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1. Giris

Raporun Amaci:

Bu rapor, Eski Biiyiikdere Caddesi, No:9 Iz Plaza Giz Kat:11 Maslak/Istanbul adresinde mukim
Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatinm”) ile Hacibali Koyii Hacibaliosb Mevkii
2. Sk. No:22 Yahsihan / Karikkale adresinde mukim Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Bahadir Kimya”, “Sirket”) arasinda 23.05.2024 tarihinde imzalanmis olan Halka Arza
Aracilhik S6zlesmesi kapsaminda Sirket §zsermaye degerinin ve paylarinin halka arzinda beher
pay fiyatina esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IIE62-1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlarnn Hakkinda Tebligi” kapsaminda Uluslararast Degerleme
Standartlar’’na (“UDS”) uygun olarak tespiti amaciyla ve Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nim 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayilt karan g¢ercevesinde 02.01.2015 tarih ve G-001
(348) sayih Genis Yetkili Aract Kurum yetki belgesine sahip Tera Yatinim tarafindan
hazirlanmistir. Tera Yatinnm, rapor tarihi itibariyla Sermaye Pivasasi mevzuatt cercevesinde
Gayrimenkul Digindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadur.

Degerleme Caligmasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallan ve Etik Ikeler:

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢aligmasinin III-62.1. say1h Teblig’i
ve UDS dikkate alinarak; Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallarinda belirtilen
agagidaki etik ilkelere uygun olarak hazirlandigim beyan ederiz.

=  Yapilan degerleme ¢alismasi sirasinda diiriist ve dogru davraniimig ve ¢aligmalar Sirket
ve Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bir bicimde yurotilmiistir.

» Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmam tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallar
dogrultusunda yerine getirilmigtir.

» Degerleme igini alabilmek i¢in bilerek yanhig, yamltict ve abartili beyanlarda
bulunulmarmus ve bu sekilde reklam yapilmamigtir.

= Bilerek aldatici, hatall, onyargili gériis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamig ve
bildirilmemisgtir.

» Tera Yatiim @nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglart igeren bir gorevi kabul
etmemigtir. Degerleme isi gizhilik iginde ve basiretli bir sekilde yiirtitiilmuigtiir.

=  QGergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen
gorevier kabul edilmemigtir,

®  Miigterinin talimatlarimi verine getirmek i¢in zamaninda ve verimli gekilde hareket
edilmigtir.

» Gorev bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel ¢ikarlan gozetmeksizin yerine
getirilmistir,

= Degerleme Raporu, Halka Arza Araciik Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda
hazirlanmakitadir. Bu sézlegme kapsaminda elde edilecek ticretler, raporun herhangi bir
yoniine bagli degildir.

= Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.




('j);TERAYATIRIM

= Raporda kullanilan bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalar talebimiz iizerine Sirket
tarafindan saglanmug bilgilerden olusmaktadir.

Simirlayic: Kosullar ve Varsayimiar:
Degerleme ¢calismamizda kullamlan veriler,
¢ Bagimsiz denetim raporu(lari)na (“BDR”),
o Sirket’e ait izahnameye,
¢ Kamuya agik kaynaklardan edinilen bilgilere,
e Talebimiz iizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalara,
e Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin finansal sonuglarina,
o Tera Yatinim’in ¢alisma ve analizlerine
dayanmaktadir.

Tera Yatinm degerleme caligmasi kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki meveudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel
durum tespit ¢alismasi yapilmamigtir.

Tera Yatinm, degerleme ¢alismasindaki analizlerine esas verilerin dogru ve giivenilir oldugunu
ozen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul &lgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykiri olduguna iligkin bir siipheye ulagilmamustir.

Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettigi, Sirket ySnetiminin konusunda uzman kisilerden
olugtugu ve Sirket’in ydnetimi ve kilit personel kadrosunda faalivetlere etki edebilecek bir
degisikligin olmayacag varsayilmastir.

Kullanilan ge¢mis yillara ve ara dénemlere ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
gecmis finansal tablolar ve dipnotlar1) Sirket ySnetiminin ve bagmsiz denetim firmasinin
goriigiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Degerleme galigmalarina esas teskil etmek {izere tarafiniza sunulan bilgi ve belgelerin dogru
ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gdsterilmis ve bunun sonucunda, sunulan
bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir
durum veya engelin olmadi: varsayilmug ve bu ¢ergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemisgtir.

Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile farkli degerleme yontemleri ve afirhiklandirmalarin
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, olagandist
siyasi ve yasal degisiklikler, dngorillemez hukuki gelismeler vb. gibi) alisagelen disinda bir
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engel olmadan isletmenin sidiiriilebilirligi esasma gére ongoriilebilir gelecekte faaliyet
gostermeye devam edecegi varsayilmastir.

Ulkemiz ve diinya ekonomisine yakin gelecekte gergeklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma géstermeyecegi varsayilmistir.

Rapora konu olan degerleme caligmasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak uzmanhk
bilgisi ile hazirlanmistir. Piyasa kogsullarinda meydana gelebilecek onemli degisimlerin
Sirket’in degerini etkileyebilecek olumlu veya olumsuz yoénde degisim yapabilecegi
bilinmelidir.

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

Yatirrmcilanin nihai yatinm kararlarim vermeden once mutlaka SPK tarafindan onaylanan
[zahnamenin okunmas: ve ozellikle 5 no’lu Risk Faktorleri boliimiine dikkat edilmesi tavsiye
edilmektedir.

Degerleme tarihi: 22.07.2024

Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Cahsmasim Hazirlayan Ekibe Iliskin Bilgiler:
Konusunda uzman ¢aligma ekibi Tera Yatirim Kurumsal Finansman’dan sorumlu Ethem Umut
Beytorun tarafindan yonetilmistir. Ekip lideri, SPK diizenlemesi uyannca hazirlanan soz
konusu raporu hazirlayabilmek igin gerekli niteliklere sahiptir (Sermaye Piyasas: Faaliyetleri
Diizey 3 Lisans1 Belge No: 907361). Calisma hayatina 1998 yilinda baslamis ve 1998-2012
yillar: arasinda bankacilik kariyerinde, cesitli departmanlarda yetkili/yonetmen ve miidiir
yardimecilifn pozisyonlarinda gérev almistir. 2012 yilindan itibaren araci kurumlarin; satis,
aragtirma, egitim ve kurumsal finansman departmanlarinda yonetici olarak gdrev alan
Beytorun, 2020 yilindan itibaren Tera Yatirim’da Kurumsal Finansman Béliimiinde devam
etmektedir. Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi olan Beytorun; Anadolu
Universitesi Isletme Fakiiltesinden mezundur.

Ote yandan, degerleme galigmalarinda gorev alan;

Seda Demirelli Kiigiikmeral, 2008 yilinda denetgi olarak calismaya baglamis, uluslararas: bir
varlik yonetim firmasinda 4 y1l proje finansmanmindan sorumlu miidiir olarak gorev almus, araci
kurumlarin ve bankalarn kurumsal finansman ekiplerindeki 9 yilhk deneyiminde, yerli ve
yabanci ¢ok sayida girketin halka arzi, borglanma araglan ihraglan ve birlesme ve devralma
projelerinde finansal damigmanhik vermistir. Seda Demirelli Kiigiikmeral, Kog¢ Universitesi
Ekonomi ve Isletme Lisanslan ile aym okulda Isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey
3 lisans, sicil no.207205).
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Recep Bozkurt, aract kurumlarin ve bankalarin kurumsal finansman ekiplerindeki 11 yillik
deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida girketin halka arzi, borglanma araclan ihraglari ve
birlesme ve devralma projelerinde finansal danigmanlik vermistir. Recep Bozkurt, Erciyes
Universitesi Tktisadi ve Idari Boliimler Fakiiltesi [sletme Lisanslari ile New York Institute of
Technology (NYIT) isletme Yiiksek Lisans mezunudur (SPL Diizey 3 lisans, sicil no.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 sinirfayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

2. Sirket’e iligkin Ozet Bilgi ve Degerleme Sonucu

2.1. Sirket'e iliskin Ozet Bilgi

Sirket, Petro-Kimya Sektoriinde faaliyet gostermek amaci ile 5. Yatim Tegvik Bdlgesi
icerisinde yer alan Kinkkale ilinde kurulu fabrikasinda madeni yag, 6zel iiriin ve aerosol sprey
tiretimi yapmaktadir. Thragg1 motor yaglari, sanziman ve diferansiyel yaglan, endiistrivel
yaglar, gresler, antifrizler, fren hidrolik sivilar, oto bakim iiriinleri ve temizleyici, koruyucu,
yaglayici aerosol spreyler iretmekte, yurt i¢i ve yurt digi piyasalara toptan satig isi ile igtigal
etmektedir.

2.2. Degerleme Ozeti
Sirket’in dzkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislart Analizi (“INA™)
(Gelir Yaklasimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklagimi) yontemlerine yer verilmistir.
Degerleme metodolojileri sektoriin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak secilmisgtir,
Uluslararast kabul gormiis olan bu iki ydntemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun
oldugu kanaatindeyiz.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasimi INA yonteminde 2024-2029 dénemlerini igeren
projeksiyonlar kullanilarak ve Piyasa Yaklagimi Benzer Sirket g¢arpanlan kullanilarak deger
tespiti gerceklestirilmis olup 2.868.750.225 TL Szsermaye dederine ulasilmistir. Buna gore,
¢ikarilmis sermayesi 45.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay bagina degeri 63,75 TL olarak
hesaplanmagtir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise dzsermaye degeri 2.295.000.180 TL,
pay basmna deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak ve BIAS fiyat adimlar
dahilinde asag1 yuvarlanarak 51,08 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirim ve ortak satigi
yoluyla haltka arz edilecek nominal paylann toplamm 16.000.000 TL dir. Buna gére, halka arzin
biiyiikligii 816.000.000TL olup, halka ag¢ikhik oran: %29,09 olarak hesaplanmugtir. Sirket’in
halka arz sonrasi ¢ikarilmig sermayesi 55.000.000 TL, Szsermaye degeri ise 2.803.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir,

‘Degerleme Sonucu Agirhk 6zkaynak Degeri:
Indirgenmis Nakit Akislar 50% 3.647.587.322,
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlar 50% 2.089.913.128

Agirhkiandirilong Ozkaynak Degeri 100% 2.868.750.225
Pay Adedi 45.000.600
Agirhklandinims Pay Degeri 63,75
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Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 2.868.750.225
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz Iskontole 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 Artwrimi (Pay Adedi) 160.000.000

Ortak Satist (Pay Adedi) 6.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 816.000.000
Halka Arz Sonras: Piyasa Degeri 2.805.000.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 55.000.000
Halka A¢iklhik Oram 29,09%

* Halka Arz Pay Bagina Deger virgillden sonra ikinei basamaga yuvarlanmiger.
Sirket’e Iliskin Bilgiler
2.3. Genel Bakas

Sirket Esas Stzlegmesi’nin “Amag ve Komy” baslikli 3’tincii maddesi uyarinca;

her tiirlii madeni yag, sanayi yaglari, sentetik ve yan sentetik iiriinler, baz yaglar, petrol,
petrol yan iiriinleri ve petrol yan iiriinlerinden elde edilen her tiirkii petro kimya iirtinleri
ve kimyevi maddelerin, madeni yaglar ve madeni yag katkilar, aerosol ve ¢éziiciilerinin
toz, sivi, s1ivi boyalan, tiner, solvent, tutkal sinai yaglannm, antifiriz, otomotiv yan
tirlinleri ve sanayi deterjan1 ve petrol digt mamuller ile,

metal endiistriyel sanayinde kullamlan her tiirlii boyalarin, pas ¢éziicillerin ve pas
dnleyicilerinin, aerosollerinin tinerlerin, deterjan ve temizlik sanayinde kullanilan gerek
kati gerekse siv1 temizlik maddelerinin, tarimsal alaninda kuilamlan her tiirhi tarimsal
ilaglarin iretiminde kullanilan kimyevi ve yardimci maddelerinin, gida sektSriinde
tiretilen gekerleme ve konsantre igeceklerin renklendirilmesinde kullamlan her tiirlii
renklendirici, kimyasal ve boyalarin, tip ve veterinerlikte kullanilan ilaglarin

imalati, ithalati, ihracat1 ve dahili ticareti faaliyetlerinde bulunmaktadr.
Sirket’in merkezi; Hacibali K8yii Hacibaliosb Mevkii 2. Sk. No:22 Yahsihan / Kirikkale’dir.

2.4, Kilometre Taslan

Tarih Gelisme
03/06/2010 tarihinde 7577 sayilt TTSG ile tarihinde Ovacik Mahallesi Hiirriyet Caddesi
2010 592.Sokak No:7/A Merkez/Kirikkale adresinde Selahattin Afirbas ve Ali Osman Agirbas

ortakhiginda "Ay-Man Temizlik Yemek Medikal Ingaat Ltd. Sti.” unvani ve 200.000-TL
(iki Yiiz Bin Tiirk Liras1) sermaye ile kurulmustur.




2013
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2013 yilinda Serkan Bahadir tarafindan Kinkkale’nin yatmrunda 5. Bélge olmasi
dogrultusunda Kirikkale merkezli Ay-Man Temizlik Yemek Medikal Ingaat Ltd. Sti. sirketi
satin alhnmis ve unvami Bahadir Kimya Uriinleri ithalat Imalat Limited Sirketi olarak
degistirilmigtir. 06.06.2013 tarihinde T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhigimin 110988
numarall yatinm tegvik belgesi kapsaminda 1.056.288-TL / 554.365-USD* tutarmda
makine techizat yatimm ile Kirikkale Yahgihan Organize Sanayi Bélgesinde 3.130 m?
kapah alan olmak iizere toplamda 5.000 m? alandaki fabrikada madeni yag, gres, antifriz
ve aerosol liretimine baglanmgtir. Tlgili tiretimlerinde 04.06.2013 tarihinde MYG/4433-
2/32744 Lisans numarasi ile T.C. Enerji Piyasas: Diizenleme Kurumundan Madeni Yag
Lisans1 alinmigtir.

2016

2016 yilinda meveut fabrikanin alan ve kapasite olarak yeterli gelmemesi dogrultusunda
yeni fabrika yatinmina girilmigtir. 20.01.2016 tarihinde T.C. Sanayi ve Teknoloji
Bakanhginm 123205 belge numaraly yatirim tegvik belgesi ile 16.203.312-TL/5.353.458-
USD tutarinda yeni yatirima baglanmistir. Ilgili yatrimin 11.003.312-TL/3.635.415-USD
tutarindaki kismi Oz kaynaklardan kalan 5.200.000-TL/1.718.042-USD tutarindaki kismi
ise kredi kullamlarak finanse edilmistir. Ilgili yatirimda yeni fabrika ile ilave makine-
techizat yatinimi yapilmis, yatirima bagh tesvik belgesi 17.07.2020 tarihinde kapanmigtir.
Konu yatirim ile birlikte16.06.2016 tarihinde MY G/6337-2/37056 Lisans numarast ile T.C.
Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumundan Madeni Yag Lisansi yenilenmistir. 2016 yilinda
tarthinde Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2016 yih Kobi Gelistirne Mali Destek
Programi Cergevesinde “Aerosol Uretim Siireglerinin Modernizasyonu ve Yeni Uretim
Imalat1 ile Kalite, Kapasite ve Katma deger Artis1” projesine dahil olunmustur. Konu proje
kapsaminda 731.500-TL/242.682-USD tutarh yatirim yapilmis ve konu yatirimin 338.287-
TL/111.767-USD si Ahiler Kalkinma Ajansi tarafindan desteklenmistir. ligili proje
30.11.2017 tarihinde bitmigtir.

2017

04.10.2017 tarihinde 8.640 m?’si kapali 10.360 m? olan yeni fabrikasinda faaliyetlerini
baslamstir,

2018

10.05.2018 tarihinde MYG/7830-1/39987 Lisans numarasi ile T.C. Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurumuvndan Madeni Yag Lisansi yenilenmis ve 10.05.2028 tarihine kadar
venilenme siiresi bulunmaktadir.

2019

2019 y1hinda Sirket’in yatinmlart dogrultusunda 6nceden de iiretmekte oldugu Fren Balata
Temizleyicisi tiriiniiniin piyasada ragbet gérmesi ve talebin artmasi dogruliusunda ilgili
iiriiniin Tirk Standartlari Enstitiisti Kritere Uygunluk Belgesi (TSEK) alinmigtir, 084669-
TSEK-01/01 no belge numarast ile 01.11.2019 tarihinde QLUK markas1 altinda “Fren
Balata Temizleyicisi” olarak TSEK belgesi konu iiriinii ilk tireten sirketler arasinda Bahadir
Kimya’nin oldugunun géstergesi konumundadir.

2020

2020 yihinda Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2019 Yil1 Imalat Sanayinde Verimlilik ve
Kurumsallagma Mali Destek Programi Cergevesinde “Son Teknoloji Makinalarla Verimli
Uretim Tesisi ve Kurumsallasma” programi kapsammda 2.029.430-TL/289.195-USD
tutarmda yatinm yapiimistir. Konu yatirmmin 987.892-TL/140.775-USD tutarindaki kismi
Ahiler Kalkmma Ajansi tarafindan hibe olarak kalan 1.041.538-TL/148.420-USD
tutarindaki kismi1 Bahadw Kimya tarafindan finanse edilmistir. S6z konusu yatirimda sirket
piyasadaki talep/ihtiyaglar dogrultusunda “Fren Hidrolik Srvis’” iiretilmesi iizerine
yatinmlarmi da yapmus ve Sirket icin ileride ¢ok 6énemli olan Fren Hidrolik Sivisi
iiretiminin ilk adimlart atilmigtir. Proje kapsaminda makine techizat yatiromi yaminda “Aile
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Anayasas1 Damsmanhk Hizmeti” ile “Satis ve Pazarlama Danismanhk Hizmetleri” de
alinmagtr,

2020 yilinda iilkemizde yaganan Pandemi siirecinde Bahadir Kimya dezenfektan liretimine
dahil olmustur.

2021

19.01.2021 tarihinde girket “Fren Hidrolik Stvis1” tiretimi gahismalarini artrmistir. AR-GE
laboratuvarlarindaki galigmalari ile birlikte Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme
ve Destekleme Dairesi Bagkanh@ (“KOSGEB”) Kurikkale Miidiirltigii ile Kirkkale
Universite’nin de dahil oldugu stratejik tiriin gelistirmeye yonelik “Yerli Fren Hidrolik
Swist Uretimi” projesine dahil olmustur. ilgili proje kapsaminda KOSGEB’ten 160.403-
TL/18.016-USD hibe alinmigtir. Bu kapsamda DOT olarak adlandiriian “Fren Hidrolik
Stvis1” projesi ile girket seri tiriin iiretimine baglanmistir. Stratejik tiriin programi Tiirkiye’de
iiretimeyen agirlikl: ithalata dayali olan iiriinlerdir. Fren Hidrolik Sivist yurtdismdan ithal
edilen bir tiriin olmasindan kaynakh stratejik iiriin grubunda bulunmaktayken giincelde
Sirket iiriiniin iiretimini yapmaktadir,

2022

07.04.2022 yihinda Bahadir Kimya, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligmm 535194 belge
numarall yatinm tesvik belgesi ile 11.430.254-TL / 689.287-USD tutarinda makine
ekipman-techizat yattnmmna baslamstir. Ilgili yatrim ile tam otomasyon sisteminde
iyilestirmeler ile tam otomatik dolum makineleri, otomatik kolileme makinesi, forklift
alimlarmn yaninda 2.140.000-TL/129.050-USD tutarmnda iiretim otomasyon yazilum da
dahil edilerek iiretim sistemi tamamen giincellenmis, daha seri ve luzh iiretime gegilmistir.

19.11.2022 tarihinde girket 1.394.587-TL/84.098-USD tutarinda Uretim Y&netimi ve
personel islem/takip kontrolit yazilim sistemi yatirimlar: yaparak giincellenen otomasyon
sistemi, Ar-GE ofisi ¢alismalan ve artan tiretim kapasitesi dogrultusunda, daha seri iiretim,
yeni ve yenilikei iiriinler gelistirme amacint 6n plana ¢ikarmigtir,

01.12.2022 tarihinde Sirket Bahadir Kimya Uriinleri Ithalat imalat Limited Sirketi olan
unvani Bahadir Kimya Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi olarak degistirmis ve Sdenmis
sermayesini 45.000.000-TL (KwrkBesMilyonTiirkLirasi)'na yiikselimigtir. Bu sermaye
artirmu ile sirketin sermayesinin dagilimi asagidaki sekilde olmustur.

-Serkan Bahadir: %95 Pay ile 42.750.000-TL (KirkikiMilyonYediYiizEIliBinTiirkLiras)
-Sezai Bahadir: %5 Pay ile 2.250.000-TL (ikiMilyonikiYiizEHiBinTirkLirast)

2023

15.06.2023 tarihinde Bahadsr Kimya, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanliginin 554886 belge
numaral yatinm tesvik belgesi ile 6.248.059-TL/262.570-USD tutarmda 400k We/500kwp
kurulu giictinde GES projesine baglanmugtir. 2023 yili Agustos ay1 itibarryla GES faaliyete
baglamistir ve Enerjisa Bagkent Elektrik Perakende Satig A.S.’ye fatura kesilmektedir.
Igili proje ile sirket tilketime s6z konusu elektrik harcamasmin tamamini iiretmekte ayrica
fazla olan iiretimleri dogrultusunda fazladan gelir saglamaktadir. Bahadir Kimya
siirdiirebilirlik hedefleri kapsaminda gelecek nesillere yesil ve temiz bir diinya birakma
sorumlvluklarmi yapilan GES yatirimi, ¢alisma bilinci dogrultusunda yerine getirmektedir.

17.05.2023 tarihi itibariyla iiretim otomasyon sistemi kapsammnda “Tiimlesik Goriintii
Islemeye Dayal Uretim Hatti Kalite Kontrol Projesi” ile 4.500.000-TL/189.109-USD
tutarmdaki yazilim yatirimi yapilmigtir. Bahadir Kimya teknolojik gelismeleri sistemine
adapte ederek yenilikgi ve gelisime agik bilyiimesine devam etmektedir.
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T 26.04.2024 tarih 11070 TTSG’ye gore Ihrage1 kayith sermaye sistemine gegis yapmustir ve
o buna iliskin ilan 26.04.2024 tarihli ve 11070 sayili TTSG’de yaymlanmistir,

*Ortalama USD Kuru: 2013 yilt i¢in 1.9054, 2016 yir igin 3.0267, 2020 il igin 7.0175, 2021 yii icin 89029,
2022 yrbricin 16.5827, 2023 yili igin 23,7957 almnugsir.

2.5. Faaliyetler Hakkinda Biigiler

Sirket’in Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla 1 (bir) adet fabrikas1 bulunmaktadir. Sirket’in
fabrikasi Kirikkale Organize Sanayi bolgesinde yer almakta olup 8.640 m*’si kapali alan olmak
iizere toplamda 10.351 m? bityiikliigiindedir.

Gorsel: Fabrika On Cephe

Thrage: iiretimini yaptigh ana iiriinler asagida belirtilmektedir. flgili tirGinlerin alt kinhmina
girildiginde 400°iin tizerinde firtin cesitliligine sahiptir.

Uretimi Yapilan Uriinler:

Madeni yaglar; motor yadlar, sanziman ve diferansiyel yaglari, endlistriyel yaglar ve gresler
olarak ayrilmaktadar.

Aerosol spreyler; temizleyici, koruyucu, yaglayici olarak belirlenmis &zeliiklere gore
ayrilmaktadir.

Ozel iiriinler; antifrizler, fren hidrolik sivilart, oto bakim tiriinleri olarak ayrilmaktadir.

Miistahzarlar; akigkanlik diizenleyici, paslanma ve korozyon onleyici ve oksidasyon énleyici
triinterdir, Sirket piyasa talepleri konu tirlin iiretimini 2021 yilndan sonra beklemeye almigtir.
Giineel olarak iiretimi yapilmamaktadir,
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Uretim Akag:;

Sirket’in tiretim akig1 agagida siirecler halinde yer almaktadar.

o Thragg tiretim akisi; alinan hammaddeler (baz yaglar, yag katiklar: ve kimyasal katiklar)
depolama tanklarinda depolanir.

e Miisterilerin talep ettifi iiriine ve 6zelligine gore belirlenen iiretim recetesi ile belirli
hacimlerde ve oranlardaki hammaddeler tiretim tanklarina aktarilir.

¢ Yine istenilen iirine gire iiretim tanklannda 151, viskozite ve akiskanlik gibi
ozelliklerine gore harmanlama islemi yapilir,

e Harmanlama islemi iiriiniin 6zellifine gore siiresi de degiskenlik gosterebilmektedir.
Harmanlama tanklarinda iiretimi yapilan yari mamul triinler TSE yonetmeliklerine gore
analize tabi tutulur.

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

¢ Dolumu tamamlanan mamuller sevkiyata hazirdir.

£ \ { 2 / \ / N
| | |
HAMMADDE KABUL q
. URETIM PLANLAMA
HAMMADDE TEDARIK(T . (STANDARTLARA GORE | | HAMMADDE STOK VE DEPO > | (MUSTERI SIPARIS KAB
SECIM TESTLERIN UYGUN OLMAS] 3 ALANL $ 3 KABUL
‘ | SN DURLUMUNA GORE}
|
| ) | | )
/ e N .
] | r "\
| S |
URETIM ICIN KIMY ASAL RATUVAR DOLUM PLANLAMA > | DOLUM
| KARISIM EMRI ‘ '“‘:‘::NN:N WT’:TZI‘;NM':“ (DOLUM REGETES| HAZIRLANSASL I
| | _
} ]
. ) N v % /
Y T
0 \
| KALITE KONTROL | DEPO ‘
{DGLURE BRIRI VE GROM IZLERE FORMELART = : | » SEVKIYAT
ILE BIRLLETE ST YDEPC SORUMLUS GROND SEVEEYATA
L KONTROLLERT) J HAZIRLAR}
|
. ——

Sekil: Uretim Akis Semast

Kapasite Durumlan

Sirket’in yillar igerisinde yapmis oldugu yatinnmlan dogrultusunda madeni yag tretim
kapasitesini son iki yilda 25.194 ton/yil seviyesinden 48.668 ton/vil seviyesine ¢ikarmugtir.
TOBB ve Kurikkale Ticaret ve Sanayi Odasi onayli Kapasite Raporuna gore kapasite durumu
agagidaki tabloda aciklanmugtir.

Madeni Yag | Antifriz | Aerosol Miistahzar
Rapor No Tarih Gecerlilik Tarihi | Yillar Ton/Yil Ton/Y1l | Adet/'Y1l | Ton/Yil
2024*1400 03.06.2024 27.06.2025 2024 48.668 3.150 | 33.408.000 B.588
2023%1218 01.06.2023 06.06.2024 2023 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
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20225765 115.03.2022|  25.03.2023 2022 30261 | 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
2021 2022 2023 2023/03 2024/03
Briit Sats Geliri
{bin TL) 4 Hacim Hacim - Hacim . Hacim - Hacim
Ciro (%) Ciro (%) Ciro (%) Ciro (%) Cire (%)
Madeni Yag 85.606 2293% | 163.124 | 39,58%% | 204.349 | 43,78% 41.798 47,00% 24.712 26,01%

Aerosol Spreyler 133.021 | 35,63% | 150338 | 36,47% | 147.094 | 31.,52% | 32586 | 36.64% | 42.356 | 44,80%

Ozel Uriinter 72798 | 19,50% | 98.716 | 23.95% | 115.266 | 24,70% | 14.551 | 16,36% | 27.716 | 29.17%
g:ﬁi‘lg‘d“’"k 2340 | 0,63% | 14589 | 3.,54% | 21814 | 4,67% | 11571 | 13,01% | 4407 | 464%
g::?fnurmeﬁ 70459 | 18,87% | 84127 | 2041% | 93453 | 2002% | 2981 | 335% | 23308 | 24.54%
Mstahzar 81928 | 21,94% : 0,00% 3 0,00% . 0.00% . 0,00%
Diger Satiglar - 0,00% - 0,009 28 0,01% - 0,00% 14,4 0,02%
Briit Sanglar 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 yikselmigtir. 2024 ilk 3 ayhk dénem itibariyla 95
milyon TL olarak gergeklesmistir.

Sirket’in toplam satislan icerisinde madeni yaglar 2021 yilinda %22,93, 2022 yilinda %39,58
ve 2023 yilinda ise %43,78’lik kismim olugturmugtur, Acrosol Spreyler ise toplam satiglarinin
2021 yihinda %35,63, 2022 yilinda %36,47 ve 2023 yilinda %31,52°lik kismim olugturmustur,
Ozel Uriinler 2021 yilinda %19,50, 2022 yilinda %23,95 ve 2023 yilinda %24,70°lik kismin
olugturmugtur. Diger Satiglar 2023 yilinda hurda ambalaj satislarindan kaynaklanan bakiyedir.

thraggi, calistign firmalarin marka lisans haklarim kullanarak ilgili firmalara kendi markalarinin
logolu/etiketli @iriinlerinin satigim 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°1ik ktspnt olugturmugtur.

Toplam firetim satiglarimin 2021 yihnda %23,97, 2022 yilinda %43,83 ve 2023 yilinda
42,45%’lik kismim Sirket’in kendi markalan altinda yaptiii satiglar olugturmugtur. Calighi
firmalar arasinda sektoriin 6ncii ulusal ve uluslararasi firmalart bulunmaktadir. Cahsilan
firmalar ile gizlilik sézlesmesi yapilmaktadir.

2021 ’ 2022 2023 2023/03 2024/03

Saaglar Sanslar Satiglar Sanglar Sanglar Satiglar

Yiizdesel
Hacim

Yilzdesel
BinTL) | H#IM T

Yiizdesel
Hacim

Yiizdesel Yiizdesel
(BinTLy| Hacim iy | Hedm Fei T

Marka Lisans
Haldkr Alinarak 283.869 76,03% | 231512 | 56,17% | 268.59% 57,55% 74.154 | 83,37% | 84.141 | 88.57%
Yapilan Satiglar
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[Sirket Markast . .
Altndaki Sangtar | S9983 | 2397% | 180665 | 4383% | 198.140 | 4245% | 14781 | 16,63% | 10858 | 1143%

Toplam Sathslar | 373.352 100,00% | 412.177 | 100,00% | 466.737 | 100,00% |88.935 100,00% | 95.000 | 100,00%

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

Sertifika/Kalite Belgesi Ad1 Patent [smi o If:::‘:ﬁl G;ie:il':'iik
Turk Patent ve Marka Kurumu Bk Exxen Lubricant | 07.09.2023 | 2023 051885 | 07.09.2033
Turk Patent ve Marka Kurumu Bk Dermashield 12.012021| 202037753 | 12.01.2031
Turk Patent ve Marka Kurumu Bk Nova 11.10.2020| 201989334 | 11.10.2030
Turk Patent ve Marka Kurumu Bahadir Wo-40 12.04.2018 | 2017 105040 | 12.04.2028
Turk Patent ve Marka Kurumu Qluk 05.04.2017 | 2016 82605 | 05.04.2027
Tiirk Patent ve Marka Kuramu Qluk Lubricants 22.05.2014| 201332541 | 22.05.2024
Turk Patent ve Marka Kurumu Qluk Lubricants Sekil | 30.11.2011| 200927310 | 21.05.2029
gg’;g;’i’li Intellectual Property | (5} 1 1 ybricants | 01/12/2020| 1597582 | 01.12.2030

Satis Hacmi Bakimindan En Biiviik Miisterilere iligkin Bilgiler

Ihrager’ nin 2021,2022, 2023 ve 31.03.2024 itibariyla ilk 10 misgterisine toplam satis tutarlari
sirasiyla 230,4 Milyon TL, 294,5 Milyon TL, 289,9 Milyon TL ve 46,7 Milyon TL olarak
gergeklesmigtir. Yiizdesel olarak bakildiginda ise sirasi ile ilk 10 miigterisi toplam satiglarimn
yillar itibartyla 2021 yilinda %63, 2022 yilinda %72, 2023 yilinda %63 ve 31.03.2024 itibariyla
%350,00 lik kismim ilk 10 miigterisi olugturmaktadir.

Saty Hacmi Agisindan 0101 - 31.03 2024 01.01 - 31.12 2023 01.01 - 31.12 2022 01.01 - 31.12 2021
ik 10 Miisteri Tutar Yiizde | Tutar Yiizde | Tutar Yiizde | Tutar Yiizde
Miisteri 1 12.786.959 4% 56.472.380 12% 49,592,789 12% 44939367 12%
Masteri 2 11.136.520 12% | 43.774.411 9% 45256992 11% 29.584.649 8%
Migteri 3 5.292.148 6% 36.967.602 % 43919218 11% 28.265.072 8%
Musteri 4 4.302.015 5% 31377234 %% 32332729 8% 27212250 %
Miigteri 5 2.878.899 3% 21.123.730 5% 26954279 T% 200772.348 6%
Migteri 6 2.864.821 3% 18.782.604 4% 22.673.555 6% 19.067.781 5%
Miisteni 7 2.348.432 3% 18.736.413 4% 21.487.549 5% 17.812.663 5%

| Musteri 8 2.050.547 2% 18.687.091 4% 18.173.886 4% 16.586.035 5%
Migteri 9 1.576.129 2% 16.973.933 4% 17.777.257 4% 13.805.228 4%
Miigteri 10 1.559.849 2% 18.736.413 4% 16.413.948 4% 12.433.241 3%
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Diger Mugteriler 46.517.456 0% | 180.914.519 3%% 114059236 | 28% 136.770.899 3%

Alis Hacmi Bakimindan En Biiviik Tedarikcilere iliskin Bilgiler

Sirket’in 2021, 2022, 2023 ve 31.03.2024 itibariyla ilk 10 tedarik¢isinden yaptifn 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
iglemler toplam tedarik¢ilerinden yapilan islemlerin 2021 yilinda %45, 2022 yilinda %435, 2023
yilinda %54 ve 31.03.2024 itibanyla %33 liikk kismun ilk 10 tedarikeisi olugturmaktadar.

Sans Hacmi 01.61 - 31.03 2024 01.01 - 31,12 2023 01.01 - 31,12 2622 01,01 - 31,12 2021
Agisindan
e Tutar | Yiizde Tutar Yiizde Tutar | Yilzde Tutar Hiizd
1l 10 Tedarikgi e
Tedarikgi 1 3.148.031 12% 45.710.547 13% 20353521 7% 23897224| 8%
Tedarikei 2 4,625033 7% 26206650 | 1% 19376600 | 7% 18897168 | 6%
Tedarikgi 3 4487777 % 21.348.462 6% 16713048 6% 18634783 | 6%
“Tedarikgi 4 1912.093 3% 20.651719 6% 14620191 | 5% : 15218760 | 5%
Tedarikei 5 1444485 2% 20274112 | 6% 12655807 | 4% 15005450 5%
Tedariksi 6 1.132.765 2% 14.334.663 | % 11775722 4% 1L.714611| 4%
Tedarikei 7 571612 1% 12.809.472 3% | | 10446305 4% 10391870 3%
| Tedarikgi 8 , 555.900 1% 11.890.972 3% 9871269 3% 10.355.057| 3%
Tedarikgi 9 ' 307.027 0% 10.904.811 | 3% 8180792 3% 10222533 3%
Tedarikgi 10 3.100 0% 9671816 | 3% 6362934 | 2% 8773624 | 3%
Diger Tedarikgiler 47.540547 67% 163.873.200 46% | | 161.049.438| 55% 172745467 | 55%
Madeni Yaglar

Iki kat1 cismi birbirinden ayirmak ve siirtimme giiciinii minimuma indirerek kolay hareketi
saglamak i¢in kullanilan maddelere yvaglayict veya yag denir. Madeni yaglar, modern diinyanin
isleyisinde cok 6nemli bir role sahiptir. Cesitli makineler ve endiistriler i¢in hayati onem tagiyan
bu yaglar, teknolojik ilerlemenin ve endiistriyel bilyiimenin anahtar unsurlarindan biridir.
Madeni Yaglar, yalmz motor yaglamasinda degil, aym zamanda yatak yaglamas:, dighi
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 kiigiik mekanizmalara kadar hareket eden her bir mekanizmanin diizgiin ve
verimli ¢alismasi, onlann icerisinde kullanilan madeni yaglar sayesinde miimkiin olmaktadir,
Madeni yaglar, petrol kdkenli ya da sentetik olarak iiretilen, makinelerin asinmasim dnleyerek
siirtlinmeyi azaltan ve sogutma islemini ger¢ekiegtiren &zel sivilardir. Makinelerin igerisinde
olugan siirtiinmeyi azaltarak mekanik par¢alarin daha az aginmasim saglarlar. Bu siirecin
sonucunda, makine émrii vzar ve daha diigiik enerjivle daha yiiksek verim alinir. Ayrica, madeni
yaglar, makine pargalarinin paslanmasim onler ve 1sinn dafilmasina yardimer olur, Madeni
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yaglar, makinelerin aginmasini dnlemek, siirtiinmeyi azaltmak, sogutma iglevini saglamak ve
parcalarin korunmasina yardime: olmak gibi pek ¢ok 6nemli rol oynar. Ister motorlu bir tasitin
motorunda, isterse bir fabrikamn isleyisinde olsun, madeni yaglar olmadan mekanik sistemlerin
diizgiin ve verimli bir sekilde ¢alismasi imkansizdir. Madeni yaglar, otomotiv, gemi yapim,
havacilik, tarim ve iretim endiistrisi gibi alanlarda da kullamilmaktadir.

-

Garsel: Madeni Yag Uretim Hatty




Q’))TERAYATIRIM

Gorsel: Madeni Yag Dolum-Ambalajlama Ham

Madeni Yaglarin Kullanim Alanlan:

Motor Yaglan, Sanziman ve Diferansiyel Yaglar:

Motor yaglan, otomobil, kamyon, motosiklet ve diger motorlu tasitlarin motorlarinda ve
hareketli aksamlarinda kuliamlir. Bunlar ayrica ¢esitli endiistriyel makinelerin ve ekipmanlarin
motorlarinda ve aksamlarinda da kullamlir. Genellikle yiiksek sicaklhiklara ve basinca
dayanikhidir. Ayrica, motorun i¢inde biriken kir ve diger zararli maddeleri temizleyerek
motorun i¢erisini temiz tutarlar,

Endiistriyel Yaglar

Endiistriyel yaglar, ¢esitli endiistriyel makineler ve ekipmantlar igin kullanihir, Bunlar, hidrolik
sistemier, rulmanlar, digli kutulari, kompresérler ve daha fazlasi dahil olmak iizere ¢ok ¢esitli
uygulamalar i¢in uygundur. Endistriyel yaglar, yilksek basing ve sicaklik kosullarina
dayanabilirler. Ayrica, makinelerin daha verimli ve diizgiin ¢alismasim saglarlar.

Gres Yaglan

Gres yaglan, rulmanlar, disliler, akslar ve dier hareketli parcalann yaglanmasi igin kullanilir.
Gres yaglari, su ve diger dig etkenlere karsi dayamklidir ve genellikle daha kalin bir yapiya
sahiptir.

Madeni Yad Ozellikleri;

Viskozite

Viskozite, bir yagin en énemli ézelliklerinden biridir ve dogru yagin secilmesinde kritik bir rol
oynar. Viskozite, akigkanin akmaya kars1 gosterdigi direncin 6Sl¢iisiidiir. Akmazlik olarak
isimlendirilir. Viskoziteyi etkileyen en 6nemli faktdr sicakhiktir, Sivilarda sicakhik artikga
viskozite azalir. Diigiik viskozite, ince ve kolay akan akigkam ifade ederken, yiiksek viskozite
ise kalin ve zor akan akigkan ifade etmektedir, Viskozite sayesinde basing altinda iki yiizey
arasinda yag filmi olugur ve sistem parg¢alarinin aginmadan uzun yillar ¢calismas: saglanir

Viskozite, bir yagin performansini ve uygulamasim biiyiik Slglide etkiler. Yiiksek viskoziteli
bir yag, agir yiikler altinda ve yiiksek sicakiiklarda daha iyi performans gosterirken, diisiik
viskoziteli bir yag, diisiik sicakliklarda ve hizh hareket eden pargalar igin daha uygundur,

Madeni yaglarin kalitesini belirleyen gesitli unsurlar bulunmaktadir. Bu faktorler yagin
performansim, verimliligini ve genel kullanum S6mriinii biiyiik 6l¢iide etkilemektedir. Madeni
yag kalitesini belirleyen bazi 6nemli unsurlara agagida bulunmaktadir.

Viskozite ve Viskozite Indeksi

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

Deterjan ve Dispersanlar
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Kaliteli bir madeni vag, deterjan ve dispersanlar igerir. Deterjanlar, sistemi temiz tutmak igin
kir ve tortuyu ¢ozerken, dispersanlar bu kir ve tortuyu yag iginde stispansiyon halinde tutar ve
birikmelerini &nler.

Asmma Onleyici Katkilar

Bu katik maddeleri, metal pargalarin birbiriyle siirtiinmesini ve dolayisiyla asinmasim Snler.
Bunlar, sistemin émriinii uzatarak motorun verimli ¢alismasima yardimei olur.

Oksidasyon Inhibitorleri

Bu kanklar, yagm oksitlenmesini ve dolayisiyla kalitesinin diigmesini Onler. Yag

oksitlendiginde, viskozitesi artar ve yaglanma Gzellikleri azalir.
Kaynakta ve Rafinasyon Siirecindeki Kalite

Kaliteli bir madeni yag, kaliteli ham petrolden iiretilir ve rafinasyon siireci sirasinda dikkatlice
iglenir. Bu, yagin genel kalitesini ve performansim biiyiik dl¢iide etkiler.

Yiiksek Stcaklik Kararlihig

Madeni yagin, yiiksek gahigma sicakliklarinda bile stabil kalabilme yetenegi, kalitesinin Snemli
bir gostergesidir. Bu dzellik, yagin motor i¢indeki agir1 sicak noktalarda bile koruyucu bir film
olugturma yetenegini belirler.

Téim bu faktdrler bir araya geldiginde, madeni yagin genel kalitesini belirler. Ancak, en énemli
sey, yagin belirli bir uygulama veya motor i¢in uygun olup olmadifidir. Bu nedenle, bir yad

secerken, her zaman motorun veya ekipmanin 6zel gereksinimlerini ve iireticinin Snerilerini
dikkate alinmalidir.

Madeni yaglar genellikie ii¢ ana kategoriye ayrilir: Mineral {geleneksel), Yan Sentetik ve Tam
Sentetik. Her birinin kendine 6zgit 6zellikleri, avantajlan ve dezavantajlar1 bulunur.

Madeni Yaglarim Cesitleri:
Yag Cesidi

Aciklama Avantaj Dezavantaj

» Daha diigiik 151 kararlilig
+ Diiglik maliyetli ve aginma korumas:

+ Genel olarak, digilkk veyaorta | « Kisa yag degisim
performansli  motorlar igin | araliklar gerektirir

yeterli koruma saglar + Yiksek hiz ve yitksek
sicaklikta daha az etkilidir

» Tam sentetik yaga gore
daha kisa yag degigim
araliklar gerektirir

+  Yiiksek performansih
motorlar i¢in tam sentetik

Mineral yagiar, ham
petrolden rafine edilerek
tiretilir ve genellikle en
dusiik fiyath yag tipidir.

Mineral Yag

+ Mineral yagdan daha iyi is1
kararlih ve asinma korumasi
+ Genellikle mineral yagdan
daha uwzun yag degigim
aralikian

Yarn sentetik yaglar, mineral
yagm ve sentetik yafmn
karisimdir, Bu, daha fazia
performans ve  koruma
saglamak igin tasarlanmig bir

| Yan Sentetik

Yaglar

kartgimndir.

» Orta performansli motorlar
icin miikemmel bir secenek

yag kadar etkili degil

Tam Sentetik
Yag

Tam sentetik yaglar, &zel
olarak miihendislik
yontemleriyle lretilir  ve
genellikle en iyi performansi
ve korumayi sunarlar.

+ Miikemmel 1s1 kararliig1 ve
aginma korumasi

+ QGenellikle en uwam vyag
degigim araliklar

* Yiiksek performansli ve agwr
hizmet motorlart icin ideal

* Genellikle en pahah yag
tipidir

+ Dugitk performansh
motorlar icin fazla bir
fayda saglamayabilir
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+ Daha genis sicakhk
araliklarinda etkilidir
*  Motoru temiz  tuima
konusunda daha iyidir

Madeni yaglar; degisik viskozitedeki baz yaglar ve bu baz yaglara katilan, aginmayi,
paslanmayi, kopiirmeyi oksitlenmeyi 6nleyici, vizkozite ayarlayici, dispersivon ve basinca
dayamkhlik gibi fiziksel ve kimyasal dzellikler kazandinic: gesitli katiklar ile harmanlamasi
imal edilirler.

Viskozite Indeks (VI) Katiklari, polimerik yapida bilesikler olup sicakhk yiikseldik¢e baz
yaglardaki ¢oziiniirlitkleri azalir ve boylece sicaklik arttikea viskozitenin azalmasina mani olur,
Viskozite Indeksini yiikseltir.

Performans katiklari Madeni Yaglarin kimyasal yapis: iizerinde etkili olan katik maddeleri ve
Madeni Yaglarn fiziksel yapisi {izerinde etkili olan katik maddeleridir.

| Madeni Yaglarm Kimyasal Yapisi Uzerinde | Madeni Yaglarn Fiziksel Yapisi Uzerinde
Etkili Olan Katuk Maddeleri Etkili Olan Katik Maddeleri
-Oksidasyon Onleyici Katiklar -Donma nokias: diigiiriiciiler
-EP (Asin Basing) Katiklari -Képiik énleyiciler
-Pas Onleyici Katiklar -Emiilsiyon yapict katiklar
-Viskozite Gelistirici Katikiar -Renk ve koku stabilizatorleri
-Akma Noktasii Diigiiriicti Katiklar -Antiseptikler
| -Kopiik Onleyici Katiklar -Viskozite indeks (VI) gelistiriciler
-Dispersan — Deterjan Katiklar J

Motor Yaglarinmm Smiflandiriimasi

Otomotiv yaglarinin simflandinlmasi, cesitli kuruluglar tarafindan yapilmis ve yaglara
uygulanan test numaralarinin éniinde, bu kuruluglarin isimlerinin bas harfleri kullamlmistir. Bu
siniflar, yagin performansim belirler.

Bu kisaltmalarin agilimlan su sekildedir;

SAE: Amerikan Otomotiv Miihendisleri Birligi

API: Amerikan Petrol Enstitlisti

ILSAC: Uluslararas1 Yag Standartlar1 ve Onay Komitesi
ACEA: Avrupa Otomobil Imalat¢ilan Birligi

MIL: ABD Ordusu Yag Spesifikasyonlan

JASO: Japon Otomobil Standartlan Organizasyonu.
Yaygin olarak SAE ve API simflamasi kullanilir.
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SAE Simiflandirmasi

Motor yaglarm sadece 100 °C sicaklikta ve soguktaki viskozitelerine gére simflandirmaktadir,
Yagdaki diger fiziksel ve kimyasal 6zellikleri dikkate almaz.

C) TERA YATIRIM

Motor Yaglan icin SAE Viskozite Simflari (SAE J300 Nisan 2021)
Viskozite Drisiik Diigiik Kinematik Kinematik HTHS
Sicakhk Sicakhk Viskozite Viskozite Viskozite
Suniflar CCS Pompalama {€SH@100 °C | (cSH@100 °C | (cPY@150 °C
Viskozitesi Viskozitesi {min) (max) (min)
{cP) (cP)
ow 6200 @ -35°C | 60.000 @ -40 | 3.8 NA NA
'C
|
5W 6600 @ -30°C | 60.000 @ -35 | 3,8 NA NA
°’C
10W 7000 @ -25°C | 60.000 @ -30 | 4,1 NA NA
°C
15W 7000 @ -20°C | 60.000 @ -25 | 5,6 NA NA
°)C
20W 9500 @ -15°C | 60.000 @ -20 | 5,6 NA NA
°C
25W 13000 @ -10 | 60.000 @ -15 | 9,3 NA NA
OC OC
8 NA NA 4,0 <6,1 1,7
12 NA NA 5,0 <71 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
* O — 40, SW — 40 ve 10W - 40 sif (HTHS Limit 3,5), 15W ~ 40, 200 — 40, 25W — 40 ve 40 sumf (HTHS Limit
3,7
Kaynak: hitps./ipetrocanadalubricants. com/en-tr/lube-source-handbool/automotive/iniroduction/oilclassification-
sysiems
API Suiflandirmas:

Simiflandirma performans seviyeleri ve hizmet verdigi simifa gére yapilmaktadir:

Benzinli motorlar i¢in "S", dizel motorlar i¢in "C" olmak iizere iki gruba aynlmistir. Her grup
kendi iginde, gelisen motor teknolojisine gore A, B, C gibi harflerle simflandirtlmigtir.

21




Q’))-TERAYATIRIM

SA Katiksiz mineral yag, katikh: yag gerektirmeyen eski motorlar icin 6nerilir.

SB Deterjan katik igermeyen, az miktarda oksidasyonu ve yatak orozyonunu Snleyen katik
iceren yag. Arag iireticisi tarafindan 6nerildiginde kuilanmilmalidir,

SC 1964 - 1967 model tagit araglarimn gereksinimleri i¢in diizenlenmis, aginma, oksidasyon,
pas ve korozyon Onleyen, depozit kontrolii saglayan benzinli motor yagi.

SD 1968 - 1970 model tasit araglarinin gereksinimleri i¢in diizenlenmis, SC'den daha iistiin
aginma, oksidasyon, pas, korozyon onleyen ve depozit kontrolii saglayan motor yagi. SC
seviyesinden daha dayamkhdur.

SE 1971 - 1979 model tasit araclannin gereksinimleri igin diizenlenmigtir. SD'den daha iyi
aginma, oksidasyon, pas, korozyon 8nleyen ve depozit kontrolii saglayan benzinli motor yagu.

SF Amerikan otomobil imalatgilarr 1980 yil1 garanti testlerinden gecen, SE performansma ek
olarak daha iyi agmma ve oksidasyon &nleyen, daha iyi depozit kontrolii saglayan benzinli
motor yagi.

SG Amerikan otomobil imalatgilar: 1989 yih garanti testlerinden gegen, SF performansina ek
olarak daha iyi aginma ve oksidasyon onleyen, daha iyi depozit konirolii saglayan benzinli
motor yag. API'min CC dizel motor yag: kategorisini de karsilar. SG kategorisindeki yaglar,
API SE, SF, SF/CC. SE/CC kategori yaglan tavsiye eden motorlarda da kullamlabilir.

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

liretilen benzinli motor yagi.

SJ 1997 yilinda ¢ikarlmis benzinli motor araglarimin gereksinimlert i¢in diizenlenmigtir. SH
performansina ek olarak daha az ugucu, katalistlerle daha fazla uyumlu, diigik sicaklik
ozellikleri daha yiiksek olan benzinli motor yag.

SL 1 Temmuz 2001 tarihinde ¢ikarilmig, 2002'de iiretilen motorlarin gereksinimleri ig¢in
diizenlenmis benzinli motor yad kategorisi. Daha once iiretilmig araglarda da kullamlabilir.
Yiiksek sicaklikta daha iyi depozit kontrolii ve diisiik vag tiikketimi saglayan benzinli motor
yagi.

SM Kasim 2004 tarihinde ¢ikarilmig benzinli motor yagi kategorisi. SL'ye gore daha iyi motor
temizligi, diisiik ¢alisma sicakliginda yiiksek performans, daha az aginma saglama, uzun yag
degisim arahig1 ve antioksidan &zelligi tagir.

SN 2011 ve sonras1 model araglarin gereksinimleri igin diizenlenmis, SM performansina ek
olarak, motorda daha iyi depozit, tortu kontrolii ve turboda daha iyi koruma saglayan,
sizdirmazlik elemanlariyla daha uyumlu, DPF ve TWC sistemlerine ve %85’¢ kadar etanol
igeren yakitlara uygun ve vakit ekonomisi saglayan benzinli motor yag.

SP LSPI'a kars1 koruma ve yakit ekonomisi saglamak amaci ile gelistiritmistir. E85%e gore
etanol igeren yakutlar ile ¢alisan motorlarda etkin koruma saglar.

CA 1940 yalinda yayinlanan, korozyon ve depozit olusumunu Snleyen, diigiik kiiktirtlii yakitia

¢ahisan, hafif ve orta giiclii, dogal emisli dizel motor yag.
>\

\ ;
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CB Hafif ve orta sartlarda ¢aligan dizel motor gereksinimleri i¢in 1949 yilinda yaymlanan
kategori. CA kategorisinden daha iyi asinma ve depozit olusumuna kargi koruma saglar.

CD 1955 yilinda yaymlanms, asinma ve depozit kontroliiniin yiiksek oldugu kategori. Kiik{irt
oram yiiksek yakitla caligan, turbo ve siiper sarjli, dogal emisli dizel motorlar i¢in gelistirilmis
yag. Yiksek sicakliklarda depozit olusumuna ve yatak korozyonuna karsi koruyucudur.

CC 1961 yilinda yayinlanan orta ve agir sartlarda calisan turbo sarjh ve siiper sarjli, dogal emisli
dizel motorlu araclarnin gereksinimlerini kargilayan kategori. Asinma, pas, korozyonu énler ve
depozit kontrolii vapar. MIL-L-2104 B ve 46152 B testlerinden geger.

CD-Il iki zamanh dizel motorlarin ihtiyaclarina cevap veren, ayni zamanda API CD
kategorisine de uygun dizel motor yagi. 1985 yilinda revize edilmigtir.

CE 1983 yilinda yaywnlanan, agir hizmet, turbo sarjli ve siiper sarjli, diisiik devir-agir yik ve
yilkksek devir-agir yik sartlarinda ¢alisan dizel motorlan igin gelistirilmis seviyedir. Yag
eksilmesine, depozit olugumuna ve aginmaya karsi CD seviyesinden daha etkili koruma saglar.

CF 1994 yilinda yaynlanan, yiiksek kiikiirtlii yakit kullanilan indirekt enjeksiyoniu turbo garjh
ve siiper sarjh dizeller igin gelistiritmistir. CD'ye gore daha yiiksek piston depozit kontrolii ve
yatak korozyonu dnleme &zelligi vardir.

CF-4 1990 yilinda uygulamaya konulan, CE performansina ek olarak daha az depozit olusumu
ve yag titketimi saglayan seviyedir. Agir hizmet turbo sarjh ve siiper sarjli dissiik devir-agwr yik
ve yiiksek devir-agir yiik sartlarinda ¢alisan dizel motor vagi.

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

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

CH-4 1 Aralik 1998'de yaymlanan, egzoz emisyon standartlarii karsilayan, 4 zamanl:
motorlarda kullamlan dizel motor yag:. Ozellikle % O,5'e kadar kiikiirt igeren yakatlarla gahgan
yiksek devirli, dort zamanli dizel motorlar igin geligtirilmistir. CD, CE, CF-4 ve CG-4
standartlarim da kargilar.

CI-4 2002 tarihinde ac¢iklanan c¢ok agir hizmet dizel motor yagi. 2004 egzoz emisyon
standartlarim karsilayan dért zamanh yiiksek devirli motoriarda kullanilan motor yagi. Yiksek
ve diigiik sicakliklarda kararhihidi, piston depozit kontrolii, kurum kontrolii, korozyon ve yag
sarfiyatinda kontrol 6zelligi daha fazladir.

CJ-4 2007 API performans standartlarini karsilayan agir hizmet dizel motorlari i¢in gelistirmis
listiin egzoz arindirma sistemi saglayan motor yagi. Yiiksek sicaklikta gelismis antioksidan ve
kurum kontrolii, diigtik sicaklikta daha iyi pompalanabilirlik ve diisiik yag tiiketimi 6zelliklerine
sahiptir. Ayn1 zamanda Amerikan EPA 2007 standardim da karsilar.
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CK-4 2017 ve sonras1 model araglarin gereksinimleri igin diizenlenmis, CJ-4, CI-4 PLUS
performansina ek olarak, agir sartlarda galisan yiiksek devirli, %0,05’e kadar kiikiirt i¢ceren
yakat kullamlan, 6zellikle daha gelismis egzoz emisyonlarim diisiiren sistemlere sahip direkt
enjeksiyonlu, turbo sarjh dizel motorlarda yiiksek sicaklikta gelismis antioksidan ve kurum
kontrolii saglayan, kesmeye baglh viskozite kaybina, katalizér zehirlenmesine, kurum artisina
bagh olarak viskozite artigima kars: iist diizey koruma saglayan dizel motor yagidar. Partikiil
filtre tikanmasina, motor aginmasina, piston depozitlerine, diisiik ve yiksek sicaklik
ozelliklerinin bozulmasim engeller,

FA-4 Yolda ¢alisan agir ticari araclarin yiiksek hizli 4 zamanh dizel motorlarinda 2017 ve
sonras1 emisyon standartlarimi kargilamak {izere geligtirilmisg, Yilksek Sicaklik ve Yiiksek
Kesme Orani (HTHS), 2,9¢P-3,2¢cP arasinda olan, SAE XW-30 diigiik viskozite siufina sahip,
%0,05’¢ kadar kiikiirt iceren yakit ile kullanilabilen, ozellikle daha gelismis egzoz
emisyonlarim diisiiren sistemlerin verimliligini artiran, oksidasyona, kesmeye bagh viskozite
kaybina, katalizér zehirlenmesine, partikiil filtre tikanmasina, motor aginmasina, piston
depozitlerine, diislik ve yiiksek sicaklik zelliklerinin bozulmasina, kurum artisina bagli
viskozite artisina kars tist diizey koruma saglayan dizel motor yagi. CK-4, CJ-4, CI-4-Plus, CI-
4 ve CH-4 performansina sahip motor yaglan ile uyumlu olmadid igin bu performanstaki motor
yaglar ile kangtirilmas: 8nerilmez.

Kaynak:htips./ipetrocanadalubricants. com/en-tr/lube-source-handbook/awtomotive/introduction/oii-classification-
systems

Sirket’in Uretimini Yapti51 Madeni Ya3 Cesitleri

Madeni Yaglar Uretilen Uriinlerin Listesi

O0W-30 Motor Yag
0W-30 Dpf Motor Yag
5W-30 Motor Yag1
5W-30 Dpf Motor Yagt
3W-40 Motor Yagi
10W-30 Motor Yag
10W-40 Motor Yag
10W-60 Motor Yagi
15W-40 Motor Yag
20W-50 Motor Yagi
Hd 10 Motor Yag:

Hd 30 Motor Yag

Hd 40 Motor Yagt

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

Gear Oil 90

Gear Oil 140

Gear Oil EP 80

Gear Oil 75W-80

Benzinli ve Dizel Arac Moto
Yaglan

Motor Yaglan

Benzinli ve Dizel Araglar Disli

Sanziman ve Diferansiyel Yaglan Yaglan
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Gear Oil 80W-90

ATF Steering Oil

Dexron I1

Dexron IiI

422 Transmisyon

10W-30 Transmisyon
Hidrolik Sistem Yag HIL-46
Hidrolik Sistem Yagl HL-68
Bor Yah

Endiistrivel Yaglar Kesme Yagi

Kalip Yag

Kompresor Yagi

Tekstil Yad

Krmizi Gres Yag
Kaugukhu Gres Yagi
Gresler Beyaz Kalsiyumlu Gres Yagi
Beyaz Ep Gres Yagi

Mavi Lifli Gres Yagi

Madeni Yag Uretim Tablosu

6,0%
51% 3,2%
& *
2.031

1277
1,1%
\ 0,7%
519 344
2021 2022 2023 2023/3 2024/3

u Uretim & Kapasite Kullanim Orant

Sirket’in 2024/3 dénemi itibariyla madeni yag iiretimi onceki yil aym doneme gore %34
oraninda gerileyerek 519.305 kg’dan 343.611 kg’a gerilemistir. S6zkonusu gerileme 2023
yilinda miisteriler ile ayhk teslimat baglantih ¢ahsilmasi 2024 yilinda ise miisterilerin
teslimatlarin  ilk ¢eyrek sonrasinda talep etmesinden ve diger ¢eyrek donemlerde
yogunlasmasindan kaynaklanmigtir, Thragci 2021 yilinda 1.276.647 kg. 2022 yilinda 2.031.373
kg. ve 2023 yilinda 2.907.338 kg. madeni yag iiretimi gergeklestirmigtir.

Sirket’in madeni yagda kapasite kullanim oram 2021 yilinda %5,07 iken 2023 itibaniyla %35,97
seviyesine yikselmigtir. 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 disiik gérinmektedir. Kapasite artirrmlar dogrultusunda kapasite kullamm oram da artis
trendindedir.

Sirket’in 2021 yilinda madeni yag cirosu 85.605.659 TL ile toplam cirosunun %22,93 lik
kismint olugtururken 2022 yihnda 163.123.539 TL ile %39,58 lik kismum ve 2023 yil1 itibariyla
204.348.569 TL ile %43,78 lik kismini madeni yag satislan olusturmaktadir.

466,737,371
* 47%
412.177.489 v 44%
373.352.962 o 40%
* 26%
23% 4.348.569
3.123.539 i
605.659 4+ £8.935.708 95.000,324
|I‘|' | | N l.ll‘a"98‘226 712.937
jlik s ] [~ .| L_._.LI U [Ll_-_._l
2021 2022 2023 202373 2024/3

u Briit Satislar  © Madeni Yag  ®Madeni Yag Briit Satig Pay1

Aerosol Spreyler

Aerosol, bir katinin veya bir sivinin gaz ortami igerisinde dagilmasidir. Basingli kaplar olarak
bilinen sistem ile piiskiirtitlen kat1 veya s1v1 pargaciklar aerosol sprey olarak adlandinlmaktadir.
Aerosolsprey tek bir pargadan olugsmasi nedeni ile kullammu ¢ok kolay ve hizhdir. Uriine
diganidan bir bulagma s6z konusu degildir. Kullaniminda valf sistemi olmasi nedeni ile dogru
ve etkili sekilde kullanilmaktadir. Aerosol kullaniminda oksidasyona kars duyarli maddelerin
bozulmalar engellemis olunur.

Uriiniin belirtilen kullamm kolayliklart nedeni dogrultusunda talebin artmasi ile “Fren Balata
Temizleyicisi” olarak Tiirk Standartlann 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’nmin sézkonu iiriinii ilk iireten firmalar arasinda oldugunu
gostermektedir.
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Gorsel: Aerosol Sprevier Ambalajlama Hattr

Aerosol Spreyler Uretilen Uriin Listesi: Fren Balata Temizleyici Sprey, Cok Amaclh Sprey, Pas
Sokiicii Sprey, St Gres Sprey, Klima Temizleyici Sprey, Jant Parlatict ve Temizleyici Sprey,
Fitil Parlanic: Silikon Sprey, Zincir Yaglayict Sprey, Kalip Ayrict Sprey, Gaz Altt Kaynak Spreyi

Aecrosol Sprey Uriinlerinin kisimlan asagidaki gibidir;
1. Itici Gazlar
Aerosol sistemlerinin en Snemli boliimiidiir. Uriinii kap icerisinde piiskiirtmeye yardimei

oldugu gibi ¢oziicii ve seyreltici olarak da kullamlmaktadir. Kendi igerisinde 2’ye
ayrilmaktadir.

A) Swvilastirdnug Gazlar

Sivilastirtlmig gazlar, etkin maddeleri ince toz veya kopiik seklinde yaydig icin, piiskiirtiicii
olarak ¢ok yaygin bir kullanmima sahiptir. Bu 6zelliklerine ek olarak saftir ve toksik
degildirler. Normalde oda sicaklifinda ve atmosfer basincinda gaz halde iken, sicakhigin
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kaynama noktasimn altina diistrilmesiyle veya basincin artinlmasiyla sivilagirlar.
Sivilastirilmis gaz kap icine kondugu zaman hizla sivi ve buhar fazina aynhr.

Buhar fazina gectidi zaman, kutu igerisinde kademeli olarak bir basing olusur. Buhar fazinda
molekiillerin sayis1 arttiga zaman, basing da artacaktir ve bir stire sonra sivi fazdan buhar
fazina ve buhar fazindan sivi faza gecen molekiiller arasinda denge durumu olugacaktir.
Buradaki basinca buhar basinci olarak tammlamr ve her itici gaz icin belirli sicaklikta
sabittir. Olusan bu buhar basinc: kap igindeki miktarindan bagimsiz olarak tiim yénlere esit
olarak daguir.

B) Sikistirdmy Gazlar

Itici gaz olarak sikistiriirms gazin kullanildign aerosoller oldukca yaygin kullammaktadur.
Buitici gazlardan 6zellikle azot ve karbondicksit atmosfere zarar vermemesi agisindan tercih
edilmektedir. Formillasyon yapisina ve valfin tasarimina gore, farmasétik tiriin yas sprey,
kopitk veya yan kat1 olarak piiskiirtiilebilir. Bu gazlar acrosol kab: I¢ine basingla doldurulur
ve bu basing liriiniin piiskiirtitlmesi i¢in gerekli kuvveti saglar.

2. Valf ve Aktiiator

Valfin en 6nemli gérevi, istenilen sekilde ve istenildigi zaman kaptan iiriiniin piskiirmesini
saglamak diger zamanlarda ise, kaybimi dnlemektir. Valf aym zamanda piiskiirtiilen irtiniin
ozelligini belitlemede de 6nemlidir. Cesitleri: Kesintisiz pliskiirtme yapan sprey valfler, Képitk
valfler ve Olgekli valfler gibi gesitleri bulunmaktadir. Aktiiatorler, Uyaric1 diigme, valfin kolay
ac¢ilip kapanmasim saglar.

3. Aeorosol Kab:
Kullanum alanlan, dayamklilik, fivat gibi 6zelliklerine gére gesitlilik gdstermektedir.

Kalaylanmis Celik: Hafif ve ucuz bir aerosol kabi tiretmek i¢in kalaylanmg ¢elik plakalar
kullamlmaktadir. Baz tiriinler i¢in kalay gerekli korumayr saglamaktadir. Sag boyalan
genellikle bu tilr kaplar I¢ginde ambalajlanir.

Aliminyum: Genelde topikal olarak kullanilan aerosoller altiminyum kap iginde
ambalajlanir. Aliminyum agirhkga ¢ok hafiftir ve aym zamanda saf bir materyal olmasina
ragmen, baz1 ¢dziicii kimyasal maddelerle reaksiyona girebilir.

Cam: Cam, estetik oldugu kadar ge¢imsizlik de gostermedigi ve aginma sorunu olmadig
icin farmasotik ve tibbi iiriinlerde tercih edilmektedir. Ancak yiksek basinclara dayamksiz
olup diisiik oranda itici gaz iceren sistemlerde kullamlir. Diisiik basmng ve diisiik miktarda
itici gaz igeren Uriinler i¢in cam kaplar kullanilir. Cam kaplar genellikle parfiim, kolonya,
kozmetikler, farmasétik ve tibbi aerosol {iriinlerin ambalajinda kullamlir.

4. Etkin Maddeyi Tasiyan Konsantrat

Bir aecrosol sisteminde etkin maddeyi tastyan konsantrat itici gaz ile birlikte aerosol
formiilasyonunu olugturur. Etkin madde konsantrati; aerosol kab iginde ¢ozelti, siispansiyon,
emiilsiyon veya yari kat1 halde, itici gaz ise sivilagtinlmig veya sikistirilmig olarak yer alabilir.

Aerosol Uretiminde kullamlan hammaddeler: Hekzan (Hexane), Heptan, IPA (izopropil Alkol),
Metilen Klorit’tir. $irketin {irettigi 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 ¢6ziicii, sanayide organik ¢dziicii olarak kullamilmaktadir,
Hekzan, olduk¢a yanic1 bir gazdir ve buhan patlayicidir. Havadan agir oldugu icin zeminde
yayilarak, uzak mesafelerde tutusmalara neden olabilmektedir.

Heptan (Heptane): Heptan dar kaynama aralifina sahiptir. Buharlagma derecesi yiiksek
oldugundan ¢oziicii olarak kullanilmaktadar.

Ipa (Izopropil Alkel): Kimyasal formiilii CH olan organik bir bilegiktir. Tam kimyasal formiili
3CHOHCH3 wveya (CH3)2CHOH olarak ge¢mektedir. Organik kimyamin en &nemli
ailelerinden birine aittir. Renksiz, gii¢lii bir kokuya sahip, ugucu ve yanic1 bir sivi kimyasal
bilesiktir. Aym zamanda, ¢ézeltinin pH'sine ve / veya kendisinden daha giiclii bir asit veya
bazin varlifina bagh olarak, suya benzer sekilde zayif bir asit ve bazdir.

Metilen Klorit: Aerosolier de gti¢lii bir ¢ozticii, yamcihik nleyici, ayn1 zamanda buhar basinci
diigtiriicii ve viskozite inceltici olarak kullamhr. Giiglii ¢6ziinme kabiliyetinden dolay: diigiik
yamcilik ve hizh kuruma siiresi ile yapigkan formiilasyonlarin da énemli bir ¢dziiciidiir. Buna
ek olarak paketlenmemis aerosol uygulamalarinda kullamlan ekipmamn korunmasma ve
uygulama ylizeyine ek korumaya Metilen Kloriir yardime: olur. Normal bir parlama noktasi
olmamasindan kaynakh yaniciligi azaltmak i¢in kullanilmaktadir, Aym zamanda tesis igindeki
yangin ve patlamay1 azaltmak i¢in kullamlmaktadar.

Kaynak: https://e-kutuphane.teb.org.tv/pdfitebakademi/modern_farmasork/19.pdf

14,6%

13,6% .

L 4 11,7%

41234619 | 4.882.035 4,6%
4.534.613 3.905.702 2.9% * °
2021 2022 2023 2023/3 2024/3

u Uretim (Adet) @ Kapasite Kullanim Oram

Aerosol kapasite kullamm detaymna bakildiginda Bahadir Kimya’mn 2021 yilinda aerosol
kapasite kullanim oram %13,57 iken 2022 yihinda %11,69 ve 2023 yilinda ise %14,61
seviyesine gelmigtir. Cirosal olarak bakildiginda 2021 yihinda 133.021.020 TL satig
yapilmisken 2023 yilinda 147.094.220 TL seviyesinde satis olmugtur. 2023 yili itibariyla
toplam cironun %31,52°lik kismu aerosol satisindan gelmektedir.
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u Briit Satiglar = Aerosol @ Aeresol Briit Satis Payi

Ozel Uriinler

Bahadr Kimya, tretmekte oldugu iiriinlerin biiylik ¢ofunlugunun otomotiv sektdriinde
kullanilmas: nedeni ile miisterilerin talepleri dogrultusunda, antifriz, fren hidrolik s1visi, cam
suyu, enjektor temizleme, yad katigi, yakst katifi ve benzeri temizleyici, yaglayici, performans
artirict oto bakum tiriinlerinin miigteri bazh iiretim ve satisgimi yapmaktadir.

Ozel Uriinler: Antifriz, Fren Hidrolik Stvisi, Cam Suyu, Benzin Enjektor Temizleme, Dizel
Enjekror Temizieme, Benzin Yakit Katig, Dizel Yakit Katig1, Motor Temizleyici

Uretimi yaptigi Fren Hidrolik sivisi iilkemizde stratejik iirtin grubunda iken ilgili iiriiniin
yatirimlan 2020 yilinda baglamistir. 2020 yilinda Ahiler Kalkinma Ajansi Tarafindan 2019 Yih
Imalat Sanayinde Verimlilik ve Kurumsallasma Mali Destek Programi Cer¢evesinde “Son
Teknoloji Makinalarla Verimli Uretim Tesisi ve Kurumsallasma” programi kapsaminda
2.029.430 TL/289.195 USD tutarinda yatinnm yapilmistir. Konu yatirnmin 987.892 TL/140.775
USD tutarindaki kismi Ahiler Kalkinma Ajansi tarafindan hibe olarak kalan 1.041.538
TL/148.420 USD tutanindaki kismi Bahadir Kimya tarafindan finanse edilmistir. Konu
yatirnmda Sirket piyasadaki talep/ihtiyaclar dogrultusunda “Fren Hidrolik Sivis1” iiretilmesi
tizerine yatirimlarim da yapmg ve Sirket i¢in ileride ¢ok énemli bir yere sahip olacak olan Fren
Hidrolik Sivisi tiretiminin ilk adimlar atilmustir,

19/01/2021 tarihinde Sirket “Fren Hidrolik Sivis1” iiretimi ¢aligmalarim artimustir. AR-GE
laboratuvarlarindaki ¢alismalan ile birlikte Kiigitk ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve
Destekleme Dairesi Bagkanhg KOSGEB Kirikkale Miidiirliigii ile Kirikkale Universite’nin de
dahil oldugu stratejik tiriin gelistirmeye yénelik “Yerli Fren Hidrolik Sivis1 Uretimi” projesine
dahil olmustur. Tigili proje kapsaminda KOSGEB’den 160.403 TL/18.016 USD hibe alinmsgtur.
Bu kapsamda DOT olarak adlandirilan “Fren Hidrolik Sivisi” projesi ile Sirket seri iiriin
iiretimine baslamistur. Stratejik {irtin programu Tiirkiye’de iiretilmeyen agirhikli ithalata dayali
olan driinlerdir. Fren Hidrolik Sivist yurtdisindan ithal edilen bir {iriin olmasindan kaynakli
stratejik tirtin grubunda bulunmaktayken giincelde Sirket firiiniin iiretimini yapmaktadar.

30




CyTERAYATIRIM

Fren Hidrolik Sivis; fren sistemindeki pargalarin okside olmasim engelleyen, pargalarin birbiri
ile olan siirtiinmesi ve yiikksek basingtan dolayi ortaya ¢ikan yiiksek sicaklikla ¢aligabilen
hidrolik bir sividir. Fren hidrolik sivisi / fren hidrolik yag olarak bilinen sivi, fren pedalina
basildifinda hizh sekilde fren sisteminin uyariimasm ve durma eylemi i¢in ikaz edilmesini
saglar. Boylece kolayca ve hizlica frenleme saglanir.

Fren Hidrolik Sivisinin; Dot3, Dot4, Dot5 ve Dot5.1 gibi ¢esitleri bulunmaktadir. Dot sayilar
fren sivilarinin kuru ve 1slak kaynama derecelerine gore belirlenir. Fren sivisinn kaynama
derecesi DOT tipine ve igindeki su miktarma bagli olarak degisir. Fren sivist havamn igindeki
nemi geker. Fren sivilarimn kaynama derecelerine gore simflandinldigindan siviya karigan su
stvinin kaynama derecesini diisiirerek frenlerin daha cabuk ige yaramaz hale gelmesine sebep
olur. Bu yaglar kaynama noktalarina gore 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

Sitket’in ozel Uriinler icerisinde difer iretimini yaptfi irlin Antifrizler ve Oto bakim
tirlinleridir.
Antifriz radyatdr suyuna belli oranlarda katilarak, sirkiilasyon suyunun donma noktasim
diisiiren ve kaynama noktasim yiikselten kimyasal maddelerdir.
Antifrizler genel olarak;
e Motor toplam 151 dengesini koruma
e Kaynamaya ve hararete kars: koruma
e Pas, korozyon, kireglenme ve yapisal hasar olusturabilecek kimyasal bozulmalara kars:
direnci artirma
e Buhar veya hava keseciklerini huzli olugumu ve patlamas: sonucu olusan kavitasyona
ve bu sebeple olugmas: muhtemel hasara kars1 koruma
¢ Sirkiilasyon suyunun ylizey gerilimini degistirerek dolagim fonksiyonunu artirma
olmak iizere oldukg¢a fazla gorevleri olan bir kimyasaldir.
Otobakim Uriinleri igerisinde ise oto bakim pas sokiiciileri, jant parlatici, fitil parlatict bugu
Snleyici, buz ¢dziicli, motor temizleme, yakit katkisi, emjektdr temizleyici ve cam sulari, gibi

tiriinler bulunmaktadir,

P 2021 2022 2023 2023403 2024703

i Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim Ciro Hacim
g:‘::lﬂ'd"’"" 2.339.645 | 321% | 14.588.618 | 14,78% | 21.813.692 | 18,929 | 11.570.774 | 79,52% | 4.407.623 | 15.90%
Antifriz+Oto

Bakim 70.458.560 | 96,79% | 84.127.474 | 8522% | 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 yaptifa 6zel iiriinler yillar itibariyla Sirket’in toplam cirosunun 2021 yilinda
%19,5°1ik kismim, 2022 yilinda %23,95°lik kismn: ve 2023 y1h1 itibanyla %24,70’lik kismim
olusturmustur. Ozel iiriinlerin satts hacmi 2021 yilinda 72 milyon TL seviyesinde iken 2023
yiinda 115 milyon TL seviyesine gelmistic. Fren Hidrolik sivimn yapilan yatinmlar
dogrultusunda satiglarinin artmasi yaninda antiftiz ve oto bakim iriinlerinin piyasadaki
taleplerinin artmasinda etkisi bulunmaktadr.

* 20%

* 16%
93,432 589

84.127.474
70.458.560

2021 2022 2023 2023/3 202443

u Antifriz + Oto Bakam Uriinleri # Fren Hidrolik Stvist ¢ Ozet Uriinler Brite Sang Payi

Ozel iriinler igerisinde fren hidrolik sivist toplam satislarin 2021 yihinda %0,63 {ini
olustururken 2023 yilinda %4,67 lik kismim olusturmaya baglamugtir. Ozel iiriinler igerisinde
1se Fren Hidrolik Sivis1 2021 yilinda %3,21°1ik kismun: olugtururken 2023 yilinda %18,92°lik
kismini olugturmusgtur. Antifriz ve Oto bakim iiriinleri ise Ozel Uriinler igerisinde 2021 yilinda
%96,79’luk pay alirken 2022 yilinda %85,22 ve 2023 yilinda %81,08’lik pay almaktadur.

Miistahzarlar

Miistahzarlar pargalarin birbirlerine siirtiinmesi, zaman icinde olusan paslanmalar
dogrultusunda olusan oksitlenme, aginma, paslanma ve akiskanlik diizelten yardime: diriinlerdir.
Sirket kar/maliyet durumu ve piyasa talepleri dogrultusunda 2021 yilinda konu iiriiniin
firetimine ara vermigtir. Sirket giincelde konu tirtiniin tiretimi yapmamaktadir, degerlendirmeye
uygun talep olmas: halinde iiretim yapilabilecek durumdadir. Bahadir Kimya, 2021 yilinda
1.351.424 kilogram tiretim yapmustir.

DiZer Satislar

Sirket’in diger satiglar igerisinde hurda ambalaj satiglarni bulunmaktadir. 2023 yilinda 28.301
TL hurda ambalaj satig1 olmustur.

Uriin Gamu;
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Madeni Yag Grubu
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2.6. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

2.6.1. Mevcut Ortakhk Yapast

2.6.2. Halka Arz Sonrasi Planlanan Ortakhik Yapisi

) TERAYATIRIM

. Pay Nominal Sermayeye
Pay Sahibi Grubu Degeri Oram (%)
A 8.550.000 19
Serkan Bahadur B 34.200.000 76
, A 450,000 i 1
Sezai Bahadic B 1.800.000 4
TOPLAM 45.000.000 100
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibi Grub Oram Oram
& Tutar (TL) (%) Tutar (TL) (%)
Serkan Bahadir A 8.550.000 19 8.550.000| 15,55
Serkan Bahadur B 34.200.000 % 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 45.000.0006 | 100,00 $5.000.000 | 100,00

2.7. Finansal Tablolar

2.7.1.Bilanco

Sirket’in 31.03.2024 ve 31.03.2023 ara dénemleri ile 31.12.2023, 31.12.2022, 31.12.2021
tarthlerinde sona eren dénemlere iligkin bagimsiz denetimden gegmis segilen dnemli finansal
tablo kalemleri asagida yer almaktadur,

Finansal Durum Tablosu (TL)

Ozel Bagnsiz Denetimden Geemis

31.03.2024| 31.12.2023|  31.12.2022 31.12.2021
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.041.055| 40.548277|  35.563.909 11.561.877
Ticari Alacaklar 179.951.669| 214.513.624| 193321893 144066842
-Hliskili Taraflavdan Ticari Alacaklar 1628212 1.865.195 - 43.543
;ﬁ‘f’;ﬁfa‘:"’”“y‘m Tarqffaraan Ticond 178.323.457| 212.648429| 193.321.893|  144.023.290
Diger Alacaklar 2220699 2069859  2.099.333 1.868.417
Stoklar 80.505328| 68.001.338|  55.344.990 40.288.036
Pegin Odenmis Giderler 8667912|  1.616.745 6.026.654 3.939.951
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-lliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler - 201 - 8§76.745
éﬁij::ﬁiffmay“” Taraflara Pegin Odenmis | o cco 915 1616544 6026654 3.063.206
Piger Dénen Varhklar 111.287 16.0%4 28.145 -
Toplam Donen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937| 292.384.924 201,725.143
Yatirim Amagh Gayrimenkulier 24.440.000|  25.000.000 28.439.054 12.122.007
Maddi Duran Varhklar 356.343.578 | 369.959262|  263.607.782 86.708.450
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13.488371|  13.667.623 6.810.956 66.814
Toplam Duran Varhklar 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 Bor¢lanmalar 7.500.000 41.883.159 26.840.716 53.355.031
Ei‘;‘:}:;flde“ Borslammalarin Kisa Vadeli 23.787.741|  40.911474|  25.192.681 9.239.695
Diger Finansal Yiikiimliilakler 9.956.408 6.661.981 2.810.878 -
-Kredi Kartr Borglar: 9.956.408 6.661.981 2.810.878 -
Ticari Borglar 31.783.838 |  34.835.097 36.733.096 24.461.548
- Higkili Taraflara Ticari Borglar 52.990 26.453 - -
- Hligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 31.730.848 34.808.644 36.733.096 24.461.548
gzrgsi:lrlar*a Saglanan Faydalar Kapsaminda | ) ), ¢ 535.758 540.402 415.486
Diger Borglar 103.313 16.454 27.112 1.114.798
- [liskili Taraflara Diger Borclar 89.013 - - 1.070.261
- Hliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 14.300 16.454 27.112 44.537
Ertelenmis Gelirler 46.115.365|  47.667.507 52.036.303 4.042.233
- Hiiskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler - - - 10.166
G‘Z ;fj’;; Olmayan Taraflardan Ertelenmis | 0115 565 47.667.507|  52.036.303 4.032.067
Dénem Kan Vergi Yiikiimliiligi 1.859.587 6.170.305 138.348 150.128
Kisa Vadeli Kargiliklar 462.286 371.236 200.658 158.949
Kifﬁﬁ;i ‘;:' ijfi ;fk’j,zf Faydalara Higkin 462.286 371.236 200.658 158.949
Diger Kisa Vadeli Yokumlilikler 12.086.487|  10.268.580 6.652.735 5.151.673
Toplam Kisa Vadeli Yilkiimlilikler 134.867.214 | 189.321.551| 151.172.929 98.089.541
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Uzun Vadeli Borglanmalar 1452024  3.132.270 5.864.810 1.321.012
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.457.981 2.193.856 1.843.006 1675358
gﬁ;ﬁ ‘;’;‘:f Saglanan Fapdalara liskin 3.457.981 2.193.856 1.843.006 1.675.358
Ertelenmis Vergi Yukumlalign 55.778969| 48.886213|  33.537.366 9.116.970
Toplam Uzun Vadeli Yikimlulakler 60.688.974| 54.212.339|  41.245.182 12.113.340
Toplam Yukiimlilukler 195.556.188 | 243.533.890| 192.418.111 110.202.881
Ozkaynaklar 478213.711| 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 Farklan 107.487.253| 107487253 | 107.487.253 78.369.302
Kar veya Zararda Yeniden

Simflandinlmayacak Birikmis Diger 142.339.144 | 173.161366| 144718437 -170.603
Kapsamli Gelirler (Giderler)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 9.001471|  9.001.471 5.900.021 4.959.836
Yasal Yedekler 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Gegmis Yallar Karlar veya Zararlar 158.108842 | 92.617.444| 41.972.172 77.507.377
Net Donem Kary/Zarar1 16.277.001| 65.491.398|  53.746.722 17.253.621
zg;%ﬁ;gfwg;}{ ve 673.769.899 | 736.292.822| 591.242.716|  300.622.414

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Bilan¢o Analizi:

Dénen Varhklar

Thrager'min dénen varhklan; nakit ve benzerleri, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar pesin
6denmis giderler ve diger donen varhklar kalemlerinden olusmaktadir. Dénen varliklarin aktif
igerisindeki pay1, 2021 yil sonunda %67,10, 2022 yil sonunda %49,45, 2023 yil sonunda
%44,50 ve 31.03.2024 itibariyla %41,48 olarak gerceklesmistir, Dénen varliklar kalemindeki
2021-2023 yillan arasindaki bakiye artisinin kaynagi satis hasilatinda gerceklesen yukan yo6nlii
ivmenin “Nakit ve Nakit Benzerleri kalemi igerisinde yer alan vadesiz mevduat, ticari alacaklar
ve stok kalemindeki artigtir. 31.03.2024 itibanyla ilgili kalemdeki azalisin nedeni 47,3 Milyon
TL banka kredi geri 6demesi yapilmasidir. Asagrdaki tabloda bu durum 6zetlenmistir,

31.03.2024| 3n.12.2023| 31122022 31.12.2021
Toplam Dénen Vartiklar 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 Varhiklar 394.271.949 [ 408.626.885 | 298.857.792 98.897.271
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Aktif Icinde % Deder 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

Mgili kalem kasa, bankalar ve pos alacaklarim kapsamaktadir. 2021-2023 yillan arasindaki
bakiye artisimin kaynad: satis hasilatinda gergeklesen yukar1 yonlii ivmenin “Nakit ve Nakit
Benzerleri kalemi igerisinde yer alan vadesiz mevduata yansimasidir. 31.03.2024 itibanyla
ilgili kalemdeki azaligin nedeni 47,3 milyon TL banka kredi geri demesi yapilmasidir.

Agagidaki 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 21.543 | 13.282 16.398 27.220
Bankalar 6.615.946 38.107.476 32.742.620| 7.107.338
Vadesiz Mevduat -TL 3.661.554| 38.107.476 32.740.654| 6.283.937
Vadesiz Mevduat- Yabanct Para 954.392 - - 823.401
Vadeli Mevduat -TL | - - 1.966 -
Kredi Kart (POS) Alacaklan ! 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 dénemler itibariyla 2021 yil sonunda 144.066.842 TL, 2022 yil sonunda
193.321.893 TL ve 2023 yil sonu itibaniyla 214.513.624 TL olarak gergeklesmistir. Ticari
alacaklarin dénen varliklar icerisindeki payr 2021 yil sonunda %71,42, 2022 yil sonunda
%66.12, 2023 y11 sonunda %65,47 ve 31.03.2024 itibariyla %64,38 olarak gergeklegmistir.
Ticari alacaklarin aktif icerisindeki payi ise 2021 yil sonunda %47,92, 2022 yil sonunda %32,70
ve 2023 yil sonunda %29,13 ve 31.03.2024 itibanyla %26,71 olarak gerceklesmistir. Dénen
Varliklar i¢erisindeki ylizdesel degeri yillar itibariyla aym seviyelerde seyreden ticari alacaklar
kalemindeki bakiye artiginin kaynag: artan is hacmi dogrultusunda satiglarin artmasina bagh
olarak artis gistermektedir. Asagidaki tabloda bu durum Gzetienmigtir:

Ticari Alacaklar 31.032024] 31.12.2023| 31.12.2022| 31.12.2021
Ticari Alacaklar 179.951.669 | 214.513.624 | 193.321.893 | 144.066.842
-Hliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1628212 1.865.195 - 43.543
lliskili  Olmavan _Taraflardan Ticari| ;50 355 1571 215 648 429 193.321.893 | 144.023.299
Alacakiar
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Toplam Dénen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937 | 292.384.924 | 201.725.143
Dénen Varliklar icinde % Deger 64.38% 65,47% 66,12% 71,42%
Aktif Toplam 673.769.899 | 736.292.822  591.242.716 | 300.622.414
Aktif Icinde % Deger 26,71% 29.13% 32,70% 47,92%
Ticari alacaklar kaleminin kirthmi agagidaki tabloda 6zetlenmistir:
Ticari Alacaklar 31.03.2024| 31.12.2023 31.12.2022 | 31.12.2021
Ahcitar 58.565.320| 73.102.038 72.506.319| 78.567.334
Hiskili Taraflar 1.628.212 1.865.195 - 43.543
Iliskili Olmayan Taraflar 56.937.108| 71.236.843 72.506.319| 78523.791
Alacak Senetleri 123.314.272 | 143.578.389| 122.768.319| 66.954.728
Hiskili Olmayvan Taraflar 123.314.272| 143578389 122768319 066.954.728
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
| Stipheli Ticari Alacak Kargiliklar (-) (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 akisinda miigterilerinden olan alacaklardan
olugmaktadir. Ticari alacaklarmn vadeleri miigterilerle yapilan sozlegmelere 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).

Dider Alacaklar

Diger alacaklar kalemindeki bakiyenin tamamina yakim vergi dairesinden alacaklar bakiyesi
kaynakhdr. Hgili bakiyenin kaynag 4760 Sayih OTV Kanunu’nun 1. Sayih Liste B cetveli liste
digt {irtin imalatindan kaynaklanan OTV iadesinden dolayr Vergi Dairesinden Alacaklar
bakiyesidir. Asagidaki tabloda bu durum zetlenmistir.

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 Alacakiar 2.220.699| 2.069.859 2.098.594| 1.867.202
| Verilen Depozi_to ve Teminatlar - - 739 1.215
Diger Taraflar - - 739 1215
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1.868.417

2.099.333

Toplam [ 2.220.6991 2.069.859 \

Stoklar

Stoklar donemler itibartyla 2021 y1l sonunda 40.288.056 TL, 2022 yil sonunda 55.344.990 TL,
2023 y1l sonunda 68.901.338 TL ve 31.03.2024 itibartyla 80.505.328 TL olarak gergeklesmigtir.
Stoklarin donen varliklar igerisindeki pay1 2021 yil sonunda %19,97, 2022 yil sonunda %18,93,
2023 yil sonunda %21,03 ve 31.03.2024 itibartyla %28,80 olarak gergeklesmigtir. Stoklarin
aktif igerisindeki payi ise 2021 yil sonunda %13,40, 2022 yil sonunda %9,36, 2023 y1l sonunda
%9,36 ve 31.03.2024 itibanyla %11,95 olarak gerceklesmistir. Stok kalemindeki artisin
kayna@ yukan yonli ivme kaydeden miisteri taleplerine lzli ve zamaminda cevap verilebilmesi
adina Thrager’nin ihtiyath davranmasidir. Ayrica petrol fivatlarindaki ve dolar kurundaki artisi
da stoklardaki artigta etkisi bulunmaktadir. Asagidaki tabloda bu durum 8zetlenmisgtir:

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
Dénen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937| 292.384.924| 201.725.143
Dénen Varliklar icinde % Deger 28.80% 21,03% 18,93% 19,97%
Aktif Toplam 673.769.899 | 736.292.822| 591.242.716| 300.622.414
Aktif Icinde % Deder 11,95% 9,36% 9,36% 13,40%
Stoklar kaleminin kirlimi agagidaki tabloda dzetlenmistir:
Stoklar 31.03.2024‘ 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
llkmadde ve Malzeme 69.781.127 42.895.271)  55.344.990  40.288.056
Mamul Stoklar 16.724.201 26.006.067 - -
Madeni Yaglar 6.012.685 17.633.411 - -
Antifirizler 4.711.513 5.372.656 - -
Toplam 80.505.328 68.901 .338' 55.344.990' 40.288.056

Pesin Odenmis Giderler

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

Dy
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gergeklesmigtir. Verilen siparis avanslan bakiyesinden olusan ilgili kalemdeki artigin kaynag:
tirtin tedariki i¢in verilen avanslardan olugmaktadir. Asagidaki tabloda bu durum dzetlenmistir:

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
éﬁfﬂ; f’ araflara Pesin Odenmis i 201 i 876.745
ggiiﬁgggjj“’“ﬂm Pesin 5.667.912| 1616544 6026654  3.063.206
Dénen 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 Toplanu 673.769.899 | 736.292.822| 591.242.716| 300.622.414
Aktif icinde % Deger 1,29% 0,22% 1,02% 1,31%

Diger Donen Varliklar

Diger dénen varliklar kalemindeki bakiye is avanslarindan olugmaktadir. Iigili kalemdeki
artigin kaynaZi Ihragei’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 Dénen Varhklar 111.287 16.094 28.145 -
-Is Avanslart 111.287 16.094 28.145 -
Toplam 111.287 16.094 28.145 -

Duran Varhklar

Ihraggimin duran varhklari; yatinm amagh gayrimenkuller, maddi duran varlikiar ve maddi
olmayan duran varliklar olugmaktadir. Duran varliklarin aktif igerisindeki payi, 2021 yil
sonunda %32,90, 2022 yil sonunda %50,55, 2023 yil sonunda %55,50 ve 31.03.2024 itibariyla
%58,52 olarak gergeklesmistir. Yiizdesel deger olarak yillar itibariyla aym seviyelerde seyreden
duran varliklar kalemindeki bakiye artiginin kaynag: yatirim amagh gayrimkuller, maddi duran
varliklar ve kullamm haklan kalemlerinde yasanan artiglardir. 31.03.2024 itibanyla ilgili
kalemdeki azalisin nedeni, duran varliklarda herhangi bir degigiklik olmamakia birlikte ilgili
azahis enflasyon muhasebesi endeksleme kaynakhidir.

Varhklar 31.03.2024 | 31.12.2023( 31.12.2022| 31.12.2021
Toplam Dinen Varhklar 279.497.950 | 327.665.937 | 292.384.924 | 201.725.143
Aktif [cinde % 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 Icinde % Deger 58.52% 55.50% 50.55% 32.90%
Aktif Toplam 673.769.899 | 736.292.822 | 591,242,716 | 300.622.414
Sirketin Duran Varhiklar kaleminin kirilimi asagidaki tabloda dzetlenmistir:

DURAN VARLIKLAR 31.03.2024| 31122023 31.12.2022] 31.12.2021
Yatirim Amagcli Gayrimenkuller 24.440.000 25.000.000 28.439.054| 12.122.007
Maddi Duran Varhklar 356.343.578| 369.950262| 263.607.782| 86.708.450
-Arazi ve Arsalar 61.085.000 60.796.800 53.639.347 -
-Binalar 128.905.000| 129.193.200| 90.451.357| 46.573.121
-Tesis, Makine ve Cihazlar 158.790.000 | 162.333.076| 111.934.219| 35.632.283
-Tagsitlar 5.080.000 5.193.349 4.616.606| 2.072.933
-Mobilva ve Demirbaslar 2.483.578 2.596.820 2.965.753 2.430.113
-Yapimakta Olan Yatrumlar - 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 Varhklar 394.271.949 | 408.626.885| 298.857.792 | 98.897.271

Thrage1 arsa, bina ve tesis makine ve cihazlarim 31.03.2024 tarihinde gercegie uygun degerlerle
sunmaktadir. Ger¢ege uygun degerler SPK tarafindan yetkilendirilmis degerleme sirketi
tarafindan yapilmistir. Thragginin “Arsa ve Binalan ile Yatrim Amagh Gayrimenkulleri”
17.04.2024 tarihinde Rasyonel Grup Taginmaz Degerleme A.S. tarafindan degerlenmis, “Tesis
Makine ve Cihazlar” 22.04.2024 tarihinde Cinar Tasinmaz Degerleme ve Miisavirlik A.S.
tarafindan degetlenmistir. Ilgili raporlara ait bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

31.03.2024 |31.12.2023 |31.12.2022
Degerlemeye | Degerleme | Rapor Degerleme Gercege Gergege Gergege
Konu MDV | Raporu Tarihi Yontemi Uygun Uygun Uygun
Degeri (TL) | Degeri (TL) | Degeri (TL)
2024 Maliyet |
Arsave Bina |DIGER-45 |17.04.2024 | Yaklagimy 189.990.000 | 189.990.000 | 144.091.204
Tesis makine | 2024-0ZL- Maliyet ]
cihaz | 61 22.04.2024 | Yaklasimi 162.333.076 | 158.790.000 | 111.934.219
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Yat“?m Ama‘f‘.h ! A Siiflandirilmast
Gayrimenkuliin Degerleme | Rapor Edinme |Ekspertiz (Yatiim Amach Olu
Rayi¢ Degeri Raporu |Tarihi | Tarihi |Degeri (TL) (o Co0 ) il
Hakkinda Bilgi

Uc Katli Prefabrik 2024

Sanayi Yapis1 ve Arsa | DIGER-44 17.04.2024| 2021 24.440.000 Yatirim Amach

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Yiktmliliklerin, Toplam Yiikiimliliikierin igerisindeki pay1 2021 yil sonunda
%89,01, 2022 y1l sonunda %78,56, 2023 yil sonunda %77,14 ve 31.03.2024 itibariyla %68,97
olarak gerceklegmigtir. Asagidaki tabloda bu durum 6zetlenmigtir,

Toplam Yiikiimliiliikler 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Kisa Vadeli Yitkiimlilliikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929 98.089.541
Toplam Yiikiimliiliikkler ig¢inde % 68.97% 77.74% 78.56% $9.01%
Deger

Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 60.688.974 54,212,339 41.245.182 12.113.340
E‘;EL?“ *iinillokler iginde %G 31,03% 22,26% 21,44% 10,99%
Topiam Yiikiimliitiikler 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 yabanct kaynak kullammina, hammadde finansmam amaciyla bagvurmaktadir.
31.03.2024 tarihi itibariyla 47,3 milyon TL kredi 6demesi yapilmistir. Ilgili 6demenin 35,2
milyon TL’si BCH kredisi, 12,1 milyon TL’si ise taksitli banka kredisi 8demeleridir. Thrag¢inin
nakit akis1 dogrultusunda artan bch kredi faizleri dogrultusunda fazi yiikiiniin disiiriilmesi

amaglh yapilmagtir.
Kredi Borglanmalan 31.03.2024| 31.12.2023] 31.122022] 31.12.2021
Kisa Vadeli Kredi Borglart 7.500.000 | 41.883.159| 26.840.716| 53.355.031
Uzun Vadeli Kredi Borglammin Kisa| 5 000000 | 40011 474| 25.192.681|  9.239.695
Vadeli Kisitmlanr
Kisa Vadeli Diger Finansal .
Yilkimliilikler 9.956,408| 6.661.981| 2.810.878 -
Kredi Karti Borglari 9.956.408| 6.661.981| 2.810.878 -
| Uzun Vadeli Kredi Borclan 1.452.024| 3.132.270| 5.864.810 1.321.012
| |
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Toplam 42.696.173‘ 92.588.884‘ 60.‘?09.085‘ 63.915.738‘

Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar

Kisa vadeli ticari borglar dSnemler itibariyla 2021 y1l sonunda 24.461.548 TL, 2022 y1l sonunda
36.733.096 TL, 2023 yil sonunda 34.835.097 TL ve 31.03.2024 itibariyla 31.783.838 TL olarak
gergeklesmigtir. Kisa vadeli ticari borglarin kisa vadeli yiikiimliitiikler icerisindeki pay: 2021
yil sonunda % 24,94, 2022 yil sonunda %24,30, 2023 yil sonunda %18,40 ve 31.03.2024
itibanyla %23,57 olarak gerceklesmistir, Pasif i¢erisindeki pay1 ise 2021 yil sonunda % 8,14,
2022 yi1l sonunda %6,21, 2023 yil sonunda %4,73 ve 31.03.2024 itibariyla %4,72 olarak
gergeklesmigtir. Asagidaki tabloda bu durum &zetlenmigtir:

Kisa Vadeli Ticari Borclar 31.03.2024|  31.12.2023|  31.12.2022 31.12.2021
Kisa Vadeli Ticari Borclar 31.783.838| 34.835.097| 36.733.096 24.461.548
-liskili Taraflara Ticari Borclar 52.990 26.453 - -
ﬁgﬁi Olmayan Taraflara Ticari | 5, 250 000l 34808644 36733.006|  24.461.548
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.929 98.089.541
Meli Yiikiimliiliikler Icinde 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 kirihimli hali agagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Kisa Vadeli Ticari Bor¢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
Tligkili taraflara ticari borglar 52.990 26453 - -
fligkili olmayan taraflara ticari borglar 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
Miskili olmayan taraflara borg senetleri | 15.216.000| 18.562.037| 1.291.133| 11.414.452
Toplam 31.783.838 | 34.835.097| 36.733.096| 24.461.548

(*) fliskili olmayan taraflara ticari borglar kalemi bakivesi mal alimlarindon kaynakl cari bor¢larmdan

olusmaktady.

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

Ticari borglarin 6deme vadeleri tedarikgilere yapilan sozlesmelere gore degisiklik
gostermektedir ve ortalama vadesi 31.03.2024 dénemi igin 34 giindir (31.12.2023: 36 gun,
31.12.2022: 32 glin, 31.12.2021: 22 giin).
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Ertelemis gelirler kalemi bakiyesinin tamami Alinan Siparis Avanslari’ndan olugsmaktadir.
Artan 1§ hacmine paralel olarak firmalardan Alinan Siparis Avansi bakiyesidir.

Ertelenmis Gelirler 31.03.2024 | 31.12.2023] 31.12.2022 31.12.2021
Alinan Siparis Avanslan 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 YiikiimHiliikler

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikkler kalemi bakiyesinin tamami &denecek vergi ve fonlar ve
bdenecek diger yiikiimliiliiklerden olusmaktadir. Thra¢einin artan is ha(_:mi ve cirosuna baglantih
olarak yillik ddenecek vergi tutarlarinda yukan yénlii artig géstermektedir.

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 Yiikiimliiliikler - - - 747.190
Toplam 12.086.487 ‘ 10.268.580 | 6.652.735 5.151.673

Uzun Vadeli Yiikiimliilikler

Uzun Vadeli Yikiimliiliiklerin, Toplam Yiktimliiliiklerin igerisindeki pay: 2021 y1l sonunda
%10,99, 2022 y1l sonunda %21,44, 2023 y1l sonunda %22,26 ve 31.03.2024 itibariyla %31,03

olarak gerceklesmigtir. Asagidaki tabloda bu durum dzetlenmistir.

;\ --.r. |
VNS
\

Toplam Yiikiimliiliikler 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 134.867.214| 189.321.551| 151.172.92¢9 98.089.541
- - IS K - * 0
Toplam Yiikiimliilikler igcinde % 68.97% 77,74% 78.56% 89.01%
Deger
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 60.688.974 54,212,339 41.245.182 12.113.340
T l Y"k" T8 B - - o
popam X4 Umidliiles iginde % 31,03% 22,26% 21,44% 10,99%
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Toplam Yiikiimliliikler 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 I¢inde % Deger 29,02% 33,08% 32,54% 36,66%
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Kisa ve Uzun Vadeli Karsihklar
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Kisa ve uzun vadeli karsikliklar kalemi bakiyesinin tamam ¢alisanlara saglanan faydalara
iligkin karsihklar kalemi bakiyesinden olusmaktadir. Thraggi’min 31.03.2024 tarihi itibanyla
caligan sayisi1 ortalama 47 kigidir. (31.12.2023:49, 31.12.2022:46, 31.12.2021:44)
Asagidaki tabloda bu durum Szetlenmistir.

Cabsanlara Saflanan Favdalara fiskin| 5, 035054 ] 35122023| 31022022 31122021
Karsihklar
Kisa Vadeli Kargihklar 462.286 371.236 200.658 158.949
-Kullamiimayan Izin Karsilig 462.286 371236 200.658 158.949
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.457.981| 2,193.856| 1.843.006 1.675.358
-Kidem Tazminat1 Kargihig: 3.457981( 2.193.856| 1.843.006 1.675.358
Toptam 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 bas agilis bakiyesi 1(218.886.213) (33.537.366)| (9.116.970) | (7.923.404)
Ertelenmis vergi gideri/geliri (6.892.756) | (15.348.847)| (24.420396)| (1.193.566)
Diénem sonu kapams bakiyesi (55.778.969) | (48.880.213)| (33.537.366) | (9.116.970)

Ertelenmis vergi varligr ve yiikiimliligii, 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 gdre hazirlanan mali tablolarda bazi gelirlerin
ve giderlerin degisik raporlama donemlerinde vergiye tabi olmasindan kaynaklanmaktadr.
Ertelenmis vergi, finansal durum tablosu tarihi itibaniyla, gegici farklarm geri cevrilecegi
tarihlerde yiiriirliikte olacak veya yiiriitliige girmesi kesine yakin olan vergi oranlan

kullanilarak hesaplanmaktadir,

Ertelenmig vergi yliktimliiligi kalemi kirthmlar: asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

31.03.2004 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
= Ertelenen Ertelenen Ertelenen Gegici Ertelenen Vergi
Gestei Fark | vorpi Eeisi | ST FMK | 4o pusi | GosteiFork | o Pkisi | Fark Etkisi
Kidem
Tazminati 3.920.267 784,053 2.565,091 513.018 2,043,665 4038.733 1.834 307 366.861
Kargilig
I
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TFRS ¢
Kapmasindaki
Diyzeltmeler

1.927.923

385.585

2.166.803

433361

1.952.745

390,549

1455220

291.044

Supheli
Alacak
Kargiliklan

140.361

28072

688.169

137.634

541.472

108.294

889.474

177.895

Faiz
Tahakkuklan

669.864

133,973

§78.069

175.614

345455

69.891

431.535

86.307

MDV MODV
Dazeltms ve
Amortisman
Farklan

25632851

5.126.570

Stok
Dizeltmelen

2.583.533

516.707

Ertelenen
Vergi Varlih

1.331.683

6.902.903

S77.467

922.107

MDV MODV
Dozeltme ve
Armortistman
Farklan

141.45¢.170

(28.290.234)

125,530,454

(25.106.091)

38.25326%

(7.650.654)

45.37%.820

(9.075.964)

Yatwrun
Amagl
Gayrimenkul
Degerleme
Farklan

15526935

(3.105.387)

6.552.097

(1.310.41%)

13952818

(2.790.564)

Arsa v
Binalar
Degerleme
Farklar (*)

92.547.586

(9.254.759)

116.348 287

{11.634.829)

98477352

(9.847.7335)

Tesis Makine
ve Tagtlar
Degerleme
Fariclan

75593263

{15.118.659)

36.560.624

(17.312.125)

70.482.499

(14.056.500}

Inditimli OTV
Dazeltmelen

625.620

(125.124)

Stok
Diizeltrmeleri

6.708.069

(1341.614)

1.502.641

(300.528)

646,905

(129.381)

4.815.566

(963.113)

Ertelenen
Vergi
Yakiirbiikigs

(57.110.652)

(55.789.116)

(34,514.833)

(10.039.077)

Net

(55.778.969)

(48.886.213)

(33.537.366)

(9.136,970)

(Ertelenen Vergi oranlart her yil %20 olarak kabul edilmistir.)

(*)5320 sayili Kurumiar Vergisi Kanununun “Istisnalar” bashkli 5 inci maddesinin birinci fikrasmm (e) bendi
uyarmea kurumlarin, en az 2 tam yd siireyle aktiflerinde yer alan tagmmazlarm satisimdan dogan kazanglarin %
SOik kismi Kurumlar Vergisinden istisnadir. Dolayisyla avsa ve bina degerleme farkiarinda ertelenen vergi oran
230 az hesaplanmigir.

OZKAYNAKLAR

Ozkaynaklarin pasif igerisindeki pay1 2021 yil sonunda %63,34, 2022 yil sonunda %67 46,
2023 y1l sonunda %66,92 ve 31.03.2024 itibanyla %70,98 olarak gergeklesmistir. Odenmis
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sermaye ise son olarak 2022 yili igerisinde 12.500.000 TL’den 45.000.000 TL’ve
yikkseltilmistir. Bagvuru tarihi itibariyla Thrageimin sermayesi 45.000.000 TL olup tamam

Odenmistir.

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

Stmiflandirilmayacak Birikmis Diger 142.339.144 | 173.161.366 | 144.718.437 | -170.603
Kapsamh Gelirler veya Giderler (+/-)

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler | 9.001.471 9.001.471 5.900.021 4.959.836
Yasal Yedekier 9.001.471 9.001.471 3.900.021 4.959.836
Geemis Yillar Karlari veya Zararlan 158.108.842 | 92.617.444 | 41.972.172 | 77.507.377
Net Dénem Karv/Zaran 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 Toplam 673.769.899 | 736.292.822 | 591.242,716 | 300.622.414
Pasif I¢inde % Deger 70,98% 66,92% 67,46% 63,34%

2.7.2.Gelir Tablosun

Sirket’in 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 31 Aralik 2023 yillik 6zel bagimsiz denetimden
geemis itibariyla kir veya zarar tablolan agagida yer almaktadir.

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

Gelir Tablosu (TL)

01.01.2024 | 01.01.2023| 01.01.2023| 01.01.2022|  01.01.2021

31.03.2024 | 31.03.2023| 31122023 | 31122022  31.12.2021
Hasilat 93.313.796 | 88.662.608| 461.946.330| 408641437 367.249.534
Satislarn 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 (-) -3277.091| -3.924.190| -12.576391| -8.454.508| -8.145.944
Pazarlama Giderleri (-) 2058911 | -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| 22.297.712
Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger -532.541|  -248.991| -4.692.964| -10416.128| -5.719.397
Giderler (-)
| Esas Faaliyet Kan (Zarari) 21.276.650 | 10.433.857| 94.681.316| 102.101279| 55.078.318
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Yatmm faaliyetlerinden gelirler 167.084|  138.640 479.496|  14.534.769 J 432,619
Ec_’;nmm faaliyetlerinden giderler 568718 ) 6.116.804 ) 63815
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen

Deger Diisiikligti Kazanglan ' )

(Zararlan) ve Deger Disklig -45.485 87.791 995.851| -1.073.144 441370
Zararlarinin Iptali

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

Finansman giderleri (-) -6.147.009 | -3.198.172| -14.410.885| -11.423.088| -10.342210

|

Net Parasal Pozisyon Kazanglari 1467613 |  -979.570| -5732.890| -52.154.074| -29.085.049
{Kayiplan)

%ﬁ rdiiriilen Faaliyetler Vergi 16.150.135| 6.306.964| 67.904292| 51.985742| 15.578.493

neesi Karn

Siirdariilen 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 -610.665 |
- Ertelenmis vergi geliri 1.986.453 | 1.033.778| 4925.627| 2.674.105|  2.285.793
ﬁ:?ﬁ’ﬁ'en Faaliyetler Dénem |, c.77001| 7340742 65491308 53.746.722| 17.253.621
 Dénem Kar: 16277.001| 7.340.742| 65.491.398| 53.746.722| 17.253.621

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Gelir Tablosu Analizi:

HasHat:

Thragg1’nin iiretimini ve satisii gergeklestirdigi tirtinler madeni yag, aerosol, fren hidrolik
sivist, antifriz ve oto bakim trimleridir. Hasilat dénemler itibariyla pozitif yonlii artis seyrine
devam etmektedir. 2021 y1l1 367.249.534 TL, 2022 yil1 408.641.437 TL, 2023 y1h 461.946.330
TL hasilat ile kapatilmustir. 31.03.2024 dénemi ise bir 6nceki doneme (31.03.2023 / 88.662.608
TL) yine pozitif yonlii artis gostererek 93.313.796 TL olarak kapatilmistir. Enflasyon
muhasebesine gore hazirlanan finansal tablolarda satis gelirleri aylik olarak endekslenerek yil
sonuna getirilmis olup yilin ilk aylarinda daha diigiik satig yapiimasimn satiglar tizerinde negatif
etkisi bulunmamaktadir.

Ihrage1 2021 yilinda 1.276.647 kg./yil olan Madeni Yag iiretim hacmini 2022 yilinda 2.031.373
kg./yi’a ve 2023 yil sonu itibaniyla 2.907.338 kg./yil seviyesine ¢ikarmustir. Cirosal olarak
bakildiginda ise 2021 yilinda 85,6 milyon TL olan madeni yag satiglar1, 2022 yilinda 163,1
Milyon TL ve 2023 itibaniyla 204,3 Milyon TL ye yitkselmistir. flgili artislar hem hacimsel
olarak hemde hammadde artiglarina bagh olarak fiyat artis1 ile gerceklesmistir. 31.03.2023
yilinda 41,7 milyon TL olan madeni yag cirosu 2024 yilimin aym déneminde 24,7 milyon TL
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olarak gerceklesmistir. Ilgili diigiis madeni yag satiglari Mayis 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 gerceklesmigtir. 2022
yilinda gergeklesen ciro rakamu adet satigimn diigmesine ragmen fiyat artiglarindan
kaynaklanmugtir. 2023 yili itibaniyla yenilenen iiretim hatti dogrultusunda triinlerdeki valf
sisteminin giincellenmesi ile Aeresol Spreylerde miisteri begenisi dogrultusunda artis
egilimindedir.

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

Uriin bazli hasilat ise asagidaki tabloda zetlenmistir:

F 01.01.2024 | 01.01.2023 | 01.01.2023 | 01.01.2022 | 01.01.2021
TL 31032024 | 31.03.2023 | 31.12.2023 | 31122022 | 3L.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 | 142303179 | 146.801.806 | 126.917.592
Fren Hidrolik Stvisi | 4.407.623 | 11.570.774 | 21.813.692 | 14.588.618 | 2.339.645
Antiftiz + Oto Bakim | 5 S0 678 | 2.950.683 | 93452.589 | 84.127.474 | 70.458.560
Uriinlen

 Miistahzar - - - - $1.928.078
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 artig ile birlikte direkt is¢ilik giderlerinde
bir dnceki yila gore Snemli Sigiide artis meydana gelmistir. Dogru orantili olarak, artan iiretim
maliyeti ile birlikte satiglarin maliyeti de artis gdstermigtir. Briit kar marj1 2021, 2022 ve 2023
yillaninda sirastyla %13,99 , %28,57 ve %22,57 olarak gergeklesmistir. 31.03.2024 itibariyla
ise briit kar marji %24,20 olarak gergeklegmigtir. Maliyetlerde; ana hammaddeler, ham petrole
baZli olmasindan kaynakh genellikle Kasim-Mart aylari arasinda fiyatlar stabil kalmakla
beraber Nisan ay1 ile fiyatlar yitkselmeye baslar ve Agustos ayinda en yiiksek seviyesine ulagir.
Sonrasinda Ekim ayma kadar diisme egiliminde olmaktadir, Bununla birlikte petro arzi yapan
bélgelerde meydana gelen olagan tstii 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 71.968.795 285.562.014 271.519.826 301.350.826
Direkt [s¢ilik
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 20.827 317.135 427872 1.949.728 649.023
Bakim Onarmm |

| Giderleri 254.257 327.178 2.028.030 5.103.094 1.699.560
Disaridan Saglanan '
Fayda ve Hizmet
Giderleri 70.159 37.318 204,322 218.330 155.137
Elektirk Su vb.
Giderler 72.126 452.813 946.409 2.223.494 1.103.913
Uretim Giderleri 31.554 - - - -
Amortisman "
Giderleri 2.471.073 779.593 3.195.110 1.524.436 1.774.351
Nakliye Giderleri - - 6.472 - -

Faalivet Giderleri

Genel Yanetim Giderleri

Genel yonetim giderleri 31.12,2022 tarihinde 8,4 Milyon TL iken 31.12.2023 tarihinde 12,5
Milyon TL ye yiikselmistir. [lgili artisin alt kinliminda gézitkken amortisman giderlerindeki
artigin kaynagi degerleme farklaridir, Vergi Resim ve Harg Giderlerinde géziiken artig ise asgari
iicrette yaganan artig oranlarn, personele ddenen iicret farklan ve Geri Kazanim Katilim Pay
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
Disaridan Saglanan Fayda ve Hizmet
Giderleri 696.142 570.699 | 1.718.145| 1.646.826| 1.237.267
Temsil ve Agurlama Giderleri 538.858 483.056| 1.779.658 | 1469342 | 1.326415
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
| Bakim Onarun 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
Kirtasive Giderleri 12.982 3.495 70.513 21.447 19.957
Haberlegme 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 4612
Bagis ve Yardim Giderleri - 139.017 299297 5.307 54.254
Personel Giderleri - - 188.359 - - |
Diger Giderler B - 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 Satig 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 tarthinde ise 8 Milyon TL olan

giderler kalemi 31.12.2023 tarihinde 8,6 Milyon TL seviyesine gelmistjr.
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Giderlerindeki artiglar ihraggi’nin satislarindaki artiglara paralel olarak artmigtir. Prim
giderlerinde ise Thragg1 aldifi satig politikast kapsaminda satig tizerinden prim verilmesini
azaltmg ve bundan kaynakl ilgili kalemde diistis goziikmektedir. Arag Akaryakit ile Yol ve
Konaklama Giderleri ise artan satiglarla paralel olarak artmaktadar.

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] 1281.943| 6.354.723| 4.963.371| 3.485.130
Prim Giderleri 247599 | 165.737 567.903 | 1343281 1.003.017
Arag Akaryakit Giderleri 218.854| 194.273| 856207 762.491 80.169 |
Kira Giderleri 88.932| 115.529|  426.647| 101.256 61.009 |
Yol ve Konaklama Giderleri 50.713 24390  330.521 5.845 -]
Bakim Onarim Giderleri - - 63.104| 333901  60.009
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 Faaliyetlerden Diger Gelirler:

OTV oram 15.07.2023 tarihinde kullamlan hammadde Hexane tiriiniinde 7,443 1 iken 2024 yili
itibartyla 9,3492 ye ¢ikmistir. Aymi donemde madeni yag hammaddesi olan baz yaglarda ise
OTV oran1 5,1504°ten 6,4694 ¢ yitkselmistir. Ilgili OTV artiglari yaminda artan satislarla beraber
OTV Indiriminden Kaynaklanan Gelirler artis gostermigtir. Ticari Faaliyetlerden Kaynakh Kur
Farki Gelirleri, hammadde alimlarimin yabanci para cinsinden olmasindan ve ihrag kayith
satiglardan olusmaktadir. Diger Gelir ve Karlar kalemi ise OT? 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 Kaynakh Kur Fark: 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 agirhikh hammadde aliminda igletme sermayesine yonelik kullamlan
kredilerin faiz bakiyeleridir. 31.03.2023 tarihinde 3,1 Milyon TL olan faiz gideri bakiyesi 2024
yilimin aym déneminde 5,7 Milyon TL seviyesine gelmesinde artan faiz oranlarmun etkisi

bulunmaktadur.

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
Kur Farki Gideri 167.808 - - - -
Kidem Tazminat Faiz Gideri 257.826 32.038 72.802|  151.954|  128.898
| Faiz Gideri 5721.375| 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 lliskin Bilgiler ve Sirket’in Pazardaki Yeri

Petrokimya sektoriinde faaliyet gosteren Sirket’in yaptig liretimler dogrultusunda agirhkl
Madeni Yag Sektorii yamnda Aerosol, ve Otomotiv sektor verileri de dikkate alinmgtir.

Tiirkive Otomotiv Sektorii

Trafigs kayits tagitiann dafshimr, Arabk 2023 Trafite kayds yapdan Lagstiarm deduwmi, Aralsk 2023

= Chamotd ‘Kamiyorel  mMalosikiet o Trakiy Kafmyan Mitibaes Glohis tizal amach

Kaynak: Tiik, Tarih:23/01/2024, Sav1:49432, Motorlu Kara Tagilar: Raporu

Ulkemizde trafige kayith toplam tasit sayis1 31.12.2023 itibaniyla 28.740.492°dir. Trafige
kayith tagitlarin %53 "iinii otomobil, %17,7'sini motosiklet, %15,6'stm kamyonet, %7,6'sim
traktér, %3,3'tinit kamyon, %1,8'ini minibiis, %0,7'sini otobiis ve %0,3"inii 6zel amach tagitlar
olusturmaktadir. 31.12.2023 itibariyla devri yapilan tagitlarin %65,7'sini otomobil, %16,4'lini
kamyonet, %8,3'inil motosiklet, %4,1'ini traktdr, %2,7'sini kamyon, %2,0'1m minibiis,
%0,6'sin1 otobiis ve %0,2'sini 6zel amacli tagitlar olugturmaktadir,

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

Araltk Ocak - Arahk
2022 2023 Dedisim (%) 2022 2023  Dedisim (%)
Trafiger Kavdr Yapilan Tasut Savis: 137,173 199.259 453 1.269.912  2.290.280 80.3
Trafikten Kayd: Silinen Tagit Sayist 3.467 3.880 11,9 35385 31721 -10.9
Traftkte Artan Tasi Savist 133.706 195379 46,1 1234327 2258359 83

Kaynalk: Tiiik, Tarih:23/01/2024, Sayr: 49432, Motorlu Kara Tagilar: Raporu

Tiirkiye'de 2023 yilinda bir énceki yila gore trafife kaydi yapilan tasit sayis1 %80,3 artarak
2.290.280 adet olurken, trafikten kaydi silinen tasit sayisi %10,9 azalarak 31.721 adet olarak
gerceklesmistir. Boylece 2023 vili igerisinde trafikteki toplam tagit sayisinda artig 2.258.559
adet olarak gergeklesmistir. Ulkemizde motorlu tagitlardaki artisa dogru orantil: olarak madeni
yag, aerosol, fren hidrolik sivisi, antifriz, cam suyu, oto bakim {ir{inlerine olan talep de
artmaktadir. Tasit sayisindaki artigla paralel olarak Thrage iirtinlerine talepte de yurtigi piyasada
artig olmaktadir.
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YILLARA GORE MOTORLU KARA TASITI SAYISI (1979-2022)

Biey adet

Kaynak: Cevre Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakaniis

Kiiresel Madeni Yag Pazar Bilyiikliigii ve Egilimleri

Kiiresel madeni yag pazar bityikliigiiniin 2023 yilinda 139,44 milyar ABD dolan biiyiikliige
ulagtigi tahmin edilmektedir. Ote yandan 2024 yilindan 2030 yilina kadar %3,8'lik bir bilesik
yulik biiytime oram ile (YBBO) biiyiimesi beklenmektedir. S6z konusu artig, artan arag ve
yedek parca ticareti nedeniyle otomotiv vaglarna ve greslerine yonelik artan talebe
baglanmaktadir. Madeni yaglar, hizla genisleyen endiistrilerin énemli bir parcast konumunda
bulunmaktadir. Siirtlinmeyi ve aginma ve yipranmayr azaltmak i¢in nispeten hareketli iki
makine pargasi arasinda kullamilmaktadir. Petrol bazh veya su bazh olabilirler ve makinelerin
diizgiin ¢caligmas1 saglamaktadir. Yaglayicilar ayrica operasyonel durus siirelerini azaltma ve
genel turetkenligi artirmakta kullamlmaktadir. Yaglayicilar, siirekli sorunsuz ¢alismas: icin
yaglamaya ihtiyag duyan isleme endiistrilerinde ve otomobil parcalarinda, ézellikle frenlerde
ve motorlarda yaygin olarak kullamlmaktadar.

Pistonlu motor yaglarimn artan ithalat ve ihracati pazarin biiytimesine katkida bulunmaktadir.
Uriin talebi, tiiketicilerin yenilik¢i ve birinci simif {iriin tekliflerinin sunulmasiyla birlikte arac
performansimt artirmaya odaklanmasinin artmasindan  kaynaklanmaktadir. Gelecekteki
biiytime, biiyiik 6lglide motorlu tasit liretimine ve her bir aracin kat ettii kilometreye bagh
olacaktir. Aynica tilketiciler, araglarnin sorunsuz ¢alismasim saglamak ve uzun vadeli bakim
maliyetlerini azaltmak icin normal araclar i¢in standart ve dzel yaglayicilar aramaktadir.

Yaglayic: iiretimi, tiim yaglayic: tiirlerini formiile etmek igin ham petrol, sik1 yad ve diger katk:
maddelerini gerektirir. Islevselliklerini ve &zelliklerini gelistirmek i¢in yaglayicilara dahil
edilmis ¢ok sayida katik maddesi bulunmaktadir. Bunlar arasinda antioksidanlar, agin basing
katki maddeleri, pas ve korozyon &nleyici katki maddeleri, deterjanlar, viskozite indeksi
geligtiriciler, aginma Snleyici maddeler ve dagiticilar bulunmaktadir. Yaglayicilar %90 baz yag
ve %10 katuk maddesi, burada baz yaglar florokarbonlar, esterler, poliolefin ve silikonlar gibi
petrokimyasal fraksiyonlan igermektedir. Baz yaglar, yaglayicilann viskozitesini arttinr ve
aginma ve yipranmayi azaltmaktadir. Parafinik ve naftenik, yaglayict formiilasyonlarda
kullamlan iki temel baz yag olarak bulunmaktadir. Asya Pasifik, 2023'te %44,6'lik bir gelir
paytyla sektore hakim olmustur. Biiyiime, otomotiv endiistrisinin izl biiyiimesinin yam sira
endiistriyel gelismeye ve Japonya, Hindistan ve Cin gibi iilkelerde otomotiv imalat
sanayilerinin varhgma baglanmaktadir. Asya pazarinda en yaygin kullamlan yaglayicilar
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arasinda otomotiv motor yaglari, gresler ve hidrolik sivilar bulunmaktadir. Asya Pasifik,
Amerika ve Avrupa diizenleyici sistemlerini yansitmaya bagladiktan sonra Japonya ve Giiney
Kore gibi iilkeler de bu nedenle eko etiketli yaglayicilar1 vurgulamaktadir, Ayrica, Asya Pasifik,
¢ok sayida liman ve ABD ve dijer gelismis ekonomilerle artan ticari faaliyetler nedeniyle
kiiresel denizcilik endiistrisinde de baskin konuma sahiptir.

Lubricants Market Il <

Trends, by Reglon, 2024 - 2030 GRAND VIEW RESEARCH

44.6%

Asia Pacific Market
Revenue Share, 2023

@ Largest Markest

Hindistan'daki madeni yag pazarimin 2024-2030 tahmin dénemi boyunca %3,2'lik bir buyime
orani kaydetmesi beklenmektedir. Hindistan, Cin ve Singapur'daki denizcilik endiistrilerinin
tahmin dSnemi boyunca uluslararas: liman operatdrleri olarak ortaya ¢ikmas: beklenmektedir.
Bu faktorlerin ¢esitli denizcilik uygulamalarinda yaglayici tilketimini artirmasi beklenmektedir.
Cin, 55.000'den fazla katihmci igletmeyle Asya Pasifik'teki en bilylik ve en olgun pazar
konumundadir. Tribologlar ve Yaglama Miihendisleri Demegine gére, 2020'de kiiresel yeni
eklenen kimyasal madde kapasitesinin yaklagik %65'i Cin tarafindan karsilanmaktadir. Bu
nedenle, lilkedeki hizli sanayilesmenin tahmin donemi boyunca iiriin talebini artirmasi
beklenmektedir. Ayrica 2023 yilinda Cin, artan talebi karsilamak i¢in arag iiretiminde %11,6'l1ik
bir artisa tamik olmusgtur.

Avrupa Birligi (AB) otomotiv endiistrisi, AB ekonomisinin Snemli bir boliimiint olugturan,
diinyanin en biiyiik endiistrilerinden biri konumundadir. S6z konusu endiistri, 2023 yilinin ilk
iic ¢ceyreginde, bir onceki 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 énemli payina ek olarak, 2024-2030 tahmin dénemi boyunca 6nemli derecede biiylime
kaydetmesi beklenmektedir.

Avrupa Komisyonu'na gore, bu endiistri, bolgenin otomasyon alaninda Ar-Ge faaliyetlerinin
yiirtitiilmesi ve iilkelerin hiikiimetleri tarafindan fon ve teknolojik uyum seklinde saglanan
destekler ile diinyamn dnde gelen motorlu tagit iireticileri konumunda olmasim saglamaktadir.
Bu durum sekt6riin bitylimes: {izerinde olumlu bir etki saglamaktadir.

Kaynak: Modeni Yag Pazar Biyiidigi, Pay, Trendler, Biyiime Raporu, 2030 (grandviewresearch.cont

Aerosol Yurtdisi ve Ulkemiz Trendleri
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Diinya Aerosol Ithalat
200985 665
20,162,673
18.645.763
17.466.801 18.225.794 18,201,935 1%.194.236
15.856.912 I I 16544801 Lo 16.487.899 I I I
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Kaynak: Aerosol Sanayicileri Dernegi 2024 Yayinlan:

Diinya aerosol ithalat1 son 10 yihin en yiiksek seviyesine 2022 yilinda yaklasik 21 milyar USD
ile ulagmstir. Son 10 yilda dalgal bir grafik gosteren diinya aecrosol ithalatinda 2012 - 2022

yillan arasinda %32,3 oraninda artig yasanmigtir. Son S yillik donemde ise bu artis oram %15,3
olarak gerceklesmisgtir.

2022 Ulkeler Bazinda Diinya Aerosol ithalati

Brezilya

2022 yiah ithalat verileri iilkeler bazinda incelendiginde en biiyiik ithalat %10 ile Brezilya ve
%7 ile Amerika Birlegik Devletleri tarafindan gergeklestirilmistir. Ithalatta ilk 5 tilkenin toplam
Pazar pay1 %28 olup, toplam rakamlar homojen bir dagilim gostermektedir.
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Diinya Aerosol ithalatinda 2022 yilinda en bilyiik pay1 11,1 milyar USD ile Bécek Ilaci Uriinleri
almaktadir, Tkinci sirada 4,1 milyar USD ile Deodorant Grubu, iigiincii sirada 3,5 milyar USD
ile Oda Spreyi, dérdiincii sirada 930 milyon USD ile Tras Kopiikleri/Kremler, besinci sirada
582 milyon USD ile Sa¢ Spreyleri, altinci 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 “Bécek Haci Spreyleri” bulunmaktadir.

AEROSOL TURKIYE iIHRACAT RAKAMLARI
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Turkiye Aerosol ihracat1 2023 yilinda 442 milyon USD olarak gergeklesmis ve 2022 yilina gore
%12,7 artig gdstermigtir. Son 3 yil igerisinde ihracat rakamlan artis trendindedir.
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2023 TURKIYE AEROSOL ULKELER BAZINDA IHRACAT DAGILIMI

. \Hollanda
1 T%

Romanya
3%

2023 yihinda 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
beginci sirada yer almaktadir. Ithalat dagiliminda oldugu gibi ihracatta da homojen bir dagihm
bulunmaktadir.

TURKIYE DUNYA IHRACATI 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 Ilac1 Spreyi, 34.3 Milyon USD ile Trag
Képiikleri/Kremler, 20,7 Milyon USD ile Sa¢ Spreyi, 10,3 Milyon USD ile Cakmak Gaz, 7,6 Milyon
USD ile Otomobil Spreyi ve 2,1 Milyon USD ile Mobilya sprevleri gelmektedir.

Yenilenehilir Enerji Sektirii

Giiniimtizde enerji, giderek daha ¢ok 6nem verilen bir kavramlardan biri olarak tiim insanlan
etkilemektedir. Ozellikle “siirdiiriilebilir gelisme” kavrammm diinyada tiim toplumlarm
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lizerinde Onemle durdugu bir konu durumuna geimesi, giintimiizde alisilagelmis enerji
kaynaklarinin verimli iiretim ve tilketimi, ¢evre etkilerinin en aza indirilmesinin yaninda, temiz
ve tiikenmez enerji kaynaklanna gecisi giindeme getirmistir. Ozellikle artan enerji talebinin
bityiik Sl¢iide fosil yakitlardan karsilamyor olmasinin sonuglan olarak ortaya ¢ikan kiiresel
isinma ve gevre kirliligi sorunian ile fosil yakitlarin uzak olmayan bir gelecekte tikkenecedi
ongorisil yenilenebilir enerji ¢alismalarinin yayginlagsmasina neden olmustur,

Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Konusundaki Gelismeler

Tiirkiye’deki ekonomik ve niifus artigina bagh olarak diinyada oldugu gibi enerji ve dogal
kaynaklara olan talep artmaktadir. Tiirkiye, 2002°den bu yana yillik %35,5°lik biiyiime orantyla
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii'ndeki en hizlhi biiyiimeyi kaydetmistir. O tarihten bu
yana Tirkiye’nin biiytiyen ekonomik performansi iilkenin elektrik iiretim altyapisima da
yansimig ve toplam kurulu gi¢ 31,8 GW’tan 95,9 GW’a yiikselmistir. Ulkenin artan
ihtiyaglarim1  karsilamak iizere, 2019-2023 dénemini kapsayan 11. Kalkinma Plam’nda
vurgulandigl iizere, Ozel sektdr tarafindan devreye alinacak ilave yatinmlarla meveut
kapasitenin 2023 yil sonuna kadar 110 GW’a ulasmasi beklenmektedir,

2002°den bu yana devam eden 6zellestirme ve serbestlestirme programimin basansi, elektrik
dagitim varhiklarinin tamamim ve elektrik tiretim varliklarimn %78’ini 6zel sekttre devrederek
Hazine icin 23 milyar ABD dolar: gelir yaratmigtir. Aym dénemde elektrik iiretim, iletim ve
dagium varhklarinda yaklasik 100 milyar ABD dolar1 degerinde yeni kamu ve 6zel sektore
yatimi tamamlanmstir. Piyasada serbestlesmeyi ve rekabeti artirma stratejisi kapsaminda,
2013 yilinda elekirik ve emtialant da dahil olmak tizere enerji piyasalariu yénetmek ve
isletmekten sorumlu olan Enetji Borsasi Istanbul (EPIAS) kurulmustur.

Tiirkiye net enerji ithalatgisi bir tilkedir. Bu ithalat bagimlihgi, yerel ve yenilebilir enerji
kaynaklarmmi 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 kullammi son on yilda ciddi bir artis
gostermektedir. 2020 sonu itibariyla, hidroelektrik, riizgar ve giines enerji kaynaklan, toplam
kurulu kapasitenin sirasiyla 30,8 GW, 8,8 GW ve 6,7 GW’1m olugturarak iilkenin yenilenebilir

enerji kaynaklarinin biiyiik ¢ogunlugunu olugturmaktadar.
{Kaynak: Invest in Tiirkive, Energy, 2022)

Ingiliz damsmanlik Sirketi Emst and Young'in yilda iki kere hazirladif1 Yenilenebilir Enerji
Ulke Cekicilik Endeksi'nin (RECAI) Haziran 2023 raporuna gore, Tiirkiye'nin yenilenebilir
enerji alanindaki yatirimlarim tegvik etme ¢abalari sonucunda ii¢ puanhik bir artigla 27. siraya
yiikseldigi ifade edilmektedir. Bu baganmin ardinda ise hiikiimetin yeni on yilhk vadeli
yentlenebilir enetji projelerine sagladif: tarife giivencesinin rolii oldugu vurgulanmaktadir.

Raporda, 2021 ile 2030 yillan arasinda gergeklestirilecek giines enerjisi projelerine yonelik
olarak Tirkiye'de iiretilmeleri halinde, bu projelere ek bes vl tarife giivencesi salanmasimn,
enerjiyi karbonsuzlagtirma hedeflerini destekleyecegi belirtilmektedir, Stratejiye gére, 2035
yilina kadar ulagilmas) hedeflenen 53 gigavatlik giines enerjisi kurulumu ile enerji {iretiminin
2030'a kadar yiizde 65'inin yenilenebilir kaynaklardan elde edilmesi amag¢lanmaktadir,

Diinyada Yenilenebilir Enerji Konusundaki Gelismeler
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Yenilenebilir ve temiz enerji projeleri, 2022°de kiiresel elektrik sebekesine yaklasik 66 GW
ekleyerek diinyay: cevre hedeflerine yaklagtirmigtir. EIC nin bu hafta yaymlanan ilk kiiresel
isletme harcamalan (OPEX) raporu, 2022°de toplam 335 yenilenebilir ve temiz enetji
projesinin devreye alindifim ortaya koymaktadir.

Cin ve Rusya haricinde gesitli enerji projelerini kapsayan rapora gdre, gilnes enerjisi, diger
temiz enerji bigimlerine kiyasla kiiresel elektrik sebekesine 25,7 GW ekleyerek en ¢ok katkida
bulunan enerji olurken, glines enerjisini 3,7 GW ve 22 GW tireten agik deniz ve kara riizgar
projeleri yakindan takip etmektedir. Y1l iginde devreye alinan temiz enerji projelerinde bast
¢eken iilkeler ise Fransa, ltalya, 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 sektdriine en biiyiik katkiy1 saglamaya devam etmektedir. Ancak sektoriin,
kiiresel sebekeye 80 GW’n tizerinde elektrik ekledigi 2018 yilina kiyasla yeni kapasitede
belirgin bir diisiis yagsadig gériilmektedir.

Diinya ¢apinda yenilenebilir enerji kapasitesi 2022°de %10 artmistir. Uluslararas1 Yenilenebilir
Enerji Ajansi (IRENA), kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesinin gecen yi! %9.,6 oraminda
artifim agiklamigtir. Net ilavelerin %90’ riizgar ve giines enerjisi olustururken, yeni
kapasitenin neredeyse yaris1 Asya’da eklenmistir.

Daveler, gegen yilin sonunda toplam yenilenebilir enerji kapasitesini 3.372 gigawatt’a (GW)
yikseltirken, bu rakam bir 6nceki yila 295 GW daha fazla oldu. Cin 141 GW ile en bilyiik
katkry1 saglayan iilke olmustur.

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

Giines Enerjisi Sekiorii

“Gilines enetjisi sistemi” olarak da adlandirilan bir giines enerjisi santrali, giines enerjisini ve
radyasyonu hem konut hem de endiistriyel kullamim i¢in uygun elektrige doniistirmektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklar1 konusunda artan farkmdalik, Giines Enerjisi Santrali Pazari igin
onemli bir itici giigtir. Iklim degisikligiyle ilgili artan endiseler ve karbon emisyonlarim
azaltma ihtiyaci, temiz enerji ¢éziimlerine olan talebi daha da artirmaktadir.

Diinya ¢apinda hiikiimetler, yenilenebilir enerjinin benimsenmesini tesvik etmek icin tesvikler
ve politikalar uygulayarak Giines Enetjisi Santrali Pazarimn biyiimesi igin karli firsatlar
yaratmgtir. Ornegin, Hindistan hiikiimeti ¢at: iistii giines enerjisi icin bir ulusal portal baglatarak
tilketicilere siibvansiyonlar sunmus ve bu da pazarin bilylimesine katkida bulunmustur. Giines
panellerinin verimliliginin artinlmasi, giines enerjisi santrallerinin daha fazla benimsenmesine
yol agmugtir. Sonug olarak, Hindistan, Cin, ABD ve Ingiltere gibi tilkeler aktif olarak giines
enerjisi santrallerine yatirim yapmaktadir.

Ihraccinin Faalivet Gasterdidi Sektorlerdeki Avantaj ve Dezavantajlar Bashca Su
Sekildedir;

Avantajlar:
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- Tecriibeli bir yonetim kadrosu olmasi,
- Genig bir ig agina sahip olmasi,
- Yatinmlanntn verimli ve yiiksek getirili olmasi,

- Arz-talep dengesine bagli olarak artan iiriin ve hizmetler ¢er¢evesinde gelirlerini artirma
potansiyeli,

- Piyasa bilinirliliginin artmasina bagh olarak gelirlerini artirma potansiyeli,
Dezavantajlar:

Yetki belgelerinin faalivetleri siirdiirmek icin gerekli olmasi

- Faaliyetlerin yiiritiilmesi i¢in gerekli olan faalivet vetki belgelerinin siiresi igerisinde
yenilenememesi, eksiklik, hata gibi durumlarin olmas1 dogrultusunda ilgili otoritelerce
yetki belgelerinin iptal edilmesi halinde faaliyet gelirlerinin olumsuz etkilenebilecek
olmasi

Emita fivatlarindaki vukar ve asaf vénlii hareketlerin vofun olmasi

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

(Covid-19) ile iilkelerin para ve maliye politikasi dnlemlerini hizli bir sekilde devreye
aldiklan gorillmektedir. Ozellikle gelismis tilkelerin uygulamakta oldugu para politikalar:
pandemi siirecinde enflasyonist bir ortam olugmustur. Bu durum Sirket’in hammadde
maliyetlerinin yiikselmesine neden olarak iiretiminin azalmasina, Sirket’in sipariglerini
karsilayamamasina, pazar paymm kaybederck faalivetlerini ve karhihim olumsuz
etkilenmesine yol acabilmektedir.

Arz ve talep dengesindeki uyumsuzluk

- Kiiresel ekonomide diisiik biiyiime ve zayif ticaret egilimi yasanmaktadir. Diinya’da ve

tilkemizde yaganan enflasyon ve resesyon nedeni ile ekonomide gériilen durgunluk Sirket’in
iginde bulundugu sektdrii de etkilemektedir. Faizlerin artig yonlii egilimi tiiketicilerin alim
giiclinii azaltarak dnemli bir daralmaya sebep olabilmektedir.

Yabanci paraya duyarhhk

- Déviz kurundaki dalgalanmalar tiim salus ve kurumlar gibi ihraggimin da iizerinde etkisi

olmaktadir. Thragginin hammadde tedariki agirlikli déviz cinsinden belirlenen fiyatlar
tizerinden gergeklesmektedir. Tiirk Lirasi’min Amerikan Dolarn ve diger para birimleri
kangisinda yasadigr deger kaybi iiretim maliyetlerinde keskin dalgalanmalara sebep
olmaktadir.

4. Degerleme Yaklasimlar

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmas: kapsamnda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami incelenmis ve uygun olanlar
segilerek degerleme ¢alismasina dahil edilmistir,

4.1. Maliyet Yaklagim)

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yéntemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagima, bir
alicinn, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu oclmadik¢a
belirli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacag
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir}
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Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin
diistilmesi suretiyle gésterge niteliindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1.’de de belirtildigi tizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket'in kurulug déneminde
olmamas, toplama ydnteminin uygulanabilecegi bir yatirim ortakhifi veya holding sirketi
olmamasi nedeniyle esit faydaya sahip baska bir varhifmn elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin stirekli oldugu diisiiniildigii igin maliyet
yaklasim degerleme kapsaminda dikkate alinmamstir,

4.2, Pazar Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklagimlarn ve Yontemleri madde 20.1. uyarinca Pazar yaklagimi
varliin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastirilabilir (benzer) varhiklarla
karsilagtirilmast suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yakiagim ifade eder.
UDS 105°in 20.2. maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varhgin veya buna dnemli
Slciide benzerlik tasiyan varhklann aktif olarak islem gérmesi durumunda uygulanmasi
zorunludur.

Bu yaklagim da UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1.’de de belirtildigi iizere
igletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklhikla kullamlmaktadir.

Pazar Yaklagimi kapsaminda Firma Degeri / FAVOK (faiz, vergi ve amortiman dncesi faaliyet
kar) (“FD/FAVOK?™), Fiyat / Kazang (“F/K”) ve Piyasa Degeri / Defter Degeri (“PD/DD”)
carpanlarimin kullanilmasi uygun bulunmustur. S6z konusu carpanlara egit agirlik verilerek
degerlemeye dahil edilmistir. Ote yandan, kabul géren diger ¢arpanlar olan Firma Degeri / Net
Satislar (“FD/Satislar”) carpam incelenmis fakat Sirket dzelinde asagidaki sebeplerden Stiirii
FD/FAVOK, F/K ve PD/DD kadar uygun bulunmamistir:

Degerleme ¢ahigmamiz kapsaminda incelenen farkh endeks firmalan arasinda benzer alt
sektorlerde olanlar arasinda dahi kar marjlan agisindan farkliliklar olabilmektedir. Bunun
sonucunda firmalar belli bir faaliyet kan seviyesine ¢ok farkh hasilat rakamlanyla
ulasilabilmektedir. Bu baglamda, FD/Satiglar carpaninin Sirket’in operasyonel performansim
ve karliligm dlgimlemede eksik kalabilecegi degerlendirilmektedir. Yurt i¢i benzer sirketler
olarak BIST TUM endeksinde sirket ile benzer sektorde faaliyet gdsteren veya sirket
tarafindan {iretilen iirtinlerin kullamldid1 sektirlerde faaliyet gosteren sirketler benzer sirket
olarak secilmigtir. (Kaynak: Rasyonet).

4.3, Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.1. uyarinca gelir yaklagiminin
¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler
fillen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir.
Indirgenmis Nakit Akimlan (“INA™) yénteminin varyasyonlari olan bu ydntemler UDS 200
Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 60.1.°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullaniimaktadar.
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Bu degerleme raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Sirket’in mevcutta
gelistirmekte oldugu projelerden gerceklesmesini bekledii nakit akimlarimin miktan ve
zamanlamasina iligkin makul tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket'in gelir yaratma
kabiliyetinin yatirimcinin géziinde degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur olmasi dolayisiyla,
degerlemenin amacina uygun oldugu diistiniilerek, Gelir Yaklasim degerleme kapsaminda
kullamlmugtr.

5. Degerleme Cahsmasi

5.1. Indirgenmis Nakit Akinlar1 Analizi Yontemi’ne Gore Ozkaynak Degeri

Varsayimlar

INA Analizi, bir sgirketin serbest nakit akimu iiretme yetenegi tizerinden yapilan bir
degerleme y&ntemi olup bu serbest nakit akimlarimin bugiine indirgenmesi ve nakit
pozisyonun da eklenmesi ile olusan degeri, sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.
INA metodunda S yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sitket yénetiminin beklentileri ve
Tera Yatirim’in tahminleri dogrultusunda gegmis mali veriler 1s13inda analiz edilerek 2024-
2029 yillar1 igin projekte edilmisgtir,

Degerleme modelinde kullamlan Tiirkiye enflasyon ve USD/TL-EUR/TL kur tahminleri
2024-2030 yillan igin asagidaki tabloda paylasilan Tera Yatinm Ekonomik Aragtirmalar
verilerine dayanmaktadir.

Makro Veriler {Tera Yatirim) 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2028T 2030T
USDYTL Ortalama 34,63 43,80 51,41 57,47 61,75 6545 69,38
EUR/TL Ortalama 3749 47,39 55,63 62,19 66,81 70,82 75,07
TR TUFE Ortalama 57.53%  30,95% 21.23% 14,00% 9,50% 8.00% 8,00%

Gelir Tablosu Projeksiyonu
Satislarm Projeksiyonu

Sirket’in lirin gam1 madeni yag, aeresol, fren hidrolik (mtistahzar) ve antifiriz ve oto bakim
olarak 4 ana bashik altinda toplanmustir. Sirket’in satis gelirleri bayileri ile yapmis oldugu
sbzlesmeler ve sozlesmelerde yer alan bakiyeler kullanilarak kapasite ve satig verileri
hesaplanmigtir. Sirket’in satis projeksiyonlart meveut miisteri portfoyiine satis potansiyeli
dikkate alinarak s6z konusu 4 ana kategorinin satig miktarlan (ton) ile satig fiyatlan bazinda
yapilmusgtir. Tera Yatinm’in TUFE ortalama tahminleri projeksiyon dénemi boyunca tiriinlerin
birim fiyatlarindaki artig orant olarak kullamlmigtir. Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu tarihi
itibariyla 1 (bir) adet fabrikasi bulunmaktadir. Sirket’in fabrikas: Kirtkkale Organize Sanayi
bélgesinde yer almakta olup 8.640 m? lik fabrika ve yonetim ofisleri ile toplamda 10.351 m?
buytikliigiindedir. 2021 — 2023 yillan arasinda madeni yag ve fren hidrolik segmentlerinde
kapasite artirimu yapilmis diger segmentlerde kapasite ayni seviyede korunmustur. 2024 — 2029
yilar arasi kapasite artinmu Sngoriilmemis olup 2024 1.¢eyrek donem seviyesinde sabit
kalacag1 ongoriilmugtiir.
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Madeni Ya3 | Antifriz | Aerosol Miistahzar
Rapor No Tarih Gegerlilik Tarihi | Yillar | Ton/Yil Ton/Yil | Adet/Yil | Ton/Yil
2024*1400 03.06.2024 27.06.2025 2024 48.668 3.150 |33.408.000 8588
2023%1218 01.06.2023 06.06.2024 2023 48.668 3.150 |33.408.000 8.588
20224765 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 yillan tiretimi madeni yag, aeresol, fren hidrolik ve antifiriz + oto bakim
segmentlerinde sirast ile %54,5 YBBO, %5,9 YBBO, %205,3 YBBO ve %15,2 YBBO artis
gostermistir. Projeksiyon déneminde (2024 — 2029) aym sira ile %84,3 YBBO, %38,0 YBBO,
%69,0 YBBO, %28,4 artis 6ngoriilmiistiir. Toplam satislar 2021 / 2023 yillar1 arasinda %12,2
YBBO ile artarken 2024 — 2029 projeksiyon dénemi YBBO %57,7 olarak hesaplanmaktadar.

Net Sats Gelirleri (bin TL) 2021 20622 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Madeni Yag Sahs Gelivi - bin TL 85.606 163.124 204.349 201,075 987.391 1693271 3377362 3883122 4.277.647
Uretim Kapasitesi - ton 25.194 39.261 43.668 48.668 48,668 48.668 48.668 48.668 48.66%
Urretim (ton} 1277 2031 2.907 2423 G083 20441 22,485 23.609 24.081
KNapasite Eullarim Oram 51% 3,24 6,0 5,0% 18 7% 42.6% 46,2% 48, 5% 49, 5%
Birim Fivet (kg} 67,1 86,3 70.3 83,0 108,7 1318 1502 164,53 776
Aeresol - bin TL 126.918 146,802 142.303 432374 680.137 945780  L309.230 1672542 2,167.614
Uretim Kapasitesi - adet 33408000 33408000 33408000 33.408.000 33408000 33.408.000 33408000 33.408.000 33.408.000
Uretim fadet) 4334619 3905702 4852035 13511680 16231008 JE.617921 22607475 26373388 31650466
Kapasite Eullarnim Oram 13,6% 7% 14.6% H0.4% 48 6% 35,7% 67, 7% 78,9% o917
Birim Fivat 25,0 376 287 320 41,9 36,8 379 63,4 63,5
Fren Hidrelik - bin TL 2.340 14.589 21,814 79,765 150.040 322.537 631.972 968.813  L.098.634
Oretim Kapasitesi - ton 3179 6928 8582 2588 §.588 8588 8588 8.588 8.58%
Uiretim (ton) 72 ‘ 141 339 1108 2646 2822 4830 6.790 7430
Kapasite Enllarim Oram 1.9% 20% 3.9% 2 9% 23.5% 32.9% 36,3% 79,19 83,0%%
Birim Fiyat (kg) 3265 1032 64,3 72,0 94,3 143 130,3 142,7 154,
Antilriz + Gie Bakim - bin TL 70.45% 34.127 93,453 95.327 129.601 170.175 132799 283.390 333.123
Uretim Kapasitesi - ton 3.150 3.150 3150 3150 3.150 3150 3.150 3150 3.150
Uretim (ton} i.30¢ 1.822 2246 1.569 1941 2162 2522 2806 2052
Kapasite Kullamm Oram 50.5% 37.9% 713% 59.3% 61,6% 66, 7% &4, 1% 89.1% 96,9%
Birimn Fivat (kg} 4428 46,17 41,62 LN 0,8 31.0 823 FlUN iog.t
Toplam Satislar - bin TL 3o7.250* 408.641 461.946 808.541  1.587.16% 4131764 5551363  6.808.067  7.87N.018

* 81.928.078 TLtutarindaki miistahzar satiy eklenmigti. 2021 vilindan sonra Sirket'in miistahzar kalemi altinda satip
olmanmisiey
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Projeksiyon Donemi YBBO: %57,7 777018

2021 /2023 YBBO: %12,2 6.808.067
5,551,363
' 4131764
1987.169
367.250 203,641 461.946 §08.541 .
— e = -

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

a Toplam Sauglar - bin TL

Satislarin Maliyeti Projeksiyonu

Sirket’in izahnamede incelenen dénemler itibanyla satislarin maliyetinin satiglara oram %77-
%386 bandinda gergeklesmistir. Projeksiyon déneminde satitan mal maliyetinin satiglara oram
ortalamasinin %67 olabilecegi 6ngbriilmektedir.

Satiglarin maliyeti kalemi incelendiginde ortalama %18°1 personel giderlerinden, yaklasik %1
i amortisman ve yaklagik %81°1 diger satilan mal maliyeti kalemlerinden olugsmaktacir, S6z
konusu ortalamalar dikkate alinarak hammadde ve genel tiretim giderleri tahmin edilmis olup,
personel maliyeti ise enflasyon tahminleri iizerinden artinlmigtir. Amortisman giderleri ise
Sirket’in yatirim harcamalan da dikkate alinarak meveut amortisman oranlar dogrultusunda
tahmin edilmigtir,

Sirket’in brit kar marji izahnamede incelenen donemler itibanyla %14-%29 bandinda
degismektedir. Projeksiyon doéneminde brit kar marjimn  %25-%36 bandinda
gergeklesebilecegi ongoriillmektedir,

Satislarnn Maliyeti (bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Personel Ucret ve Giderleri 9.124 9.367 65215 102,731 134,525 163.084 185916 203.578 219.864
Amortisman Giderleri 1.774 1.524 3195 6.591 7490 9.358 11.86% 14.668 17.906
Diger SMM Giderleni 304.958 241014 289,266 496,294  1.207.83G 2596048 3515760 4243568 4831.091
Satislann Maliveti 315,857 291.906 357.676 605.616 1.349.845 2768490 3.713.544 4.461.813 5.068.361
Sanglara Oram % §6%% 7i%% 77% 75% 68% 67% 67% 66% 64%
:Briit Kar (hin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T.
Net Satiglar 367.250 408.641 461,946 808.541 1.987.169 4.13).764 5.551.363 6.808.067 7.877.018
Sanhglarm Matiyeti 315.857 291.906 357.676 605.616 1.349.845 2.768.450 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
Brax Kar Marji % 14% 29% 23% 25% 32% 33% 33% 4% 36%
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34%
329% 33% 3%
29% N o 2.346.253
25%
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¢ 1.363.274
14%
* 637.324
51.393 116.736 104.270 202.925 .
2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T

® Briit Kar  # Briit Kar Marji %

* Briit Kar bin TL olarak ifade edilmigtir.

Faaliyet Giderleri Projeksiyonu

Sirket’in faaliyet giderlerinin satiglara oram 2021-2022 willarinda %3,51 - %4,6 bandinda
hesaplanmustir. Projeksiyon déneminde faaliyet giderlerinin %1,44-%3,20 bandinda
gerceklegecegi 6ngorillmiistiir, S6z konusu varsayumlarin, Sirket’in faaliyet ve FAVOK kar
marjlar: Gzerindeki etkisi gelir tablosu projeksiyon béliimiinde detayli olarak gosterilecektir.
Gelir Tablosu Projeksiyonu Sonuclar

Sirket’in 2021-2023 yillan arasi net satiglann ve FAVOK iiniin yilbk bilesik biiyiime oram
{YBBO) TL bazda sirasiyla %12,2 ve %47,1 iken 2024-2029 yillan1 arasi1 net satiglarn ve
FAVOK’iniin YBBO’sunun TL bazda %45,3 ve %68,5 olacag tahmin edilmistir. Sirket’in
FAVOK marjmn projeksiyon dénemi boyunca %24,8-%34,8 arasinda gerceklesecegi

Ongorillmustiir.
f’;f;'%‘f)ce'“ Tablosw Kelemler) 2021 2022 2023 2024T 20257  2026T  2027T  2028T  2029T
Net Satislar 367250 408641  461.946  808.541 1987160 4.131.764 5551363 6.808.067 7.877.018
% Bityime 113%  13.0% 750%  1458%  167.9%  344%  226%  157%
Satiglarin Maliyeti 315857 201906 357676  605.616 1349845 2763490 3713544 4461813 5068861
Briit Kar 51393 116736 104270 202925  637.324 1363274 1837819 2346253 2.808.157
9 Briit kar marjt 140%  286%  22.6%  2510%  3207%  3299%  331%  3446%  35,65%
Faaliyet Giderleri 12893 16505 21269 20237 23633 61035  $0.778 99260 116475
% Bayime 280%  289%  -485%  1678%  I5826%  3235%  2288%  17.34%
%% Sasiara oram 3.5% 4.0% 46%  250%  119% 1,48% 1,46% 146%  148%
Faaliyet Karr* 38500 100230 83001 182688  613.69% 1302238 1757041 2246993 2.601.681
% Fuodivet kar marjt 105%  245%  180%  2259%  30.88%  3152%  3165%  3300%  3417%
Amortisman 4907 4233 £585 18075 20540 25664 32549 40226 49107
FAVOK 43407 104463  OL585 200,762  634.230 1.327.902 1789590 2.287.218  2.740.788
% FAVOK marjt 12% 26% 20%  248%  319%  324%  322%  33.6%  348%

* Esas faaliyetlerden diger gelir ve gider kalemleri dahil edilmemistir.
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.FAVOK &% FAVOK marj

* FAVOK bin TL olarak ifade edilmigtir.
Isletme Sermayesi Thtiyaci

Isletme sermayesinde gozlemienen degisiklikler ve projeksiyon donemine iligkin beklentiler
asagidaki tabloda belirtilmistir,

"Net Isletme Sermayesi (Bin TL) 2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T  2027T 2028T 2029T,
Satis Gelirleri 367.250 408641 461946 BORS41 1987169 4131764 5551363 6808067 7877018
Satiglarm Maliyeti 315857 291906 357676 605616 1349845 2768490 3713544 4461813 5068861
Ticari Alacaklar 144067  193.322 214514 289498  7IL506 1479379 L987.667 2.437.620  2.320.368
Giln Saysi 143,18 17268 16049 130,69 130,69 13069 130,69 130,69 130,69
Stoklar 40288 55345 68901 123597 275482 565006 757877  910.587  1.034.476
Giin Sayis 466 69,2 70,3 74,5 74,5 74,5 74,5 74,5 74,5
Ticari Borclar 24462 36733 34835 56386 125677 257760 345750 415417 471936
Giin Sayist 283 158 35,5 340 34,0 34,0 340 34,0 340
isletme Sermayesi 159.893 211934 248580 356709 861311  1.786.624 2.399.794 2932799  3.382.907
Isletme Sermayesi DeZisimi 52040 36646 108129 504602 925313 613070  533.005 450,108

[sletme Sermayesi 5 yillik projeksiyon dénemi i¢in tahmin edilirken Sirket’in izahnamede
incelenen donemlere (2021-2023 yilsonlar ile 2024 birinci ¢eyrek) ait finansallar1 baz alinarak
nakit doniisiim stireleri hesaplanmis ve ortalamalarnn alinarak biitin projeksivon ddénemi
boyunca sabit olarak varsayitmigtir,

Yatirnom Harcamalar: ve Amortisman

Sirket’in projeksiyon dénemi boyunca 6ngérdiigii satis hasilatlarina ulagmas: i¢in 2024-2029
yillarinda yenileme ve bakim onanm ile modernizasyon yatirimlarinin cironun yaklagik %1°1
bandinda olacag1 éngoriilmiistiir.

Bin TL 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Yatirim harcamalar 13.262 24 646 51.245 68,252 76.762 38.815
Toplam 13.262 24.646 51.245 68.852 76.762 88.815
Satislara Oram % 2% 1% % 1% % %

Net Finansal Bor¢ / Net Nakit

Sirket’in 2021-2023 yillarina ve 31.03.2024 3 aylik ara doneme iliskin bor¢luluk tablosu
asagrdaky gibidir. Sirket’in 31.03.2024 itibariyla net finansal borcu 34.655.118 TL’dix
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Borgluluk (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2024
Nakit 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 icerisinde olusaca@i tahmin edilen nakit akimlarimin bugiinkii
degerinin tespiti i¢in kullamilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina agagidaki tabloda

verilmistir.

AOSM 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Risksiz Getiri Oram 25,99% 23,76% _ 23,02% 22,26% 21,33% 19,12%
Beta 1 ! 1 1 1 1
Pivasa 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%
Borg Maliyeti 35,72% 33,49% 32,75% 31,98% 31,06% 28,85%
Borg Maliyeti (2 — Vergi) 26,79% 2511% 24,56% 23,99% 23,30% 21,64%
Bors Aglig 8% 8% 8% 8% 8% £%
Ozkaynak Aguh 92% 92% 92% 92% 92% 2%,
AOSM 31,10% 28,92% 28,20% 27,45% 26,54% 24,38%

Kaynak: Tera Yatirim varsayimiary, Bloomberg Terminali

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;

Finansal Borg / (Finansal Borg + Ozsermaye) oram 31.03.2024 tarihi itibaniyla %8
olarak hesaplanmig, 2024 — 2029 projeksiyon déneminde benzer kalacagi varsayim ile
%8 olarak kullamilmugtir.

Risksiz getiri oraminda, Tirkiye 5 yilhlk TL TRT131130T14 ISIN kodlu tahvilin
22.07.2024 tarihi itibar1yla getirisi olan %25,99 dikkate alinmagstir. Projeksiyon dénemi
sonuna kadar her yil ortalama %1 oraninda gerileyecegi Ongériisii ile 2029 yilinda
%19,12 olarak hesaplanmstir.

Pay piyasast risk primi olarak %3,5 kultamlmigtir.

Borglanma maliyeti, Sirket’in 31.03.2024 denetim raporundaki kullamlan tesvikh
krediler ve yatinnm kredilerinin agirlikli ortalamasi kullanilarak hesaplanmigtir. Vergi
oran1 2024°de %25 olup, sdz konusu kurumlar vergisi orami INA analizinde dikkate
alinmis ve uzun vadeli projeksiyon dénemini kapsayan AOSM hesaplamasinda %25
olarak korunmugtur,

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

Indirgenmis Nakit Akislar

INA yonteminin yapis1 geregi s6z konusu projeksiyonlar, Sirket’in éngoriileri ile olusturulmas
ve birgok varsayimsal parametreye bagh olmasi nedeniyle, gelecege doniik herhangi bir taahhiit
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anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilagmas: halinde farkli 6zsermaye degeri ve pay
bagina degere ulagilabilir,

Sirket’e ait toplam serbest nakit akiglan agagidaki tabloda gésterildigi lizere, ug deger igin ise
ug deger biiyiime oram 2029 sonrasindaki dénem i¢in %5 kullanilarak hesaplanmigtir. Sirket’e
ait toplam serbest nakit akiglar ve ug deger yukarida izah edilen AOSM ile degerleme tarihine
indirgenmis ve net finansal bor¢ diisiilerek Ozsermaye degeri 3.647.584.995 TL olarak
hesaplanmigtir.

ll_ldlrgenmis Nakit Adustar: (Bin TL) 204 E 2025E 2026 E 2027 E 2028 E 2020 FE
Satig Gelirleri 808,541 1.987.169 4,131,764 5.551.363 6.808,067 7.877.018
Bivime Oramr % 5% 146% 108% 34% 23% 16%
Briut Kar 202925 637.324 1.363.274 1.837.819 2.346.253 2.808.157
Brint Kar Marji % 25% 32% 33% 33% 34% 36%
Faaliyet Kart 182.68% 613.691 1.302.238 1.757.041 2246993 2.691.681
Faalivet Kar Marjt % 23% 3% 32% 2% 33% 34%
Amortisman 18075 20.540 253.664 32549 40.226 49.107
FAVOK 200.762 634.230 1.327.902 1.789.550 2287218 2.740.788
FAVOK Marj % 2525 32% 32% 32% 34% 35%
- Vergi 45.672 153.423 325.560 439260 561.748 672.920
- Yatmm Harcamalan 13262 24.646 51.245 68.852 76.762 8B.&15
- Isletme Sermayesi Degigimi 108.12% 504.602 925313 613,170 533.005 450,108
Serbest Nakit Akiglari 33.699 -48.441 25784 668.308 1.115.702 1.528.945
AOSM 3% 29% 28% 27% 27% 24%
Indirgenmis Nakit Akiglar 29860 -33.544 14.041 289.685 391.664 465950
¥ Indirgenmis Nakit Akislar 1.157.655
Ug Defier §.284.052
Indirgenmis Ug Deger 2,524 585
Firma Degert 3.682.240
+ Makit 8.041
- Toplam Finansal Borg 42,696
|ﬁzkaynxk Degeri 3.647.585

5.2. Carpan Analizi Yontemi (Pazar Yaklasuni)

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa’da islem goriip Sirket ile benzer dzellikler gosteren diger
sirketlerle karsilastirma yapilarak 6zkaynak dederinin saptanmas: i¢in “Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi” kullamilmigtir. Bu yontem kapsaminda, Sirket’e benzer firmalarin piyasa
carpanlart analiz edilmistir. Bu ydntem, etkin igleyen piyasalarda paylarin rayi¢ degerlerinin,
ilerleyen dénemde beklenen kazang artisi ve buna bagh olan risk diizeyini yansittigi varsayimim
esas almaktadr.

Yurt i¢i benzer sirketler olarak Sirket ile aym scktorde faaliyet gosteren veya Sirket’in
Urtinlerini  kullandifn degerlendirilen benzer sirketlerin son 12 aylik verileri lizerinden
hesaplanan 19.07.2024 tarihli giincel ¢arpanlan dikkate alinnmstir (Kaynak: Rasyonet). Benzer
sirketler kullanilarak endeks olugturulmus ve her bir ¢arpan igin kullanilan piyasa degeri, firma
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degeri, FAVOK, Net Kar, ve Ozkaynaklan agirliklandirilarak endeks garpanlar1 hesaplanmustir.
Ug deger hesaplamasinda BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK (“XKMYA”) Endeksinde yer
alan sirketlerden ilag, ingaat ve enetji sektorlerinde faaliyet gdsteren sirketler ¢ikanlms agirhkh
olarak Kimya ve Kimyevi maddeler {iretimi / ticareti faalivet konularinda islem géren sirketler
tercih edilmigtir. Bunun haricinde BIST Tiim endeksinde islem géren ve Kimya ve Kimyevi
maddeler tiretimi / ticareti alaninda faaliyetleri bulunan Eminis ve Soda Sanayi sirketlerinin
carpanlar da dederlemeye dahil edilmigtir. Dikkate alinan ¢arpanlardan en diigiik dortte bir
{quartile) dilimde olanlar ile kullamlan c¢arpanlarin en yiiksek olami aykin deger olarak
nitelendirilerek medyan hesaplamasinda dikkate alinmamigtir.

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) carpanlar ug
degerler elimine edilerek sirasi ile %33,33, %33,33 ve %33,33 olarak agirhiklandirniarak dikkate
alinmgtir.

Buna gére, belirlenen halka agik sirketlerin 19.07.2024 tarihi itibartyla kapamsg verileri
hesaplamaya dahil edilmistir.

Ayrica, Sirket’in 31.03.2024 tarihli finansallarindan:

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

- Sirket’in ilgili donem itibanyla son 12 ayhk FAVOK'ii 104.518.390 TL olarak
hesaplanmustir. (FAVOK = Briit Kar — Faaliyet Giderleri* + Amortisman).

- Sirket’in ilgili d6nem itibariyla 6zkaynaklar1 478.213.711 TL olarak dikkate alinmustir.

* Faalivet giderieri “genel yonetim giderleri” kaleminden olugmakta olup, kur farkr geliv/giderleri gibi
Jaalivetierle dogrudan baglanuit olmayan kalemler igeren “esas jfaalivetlerden diger gelirier” ile “esas
Jaalivetlerden diger giderler” kalemleri hesaplamaya dahil edilmemistir.

Carpan analizinde, yurt i¢inde BIST Tiim endeksinde islem gbren se¢ilmis firmalar i¢in Szet
bilgiler agagidaki tablolarda yer almaktadir.

Yurt I¢i Benzer Sirketler:
Borsa Kodn ‘Benzer Sirket Aciklamalar

1948 yilinda Istanbul'da sahis sirketi statiisiinde kiigiik bir
imalathane ile baslayan galigma hayati, 1957 vilinda limited
sirket hiiviyetine biirinmils ve Alkali Madencilik Ltd.
ALKIM Alkim Kimya kurnlmugtur. 1963 yilinda ise Tiirkiye'deki sodyum siilfat
igletmelerini geligtirmek igin Amerikan Essex Interore Inc. ile
Alkali Madencilik Ltd. arasmda 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 iiriin s1v1 gekilde hammade olarak kullanicilar
tedarik edilmektedir. Sirketin Diizce Giimiigova OSB bulunan
tesisindeki iiretimi; 50 bin tonluk poliiiretan sistemleri
iiretimi, 5 bin tonluk polyester poliol tiretimi ve 10 bin tonluk
ek ‘eva graniil hammadde’ olmak iizere y1llik toplamda 60 bin
tondur.

SANFM

Sanifoam Endiistri

Sanifoam, 1990 yihnda Istanbul’da kuruldu. Siingerden
ortopedik yatak iireten firma, ilk yillarda tiim iiretimini ihrag
etmistir. Halen Tekirdag Velikdy Organize Sanayi
bolgesindeki fabrikasmda temizlik sektoriine, Cerkezkdy
Organize Sanayi bdlgesinde ise otomotiv sektdriine hizmet
verilmektedir.

EMNIS

Eminig Ambalaj

Eminig Ambalaj, plastik ve metal ambalaj iiretimine 1970
yilinda baglamisur, Ilk yillarda boya ve kimya sanayi
firmalarina hizmet verirken, meveut durumda hizmet agini
gida sektorii ile genigletmisgtir.

GEDZA

Gediz Ambalaj

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

ISKPL

Isik Plastik

1988 yilinda kurufan Isik Plastik 2400 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
yatinmlar yapmigtir.

RNPOL

Rainbow
Polikarbonat

1995 yilinda kurnlan girket Melikgazi / Kayseri'de faaliyet
gostermektedir. Sirket polikarbonat, polimer, plastik vb.
iretim, dagitim, ticaret ve satimum yapmaktachr. Sirket
Polikarbonat ¢ati panel, H ve U sekilli polikarbonat ve
rainbow 27/200 iiriinleri sunmaktadir.

SEKUR

Sekuro Plastik

1997 yilmda Gebze Plastikgiler Organize Sanayi
Bolgesi’ndeki (GEPOSB) fabrikasinda plastik ambalaj
sektdriinde faalivetine baglayan sirket, mevcut durumda
Boziiyiik Bilecik ilinde bulunan iiretim tesislerinde ambalaj
filmleri, konfeksiyon iiriinleri ve teknik filmler iiretimi ile
faaliyetini siirdiirmektedir.
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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 girket, Tiirkiye merkezli bir izolasyon
iiriinleri iireticisidir. Sirketin ana faaliyet konusu, ingaatlarda
izolasyon amagh kullanilan malzemelerin toptan ticareti ve
plastikten mamul halde tiip, boru, hortum ve bunlarin baglant:
elemanlarimn imalatidir ve satisedir,

SODSN

Sodag Sodyum

1974 tarihinde kurulan sirket, Tiirkiye merkezli bir sodyum
siilfat ve sodyum kloriir iireticisidir. 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 ihracatim1 yapmaktadir,

OZRDN

Ozerden Ambalaj

2000 yihnda kurulan sirketin faaliyet alam ambalaj {irtinleri
iiretimi olup temel iiriinleri balonlu naylon, ¢ikolata yastigi ve
valtim diriinleridir. Ayrica hava yasth@: iiriinler: ve sirketin
kendi tedarikeilerinden temin ederek satigim gerceklegtirdigi
ticari Urtinler de bulunmaldtadir,

DYOBY

Dyo Boya

DYO Boya 1979 yilinda Yasar Holding tarafindan {zmir'de
kurulan boya sirketidir. ingaat boyasi, endiistriyel boya,
mobilya boyasi, koruyucu boyalar, toz boyalar, oto tamir
boyalar, savunma sanayisi boyalan, gemi boyalan gibi
tiriinler iiretmektedir.

IZFAS

[zmir Fir¢a

Izmir Firga 1993 yilinda kurulmus olup, ev temizlik ve bakun
firiinlerinin yan1 sira donamim uygulama firgalar {ireten
Tiirkiye merkezli bir sirkettic. Yagh boya, temizlik ve badana
fircalart imalati ve satigiile ugragmaktadir. Sirket ingaat
iiriinleri ve temizlik iirlinlerinin yant sira diger Uriinleri de
sunmaktadir.

MRSHL

Marshall

Marshall Boya 1954 yilinda kurulmus olup, verli ve yabanci
pazarlar i¢in gesitli boya ve verniklerin {iretimi, pazarlanmasi
ve dagitimi ile ugrasan Tiirkiye merkezli bir sirkettir, Sirketin
iiriinleri arasmda i¢ yiizeyler igin duvar boyalar1 ve astar
boyalar, ahsap ve metal boyalar ve astarlari, dig yiizeyler igin
boyama ve kaplama astarlari, ahgap koruyucular ve vernikler,
zamklar, macunlar, boya ¢ikaricilar ve tinerler bulunmaktadir.
Ayrica, harici 151 yaliirm sistemleri igin yaliim levhalan,
yapigtiricilar, macunlar, kaplamalar, profiller ve kamalar gibi
tiriinler de sunmaktadir.
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2001 yilinda kurulan Kuzey Boru A.$., altyapi ve iist yapi icin
boru ve ek parcalarin iliretimini, bunlarin yurt i¢i ve yurt

SEORU Kuzey Boru digmda pazarlama ve satigini, satis 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, kahp, taban ve taban
aksesuarlar1 imalat1 ve satisidhr.

1931 yilinda kurulan Koroplast, Tiirkiyve merkezli bir plastik
ambalaj iireticisidir. $irketin faaliyet konusu, her nevi
Koroplast Temizlik | temizlik ve ambalaj malzemelerinin, ¢6p torbasi1 ve posetin,
Ambalaj Uriinleri |g¢esitli sanayide kullanilan ambalaj malzemelerinin ve
bunlarin ham, vari mamul ve mamul maddelerin, imali, fason
imali, ithali, ihract, pazarlama ve ticaretidir.

KRPLS

Kaynak: Rasyonet (19.07,2024)

Yaurt i¢i Benzer Sirketler:

Kod Sirket ol 4 | FD/FAN IR PD/DD
ALKIM:IS Alkim Kimya +5:5 L2
GEDZA:IS Gediz Ambalaj ad. 18
RNPOL:IS Rainbow Polikarbonat 10,1 ad. 4
SEKUR:IS Sekuro Plastik 10,8 a.d. 15
IZFAS:IS [zmir Firga s ad 22,9
MRSHL:IS Marshall 53,1 a.d. 24.9
KRPLS:IS Koroplast Temizlik Ambalaj Urtinleri 14,6 ad. 2,1
KMPUR:IS Kimteks Poliiiretan 93 12 4,4
SANFM:IS Sanrfoam Endustn 220 34,8 6,7
EMNIS:IS Eminis Ambalaj 30,6 239 12,6
ISKPL:IS 151k Plastik 149 284 2,1
TMPOL:IS Temapol Polimer Plastik 17.5 41,2 2.2
DNISI:IS Dinamik Ist Makina 28,5 54 2.1
SODSN:IS Sodas Sodyum 40,1 52,5 18,9
MERCNIS Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret 82 e 15
OZRDN:IS Ozerden Ambalaj 93 o1 3,9
DYOBY:IS Dyo Boya 13,7 19,1 4
KBORU:IS Kuzey Boru 13,6 278 4.5
BAYRK:IS Bayrak Ebt Taban 63.5 51,3 6,9
Medyan (Aykin Degerler Ayrilmis) 1 I ;':- i Ev R A | ) T

Kaynak: Rasyonet (19.07.2024)

Tablolardaki secili benzer sirketlerin ilgili FD/FAVOK, F/K ve PD/DD carpanlan sirasi ile
%33,33, %33,33 ve %33,33 agirhklandinlarak kullamlmgtir. Buna gore hesaplanan piyasa
degeri yurt i¢i benzer sirketler ¢arpanlarna gére 2.089.913.128 TL dir.
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Secilmis e T W T USENTY
Y urtici Secilmis Sirketler  Carpan Finansallar  Ozkavaak Degeri  Agirhk AR Q28 YNAK]
! (2024/1C) ! =
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
g:gp:::n Agirhkh Ozkaynak 2.089.913.128
6. Sonug

Sirket’in 6zkaynak degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akislarn Analizi (“INA”)
(Gelir Yaklasimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yéntemlerine yer verilmistir,
Degerleme metodolojileri sektériin ve Sirket’in spesifik dzelliklerine uygun olarak segilmistir.
Uluslararas1 kabul gormiis olan bu iki yontemin Sirket’in degerinin 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 olmas: ve sozlesmelerin etkisinin heniiz finansallarda gorinmemesinden
kaynaklanmaktadir. Belirtilen sz konusu sozlegmelerin etkisi ile 2024 yili ve sonrasi
gerceklesmeler INA degerinin piyasa yaklagtmma gore daha yukanda dzkaynak degeri
hesaplamasina neden olmaktadir.

Sirket’in degetlemesinde Gelir Yaklagmm INA yonteminde 2024-2029 donemlerini iceren
projeksiyonlar kullamlarak ve Piyasa Yaklagimi Benzer Sirket garpanlar: kullamlarak deger
tespiti gergeklestirilmis olup 2.868.749.061 TL ozsermaye degerine ulagilmustir. Buna gére,
¢ikanlmig sermayesi 45.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 63,75 TL olarak
hesaplanmugtir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 2.294.999.249 TL,
pay bagima deger ise virgiilden sonra ikinei basamaga yuvarlanarak ve BIAS fiyat adimlar
dahilinde asag1 yuvarlanarak 51,00 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirim ve ortak satist
yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 16.000.000 TL>dir. Buna gére, halka arzin
biiylikliigii 816.000.000TL olup, halka agiklik orami %29,09 olarak hesaplanmistir. Sirket’in
halka arz sonras1 ¢ikarilmis sermayesi 55.000.000 TL, 6zsermaye degeri ise 2.805.000.000
TL’ye tekabiil etmektedir.

Degerleme Sonucu Agirhk 6zkaynak Degeri!
Indirgenmis Nakit Akislar1 50% 3.647.584.995
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlan 50% 2.089.913.128

Afrhiklandiridms Ozkaynak Degeri 100% 2.868.749.061
Pay Adedi 45.000.000
Agirhklandirilnus 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 Saiis: (Pay Adedi) 6.000.000
Halka Arz Biiylikliigii 816.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 2.805.000.600
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 55.000.000
Halka Ac¢iklik Oram 29,09%

* Halka Avz Pay Bagma Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmignr.
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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 karari uyarninca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varliklann Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bagh@imn F maddesinin 9. maddesi ¢ergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararmda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, [zahname’nin bir pargast 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 gercevesinde gergege uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksilik bulunmamasi icin her tirlii &zenin

gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ethem Umut BEYTORUN Emir Miinir SARPYENER

Kurumsal Frnansman Genel Miidiir Yardimcisi Genel Miidiir
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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 Iligkin Beyan

VII-128.1 sayih Pay Tebligi’nin 29. maddesinin tgiincii fikrasi kapsaminda, son on iki ay
icerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev yapmadigimiz ve halka acilan
ortakliklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tammlanan iligkili tarafimiz konumunda
olmadig asgari ii¢ halka arza iligkin fiyat tespit raporlarimin degerlendirdigi analist raporlarmm
hazirlamis oldugumuzu ve bu raporlarin anilan maddenin ikinei fikrasinda yer alan esaslar
cergevesinde ilan ettigimizi beyan ederiz,

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

Araci Kurumumuzea Hazirlanan ]
Halka A¢ilan Ortakbgin Ticaret Unvam Analist Raporunun KAP ta
Yaymianma Tarihi
Hareket Proje Tasimacilifi ve Yiik Miihendislidi A.S. 14.05.2024 - 21.58
| IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S | i 27.03.2024 - 09.07
Limak Dogu Anadolu Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 13.02.2024 — 20.58
Saygilarimizla.

TERA YATIRIM MENKUL bEGERLER A.S.

Ethem Umut BEYTORUN Emir Miinir SARPYENER

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Yardimcisi  Genel Miidiir
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EK 3: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU

ORTAKLIKLAR FINANSMANI DAIRESI 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 bagi fiyat tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen igbu 22.07.2024 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500
sayill karann dogrultusunda gayrimenkul digindaki varlhiklarin sermaye piyasasi mevzuati
kapsaminda degerleme hizmetine iliskin gerekli olan;

L ]

“Sermaye Piyasast Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst” veya “Tiirev Araglar Lisansi"na
sahip en az 10 kisiyi tam zamanl olarak istihdam eden.

Ayr1 bir “Kurumsal Finansman Béltimii "ne sahip.

Degerleme calismalart sirasinda kullamimast gereken prosediirlerin bulundugu
kurulug genelgeleri. degerleme metodolojisi. el kitabr veya benzeri belirlenmis
prosediirleri bulunan.

Muigteri kabulii. calismamn yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmasi
stireclerinde kullamlacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan.
Degerleme calismalarimin teknik altvapisini olusturan her tirlii bilgi bankas: i¢
genelge. gelistirilmiy know-how ve benzeri altyapist bulunan.

Degerleme calismalarinda ihtivag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapsina sahip olan.

Degerleme calismasim talep eden sirket ile arasinda sozlegmesi bulunan.

Degerleme ¢alismasim talep eden sirket ile dogrudan ve dolavli olarak sermaye ve
yonetim iligkisi bulunmayan.

niteliklere sahip oldugumuzu raporda yer alan degerleme ¢alismalarimn SPK’nin ITI-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig’e ve Tiirkiye Degerleme
Uzmanlan Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas
Degerleme Standartlarina uygun olarak yapildifini beyan ederiz.

Saygilaninuzla.

TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER(A.S

Al
Ethem Umut BEYTORI.W

Kurumsal Finansman Genel Miidiir Ya

mir Milnir SARPYENER

5
dimetst  Genel Miidiir
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EK4: Lisans Belgeleri
SERMAYE PiYASASI KURULU

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

Ethem Umut Beytorun
SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik Linki:
hteps://lsts. spl. com. tr/EmploveeUser/DigitalBadee/789B7C4A-DOV1-4E33-BIF6-C4CASDOD7F80

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU
AS. |

SPL, Tirkive'de sermaye pivasalarimin kiirese! bir marka olma yolunda ihtiyag duydudu nitelikli
igglctnin yetigtirilmesine ve slrekli gelisimine katki sadlayan lisanslama, sic ve editim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI  LISANS DURUMU

+»SPL 23.12.2019 90***1 |

Serrreayh Prysie
Lisanmarna Sirilue
EEtion Kurabusn

ETHEM UMUT BEYTORUN, Sermaye Piyasas: Faaliyetieri
Duzey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Haldonda:

B rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalari Dizey 3 Lisansi tirline aif 12 sinav konusundan baganl
olarak ve 4 yilik yiksekdgretim dizeyinde bir Universiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye
pivasas| kurumlaninda ve halka agtk ortakhiklarda iigili faalivet afan: itibariyla caltgabilmesine iligkin SPL
tarafindan veriten mesleki veterlilifi, bilgi ve becerilerini gtisterir befge olan Sermaye Piyasasi Faalivetieri
Dizey 3 Lisanst almaya hak kazanmisgtr.

Lisans Hakiunda Daha Fazia Bilgi Almak igin Tiklayinz

Seda Demirelli Kiigiikmeral
SPL Diizey 3 Lisans: Yeterlilil Linki:

hitps:/lsts. spl. com.ir/EmploveeUser/LicenceDetail?emploveeLicence Guid=6 EAF2DC5-C6F9-429F-A404-
21719C4E7ED3
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SERMAYE PiYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU AS.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kirresed bir marka olma yolunda ihtiyag duydufu niteliki isgBetindin yetistiritmesine ve surekli
gelisimine katk saBlayan lisansiama, sicil ve egitim kuroluzudur,

KURULUS DUZENLENDIG) TARIR BELGE NUMARAS! LISANS DURUMI

Sl 31.07.2014 207205

SEDA DEMIRELLI KOCUKMERAL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans) sahibidir.
Rozet Hakkunda:

Bu rozete sahip otan Kisi, Sermaye Piyasalart Dizey 2 Lisans: tiriine ait 12 sinav Xonusundan basanh olarak ve 4 yillik yiksekddretim diizeyinde bir
Gniversiteden mezun olma sartin saflayarak sermaye piyasas) Kururlannda ve halka agik ortakliklarda tigili faaliyet alani itibanyla
calisabilmesine iliskin $P1. taralindan verilen mesieki yeteriitifi. bilgt ve becerilerini gbsterir belge olan Sermaye Flyasas) Faalivetleri Diizey 3
Lisanst atmaya hak kazannustir.

Lisans Hakkenda Daha Fazla Biigi Almak igin Ty sz

Recep Bozkurt
SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik Linki:
https:fists.spl.com.sr/EmploveeUser/DigitalBadee/424F 1398-EA31-4920-BF53-B1 72B59EDC46

SERMAYE PIYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU AS.

SPL, Tirkiye'de sermaye pivasatarinin kilresel bir marka olma yolunda thtiyac duydu@a nitelikli isglicinin yetigtirilmesine ve sirekli gelisimine
katki sadtayan lisanstama, sicil ve egitim kurulugudur,

KURULUS DUZENLENDIGE TARIH BF1 GE NUMARASI LISANS DURUMU

DSPL 30.01.2013 206166

R ST e T Pl ad

RECEP BOZKYURT, Sermaye Pivasast Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

By rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Dizey 3 Lisansi tiirline ait 12 ssnav konusundan bagards olarak ve 4 yllik yliksekbgratim diizeyinde bir
tniversiteden mezun olma sarbimn safitayarak sermaye plyasas: kurumlannda ve halka agik ortaklidarda ilgili faalivet alan itibanyla gatisabilmesine
iliskin SPL tarafindan veriten mesleki yeterliligi, bilgi ve beceriteriai gdsterir belge olan Sermaye Piyasas Faaliyetleri Diizey 3 Lisanst almaya hak
kazanrmster,

Lisans Haklanda Daha Fazla Bilg Almak igin iklayine

Ethem Umut BEYTOR!

Kurumsal Finansman Gene
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