacaklar 2.220.699 2.069.859 2.099.333 1.868.417
Stoklar 80.505.328| 68.901.338|  55.344.990 40.288.056
Pesin Odenmis Giderler 8.667.912 1.616.745 6.026.654 3.939.951
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-Tliskili Taraflara Pegin Odenmis Giderler - 201 - 876.745
éigfr’irol mayan Taraflara Pegin Odenmis 8.667.912 1.616.544 6.026.654 3.063.206
Diger Donen Varliklar 111.287 16.094 28.145 -
Toplam Dénen Varliklar 279.497.950| 327.665.937| 292.384.924|  201.725.143
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 24440.000| 25.000.000|  28.439.054 12.122.007
Maddi Duran Varliklar 356.343.578| 369.959.262| 263.607.782 86.708.450
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13.488371|  13.667.623 6.810.956 66.814
Toplam Duran Varhiklar 394.271.949| 408.626.885| 298.857.792 98.897.271
Toplam Varhklar 673.769.899 | 736.292.822| 591.242.716 300.622.414
Kisa Vadeli Borglanmalar 7.500.000| 41.883.159|  26.840.716 53.355.031
Elzs“n’;;;fldeﬁ Berglapialarin Kisa Vageli 23.787.741| 40911474  25.192.681 9.239.695
Diger Finansal Yukimlilikler 9.956.408 6.661.981 2.810.878 -
-Kredi Karti Bor¢lari 9.956.408 6.661.981 2.810.878 -
Ticari Borglar 31.783.838| 34.835.097|  36.733.096 24.461.548
- Hiskili T, araflara Ticari Borglar 52,990 26.453 - -
- lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 31.730.848 34.808.644 36.733.096 24.461.548
gilg;?ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 1.212.189 535.758 540.402 415.486
Diger Borglar 103313 16.454 27.112 1.114.798
- lligkili Taraflara Diger Bor¢lar 89.013 - - 1.070.261
- lliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 14.300 16.454 27.112 44.537
Ertelenmis Gelirler 46.115365| 47.667.507|  52.036.303 4.042.233
- Hligkili Taraflardan Ertelenmis Gelirler - - - 10.166
Glel ;fr];’; Olmgyan Targjlardah Lrteleamis 46.115.365|  47.667.507|  52.036.303 4.032.067
Dénem Kart Vergi Yikimliligi 1.859.587 6.170.305 138.348 150.128
Kisa Vadeli Karsiliklar 462.286 371.236 200.658 158.949
KEvZZZIiZZer ;’(iffljf]xf Faydalara Higkin 462.286 371.236 200.658 158.949
Diger Kisa Vadeli Y aktumlalukler 12.086.487|  10.268.580 6.652.735 5.151.673
Toplam Kisa Vadeli Yiikimlilikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929 98.089.541
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Uzun Vadeli Borglanmalar 1.452.024 3.132.270 5.864.810 1.321.012
Uzun Vadeli Kargiliklar 3.457.981 2.193.856 1.843.006 1.675.358
1C<Zi;i ‘l’l’;cll‘;rr @ Saglanan Faydalara lliskin 3.457.981|  2.193.856 1.843.006 1.675.358
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigi 55.778.969 48.886.213 33.537.366 9.116.970
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliitiikler 60.688.974 54.212.339 41.245.182 12.113.340
Toplam Yiikiimliiliikler 195.556.188 | 243.533.890 192.418.111 110.202.881
Ozkaynaklar 478.213.711| 492.758.932 398.824.605 190.419.533
Odenmis Sermaye 45.000.000 45.000.000 45.000.000 12.500.000
Sermaye Diizeltme Farklar 107.487.253| 107.487.253 107.487.253 78.369.302
Kar veya Zararda Yeniden

Smniflandirilmayacak Birikmis Diger 142.339.144| 173.161.366 144.718.437 -170.603
Kapsamli Gelirler (Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Yasal Yedekler 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Gegmis Yillar Karlar1 veya Zararlar 158.108.842 92.617.444 41.972.172 77.507.377
Net Dénem Kary/Zarar1 16.277.001 65.491.398 53.746.722 17.253.621
‘T{?J;I{J‘?wl\igfllfﬁfgﬁl( ve 673.769.809 | 736.292.822| 591.242.716|  300.622.414

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Bilan¢o Analizi:

Donen Varhklar

Thraggr’nin dénen varliklari; nakit ve benzerleri, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar pesin
o6denmis giderler ve diger donen varliklar kalemlerinden olusmaktadir. Dénen varliklarin aktif
icerisindeki pay1, 2021 yil sonunda %67,10, 2022 yil sonunda %49,45, 2023 yil sonunda
%44,50 ve 31.03.2024 itibartyla %41,48 olarak gergeklesmigtir. Dénen varliklar kalemindeki
2021-2023 yillar arasindaki bakiye artiginin kaynagi satis hasilatinda gergeklesen yukar yonlii
ivmenin “Nakit ve Nakit Benzerleri kalemi igerisinde yer alan vadesiz mevduat, ticari alacaklar
ve stok kalemindeki artistir. 31.03.2024 itibariyla ilgili kalemdeki azalisin nedeni 47,3 Milyon
TL banka kredi geri 6demesi yapilmasidir. Asagidaki tabloda bu durum dzetlenmistir.

31.03.2024| 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Toplam Dénen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937 | 292.384.924 | 201.725.143
Aktif Icinde % Deger 41.48% 44,50% 49.45% 67.10%
Toplam Duran Varhklar 394.271.949 | 408.626.885 | 298.857.792 | 98.897.271
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Aktif i¢inde % Deger 58.52% 55.50% 50.55% 32.90%
Aktif Toplam 673.769.899 | 736.292.822  591.242.716 | 300.622.414

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ilgili kalem kasa, bankalar ve pos alacaklarin1 kapsamaktadir. 2021-2023 yillar1 arasindaki
bakiye artisinin kaynag: satis hasilatinda gergeklesen yukari yonlii ivmenin “Nakit ve Nakit
Benzerleri kalemi igerisinde yer alan vadesiz mevduata yansimasidir. 31.03.2024 itibartyla
ilgili kalemdeki azalisin nedeni 47,3 milyon TL banka kredi geri 6demesi yapilmasidir.

Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir.

Nakit ve Nakit Benzerleri 31.03.2024 | 31.12.2023 31.12.2022 | 31.12.2021
Kasa 21.543 13.282 16.398 27.220
Kasa -TL 2].543i 13.282 16.398 27.220
Bankalar 6.615.946 | 38.107.476 32.742.620| 7.107.338
Vadesiz Mevduat -TL 5.661.554| 38.107.476 32.740.654| 6.283.937
Vadesiz Mevduat- Yabanci Para 954.392 - - 823.401
Vadeli Mevduat —TL - - 1.966 -
Kredi Kart1 (POS) Alacaklar 1.403.566 2.427.519 2.804.891 4.427.319
Toplam 8.041.055| 40.548.277 35.563.909 | 11.561.877
Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar donemler itibariyla 2021 yil sonunda 144.066.842 TL, 2022 yil sonunda
193.321.893 TL ve 2023 yil sonu itibariyla 214.513.624 TL olarak gergeklesmistir. Ticari
alacaklarin donen varliklar igerisindeki payr 2021 yil sonunda %71,42, 2022 yil sonunda
%66.12, 2023 y1l sonunda %65,47 ve 31.03.2024 itibartyla %64,38 olarak gerceklesmistir.
Ticari alacaklarnn aktif igerisindeki pay1 ise 2021 yil sonunda %47,92, 2022 yil sonunda %32,70
ve 2023 yil sonunda %29,13 ve 31.03.2024 itibariyla %26,71 olarak gergeklesmistir. Dénen
Varliklar icerisindeki ylizdesel degeri yillar itibariyla aym seviyelerde seyreden ticari alacaklar
kalemindeki bakiye artisinin kaynagi artan is hacmi dogrultusunda satiglarin artmasina bagl
olarak artis gostermektedir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir:

Ticari Alacaklar 31.03.2024 | 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Ticari Alacaklar 179.951.669 (214.513.624 1 193.321.893 | 144.066.842
-Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.628.212 1.865.195 - 43.543
lliskili _Olmayan _Targflardan _Ticari| ;¢ 353 4571515 648 429 193.321.893 | 144.023.299
Alacaklar
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Toplam Dénen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937 | 292.384.924 ( 201.725.143
Donen Varliklar icinde % Deger 64,38% 65,47% 66,12% 71,42%
Aktif Toplami 673.769.899 | 736.292.822 [ 591.242.716 | 300.622.414
Aktif I¢inde % Deger 26,71% 29,13% 32,70% 47,92%
Ticari alacaklar kaleminin kirtlini agagidaki tabloda 6zetlenmistir:
Ticari Alacaklar 31.03.2024 | 31.12.2023 31.12.2022 | 31.12.2021
Alictlar 58.565.320| 73.102.038 72.506.319| 78.567.334
[liskili Taraflar 1.628.212 1.865.195 - 43.543
liskili Olmayan Taraflar 56.937.108| 71.236.843 72.506.319| 78.523.791
Alacak Senetleri 123.314.272 | 143.578.389| 122.768.319| 66.954.728
liskili Olmayan Taraflar 123.314.272| 143.578.389| 122.768.319| 66.954.728
Alacaklarda Beklenen Kredi Zaran (1.927.923) | (2.166.803) (1.952.745) | (1.455.220)
(TFRS 9) | | |
Siipheli Ticari Alacaklar 1.699.290 2.481.929 3.535.655 2.609.269
| Siipheli Ticari Alacak Karsihkdar (-) (1.699.290)| (2.481.929)| (3.535.655)| (2.609.269)
Toplam 179.951.669 | 214.513.624| 193.321.893 | 144.066.842

Ticari alacaklar ve alacak senetleri normal is akiginda miisterilerinden olan alacaklardan
olusmaktadir. Ticari alacaklarin vadeleri miisterilerle yapilan s6zlesmelere ve satilan
mamullerin cinsine gore degiskenlik gostermektedir ancak ortalama vade siiresi 59 giindiir
(31.12.2023:55 giin, 31.12.2022: 64 giin, 31.12.2021: 90 giindiir).

Diger Alacaklar

Diger alacaklar kalemindeki bakiyenin tamamina yakini vergi dairesinden alacaklar bakiyesi
kaynaklidir. Ilgili bakiyenin kaynagi 4760 Sayili OTV Kanunu’nun 1. Say1li Liste B cetveli liste
digt iiriin imalatindan kaynaklanan OTV iadesinden dolay1 Vergi Dairesinden Alacaklar

bakiyesidir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir.

Diger Alacaklar- Kisa Vadeli 31.03.2024 | 31.12.2023 31.12.2022 | 31.12.2021
Diger Alacaklar 2.220.699| 2.069.859 2.098.594| 1.867.202
Vergi Dairesinden Alacaklar 2.220.699| 2.069.859 2.098.594| 1.867.202
| Verilen Depozi_to ve Teminatlar - - 739 1.215
Diger Taraflar - - 739 1.215

38




Q))TERAYATIRIM

1.868.417

2.099.333

Toplam [ 2.220.6991 2.069.859 \

Stoklar

Stoklar donemler itibartyla 2021 yil sonunda 40.288.056 TL, 2022 yil sonunda 55.344.990 TL,
2023 y1l sonunda 68.901.338 TL ve 31.03.2024 itibariyla 80.505.328 TL olarak ger¢eklesmistir.
Stoklarin donen varliklar igerisindeki pay1 2021 yil sonunda %19,97, 2022 yil sonunda %18,93,
2023 y1l sonunda %21,03 ve 31.03.2024 itibariyla %28,80 olarak ger¢eklesmistir. Stoklarin
aktif icerisindeki pay1 ise 2021 y1l sonunda %13,40, 2022 yil sonunda %9,36, 2023 y1l sonunda
%9,36 ve 31.03.2024 itibariyla %11,95 olarak gergeklesmistir. Stok kalemindeki artisin
kayna@1 yukar yonlii ivme kaydeden miisteri taleplerine hizli ve zamaninda cevap verilebilmesi
adina Thraggr’min ihtiyath davranmasidir. Ayrica petrol fiyatlarindaki ve dolar kurundaki artisin
da stoklardaki artista etkisi bulunmaktadir. Asagidaki tabloda bu durum Szetlenmistir:

Stoklar 31.03.2024| 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Stoklar 80.505.328| 68.901.338| 55.344.990| 40.288.056
Donen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937( 292.384.924| 201.725.143
Doénen Varliklar icinde % Deger 28,80% 21,03% 18,93% 19,97%
Aktif Toplami 673.769.899 | 736.292.822 | 591.242.716| 300.622.414
Aktif Icinde % Deger 11,95% 9,36% 9,36% 13,40%
Stoklar kaleminin kirilimi agagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Stoklar 31.03.2024| 31.12.2023 31.12.2022f  31.12.2021
Ilkmadde ve Malzeme 69.781.127 42.895.271 55.344.990  40.288.056,
Mamul Stoklari 10.724.201 26.006.067 - -
Madeni Yaglar 6.012.688 17.633.411 - -
Antifirizler 4.711.513 8.372.656 - -
Toplam 80.505.328 68.901.338 55.344.990,  40.288.056

Pesin 6denmi§ Giderler

Pesin Odenmis Giderler donemler itibariyla 2021 yil sonunda 3.939.951 TL, 2022 yil sonunda
6.026.654 TL, 2023 yi1l sonunda 1.616.745 ve 31.03.2024 itibariyla 8.667.912 TL olarak
gergeklesmistir. Pesin Odenmis Giderlerin dénen varliklar igerisindeki pay1 2021 y1l sonunda
%1,95, 2022 y1l sonunda %2,06, 2023 yil sonunda %0,49 ve 31.03.2024 itibariyla %3,10 olarak
gergeklesmistir. Pegin Odenmis Giderlerin aktif icerisindeki pay1 ise 2021 yil sonunda %1,31,
2022 yil sonunda %1,02 TL, 2023 y1l sonunda %0,22 ve 31.03.2024 itibartyla %1,29 olarak

Dy
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gerceklesmistir. Verilen siparis avanslari bakiyesinden olusan ilgili kalemdeki artisin kaynag:
tirtin tedariki i¢in verilen avanslardan olusmaktadir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmigtir:

Pesin Odenmis Giderler 31.03.2024 | 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Pesin Odenmis Giderler 8.667.912 1.616.745 6.026.654 3.939.951
gggi ,,T araflara Pesin Odenmis i 201 i 876.745
égiﬁlzlfg’;‘gfl’z rT araflara Pesin 8.667.912| 1616544 6.026.654| 3.063.206
Donen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937| 292.384.924| 201.725.143
Dénen Varliklar icinde % Deger 3,10% 0,49% 2,06% 1,95%
Aktif Toplami 673.769.899 | 736.292.822 | 591.242.716| 300.622.414
Aktif Icinde % Deger 1,29% 0,22% 1,02% 1,31%

Diger Déonen Varhklar

Diger donen varliklar kalemindeki bakiye is avanslarmdan olusmaktadir. Ilgili kalemdeki
artigin kaynag Thraggi’nin personellerine verdigi avans bakiyesidir. Asagidaki tabloda bu

durum &Szetlenmistir:

Diger Dénen Varliklar 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Diger Donen Varhklar 111.287 16.094 28.145 -
-Is Avanslar 111.287 16.094 28.145 -

Toplam 111.287 16.094 28.145 -

Duran Varhklar

Ihraggmin duran varliklar; yatirim amagli gayrimenkuller, maddi duran varliklar ve maddi
olmayan duran varliklar olugsmaktadir. Duran varliklarin aktif igerisindeki payi, 2021 yil
sonunda %32,90, 2022 y1l sonunda %50,55, 2023 yil sonunda %55,50 ve 31.03.2024 itibariyla
%58,52 olarak gerceklesmistir. Yiizdesel deger olarak yillar itibariyla aym seviyelerde seyreden
duran varliklar kalemindeki bakiye artisinin kaynag: yatinm amagh gayrimkuller, maddi duran
varliklar ve kullamm haklan kalemlerinde yasanan artiglardir. 31.03.2024 itibariyla ilgili
kalemdeki azalisin nedeni, duran varliklarda herhangi bir degisiklik olmamakla birlikte ilgili
azalis enflasyon muhasebesi endeksleme kaynaklidir.

Varhklar 31.03.2024 | 31.12.2023 | 31.12.2022| 31.12.2021
Toplam Dénen Varhiklar 279.497.950 | 327.665.937 | 292.384.924 | 201.725.143
Aktif i¢inde % Deger 41.48% 44.50% 49.45% 67.10%
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Toplam Duran Varhklar 394.271.949 | 408.626.885 | 298.857.792 | 98.897.271
Aktif I¢inde % Deger 58.52% 55.50% 50.55% 32.90%
Aktif Toplami 673.769.899 | 736.292.822 | 591.242.716 | 300.622.414
Sirketin Duran Varliklar kaleminin kirilim1 asagidaki tabloda 6zetlenmistir:

DURAN VARLIKLAR 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022] 31.12.2021
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 24.440.000 25.000.000 28.439.054| 12.122.007
Maddi Duran Varhklar 356.343.578| 369.959.262| 263.607.782| 86.708.450
-Arazi ve Arsalar 61.085.000 60.796.800 53.639.847 -
-Binalar 128.905.000| 129.193.200 90.451.357| 46.573.121
-Tesis, Makine ve Cihazlar 158.790.000| 162.333.076| 111.934219| 35.632.283
-Tasutlar 5.080.000 5.193.349 4.616.606 2.072.933
-Mobilya ve Demirbaslar 2.483.578 2.596.820 2.965.753 2.430.113
-Yapilmakta Olan Yatwrimlar - 9.846.017 - -
Maddi Olmayan Duran Varhklar 13.488.371 13.667.623 6.810.956 66.814
- Program ve Yazilimlar 13.488.371| 13.667.623 6.810.956 66.814
Toplam Duran Varliklar 394.271.949| 408.626.885| 298.857.792| 98.897.271

Thraggi arsa, bina ve tesis makine ve cihazlarii 31.03.2024 tarihinde gergege uygun degerlerle
sunmaktadir. Gergege uygun degerler SPK tarafindan yetkilendirilmis degerleme sirketi
tarafindan yapilmustir. [hragginin “Arsa ve Binalan ile Yatrim Amacgli Gayrimenkulleri”
17.04.2024 tarihinde Rasyonel Grup Tasinmaz Degerleme A.S. tarafindan degerlenmis, “Tesis
Makine ve Cihazlar1” 22.04.2024 tarihinde Cinar Tasinmaz Degerleme ve Miisavirlik A.S.
tarafindan degerlenmistir. Ilgili raporlara ait bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

31.03.2024 | 31.12.2023 | 31.12.2022
Degerlemeye | Degerleme |Rapor Degerleme Gergege Gergege Gergcege
Konu MDV | Raporu Tarihi Ydntemi Uygun Uygun Uygun
Degeri (TL) | Degeri (TL) | Degeri (TL)
2024 Maliyet |
Arsave Bina |DIGER-45 |[17.04.2024 | Yaklasimi 189.990.000 | 189.990.000 | 144.091.204
Tesis makine |2024-OZL- Maliyet |
cihaz | 61 22.04.2024 | Yaklasimi 162.333.076 ‘ 158.790.000 | 111.934.219
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Yaupm Amach Siniflandirilmasi
Gayrimenkuliin Degerleme |Rapor Edinme |Ekspertiz

- TR o . MR (Yatirim Amach Olup
Rayi¢ Degeri Raporu Tarihi Tarihi Degeri (TL) Olmadig)
Hakkinda Bilgi g
Ug Kath Prefabrik 2024
Sanayi Yapisi ve Arsa | DIGER-44 17.04.2024| 2021 24.440.000 Yatirim Amagh

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikklerin, Toplam Yiikiimliiliiklerin i¢erisindeki pay1 2021 yil sonunda
%89,01, 2022 y1l sonunda %78,56, 2023 yil sonunda %77,14 ve 31.03.2024 itibariyla %68,97
olarak gergeklesmistir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir.

Toplam Yukumlalukier 31.03.2024] 31.122023] 31.122022] 31.12.2021
Kisa Vadeli Yikumlilikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929| 98.089.541
I];oegz;m Yiikiimliiliikler i¢inde % 68.97% 77.74% 78.56% 89.01%
Uzun Vadeli Yikamlilikler 60.688.974| 54212.339| 41.245.182| 12.113.340
]T)‘;‘;;m Nikumiiilitder iginde % 31,03% 22.26% 21,44% 10.99%
Toplam Yikumltlikier 195.556.188| 243.533.890| 192.418.111| 110.202.881
Pasif Toplam 673.769.899| 736.292.822| 591.242.716| 300.622.414
Pasif Iginde % Deger 29.02% 33,08% 32,54% 36,66%

Sirket yabanci kaynak kullanimina, hammadde finansmam amaciyla bagvurmaktadir.
31.03.2024 tarihi itibartyla 47,3 milyon TL kredi 6demesi yapilmustir. Ilgili 6demenin 35,2
milyon TL’si BCH kredisi, 12,1 milyon TL’si ise taksitli banka kredisi 6demeleridir. Thrag¢inin
nakit akis1 dogrultusunda artan bch kredi faizleri dogrultusunda fazi yiikiiniin diisiiriilmesi

amagli yapilmigtir.

Kredi Borglanmalar: 31.03.2024| 31.12.2023| 31.12.2022] 31.12.2021
Kisa Vadeli Kredi Borglart 7.500.000| 41.883.159| 26.840.716| 53.355.031

Uzun Vadeli Kredi Borglarmm Kisa| ;0,500 | 40011474 25.192.681|  9.239.695

Vadeli Kisimlan

Kisa Vadeli Diger Finansal 9.956.408| 6.661.981| 2.810.878 ]
Yiikiimliiliikler

Kredi Karti Borglari 9.956.408| 6.661.981| 2.810.878 -
| Uzun Vadeli Kredi Borglar: 1.452.024| 3.132.270| 5.864.810  1.321.012

| - -
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Toplam 42.696.173‘ 92.588.884) 60.709.085‘ 63.915.738‘

Kisa Vadeli Ticari Borclar

Kisa vadeli ticari bor¢lar dénemler itibartyla 2021 yil sonunda 24.461.548 TL, 2022 y1l sonunda
36.733.096 TL, 2023 y1l sonunda 34.835.097 TL ve 31.03.2024 itibar1yla 31.783.838 TL olarak
gerceklesmistir. Kisa vadeli ticari borglarin kisa vadeli yiikiimliiliikler igerisindeki pay1 2021
yil sonunda % 24,94, 2022 yil sonunda %24,30, 2023 yil sonunda %18,40 ve 31.03.2024
itibartyla %23,57 olarak gerceklesmistir. Pasif igerisindeki pay1 ise 2021 yil sonunda % 8,14,
2022 yil sonunda %6,21, 2023 yil sonunda %4,73 ve 31.03.2024 itibariyla %4,72 olarak
gergeklesmigtir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir:

Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar 31.783.838 34.835.097 36.733.096 24.461.548
-iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 52.990 26.453 - -
;;ﬁi Olmayan Taraflara Ticari | 5 730848 34808644 36.733.096|  24.461.548
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929 98.089.541
m& Yiikiimliiliikler I¢inde 23.57% 18.40% 24.30% 24.94%
Pasif Toplami 673.769.899 | 736.292.822| 591.242.716 300.622.414
Pasif icinde % Dejer 4.72% 4.73% 6.21% 8.14%
Kisa Vadeli Ticari Borglar Kaleminin kirilimli hali agagidaki tabloda dzetlenmistir.
Kisa Vadeli Ticari Borg¢lar 31.03.2024 | 31.12.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021
Ticari Borglar 16.567.838 | 16.273.060 | 35.441.963 | 13.047.096
Mligkili taraflara ticari borglar 52.990 26.453 - -
iligkili olmayan taraflara ticari borclar 16.514.848 | 16.246.607| 35.441.963 | 13.047.096
Borg Senetleri 15.216.000 | 18.562.037| 1.291.133| 11.414.452
[ligkili olmayan taraflara borg senetleri | 15216.000| 18.562.037| 1.291.133| 11.414.452
Toplam 31.783.838 | 34.835.097 | 36.733.096| 24.461.548

(*) lliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar kalemi bakiyesi mal alimlarmdan kaynakli cari borglarindan

olusmaktadir.

(**) Borg¢ Senetleri kalemi bakiyesi ileri vadeli ¢eklerden olusmaktadur.

Ticari borglarin &deme vadeleri tedarikgilere yapilan sozlesmelere gore degisiklik
gostermektedir ve ortalama vadesi 31.03.2024 dénemi i¢in 34 giindiir (31.12.2023: 36 gun
31.12.2022: 32 gtin, 31.12.2021: 22 giin).
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Ertelemis gelirler kalemi bakiyesinin tamami1 Alinan Siparis Avanslari’ndan olugmaktadir.
Artan ig hacmine paralel olarak firmalardan Alinan Siparis Avansi bakiyesidir.

Ertelenmis Gelirler 31.03.2024 [ 31.12.2023] 31.12.2022] 31.12.2021
Alinan Siparis Avanslari 46.115.365| 47.667.507| 52.036.303| 4.032.067
Toplam 46.115.365| 47.667.507| 52.036.303| 4.042.233

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Diger kisa vadeli yiikiimliilikler kalemi bakiyesinin tamami &denecek vergi ve fonlar ve
ddenecek diger yiikiimliiliiklerden olusmaktadir. ihragginin artan is hacmi ve cirosuna baglantili
olarak yillik 6denecek vergi tutarlarinda yukar: yonlii artis gostermektedir.

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 31.03.2024 | 31.12.2023| 31.12.2022 | 31.12.2021
Odenecek Vergi ve Fonlar 12.086.487| 10.268.580| 6.652.735| 4.404.483
Odenecek Diger Yiikiimliilikler - - - 747.190
Toplam 12.086.487 ‘ 10.268.580 | 6.652.735 | 5.151.673

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikklerin, Toplam Yiikiimliiliiklerin igerisindeki pay: 2021 yil sonunda
%10,99, 2022 y1l sonunda %21,44, 2023 yil sonunda %22,26 ve 31.03.2024 itibarryla %31,03

olarak gerceklesmistir. Asagidaki tabloda bu durum &zetlenmistir.

Toplam YikumIulikler 31.03.2024] 31.12.2023| 31.122022] 31.12.2021
Kisa Vadeli Yiikamlilikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929| 98.089.541
]T)‘;g;m Yiktmlilikler iginde % 68,97% 77,74% 78,56% 89,01%
Uzun Vadeli Yikiimlilikler 60.688.974| 54212.339| 41.245.182| 12.113.340
]T)‘e’gzm YUkEmIGIKICE Seinde % 31,03% 22,26% 21,44% 10,99%
Toplam Yiikimlilikler 195.556.188| 243.533.890| 192.418.111] 110.202.881
Pasif Toplam: 673.769.899| 736.292.822| 591.242.716| 300.622.414
Pasif Iginde % Deger 29.02% 33,08% 32.54% 36,66%
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Kisa ve Uzun Vadeli Karsihiklar
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Kisa ve uzun vadeli karsikliklar kalemi bakiyesinin tamami ¢alisanlara saglanan faydalara
iligkin kargiliklar kalemi bakiyesinden olusmaktadir. Thrag¢1’nin 31.03.2024 tarihi itibariyla
calisan sayis1 ortalama 47 kisidir. (31.12.2023:49, 31.12.2022:46, 31.12.2021:44)
Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmistir.

Cabisanlara Saglanan Favdalara liskin| 5, 030004 | 37.122023| 31.122022] 31122021
Karsiliklar
Kisa Vadeli Karsihklar 462.286 371.236 200.658 158.949
-Kullanilmayan izin Karsilig: 462.286 371.236 200.658 158.949
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.457.981| 2.193.856| 1.843.006 1.675.358
-Kidem Tazminat1 Karsilig1 3.457.981| 2.193.856| 1.843.006 1.675.358
Toplam 3.920.267 | 2.565.092( 2.043.664 1.834.307
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii
1.01.2024 | 1.01.2023 1.01.2022 1.01.2021
Vergi Gelir Gideri 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 | 31.12.2021
Dénem bast agilis bakiyesi (48.886.213)| (33.537.366)| (9.116.970)| (7.923.404)
Ertelenmis vergi gideri/geliri (6.892.756)| (15.348.847)| (24.420.396)| (1.193.566)
Dinem sonu kapams bakiyesi (55.778.969) | (48.886.213)| (33.537.366)| (9.116.970)
| |

Ertelenmis vergi varhig ve yukiimliliigii, TFRS’ye gore hazirlanan mali tablolar ile vergi
mevzuatina gore hazirlanan mali tablolar arasindaki gegici farklar iizerinden hesaplanmaktadir.
Bu farklar, TFRS’ye gore ve vergi mevzuatina gore hazirlanan mali tablolarda bazi gelirlerin
ve giderlerin degisik raporlama dénemlerinde vergiye tabi olmasindan kaynaklanmaktadir.
Ertelenmis vergi, finansal durum tablosu tarihi itibariyla, gegici farklarin geri cevrilecegi
tarihlerde ytiriirliikte olacak veya yiiriirliige girmesi kesine yakin olan vergi oranlari
kullanilarak hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi ylikiimliiliigti kalemi kirthmlar agagidaki tabloda 6zetlenmistir.

31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
L= Ertelenen A Ertelenen A Ertelenen Gecici Ertelenen Vergi
F:
Gesicl Fark | g rgi Bisi | CoUCTFOK | oo prsi | GosiciFark | oo Eisi | Fark Etkisi
Kidem
Tazminati 3.920.267 784.053 2.565.091 513.018 2.043.665 408.733 1.834.307 366.861
Karsiligi
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TFRS 9
Kapmasimndaki
Diizeltmeler

1.927.923

385.585

2.166.803

433.361

1.952.745

390.549

1.455.220

291.044

Siipheli
Alacak
Karsiliklart

140.361

28.072

688.169

137.634

541.472

108.294

889.474

177.895

Faiz
Tahakkuklari

669.864

133.973

878.069

175.614

349.455

69.891

431.535

86.307

MDV MODV
Diizeltme ve
Amortisman
Farklar

25.632.851

5.126.570

Stok
Diizeltmeleri

2.583.533

516.707

Ertelenen
Vergi Varliga

1.331.683

6.902.903

977.467

922.107

MDV MODV
Diizeltme ve
Amortisman
Farklan

141.451.170

(28.290.234)

125.530.454

(25.106.091)

38.253.269

(7.650.654)

45.379.820

(9.075.964)

Yatirim
Amagh
Gayrimenkul
Degerleme
Farklart

15.526.935

(3.105.387)

6.552.097

(1.310.419)

13.952.818

(2.790.564)

Arsa ve
Binalar
Degerleme
Farklar1 (*)

92.547.586

(9.254.759)

116.348.287

(11.634.829)

98.477.352

(9.847.735)

Tesis Makine
ve Tagitlar
Degerleme
Farklar

75.593.293

(15.118.659)

86.560.624

(17.312.125)

70.482.499

(14.096.500)

Indirimli OTV
Dizeltmeleri

625.620

(125.124)

Stok
Diizeltmeleri

6.708.069

(1.341.614)

1.502.641

(300.528)

646.905

(129.381)

4.815.566

(963.113)

Ertelenen
Vergi
Yiikiimliiliigii

(57.110.652)

(55.789.116)

(34.514.833)

(10.039.077)

Net

(55.778.969)

(48.886.213)

(33.537.366)

(9.116.970)

(Ertelenen Vergi oranlart her yil %20 olarak kabul edilmistir.)
(*)5320 sayuy Kurumlar Vergisi Kanununun "Istisnalar” baslikli 5 inci maddesinin birinci fikrasimn (e) bendi

uyarmnca kurumlarin, en az 2 tam yi siireyle aktiflerinde yer alan tasmmmazlarin satisindan dogan kazanglarin %
50'lik kismi Kurumlar Vergisinden istisnadir. Dolayisiyla arsa ve bina degerleme farklarinda ertelenen vergi orani
%350 az hesaplanmustir.

OZKAYNAKLAR

Ozkaynaklarin pasif igerisindeki pay1 2021 yil sonunda %63,34, 2022 yil sonunda %67,46,
2023 y1l sonunda %66,92 ve 31.03.2024 itibariyla %70,98 olarak gerceklesmistir. Odenmis

46
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sermaye ise son olarak 2022 yili igerisinde 12.500.000 TL’den 45.000.000 TL’ye
yiikseltilmistir. Bagvuru tarihi itibariyla [hraggimin sermayesi 45.000.000 TL olup tamami
6denmistir.

OZKAYNAKLAR 31.03.2024 | 31.12.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021
Odenmis Sermaye 45.000.000 | 45.000.000 | 45.000.000 | 12.500.000
Sermaye Diizeltme Farklar 107.487.253 | 107.487.253 | 107.487.253 | 78.369.302
Kar veya Zararda Yeniden
Smiflandirilmayacak Birikmis Diger 142.339.144 | 173.161.366 | 144.718.437 | -170.603
Kapsamli Gelirler veya Giderler (+/-)
Kardan Aynilan Kisitlannis Yedekler | 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Yasal Yedekler 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Geemis Yillar Karlari veya Zararlan 158.108.842 | 92.617.444 | 41.972.172 | 77.507.377
Net Dénem Kari/Zarar 16.277.001 | 65.491.398 | 53.746.722 | 17.253.621
TOPLAM OZKAYNAKLAR 478.213.711 | 492.758.932 | 398.824.605 | 190.419.533
Pasif Toplami 673.769.899 | 736.292.822 | 591.242.716 | 300.622.414
Pasif icinde % Deger 70,98% 66,92% 67,46% 63,34%
2.7.2.Gelir Tablosu

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 yillik &zel bagimsiz denetimden
geemis itibariyla kar veya zarar tablolar1 asagida yer almaktadir.

Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis
Gelir Tablosu (TL)
01.01.2024 | 01.01.2023| 01.01.2023| 01.00.2022| 01.01.2021
31.03.2024 | 31.03.2023| 31.12.2023| 31122022 31.12.2021
Hasilat 93.313.796 | 88.662.608| 461.946330| 408.641437| 367.249.534
Satiglarin maliyeti (-) -70.728.379 | -77.304.358 | -357.676.425 | -291.905.827 | -315.856.548
Briit Kar (Zarar) 22.585.417| 11.358.250| 104.269.905| 116.735.610| 51.392.986
Genel Yonetim Giderleri () -3.277.091| -3.924.190| -12.576391| -8.454.508| -8.145.944
Pazarlama Giderleri (-) -2.058911| -1.788.760| -8.692.804| -8.050.828| -4.747.039
Esas Faaliyetlerden Diger 4.559.776 | 5.037.548| 16373.570| 12287.133| 22297712
Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger -532.541| -248.991| -4.692.964| -10.416.128| -5.719.397
Giderler (-)
Esas Faaliyet Kar1 (Zarary) 21.276.650 | 10.433.857 94.681.316 | 102.101.279 55.078.318
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Yatirim faaliyetlerinden gelirler 167.084 138.640 479.496 14.534.769 J 432.619
2{';1t1r1m faaliyetlerinden giderler 568718 6.116.804 ] 63.815
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen

Deger Dusiklugi Kazanglar 45485 -87.791 995.851| -1.073.144|  -441.370
(Zararlar) ve Deger Diisiikligii ) ) ’ R )
Zararlarmn Iptali

Finansman Geliri (Gideri) 20.829.531| 10.484.706| 88.048.067| 115.562.904| 55.005.752
Oncesi Faaliyet Kan (Zarar)

Finansman giderleri (-) -6.147.009| -3.198.172| -14.410.885| -11.423.088| -10.342210
Net Parasal Pozisyon Kazanglan 1.467.613|  -979.570|  -5.732.890| -52.154.074| -29.085.049
(Kayplar)

Stirdiirillen Faaliyetler Vergt 16.150.135| 6.306.964| 67.904.292| 51.985.742| 15.578.493
Oncesi Kan

Siirdiiriilen faaliyetler vergi 126.866| 1.033.778| -2.412.894|  1.760.980|  1.675.128
gelir/gideri

- Donem vergi gideri -1.859.587 - 7338521 913.125 2610.665
- Ertelenmis vergi geliri 1986453 | 1.033.778|  4925.627| 2.674.105|  2.285.793
IS(‘;rr‘:“r“'e“ Faaliyetler Ddnem | 0077001 | 7340742 65491398 53746722  17.253.621
[ Dénem Kant 16.277.001| 7.340.742| 65.491.398| 53.746.722| 17.253.621

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Gelir Tablosu Analizi:

Hasilat:

Thraggi’nin tiretimini ve satigi gerceklestirdigi tirtinler madeni yag, aerosol, fren hidrolik
s1vist, antifriz ve oto bakim tiriinleridir. Hasilat dénemler itibartyla pozitif yonlii artis seyrine
devam etmektedir. 2021 y1h1 367.249.534 TL, 2022 y1l1 408.641.437 TL, 2023 y1l1 461.946.330
TL hasilat ile kapatilmistir. 31.03.2024 dénemi ise bir nceki doneme (31.03.2023 / 88.662.608
TL) yine pozitif yonlii artis gostererek 93.313.796 TL olarak kapatilmistir. Enflasyon
muhasebesine gére hazirlanan finansal tablolarda satig gelirleri aylik olarak endekslenerek yil
sonuna getirilmis olup yilin ilk aylarinda daha diisiik satis yapilmasinin satislar iizerinde negatif
etkisi bulunmamaktadir.

Thrage1 2021 yilinda 1.276.647 kg./y1l olan Madeni Yag uiretim hacmini 2022 yilinda 2.031.373
kg./yi’a ve 2023 yil sonu itibartyla 2.907.338 kg./yil seviyesine ¢ikarmustir. Cirosal olarak
bakildiginda ise 2021 yilinda 85,6 milyon TL olan madeni yag satiglari, 2022 yilinda 163,1
Milyon TL ve 2023 itibariyla 204,3 Milyon TL ye yiikselmistir. Ilgili artislar hem hacimsel
olarak hemde hammadde artiglarina bagh olarak fiyat artis1 ile gergeklesmistir. 31.03.2023
yilinda 41,7 milyon TL olan madeni yag cirosu 2024 yilmin aym déneminde 24,7 milyon TL
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olarak gergeklesmistir. {1gili diisiis madeni yag satiglari May1s ay1 sonu itibartyla artig trendinde
olmasindan kaynaklandig: i¢in degiskenlik gosterebilmektedir.

Thrage1 Aerosol Spreylerde 2021 yihinda 4.534.619 adet, 2022 yilinda 3.905.702 adet ve 2023
yilinda 4.882.035 adet olarak gergeklemistir. Cirosal olarak 2021 yilinda 126,9 milyon TL,
2022 yilinda 146,8 milyon TL ve 2023 yilinda 142,3 milyon TL olarak gergeklesmigtir. 2022
yilinda gergeklesen ciro rakami adet satisimin  diismesine ragmen fiyat artiglarindan
kaynaklanmustir. 2023 yili itibariyla yenilenen iiretim hatt1 dogrultusunda fiiriinlerdeki valf
sisteminin  giincellenmesi ile Aeresol Spreylerde miisteri begenisi dogrultusunda artis
egilimindedir.

Ihrager Ozel Uriinler grubu icerisinde bulunan Fren Hidrolik Sivisi ve Antifriz+Oto Bakim
Urtinlerinde ise miisterilerin talebine baglh olarak degiskenlik gostermekle birlikte hacim ve
adetsel artis ile fiyat farki artiglaninin etkisi olmustur. Ozel Uriinler grubu hacimsel olarak artis
egilimindedir.

Uriin bazl1 hasilat ise agagidaki tabloda 6zetlenmistir:

& 01.01.2024 | 01.01.2023 | 01.01.2023 | 01.01.2022 | 01.01.2021
TL 31.03.2024 | 31.03.2023 | 31.12.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021
Madeni Yag 24.712.937 | 41.798.226 | 204.348.569 | 163.123.539 | 85.605.659
Aerosol 40.870.132 | 32.312.925 | 142.303.179 | 146.801.806 | 126.917.592
Fren Hidrolik Sivist 4.407.623 | 11.570.774 | 21.813.692 | 14.588.618 | 2.339.645
Sﬁ;ff;ff OtoBakim | o3 308,678 | 2.980.683 | 93.452.589 | 84.127.474 | 70458560
Miistahzar - - - ] 81.928.078
Diger Satiglar 14.426 - 28.301 - -

Briit Satislar 93.313.796 | 88.662.608 | 461.946.330 | 408.641.437 | 367.249.534

Satislarin Maliveti:

2022 ve 2023 yillarinda yasanan yiiksek enflasyon artis1 ile birlikte direkt iscilik giderlerinde
bir dnceki yila gore 6nemli Slgiide artis meydana gelmistir. Dogru orantili olarak, artan tiretim
maliyeti ile birlikte satislarin maliyeti de artis gostermistir. Briit kar marj1 2021, 2022 ve 2023
yillarinda sirastyla %13,99 , %28,57 ve %22,57 olarak gerceklesmistir. 31.03.2024 itibariyla
ise briit kar marj1 %24,20 olarak gergeklesmistir. Maliyetlerde; ana hammaddeler, ham petrole
bagli olmasindan kaynakh genellikle Kasim-Mart aylari arasinda fiyatlar stabil kalmakla
beraber Nisan ay1 ile fiyatlar yiikselmeye baslar ve Agustos ayinda en yiiksek seviyesine ulagr.
Sonrasinda Ekim ayina kadar diisme egiliminde olmaktadir. Bununla birlikte petro arz1 yapan
bolgelerde meydana gelen olagan tistii durumlar bu trendi degistirebilmektedir.

01.01.2024 01.01.2023 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
TL 31.03.2024 31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Satislarin Maliyeti | (70.728.379)| (77.304.358)| (357.676.425)| (291.905.827)| (315.856.548)
Direkt Ik Madde ve
Malzeme Giderleri 63.351.421 71.968.795 285.562.914 271.519.826 301.350.826
Direkt Iscilik
Giderleri 4.447.962 3.421.528 | 65.215.296 | 9.366.916 | | 9.123.738
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Genel Uretim "
Giderleri 2.928.996 1.914.035 6.898.215 11.019.085 5.381.984 |
Malzeme Giderleri 29.827 317.135 427.872 1.949.728 649.023
Bakim Onarim |

| Giderleri 254.257 327.178 2.028.030 5.103.094 1.699.560
Digaridan Saglanan |
Fayda ve Hizmet
Giderleri 70.159 37.318 294.322 218.330 155.137
Elektirk Su vb.
Giderler 72.126 452.813 946.409 2.223.494 1.103.913
Uretim Giderleri 31.554 - - -| -
Amortisman r
Giderleri 2.471.073 779.593 3.195.110 1.524.436 1.774.351
Nakliye Giderleri - - 6.472 - -

Faalivet Giderleri

Genel Yonetim Giderleri

Genel yo6netim giderleri 31.12.2022 tarihinde 8,4 Milyon TL iken 31.12.2023 tarihinde 12,5
Milyon TL ye yiikselmistir. [lgili artisin alt kirlliminda goziiken amortisman giderlerindeki
artigin kaynagi degerleme farklaridir. Vergi Resim ve Har¢ Giderlerinde goziiken artis ise asgari
licrette yasanan artig oranlari, personele 6denen ticret farklari ve Geri Kazanim Katilim Pay1
vergisinin artmasindan kaynaklanmaktadir.

01.01.2024 | 01.01.2023 | 01.01.2023 | 01.01.2022 | 01.01.2021
Genel Yonetim Giderleri (TL) 31.03.2024 |31.03.2023 | 31.12.2023|31.12.2022 | 31.12.2021
Amortisman Giderleri 1.512.649 | 1.875.325| 5.389.651| 2.708.240| 3.132.942
Digaridan Saglanan Fayda ve Hizmet
Giderleri 696.142 570.699 | 1.718.145| 1.646.826| 1.237.267
Temsil ve Agirlama Giderleri 538.858 483.056 | 1.779.658 | 1.469.342| 1.326.415
Vergi Resim ve Harg Giderleri 261.165 321.029| 1.668.354 908.366 746.848
Sigorta Giderleri 82.751 35.856 137.740 152.452 178.327
 Ceza vb. Giderler 59.980 | 79.769 299.269 467.494 608.806
Bakun Onarim Giderleri 45.426 | 69.233 325.642 286.101 200.110
Arag¢ Akaryakit Giderleri 25372 | 8.256 236.619 302.586 481.385
Temizlik Giderleri 23.101 19.712 105.443 34.159 -
Kargo Giderleri 14.476 16.561 47.901 41.794 37.781
Kirtasiye Giderleri 12.982 3.495 70.513 21.447 19.957
Haberlesme Giderleri 4.189 4.175 18.171 19.016 28.827
Kira Giderleri - - - 137.512 84.215
Elektrik Su vb. Giderler - 243.739 247.215 248.345 4.612
Bagis ve Yardim Giderleri - 139.017 299.297 5.307 54.254
Personel Giderleri - - 188.359 - -
Diger Giderler - 54.268 44.414 5.521 4.198
Toplam 3.277.091 | 3.924.190| 12.576.391 | 8.454.508| 8.145.944

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri:

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 31.03.2023 tarihinde 1.7 Milyon TL bakiyede iken

31.03.2024 tarihinde 2 Milyon TL ye gelmistir, 31.12.2022 tarihinde ise 8 Milyon TL olan
giderler kalemi 31.12.2023 tarihinde 8,6 Milyon TL seviyesine gelmistjr. 61
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Giderlerindeki artiglar ihraggr’nin satislarindaki artiglara paralel olarak artmustir. Prim
giderlerinde ise Thragci aldigi satis politikas1 kapsaminda satig iizerinden prim verilmesini
azaltmus ve bundan kaynakh ilgili kalemde diisiis gozilkkmektedir. Arag Akaryakit ile Yol ve
Konaklama Giderleri ise artan satiglarla paralel olarak artmaktadir.

1.01.2024| 1.01.2023| 1.01.2023] 1.01.2022| 1.01.2021
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (TL) | 31.03.2024 | 31.03.2023 | 31.12.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021
Nakliye Giderleri 1.451.029 | 1.281.943| 6.354.723| 4.963.371| 3.485.130
Prim Giderleri 247.599 165.737 567.903 | 1.343.281| 1.003.017
Arag Akaryakit Giderleri 218.854 194.273 | 856.207 762.491 80.169 |
Kira Giderleri 88.932 115.529 | 426.647 101.256 61.009 |
Yol ve Konaklama Giderleri 50.713 24.390 | 330.521 5.845 -]
Bakim Onarim Giderleri - - 63.104 333.901 160.009
Reklam Giderleri - - 2.789 475.670 - |
Diger Giderler 1.784 6.888 90.910 65.013 57.705 ]
Toplam 2.058.911 | 1.788.760 | 8.692.804| 8.050.828 | 4.747.039 |

Esas Faalivetlerden Diger Gelirler:

OTV oranmi 15.07.2023 tarihinde kullanilan hammadde Hexane iiriiniinde 7,4431 iken 2024 yili
itibartyla 9,3492 ye ¢ikmigtir. Aym dénemde madeni yag hammaddesi olan baz yaglarda ise
OTV oran1 5,1504’ten 6,4694 e yitkselmistir. Ilgili OTV artiglar1 yaninda artan satiglarla beraber
OTV Indiriminden Kaynaklanan Gelirler artis gostermistir. Ticari Faaliyetlerden Kaynakli Kur
Farki Gelirleri, hammadde alimlarinin yabanci para cinsinden olmasindan ve ihra¢ kayith
satiglardan olusmaktadir. Diger Gelir ve Karlar kalemi ise OTV den dogan iade gelirleri ile
banka komisyon gelirleri olusturmaktadir.

1.01.2024] 1.01.2023] 1.01.2023] 1.01.2022[ 1.01.2021
Diger Gelirler (TL) 31.03.2024| 31.03.2023| 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
OTV Indirimlerden Kaynaklanan Gelirler 3.912.624| 1.099.572| 9.129.807| 5.924.122| 15.979.992
Ticari Faaliyetlerden Kaynakli Kur Farki Geliri 40.339| 331.157| 738.553| 1.657.180 532.518|
Diger Gelir ve Karlar 606.813| 3.606.819| 6.505.210, 4.705.831 5.785.202|
Toplam 4.559.776| 5.037.548|16.373.570 12.287.133| 22.297.712|

Finansman Giderleri:

Faiz Giderlerinde agirlikli hammadde aliminda isgletme sermayesine yonelik kullamilan
kredilerin faiz bakiyeleridir. 31.03.2023 tarihinde 3,1 Milyon TL olan faiz gideri bakiyesi 2024
yilinin aym doneminde 5,7 Milyon TL seviyesine gelmesinde artan faiz oranlarmm etkisi

bulunmaktadir.
1.01.2024 | 1.01.2023] 1.01.2023[ 1.01.2022] 1.01.2021
Finansal Giderler (TL) 31.03.2024 | 31.03.2023 | 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Kgr_Fa_rk1 Gideri 167.808 - - - -
Kidem Tazminati Faiz Gideri 257.826 32.038 72.802 151.954 128.898
| Faiz Gideri 5.721.375| 3.166.134| 14.338.083| 11.271.134| 10.213.312
Toplam 6.147.009 | 3.198.172| 14.410.885| 11.423.088| 10.342.210
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3. Sirket’in Faaliyet Gosterdigi Pazara Iliskin Bilgiler ve Sirket’in Pazardaki Yeri

Petrokimya sektoriinde faaliyet gosteren Sirket’in yaptigi liretimler dogrultusunda agirlikli
Madeni Yag Sektorii yaninda Aerosol, ve Otomotiv sektor verileri de dikkate alinmstir.

Tiirkive Otomotiv Sektorii

Trafige kayitl: tagitlann dagilims, Aralik 2023 Trafige kayd) yapian tagilann dagihimi, Arahk 2023

%1.8 %0,7
%3,3__’ 1 I{

%0,3

“%re

= Otomobd Kamyonet mMotosiklet = Traktor Kamyon Minibas Otobis . Ozel amagh

Kaynak: Tiik, Tarih:23/01/2024, Say1:49432, Motorlu Kara Tasitlar: Raporu

Ulkemizde trafige kayith toplam tasit sayist 31.12.2023 itibariyla 28.740.492°dir. Trafige
kayith tasitlarin %53’tinii otomobil, %17,7'sini motosiklet, %15,6'stm1 kamyonet, %7,6'sim
traktdr, %3,3'tinii kamyon, %1,8'ini minibiis, %0,7'sini otobiis ve %0,3inli 6zel amacli tasitlar
olusturmaktadir. 31.12.2023 itibariyla devri yapilan tagitlarin %65,7'sini otomobil, %16,4'linii
kamyonet, %8,3'linii motosiklet, %4,1'ini traktor, %2,7'sini kamyon, %2,0'mn1 minibiis,
%0,6's11 otobiis ve %0,2'sini 6zel amagli tagitlar olusturmaktadir.

Trafige Kayd: Yapilan ve Trafikten Kaydi Silinen Motorlu Kara Tasitlar, Aralik 2023

Aralik Ocak - Arahk
2022 2023 Degisim (%) 2022 2023  Defisim (%)
Trafiger Kaydi Yapuan Tasit Sayis 137.173 199259 45,3 1.269.912  2.290.280 80,3
Trafikten Kayd: Silinen Tagit Sayist 3.467 3.880 11,9 35.585 31.721 -109
Trafikte Artan Tasit Sayist 133.706  195.379 46,1 1.234.327 2.258.559 83

Kaynak: Tiiik, Tarih:23/01/2024, Say1:49432, Motorlu Kara Tasitlari Raporu

Tiirkiye'de 2023 yilinda bir 6nceki yila gore trafige kaydi yapilan tagit sayis1 %80,3 artarak
2.290.280 adet olurken, trafikten kaydi silinen tagit sayisi %10,9 azalarak 31.721 adet olarak
gerceklesmistir. Boylece 2023 yili igerisinde trafikteki toplam tasit sayisinda artis 2.258.559
adet olarak gergeklesmistir. Ulkemizde motorlu tagitlardaki artisa dogru orantili olarak madeni
yag, aerosol, fren hidrolik sivisi, antifriz, cam suyu, oto bakim iiriinlerine olan talep de
artmaktadir. Tasit sayisindaki artisla paralel olarak Thrage1 iirtinlerine talepte de yurtigi piyasada
artigs olmaktadir.
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YILLARA GORE MOTORLU KARA TASITI SAYISI (1979-2022)
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Kaynak: Cevre Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanlig

Kiiresel Madeni Yag Pazar Biiyiikliigii ve Egilimleri

Kiiresel madeni yag pazar biiyiikliigiiniin 2023 yilinda 139,44 milyar ABD dolar biiyiikliige
ulasti1 tahmin edilmektedir. Ote yandan 2024 yilindan 2030 yilma kadar %3,8'lik bir bilesik
yillik biiylime oram ile (YBBO) biiyiimesi beklenmektedir. S6z konusu artis, artan arag ve
yedek parca ticareti nedeniyle otomotiv yaglarina ve greslerine yonelik artan talebe
baglanmaktadir. Madeni yaglar, hizla genisleyen endiistrilerin 6nemli bir pargasi konumunda
bulunmaktadir. Siirtiinmeyi ve asinma ve yipranmayi azaltmak ig¢in nispeten hareketli iki
makine parg¢asi arasinda kullanilmaktadir. Petrol bazli veya su bazlh olabilirler ve makinelerin
diizgiin ¢aligmas1 saglamaktadir. Yaglayicilar ayrica operasyonel durus siirelerini azaltma ve
genel tiretkenligi artirmakta kullamlmaktadir. Yaglayicilar, siirekli sorunsuz ¢alismasi igin
yaglamaya ihtiyag duyan isleme endiistrilerinde ve otomobil pargalarinda, 6zellikle frenlerde
ve motorlarda yaygin olarak kullanilmaktadir.

Pistonlu motor yaglarinin artan ithalat ve ihracati pazarin biiyiimesine katkida bulunmaktadir.
Urlin talebi, tiiketicilerin yenilik¢i ve birinci sinif iiriin tekliflerinin sunulmasiyla birlikte arag
performansin1 artirmaya odaklanmasinin artmasindan kaynaklanmaktadir. Gelecekteki
biiytime, biiyiik 6l¢tide motorlu tasit iiretimine ve her bir aracin kat ettigi kilometreye bagh
olacaktir. Ayrica tiiketiciler, araglarinin sorunsuz ¢alismasim saglamak ve uzun vadeli bakim
maliyetlerini azaltmak icin normal araglari igin standart ve dzel yaglayicilar aramaktadir.

Yaglayict iiretimi, tiim yaglayici tiirlerini formiile etmek i¢in ham petrol, sik1 yag ve diger katk:
maddelerini gerektirir. Islevselliklerini ve &zelliklerini gelistirmek i¢in yaglayicilara dahil
edilmis ¢ok sayida katik maddesi bulunmaktadir. Bunlar arasinda antioksidanlar, agir1 basing
katki maddeleri, pas ve korozyon onleyici katki maddeleri, deterjanlar, viskozite indeksi
gelistiriciler, asinma 6nleyici maddeler ve dagiticilar bulunmaktadir. Yaglayicilar %90 baz yag
ve %10 katik maddesi, burada baz yaglar florokarbonlar, esterler, poliolefin ve silikonlar gibi
petrokimyasal fraksiyonlar1 igermektedir. Baz yaglar, yaglayicilarin viskozitesini arttirir ve
asinma ve yipranmayl azaltmaktadir. Parafinik ve naftenik, yaglayici formiilasyonlarda
kullamlan iki temel baz yag olarak bulunmaktadir. Asya Pasifik, 2023'te %44,6'lik bir gelir
pay1iyla sektore hakim olmustur. Biiyiime, otomotiv endiistrisinin hizli biiyiimesinin yam sira
endiistriyel gelismeye ve Japonya, Hindistan ve Cin gibi iilkelerde otomotiv imalat
sanayilerinin varhigima baglanmaktadir. Asya pazarinda en yaygin kullamlan yaglayicilar
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arasinda otomotiv motor yaglarn, gresler ve hidrolik sivilar bulunmaktadir. Asya Pasifik,
Amerika ve Avrupa diizenleyici sistemlerini yansitmaya basladiktan sonra Japonya ve Giliney
Kore gibi iilkeler de bu nedenle eko etiketli yaglayicilar1 vurgulamaktadir. Ayrica, Asya Pasitik,
¢ok sayida liman ve ABD ve diger gelismis ekonomilerle artan ticari faaliyetler nedeniyle
kiiresel denizcilik endiistrisinde de baskin konuma sahiptir.

Lubricants Market BevY
Trends, by Region, 2024 - 2030 GRAND VIEW RESEARCH

44.6%

Asia Pacific Market
Revenue Share, 2023

Source;
 wuw.grandviewresearch.com
R S

@ Largest Market

Hindistan'daki madeni yag pazarinin 2024-2030 tahmin donemi boyunca %5,2'lik bir buyiime
orani kaydetmesi beklenmektedir. Hindistan, Cin ve Singapur'daki denizcilik endiistrilerinin
tahmin dénemi boyunca uluslararasi liman operatérleri olarak ortaya ¢ikmas: beklenmektedir.
Bu faktorlerin ¢esitli denizcilik uygulamalarinda yaglayici tikketimini artirmasi beklenmektedir.
Cin, 55.000'den fazla katilimc: isletmeyle Asya Pasifik'teki en biiyikk ve en olgun pazar
konumundadir. Tribologlar ve Yaglama Miihendisleri Dernegi'ne gore, 2020'de kiiresel yeni
eklenen kimyasal madde kapasitesinin yaklasik %65'i Cin tarafindan karsilanmaktadir. Bu
nedenle, iilkedeki hizli sanayilesmenin tahmin donemi boyunca tUriin talebini artirmasi
beklenmektedir. Ayrica 2023 yilinda Cin, artan talebi karsilamak i¢in arag iiretiminde %11,6'lik
bir artisa tanik olmustur.

Avrupa Birligi (AB) otomotiv endiistrisi, AB ekonomisinin énemli bir boliimiinii olusturan,
diinyanin en biiyiik endiistrilerinden biri konumundadir. S6z konusu endiistri, 2023 yilinin ilk
ii¢ ¢eyreginde, bir dnceki yila gére %14 oraninda bir artig ile 9 milyondan fazla otomobil
tiretmistir. Bu dogrultuda, artan ara¢ arziyla birlikte Avrupa’da madeni yag pazarinin, 2023
yilindaki 6nemli payina ek olarak, 2024-2030 tahmin dénemi boyunca dnemli derecede biiylime
kaydetmesi beklenmektedir.

Avrupa Komisyonu'na gére, bu endiistri, blgenin otomasyon alaninda Ar-Ge faaliyetlerinin
yiiriitiilmesi ve ilkelerin hiikiimetleri tarafindan fon ve teknolojik uyum seklinde saglanan
destekler ile diinyanin ¢énde gelen motorlu tasit iireticileri konumunda olmasini saglamaktadir.
Bu durum sektdriin biiytimesi tizerinde olumlu bir etki saglamaktadir.

Kaynak: Madeni Yag Pazar Biiyikligi, Payi, Trendler, Biiyiime Raporu, 2030 (grandviewresearch.com)

Aerosol Yurtdisi ve Ulkemiz Trendleri
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Diinya Aerosol Ithalat
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Kaynak: Aerosol Sanayicileri Dernegi 2024 Yayinlar:

Diinya aerosol ithalat1 son 10 yilin en yiiksek seviyesine 2022 yilinda yaklasik 21 milyar USD
ile ulagmistir. Son 10 yilda dalgali bir grafik gosteren diinya aerosol ithalatinda 2012 - 2022
yillar arasinda %32,3 oraninda artig yasanmustir. Son 5 yillik dénemde ise bu artis oran1 %15,3
olarak gerceklesmigtir.

2022 Ulkeler Bazinda Diinya Aerosol ithalati

Brezilya

2022 yih ithalat verileri tilkeler bazinda incelendiginde en biiyiik ithalat %10 ile Brezilya ve
%?7 ile Amerika Birlesik Devletleri tarafindan gergeklestirilmistir. Ithalatta ilk 5 tilkenin toplam
Pazar pay1 %28 olup, toplam rakamlar homojen bir dagilim gdstermektedir.
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DUNYA AEROSOL iTHALATI
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Diinya Aerosol ithalatinda 2022 yilinda en biiyiik pay1 11,1 milyar USD ile Bocek Ilaci Uriinleri
almaktadir. Tkinci sirada 4,1 milyar USD ile Deodorant Grubu, iigiincii sirada 3,5 milyar USD
ile Oda Spreyi, dordiincii sirada 930 milyon USD ile Tras Kopiikleri/Kremler, besinci sirada
582 milyon USD ile Sa¢ Spreyleri, altinc1 sirada 399 milyon USD ile Otomobil Spreyleri,
yedinci sirada 166 milyon USD ile %18,3 ile Mobilya spreyleri ve sekizinci sirada 85 milyon
USD ile Areosol sprey grubu altindaki “Bocek Ilaci Spreyleri” bulunmaktadir.

AEROSOL TURKIYE iHRACAT RAKAMLARI
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Tiirkiye Aerosol ihracat1 2023 yilinda 442 milyon USD olarak ger¢eklesmis ve 2022 yilina gire
%12,7 artig gdstermistir. Son 3 yi1l igerisinde ihracat rakamlari artig trendindedir.
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2023 TURKIYE AEROSOL ULKELER BAZINDA iHRACAT DAGILIMI

Azerbeycan
6%
Romanya
5%

2023 yilinda tilkemizin Aerosol ihracatinda %9’luk pay ile Rusya ilk sira yer alirken sirasi ile
%7 ile Hollanda ikinci, %7 ile Irak iigiincii, %6 ile Azerbaycan dordiincii ve %5 ile Romanya
besinci sirada yer almaktadir. Ithalat dagiliminda oldugu gibi ihracatta da homojen bir dagilim
bulunmaktadir.

TURKIYE DUNYA THRACATI URUNLER BAZINDA
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2023 yilinda ihracatimizda en biiyiik pay 163 Milyon USD ile Oda Spreyleri olmustur. ikinci sirada 125
Milyon USD ile Deodorant Grubu, 77,9 Milyon USD ile Bocek Ilaci Spreyi, 34.3 Milyon USD ile Tras
Kopiikleri/Kremler, 20,7 Milyon USD ile Sa¢ Spreyi, 10,3 Milyon USD ile Cakmak Gazi, 7,6 Milyon
USD ile Otomobil Spreyi ve 2,1 Milyon USD ile Mobilya spreyleri gelmektedir.

Yenilenebilir Enerji Sektorii

Giintimtizde enerji, giderek daha ¢ok 6nem verilen bir kavramlardan biri olarak tiim insanlar
etkilemektedir. Ozellikle “siirdiiriilebilir gelisme” kavraminin diinyada tim toplumlarin
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tizerinde Onemle durdugu bir konu durumuna gelmesi, giinlimiizde alisilagelmis enerji
kaynaklarinin verimli iiretim ve tiiketimi, ¢evre etkilerinin en aza indirilmesinin yaninda, temiz
ve tilkenmez enerji kaynaklarina gegisi giindeme getirmistir. Ozellikle artan enerji talebinin
biiylik ol¢iide fosil yakitlardan kargilaniyor olmasinin sonuglari olarak ortaya ¢ikan kiiresel
1sinma ve gevre kirliligi sorunlari ile fosil yakitlarin uzak olmayan bir gelecekte tiikenecegi
ongoriisii yenilenebilir enerji ¢alismalarinin yayginlagsmasina neden olmustur.

Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Konusundaki Gelismeler

Ttirkiye’deki ekonomik ve niifus artigina bagh olarak diinyada oldugu gibi enerji ve dogal
kaynaklara olan talep artmaktadir. Tiirkiye, 2002°den bu yana yillik %5,5°1ik biiyiime oraniyla
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’ndeki en hizli biiyiimeyi kaydetmistir. O tarihten bu
yana Tiirkiye’nin biiyiliyen ekonomik performansi iilkenin elektrik iiretim altyapisina da
yansimig ve toplam kurulu giic 31,8 GW’tan 95,9 GW’a yiikselmistir. Ulkenin artan
ihtiyaglarim1 karsilamak tizere, 2019-2023 d6nemini kapsayan 11. Kalkinma Plani’nda
vurgulandigl lizere, Ozel sektdr tarafindan devreye alinacak ilave yatirimlarla mevcut
kapasitenin 2023 y1l sonuna kadar 110 GW’a ulagmasi1 beklenmektedir.

2002°den bu yana devam eden 6zellestirme ve serbestlestirme programimin basarisi, elekirik
dagitim varliklarinin tamamini ve elektrik iiretim varliklarinin %78’ini 6zel sektore devrederek
Hazine i¢in 23 milyar ABD dolar1 gelir yaratmistir. Ayn1 dénemde elektrik tiretim, iletim ve
dagitim varliklarinda yaklasik 100 milyar ABD dolar1 degerinde yeni kamu ve 6zel sektore
yatinmi tamamlanmigtir. Piyasada serbestlesmeyi ve rekabeti artirma stratejisi kapsaminda,
2013 yilinda elektrik ve emtialar1 da dahil olmak iizere enerji piyasalarimi ydnetmek ve

isletmekten sorumlu olan Enerji Borsasi Istanbul (EPIAS) kurulmustur.

Tiirkiye net enerji ithalatgisi bir tilkedir. Bu ithalat bagimlihgi, yerel ve yenilebilir enerji
kaynaklarim devreye sokmak igin yeni politikalarin ve yatirim modellerinin olusturulmasinin
ve uygulanmasinin arkasindaki ana itici gii¢ olmustur. Tiirkiye 6nemli miktarda yenilenebilir
enerji potansiyeline sahiptir ve bu potansiyelin kullanimi son on yilda ciddi bir artis
gostermektedir. 2020 sonu itibariyla, hidroelektrik, riizgar ve giines enerji kaynaklari, toplam
kurulu kapasitenin sirastyla 30,8 GW, 8,8 GW ve 6,7 GW’ 1 olusturarak tilkenin yenilenebilir

enetji kaynaklarinin biiyiik ¢ogunlugunu olusturmaktadir.
(Kaynak: Invest in Tiirkiye, Energy, 2022)

Ingiliz danigmanlik Sirketi Ernst and Young'mn yilda iki kere hazirladign Yenilenebilir Enerji
Ulke Cekicilik Endeksi'nin (RECAI) Haziran 2023 raporuna gore, Tiirkiye'nin yenilenebilir
enerji alanindaki yatirimlarini tegvik etme gabalar1 sonucunda ii¢ puanlik bir artigla 27. siraya
yiikseldigi ifade edilmektedir. Bu basarimin ardinda ise hiikiimetin yeni on yilhk vadeli
yenilenebilir enerji projelerine sagladigi tarife giivencesinin rolii oldugu vurgulanmaktadir.

Raporda, 2021 ile 2030 yillar1 arasinda gerceklestirilecek giines enerjisi projelerine yonelik
olarak Tirkiye'de tiretilmeleri halinde, bu projelere ek bes yil tarife giivencesi saglanmasmin,
enerjiyi karbonsuzlastirma hedeflerini destekleyecegi belirtilmektedir. Stratejiye gére, 2035
yilina kadar ulasilmas: hedeflenen 53 gigavathik giines enerjisi kurulumu ile enerji tiretiminin
2030'a kadar yiizde 65'inin yenilenebilir kaynaklardan elde edilmesi amaglanmaktadir.

Diinyada Yenilenebilir Enerji Konusundaki Gelismeler
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Yenilenebilir ve temiz enerji projeleri, 2022°de kiiresel elektrik sebekesine yaklasik 66 GW
ekleyerek diinyay1 ¢evre hedeflerine yaklagtirmugtir. EIC nin bu hafta yayinlanan ilk kiiresel
isletme harcamalar1 (OPEX) raporu, 2022’de toplam 335 yenilenebilir ve temiz enerji
projesinin devreye alindigini ortaya koymaktadir.

Cin ve Rusya haricinde gesitli enetji projelerini kapsayan rapora gore, giines enerjisi, diger
temiz enerji bigimlerine kiyasla kiiresel elektrik sebekesine 25,7 GW ekleyerek en ¢ok katkida
bulunan enerji olurken, giines enerjisini 3,7 GW ve 22 GW iireten agik deniz ve kara riizgar
projeleri yakindan takip etmektedir. Y1l i¢inde devreye alinan temiz enerji projelerinde bast
¢eken iilkeler ise Fransa, Italya, Japonya, Ingiltere ve ABD olarak belirlenmektedir.

Fosil yakitlar 2022°de hizmete giren 46,6 GW toplam kapasiteye sahip 65 enerji santrali projesi
ile kiiresel enerji sektoriine en biiyiik katkiy1 saglamaya devam etmektedir. Ancak sektdriin,
kiiresel sebekeye 80 GW’m tizerinde elektrik ekledigi 2018 yilina kiyasla yeni kapasitede
belirgin bir diigiis yasadigi goriilmektedir.

Diinya ¢apinda yenilenebilir enerji kapasitesi 2022°de %10 artmistir. Uluslararas: Yenilenebilir
Enerji Ajans1 (IRENA), kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesinin gecen yil %9,6 oraninda
arttifini agiklamigtir. Net ilavelerin %90’ 1 riizgar ve giines enerjisi olustururken, yeni
kapasitenin neredeyse yarisi Asya’da eklenmistir.

Ilaveler, gegen yilin sonunda toplam yenilenebilir enerji kapasitesini 3.372 gigawatt’a (GW)
yiikseltirken, bu rakam bir 6nceki yila 295 GW daha fazla oldu. Cin 141 GW ile en biiyiik
katkiy1 saglayan iilke olmustur.

Avrupa ve Kuzey Amerika’daki yenilenebilir enerji kaynaklan sirasiyla 57,3 GW ve 29,1 GW
artarken, Orta Dogu 2022 yilinda devreye alinan 3,2 GW’lik yeni kapasite ile bir nceki yila
gore %12,8°1ik bir artigla yenilenebilir enerji kaynaklarindaki en yiiksek artis1 kaydetmistir.

Giines Enerjisi Sektorii

“Glines enerjisi sistemi” olarak da adlandirilan bir giines enerjisi santrali, giines enerjisini ve
radyasyonu hem konut hem de endiistriyel kullanim igin uygun elektrige doniistiirmektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklar konusunda artan farkindalik, Giines Enerjisi Santrali Pazar i¢in
onemli bir itici giigtiir. Iklim degisikligiyle ilgili artan endiseler ve karbon emisyonlarin
azaltma ihtiyaci, temiz enerji ¢6ziimlerine olan talebi daha da artirmaktadir.

Diinya ¢apinda hiikiimetler, yenilenebilir enetjinin benimsenmesini tesvik etmek igin tesvikler
ve politikalar uygulayarak Giines Enerjisi Santrali Pazarmin biiytimesi icin karli firsatlar
yaratmistir. Ornegin, Hindistan hiikiimeti ¢at1 iistii glines enerjisi icin bir ulusal portal baglatarak
tiiketicilere siibvansiyonlar sunmus ve bu da pazarin bilyiimesine katkida bulunmustur. Giines
panellerinin verimliliginin artirilmasi, giines enerjisi santrallerinin daha fazla benimsenmesine
yol agmistir. Sonug olarak, Hindistan, Cin, ABD ve Ingiltere gibi iilkeler aktif olarak giines
enerjisi santrallerine yatirim yapmaktadir.

Ihraceinin_Faalivet Gosterdisi Sektorlerdeki Avantaj ve Dezavantajlari_Bashca Su
Sekildedir:

Avantajlar:
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- Tecriibeli bir yonetim kadrosu olmasi,
- Genis bir ig agina sahip olmasi,
- Yatinnmlarmm verimli ve yliksek getirili olmasi,

- Arz-talep dengesine bagli olarak artan iiriin ve hizmetler gergevesinde gelirlerini artirma
potansiyeli,

- Piyasa bilinirliliginin artmasina bagh olarak gelirlerini artirma potansiyeli,

Dezavantajlar:

Yetki belgelerinin faalivetleri siirdiirmek icin gerekli olmasi

- Faaliyetlerin yiiriitilmesi i¢in gerekli olan faaliyet yetki belgelerinin siiresi igerisinde
yenilenememesi, eksiklik, hata gibi durumlarin olmasi dogrultusunda ilgili otoritelerce
yetki belgelerinin iptal edilmesi halinde faaliyet gelirlerinin olumsuz etkilenebilecek
olmast

Emita fivatlarindaki vukar: ve asag vonlii hareketlerin vosun olmasi

- Aralik 2019°da Cin’de ortaya ¢ikan ve tiim diinyay: etkisi altina alan Koronaviriis Hastaligi

(Covid-19) ile iilkelerin para ve maliye politikast onlemlerini hizli bir sekilde devreye
aldiklar1 goriilmektedir. Ozellikle gelismis iilkelerin uygulamakta oldugu para politikalari
pandemi siirecinde enflasyonist bir ortam olusmustur. Bu durum Sirket’in hammadde
maliyetlerinin ylikselmesine neden olarak iiretiminin azalmasina, Sirket’in siparislerini
karsilayamamasina, pazar paym kaybederek faaliyetlerini ve karliligim olumsuz
etkilenmesine yol agabilmektedir.

Arz ve talep dengesindeki uvumsuziuk

- Kiiresel ekonomide diigiik bilyiime ve zayif ticaret egilimi yasanmaktadir. Diinya’da ve

tilkemizde yasanan enflasyon ve resesyon nedeni ile ekonomide goriilen durgunluk Sirket’in
i¢cinde bulundugu sektorii de etkilemektedir. Faizlerin artig yonlii egilimi tiiketicilerin alim
giiciinii azaltarak 6nemli bir daralmaya sebep olabilmektedir.

Yabanci parava duyarhhik

- Déviz kurundaki dalgalanmalar tiim sahis ve kurumlar gibi ihragginin da iizerinde etkisi

olmaktadir. Thraggimin hammadde tedariki agirlikli doviz cinsinden belirlenen fiyatlar
tizerinden gerceklesmektedir. Tiirk Lirasi’min Amerikan Dolan ve diger para birimleri
kanisisinda yasadifi deger kaybi iiretim maliyetlerinde keskin dalgalanmalara sebep
olmaktadir.

4. Degerleme Yaklasimlar:

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmast kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamamu incelenmis ve uygun olanlar
segilerek degerleme ¢alismasina dahil edilmistir.

4.1. Maliyet Yaklagimm

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasim, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadik¢a
belirli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir}
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Bu yaklasimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iiretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin
diistilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1.”de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket'in kurulus déneminde
olmamasi, toplama ydnteminin uygulanabilecegi bir yatirii ortakligi veya holding sirketi
olmamasi nedeniyle esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin siirekli oldugu diisiiniildiigii i¢in maliyet
yaklasimi degerleme kapsaminda dikkate alinmamusgtir.

4.2. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 20.1. uyarinca Pazar yaklagimi
varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym1 veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla
karsilagtirilmast suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.
UDS 105’in 20.2. maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna 6nemli
Olgtide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem g6rmesi durumunda uygulanmasi
zorunludur.

Bu yaklagim da UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1.’de de belirtildigi iizere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Pazar Yaklagimi kapsaminda Firma Degeri/ FAVOK (faiz, vergi ve amortiman &ncesi faaliyet
kar1) (“FD/FAVOK?), Fiyat / Kazan¢ (“F/K”) ve Piyasa Degeri / Defter Degeri (“PD/DD”)
carpanlarinin kullanilmasi uygun bulunmustur. S6z konusu ¢arpanlara esit agirlik verilerek
degerlemeye dahil edilmistir. Ote yandan, kabul géren diger ¢arpanlar olan Firma Degeri / Net
Satislar (“FD/Satiglar) ¢arpani incelenmis fakat Sirket 6zelinde asagidaki sebeplerden &tiirii
FD/FAVOK, F/K ve PD/DD kadar uygun bulunmamustir:

Degerleme ¢alismamiz kapsaminda incelenen farkli endeks firmalari arasinda benzer alt
sektorlerde olanlar arasinda dahi kar marjlar1 agisindan farkliliklar olabilmektedir. Bunun
sonucunda firmalar belli bir faaliyet kar1 seviyesine ¢ok farkli hasilat rakamlanyla
ulasilabilmektedir. Bu baglamda, FD/Satiglar ¢arpaninin Sirket’in operasyonel performansin
ve karliligini dl¢iimlemede eksik kalabilecegi degerlendirilmektedir. Yurt i¢i benzer sirketler
olarak BIST TUM endeksinde sirket ile benzer sektdrde faaliyet gdsteren veya sirket
tarafindan tiretilen liriinlerin kullamldig: sektérlerde faaliyet gosteren sirketler benzer sirket
olarak secilmistir. (Kaynak: Rasyonet).

4.3. Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde 50.1. uyarinca gelir yaklasiminin
¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler
fillen gelecekteki nakit tutarlarin  bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir.
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) yénteminin varyasyonlar: olan bu yontemler UDS 200
Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 60.1.°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullamilmaktadir.
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Bu degerleme raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Sirket’in mevcutta
gelistirmekte oldugu projelerden gerceklesmesini bekledigi nakit akimlarimin miktan ve
zamanlamasina iligkin makul tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket'in gelir yaratma
kabiliyetinin yatirrmcin goziinde degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi dolayisiyla,
degerlemenin amacina uygun oldugu disiiniilerek, Gelir Yaklagimi degerleme kapsaminda
kullanilmagtar.

5. Degerleme Cahsmasi

5.1. indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi Yontemi’ne Gore Ozkaynak Degeri

Varsaymmlar

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi iiretme yetenegi tizerinden yapilan bir
degerleme yontemi olup bu serbest nakit akimlarmin bugiine indirgenmesi ve nakit
pozisyonun da eklenmesi ile olusan degeri, sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.
INA metodunda 5 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ve
Tera Yatirim’in tahminleri dogrultusunda ge¢mis mali veriler 15181inda analiz edilerek 2024-
2029 yillar1 i¢in projekte edilmistir.

Degerleme modelinde kullanilan Tiirkiye enflasyon ve. USD/TL-EUR/TL kur tahminleri
2024-2030 yillan i¢in asagidaki tabloda paylasilan Tera Yatinm Ekonomik Arastirmalar
verilerine dayanmaktadir.

Makro Veriler (Tera Yatirim) 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
USD/TL Ortalama 34,63 43,80 5141 57,47 61,75 65,45 69,38
EUR/TL Ortalama 37,49 47,39 55,63 62,19 66,81 70,82 75,07
TR TUFE Ortalama 57.53%  3095% 21,23%  14,00% 9,50% 8,00% 8,00%

Gelir Tablosu Projeksiyonu

Satislarin Projeksiyonu

Sirket’in iirlin gam1 madeni yag, aeresol, fren hidrolik (miistahzar) ve antifiriz ve oto bakim
olarak 4 ana bashik altinda toplanmustir. Sirket’in satig gelirleri bayileri ile yapmis oldugu
sozlesmeler ve sozlesmelerde yer alan bakiyeler kullanilarak kapasite ve satis verileri
hesaplanmugtir. Sirket’in satis projeksiyonlar1 mevcut miisteri portfGyiine satig potansiyeli
dikkate alinarak s6z konusu 4 ana kategorinin satig miktarlari (ton) ile satis fiyatlar1 bazinda
yapilmistir. Tera Yatirim’in TUFE ortalama tahminleri projeksiyon donemi boyunca iiriinlerin
birim fiyatlarindaki artig orani olarak kullamlmigtir. Sirket’in igsbu Fiyat Tespit Raporu tarihi
itibariyla 1 (bir) adet fabrikasi bulunmaktadir. Sirket’in fabrikasi1 Kirikkale Organize Sanayi
bolgesinde yer almakta olup 8.640 m*lik fabrika ve yonetim ofisleri ile toplamda 10.351 m?
biiyiikligiindedir. 2021 — 2023 yillar1 arasinda madeni yag ve fren hidrolik segmentlerinde
kapasite artirimi yapilmis diger segmentlerde kapasite aym seviyede korunmustur. 2024 — 2029
yillart arasi kapasite artirnmi Ongoriillmemis olup 2024 1.geyrek dénem seviyesinde sabit
kalacag1 ongoriilmiistiir.
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Madeni Yag | Antifriz | Aerosol Miistahzar
Rapor No Tarih Gegerlilik Tarihi | Yillar Ton/Y1l Ton/Y1l | Adet/Yil | Ton/Y1l
2024*1400 03.06.2024 27.06.2025 2024 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
2023%1218 01.06.2023 06.06.2024 2023 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
2022*765 15.03.2022 25.03.2023 2022 39.261 | 3.150 |33.408.000 6.928
2021*1060 26.03.2021 08.04.2022 2021 25.194 3.150 |33.408.000 3.779

Sirket’in 2021 — 2023 yillar tiretimi madeni yag, aeresol, fren hidrolik ve antifiriz + oto bakim
segmentlerinde sirasi ile %54,5 YBBO, %5,9 YBBO, %205,3 YBBO ve %15,2 YBBO artis
gostermigtir. Projeksiyon déneminde (2024 — 2029) ayni sira ile %84,3 YBBO, %38,0 YBBO,
%69,0 YBBO, %28,4 artis 6ngériilmiistiir. Toplam satislar 2021 / 2023 yillar1 arasinda %12,2
YBBO ile artarken 2024 — 2029 projeksiyon dénemi YBBO %57,7 olarak hesaplanmaktadir.

Net Satis Gelirleri (bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Madeni Yag Satis Geliri - bin TL 85.606 163.124 204.349 201.075 987.391  2.693.271  3.377.362  3.883.122  4.277.647
Uretim Kapasitesi - ton 25.194 39.261 48.668 48.668 48.668 48.668 48.668 48.668 48.668
Uretim (ton) 1.277 2.031 2.907 2.423 9.085 20.441 22.485 23.609 24.081
Kapasite Kullanim Orani 5,1% 3,2% 6,0% 5,0% 18,7% 42,0% 46,2% 48,5% 49,5%
Birim Fiyat (kg) 67,1 80,3 70,3 83,0 108,7 131,8 150,2 164,5 177,6
Aeresol - bin TL 126.918 146.802 142.303 432.374 680.137 945.780  1.309.230  1.672.542  2.167.614
Uretim Kapasitesi - adet 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000 33.408.000
Uretim (adet) 4.534.619 3905702  4.882.035 13.511.680 16.231.008 18.617.92] 22.607.475 26.375.388 31.650.466
Kapasite Kullamm Oran 13,6% 11,7% 14,6% 40,4% 48,6% 55,7% 67,7% 78,9% 94,7%
Birim Fiyat 28,0 37,6 29,1 32,0 41,9 50,8 57,9 63,4 68,5
Fren Hidrolik - bin TL 2.340 14.589 21.814 79.765 190.040 322.537 631.972 968.813 1.098.634
Uretim Kapasitesi - ton 3779 6.928 8.588 8.588 8.588 8.588 8.588 8.588 8588
Uretim (ton) 72 \ 141 339 1.108 2.016 2.822 4.850 6.790 7.130
Kapasite Kullawim Orant 1,9% 2,0% 3,9% 12,9% 23,5% 32,9% 56,5% 79,1% 83,0%
Birim Fiyat (kg) 32,65 103,2 64,3 72,0 94,3 114,3 130,3 142,7 154,1
Antifriz + Oto Bakim - bin TL 70.459 84.127 93.453 95.327 129.601 170.175 232.799 283.590 333.123
Uretim Kapasitesi - ton 3.150 3.150 3.150 3.150 3.150 3.150 3.150 3.150 3.150
Uretim (ton) 1.591 1.822 2.246 1.869 1.941 2.102 2522 2.806 3.052
Kapasite Kullanim Orant 50,5% 57,9% 71,3% 59,3% 61,6% 66,7% 80,1% 89,1% 96,9%
Birim Fiyat (kg) 44,28 46,17 41,62 31,0 66,8 81,0 92,3 101,1 109,1
Toplam Satislar - bin TL 367.250* 408.641 461.946 808.541 1.987.169  4.131.764  5.551.363  6.808.067  7.877.018

* 81.928.078 TLtutarindaki miistahzar satisi eklenmigtiv. 2021 yindan sonra Sirket’in miistahzar kalemi altinda satisi
olmamigtir
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Projeksiyon Donemi YBBO: %57,7 7877018

2021 /2023 YBBO: %12,2 6.808.067
5.551.363
. 4131764
1987 169
367.250 408.641 461.946 808541 l

2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T

# Toplam Satislar - bin TL

Satislarin Maliyeti Projeksiyonu

Sirket’in izahnamede incelenen dénemler itibariyla satiglarin maliyetinin satislara oranmi1 %77-
%386 bandinda gerceklesmistir. Projeksiyon doneminde satilan mal maliyetinin satiglara orani
ortalamasinin %67 olabilecedi 6ngoriilmektedir.

Satiglarin maliyeti kalemi incelendiginde ortalama %18’1 personel giderlerinden, yaklasik %1
1 amortisman ve yaklagik %81°i diger satilan mal maliyeti kalemlerinden olusmaktadir. S6z
konusu ortalamalar dikkate alinarak hammadde ve genel iiretim giderleri tahmin edilmis olup,
personel maliyeti ise enflasyon tahminleri {izerinden artirilmistir. Amortisman giderleri ise
Sirket’in yatirim harcamalar1 da dikkate alinarak mevcut amortisman oranlart dogrultusunda
tahmin edilmistir.

Sirket’in briit kar marj1 izahnamede incelenen dénemler itibariyla %14-%29 bandinda
degismektedir. Projeksiyon doneminde briit kar marjimin  %25-%36 bandinda
gerceklesebilecegi ongoriilmektedir.

Satislanin Maliyeti (bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Personel Ucret ve Giderleri 9.124 9.367 65.215 102.731 134.525 163.084 185916 203.578 219.864
Amortisman Giderleri 1.774 1.524 3.195 6.591 7.490 9.358 11.869 14.668 17.906
Diger SMM Giderleri 304.958 281.014 289.266 496294 1.207.830 2.596.048 3.515.760 4.243.568 4.831.091
Satislarin Maliyeti 315.857 291.906 357.676 605.616 1.349.845 2.768.490 3.713.544 4.461.813 5.068.861
Satislara Oram % 86% 71% 77% 75% 68% 67% 67% 66% 64%
iBriit Kar (bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T:
Net Satislar 367.250 408.641 461.946 808.541 1.987.169 4.131.764 5.551.363 6.808.067 7.877.018
Satiglarin Maliyeti 315.857 291.906 357.676 605.616 1.349.845 2.768.490 3.713.544 4.461.813 5.068.861
Briit Kar 51.393 116.736 104.270 202.925 637.324 1.363.274 1.837.819 2.346.253 2.808.157!
Briit Kar Marji % 14% 29% 23% 25% 32% 33% 33% 34% 36%
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* Briit Kar bin TL olarak ifade edilmigtir.

Faaliyet Giderleri Projeksiyonu

Sirket’in faaliyet giderlerinin satislara oranm1 2021-2022 yillarinda %3,51 - %4,6 bandinda
hesaplanmistir. Projeksiyon doneminde faaliyet giderlerinin %1,44-%3,20 bandinda
gerceklesecegi Ongoriilmiistir. S6z konusu varsaymmlarin, Sirket’in faaliyet ve FAVOK kar
marjlar tizerindeki etkisi gelir tablosu projeksiyon boliimiinde detayli olarak gosterilecektir.
Gelir Tablosu Projeksiyonu Sonuclar:

Sirket’in 2021-2023 yillar1 arasi net satislari ve FAVOK iiniin yillik bilesik biiyiime orani
(YBBO) TL bazda sirasiyla %12,2 ve %47,1 iken 2024-2029 yillar1 arasi net satiglar1 ve
FAVOK’tinin YBBO’sunun TL bazda %45,3 ve %68,5 olacag1 tahmin edilmistir. Sirket’in
FAVOK marjmn projeksiyon dénemi boyunca %24,8-%34,8 arasinda gerceklesecegi
Ongorilmiistiir.

Secilmis Gelir Tablosu Kalemleri

(Bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Net Satislar 367.250 408.641 461.946 808.541 1.987.169 4.131.764 5551.363 6.808.067 7.877.018
% Biiyiime 11,3% 13,0% 75,0% 145,8% 107,9% 34,4% 22,6% 15,7%
Satislarin Maliyeti 315.857 291.906 357.676 605616 1349.845 2.768.490 3.713.544 4.461.813 5.068.861
Briit Kar 51.393 116.736 104.270 202.925 637.324 1.363.274 1.837.819 2.346.253 2.808.157
% Briit kar marji 14,0% 28,6% 22,6% 25,10% 32,07% 32,99% 33,11% 34,46% 35,65%
Faaliyet Giderleri 12.893 16.505 21.269 20.237 23.633 61.035 80.778 99.260 116.475
% Biiyiime 28,0% 28,9% -4,85% 16,78%  158,26% 32,35% 22,88% 17,34%
% Satislara oram 3,5% 4,0% 4,6% 2,50% 1,19% 1,48% 1,46% 1,46% 1,48%
Faaliyet Kart* 38.500 100.230 83.001 182688  613.691 1302238 1.757.041 2246993 2.691.681
% Faaliyet kar marji 10,5% 24,5% 18,0% 22,59% 30,88% 31,52% 31,65% 33,00% 34,17%
Amortisman 4.907 4.233 8.585 18.075 20.540 25.664 32.549 40.226 49.107
FAVOK 43.407 104.463 91.585 200.762 634.230 1.327.902 1.789.590 2.287.218 2.740.788
% FAVOK marji 12% 26% 20% 24,8% 31,9% 32,1% 32,2% 33,6% 34,8%

* Esas faaliyetlerden diger gelir ve gider kalemleri dahil edilmemistir.
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* FAVOK bin TL olarak ifade edilmistir.
Isletme Sermayesi Thtiyaci
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32,2%
.

1.789.590

2027T

33,6% 34,8%
* L ¢ i
2.740.788
2.287.218
2028T 2029T

Isletme sermayesinde gézlemlenen degisiklikler ve projeksiyon dénemine iliskin beklentiler

asagidaki tabloda belirtilmistir.

'Net Isletme Sermayesi (Bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T:
Satis Gelirleri 367.250 408.641 461946  808.541 1.987.169 4.131.764 5551363 6.808.067 7.877.018
Satiglarin Maliyeti 315.857 291906 357.676 605.616  1.349.845 2.768.490 3.713.544 4461813 5.068.861
Ticari Alacaklar 144.067 193.322 214.514 289.498 711.506  1.479.379 1.987.667 2.437.629  2.820.368
Giin Sayist 143,18 172,68 169,49 130,69 130,69 130,69 130,69 130,69 130,69
Stoklar 40.288 55.345 68.901  123.597 275.482 565.006  757.877 910.587  1.034.476
Gun Sayisi 46,6 69,2 70,3 74,5 74,5 74,5 74,5 74,5 74,5
Ticari Bor¢lar 24.462 36.733 34.835 56.386 125.677 257760 345.750 415.417 471.936
Gun Sayisi 283 45,9 355 34,0 34,0 34,0 34,0 34,0 34,0
isletme Sermayesi 159.893  211.934 248.580 356.709 861.311 1.786.624 2.399.794  2.932.799  3.382.907
isletme Sermayesi Degisimi 52.040 36.646  108.129 504.602 925313  613.170 533.005 450.108

Isletme Sermayesi 5 yillik projeksiyon dénemi icin tahmin edilirken Sirket’in izahnamede
incelenen donemlere (2021-2023 yilsonlart ile 2024 birinci ¢eyrek) ait finansallar1 baz alinarak
nakit donlisim stireleri hesaplanmis ve ortalamalari alinarak biitin projeksiyon dénemi
boyunca sabit olarak varsayilmistir.

Yatirnm Harcamalari ve Amortisman

Sirket’in projeksiyon donemi boyunca 6ngordiigii satis hasilatlarina ulagsmasi icin 2024-2029
yillarinda yenileme ve bakim onarim ile modernizasyon yatirimlarinin cironun yaklagik %1°1

bandinda olacag1 6ngoriilmiistiir.

Bin TL 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Yatirim harcamalari 13.262 24.646 51.245 68.852 76.762 88.815
Toplam 13.262 24.646 51.245 68.852 76.762 88.815
Satislara Oram % 2% 1% 1% 1% 1% 1%

Net Finansal Borg¢ / Net Nakit

Sirket’in 2021-2023 yillarina ve 31.03.2024 3 aylik ara déneme iliskin borgluluk tablosu

agsagidaki gibidir. Sirket’in 31.03.2024 itibariyla net finansal borcu 34.655.118 TL di
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Borgluluk (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Nal(it ve Nakit Benzerleri 11.561.877 35.563.909 40.548.277 8.041.055
Toplam Finansal Borglar 63.915.738 60.709.085 92.588.884 42.696.173
Net Borg¢ / (Net Nakit) 52.353.861 25.145.176 52.040.607 34.655.118

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”)

Sirket’e ait ilerleyen donemler igerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin bugiinkii
degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina asagidaki tabloda

verilmisgtir.

'AOSM 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Risksiz Getiri Oran: 25,99% 23,76% _ 23,02% 22,26% 21,33% 19,12%
Beta 1 1 1 1 1 1
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Ozkaynak Maliyeti 31,49% 29,26% 28,52% 27,76% 26,83% 24,62%
Bor¢ Maliyeti 35,72% 33,49% 32,75% 31,98% 31,06% 28,85%
Borg¢ Maliyeti (1 — Vergi) 26,79% 25,11% 24,56% 23,99% 23,30% 21,64%
Borg Agirhigt 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Ozkaynak Agirlig 92% 92% 92% 92% 92% 92%
AOSM 31,10% 28,92% 28,20% 27,45% 26,54% 24,38%

Kaynak: Tera Yatirim varsayimiart, Bloomberg Terminali

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;

Finansal Bor¢ / (Finansal Bor¢ + Ozsermaye) oram 31.03.2024 tarihi itibariyla %8
olarak hesaplanmis, 2024 — 2029 projeksiyon déneminde benzer kalacagi varsayimi ile
%8 olarak kullanilmistir.

Risksiz getiri oranminda, Tiirkiye 5 yillik TL TRT131130T14 ISIN kodlu tahvilin
22.07.2024 tarihi itibanyla getirisi olan %25,99 dikkate alinmigtir. Projeksiyon dénemi
sonuna kadar her yil ortalama %1 oraninda gerileyecegi 6ngoriisii ile 2029 yilinda
%19,12 olarak hesaplanmustur.

Pay piyasasi risk primi olarak %35,5 kullanilmigtir.

Borglanma maliyeti, Sirket’in 31.03.2024 denetim raporundaki kullanilan tesvikli
krediler ve yatinm kredilerinin agirlikli ortalamasi kullanilarak hesaplanmigtir. Vergi
oran1 2024°de %25 olup, séz konusu kurumlar vergisi oram1 INA analizinde dikkate
almmis ve uzun vadeli projeksiyon dénemini kapsayan AOSM hesaplamasinda %25
olarak korunmustur.

Boylelikle, Sirket’in agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti 2024 yilinda %31,10 tahmin
edilmis, ilerleyen yillarda projeksiyon donemi boyunca toplamda %6,1 gerileyecegi dngoriisii
ile 2029 yilinda AOSM %24,38 olarak hesaplanmustir.

Indirgenmis Nakit Akislar

INA y&nteminin yapis1 geregi s6z konusu projeksiyonlar, Sirket’in éngériileri ile olusturulmasi
ve bir¢ok varsayimsal parametreye bagli olmasi nedeniyle, gelecege doniik herhangi bir taahhiit
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anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilagmasi halinde farkli 6zsermaye degeri ve pay
bagina degere ulasilabilir.

Sirket’e ait toplam serbest nakit akislar1 asagidaki tabloda gosterildigi tizere, u¢ deger i¢in ise
ug¢ deger biiytime oran1 2029 sonrasindaki dénem i¢in %5 kullanilarak hesaplanmigtir. Sirket’e
ait toplam serbest nakit akislar ve ug deger yukarida izah edilen AOSM ile degerleme tarihine
indirgenmis ve net finansal bor¢ diisiilerek Ozsermaye degeri 3.647.584.995 TL olarak
hesaplanmugtir.

indirgenmis Nakit Akislan (Bin TL) 2024 E 2025E 2026 2027 E 2028 E 2029 F

Satis Gelirleri 808.541 1.987.169 4.131.764 5.551.363 6.808.067 7.877.018
Biiyiime Orant % 75% 146% 108% 34% 23% 16%

Briit Kar 202.925 637.324 1.363.274 1.837.819 2.346.253 2.808.157

Brit Kar Marj1 % 25% 32% 33% 33% 34% 36%

Faaliyet Kart 182.688 613.691 1.302.238 1.757.041 2.246.993 2.691.681

Faaliyet Kar Marjt % 23% 31% 32% 32% 33% 34%

Amortisman 18.075 20.540 25.664 32.549 40.226 49.107

FAVOK 200.762 634.230 1.327.902 1.789.590 2.287218 2.740.788

FAVOK Marji % 25% 32% 32% 32% 34% 35%

- Vergi 45.672 153.423 325.560 439.260 561.748 672.920

- Yatmm Harcamalari 13.262 24.646 51.245 68.852 76.762 88.815

- Isletme Sermayesi Degisimi 108.129 504.602 925313 613.170 533.005 450.108

Serbest Nakit Akiglar: 33.699 -48.441 25.784 668.308 1.115.702 1.528.945

AOSM 31% 29% 28% 27% 27% 24%

Indirgenmis Nakit Akaglar: 29.860 -33.544 14.041 289.685 391.664 465.950

Y Indirgenmis Nakit Akiglar 1.157.655

Ug Deger 8.284.052

Indirgenmis Ug Deger 2.524.585

Firma Degeri 3.682.240

+ Nakit 8.041

- Toplam Finansal Borg 42.696

I()zkaynak Degeri 3.647.585!

5.2. Carpan Analizi Yontemi (Pazar Yaklasimi)

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa’da islem goriip Sirket ile benzer 6zellikler gosteren diger
sirketlerle karsilastirma yapilarak 6zkaynak degerinin saptanmasi i¢in “Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi” kullamilmistir. Bu y6ntem kapsaminda, Sirket’e benzer firmalarin piyasa
carpanlar: analiz edilmigtir. Bu y6ntem, etkin isleyen piyasalarda paylarmn rayi¢ degerlerinin,
ilerleyen dénemde beklenen kazang artist ve buna baglh olan risk diizeyini yansittigi varsayimini
esas almaktadir.

Yurt i¢i benzer sirketler olarak Sirket ile aym sektérde faaliyet gdsteren veya Sirket’in
triinlerini kullandig1 degerlendirilen benzer sirketlerin son 12 aylik verileri iizerinden
hesaplanan 19.07.2024 tarihli giincel ¢arpanlar dikkate alinmustir (Kaynak: Rasyonet). Benzer
sirketler kullanilarak endeks olusturulmus ve her bir ¢arpan igin kullamlan piyasa degeri, firma
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degeri, FAVOK, Net Kar, ve Ozkaynaklar agirliklandirilarak endeks ¢arpanlari hesaplanmustir.
Ug deger hesaplamasinda BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK (“*XKMYA”) Endeksinde yer
alan sirketlerden ilag, insaat ve enerji sektorlerinde faaliyet gosteren sirketler ¢ikariims agirhikl
olarak Kimya ve Kimyevi maddeler iiretimi / ticareti faaliyet konularinda islem géren sirketler
tercih edilmistir. Bunun haricinde BIST Tiim endeksinde islem géren ve Kimya ve Kimyevi
maddeler tiretimi / ticareti alaninda faaliyetleri bulunan Eminis ve Soda Sanayi sirketlerinin
carpanlar1 da degerlemeye dahil edilmistir. Dikkate alinan ¢arpanlardan en diisiik doértte bir
(quartile) dilimde olanlar ile kullanilan g¢arpanlarin en yiiksek olani aykir1 deger olarak
nitelendirilerek medyan hesaplamasinda dikkate alinmamastir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda degerleme i¢in uygun oldugu degerlendirilen
temel carpanlardan olan Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK),
Fiyat / Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri / Ozkaynak (Defter) Degeri (PD/DD) carpanlari ug
degerler elimine edilerek sirasi ile %33,33, %33,33 ve %33,33 olarak agirliklandirilarak dikkate
alimugtir.

Buna gore, belirlenen halka agik sirketlerin 19.07.2024 tarihi itibartyla kapanmig verileri
hesaplamaya dahil edilmistir.

Ayrica, Sirket’in 31.03.2024 tarihli finansallarindan:

- Kisa vadeli ve uzun vadeli finansal borg¢lardan nakit ve nakit benzerleri ¢ikarildiginda
Sirket 31.03.2024 itibariyla 34.655.118 TL net borg pozisyonundadir.

- Sirket’in ilgili donem itibariyla son 12 aylk FAVOK’ii 104.518.390 TL olarak
hesaplanmstir. (FAVOK = Briit Kar — Faaliyet Giderleri* + Amortisman).
- Sirket’in ilgili donem itibariyla 6zkaynaklar1 478.213.711 TL olarak dikkate alinmagtir.

* Faaliyet giderleri “genel yometim giderleri” kaleminden olugsmakta olup, kur fark: gelir/giderleri gibi
Jaaliyetlerle dogrudan baglantily olmayan kalemler iceren “esas faalivetlerden diger gelirler” ile “esas
Jfaaliyetlerden diger giderler” kalemleri hesaplamaya dahil edilmemigtir.

Carpan analizinde, yurt i¢ginde BIST Tiim endeksinde islem géren segilmis firmalar igin 6zet
bilgiler asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Yurt ici Benzer Sirketler:

Borsa Kodu ‘Benzer Sirket Aciklamalar

1948 yilinda Istanbul'da sahis sirketi statiisiinde kiigiik bir
imalathane ile baglayan ¢alisma hayati, 1957 yilinda limited
sirket hiiviyetine biiriinmiis ve Alkali Madencilik Ltd.
ALKIM Alkim Kimya kurulmustur. 1963 yilinda ise Tiirkiye'deki sodyum siilfat
isletmelerini gelistirmek i¢in Amerikan Essex Interore Inc. ile
Alkali Madencilik Ltd. arasinda kurulan ortaklik sonucu
Alkim Alkali Kimya A.S. kurulmustur.
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Kimteks Poliiiretan
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1983 yilinda kurulan sirketin, ana faaliyet konusu poliiiretan
sistemleridir ve tiriin siv1 sekilde hammade olarak kullanicilar
tedarik edilmektedir. Sirketin Diizce Giimiigova OSB bulunan
tesisindeki iiretimi; 50 bin tonluk poliiiretan sistemleri
iiretimi, 5 bin tonluk polyester poliol iiretimi ve 10 bin tonluk
ek ‘eva graniil hammadde’ olmak iizere y1llik toplamda 60 bin
tondur.

SANFM

Sanifoam Endiistri

Sanifoam, 1990 yihinda Istanbul’da kuruldu. Siingerden
ortopedik yatak iireten firma, ilk yillarda tiim tiretimini ihrag
etmigtir. Halen Tekirdag Velikdy Organize Sanayi
bolgesindeki fabrikasinda temizlik sektoriine, Cerkezkoy
Organize Sanayi bolgesinde ise otomotiv sektdriine hizmet
verilmektedir.

EMNIS

Eminis Ambalaj

Eminis Ambalaj, plastik ve metal ambalaj iiretimine 1970
yilinda baslamistir. Ik yillarda boya ve kimya sanayi
firmalarina hizmet verirken, mevcut durumda hizmet agini
gida sektorii ile genigletmistir.

GEDZA

Gediz Ambalaj

Gediz Ambalaj San.ve Tic.A.S, 1982 yilinda Kiitahya’nin
Gediz ilgesinde yaklagik on bin ortagin bir araya gelmesi ile
polipropilen ¢ift katli oluklu levha fabrikasi olarak
kurulmustur. Istiraki olan Gediz Plastik A.S ile birlikte Kalite
Yonetim Sistemi ile faaliyet gosteren fabrika, 6 adet iiretim
hatti, levha sekilllendirme iiniteleri ve geri doniisiim tesisi ile
faaliyet gostermektedir.

ISKPL

Is1k Plastik

1988 yilinda kurulan Isik Plastik 2000 yilindan bu yana Gebze
Organize Sanayi Bolgesinde bulunan 22.689 m? toplam alan
ve 15.467 m? kapali alana sahip fabrikasinda iiretime devam
etmektedir. Isik Plastik firmasi plastikten mamul gida
ambalaji ve plastikten mamul endiistriyel levha pazan
yatirimlar yapmistir.

RNPOL

Rainbow
Polikarbonat

1995 yilinda kurulan sirket Melikgazi / Kayseri’de faaliyet
gostermektedir. Sirket polikarbonat, polimer, plastik vb.
tretim, dagitim, ticaret ve satimini yapmaktadir. Sirket
Polikarbonat ¢at1 panel, H ve U sekilli polikarbonat ve
rainbow 27/200 iiriinleri sunmaktadir.

SEKUR

Sekuro Plastik

1997 yilinda Gebze Plastikgiler Organize Sanayi
Bolgesi’ndeki (GEPOSB) fabrikasmda plastik ambalaj
sektoriinde faaliyetine baslayan sirket, mevcut durumda
Boziiyiik Bilecik ilinde bulunan iiretim tesislerinde ambalaj
filmleri, konfeksiyon {iriinleri ve teknik filmler tiretimi ile
faaliyetini stirdiirmektedir.
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Temapol Polimer
Plastik

"‘"))TERAYAT!R!M

2007 yilinda kurulan sirket levha iiretimi alaninda faaliyet
gostermektedir. Tiirkiye’de bulunan 25.000 m?lik iiretim
tesisi ile iiretimine devam etmektedir. Fabrikanm iiretim
kapasitesi yillik 9.000 ton’dur.

DNISI

Dinamik Is1 Makina

1991 yilinda kurulan sirket, Tiirkiye merkezli bir izolasyon
riinleri iireticisidir. Sirketin ana faaliyet konusu, ingaatlarda
izolasyon amagli kullanilan malzemelerin toptan ticareti ve
plastikten mamul halde tiip, boru, hortum ve bunlarin baglant:
elemanlarinin imalatidir ve satisidir.

SODSN

Sodas Sodyum

1974 tarihinde kurulan girket, Tiirkiye merkezli bir sodyum
stilfat ve sodyum Kkloriir ireticisidir. Sirketin ana faaliyet
konusu g6l madenciligi ile ilgili kimyasal maddeler iiretmek
ve satmaktir.

MERCN

Mercan Kimya

1977 yilinda kurulan sirket, her tiirlii kimyevi maddeler, boya
ve boya malzemeleri, kozmetik kimyasallar maddelerinin
alim, satim, imalatini, toptan ve perakende ticaretini, ithalat
ve ihracatin1 yapmaktadir.

OZRDN

Ozerden Ambalaj

2000 yilinda kurulan sirketin faaliyet alam1 ambalaj iiriinleri
tiretimi olup temel {iriinleri balonlu naylon, ¢ikolata yastig1 ve
yalitim {irtinleridir. Ayrica hava yastig: iiriinleri ve sirketin
kendi tedarik¢ilerinden temin ederek satisim gerceklestirdigi
ticari triinler de bulunmaktadir.

DYOBY

Dyo Boya

DYO Boya 1979 yilinda Yasar Holding tarafindan izmir'de
kurulan boya sirketidir. Insaat boyasi, endiistriyel boya,
mobilya boyasi, koruyucu boyalar, toz boyalar, oto tamir
boyalari, savunma sanayisi boyalari, gemi boyalar1 gibi
iirtinler iiretmektedir.

1ZFAS

[zmir Firga

Izmir Firca 1993 yilinda kurulmus olup, ev temizlik ve bakim
iriinlerinin yani swra donanim uygulama firgalar1 iireten
Tiirkiye merkezli bir sirkettir. Yagl boya, temizlik ve badana
fircalar1 imalati ve satisiile ugrasmaktadir. Sirket insaat
iirtinleri ve temizlik iiriinlerinin yani sira diger tiriinleri de
sunmaktadar.

MRSHL

Marshall

Marshall Boya 1954 yilinda kurulmus olup, yerli ve yabanci
pazarlar i¢in ¢esitli boya ve verniklerin tiretimi, pazarlanmasi
ve dagitimi ile ugrasan Tiirkiye merkezli bir sirkettir. Sirketin
tiriinleri arasinda i¢ yiizeyler icin duvar boyalar1 ve astar
boyalar, ahsap ve metal boyalari ve astarlari, dig yiizeyler i¢in
boyama ve kaplama astarlari, ahsap koruyucular ve vernikler,
zambklar, macunlar, boya ¢ikaricilar ve tinerler bulunmaktadir.
Ayrica, harici 1s1 yalitini sistemleri i¢in yaliim levhalari,
yapistiricilar, macunlar, kaplamalar, profiller ve kamalar gibi
iiriinler de sunmaktadir.
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2001 yilinda kurulan Kuzey Boru A.S., altyapi ve iist yapi icin
boru ve ek pargalarin iiretimini, bunlarn yurt i¢i ve yurt

SEORE Kuzey Boru disinda pazarlama ve satiginy, satig sonrasinda bu alana iligkin
miihendislik hizmetlerini yiiriitmektedir.
1993 yilinda kurulan Bayrak Ebt Taban, ayakkabi tabani
BAYRK Bayrak Ebt Taban iireticisidir.  Sirketin ana faaliyeti, her nevi plastik

hammaddeden her tiirlii ayakkabi, kalip, taban ve taban
aksesuarlar1 imalat1 ve satisadur.

1931 yilinda kurulan Koroplast, Tiirkiye merkezli bir plastik
ambalaj ureticisidir. Sirketin faaliyet konusu, her nevi
Koroplast Temizlik | temizlik ve ambalaj malzemelerinin, ¢6p torbasi ve posetin,
Ambalaj Uriinleri |gesitli sanayide kullanilan ambalaj malzemelerinin ve
bunlarin ham, yart mamul ve mamul maddelerin, imali, fason
imali, ithali, ihraci, pazarlama ve ticaretidir.

KRPLS

Kaynak: Rasyonet (19.07.2024)

Yurt ici Benzer Sirketler:

Kod  [Sirket _ 1 oA FIK PD/DD.
ALKIM:IS Alkim Kimya 185 19
GEDZA:IS Gediz Ambalaj ad 18
RNPOL:IS Rainbow Polikarbonat a.d. 4
SEKUR:IS Sekuro Plastik a.d. 19
IZFAS:IS Tzmir Firga ad 22,9
MRSHL:IS Marshall ad 24,9
KRPLS:IS Koroplast Temizlik Ambalaj Urtinleri a.d. 2,1
KMPUR:IS Kimteks Poliiiretan 181 4.4
SANFM:IS Sanifoam Endustri 34,8 6,7
EMNIS:IS Eminis Ambalaj 23,9 12,6
ISKPL:IS Is1k Plastik 28,4 2,1
TMPOL:IS Temapol Polimer Plastik 41,2 2,2
DNISIL:IS Dinamik Isi Makina e 3 2,1
SODSN:IS Sodas Sodyum 52,5 18,9
MERCN:IS Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret 126 15
OZRDN:IS Ozerden Ambalaj 91 3,9
DYOBY:IS Dyo Boya 19,1 14
KBORU:IS Kuzey Boru 27,8 4,5
BAYRK:IS Bayrak Ebt Taban 51,3 6,9
Medyan (Aykir Degerler Ayrilmis) ol e s o i (ichae il LT Sl W

Kaynak: Rasyonet (19.07.2024)

Tablolardaki segili benzer sirketlerin ilgili FD/FAVOK, F/K ve PD/DD carpanlar sirast ile
%33,33, %33,33 ve %33,33 agirliklandirilarak kullamilmigtir. Buna goére hesaplanan piyasa
degeri yurt i¢i benzer sirketler ¢arpanlarina gére 2.089.913.128 TL dir.
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Secilmis Agirhkl; 'Iv" aynak|
Vurtici Sccilmis Sirketler  Carpan Finansallar  Ozkaynak Degeri  Aginhk R
(2024/1C) i g

FD/FAVOK 17,5 104.518.390 1.793.032.515 33,33% 597.677.505
F/K 31,6 74.427.657 2.352.982.249 33,33% 784.327.416
PD/DD 4,4 478.213.711 2.123.724.620 33,33% 707.908.207
To!)lafn Agirhkl Ozkaynak 2.089.913.128
Degeri

6. Sonug

Sirket’in 6zkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislar1 Analizi (“INA”)
(Gelir Yaklasimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklagsimi) yontemlerine yer verilmistir.
Degerleme metodolojileri sektriin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak secilmistir.
Uluslararas: kabul gormiis olan bu iki yontemin Sirket’in dederinin belirlenmesinde uygun
oldugu kanaatindeyiz.

Degerleme yaklasimlar: arasindaki farklilik satis gelirleri tahminlerinde kullanilan bayiler ile
yapilan lisans anlagmalar1 dahilinde yapilacak iiretim ve satis verilerinin 2024 yilindan itibaren
gergeklesecek olmasi ve sozlesmelerin etkisinin heniiz finansallarda gériinmemesinden
kaynaklanmaktadir. Belirtilen s6z konusu sozlesmelerin etkisi ile 2024 yili ve sonrasi
gergeklesmeler INA degerinin piyasa yaklastmma gore daha yukarida 6zkaynak degeri
hesaplamasina neden olmaktadir.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasgimi INA yonteminde 2024-2029 dénemlerini igeren
projeksiyonlar kullanilarak ve Piyasa Yaklasimi Benzer Sirket ¢arpanlari kullanilarak deger
tespiti gergeklestirilmis olup 2.868.749.061 TL 6zsermaye degerine ulagilmistir. Buna gére,
¢ikarilmis sermayesi 45.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 63,75 TL olarak
hesaplanmustir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise dzsermaye degeri 2.294.999.249 TL,
pay basma deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak ve BIAS fiyat adimlar
dahilinde asag1 yuvarlanarak 51,00 TL olarak hesaplanmustir. Sermaye artirimi ve ortak satist
yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 16.000.000 TL’dir. Buna gére, halka arzin
biiyiikliigii 816.000.000TL olup, halka agiklik orani %29,09 olarak hesaplanmustir. Sirket’in
halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesi 55.000.000 TL, 6zsermaye degeri ise 2.805.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir.

‘Degerleme Sonucu Agirhk 6zkaynak Degeri!
Indirgenmis Nakit Akiglar 50% 3.647.584.995
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlar 50% 2.089.913.128

Agirhiklandirlmis Ozkaynak Degeri 100% 2.868.749.061
Pay Adedi 45.000.000
Agirhklandirilmis Pay Degeri 63,75

Halka Arz Yapisina iliskin Bilgiler (TL)  31.03.2024 (Son 12 Ay)

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 2.868.749.061
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 2.294.999.249
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Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 45.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 51,00
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 16.000.000

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 10.000.000

Ortak Satis1 (Pay Adedi) 6.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 816.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 2.805.000.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 55.000.000
Halka Aciklik Orani 29,09%

* Halka Arz Pay Baswina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmistir.
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C)TERAYATIRIM

EK 1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara
22.07.2024

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varliklarin  Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghgimin F maddesinin 9. maddesi ¢erc¢evesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu. izahname’nin bir parcas1 olan 22.07.2024
tarih ve 2024/17 numarali Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit raporumuzda yer
alan bilgilerin sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde gercege uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir eksilik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin

gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

¥

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ethem Umut BEYTORUN Emir Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi Genel Miidiir
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G TERAYATIRIM

EK 2: Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine iliskin Beyan
SERMAYE PIYASASI KURULU
ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156
06530 Ankara
22.07.2024

Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine Iliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin ii¢iincii fikras1 kapsaminda, son on iki ay
icerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gérev yapmadigimiz ve halka agilan
ortakliklarm Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iligkili tarafimiz konumunda
olmadig1 asgari ti¢ halka arza iligkin fiyat tespit raporlarinin degerlendirdigi analist raporlarin
hazirlamis oldugumuzu ve bu raporlarin anilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar
cergevesinde ilan ettigimizi beyan ederiz.

Aracit Kurumumuzca hazirlanan ve kamuya ilan edilen son ii¢ analist raporuna iliskin bilgiler
asagida yer almaktadir;

Araci Kurumumuzea Hazirlanan ]
Halka Ac¢ilan Ortakhgin Ticaret Unvam Analist Raporunun KAP’ta
Yayinlanma Tarihi
Hareket Proje Tasimacilif1 ve Yiik Miihendisligi A.S. 14.05.2024 —21.58
| 1C Enterra Yenilenebilir Enerji A.S ) ) 27.03.2024 — 09.07
Limak Dogu Anadolu Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 13.02.2024 - 20.58
Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL ‘bEGERLER AS.

Ethem Umut BEYTORUN Emir Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcis1i  Genel Miidiir
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‘L*))TERAYATIRIM

EK 3: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESIi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 Ankara

22.07.2024

FiYAT TESPIT RAPORU YETKINLIK BEYANI

Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.’nin pay basi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen isbu 22.07.2024 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500
sayili karar1 dogrultusunda gayrimenkul digindaki varlhiklarin sermaye piyasasi mevzuati
kapsaminda degerleme hizmetine iligkin gerekli olan;

“Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na
sahip en az 10 kigiyi tam zamanli olarak istihdam eden.

Ayri bir “Kurumsal Finansman Béliimii"ne sahip.

Degerleme c¢alismalart swasinda kullamilmast gereken prosediirlerin bulundugu
kurulus genelgeleri. degerleme metodolojisi. el kitabt veya benzeri belirlenmis
prosediirleri bulunan.

Miisteri kabulii. ¢alismanmin yiiriitiilmesi. raporun hazwrlanmasi ve imzalanmasi
stireglerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan.
Degerleme c¢alismalarimin teknik altyapism olusturan her tirlii bilgi bankasi. i¢
genelge. gelistirilmis know-how ve benzeri altyapist bulunan.

Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan.

Degerleme ¢alismasini talep eden sirket ile arasinda sozlesmesi bulunan.

Degerleme calismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve
yonetim iligkisi bulunmayan.

niteliklere sahip oldugumuzu raporda yer alan degerleme ¢alismalarimin SPK’min II-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme
Uzmanlan Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlarina uygun olarak yapildigim beyan ederiz.

Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL IDEGERLER(A.S

Ethem Umut BEYTORUN /

AN .
mir Milnir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yafdimesi  Genel Miidiir
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Q)TERAYATIRIM
EK4: Lisans Belgeleri

SERMAYE PiYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESi BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156
06530 Ankara

Ethem Umut Beytorun
SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
hutps://lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/789B7C4A-D091-4E33-B1F6-C4CA5SDOD7F80

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU
A.S. |

SPL, Turkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli
isglictnin yetigtirimesine ve slrekli gelisimine katk: saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI  LISANS DURUMU

$SPL 23122019 90***1 |

Hrinayt Piyasas
Lisansiarna Sieil e
Edutim Kuralusu

ETHEM UMUT BEYTORUN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Dlzey 3 Lisanst sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalar: Diizey 3 Lisansi tirline ait 12 sinav konusundan basaril
olarak ve 4 yillik yiksekégretim diizeyinde bir Gniversiteden mezun olma gartini saglayarak sermaye
piyasast kurumlarinda ve halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibariyla calisabilmesine itigkin SPL
tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gésterir belge olan Sermaye Pivasas: Faaliyetleri
Dizey 3 Lisanst almaya hak kazanmistir.

Lisans Hakkinda Daha Fazia Bilgi Almak Igin Tikiayinz

Seda Demirelli Kiiciikmeral
SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:

https://lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/LicenceDetail?emploveeLicenceGuid=6 EAF2DC5-C6F9-429F-A404-
21719C4E7ED3
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(L));TERAYATIRIM

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

§PL, Tirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydufu nitelikli isglclintn yetistirilmesine ve siirekli
gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS pUZENLENDIGT TARIR BELGE NUMARAST LISANS DURUMU

L SPL 31.07.2014 207205

AKTIF LISANS

SEDA DEMIRELLI KUGUKMERAL, Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst sahibidir.

Rozet Halkkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalar! Dizey 3 Lisansi tiriing ait 12 sinav konusundan basanl olarak ve 4 yillik yiiksekdgretim diizeyinde bir
iintversiteden mezun olma sartini sagilayarak sermaye pivasasi kururnlannda ve halka agik ortakliklarda ilgili faalivet alam itibariyia
calisabilmesine iligkin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gésterir belge olan Sermaye Piyasas Faaliyetleri Dlizey 3
Lisanst almaya hak kazanmastir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla 8ilgi Almak i¢in Tiki=yini2

Recep Bozkurt
SPL Diizey 3 Lisans: Yeterlilik Linki:
hitps://lsts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/424F 1398-EA31-4920-BF53-B172B59EDC46

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU AS.

SPL, Tiirkiye'de sermaye plyasatarinm kilresel bir marka olma yolunda intiyac duydugu nitelikli isglicliniin yetigtiriimesine ve siivekli gelisimine
katki saglayan lisanslama, sicil ve efitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
D SP 30.01.2013 206166 AKTIF LISANS

RECEP BOZKURT, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Dilzey 3 Lisans! tiirtine ait 12 sinav konusundan basaril olarak ve 4 yillik yiiksekdgretim dizeyinde bis
Universiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye plyasast kurumlarinda ve halka agik ortakliklarda ilgili faalivet alam itibariyla ¢ahsabilmesine
iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gdsterir belge olan Sermaye Piyasasi Faalivetleri Dlizey 3 Lisanst almaya hak
kazanmisty.

tisans Hakkmda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz

Ethem Umut BEYTOR

Kurumsal Finansman Genel Mjidiir Yardimci
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