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KISALTMALAR

KISALTMALAR TANIMLAR

A Crubu Sirket Esas Sozlesmesi uyarinca tanimlanan A Grubu
Paylar

aEDe it LD Amerika Birlesik Devletleri’nin resmi para birimi

Dolar

A.S. Anonim Sirket

Avro Avrupa Birligi'ne liye devletlerin resmi para birimi

B Grubu Sirket Esas S¢zlesmesi uyarinca tanimlanan B Grubu
Paylar

?sltigl’)ul vg?;si;‘i’A S I Borsa Istanbul Anonim Sirketi

Biiyiikdere Gayrimenkul, | Biiyiikdere Gayrimenkul Yatirim ve Insaat Ticaret Anonim

Bagh Ortakhik Sirketi

COVID-19 Yeni Koronaviriis Hastaligi 2019

CSIL Centre for Industrial Studies

Esas Sozlesme Koleksiyon Mobilya’nin Sirket Esas Sozlesmesti

FAVOK Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar

GSYH Gayri safi yurt i¢i hasila

GVK 193 sayili Gelirler Vergisi Kanunu

Halka Arza Aracilik Eden
Yetkili Kurulus, Araci
Kurulus, Konsorsiyum | OYAK Yatirim Menkul Degerler A S.
Lideri veya OYAK
Yatirim

Halka Arz Eden Pay
Sahipleri, Ortaklar veya
Sirket Pay Sahipleri

Faruk Malhan, Mehmet Koray Malhan, Doruk Malhan, Ayse
Malhan

Sirket’in Halka Arz Eden Pay Sahipleri’ne ait 13.481.868 TL
nominal degerli 13.481.868 adet B Grubu Pay ile Sirket’in
cikarilmis sermayesinin 337.046.732 TL’den 431.419.816
Halka Arz Edilecek Paylar | TL ye artirilmasi yoluyla ihrag edilecek toplam 94.373.084 TL
nominal degerli 94.373.084 adet B Grubu Pay olmak {izere
toplam 107.854.952 TL nominal degerli 107.854.952 adet B
Grubu Pay

Hotel, Restaurant, Kafe HoReCa

Koleksiyon,  Koleksiyon
Mobilya, Thragel, Ortaklik | Koleksiyon Mobilya Sanayi A.S.
veya Sirket
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Koleksiyon Portal

Sirket’in prosediir ve talimatlarmin yaymlandigi, Sirket
personelinin, ¢alisanlarinin, bayilerinin ve bayi c¢alisanlarinin
erisimine agik olan sistem

LTD. STI. Limited Sirket
m?* Metrekare
7 5013 T :
Pay Tebligi 22 Haziran 2013 tarthli 28685 sayili Resmi Gazetede

yayimlanmis VII-128.1 sayili Pay Tebligi

Resmi Gazete

T.C. Cumhurbaskanligi Idari Isler Baskanligt Hukuk ve
Mevzuat Genel Miudirligi'nce yayimmlanan T.C. Resmi
Gazetesi

Piyasas1 Kanunu

Satis Sonrast Hizmetler |13 Haziran 2014 tarihli ve 29029 sayili Resmi Gazete’de
Yonetmeligi yayimlanmis Satis Sonrast Hizmetler Yonetmeligi

SGK T.C. Sosyal Giivenlik Kurumu

SPK, Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

SPKn veya  Sermaye

6362 sayili Sermaye Piyasas1t Kanunu

Sermaye

Piyasasi
Araclarmin Satisi Tebligi

28 Haziran 2013 tarihli 28691 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmig II-5.2 sayili Sermaye Piyasasi Araglarinin Satisi
Tebligi

Sermaye
Mevzuati

Piyasasi

Sermaye Piyasast Kanunu ile Kurul ve BIST tarafindan
cikarilan tiim tebligler, yonetmelikler, ilkeler, kararlar ve sair
ikincil mevzuat

Tasarmm Merkezi

Sirket’in merkez ofisi ve fabrikasinda bulunan sanayide biiylime
ve inovasyonu artirma amagcli biinyesinde faaliyet gosteren ve
calisanlart teknik miihendis, mimar, tasarim egitimli yetkin
kadrodan olusan boliimi

Merkez Bankasi

TCMB

veya

T.C. Merkez Bankast

T.C., Tiirkiye

Tiirkiye Cumhuriyeti

TL veya Tiirk Lirasy Tiirkiye Cumhuriyeti resmi para birimi
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart
TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

Uretim Merkezi

Sirket’in 20.11.1998 tarihli Yonetim Kurulu karari uyarinca,
Tekirdag Ticaret Sicili Memurlugu’na 4657 sicil numarasi ile
kaydolmus olan subesi ve/veya fabrikasi

YBBO

Yillik Bilesik Biiylime Orani

YP

Yiizde Puan

" Biyik Mikellefler V3639 003 9604
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1. Yonetici Ozeti

Sirket’in temelleri Faruk Malhan tarafindan 1972 yilinda Ankara Demir Sanayi Sitesi’nde
yer alan metal atdlyesinde atilmistir. 1998 senesinde Sirket, Koleksiyon Mobilya Sanayi
Anonim Sirketi unvani ads altinda Istanbul’da kurulmustur.

Gerek kurumsal yapisi ve gerek ulusal gerekse uluslararasi gergeklestirmis oldugu projeler
kapsaminda mobilya sektoriintin bilinen firmalart arasinda yer almaktadir. Sirket, siparis
lizerine ve/veya standart {irtin grubunda yer alan {irtinlerin tasarimdan baslayarak tiretim ve
teslimini yapmaktadir.

Sirket, faaliyet gosterdigi mobilya sektoriinde; mimarlik alaninda uzman ve altyapisi olan
tasarim merkeziyle, deneyimi ve ig bitirmeleriyle, modern bilgi islem teknolojilerini
kullanmasi, kurumsallasmaya oncelik ve ©nem vermesi, cevre ve kalite yOnetimi
stireglerinde entegre uygulamalar: sayesinde son yillarda sektoriin  6nde gelen
sirketlerinden biri haline gelmistir.

Sirket yonetim sistemlerine iliskin olarak TS EN ISO 9001 Uluslararas: Kalite Yonetim
Sistemi Sertifikasi, TS ISO 45001 Is Saglig1 ve Giivenligi Yonetim Sistemi, TS EN ISO
14001 Cevre Yonetim Sistemi, TS ISO/IEC 27001 Bilgi Giivenligi Yonetim Sistemi, TS
EN ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi ve TS ISO 10002 Miisteri Memnuniyeti Y&netim
Sistemi Sertikasi, ISO 45001:2018 Is Saghgi ve Giivenligi Yonetim Sistemi Sertifikasi
bulunmaktadir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 337.046.732,00 TL olup, bu sermaye her biri 1,00 TL
nominal degerde 337.046.732 adet hisseye ayrilmistir. Bu paylardan 33.704.671 adedi
nama yazilt A Grubu, 303.342.061 adedi nama yazili B Grubu paylardan olusmaktadir.

Sirket, mobilya sektoriinde faaliyet gostermekte olup, okullar, hastaneler, bankalar, oteller,
aligveris merkezleri, is ve yasam merkezleri, rezidanslar, belediye binalar1 gibi projelerde
ofis mobilyalar1 segmentinde ve ev grubu mobilyalar segmentinde oturma gruplari, ¢alisma
gruplart dahil ancak bunlarla smirli olmamak tizere ilgili proje dahilinde miisterilerin
talepleri ve ihtiyaclarina yonelik tirtinlerin tasarimindan baslayarak, tiretim ve teslim dahil
olmak tizere tiim stire¢leri yonetmektedir.

Sirket’in 30.09.2021 tarihi itibarryla ¢alisan personel sayist 543°tiir.

Indirgenmis Nakit Akimlar: ve Piyasa Carpanlar1 yontemlerinin esit agirlikla hesaplandig
degerlememizde Koleksiyon Mobilya i¢in ulastigimiz halka arz 6ncesi piyasa degeri 488
milyon TL ve halka arz sonrast piyasa degeri 625 milyon TL’dir. Buna gore; halka arz
iskontosu sonrasi pay basina 1.45 TL fiyata ulasiyoruz.

Bu rapor, Koleksiyon Mobilya Sanayi Anonim Sirketi (“Sirket” ya da “Koleksiyon™) ile
OYAK Yatirtm Menkul Degerler A.S. (“OYAK Yatirim”) arasinda imzalanmis olan Halka
Arza Aracilik Sozlesmesi kapsaminda Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil
edecek degerin belirlenmesi amaciyla hazirlanmaistir.

(@) OYAK YATIRIM pir €OYAK) kurulusudur.
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2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi ve Degerleme Calismasi Sonucu

Mobilya Uretiminde 50 Yildir Tecriibe: Sirket, "yiiksek kalitede mobilya mimarisi"ni
yaratmak tizere, fikirleri, standartlari, tasarim konseptlerini bir araya getiren, 50 yillik
deneyimle edindigi yaygin itibara sahip bir sirketler grubudur. Koleksiyon, 70'li yillardan
itibaren, ¢izgiyi tasarima doniistiiren, kalitenin tasarimini yaratan bir marka olarak Tiirk
mobilya sektdriinde varligini stirdiirmekte ve tasarimi endtstrinin hizmetine sunmaktadir.
Faaliyetlerinin biiyiik bir boliimiini yurt i¢inde yiirtitmekte olup, basta Ortadogu ve Avrupa
olmak {izere birgok yurt dist pazarinda {rlinlerinin - satisgini ve  ihracatini
gerceklestirmektedir.

Diinya Capmda Tasarmmer Isbirlikleri: Sirket stratejik tasarim ve inovasyona dayali
almis oldugu biiytime kararlari 1s1ginda diinyanin en gelismis pazarlarinda ve 6nde gelen
sehirlerinde kendi magazalarini agip, bir¢ok miisteriye trtinlerini sunma firsati elde
etmistir. Tasarimda gelisme adina Sirket, diinyanin 6nde gelen tilkelerinde lider tasarim ve
mimarlik firmalari ile ¢alismalar yapmis ve s6z konusu firmalarin tasarladiklar: tirtinleri de
portfolyosuna katmistir. Sirket’in Tasarim Merkezi'nde olusturulmus tasarimlart yurt
disinda farkli alanlarda ve fuarlarda sergilenmistir. Sirket, 20°ye yakin katilmis oldugu
biiyiik sergi ve davetler ile iletisimini strdiirmiis olup; s6z konusu sergilerde halen
“Koleksiyon” markasinin tanitimini tist diizeyde yapmaktadir.

Artan Thracat Payn: Sirket, yurt igindeki projelerin yani sira mobilya imalat, ihracat ve
ithalat alaninda uluslararasit alanda da faaliyetlerine devam etmekte olup; Sirket bu
kapsamda diinyanin farkli noktalarinda 40’tan fazla tilkeye ihracat yapmaktadir. Bunun
yant sira Sirket’in 25 iilkede temsilcilikleri bulunmakta olup; Sirket {iriin satislarmni yurt
disinda bu yol ile de gerceklestirmektedir. Sirket’in baslica Almanya’da 10, Amerika’da
12 adet aktif satis kanali (bayiler, temsilcilikler ve benzeri) bulunmakta olup; Sirket, ticlincii
kisi kurumlarm tirtinleri ile birlikte Koleksiyon’un da tirtinlerinin satildig1, Polonya, Israil,
Azerbaycan, Misir, Katar Singapur, Hong Kong ve Sydney de bulunan satis kanallar
araciligi tasarima dayali biiylimesini stirdiirmektedir. Fransa pazariin en biiylik oyuncusu
ve kurucusu da mimar olan RBC sirketi ile is birligi gerceklestirilmistir. Paris, Lyon ve
Montpellier sehirlerindeki magazalarinda Koleksiyon markasi, Avrupa’nin 6nde gelen ilk
bes markasi ile yan yana konumlandirilmis ve sergilenmektedir.

Alaninda Yetkin Yonetim Ekibi: Sirket tasarim anlayisi ile baglantili olarak mimarlik
egitim ve deneyimine sahip gii¢lii bir yonetim ekibi tarafindan yonetilmekte olup; Sirket
biinyesinde kurulmus olan Tasarim Merkezi de mimar Faruk Malhan ve Mehmet Koray
Malhan tarafindan yonetilmektedir. Sirket’in kurucu ortaklarindan Faruk Malhan ve
Mehmet Koray Malhan mimar olup, tasarim, endiistriyel tasarim ve mimari tasarim
konularinda ¢nemli sektor tecriibesine sahiptir. Sirket’in kurucu ortaklarindan Doruk
Malhan Sirket’in yurt disi magazalarinin agilisinda ve 6nemli yatirimlart konusunda
Sirket’in farkli miisteri ¢evrelerine katilimi konusunda 6nemli katkilar saglamistir.

Halka arz gelirinin kullanimi: Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin %55-%60°11k ile
Sirketin kisa vadeli banka kredilerini kapatmay1 planlamaktadir. Sirket piyasa kosullarina
gore oncelikle doviz kredilerini ve faiz ytku yiiksek olan kredilerini azaltacaktir. Bu sayede
pasif i¢inde yabanci para kaynagm payi azaltilarak 6z kaynak yapisi daha gii¢lii hale
getirilecektir. Ayrica Sirket’in finansman maliyetleri azaltilarak net karlilik oram

yiikseltilecektir.
Wersis No:06870039 6040 0034
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Halka arzdan elde edilen gelirin yaklasik %30-40°1na yakin kismimi Sirket’in isletme
sermayesi ihtiyact i¢in kullanmayi hedeflemektedir. Sirket ileriye dontik biiylime
stratejilerini gergeklestirebilmek i¢in isletme sermayesini gliclendirmeyi planlamaktadir.
Biiyiime planlarina bagli olarak Sirket’in stratejik ve 6nemli yatirimlart arasinda yurt
disindaki satis kanali sayisini arttirmak ve daha cok miisteri gevresine iirtin tanitimini
yaparak marka imajin1 yaygmlastirmak yer almaktadir. Bu amagla Sirket yurt disindaki
mimarlik ve tasarim ofisleri ile is birligine giderek, ayrica yurt iginde perakende kanalinda
satiglarimi  artirmak i¢in yurt i¢inde ve yurt disindaki satis kanallarini artirmayi
hedeflemektedir. Ayrica gerek yurt i¢i gerekse yurt disindan temin edilen hammadde ve
ara malzeme temininde pesin fiyatla alim avantajlarindan yararlanmak i¢in isletme
sermayesi kullanacaktir.

Bununla birlikte Sirket, halka arzdan elde edilen gelirin %5-%10°luk kismini makine
yatirimi ve teknolojik yatirimlar i¢in kullanmay1 hedeflemektedir. Halka arz gelirinin
kullanimu ile ilgili daha detayli bilgiye Sirket Izahname’sinin 28.2. nolu béliimiinde yer
verilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 yontemlerinin esit agirlikla hesaplandig
degerlememizde Koleksiyon Mobilya i¢in ulastigimiz halka arz éncesi piyasa degeri 488
milyon TL ve halka arz sonras1 piyasa degeri 625 milyon TL’dir. INA ve Piyasa Yaklasimi
metodlarina %42 oraninda halka arz iskontosu uygulanmistir. Yatirtm Amacl
Gayrimenkul olarak siniflandirilan  ve proje gelistirilmesi planlanan Biiyiikdere
Gayrimenkul arazisi, 300 milyon TL’lik Yatirim Amagh Gayrimenkul degeri ile iskontosuz
olarak degerlemeye eklenmistir. Buna gore; halka arz iskontosu sonrasi pay basina 1.45 TL
fiyata ulastyoruz.

Table 1: Degerleme Sonucu

Degerleme Agirhk Piyasa Degeri Sonug¢
INA Yaklasimi 50,0% 406 203
Piyasa Yaklagimi 50,0% 243 121
Piyasa Degeri (XKoleksiyon) 324
Maslak Arazisi Net Aktif Degeri 100,0% 300 300
Piyasa Degeri (Koleksiyon + Maslak Arazi) 624
Halka arz iskontosu (Koleksiyon) 42%
Halka Arz Oncesi Iskontolu Piyasa Degeri 488
Odenmis Sermaye 337
Sermaye Artist 28,0%
Ortak satist 4,0%
%28 Sermaye Artirimi (mn) 94
%4 Ortak Satist (mn) 13
Halka Arz Sonrasi Sermaye (mn) 431
Sermaye Artisindan Gelen Nakit Girisi (TL mn) 137
Ortak Satist (TL mn) 20
Toplam Halka Agik Piyasa Degeri (TL mn) 156
Halka Agiklik Orant 25,0%
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL mn) 625
Hisse Fiyat1 1,45

Kaynak: Sirket, Finansal Tablolar, OYAK Yatuim, Refinitiv, Bloomberg, Finnet

(@) OYAK YATIRIM bir €OYAK) kurulusudur.
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3. Degerleme Calismasinda Uygulanan Esaslar
A. Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallar ve Etik Ilkeler

» Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ercevesinde gerekli lisansa sahip degerleme
uzmani tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Meslek Kurallari gergevesinde
yerine getirilmistir.

» Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz i¢eren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

» Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren veya makul bir siire igerisinde
gerceklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen gorevler
kabul edilmemistir.

o Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanls, yaniltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamistir.

« Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde ytirtitiilmiistiir.

+ Yapilan degerleme galigsmast sirasinda diirtist ve dogru davranilmis ve ¢alismalar Sirket
ve hakim ortaklarina zarar vermeyecek bir bigimde yiirtitiilmiistiir.

» Degerleme isi bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel ¢ikarlart gézetmeksizin yerine
getirilmistir.

+ Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yontine bagl: degildir.
o Hukuka uygun davranilmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

» Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol agmayacak sekilde mesleki sorumluluk bilinci
ve mesleki kurallar ¢ercevesinde yerine getirilmistir.

B. Sinirlayici Kosullar ve Varsayimlar:

o Raporda kullanilan bilgiler kamuya acgiklanmis ve talebimiz tizerine Sirket tarafindan
saglanmis olan bilgilerden olusmaktadir. Rapor igerisinde yer alan finansal bilgiler, halka
acilma ic¢in 6zel amagl olarak bagimsiz denetimden gecen finansal tablolar1 ve bilgileri
icermektedir.

 Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirhi olmak tizere dogrudur.

¢ Degerleme ¢aligmalart genel kabul gérmiis denetleme ilke, esas ve standartlarina gore
bir denetimi veya inceleme ¢alismasini igermemistir.

» Degerleme ¢alismalarina esas teskil etmek tizere OYAK Yatirim’a sunulan bilgi ve
belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engelin olmadigi varsayilmis, bu bilgilerin giivenilir ve dogrulugu denetlenmemistir.

(@) OVYAK YATIRIM bir QOYAK) kurulusudur.
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o Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman
kisilerden olustugu varsayilmistir.

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

* Bu raporda kullanilan tiim bilgiler Sirket yonetimi tarafindan saglanmis dogru oldugu
kabul edilen bilgilerdir.

* Rapora konu olan degerleme calismasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak
uzmanlik bilgisi ile hazirlanmistir. Ancak, piyasa kosullarinda meydana gelebilecek
onemli degismelerin Sirket degerini etkileyerek, yukar1 veya asagi yonde degistirebilecegi
bilinmelidir.

* Degerleme calismasi sirasinda, Sirket’in faaliyetini yiriitmesinde belirleyici olan tiim
yasal kosullara uygun oldugu kabul edilmis ve bu husus ayrica incelenmemistir.

* Degerlemesi yapilan aktifler i¢in bir hukuki calisma yiiriitiilmemistir. Degerleme
calismasinda, degerlemeye konu aktiflerin deger diisiikltigiine ugramamis veya deger kaybi
olmaksizin satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici hak
olmadigi kabul edilmistir.

» Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandist mali kriz, dogal afetler,
olagandis1 siyasi ve yasal degisiklikler, ongtrilemez hukuki gelismeler vs gibi)
alisilagelen disinda bir engel olmadan isletmenin stirdiiriilebilirligi esasina gore
ongoriilebilir gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi varsayilmaistir.

« Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe
birikimini etkileyecek, alisilagelen personel dontisimii disinda olumsuz 6nemli bir
degisimin olmayacagi,

« Tirk ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki
varsayimlar boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilmistir.

C. Yetkinlik Beyani

Koleksiyon Mobilya’nin giincel sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
17.01.2022 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karart uyarinca gayrimenkul disi varliklarin
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

o Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi

tam zamanli olarak istthdam eden,

*  Ayri bir kurumsal finansman béliimtine sahip, }
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* Degerleme ¢alismalart sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
bulundugu,

» Miisteri kabulii, ¢alismanin yiiriitilmesi, raporun hazirlanmast ve imzalanmasi
stireclerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

¢ Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarm bulundugu,

» Degerleme c¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olan,

» Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda Finansal Danismanlik ve Aracilik
Soézlesmesi bulunan,

» Degerleme c¢alismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve
yonetim iliskisi bulunmayan,

» Degerleme faaliyetlerinin basta bagimsizlik, tarafsizlik, mesleki 6zen ve titizlik olmak
tizere etik ilkelere ve s6z konusu diizenlemelerde yer alan ilgili hiikkiimler ve genel kabul
gormtis uluslararasi standartlara uygun olarak gerceklestiren,

niteliklere sahip oldugumuzu,

raporda yer alan degerleme ¢alismalarimin SPK’nin II1-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’e ve Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve
Tilrkiye Sermaye Piyasalart Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapildigini, beyan ederiz.

D. Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye
Piyasast Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen

duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin  Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bagliliginin F maddesinin 9. maddesi” ¢ercevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasast Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde,
gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Bilyik Mikellefler 0. 649 003 3604
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4. Sirket ve Faaliyetleri Hakkinda Bilgiler
A. Sirket’in Genel Bilgileri

Sirket’in temelleri Faruk Malhan tarafindan 1972 yilinda Ankara Demir Sanayi Sitesi’nde
yer alan metal at6lyesinde atilmistir. Ilk temellerin atilmasindan dort yil sonra metal
malzemeden tiretilen tasarimlarin yan1 sira, mobilyanin 6zii olarak kabul edilebilecek ahsap
ve dosemeli tiriinlere de baglanmis olup; bu kapsamda Ankara’da Mastas Ahsap Uretim ve
[stanbul’da Panda Désemeli Uretim Tesisleri kurulmustur.

Uretim tesislerinin kurulmasinin ardindan 1981 yilinda Ankara Kavaklidere ve Istanbul
Nisantasi’nda magazalar agilmistir. Agilan magazalar ile birlikte Koleksiyon’un kaliteli,
estetik ve 6zglin ¢izgisindeki 6zel tasarim tiriinlerinin sunulmasina imkan verilmistir.

1998 senesinde Sirket, Koleksiyon Mobilya Sanayi Anonim Sirketi unvani adi altinda
Istanbul’da kurulmustur.

Sirket, siparis tizerine ve/veya standart lirlin grubunda yer alan fiiriinlerin tasarimdan
baslayarak tiretim ve teslimini yapmaktadir.

Sirket, faaliyet gosterdigi mobilya sektdriinde; mimarlik alaninda uzman ve altyapisi olan
tasarim merkeziyle, deneyimi ve is bitirmeleriyle, modern bilgi islem teknolojilerini
kullanmasi, kurumsallagsmaya oncelik ve 6nem vermesi, ¢evre ve kalite yonetimi
stireglerinde entegre uygulamalari sayesinde son yillarda sektoriin  6nde gelen
sirketlerinden biri haline gelmistir.

B. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirket, 6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gore kayitli sermaye sistemini
kabul etmis ve SPK’nin 25.11.2021 tarih ve 61/1703 sayili toplantisinda verilen izin ile
kayith sermaye sistemine ge¢mistir. Sirket’in kayitli sermaye tavani 1.600.000.000,00 TL
olup, beheri 1 (bir) Ttirk Lirasi nominal degerde 1.600.000.000 adet paya ayrilmistir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 337.046.732 TL olup, tamami muvazaadan ari bir sekilde
tamamen Odenmistir. Bu sermaye her biri 1,00 TL nominal degerde 337.046.732 adet
hisseye ayrilmuistir.

Bu paylardan 33.704.671 adedi nama yazili A Grubu, 303.342.061 adedi nama yazili B
Grubu paylardan olugmaktadir. A Grubu paylarm Yoénetim Kurulu segiminde aday
gosterme, Yonetim Kurulu baskan:t belirlemede ve Genel Kurulda oy imtiyazi
bulunmaktadir.

Sirket’in 337.046.732 TL degerindeki sermayesinin %2,98’ine tekabiil eden 1.004.697 TL
nominal degerli A Grubu pay ve 9.042.281 TL nominal degerli B Grubu pay Faruk
Malhan’a, sermayenin %47,35’ine denk gelen 15.959.668 TL nominal degerli A Grubu pay
ve 143.637.017 TL nominal degerli B Grubu pay Mehmet Koray Malhan’a, sermayenin
%2,32’sine denk gelen 780.638 TL nominal degerli A Grubu pay ve 7.025.746 TL nominal
degerli B Grubu pay Doruk Malhan’a ve sermayenin %47,35’ine denk gelen 15.959.668

(@) OYAK YATIRIM  bir €OYAK) kurulusudur.
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TL nominal degerli A Grubu pay ve 143.637.017 TL nominal degerli B Grubu pay Ayse
Malhan’a aittir.

Sirket’in giincel ortaklik yapisi agagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 2: Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
i Nominal Nominal
] Griibu Sermaye (TL) (%) Sermaye (TL) &)

Faruk Malhan A 1.004.697 0,30% 1.004.697 0,23%
Faruk Malhan B 9.042.281 2,68% 8.640.402 2,00%
Mehmet Korgy A 15.959.668 4,74% 15.959.668 3,70%
Malhan

Mebmerkory B 143.637.017 42,62% 137.253.150 31,81%
Malhan

Doruk Malhan A 780.638 0,23% 780.638 0,18%
Doruk Malhan B 7.025.746 2,08% 6.713.491 1,56%
Ayse Malhan A 15.959.668 4,74% 15.959.668 3,70%
Ayse Malhan B 143.637.017 42.,62% 137.253.150 31,81%
Halka Acik Kisim - - 107.854.952 25,00%
Toplam 337.046.732,00 100,00% 431.419.816 100,00%

Kaynak: Sirket
C. Sirket’in Faaliyetlerinin Gelisiminde Onemli Olaylar

Sirket’in temelleri Faruk Malhan tarafindan 1972 yilinda Ankara Demir Sanayi Sitesi’nde
yer alan metal atolyesinde atilmistir. Ik temellerin atilmasindan dért yil sonra metal
malzemeden {iretilen tasarimlarin yani sira, mobilyanin 6zii olarak kabul edilebilecek
ahsap ve dosemeli tirlinlere de baglanmis olup; bu kapsamda Ankara’da Mastag Ahsap
Uretim ve Istanbul’da Panda Désemeli Uretim Tesisleri kurulmustur.

Uretim tesislerinin kurulmasmnin ardindan 1981 yilinda Ankara Kavaklidere ve Istanbul
Nisantasi’nda magazalar agilmistir. Ag¢ilan magazalar ile birlikte Koleksiyon'un kaliteli,
estetik ve dzgiin ¢izgisindeki 6zel tasarim trtinlerinin sunulmasina imkan verilmistir.

1994 yilinda daha zengin {irin sunumu yapmaya ve hizmet kalitesini artirmaya olanak
saglayacak bir satis merkezi olmasi amaciyla Tekirdag’da yer alan tiretim merkezine ek
olarak Istanbul Biiyiikdere ilgesinde 40 bin metrekare alana yayilmis bir bolgede Sirket
magaza a¢mustir. Boylelikle, yurt i¢inde dekorasyona biitiinsel bir yaklasim getiren ilk
biiyiik magazacilik anlayisi ortaya c¢ikmustir. Sirket biinyesinde hizmet veren tasarim
merkezi diinyanin 6nce gelen iilkelerinde lider tasarim ve mimarlik firmalar ile ¢aligmalar
yapmakta ve mimar ve tasarim ofislerinin tasarimlarinin da satisini gergeklestirmektedir.

1998 senesinde Sirket, Koleksiyon Mobilya Sanayi Anonim Sirketi unvani ad: altinda
Istanbul’da kurulmustur.

(@) OYAK YATIRIM pir QOYAK)D kurulusudur.
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Artan talep ve miisteri ¢evresi ile birlikte Koleksiyon’un tiim tretim tesislerinin tek bir
merkezde toplanmasina karar verilmistir. Koleksiyon Mobilya Sanayi A.S.’nin Uretim
Merkezi Tekirdag ilinde 86 bin m? bir arazi {izerinde 15 bin m? kapali tesiste faaliyet
gostermek tizere kurulmustur. Tekirdag’da agilan bu fabrika ile bolge halkia 400 kisilik bir
istihdam saglanmistir.

1998 yilinda, Sirket, “yiiksek kalitede mobilya tasarimi”™ anlayisiyla, biiylik magazacilik
anlayisini ilk defa sergiye agmistir. 1999 yilina gelindiginde TS EN ISO 9001 (Kalite
Yonetim Sistemi) belgesi ile TSE-HYB (Hizmet Yeterlilik Belgesi) alimmis ve Istanbul
Mobilya, Kagit ve Orman Uriinleri Ihracatgilart Birligi’ne 9349 sicil numarasi ile
kaydolunmustur.

2006 yilinda, 86 bin metrekarelik alanda kurulu Tekirdag’da yer alan Koleksiyon Uretim
Tesisleri’nin kapali alani 34 bin metrekareye ¢ikarilmistir.

Sirket’in  “Koleksiyon” markast 02.03.2010 tarihi itibartyla Ekonomi Bakanlig:
“Turquality” destek programina alinmis olup, s6z konusu destek 02.03.2015 tarihinde sona
ermistir. 02.03.2020 tarihinden itibaren Sirket’in yurt disi hedef pazarma yonelik
harcamalarina iliskin destek programi 5 sene olmak tizere desteklenmekte olup; bu stire
hentiz dolmamustir.

2011 yilinda Koleksiyon Uretim Merkezi’nde gergeklestirilen yatirim ile mobilya sektoriine
yeni bir ivme kazandiran CNC kontrollii tam otomatik hat faaliyete gecirilmistir.
Istasyonlar1 ve kurgusu son teknolojiye gore tasarlanan bu hat dakikada iiretilen panel
mobilya adedini 12 katina ¢ikartmaistir.

Sirket tasarimda gelisme adina diinyanin 6nde gelen tilkelerindeki tasarim ve mimarlik
firmalar ile ¢alismalar yapmaya baslamis ve bu siire¢ icerisinde Londra’da tamamen
tasarimcilarin ve mimarlarin konumlandigi Clerkenwell bolgesinde 800 m?*’lik magazasini
acmustir. Sirket Londra’da yer alan etkileyici magazasi ile pazara tasarim odakli bir marka
olarak kendini kabul ettirmis ve ge¢tigimiz 10 sene i¢inde yirmiye yakin biiyiik sergi ve
davet ile iletisimini uluslararast boyutta stirdiirmiisttir.

2012 yilinda Sirket, ¢alisma kiiltiirline yeni bir bakis agist getiren “Ortak Yaratim™ (Co-
Creation) temasi altinda tirettigi tasarim ve mobilyalarini: Kéln, Almanya’da gergeklestirilen
ve global pazarm en biiyiik ofis mobilya fuarlarindan sayilan Orgatec’te tanitmistir.

Sirket 2013 yilinda Londra Super Brands Fuar1 ve Kanada Ildex Fuari’na katilarak mobilya
ve tiriinlerini tanitan ilk Tiirk marka olarak yer almistir. Koleksiyon 2013 yilinin ortasinda
“Bizim Evimiz” temasi altinda Mezopotamya cografyasindan ilham alarak ftiretilen ve
tasarlanan yeni ev kreasyonu ve sehpalari igeren yeni mobilya grubunu tanitmistir.

Sirket, 2014 yilinda 1994 yilindan beri diizenli katilmis oldugu ofis mobilyalarinm
tanitildigr diinyanin 6nde gelen fuarlarindan biri olan Orgatec’e katilmis ve “ReWork”
tasarimlarini yurtdisinda tanitmigtir.

19.02.2015 tarihinde Sirket’in Uretim Merkezi’ne Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi
kapsammda Cev1e Izin Belcem Ve111m1§ olup, s0z konusu beloe 5 yilda bn yemlenmektedn
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Tekirdag’da bulunan Uretim Merkezi’nde calisan personel ve mevcut ekipmanlari ile ev ve
biiro mobilyalari tasarim ve imalatini yapmaya yeterli oldugu kanaatine istinaden, 5174
say1li Kanun kapsaminda Imalat Yeterlilik Belgesi verilmis olup, séz konusu dokiiman her
yil yenilenmektedir.

Koleksiyon Mobilya’ya BIFMA (Business and Institutional Furniture Manufacturers’
Association) (Ofis ve Kurumsal Mobilya Ureticileri Dernegi) tarafindan Sirket’in 1 Subat
2017 tarihinden 31 Ocak 2018 tarihine kadar Ofis ve Kurumsal Mobilya Ureticileri
Dernegi’nin uluslararasi tiyesi oldugunun belirtildigi sertifika verilmistir.

2019 yilinda Sirket, uluslararasi gelismenin ilk adimi olan, kendi magazalari ile biiylime
programinin ikinci asamasi olan diigmeye basarak, Koleksiyon Mobilya’nin daha hizl
biiytiyebilecegi kanallarin yapilanmasina odaklanmistir. Bu kapsamda farkl: satis kanallar:
ile her bolgede yeni yapilanmanin merkezine alinmistir. Koleksiyon Mobilya Ingiltere’deki
magazasi yerine yurt diginda yer alan temsilciliklerini artirmay1 planlamis; bu kapsamda
“Saville Row” isimli yillarin birikimine sahip ofis mobilyalar1 bayisi Koleksiyon Mobilya
icin 1000 metrekarelik bir magazaya ge¢mis ve i¢inde yalmizea Sirket’in triinlerinin
sergilendigi bir yap1 insa etmistir.

Yeni biiylimenin ¢nemli adimlarindan biri de Fransa’da atilmistir. Fransa pazarinda etkin
olan “RBC” adli markanin mimar olan kurucusu Koleksiyon Mobilya ile is birligine
gitmistir. Paris, Lyon ve Montpellier sehirlerindeki magazalarinda Koleksiyon markasini,
Avrupa’nin 6nde gelen ilk 5 markasi ile yanyana konumlandirmis ve sergilemektedir.

Koleksiyon Mobilya, Fransa’nin en biiyiik yerlesim planlama danigmanligmi yapan
“CBRE” firmasi ile tanismis ve Paris’in merkezinde beraber bir calisma ile “Allergan”
markasinin genel mudiirliigtinde bir proje gergeklestirmistir.

Sirket’in yurt disinda biiyiime ve genisleme politikasi 15181nda, Polonya, Israil, Bulgaristan,
Azerbaycan, Tirkmenistan, Singapur, Hong Kong, Sydney de pazarin dnde gelen satis
temsilcilikleri ile yapilan is birlikleri neticesinde yol alinmis ve tasarima yonelik biiylime
stirdtirtilmistiir.

02.09.2021 tarihinden 02.09.2022 tarihine kadar 1 yil siire ile Tiirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi tarafindan Sirket’in Uretim Merkezi nde tiretmis oldugu masa, koltuk, kanepe, puf,
biiro koltugu ve biiro mobilyasi, sandalye, béliicii panel ve ¢alisma istasyonu ile yatak odas:
mobilyasi i¢in gegerli olmak tizere Yerli Mali Belgesi alinmistir. Sirket, 02.03.2015
tarihinden beri Yerli Mali Belgesi’ni her yil diizenli olarak almaktadir.

D. Sirket Faaliyetleri

Sirket, mobilya sektériinde faaliyet géstermekte olup, okullar, hastaneler, bankalar, oteller,
aligveris merkezleri, is ve yasam merkezleri, rezidanslar, belediye binalari gibi projelerde
ofis mobilyalar1 segmentinde ve ev grubu mobilyalar segmentinde oturma gruplari, ¢alisma
gruplar1 dahil ancak bunlarla sinirli olmamak tizere ilgili proje dahilinde miisterilerin
talepleri ve ihtiyaglarina yonelik tirtinlerin tasarimindan baslayarak, tiretim ve teslim dahil
olmak tizere tiim stire¢leri yonetmektedir.

(@) OYAK YATIRIM bir {OYAK) kurulusudur. 15
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Sirket yonetimi pandemi sonrasi donemde 6zellikle hastaneler ve ofisler basta olmak tizere
kullanimin yogun oldugu tiim yapilari salgin hastalik kosullarina uygun hale getirmek ve
sosyal mesafenin korunmasi amaciyla daha fazla temiz havanin sirkiile olabilecegi
tasarimlarina calismalarinda yer vermeye baslamistir.

Sirket’in yonetim sistemlerine iligkin sahip oldugu TS EN ISO 9001 Uluslararasi Kalite
Yénetim Sistemi Sertifikasi, TS ISO 45001 Is Sagligi ve Giivenligi Yoénetim Sistemi, TS
EN ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi, TS ISO/IEC 27001 Bilgi Giivenligi Yonetim
Sistemi, TS EN ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi ve TS ISO 10002 Miisteri Memnuniyeti
Yonetim Sistemi Sertikast bulunmaktadir.

D.1. Teklif ve Sozlesme Siireci

Sirket, proje ofisleri talepleri, perakende satislarda cogunlukla miisterilerden gelen talepler
tizerine tirtin satislari ile ilgili teklif vermektedir. Teklif ve s6zlesme stireci Sirketce talebin
alinmasi, teklifin hazirlanmasi, teklifin sunulmasi, onayr ve sozlesmenin imzalanmasi
stireclerinden olusmaktadir.

Teklif ve sozlesme siireci, yapilacak ihale kapsaminda ihalenin tiirline ve igerigine gore
degismekle birlikte stire¢ bireysel ve kurumsal miisteriler i¢in de farklilik arz etmektedir.

Miisterinin taleplerinin hali hazirda Sirket tarafindan tirlin agaci olusturulmayan bir {iriin
olmasi halinde ilgili talebe dair teknik hazirliklar yiirtitiilerek tiretim merkezi ile s6z konusu
tirtintin tiretilip tiretilemeyecegi belirlenmektedir. Akabinde miisteriye tiretim merkezinden
onay alindiktan sonra teklif bildirilmektedir. Bu asamada Sirket’in satis ekibinde mimar, i¢
mimar gibi teknik calisanlar bulundugundan miisterilerin ihtiyaclarina yonelik ¢6ziim
onerileri sunulmakta ve miisteriye en uygun tasarim ve {riin 6nerilmektedir. Sirket’in
Tirkiye genelinde bulunan bayileri de kurumsal ve projeye oOzgii teklifler de
verebilmektedir.

Sirket, genel olarak, bireysel ve kurumsal miisterilerinden s6zlesme imza asamasinda pesin
olarak proje tutarinin %50°si oraninda avans tahsil etmektedir.

Mevcut miisterilerden ve Thrager’nin taninirhigi nedeniyle diger potansiyel miisteriler ile
ithragginin ¢alistigi veya tanidigr mimar ve i¢ mimarlarin bilgilendirmesi ya da proje talepleri
kapsaminda kamu ve 0Ozel sektdér tarafindan ylirttilen ihalelere de Sirket katilim
saglayabilmektedir. Bununla birlikte Ihrag¢i’nin, Resmi Gazete gibi kamusal yayimlar veya
ilanlar vasitast veya Ihragei’'min ilgili personeli tarafindan gerceklestirilen sektor
arastirmalari neticesinde bazi ihalerlerden haberdar olmasi da s6z konusu olabilmektedir.
Ihrage1, dis hizmet alimiyla insaat sektériindeki ihtiyaglarin takibini yaparak, projelere dair
ihale siireglerini de takip etmektedir.

D.2. Tasarmm

Sirket’in blinyesinde faaliyet gosteren iki Tasarim Merkezi bulunmakta olup; bunlardan biri
standart magaza satislarina yonelik tasarim yapmakta, diger Tasarim Merkezi ise sektorel,
gelisen alanlara yonelik tasarimlar ger¢eklestirmektedir.

:7( Kaot: 14 SanyeetsT AR
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Kavram, fikir ve ilk taslak ¢izimlerin yer aldigi endiistriyel tasarim siireciyle baslayan
faaliyetler, malzeme, detay ve tlretim tekniklerinin belirlendigi, {irtin miihendisligi
caligmalarryla devam etmektedir. Siirecin devaminda tasarimin bir prototipi tiretilmekte ve
prototipte tasarimin basinda hedeflenen amaca ulasilip ulasilmadig: test edilmektedir.

Cesitli degerlendirmeler neticesinde, tasarim c¢alismalarimin hedefine ulastigi sonucuna
varilip, tasarim dogrulandiktan sonra, hangi tip ve lgiilerin ¢alisilacagina karar verilip, tirtin
ailesi belirlenmektedir. Devaminda iirtin teknik resimleri, malzeme ve aksesuar secimleri,
tiretim rotalari, islem stireleri, paketleme standartlart ve montaj talimatlari hazirlanip, tirtin
ana verileri SAP sistemine girilmektedir. Bu veriler dogrultusunda hazirlanan tirtin satis
fiyatlart ve {irin hakkindaki temel bilgileri iceren tirtin standart yazilariin Koleksiyon
Portal (Sirket’in prosediir ve talimatlarinin yayinlandigi, Sirket personelinin, ¢aligsanlarinin,
bayilerinin ve bayi calisanlarinin erisimine agik olan sistem) lizerinde yayinlanmasiyla
birlikte tasarim siireci tamamlanmakta ve tirtinler satisa sunulmaktadir.

Sirket’in Izahname tarihi itibariyla Tiirk Patent ve Marka Kurumu nezdinde 115 adet
endistriyel tasarim, 42 adet marka tescili ve 7 adet faydali model tescili bulunmaktadir.

D.3. Uretim

Sirket’in Uretim Merkezi tamami Koleksiyon Mobilya’ya ait olan 90.000 m2 acik alanda
42.000 m2 kapali alanda 400 bin metrekare ahsap mobilya ve 54 bin adet désemeli mobilya
tiretim kapasitesine sahip olan Tekirdag’daki fabrikasinda hizmet vermektedir.

Sirket’in Tekirdag’da yer alan Uretim Merkezi'nde ithal edilen malzemelerin islendigi
ahsap grubu, metal grubu ve doéseme grubu olmak {izere 3 ana imalat atSlyesi ve
malzemelerin boyandigi tesis bulunmaktadir. Sirket tiretim merkezi temel olarak iki vardiya

seklinde calismak tizere kurgulanmistir.

Sirkette 30.09.2021 tarihi itibariyla Istanbul merkez ofisi, Tekirdag Uretim Merkezi ve
Ankara magazasinda toplam 543 kisi calismakta olup; Sirket Uretim Merkezi’nde
30.09.2021 tarihi itibariyla 346 kisi calismaktadir. Sirket bu kapsamda Uretim
Merkezi’'ndeki tiim sipariglerin durumu hakkinda personeli ile her hafta toplanti
gerceklestirmektedir.

Sirket Uretim Merkezi’nde tamami kendisine ait makine ekipmani ile kiiltiir ve is
merkezleri, konaklama ve dinlenme tesisleri, hastaneler, oteller i¢in ofis, ev ortamlar1 igin
mobilya tiretmektedir.

Sirket her tirtin i¢in tasarimda kullanilan malzeme, is¢ilik giderleri ve hammadde tedarik
bilgileri sahip oldugu SAP sistemine tanimlamakta ve bu sistem tlizerinden tiriin agact
olusturmaktadir. Uriin agac1 olusturulurken, malzeme ihtiyaci, hammadde tedarik siireci,
maliyeti goz oOniinde bulundurularak bir fiyat belirlenmektedir. Ozel alim firiinler
misterilerin farkli 6l¢ti ve malzeme istegini barindirmakta olup; bu trtinler i¢in teknik ofis
tarafindan stire¢ 6ncelikle {irtin agacinin belirlenmesi ile baglamaktadir.

Sirket’in, Uretim Merkezi’nin iginde ortalama ii¢ aylik tretime iliskin malzemelerin

bulundugu ana depo ile Uretim Merkezi’ne 7 km uzaklikta mamul {irtinlerin bulundugu b11

malzeme deposu da bulunmaktadir. Sirket’in depolarinin devamli glarak enva
&
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tutulmakta, tiriin kalite ve irsaliye kontrolleri de diizenli olarak yapilmaktadir. Uretimi
tamamlanan tirtinler i¢in etiket kontrolleri yapildiktan sonra operator tarafindan kontrol
edilerek depo raflarina kaldirilmaktadir. Giinltik sevk programina gore yiikleme listeleri
hazirlanmakta ve forklift operatoriine teslim edilmektedir.

Sirket’in isbu Izahname tarihi itibariyla tirtinlerin tiretim miktart adedi ve kapasite kullanim
oranini gosteren tablolar asagida belirtilmistir.

Table 3: Kapasite Kullanimi

2018 2019 2020 2021/9
Uretim Miktar1 Adet 196.643 161.385 128.960 80.213
Kapasite 253.060 241.220 248.075 186.056
Kapasite Kullanim Orani 78% 67% 52% 43%

*** Kapasite adetleri, 27.07.2020 tarihli ve Tekirdag Ticaret ve Sanayi Odast’'ndan alinan Kapasite

Raporu 'ndan alinmstir.
Kaynak: Sirket

Table 4: Uretim Miktar: (Adet)

2018 2019 2020 2021/9
Ofis Mobilyalar1 129.963 117.570 88.887 57251
Ev Mobilyalar1 30.197 24.049 17.681 9.591
Proje 12.572 7.503 7.305 7.371
HoReCa 16.126 6.022 2.745 2.606
Egitim Mobilyalart 7.785 6.241 12.342 3.394
Toplam: 196.643 161.385 128.960 80.213

Kaynalk: Sirket

Sirket’in malzeme ve ekipman tedarik siireci malzeme se¢imi ve onayi, siparis ve liriin
teslimi boliimlerinden olugmaktadir.

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 30.09.2021 tarihinde sona eren mali

tablolarinda yer aldig1 tizere tedarikcilerden yurt i¢i ve yurt dist toplam alis tutarlar: Tiirk
Liras1 bazinda asagidaki tabloda yer aldig: sekildedir.

Table 5: Yurt I¢i ve Yurt Dis1 Tedarikei Mal Alis Tutarlar

(TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021

Yurt I¢i Tedarikgiler 30.126.943 21.695.762 28.006.354 31.975.784
Yurt Dig1 Tedarikeiler 13.046.117 14.154.353 12.955.543 11.345.435
TOPLAM 43.173.060 35.850.115 40.691.897 43.321.219

Kaynak: Sirket
D.3.1. Ev Grubu

Sirket’in ev grubunda yer alan tirtinlerin biiytik bir ¢cogunlugu mobilya sektoriinde 6nemli
bir degere sahip yasam alaninda kullanilmak tizere tiretilen koltuk ve kanepeler, tv tiniteleri,
dresuar, dolap, sehpa, ¢alisma alaninda kullanilmak tizere kurucu ortak Faruk Malhan’in
tasarimini  yaptigi calisma masasi, kitaplik ve raf tiretmekte olup; sofra grubunda

(@) OYAK YATIRIM bir QOYAK) kurulusudur.
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kullanilmak tizere yemek takimi, ¢ay bardagi ve setleri, ve yasam alaninda tamamlayici

olarak adlandirilan aydinlatma, ev tekstili (nevresim ve yatak ortiisii) tirtin gruplarinin da
satisin1 yapmaktadir.

Sirket’in ev grubunda tasarimini ve tretimini ger¢eklestirdigi tGrtinlerin bir kismi agagida
belirtilmektedir.

Kaynak: Sirket

Kaynalk: Sirket

7
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Kaynak: Sirket
5. - fnbul PurkSll 8
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D.3.2. Ofis Grubu

Sirket’in egitim, finans, bilisim, konut, saglik, sanayi ve turizm gibi sektorlerde ¢aligma
alanlarinda kullanilmak {izere masa, depolama, boliicti panel sistemleri, koltuk, kanepe ve
sandalyeler gibi ¢ok ¢esitli kategorilerde yenilik¢i ofis mobilya tasarimlar: yapmaktadir. Bu
tirtinleri kurumsal satis kapsaminda proje olarak tiretmekle birlikte, perakende olarak da ofis
mobilyalart satist yapmaktadir.

Sirket’in ofis grubunda tasarimini ve tiretimini gergeklestirdigi tirtinlerin bir kism1 asagida
yer aldigi sekildedir:

Kaynak: Sirket

Kaynak: Sirket

k¥l Pork Sit’78
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Kaynak: Sirket
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D.4. Satislar

Koleksiyon Mobilya iiretimi yapmis oldugu désemeli trtinler, koltuklar, masalar, sehpalar
ve diger triin gruplarmin satisint gesitli kanallarda gergeklestirmektedir. Koleksiyon
Mobilya’ya ait Tarabya ve Tekirdag magazasi ve bayilere ait olan Istanbul Caddebostan,
Tarabya, Skyland, Masko ve Modoko, , Antalya ve Izmir’de bulunan 7 ana magaza ve
yurtdisinda baslica Fransa, Almanya ve Ingiltere’de bulunan satis kanallari (bayilikler,
temsilcilikler ve benzeri) araciligi ile gerceklestirmektedir.

D.4.1. Satislarin Faaliyet Alania Gore Kirilimi:

Table 6: Uriin Gruplar1 Bazinda Satislar

(TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021
Ofis Mobilyalari 152.172.623 146.486.808 1211897592, 110.506.026
Ev Mobilyalari 41.876.394 47.008.822 35:368.157 27.931.557
Proje Satislari * 12.269.109 18.574.749 33.529.821 47.832.405
Diger 20.734.464 16.100.895 22.125.253 12.710.837
Toplam 227.052.590 228.171.274 212.895.623 198.980.826

*Proje satislari, standart tiriinlerin miisteri talebine gore degistirilmesi yoluyla iiretilen tiriinler ile miisteriye
ozel yeni tasarimla yapilan tiriinlerin satislarindan olusmaktadir.
Kaynak: Sirket

D.4.2. Satis ve Dagitim Kanallar::
Sirket satiglarini, perakende, kurumsal satis, ihracat ve e-ticaret olmak tizere 4 ayr1 kanalda

gerceklestirmekte olup; Sirket’in yillar itibarryla satis kanallarina gore gergeklestirilen
hasilat tutarlar1 asagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 7: Satis Kanali Bazinda Hasilat

(TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021 Pay %

Proje Satislari 110.555.297| 137.654.796 94.164.153 114.018.288 57,30
Thracat 69.514.116 43.372.075 69.272.716 39.233.466 19,72
Perakende 46.562.777 46.022.619 49.052.285 45.715.763 22,91
E-Ticaret 420.400 1.121.784 406.468 13.309 0,01
Toplam 227.052.590| 228.171.274 212.895.623 198.980.826 100

Kaynak: Sirket

a)Perakende Satis /

Sirket’in perakende satiglari ofis ve ev perakende olmak tlizere yapilmaktadir. Sirket
perakende satislarini Koleksiyon Mobilya’ya ait Tarabya, Ankara ve Tekirdag magazas1 ve
bayilere ait olan Istanbul Caddebostan, Tarabya, Skyland, Masko ve Modoko, Antalya ve
[zmir’de bulunan bayileri aracilig1 ile gergeklestirmektedir.

Sirket bayileri ile Bayilik ve/veya Yetkili Saticilik Sozlesmeleri akdetmekte olup,
sozlesmeler Koleksiyon Mobilya’nin marka ve tirtin haklarinin korunmasina iliskin standart
hitkiimler icermektedir. Sozlesmelere iliskin detayli agiklamalar Izahname’nin 22. Basligi
altinda yer almaktadir.
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(i) Bayi Kanali ile Satis

Sirket’in bayileri araciligiyla ger¢eklestirmis oldugu satis ve tutarina iligkin bilgi asagidaki
tabloda belirtilmektedir.

Table 8: Bayi Kanali ile Yapilan Satislar

(TL) 2018 2019 2020 30.09.2021
Ofis 9.790.272117.332.54311.907.599|11.714.272
Ev 8.537.217|12.646.417| 9.763.147| 6.538.619
Proje 19.672 60.870| 3.759.996 411.612
Diger 535.626 607.880 222131 246.512
Toplam 18.882.786 | 30.647.710 | 25.753.472 | 18.911.016

Kaynak: Sirket

Sirket’in bayileri araciligi ile gerceklestirmis oldugu satislarda tirtin gruplarmin payi
asagidaki tabloda belirtilmektedir.

Table 9: Uriin Grubu Bazinda Bayi Satislar

(%) 2018 | 2019 2020 | 30.09.2021

Ofis 52% 57% | 46% 62%
Ev 45% 41%| 38% 35%
Proje 0% 0% 15% 2%
Diger 3% 2% 1% 1%
Toplam 100% | 100%| 100% 100%

Kaynak: Sirket

Sirket’in {iriin gruplar1 bazinda, bayileri araciligi ile ger¢eklestirmis oldugu satislarin toplam
satis icerisindeki payini gosterir tablo asagida yer almaktadir.

Table 10: Bayi Satislarinin Toplam Satislar Icerisindeki Pay1 (%)

Toplam Toplam Toplam Toplam
Sati Sati Sati Sati
sk b Iginfleki ALttt iginfleki U2l ig:infleki AU vzl iginfleki
Pay-% Pay-% Pay-% Pay-%
Ofis 9.790.272 6,43% | 17.332.543 11.83% | 11.907.599 9,77% | 11.714.272 10,60%
Ev 8.537.217| 20,39% | 12.646.417 26.90% 9.763.147| 27.61% 6.538.619| 23.41%
Proje 19.672 0,16% 60.870 0,33% 3.759.996 11,21% 411.612 0,86%
Diger 535.626 2.58% 607.880 3,78% 322.731 1,46% 246.512 1.94%
Toplam 18.882.786 8,32% | 30.647.710| 13,43% | 25.753.472| 12,10% | 18.911.016 9,50%

Kaynak: Sirket

b) Kurumsal (Proje Bazli) Satis

Sirket, kurumsal (proje bazli) satislarini piyasa arastirmalari, potansiyel proje arastirma,
ihalelerin takip edilmesi yoluyla aldigi gibi, mimarlardan ve uzun streli c¢aligtigt
miisterilerden ve/veya proje yonetim firmalarindan gelen teklifler tizerine de alabilmektedir.

Sirket’in proje bazli satiglar:
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(i) standart tirtinlerin miisteri talebine gore degistirilmesi yoluyla tiretilen
(ii) miisteri 6zelinde tamamen miisteri talep ve ihtiyaclari dogrultusunda yeniden
tasarlanan
trtinlerden olusmaktadir.

Proje satislarinda genellikle projeye baslamadan 6nce sozlesme tutarinin %50°si kadar
avans alinmakta ve kalani ise tirtinlerin tesliminde miisterilerden tahsil edilmektedir.
Sirket’in son 5 yilda kurumsal satis gerceklestirdigi miisterileri arasinda T.C. Disisleri
Bakanligi Kotonu Biiyiikel¢iligi, Enerjisa Atasehir Binasi, IGA Istanbul Havalimani,
Cumbhurbagkanligi Millet Kiitliphanesi, Havacilik Projesi, Yemek Sepeti Genel Miidiirliik
Binasi, Just Work Yeni Jenerasyon Ofis Kampiis, Tiirkiye Vakiflar Bankasi Tiirk A.O.
Genel Miidiirliik Binasi, Tiirk Hava Yollar Istanbul Hava Limani’ndaki Binalar1, Gaziantep
Anadolu Medeniyetler Miizesi, Savunma Sanayi Projesi, Yargitay Binasi, Turkuaz Medya
Center yer almaktadir.

c) Ihracat

Sirket, yurt icindeki projelerin yani sira mobilya imalat, ihracat ve ithalat alaninda
uluslararast alanda da faaliyetlerine devam etmekte olup; Sirket bu kapsamda diinyanin
farkli noktalarinda 40°tan fazla iilkeye ihracat yapmaktadir. Bunun yam sira Sirket’in 25
tilkede temsilcilikleri bulunmakta olup; Sirket tirtin satiglarmi yurt disinda bu yol ile de
gergeklestirmektedir.

Sirket, uluslararasi alanda kendi magazasmi isletmek yerine satis kanallarini artirmayi
hedeflemistir. Bu kapsamda Saville Row isimli ofis mobilyalar: saticis1 Sirket icin Ingiltere
Clerkenwell bolgesinde 1000 metrekarelik bir magazaya ge¢mis ve i¢inde sadece Sirket
urtinlerini sergiledigi bir yapiy1 insa etmistir. Halihazirda bu birliktelik ile, Londra pazarinin
en biiytik projelerinden biri olan, SKY Media Centre mobilyalari projesi Sirket tarafindan
stirdtirtilmektedir.

Sirket’in baglica Almanya’da 10, Amerika’da 12 adet aktif satis kanali (bayiler,
temsilcilikler ve benzeri) bulunmakta olup; Sirket, tigiincti kisi kurumlarin tirtinleri ile
birlikte Koleksiyon’un da iiriinlerinin satildigi, Polonya, Israil, Azerbaycan, Misir, Katar
Singapur, Hong Kong ve Sydney’de bulunan satis kanallari araciligi tasarima dayali
btiytimesini stirdiirmektedir.

Fransa pazarinin en biiyiik oyuncusu ve kurucusu da mimar olan RBC sirketi ile is birligi
gerceklestirilmistir. Paris, Lyon ve Montpellier sehirlerindeki magazalarinda Koleksiyon
markasi, Avrupa’nin 6nde gelen ilk bes markasi ile yan yana konumlandirilmis ve
sergilenmektedir. Tlim bu sehirlerde Sirket’e 6zel verilen davetlerde pazarin en 6nemli
oyuncularma Sirket’in tanitimi yapilmaktadir. Bu sergiler sonucu, Fransa’nin en biiyiik
yerlesim planlama danismanligini yapan CBRE firmasi ile Paris merkezde beraber bir
calisma ile Allergan markasinin genel miidiirltigii binasinda kullanilacak mobilyalar
tiretilerek teslim edilmistir. Sirket’in gerceklestirmis oldugu yurt disi projelerinde,
genellikle, sozlesme bedelinin %40-%50’si oraninda avans alinmaktadir.

Sirket’in satislarinin yurt i¢i ve yurt dist dagilimi asagidaki tabloda yer almaktadir.

BUyuk Mukelletler y0. 639 UU3 Y503
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Table 11: Yurt h;i ve Yurt Dis1 Satislar
(TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2020 30.09.2021
Yurt Tg:i Satiglar 184.444.021 222.248.244 186.049.276 | 125.839.117 211.078.142
Yurt Dist Satislar 88.156.240 57.722.680 71.194.253 39.966.901 40.716.792
Satistan ladeler (-) (4.068.445) | (5247217) | (5.765.804) | (2.072.437) | (2.038.664)
Satis Iskontolari (-) (41.479.226) | (46.552.433) | (38.582.102) | (23.874.047) | (50.775.444)
Net Satislar 227.052.592 228.171.274 212.895.623 | 139.859.534 198.980.826

Kaynak: Sirket

Sirket’in 30.09.2021 tarihi itibartyla ihracat yaptigi iilkeler ve ihracat tutarr asagidaki
tabloda yer aldigi sekildedir.

Table 12: Thracat Yapilan Ulkeler ve Satis Tutarlar:
o ke ] 30.09.2021

Katar 16.279.447
Irak 6.666.671
Misir 5.675.422
BAE 5.117.498
ABD 1.100.403
Bahreyn 1.039.441
Kibris 960.897
Hollanda 786.975
Hindistan 595.934
Makedonya 396.026
Almanya 360.605
Fransa 355.913
Azerbaycan 320.975
Suudi Arabistan 283.454
Urdiin 121.438
Biiytik Britanya 91.912
Singapur 91.265
Glircistan 73.027
Sirbistan 34.071
Romanya 16.876
Macaristan 8.594
Polonya 71952
Kenya 6.938
Hong Kong L9
TOPLAM 40.394.856

***Tutarlar TL cinsinden eklenmistir.
Kaynak: Sirket

d) Internet Satislart

Sirket, 3 ana magazas1 ve yurt disinda bulunan satis temsilcilikleri yaninda, daha ¢ok sayida
misteriye hitap etmek amacma yonelik 2013 yilinda e-ticaret platformu iizerinden
satiglarina baslamis olup, www.koleksiyon.com.tr internet adresinde “E-Shop” uzantisi ile
acilan www.koleksiyononline.com internet sitesi iizerinden devam etmektedir. Sir
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internet sitesi {izerinden stogunda olan standart tiriin grubunda yer alan tirtinlerin ve siparise
dayal1 tiretimi yapilan tirtinlerin satigint yapmakta olup; ayni zamanda magazada satilmayan
tirtinler de kampanyali olarak 1 Temmuz 2021 tarihinden itibaren internet adresinde
satilmaktadir.

Sirket {iretimini yapmis oldugu iiriin gruplarinin reklamlarini Google ve sosyal medya
tizerinden saglamaktadir.

Sirket’in internet sitesi {izerinden yapmis oldugu satislarinda miisterilerin  tirlini
deneyimleme imkani olmamasi sebebiyle Sirket miisteri ¢evresini genisletmek adina ve
miisterilerinin kolaylikla tirtinleri deneyimleyebilmesi adina satis kanallarini artirmayi
amagclamaktadir.

D.5. Satis Sonras1 Hizmetler:

Satis1 gerceklesen triinleri satiginin devamini saglamak amaciyla satin alman tirliniin
tasinmasi, teslimi, montaji, kullamiminin gosterilmesi, bakim ve onarmmi, yedek parca
saglanmasi, miigteri sikayetleri ile ilgilenilmesi gibi faaliyetler Sirket’in satis sonrasi
hizmetlerini olusturmaktadir.

Sirket’in perakende satis teslimleri, Koleksiyon un {irtin kurulumlart hakkinda yetkin olan
personeli tarafindan gerceklestirilmektedir. Teslim asamasinda friinlerin - kurulumu
yapilmaktadir.

Sirket’in satisin1 yapmis oldugu tiriinlerine iligkin garanti stiresi tirlinlerin tesliminden
baslamak iizere iki yildir. Uriinlerin biitiin pargalar: dahil olmak tizere tamami Koleksiyon
Mobilya’nin garantisi kapsamindadir. Uriinlerin garanti siiresi igerisinde gerek malzeme ve
iscilik gerekse montaj hatalarndan dolay: arizalanmas: halinde, is¢ilik masrafi, dedisen
parca bedeli ya da bagkaca herhangi bir ad altinda miisteriden herhangi bir ilave bedel talep
edilmeksizin Sirket tarafindan ayip ve hatalar bedelsiz olarak giderilmektedir.

Sirket, Satis Sonrast Hizmetler Yonetmeligi kapsaminda 25.11.2002 tarihinde Satis Sonrasi
Hizmet Yeterlilik Belgesi almis olup; sz konusu belge Sirket tarafindan her iki yilda bir
yenilenmektedir.

D.6. Yatirimlar:

Sirket, 2018 yilinda Uretim Merkezinde kullanilmak tizere kesim, sarma, ¢gemberleme ve
ebatlama makine ve techizat yatirimi yapmustir. S6z konusu yatirimin bedeli kesim, sarma
ve cemberleme makineleri i¢in yaklasik 470.000 Avro ve ebatlama makinesi igin ise
yaklasik 710.000,00 TL dir.

Tekirdag’daki {iretim merkezinde gergeklestirilen yatirimla mobilya sektériine yeni bir
ivme kazandiran CNC kontrollii tam otomatik hat faaliyete gegirilmis olup, istasyonlar: ve
kurgusu son teknolojiye gore tasarlanan bu hat dakikada tiretilen panel mobilya adedini 12
katina ¢ikartmistir.
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D.7. Projeler:

a) Sirket’in Tamamlannus Yurt dist Projeleri

Asagida gorsellerde Sirket’in mobilya ve galisma grubu teslimi islerini tamamladig1 bazi
snemli uluslararasi iliskin detaylar asagida gorselleri ile birlikte yer almaktadir.

Kaynak: Sirket

b) Sirket’in Tamamlannus Yurt Ici Projeleri

Sirket’in mobilya ve ¢alisma grubu teslimi islerini tamamladigi bazi énemli yurt igi
projelerine iligkin detaylar asagida belirtilmistir.

Kaynak: Sirket

@ OVAK YATIRIM  bir kurulusudur.
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Kaynak: Sirket

Kaynak: Sirket

Kaynak: Sirket
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Kaynak: Sirket

c)Sirket’in Devam Eden Projeleri

[zahname tarihi itibariyla Sirket’in yurt i¢i ve yurt disinda birgok sektorde faaliyet gdsteren
firma ve/veya kuruluslar ile iliskileri devam etmekte olup, Sirket’in devam eden yurt i¢i
projelerine konu miisteriler baslica, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim A.§, Diinyagéz
Hastanesi, QNB Finansbank A.S, THY (Tirk Hava Yollar1) Anonim Ortakligi, Sompo
Sigorta Anonim Sirketi, Ford Otosan, Oyak A.S, Vakiflar Bankasi, Yap1 kredi Bankasr’dur.

D.8. COVID-19 Etkisi

Diinya ¢apinda yasanan COVID-19 salgini her sektérde oldugu gibi mobilya sektoriinde de
belirsizlikler ve degisimler yaratmistir. Ancak COVID-19 Sirket faaliyetlerini olumsuz
etkilememis ve Tekirdag’da yer alan fabrikasinda tretim faaliyetlerini durdurmamis ve
mobilya ve ev grubu {iriinlerinin tiretimi ve teslimine devam etmistir.

Sirket yonetimi pandemi sonrast dénemde 6zellikle hastaneler ve ofisler basta olmak tizere
kullanimin yogun oldugu tiim yapilari salgin hastalik kosullarina uygun hale getirmek ve
sosyal mesafenin korunmasi amaciyla daha fazla temiz havanin sirkiile olabilecegdi
tasarimlarina ¢aligmalarinda yer vermeye baslamistir.

D.9. Sirket’in Stratejisi

Sirket, mobilya sektériindeki bilinirligi ve giiciinii koruyarak biiytime planini stirdiirmek ve
yenilikei, kaliteli ve giivenilir tiriinleriyle miisterilerinin ihtiyaglarina en etkili bir bigimde
yanit vermek amaciyla gesitli stratejileri planlamaktadir. Sirket’in faaliyetlerine yonelik
stratejik oncelikler asagida belirtilmektedir.

1) Pazar Paymim Artirilmasi

Sirket, rekabet kurallarmi kendi lehine ¢evirme amaciyla ve rakiplerine karst tistiinliik
kumla gay651yle her bn hedef pazarl ayri ayri beluleyelek beluh aksiyonlar almaktadu
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a) Yurt Disi Pazarlarda Biiyiime:

Sirket, biiyiimeyi planladigi pazarlari iyi analiz ederek ilgili pazarlarin 6zel ihtiyaglarina
gore her bir bélge i¢in pazarlama stratejileri, operasyonel yapilanma, firiin portfdyleri ve
fiyatlandirma stratejileri farkliligina gitmektedir. Sirket’in hedefi yurt diginda bir¢ok tilkede
yer alan satis kanali ve temsilciliklerini arttirarak global markali bir sirket olma yolunda
ilerlemek ve tasarimlarini daha genis bir miisteri ¢evresine tanitmaktir. Bu kapsamda Sirket,
yurt disinda yer alan satis kanallarmi arttirma ve miisteri tabanini genisletme yoniinde hedefi
dogrultusunda ilerlemektedir. Sirket, Avrupa, Amerika, Asya ve Orta Dogu-Afrika olmak
iizere global pazarda satisini 51 tilkeye ¢ikarmig olup 2019 yilinda toplam 36 tilkeye ihracat
gerceklestirmistir. Sirket Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa Birligi tilkeleri, Korfez
Ulkeleri’ni ana yurt dist pazarlar olarak hedeflemektedir. Sirket bu kapsamda, global
pazarda biiylime hedeflerini destekleyecek bir organizasyonel yapinin kurulmast adina
calismalarina baglamistir.

b) Yurt I¢ci Pazarlarda Biiyiime:

Sirket, mobilya sektériinde geligmeler ve dinamikleri goz éniinde bulundurarak, tecriibe,
tasarim gibi giiclii yonlerini yurt iginde bayi yapisiu gelistirerek ve gli¢lendirerek
perakende satislarinda cirosunu yiikseltmeyi hedeflemektedir. Ayrica, Sirket kurumsal
proje satiglarimi da artirmak igin basta Istanbul Finans Merkezi Projesi olmak tizere,
bankalar ve sigorta sirketleri gibi kurumsal sirketler ile biiyiik ve orta 6lgekli kamu ve 6zel
sekt6r yatirim projelerindeki is hacmini arttirmayi planlamaktadir. Sirket bu kapsamda,
miisteri memnuniyeti ¢aligmalarina 6nem vermekte ve finansal performansini artirmaya
yonelik birtakim calismalar gergeklestirmektedir. Sirket buna ek olarak, Miisteri Y6netimi
projesi icinde calismalara baglamis olup, yurt i¢i pazarda biiytime stratejisini gelistirmeyi
hedeflemektedir.

(i) Kurumsal Satisin Artirilmasi: Sirket meveut planladign stratejileri ile gelismekte olan
ve degisen kiiresel tedarik zinciri sektorleri tizerinden ihtiyaglari saptayarak, yapilan
satislarini artirmak ve dzellikle rekabette ¢ne ¢ikabilmeyi hedeflemektedir. Sirket bu
kapsamda, diinya giindeminde olan dijital ve yesil dontistim kuruluslari kapsaminda
pazar paymi arttirabilmek, yeni hedef kurumlara ulasarak mevcut miisteri kitlesini
buyiitmek amaciyla iiriin gelistime {izerinde ¢alismalarma yogunlagmistir. Son
yillarda Tiirkiye nin giindeminde olan Istanbul Finans Merkezi Projesi, Teknoloji Ussii
kurulumu tesvikleri kapsamindaki kuruluslara yonelik proje takibi ve kurumsal satislar
yapilmasi Sirket tarafindan planlanmaktadir. Artmakta olan Savunma Sanayi sektdriine
ve yan kuruluslara yapilacak satiglarn artirilmasi planlanmis olup; bu sektdrde
gerekli takipler de Sirket tarafindan yapilmaktadir. Kurum satiglarinda aranan tasarim
giiciine, deneyimli kadro ve is yonetim kabiliyetlerine sahip Sirket’in bu yoniiniin
vurgulanarak, yapilan biiyiik kapsamli kurumsal satiglarin daha fazla tanitilmasi ile
yeni kurumlara ulagabilmek Sirket’in 6nemli stratejilerinden bir tanesidir. Sirket,
kurumlar ile var olan ticari iliskilerinin devamliligini saglamak, satis kanallarini
artirarak stirdiiriilebilir satislar yapmak, sahip oldugu tiretim kapasitesi ile biiyiik
kapsaml1 islerin 6zgiin tasarimlarla yapilabilecegi kurumlara ait projelerde yer alarak
satislart artirmak amaciyla faaliyet ve ¢aligmalarini stirdtirmektedir.

(ii) E-Ticaret Satis Payinin Artirilmasy: Sirket’in, e-ticaret platformu tizerinden yapilan
satislarini artirmak ve 6zellikle rekabette 6ne ¢ikabilmek, pazar artirabilme
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yeni hedef kitlelere ulasarak mevcut miisteri kitlesini biiytitmek amacryla tirtin
gelistirme tizerinde ¢aligmalarmi yogunlagtirmak 6nemli stratejileri arasindadur. Sirket
bu amacla; (a) e-ticaret platformu ile ilgilenen ayri bir ekip kurulmasi, bu konuda
uzman personelin ise alinmas, (b) web sitesinde tiriin agiklama ve gorsellerine detayli
yer verilmesi, (¢) siparisin her agamasinda miisteriler ile olan iletisimin seffaf
olabilmesi amaciyla miisteri destek hattinda gelismis bir iletisim ag1 kurulmasi, (d) e-
ticaret platformu yaninda marka bilinirligi yiiksek online pazar yerleri ile entegre olarak
{irtinlerin etkilesiminin arttirilmasi c¢alismalarini stirdiirmektedir. Yurt i¢i ve yurt
diginda yer alan geleneksel magazacilik satiglart yaninda e-ticaret platformunun
altyapisin giiglendirerek satig kanallarmi gelistirilmesi beklenmektedir. Sirket bu
kapsamda www.koleksiyononline.com sitesi iizerinde ve diger pazara hakim olan
online satis kanallar1 araciligi ile faaliyetlerini gelistirmek ve satis hacmini arttirmak
amaciyla gerekli ¢aligmalart yapmaktadir.

(iii) Ev Mobilya Sektiriinde Pazar Paymmm Artirilmast: Son yillarda emlak sektortiniin
gelismesi ve konut alanlarmnda ¢oklu uygulamalar sergilenmesi sonucu Sirket ev
mobilya grubu tirtinlerinin {iretilmesi ve satisinda 6nemli bir paya sahip olmustur. Bu
kapsamda, ev mobilyalar1 alaninda biiytimek, magaza sayisim arttirmak hem yurt ici
hem de yurt disi pazarlarda, bu iiriin grubunda payin1 biiytitmek, Sirket’in en 6ncelikli
hedeflerindendir. Bu cercevede yurt i¢i pazardan baglamak tizere, miisteri profil analizi,
pazardaki diger firmalarin durumu ve ulasilabilecek potansiyel konulari, dis kaynak
destekli uzmanlarla da calisilmaktadir. Sirket, magaza sayisinin arttirilmasi, bayilesme
politikasinin detaylandirilmast ve magaza veya bayi olarak bulunulmasi hedeflenen
lokasyonlart belirlemek konusunda gerekli ¢alismalarim siirdiirmektedir. Sirket bu
sayede giiclii tasarimlar ile pazar payin artirmay: hedeflemekte olup; katilacagi sergi
sayisini artirarak, daha fazla miisteri cevresine ulasabilmeyi planlamaktadir.

(iv) Bayi Agmm Yaygmlastirilmast: Sirket’in mevcut bayi sayist Tiirkiye genelinde 9
olup 5 yillik stiregte bu bayilik rakammin Onemli noktalarda 30a cikarilmasi
planlanmaktadir. Bayi agi yaygmlastirilarak ev mobilya sektdriinde pazar paymnin
artirilmasina katki saglanmasi hedeflenmektedir.

2) Marka Bilinirliginin Gii¢lendirilmesi:

Koleksiyon “yiiksek kalitede mobilya mimarisi”ni yaratmak tizere, fikirleri, standartlari,
tasarim konseptlerini bir araya getiren, 50 yillik deneyimle edindigi yaygin ve saygin itibara
sahip bir markadir. Sirket, kuruldugu yildan itibaren Tiirk mobilya sektoriinde varligini
stirdiirmektedir. Sundugu her iirtinde hem miisteri tal¢ple11m iyl analiz etmis hem de
inovatif yaklagimlariyla yeni talepler yaratmisgtir. Bundén sonraki siiregte marka bilinirlik
ve yakinlik degerlerini arttirarak, tasarim, kalite, gliven gibi deerlerini ulusal ve
uluslararast platformlarda bilinir fuarlar araciligr hatirlatma, bu marka bilinirliginin
giiclendirilmesi ve diinya markasi olgusunun pekistirilmesi faaliyetlerinde bulunmak
Sirket’in 6nemli stratejilerinden biridir.

Tiirk Mali Olumlu Imajinin Yayginlastirdmasi: %100 yerli sermayeli olan Sirket, Ttirkiye
Cumhuriyeti’nin ihracat vizyonuna uzun yillardir etkin katkilar saglamaktadir. Sirket’in bu
anlamda gerek cari agigin azaltilmasimda gerekse Tiirk mali olumlu imajimnin yayﬂmasmda
onemli adimlar atmak ve sahip oldugu tasarim birikimi ve kiiltlirlindi yurt d1$1nda en 1y1
sekilde temsil etmek Sirket’in 6nemli stratejileri arasindadur. $nket W
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aliminda daha ¢ok yurt i¢i pazarina yonelmis olup, yerli reticileri destekleme ve bilgi
aligverisi ile yerli tedarikgilerin geligiminin saglanmasi kapsaminda gerekli faaliyetleri
gostermektedir.

5. Sektor Hakkinda Bilgi
A. Global Sektor Goriiniimii

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan 12 Mart 2020 tarihinde yapilan basin toplantinda, 11 Mart
2020 tarihi itibariyle; 114 iilkede 118 vakanm goriilmesi ve 4 bin 291 kisinin hayatini
kaybetmesi nedeniyle, COVID-19 (Koronaviriis Salgini, Koronavirts) kiiresel salgin
anlamina gelen pandemi olarak ilan edilmistir. Kiiresel tedarik zincirinde bozulma ile
baslayan ve artan vaka sayilariyla birlikte, diinyayr kapali bir ekonomiye geviren stire¢
sonucunda, Uluslararast Para Fonu (IMF) COVID-19 salgininin yol agtig1 kriz nedeniyle
diinya ekonomilerine iliskin biiylime tahminlerini keskin bir sekilde asagiya ¢ekmistir.
Uluslararast  kuruluslar 2021 yilinda kiiresel ekonomik aktivitedeki biiylimenin
beklediklerinden daha 1limli gerceklesebilecegi 6ngériisiiyle tahminlerinde revizyona
gitmislerdir. OECD 2021 yili biiyiime tahminini %5,6°ya, Fitch ise %5,7 ye indirmistir.
Ocak 2021°de yaymlanan Diinya Ekonomik Gortinim Ocak Ayr Gilincellemesi
Raporu’nda, kiiresel ekonominin yiizde 3,5 oraninda daralacagini ongoriilmekle birlikte,
2021 yilmin Nisan ayinda yayinlanan Diinya Ekonomik Goriintim Raporu’na gore, 2020
yilinda diinya ekonomisi %3,3 oraninda kii¢tilmiigttir.

2021 yilimin Ekim ayinda yayinlanan Diinya Ekonomik Gériintim Raporu'na gére ise,
asilama calismalarmin hiz kazanmasi ve iilkelerin normallesme doénemine girmesinin
ardindan COVID-19 salgininin neden oldugu ekonomik gerileme yerini toparlanmaya
birakmistir. Kiiresel ekonominin 2021 yilinda %5,9 ve 2022 yilinda %4,9 ile, 2021 yili
Temmuz ay1 tahmininden 0,1 puan daha diisiik biiytimesi beklenmektedir. 2021 yili igin
asag1 yonlii revizyon yapilmakla birlikte, kismen arz kesintileri ile gelismis ekonomiler ve
biiyiik olciide kotiilesen pandemi dinamikleri nedeniyle gelismekte olan iilkeler igin
gerileme yansitilmaktadir. Bu durum, bazi emtia ihra¢ eden yiikselen piyasalar ve
gelismekte olan ekonomiler arasinda daha giiglii kisa vadeli beklentilerle dengelenme
géstermektedir. Rapora gore, Delta varyantinin hizla yayilmasi ve yeni varyantlarin tehdidi,
pandeminin ne kadar hizl istesinden gelinebilecegi konusundaki belirsizligi artirmigtir.

2021 yilinin Ekim ayinda yayinlanan Diinya Ekonomik Goriintim Raporu’na gére, IMF nin
2021-2022 yillarma iliskin diinya ekonomisinin biiylimesine yonelik beklentileri yer
almaktadir.

/
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Table 13: IMF Biiyiime Tahminleri
. |
: 0
Deg 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Diinya 3,60 2.8 -3,1 5,9 4,9
Gelismis Ekonomiler 252, 1,7 -4,5 32 4,5
- ABD 2,9 20, 3.4 6,0 5,2
- Euro Bolgesi 1.9 138 -0,3 5,0 4.3
Japonya 0,3 0,7 -4.6 S8l 332
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 4,5 3,7 -2,1 6.4 5,1
- Asya 0.3 9 -0,8 72 6,3
- Cin 6,7 6,1 2.3 8,0 5,6
- Hindistan 6,1 4.2 -7,3 9,5 8.5
- ASEAN-5 6,1 4,9 3.4 2,9 5,8
- Avrupa 32 2,1 -2.,0 6,0 3,6
- Rusya 23 38 -3,0 4.7 29
- Tiirkiye 3,0 0,9 1,8 529 3,3
- Latin Amerika ve Karayipler 1,1 0,0 -7,0 6,3 3,0
- Brezilya 1,3 1,1 -4,1 Sl I3
- Meksika 09 -0,3 -8,3 6,2 4,0
- Orta Dogu ve Orta Asya 1,8 1,4 -2,8 4,1 4,1
- Suudi Arabistan 2,4 0.3 -4,1 2,8 4,8
- Sahra Alt1 Afrika 3,2 B -1,7 37 3,8
- Nijerya 1.9 289, -1.8 2,6 27
- Giiney Afrika 0,8 0,2 -6,4 5,0 25

Kaynak: IMF 2021 Ekim Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu

Global Market Insights (“GMI”)’a gore, kiiresel mobilya pazarmnin, artan insaat yatirimlari
ve gelismekte olan tilkelerdeki yiiksek ekonomik biiytime ile oniimiizdeki dénemde pozitif
biiytime gostermesi beklenmektedir. Bu biiytimenin biiytk bir kismimin, hizla gelisen
ekonomileri ile Cin ve Hindistan gibi Asya pazarlarindan gelecegi 6ngoriilmektedir. Artan
harcanabilir gelirler, degisen yasam tarzlar ve teknolojik inovasyonlarin kiiresel mobilya
endiistrisindeki biiytimenin arkasmdaki itici giigler olacagi diistiniilmektedir.

Kiiresel mobilya tiretimi 2020 yilinda 545,8 milyar dolar1 agsmistir. GMI’ya gore, sektSrin
2030 yila kadar yillik ortalama %6,3 biiytiyecegi, 2030 yilinda biiytikliigtintin ikiye
katlanarak 1,4 trilyon dolara ulasmast beklenmektedir. Kiiresel tiretimde en biiyiik pay
sahibi %36 ile Cin’dir. Cin’i %11 ile ABD ve %5 ile Italya takip etmektedir. Gegmis bes
yil dikkate alindiginda Hindistan yaklasik yillik ortalama %15 ile en hizli biiytiyen tilke
olarak dikkat ¢ekerken 2030 projeksiyonlarinda da %10 tizerinde biytime kaydederek
ticiincii en biiyiik pazar olacag: 6ngoriilmektedir.

COVID-19 salginy, ticari ve konut insaat faaliyetlerini biiyiik lgiide etkileyerek mobilya
sektorii gelirlerinde énemli bir diisiise neden olmustur. Ayrica, Cin'den mobilya teslimati,
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mallarin tiretim ve lojistiginde yasanan zorluklar nedeniyle ertelenmis veya kesintiye
ugramisti. GMI’ya gore, uzun vadeli senaryolardaki belirsizlik, tiketici harcamalarini
diistirticii yonde etki etme ihtimaline sahiptir.

Liiks Mobilya Pazart biiyiikliigii 2020'de 21,08 milyar ABD Dolar1 degerinde iken
2021'den 2027'ye kadar yillik bilesik biiylime oraninin GMI'a gore %4,5 olmasi
beklenmektedir. Altyap: genislemesi, tahmin periyodu boyunca pazar biiylimesini
yonlendirmesi 6ngoriilen 6nemli bir faktordiir.

Konut segmentinde ¢ok sayida sik/rahat mobilyanm yiiksek oranda benimsenmesi
nedeniyle dogal goriiniimlii tasarimlara yonelik artan talep, pazardaki biiytime firsatlarin
artiracaktir. Gelismekte olan tilkelerde artan harcanabilir gelire bagli olarak gelisen tiiketici
insaat harcamalari, endiistri bitytimesini hizlandirmaktadr. Insaat sektdriiniin bitytimesiyle
birlikte devam eden akilli sehir gelismelerinin, mobilya ¢ziimlerine yonelik énemli talep
yaratmas: beklenmektedir. International Data Corporation'a gore, diinya genelindeki akilli
sehir projelerinin 2022 yilina kadar 158 milyar ABD dolarim asan teknoloji yatirimlarini
ilgilendirmesi beklenmektedir.

2021 yilinda Diinya ofis mobilyalari pazari, COVID-19"un devam eden etkilerine ragmen
yaklasik 50 milyar ABD dolari degerine yiikselmistir. Avrupa pazari ve Asya-Pasifik daha
belirgin bir toparlanma gosterirken, ABD’nin toparlanma hizi ortalamanin altinda
kalmaktadir. Ancak genel itibariyle sektor giderek uluslararasi ticarete agilmaktadir.
Diinya genelinde ithalat/tiiketim orani kademeli olarak artarak 2021 yilinda %24°¢
ulasmustir. Ofis mobilyalarinda en biiyiik ithalatet olan ABD’yi Almanya, Fransa, Hollanda
ve Birlesik Krallik izliyor. Ofis mobilyasi potansiyel talebi, diistik ofis isgal oranlart ve
yiiksek diizede evden ¢alisma faaliyetleri tarafindan kisitlanmaktadir. Bununla birlikte,
CSIL’in 2022°de diinya ofis mobilyas talebinin biiyiimesine iliskin tahminleri olumlu
olmaktadir.

CSIL'e gore, Diinya mobilya pazari, 2021 yilinda pandemi oncesi degerlerin oldukea
{izerinde mobilya tiiketim seviyesi ile yeniden artig trendine gegmis ve 2022-2023
yillarinda daha da artmasi beklenmektedir.

Su anda diinya mobilya tiiketiminin tigte birinden fazlasi ithal edilmektedir. Kiiresel
diizeyde 6nde gelen ithalatgilar ABD, Almanya, Fransa ve Birlesik Krallik'tir ve 2021 icin
on veriler, tiim bu tilkeler i¢in mobilya ithalatinda (mevcut ABD dolari cinsinden) biiyiik
artislar gostermektedir.

ABD' ye yapilan mobilya ithalatinin %75'inden fazlas1 Asya'dan (¢ogunlukla Cin, Vietnam
ve Malezya'dan) kaynaklidir. ABD'nin Asya'dan yaptigi toplam mobilya ithalati iginde
Cin'in pay1 ticaret gerilimleri nedeniyle, dzellikle Vietnam'dan yapilan ithalat lehinedir.

B. Tiirkiye Sektor Goriiniimii

TUIK verilerine gore Tiirkiye ekonomisi, 2018 yilmin tamaminda %2,6 biytime
gerceklesmistir. 2019 yilinin son geyreginde finansal kosullardaki iyilesme ve kredilerdeki
hareketlenme ile birlikte yurt ici talep kaynakl olarak gii¢ kazanmis ve yil sonunda %00,9
oraninda biiytimiistiir. Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinda, %2,6 oraninda GSYH biiytimesi ile
diinyanin en biiyiik ekonomileri arasinda 18. sirada yer alirken, 2019 yilsonunda 19. sirada
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yer almustir. 2020 yilmin ilk ¢eyreginde %4,5 seviyesinde gergeklesen GSYH biiylimesi,
2020 yilmm tamaminda, bir 6nceki yilin ayni donemine gore %1.,8 oraninda artis
gostermistir. 2021 yilinmn Ggtincii geyreginde ise GSYH biiytimesi bir nceki yilin ayn
doénemine gore %7.,4 oraninda artis géstermistir.

2021 yili Aralik ayinda TUFE bir 6nceki aya gore yiizde 13,58 oraninda artmugtir. Aralik
ayindaki artisla birlikte yillik enflasyon yiizde 36,08 diizeyinde gergeklesmistir. Isgiicii
istatistiklerine gore issizlik orami 2021 yili Ekim aymda yiizde 10,7 seviyesinde
gergeklesirken istihdam orant %47,2 olmustur. 2021 yilinin Kasim aymda ihracat 21,5
milyar dolar, ithalat ise 26,9 milyar dolar seviyesinde kaydedilirken dis ticaret ag181 ise 5,4
milyar dolar olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye, 2021 yilinin 11 aylik déneminde mobilya tiretimi ve ihracat: konusunda diinyada
6. siraya yiikselmistir. Diinya mobilya ihracatinin ytizde 3'tinii ger¢eklestirmistir. Bu yilin
11 ayinda gegen yila gore yiizde 24,6 artisla 3 milyar 859 milyon dolar mobilya ihracati
gerceklestirilmistir. Bunun yanisira her gegen yil azalan mobilya ithalati da bu yil 500
milyon dolar civarinda seyretmistir. Ozellikle salgm nedeniyle biiyiik tesislerin kismi
calisma modeline gegmest, tiretici esnafin 6niinti agarken, tiretimin biiytik béltimiinti kiigtik
ve orta 6lgekli esnaf gergeklestirmistir.

Mobilya sektorii Tiirkiye’nin en eski ve en gelisen sektdrlerinden biridir. Sektérde son
yillarda diinya standartlarinda tiretim yapan tesisler kurulmus, bayilik teskilatlarryla tlke
icine ve diinyaya {iriin satar bir konuma ulasilmistir. Sektdr her yil tirtinlerini gelistirmekte
ve cesitliligini artirmaktadir. Mobilya sanayi katma deger agisindan da iilkemizin 6nde
gelen sektdrlerinden birisi olup, ihracatta yerli kaynaklar: en ¢ok kullanan ve ithal {iriinlere
bagimlilig1 en az olan sektorlerden biri olarak ekonomiye katkisini artarak devam
ettirmektedir. Mobilya isletmeleri genelde KOBI’lerden olusmaktadir. Ozellikle son
yillarda kiiciik 6lgekli isletmelerin yan sira orta ve biiytk olcekli isletmelerin sayis
artmaya baslamistir. Ayrica fabrikasyon {retim yapan firmalarin sayist her gegen giin
artmaktadir. Son yillarda mobilya ve orman iriinlerinde sektérde ¢nemli bir yer
tutmamakla beraber, faaliyet gosteren yabanci sermayeli firma sayisi, mutfak mobilyas:
basta olmak tizere artmaktadir. Sektoriin mevcut potansiyelini ve stratejik pozisyonunun
onemini kavrayarak yurtdisi tanitim ve ihracat g:ahgmalau ile uluslararast mobilya
pazarinda yiikselme olanag: bulunmaktadir.

Tiirk mobilya endiistrisi, genelde cogu geleneksel yontemlerle calisan atélye tipi, kiigtik
oleekli isletmelerin agirlikta oldugu bir goriintime sahiptir. Ticarete konu {irtinler i¢in iki
temel smiflandirma sistemi mevcuttur.

Mobilya talebi biiyiik dlgiide yeni konut ingaatlarna ve gelir artisina paralel bir seyir
izlemektedir. Ofis mobilyalar1 i¢in ise talep biiyiik 6lgiide igyeri agilmast ve insaatlarin
artmasina, ofis otomasyon sistemlerinin kullanimina ve dogal olarak istthdamin artmasina
baglidir. Bu nedenle talep esnekligi yiiksek bir tiiketim mali olan mobilyaya olan talep ve
kapasite kullanim oranlar1 ekonomik dalgalanmalara paralel olarak inisli ¢ikisli bir seyir
izlemektedir. Kapasite kullaniminin artirilamamasindaki en énemli etken i¢ pazardaki talep
daralmasidir. Sektdriin tam kapasite ile galisamamasinin nedenlerinin basinda i¢ talep,
ikinci sirada dis talep yetersizligi gelmektedir. Talep yetersizligini finansman, personel ve
calisanlar ile ilgili sorunlar, yerli ve ithal hammadde yetersizligi gibi nedenler izlemektedir.
Mobilya sektoriiniin gelismesi mobilya ihracatinin gelismesine baglidir.
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Tiirk mobilya sanayisi, 2001 yilindan itibaren dis ticarette siirekli olarak arti vermeye
baslamustir. Gegen dénemde yasanan krizlerle birlikte ig talepte goriilen daralma firmalarca
ihracata yonelinerek atlatilmaya galisilmig olup, yasanan siire¢ bu durumun gegici bir
yonelis olmayip firmalarin tercihi haline geldigini gostermektedir. Ihracat artik 6nemli bir
giic haline gelmeye baslamistir. Sektdrce yapilan ihracatm tigte biri AB’ye ve ithalatin
yaridan fazlast AB’den yapilmaktadir. Sektérdeki bu bolgesel yogunlagsma, AB pazart ve
tiiketicisinin nitelikleri diistiniildiigiinde olumlu olmakla beraber, sektoriin uzun dénemli
hedefleri acisindan pazar cesitlendirilmesine (ABD gibi alternatif pazarlar ile) gidilmesi
ihtiyacini da ortaya koymaktadir. 2001 yili itibari ile ihracatta yakalanan olumlu siirecin
devam ederek, énemli miktarlarda acik verilen {ilke dis ticaretinde, sektdriin art1 dis ticaret
dengesi gelenegini stirdiirmesi ve {ilke ekonomisine katkisini devam ettirmesi
beklenmektedir. Daha saglikli makro-ekonomik kosullarda ve edinilen dig pazar
deneyimleri ile birlikte mobilya sanayisi daha biiyiik artislara misait bir dinamizme ve
potansiyele sahiptir.

Grafik 1: Tiirkiye’nin Mobilya Thracat:

Tiirkiye'nin Mobilya fhracati (Bin Dolar) Tiirkiye’nin mobilya ihracati

2001 yilinda 192 milyon dolar
olarak gerceklesirken, 2020
yilinda 6nemli oranda artarak
3 milyar 422 milyon dolara
ulasmustir. 2020 icerisinde
ticarete  olumsuz  etkileri
onemli  olgiide  hissedilen
pandemi kosullarina ragmen
3.055.449 2020 yili mobilya ihracati
42018 #2019 =2020 gecen seneye gore %12
oraninda artis kaydetmistir.

2.686.741
3.421.603

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanligt Mobilya Sektér Raporu

Sektordeki firmalarin bir kismi dogrudan ihracat yaparken, biiyiik bir kismi, diger firmalar
ve dzellikle yurtdisi taahhiit igleri yapan miiteahhitlik ve mimarlik firmalari araciligiyla
{irtinlerini ihrac etmektedir. Diger yandan, son yillarda yurtdis: pazarlara dogrudan kendi
dagitim kanallar1 ile agilan firmalarin sayisinda onemli bir artis olmustur. 1980°1i yillara
kadar ihracatin biiyiik ¢ogunlugu Orta Dogu iilkelerine yonelmis durumda iken 1990
sonrasi AB iilkeleri, Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ve Rusya Federasyonu’na
yonelmistir. Rusya Federasyonu ve Tirk Cumhuriyetlerine gergeklestirilen mobilya
ihracatinda, bu tilkelerde alman miiteahhitlik islerine paralel olarak bir artis yasanmigtir.
Ancak 1997 yilindan itibaren ekonomik krizlerle birlikte Rusya Federasyonu’na
gerceklestirilen mobilya ihracati eski seviyesini yakalayamamistir. Son yillarda komsu ve
cevre iilkelere yapilan ihracat artarken AB iilkelerine yapilan ihracatm toplam mobilya
ihracatina orani azalmaktadir. Bu egilimin pazar ¢esitlenmesi agisindan olumlu bir stireg
oldugu sdylenebilir. Mobilya ihracat: iilkeler bazinda incelendiginde 2020 yilindan itibaren
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en biiyiik pazarm Irak oldugu goriilmektedir. Bu iilkeye yapilan ihracatta 2020 yilinda bir
onceki seneye gore %5,3 oraninda bir diigiis yasanmis, 484 milyon dolar seviyesinde ihracat
gerceklestirilmistir. Mobilya ihrag edilen diger onemli pazarlar ise Almanya, Suudi
Arabistan, ABD, Fransa, Ingiltere Israil ve Libya’dir. IThracatin istenilen diizeylere
ulasamamasinda pandemi kosullari, komsu ve cevre iilkelerde yasanan siyasi sorunlar
kadar modern ve tasarim odakl: iiretimin yeterince kullanilmayist da énemli bir etkendir.
Finansman sorunlari, dzellikle orta ve kiigiik 6lgekli firmalarin dig pazarlar konusunda bilgi
eksikligi ise ihracatta karsilagilan diger dnemli problemlerdir.

1986 yilinda mobilya ithalatinin daha fazla serbestlestirilmesi ve daha sonra 1996 yilinda
Giimriik Birligi’ne girilmesi ile mobilya ithalatinda artig gortilmiistiir. 1994’te mobilya
ithalati 38 milyon dolar civarinda gergeklesirken bir sonraki yil %79’luk bir artisla 68
milyon dolar civarinda gergeklesmistir. Ithalattaki bu hizli yiikselis daha sonraki yillarda
da devam etmis ancak 2001 yilinda, yasanan krizin de etkisiyle mobilya ithalat: bir 5nceki
yila gére %40 oranminda azalarak 122 milyon dolara diismiistiir. Kriz sonrasi dénemde
mobilya ithalatinda yasanan gerileme 2002 y1ili ile birlikte kiigtik bir artisla 128 milyon
dolar olarak gerceklesmistir. Sektor ithalati sonraki yillarda da, ekonomik iyilesmeye
paralel olarak, artisint siirdtirmiis ancak 2009 yilinda kiiresel krize bagl olarak bir 6nceki
yila oranla %37 azalisla 568 milyon dolar seviyesinde gergeklesmistir.

Grafik 2: Tiirkiye’nin Mobilya Ithalat

Tiirkiye’nin mobilya ithalat,
krizin etkilerinin iyice azaldig:
2011 yilinda 941 milyon dolar
olarak  gerceklesirken, 2020
592.838 yilinda ise mobilya ithalatimiz
bir onceki yila oranla %9,1
azalarak 498 milyon dolar
seviyesine kadar diisgmiistiir.
Ithalattaki gerileme sektor dis
ticaret fazlasina olumlu katki
yapmaktadir.

Tiirkiye'nin Mobilya ithalati (Bin Dolar)

498.092

548.164

=2018 =2019 =2020

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanhigi Mobilya Sektor Raporu

Tiirkiye’nin mobilya ithalat: yaptig1 tilkelerin baginda AB tilkeleri ve Cin gelmektedir. 2020
yil1 itibarryla en fazla ithalat yapilan iilke 69 milyon dolar ile Cin olup, Cin’i 57 milyon
dolarlik mobilya ithalati ile Polonya takip etmektedir. Mobilya ithalatinda 6ne ¢ikan diger
iilkeler arasinda, Italya, Almanya, Romanya ve Bulgaristan yer almaktadir. Diinyanin en
biiyiik tireticisi ve ihracatgist konumunda olan bu iilkelerin Tiirk pazarinda kabul gérmesi,
Tiirkiye’de de inovatif ve modern mobilya tiiketebilecek genis bir kesimin varligini ortaya
koymaktadir. Ithal edilen baglica iiriin gruplari; oturmaya mahsus mobilyalarin aksam-
parcalart, 11 diger ahsap mobilyalar, diger metal mobilyalar, metal iskeletli i¢i doldurulmus
oturmaya mahsus diger mobilyalar, ahsap iskeletli i¢i doldurulmus oturmaya mahsus diger
mobilyalar, metal iskeletli i¢i doldurulmamis oturmaya mahsus diger mobilyalar seklinde
siralanabilir.
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6. Finansallar Hakkinda Bilgiler

A. Kar veya Zarar Tablosu

31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020, 30.09.2020 ve 30.09.2021 tarihleri itibariyla ozel
bagimsiz denetimden gegmis konsolide gelir tablosu asagidadir.

Table 14: Gelir Tablosu

1139.859.534 |

198. 980 826

Hasilat 27.052590 | 228071274 | 212.895.623 |
Satislarin Maliyeti (-) (116.049.389) (132.369.795) (116.629.371) (78.422.796) (110.111.669)
BRUT KAR / ZARAR 111.003.201 95.801.479 96.266.252 61.436.738 88.869.157
Genel Yonetim Giderleri (-) (10.018.834) (8.004.568) (8.145.636) (5.818.924) (7.269.665)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (68.156.237) (48.564.134) (29.002.341) (20.670.027) (29.086.704)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) (3.101.789) (1.297.532) (3.683.808) (2.402.835) (2.201.423)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 15.804.595 13.281.288 20.230.460 20.028.635 5.454.795
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (32.100.663) (10.901.771) (5.857.064) (3.161.580) (9.712.848)
ESAS FAALIYET KARI / ZARARI 13.430.273 40.314.762 69.807.843 49.412.007 46.053.312
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler/Giderler (756.297) 408.181 182.286 134.013 96.754
FINANSMAN GIDERi ONCESI FAALIYET

7 ! 9 '~
CARI [ZARAR] 12.673.976 40.722.943 69.990.129 49.546.020 46.150.066
Finansman Gelirler 33.645.754 5.865.143 12.218.242 8.914.061 2.866.468
Finansman Giderleri (-) (50.157.899) (48.210.429) (78.800.520) (67.356.378) (49.161.292)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI i 2
ONCES] KARL/ ZARARI (3.838.169) (1.622.343) 3.407.851 (8.896.297) (144.758)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) 618.241 1.637.482 (3.308.476) (1.122.490) (392.851)
- Dénem Vergi Gideri (2.577.729) = (597.814) (94.413) (2.684.318)
- Ertelenmis Vergi Geliri 3.195.970 1.637.482 (2.710.662) (1.028.077) 3.077.169
DONEM KARI (3.219.928) 15.139 99.375 (10.018.787) 248.093

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Net Satislarm Uriin Gruplarma Gore Kirihimi

Sirket’in hasilat1 2018 yilinda 227,1 milyon TL iken, piyasa kosullar nedeniyle projelerde
secici olma stratejisi biitgelere yansimis 2019 yilinda sadece %0,5 oraninda artigla 228,2
milyon TL’ye yiikselmis, pandemi siirecinin baglamas 6zelikle projeli satiglarin yilin ilk
ceyreginden sonra devreye girmesi beklenirken Diinya- -Ulke ticaretinin durmasi, proje
iptallerine, kiigiilmelere, perakende magaza satislarni tamamen sifirlanmasina neden
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olmustur. Yasanan kosullar kisith ¢alisma, sokaga ¢ikma yasaklari, ihtiyaglarin
farklilasmasi, dnceliklerin degismesi nedeniyle 2020 yilinda ise %06,7 oraninda azalarak
212,9 milyon TL’ye diismiistiir. Yasanan kosullarin degerlendirilmesi yeni {irlin 6nerilert,
yeni satis kanallarmin yapilandiriimasi saglanarak tiriin bazli satislar 30.09.2021 tarihi
itibartyla 30.09.2020 dénemine gore %42,27 oraninda artarak 199 Milyon TL olarak

gerceklesmistir.

Table 15: Net satislarin Uriin Gruplarma Gore Dagilimi

(TL) 2018 % 2019 % 2020 % 2021(9C) %
Ofis Mobilyalart | 152.172.623 | 67.02% | 146.486.808 | 64,20% | 121.877.392 | 57.25% | 110.506.026 | 5554%
Ev Mobilyalari 41876394 | 1844% | 47.008.822 | 20.60% | 35.363.157 | 16.61% | 27.931.557 | 14.04%
g;‘t‘l;’:fﬂ 12269.109 | 540% | 18574.749 | 8.14% | 33.529.821 | 15.75% | 47.832.405 | 24.04%
Diger 20.734.464 | 9.13% | 16.100.895 | 7.06% | 22.125.253 | 1039% | 12.710.837 | 639%

TOPLAM 227.052.590 | 100.00% | 228.171.274 | 100.00% | 212.895.623 | 100.00% | 198.980.826 | 100,00%

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

* Kurumsal Satiglar,, standart tiriinlerin miisteri talebine gire degistirilmesi yoluyla iiretilen diriinler ile miisteriye
dzel yeni tasartmla yapilan diriinlerin satiglarimdan olusmaktadir.

Grafik 3: 2020 Yili Net Satislarm Dagilim

Proje Satiglan
16%

Ev Mobilyalan,
17%

Ofis Mobilyalan
57%

= Ofis Mobilyalann = Ev Mobilyalan1 = Proje Satislar1 = Diger

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Satislarm Maliyeti

Yandaki grafikte Sirket’in 2020
yili net satiglarinin tirtin bazinda
ylizdesel dagilimi yer almaktadir.
Buna gore Sirket’in 2020 yilinda
satiglarin ~ dagilimi %57
oraninda ofis mobilyalary, %17
oraninda ev mobilyalar,, %16
oraninda proje satislart ve %10
oraninda diger seklindedir.

net

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020, 30.09.2020 ve 30 Eyliil 2021
tarihlerinde sona eren donemlerde satislarin maliyetini olusturan unsurlar asagidaki tabloda

yer almaktadir.

Table 16: Satislarm Maliyeti

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020 30.09.2020  30.09.2021
Satilan Mamul Maliyeti 102.501.635 120.511.276 103.008.284 70.885.289 102.837.125
Satilan Ticari Mallar Maliyeti 12.805.858  11.514.854  13.417.153  7.395.772 6.491.997
Satilan Hizmet Maliyeti 741.896 343.665 203.934 141.735 782.547
Toplam Faaliyet Giderleri 116.049.389 132.369.795 116.629.371 78.422.796 110.111.669

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

(@) OYAK YATIRIM bir (OYAK) kurulusudur.
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Satislarin maliyeti 2018 yilinda 116 milyon TL iken, 2019 yilinda %14,1 oraninda artisla
132,4 milyon TL’ye yiikselmis, 2020 yilinda ise %11,9 azalisla 116,6 milyon TL’ye
diismiistiir. 30.09.2021 tarihi itibarryla bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %40,4 artarak
110,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Briit Kar

Sirket’in briit kar1 2018 yilinda 111 milyon TL iken, 2019 yilinda %13,7 oraninda azalarak
95,8 milyon TL’ye, 2020 yilinda ise %0,5 oraninda artarak 96,3 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 30.09.2021 tarihi itibariyla 30.09.2020 tarihine gore %44.,7 oraninda
artarak 88,9 milyon TL olmustur. Sirket’in briit karlilik oran1 2018, 2019, 2020 yilinda ve
30.09.2021 tarihinde sirasiyla %48,9, %42, %45,2 ve %44,7 olarak gerceklesmistir.

Faaliyet Giderleri

Sirket’in faaliyet giderlerini olusturan genel yonetim giderleri, pazarlama giderleri ve Ar-
Ge giderlerinin toplami 30.09.2020 déneminde 28,9 milyon TL, 30.09.2021 déneminde ise
38,6 milyon TL olarak gergeklesmistir. S6z konusu giderlerin hasilata oran1 2018 yilinda
%35,8, 2019 yilinda %25,4, 2020 yilinda %19,2, 30.09.2021 tarihinde ise %19,4 olarak

gerceklesmistir.

Faaliyet giderlerinin detay1 asagidaki tabloda verilmektedir.

Table 17: Faaliyet Giderleri

. 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
( 31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
gaig::lama’ Sy ve Rachi -68.156.237 -48.564.134 -29.002341 -20.670.027 -29.086.704
Genel Yonetim Giderleri -10.018.834  -8.004.568  -8.145.656  -5.818.924  -7.269.665
Agstma ve Geligtinne 3.101.789  -1.297.532  -3.683.808  -2.402.835  -2.201.423
Giderleri

Toplam -81.276.860 -57.866.234 -40.831.805 -28.891.786 -38.557.792

Kaynak: Sirket, Bagunsiz Denetim Raporu

Table 18: Faaliyet Giderlerinin Net Satislara Oram

TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
( 31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
Toplam Faaliyet Giderleri -81.276.860 -57.866.234 -40.831.805 -28.891.786 -38.557.792
Net Satiglar 227.052.590 228.171.274 212.895.623 139.859.534 198.980.826
Faaliyet Giderlerinin Net 35,8% 25,4% 19.2% 20,7% 19,4%

Satislara Orani
Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 19: Pazarlama, Satis Dagitim Giderleri

TL 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
(1) 31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
Personel Giderleri -20.601.929  -12.240.145  -10.455.181 -7.693.117  -10.161.755
Nakliye Dagitim ve Ulasim Giderleri -6.212.233 -7.211.957 -5.195.595 -3.887.560 -4.525.469

(@) OYAK YATIRIM pir €OYAK) kurulusudur.
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Amortisman Giderleri -3.385.589 -3.125.100 -3.348.424 -2.573.123 -3.081.587
Satig Prim ve Komisyonlari -6.235.836 -2.741.243 -1.910.482 -1.442.025 -4.069.192
Royalty, Marka, Patent Giderleri -1.051.128 -2.050.893 -1.395.971 -163.358 -333.108
Montaj ve Proje Giderleri -2.340.313 -1.787.519 -1.189.250 -1.013.353 -1.497.317
Reklam ve Tanitim Giderleri -3.173.560 -467.894 -855.600 -179.563 -429.804
Bakim Onarim Giderleri -1.080.809 -1.642.097 -744.139 -506.396 -1.080.077
Digaridan Saglan. Fayda Ve Hizmet. -1.860.472 -810.968 -709.117 -512.460 -482.037
Kidem Tazminati Karstlik Giderleri -168.080 -58.092 -570.156 -380.821 -849.277
Giivenlik Hizmet Giderleri -516.444 -519.425 -534.953 -408.582 -472.394
Su. Elektrik, Dogalgaz ve Haber. Gid. =1.329.533 -1.092.786 -475.958 -611.539 -724.798
Kira Giderleri -12.986.950 -7.441.093 -342.660 -626.010 -307.694
Vergi Resim ve Harglar -1.045.591 -451.409 -274.819 -191.566 -698.571
Sigorta Giderleri -169.232 -133.262 -87.539 -54.025 -217.040
Seyahat Giderleri -1.141.453 -1.610.228 -82.091 -67.176 -84.530
Yiyecek ve icecek Giderleri -95.514 -24.742 -12.019 -7.936 -18.946
Diger Giderler -4.761.571 -5.155.281 -818.387 -351.417 -53.108
TOPLAM -68.156.237  -48.564.134  -29.002.341  -20.670.027  -29.086.704

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Genel Yonetim Giderleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 20: Genel Yonetim Giderleri
(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020 30.09.2021

Personel Giderleri -4.363.053 -3.842.195 -2.615.661 -1.856.311 -2.117.929
Disaridan Saglanan Fayda ve Hizmetler -1.211.492 -1.217.433 -1.459.867 -982.997 -1.086.818
Amortisman Giderleri -145.013 -238.823 -666.051 -518.214 -708.673
oy Biekidk, DogalgazMabehlssine 160775 -119497  -457.503  -363.079  -447.118
Giderleri
Bakim Onarim Giderleri -76.134 -28.038 -404.561 -214.265 -349.718
Nakliye Dagitim ve Ulagim Giderleri -160.333 -121.725 -345.218 -210.847 -77.398
Kira Giderleri -1.047.620 -636.873 -280.316 -370.463 -241.417
Kidem Tazminati Karsilik Giderleri -48.105 -19.738 -146.928 -95.982 -220.961
Dava Karsiliklari -147.395 -245.461 -125.877 -230.351 -2.300
Danigmanlik ve Proje Giderleri -563.696 -368.983 -125.691 -72.786 -1.394.702
Vergi Resim ve Harclar -536.573 -279.024 -112.794 -60.910 -184.419
Sigorta Giderleri -38.219 -61.396 -108.853 -72.277 -136.721
Seyahat Giderleri -1.055.500 -470.097 -82.879 -76.961 -62.046
Reklam ve Tanitim Giderleri -263.118 -90.709 -50.015 -40.520 -38.780
Giivenlik Hizmet Giderleri -87.473 -51.142 -32.349 -25.185 -34.211
Yiyecek ve icecek Giderleri -47.780 -9.366 -8.357 -5.328 -18.487
Diger Giderler -66.555 -204.068 -1.122.736 -622.446 -147.967
TOPLAM -10.018.834  -8.004.568 -8.145.656 -5.818.922 -7.269.665

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Arastirma ve Gelistirme giderleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 21: Arastirma Gelistirme Giderleri
(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021

Ar-Ge Proje ve Danismanlik Giderleri -2.324.208 -250.979 -2.133.198 -1.492.214 -1.446.555
Amortisman Giderleri -401.472 -741.436  -1.238.900 -615.694 -414.401
Kidem Tazminatt Karsilik Giderleri -3.270 -1.448 -167.143 -122.821 -248.745
Personel Giderleri -276.902 -281.894 -144.567 -116.575 -91.722
Diger Giderler -95.937 -21.775 - -55.531 -
TOPLAM -3.101.789 -1.297.532  -3.683.808 -2.402.835  -2.201.423

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
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FAVOK (Briit kar — Faaliyet giderleri + Amortisman)

Asagidaki tabloda Sirket’in FAVOK ve FAVOK marjina iliskin bilgiler yer almaktadur.
Buna gore FAVOK, 31 Aralik 2018 tarihi itibartyla sona eren mali donemde 40,3 milyon
TL seviyesinde iken 31 Aralik 2019 tarihinde 49,4 milyon TL, 31 Aralik 2020 tarihinde 68
milyon TL olarak gergeklesmistir. Buna gore Sirket’in FAVOK marjt ilgili donemler
itibartyla sirastyla %17,8, %21,7 ve %31,9 olarak gergeklesmistir. 31.09.2021 tarihi
itibartyla FAVOK 2020 yilinin ayni dénemine gore 18,9 milyon TL artis gostererek 61.3
milyon TL seviyesine ulasirken FAVOK marj1 da %30,8 seviyesine yiikselmistir.

Table 22: FAVOK (Briit Kar — Faaliyet Giderleri + Amortisman)

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2020 30.09.2021
Brit Kar (TL) 111.003.201 95.801.479 96.266.252 61.436.738 88.869.157
Faaliyet Giderleri (TL) -81.276.860  -57.866.234  -40.831.805  -28.891.786  -38.557.792
Amortisman 10.605.099 11.496.073 12.530.868 9.883.710 11.025.547
FAVOK 40.331.440 49.431.318 67.965.315 42.428.662 61.336.912
FAVOK Marj 17,8% 21,7% 31,9% 30,3% 30,8%

Kaynak: Sirket, OYAK Yatirum, Bagimsiz Denetim Raporu
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Giderler

Esas faaliyetlerden diger gelirler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Table 23: Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019  31.12.2020 30.09.2020  30.09.2021
Kur Farki Gelirleri 2.838.491  4.522.140 16.569.741 14.762.253 10.875
Turquality Destek Primi 3.281.605 1.139.547 691.449 - 257152
Kira Gelirleri 45.143 153.457 640.565  1.216.068 1.686.533
Artik/Hurda Satis Karlari 249.715 266.372 180.630 152.260 326.882
Reeskont Gelirleri 1.478.099  1.102.814 143.367 143.367 -
Konusu Kalmayan Karsiliklar 27.673 116.854 106.864 1.870.086 886.799
Vade Farki Gelirleri 6.993.354  4.815.747 - - -
Diger Gelirler ve Karlar 890.515 1.164.357  1.897.844  1.884.601 2.517.954
TOPLAM 15.804.595 13.281.288 20.230.460 20.028.635 5.454.795

Kaynak: Sirket, Bagiumsiz Denetim Raporu

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirleri 2018 yilinda 15,8 milyon TL iken, 2019 yilinda
%16 oraninda azalarak 13,3 milyon TL ye diismiistiir. 2020 y1linda %52,3 oraninda artisla
20,2 milyon TL, 30.09.2021 tarihi itibartyla bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %072,8
oraninda azalarak 5,5 milyon TL’ye diigmiistiir. Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda
2020 yilinda yer alan 16,6 milyon TL kur farki, Sirketin yurt dist istiraklerinden olan
dovizli alacaklarindan kaynaklanmustir. Bu alacaklarin 43.448.410 TL’lik kismu ortaklar
tarafindan tistlenilmis, 11.562.501 TL’lik kismi igin dava agilmis ve siipheli alacak
karsiligr ayrilmistir.

Esas faaliyetlerden diger giderler asagidaki tabloda yer almaktadir.

(@) OVAK YATIRIM  bir kurulusudur.
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Table 24: Esas Faaliyetlerden Diger Giderler
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

({9 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2020 30.09.2021
Siipheli Alacak Karsilik Gideri -8.705.854 -2.197.572 -3.341.212 -1.210.367 -839.897
Reeskont Giderleri -939.432 -1.210.046 -464.613 -464.613 -
Kur Fark: Giderleri -11.196.815 -1.467.300 -193.584 -1.218416 -1.632.017
Vade Farki Giderleri -8.823.917 -4.363.581 - - -
Matrah Artirimi - - - - -6.537.427
Diger Giderler -2.434.645 -1.663.272 -1.857.655 -268.184 -703.507
TOPLAM -32.100.663 -10.901.771 -5.857.064 -3.161.580 -9.712.848

Kaynak: Sirket, Bagumsiz Denetim Raporu

Sirket’in esas faaliyetlerden diger giderleri 2018 yilinda 32,1 milyon TL iken, 2019 yilinda
%66 oraninda azalarak 10,9 milyon TL’ye diigsmiistii. 2020 yilinda %46,3 oraninda
azalarak 5,9 milyon TL olmustur. 30.09.2021 tarihi itibariyla bir &nceki yilin ayni
dénemine gore %207,2 artigla 9,7 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Sirket 7326 sayili Kanun kapsaminda 6.537.427 TL tutarinda matrah artirimi bagvurusunda
bulunmustur.

Karlhilik Analizleri
Sirket’in operasyonel karliligina yonelik oranlar asagidaki tabloda ozetlenmis olup

FAVOK (Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar) hesaplanirken briit kardan faaliyet
giderleri gikarilmig ve amortisman eklenmistir.

Table 25: Operasyonel Karliik Oranlari

OReTe o ITaglir 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
: 31122018 31.122019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
Net Satislar (TL) 227052590 228171274  212.895.623 139.859.534  198.980.826
Satislarin Maliyeti (TL) [116.049.389  -132.369.795  -116.629371  -78.422.796  -110.111.669
Briit Kar (TL) 111.003.201  95.801.479 96266252  61.436.738  88.869.157
Briit Kar Marji (%) 48,9% 42,0% 45,2% 43,9% 44,7%
Net Satislar (TL) 227052590  228.171.274  212.895.623 139.859.534  198.980.826
Faaliyet Giderleri (TL) 81276860  -57.866234  -40.831.805  -28.891.786  -38.557.792
Esas Hoe lyctlerden Diget -16.296.068 2379517 14373396  16.867.055 -4.258.053
Gelir/Giderler

Esas Faaliyet Kari 13430273 40314762 69.807.843  49.412.007  46.053.312
Faaliyet Kar Marit (%) 5.9% 17,7% 32,8% 35,3% 23,1%
Net Satiglar (TL) 227052590  228.171.274  212.895.623 139.859.534  198.980.826
Ana Ortaklik Net Kart (TL) -3.219.928 15.139 99375 -9.912.931 248.093
Net Kar Marji (%) -14% 0,0% 0,0% 71,1% 0,1%
Net Satislar (TL) 207052590  228.171.274  212.895.623 139.859.534  198.980.826
FAVOK 40331440 49431318  67.965315 42428662 61336912
FAVOK Marji 17,8% 21,7% 31,9% 30,3% 30,8%

Kaynak: Sirket, OYAK Yaturum, Bagunsiz Denetim Raporu
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir ve Giderler
Sirket’in yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan gelirleri 2020 yilinda 182 bin TL

seviyesindedir. Sirket’in 30.09.2021 tarihi itibariyla yatirim faaliyetlerinden gelirleri 96 bin
TL seviyesindedir.

(@) OYAK YATIRIM bir €QYAK) kurulusudur.
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Table 26: Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
Maddi ve Maddi Olmayan Duran

x ) 9 9 ) )

Vatlik Satig Kari/(Zatan), Net 756.297 408.181 182.286 134.013 96.754
TOPLAM -756.297 408.181 182.286 134.013 96.754

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
Finansal Gelirler
Sirket’in finansal gelirleri kur fark: gelirleri ile faiz gelirlerinden olusmakta olup 2018 yil

sonunda 33,6 milyon TL, 2019 yil sonunda 5,9 milyon TL, 2020 y1l sonunda 12,2 milyon
TL ve 2021 yilinmn ilk dokuz ayinda 2,9 milyon TL seviyesinde ger¢eklesmistir.

Table 27: Finansal Gelirler

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020 30.09.2021
Kur Fark: Gelirleri 15.553.480 5.092.526 11.153.948 8.870.515 2.056.860
Faiz Gelirleri 18.092.274 772.617 1.064.294 43.546 809.608
TOPLAM 33.645.754 5.865.143 12.218.242 8.914.061 2.866.468

Kaynak: Sirket, Bagunsiz Denetim Raporu

Finansal Giderler

Sirket’in finansman giderleri ise kur fark: giderleri, faiz giderleri, komisyon giderleri ve
diger borclanma giderlerini igermektedir. Finansman giderleri 2018 yil sonunda 50,2
milyon TL, 2019 yili sonunda 48,2 milyon TL, 2020 yil sonunda 78,8 milyon TL ve
30.09.2021 tarihi itibariyla 49,2 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Table 28: Finansal Giderler

(TL) 01.01. 01.01.- 01.01-  0LOL- 01.01.-

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  30.09.2020  30.09.2021
Kur Farki Giderleri  -23.453.165 -9.692.280 -40.344.394 -25.702.219 -27.572.309
Faiz Gideri 23.911.137 -34.573.066 -35.092.971 -39.637.444 -18.107.561
Komisyon Giderleri 068.985 -1433.117 -1.068.608  -708.568  -1.355.994
Diger Giderler 1.824.612 -2.511.966 -2.294.547 -1.308.147  -2.125.428
TOPLAM 50.157.899 -48.210.429 -78.800.520 -67.356.378 -49.161.292

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
Donem Kari

Sirket’in siirdiiriilen faaliyetler vergi éncesi kar1 31.12.2020 tarihi itibariyla 3,4 milyon TL
seviyesinde ger¢eklesmistir. 2020 yilinda vergi gideri 3,3 milyon TL gerceklesmistir.
Béylece siirdiiriilen faaliyetlerden elde edilen net kar 2020 yilinda 99 bin TL seviyesinde
gerceklesmistir. 4

(@) OYAK YATIRIM  bir €QYAK) kurulusudur.
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Faiz Giderlerinin Karsilanma Performansi

Sirket’in FVOK iiniin kredi faiz giderlerine bélinmesi ile elde edilen faiz giderlerinin
kargilanma oran1 2018 yilda 0,56, 2019 yilinda 1,17 ve 2020 yilinda 1,99 seviyesindedir.

Table 29: Faiz Giderlerinin Karsilanma Performansi :
(TL) 2018 2019 2020 30.09.2021

Kredi Faiz Giderleri 13.430.273 40.314.762 69.807.843 46.053.312
FVOK 23910513 34.573.066 35.092.971 18.107.561
FVOXK/Kredi Faiz Gelirleri 0,56 ITE7 1599 2,54

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
B. Ozel Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Finansal Durum Tablosu

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 30.09.2021 tarihlerinde sona eren hesap
donemlerine iliskin secilmis 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansal tablo
kalemleri asagida yer almaktadir.

Table 30: Varhiklar

Nakit ve Nakit Benzerleri et g 27.813.533 37.000.265 16.546.322 21.977.157
Ticari Alacaklar 33.641.975 54.752.029 39.855.693 31.4838.514
- [liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 33.641.975 54.752.029 39.855.693 31.488.514
Diger Alacaklar 129.760.289 6.593.347 2.744.681 1.068.602
- [liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.495.192 1.353.727 2.734.681 1.058.602
- [liskili Taraflardan Diger Alacaklar 128.265.097 5.239.620 10.000 10.000
Stoklar 71.561.811 52.407.255 48.149.496 65.756.735
Pesin Odenmis Giderler 12.970.257 15.398.890 6.759.854 5.618.242
Diger Donen Varliklar 5.067.682 2.329.531 2.560.300 4.860.115
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 280.815.547 168.481.317 116.616.346 130.769.365
Diger Alacaklar 821.289 1.214.933 288.794 414.593
- [ligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 821.289 1.214.933 288.794 414.593
Maddi Duran Varliklar 122.369.761 687.849.730 694.608.652 688.670.209
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.413.180 6.001.353 8.312.002 9.461.305
Pesin Odenmis Giderler 3 27.909 35.567 38.553
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 125.604.230 695.093.925 703.245.015 698.S§4.660
!
TOPLAM VARLIKLAR 406.419.777 863.575.242 819.861.361 829.354.025

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
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Donen Varlhiklar

Sirket’in dénen varliklari nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar,
pesin 6denmis giderler ve diger donen varliklardan olusmaktadir.

Sirket’in donen varliklart 2018, 2019, 2020 yillar1 ve 30.09.2021 itibartyla sirasiyla 280,8
milyon TL, 168,5 milyon TL, 116,6 milyon TL ve 130,8 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Dénen varliklarin 2019 yilinda bir énceki yila gore %40 oraninda azalmasi, iliskili
taraflardan diger alacaklarin %95,9 oraninda diismesinden kaynaklanmustir. 2020 yilinda
ise nakit ve nakit benzerleri ile ticari alacaklarin diismesi sonucu dénen varliklar %30,8
oraninda azalarak 116,6 milyon TL olarak gergeklesmistir. 30.09.2021 tarihinde ise donen
varliklar 130,8 milyon TL seviyesindedir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

2018, 2019, 2020 ve 30.09.2021 tarihleri itibartyla nakit ve nakit benzerleri asagidaki
tabloda yer almaktadir. 2018 yilinda 27,8 milyon TL olan nakit ve nakit benzerleri, 2019
yilinda %33 oraninda artarak 37 milyon TL’ye yiikselmis, 2020 yilinda ise %55,3 oraninda
azalarak 16,5 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 30.09.2021 itibariyla nakit ve benzeri
varliklar 22 milyon TL seviyesindedir.

Table 31: Nakit ve Nakit Benzerleri

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021
Kasa 14.486 38.182 8.807 9.991
Bankadaki mevduat 27.799.047 36.957.654 16.497.561 21.954.989
Diger Hazir Degerler - 4.429 39.954 12.178
Toplam 27.813.533 37.000.265 16.546.322 21.977.158

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

Sirket’in ticari alacaklar1 2018 yilinda 33,6 milyon TL iken, 2019 yilinda %62,7 artisla 54,8
milyon TL’ye yiikselmis, 2020 yilinda ise %27,21 oraninda azalarak 39,9 milyon TL
olmustur. 30.09.2021 tarihi itibartyla 31,5 milyon TL seviyesindedir.

Stoklar

Stoklar hesab1 2018 yilinda 71,6 milyon TL iken 2019 yilinda %26,8 azalarak 52,4 milyon
TL, 2020 yilinda %8 azalarak 48,1 milyon TL’ye diismiistiir. 30.09.2021 déneminde ise
%36,6 artisla 65,7 milyon TL olmustur. Dénemler itibarryla stoklar agagidaki tabloda yer
almaktadir. Sirket genel olarak siparis (izerine iiretim yapmaktadir. Sirket’in ana
hammaddesi ahsap, mdf, yonga levha, metal, deri, kumas, stinger ile dier yardimei
malzemelerden olusmaktadir. Ahsap ve metal grubu yurt i¢inden temin edilmekte iken,
diger malzemeler (yaklasik %40-60) yurt digindan temin edilmektedir. Mamul stoklarinda
yer alan rakamlar siparigi almip heniiz teslimati yapilmayan (riinlerden olugsmaktadir.
Ticari mallar ise disaridan alinan mobilya ile ziiccaciye, taki ve dekorasyon iiriinlerinden

olusmaktadir.
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Table 32: Stoklar

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021
Ik Madde ve Malzeme 17.328.392 16.544.239 16.458.272 23.938.056
Yari Mamuller 13.329.829 9.695.391 3.459.640 11.593.138
Mamuller 32.819.825 20.681.298 25.947.770 28.948.352
Ticari Mallar 8.676.068 5.970.555 2.658.187 3.115.629
Diger Stoklar 24.990 118.048 1.210.983 23.889
Stok Deger Diistikliigti Karsiligi -617.293 -602.276 -1.585.356 -1.862.329
Toplam 71.561.811 52.407.255 48.149.496 65.756.735

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklar: diger alacaklar, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar ve pesin 6denmis giderlerden olusmaktadir. Duran varliklar hesab: 2018 yilinda
122,4 milyon TL iken 2019 yilinda %100 hissesi devralinan Biiyiikdere Gayrimenkul {in
sahip oldugu arsanin konsolidasyon nedeniyle maddi duran varliklara eklenmesinin
etkisiyle %462,1 oraninda artarak 687,8 milyon TL’ye yiikselmis, 2020 yilinda 694,6
milyon TL olmustur. 30.09.2021 tarihi itibariyla ise 688,7 milyon TL dir.

Maddi Duran Varhklar

Sirket’in maddi duran varliklari 2018, 2019, 2020 yilinda ve 30.09.2021 tarihinde sirasiyla
122.4 milyon TL, 687,8 milyon TL, 694,6 milyon TL ve 688,7 milyon TL’dir. Sirket’in
maddi duran varliklarin net defter degerleri asagidaki tabloda verilmektedir.

Table 33: Maddi Duran Varhiklar

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020  30.09.2021
Arsa 24.360.000 569.899.007 574.359.265 575.797.765
AR LTS Sl 0.109.120  8.763.070  7.960.310  7.672.847
Diizenleri
Binalar 25.463.734  54.046.128 53.418.729 51.617.978
Makine ve Cihazlar 48.737.246  43.545.347 45.427.381 41.026.319
Tasitlar 201.401 127773 183.968 890.469
Demirbaslar 3.701.423 3.007.742 2.110.052 1.856.266
Diger Maddi Duran i .

2.259.315 1.629.195 1.375.267 1.078.494

Varliklar
Yapilmakta Olan Yatirimlar 578.485 1.058.486 512.865 1.210.665
Ozel Maliyetler 7.959.038 5.772.982 9.260.815 7.519.408
Toplam 122.369.762 687.849.730 694.608.652 688.670.211

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
Arsa

Sirket ortaklarindan Faruk Malhan, Mehmet Koray Malhan, Doruk Malhan ile Ayse
Malhan ortagi olduklari Biiytikdere Gayrimenkul’de bulunan paylarmin tamamini Sirket’e
devretmesi nedeniyle Biiyiikdere Gayrimenkul’tin %100 hissesine Kgleksiyon Mobilya
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sahip olmustur. S6z konusu iglem sonucunda Biiytikdere Gayrimenkul’{in finansal tablolari
Sirket’in finansal tablolari ile konsolide edilmis ve Biiyiikdere Gayrimenkul’tin sahip
oldugu Sariyer’de, Sirket’in yonetim binasi ve “showroom” olarak kullandigi binalarin da
yer aldigi arsa maddi duran varliklara eklenmistir.

S6z konusu arsanin degeri SPK’nin yetkilendirdigi “Gayrimenkul Degerleme Firmalari”
listesi icerisinde yer alan Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan,
25.10.2021 tarihli Gayrimenkul Degerleme Raporu ile 526.000.000 TL olarak
belirlenmistir.

S6z konusu degerleme raporunda yer aldigi tizere Cevre Sehircilik Bakanligi Tabiat
Varliklart Koruma Midiirliigii'niin  18/08/2021 tarihli ve 20054479/1618563 sayili
kararina istinaden Istanbul 1li, Sariyer Ilgesi, Cayirbasi Mahallesi sinirlart igerisinde
bulunan Haciosman Bayir1 Caddesi ve Cevresi Dogal Sit Alani’na ait Ekolojik Temelli
Bilimsel Arastirma Raporunda 474.470,7,8 m*'lik alanin “Nitelikli Dogal Koruma Alani”
ve 455.504,258 m?’lik alanin “Siirdiiriilebilir Koruma ve Kontrollii Kullanim Alani™ olarak
tescili uygun goriilmiistiir. Cevre Sehircilik Bakanligi tarafindan Sariyer Belediyesi
Planlama Birimi’ne iletilen Nitelikli Dogal Koruma Alani ve Strdirtilebilir Koruma ve
Kontrollit Kullanim Alani olarak ayrilmis koordinatl krokilere gore 527 ada 4 parselin
yaklasik 15.226 m?lik kismi Nitelikli Dogal Koruma Alani, 22.061 m*lik kismi ise
Stirdiirtlebilir Koruma ve Kontrollii Kullanim Alani olarak belirlenmistir.

Biiyiikdere Gayrimenkul’iin Yénetim Kurulu'nun 19/11/2021 tarihinde toplanarak, 527-4
tapu numarali bu arsanin ingaat sektériinde olusabilecek uygun kosullar sonrasinda her
tirlii  insaat projesi  gelistirme, satiy ve hasilat paylasimi  konularinda
degerlendirilebilecegine dair karar aldigi ifade edilmistir. Bununla birlikte Invest
Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 2021/3049 numarali
gayrimenkul degerleme raporunda ilgili arsanmn biitiinti i¢in 25.10.2021 tarihindeki
ortalama birim deger (TL/m?) 13.599 TL tespit edildigi, ayn: birim fiyatin 22.061 m*’lik
alan icinde gecerli oldugu varsayildiginda bundan sonraki dénemlerde mali tablolarda
“Yatirim Amacli Gayrimenkul” olarak siniflandirilacak arsanmn ger¢ege uygun degerinin
300.007.539 TL olarak hesaplandig1 belirtilmistir.

Binalar

31.12.2020 tarihi itibariyla Sirket’in Tekirdag Uretim Tesislerindeki arsa ve binalar
21.12.2020 tarihli SPK’nin yetkilendirdigi “Gayrimenkul Degerleme Firmalari™ listesi
icerisinde yer alan Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damgmanlk A.S. tarafindan
hazirlanan degerleme raporu ile 66.900.000 TL olarak belirlenmistir. 2021 yilinda ise s6z
konusu fabrika ve {izerinde bulundugu arsanin gercege uygun degeri SPK’nin
yetkilendirdigi Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
25.10.2021 tarihli Gayrimenkul Degerleme Raporu ile 83.000.000 TL olarak
hesaplanmuistir.

Makine ve Cihazlar

31.12.2020 tarihi itibartyla Sirket’in Tekirdag Uretim Tesislerindeki makine ve teghizatlar:
da 06.02.2021 tarihli SPK’nin yetkilendirdigi “Gayrimenkul Degerleme Firmalari” listesi
icerisinde yer alan Asal Gayrimenkul Degerleme ve Danmgmanlik A.S. tarafindan
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hazirlanan degerleme raporlarina gore gercege uygun degerlerine getirilmistir. Raporda
degerleme tutar1 45.214.000 TL olarak belirlenmistir.

Ozel Maliyet
Maddi Duran Varliklar icerisinde yer alan Ozel Maliyet hesabindaki tutar Istanbul, Ankara

ve Tekirdag magazalarinda yapilan dekorasyon, yenileme ve bakim onarim i¢in yapilan
harcamalardan olusmaktadir.

Table 34: Kaynaklar

- s Ozel Ozel Ozel
Ozel Bagimsiz = < i

Dt Bagl.msm Bﬂgl.mSlZ Bagl'msxz
(TL) (Gt Denetlmf]en Denetlm.den Denetlm.den

Konsolide ’Gecm‘ls ,Gec,'m.ls "Geg:m_ls

31.12.2018 Konsolide Konsolide Konsolide

31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 46.870.423 60.760.342 130.698.870 71.779.323
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlart 68.244.303 67.684.989 40.337.965 58.108.063
Ticari Borglar 65.741.320 48.968.755 29.315.607 38.269.163
-iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 65.373.548 48.962.938 29.315.607 38.209.155
-1liskili Taraflara Ticari Borclar 367.772 5.817 - 60.008
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.899.310 4.902.816 3.406.040 4.144.147
Diger Borglar 609.774 2.073.665 2.054.682 3.025.647
-iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 609.774 2.073.665 2.054.682 3.025.647
-1liskili Taraflara Diger Borclar 3 . 5 =
Ertelenmis Gelirler 38.694.400 26.961.768 28.824.365 33.291.416
Donem Kart Vergi Yukiimluligi - - 503.401 2.684.318
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.537.028 2.683.540 2.079.105 3.030.067
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 823.244 1.662.480 440.397 463.636
-Calisanlara Saglanan Faydalara liskin Kisa Vadeli Karsiliklar 713.784 1.021.060 1.638.708 2.566.431
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlulikler 647.004 297.188 - 47.321
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 226.243.562 | 214.333.063 | 237.220.035| 214.379.465
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 53.822.134 121.959.008 124.524.038 156.299.132
Diger Borglar 12.123.940 12.005.986 6.690.627 8.103.388
-iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 472.067 - - -
-1liskili Taraflara Diger Borglar 11.651.873 12.005.986 6.690.627 8.103.388
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.507.354 3.875.626 5.035.107 6.760.668
-Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 3.507.354 3.875.626 5.035.107 6.760.668
Ertelenmis Vergi Yukumliligt 9.952.861 66.746.786 71.483.607 68.694.138
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 79.406.289 | 204.587.406| 207.733.379| 239.857.326
Odenmis Sermaye 33.466.130 33.466.130 33.466.130 | 337.046.733
Sermaye Diizeltmesi Farklart 194 194 194 194
Sermaye Yedekleri -1 282.602.490| 303.580.603 -
Kar veya Zararda Yeniden Simiflandirilmayacak Birikmis Diger 72562124 /
Kapsamli Gelirler veya Giderler - T 72.402.548 82.906.093 84.056.893
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 72.562.124 72.402.548 82.906.093 84.056.893
Kar veya Zax.'ard.a Yemd‘en .Sl.mﬂandn'xlacak Birikmis Diger -10.811.488 -14.089.341 ) i
Kapsamli Gelirler veya Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 6.224.839 6.680.761 6.721.083 6.853.846
Gegmis Yillar Kar / Zararlan 2.548.055 -39.421.795 -51.865.531 -53.088.525
Net Donem Kari / Zarari -3.219.928 15.139 99.375 248.093
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 100.769.926 | 341.656.126 | 374.907.947| 375.117.234
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - 102.998.647 = -
OZKAYNAKLAR 100.769.926 |  444.654.773 | 374.907.947| 375.117.234
TOPLAM KAYNAKLAR 406.419.777 | 863.575.242| 819.861.361| 829.354.025

Kaynalk: Sirket, Bagunsiz Denetim Raporu
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Yabanci Kaynak Yapisi

31.12.2018,31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihleri itibartyla Sirket’in kaynaklarimin %55,7’si,
%24,8°s1 ve %28,9"u kisa vadeli yiiktimliiliiklerden olusurken bu oran 30.09.2021 tarihinde
%25,8dir. 30.09.2021 tarihinde %28,9’u uzun vadeli yiikiimliiliiklerden ve %45,2’si ise
6zkaynaklardan olusmaktadir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiltikleri kisa vadeli bor¢clanmalar, uzun vadeli bor¢lanmalarin
kisa vadeli kisimlari, ticari borglar, ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, diger
borglar, ertelenmis gelirler, dénem kari vergi yiiktimliiliigi, kisa vadeli karsiliklar ve diger
kisa vadeli ytiktimliiltiklerden olusmaktadir. Kisa vadeli ytikiimliiliikler 2018 yilinda 226,2
milyon TL iken 2019 yilinda %35,3 oraninda azalarak 214,3 milyon TL’ye diismiis. 2020
yilinda ise %10,7 artarak 237,2 milyon TL olmustur. 30.09.2021 tarihi itibariyla %9,6
azalarak 214,4 milyon TL ye diismistiir.

Kisa vadeli ytikiimliiltiklerin kaynaklar i¢indeki pay1 2018 yilinda %55.,7. 2019 yilinda
%24.,8, 2020 yilinda %28.,9 ve 30.09.2021 tarihinde %25,8’dir.

Ticari Borc¢lar

Ticari borglar 2019 yilinda bir 6nceki yila gore %25,5 oraninda azalarak 65,7 milyon
TL’den 49 milyon TL’ye, 2020 yilinda ise %40,1 oraninda azalarak 29,3 milyon TL’ye
diismiis, 30.09.2021 tarihinde ise 38,3 milyon TL olmustur. Sirket kullanilan hammadde
ve malzemelerin biiylik ¢cogunlugunu dévize endeksli temin etmektedir. Sirket’in ticari
bor¢larinin 6deme vadesi tirtinlere gore degismekte olup, ithal edilen deri kumas ve
mekanizmalarda 30 giin, ahsap malzeme grubunda ortalama 150 giin, metal malzeme
grubunda 60-90 giin, poliliretan siingerde ortalama 90-120 giin, ambalaj ve yardimci
malzemeler de 120 giin olarak uygulanmaktadir.

Ertelenmis Gelirler

Ertelenmis gelirler faturasi diizenlenmis ancak hentiz tamamlanmamis olan satislardan
olusan gelecek aylara ait gelirler ile alinan siparis avanslarindan olusmaktadir. Avanslar
proje bazli yapilan islerde isverenden alinmaktadir. Projeler tamamlandikca avans hesabi
kapatilmaktadir. Sirket kurumsal satislarinda siparis aldiginda %50°ye yakin avans
almaktadir. Bu nedenle alinan avans tutarlart projenin biiyiikliigiine goére donemler
arasinda degiskenlik gosterebilmektedir. Ertelenmis gelirler 2018 yilinda 38,7 milyon TL
iken, 2019 yilinda %30,3 azalarak 27 milyon TL’ye diismiis, 2020 yilinda ise %6,9
oraninda artarak 28,8 milyon TL’ye ¢ikmuistir. 30.09.2021 tarihinde ise %15,50 artisla
33,3 milyon TL olmustur.

Kisa Vadeli Karsiliklar

Agirhigr galisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar olmak tizere, dava ve diger
kalemlerden olusan kisa vadeli karsiliklar ise 2018 yilinda 1,5 milyon TL, 2019 yilinda
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2,7 milyon TL, 2020 yilinda 2,1 milyon TL ve 30.09.2021 déneminde 3 milyon TL olarak
ger¢eklesmistir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli ytiktimliliikleri uzun vadeli bor¢lanmalar, diger borglar, uzun vadeli
karsiliklar  ve ertelenmis vergi yiikimliligiinden olusmaktadir. Uzun vadeli
yiiktimltliklerin toplam kaynaklar igcindeki payr 2018, 2019, 2020 ve 30.09.2021
tarihlerinde sirasiyla %19,5, %23,7, %25,3 ve %28,9dur.

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliikleri 2019 yilinda bir 6nceki yila gére %157,6 oraninda
artarak 79,4 milyon TL’den 204,6 milyon TL ye ¢ikmis, 2020 yilinda ise 207,7 milyon
TL olmustur. 30.09.2021 tarihinde ise 239,9 milyon TL ye yiikselmistir.

2020 yilinda kredilerin artis, pandemi nedeniyle projelerin ertelenmesi, piyasadaki
durgunluk nedeniyle mevcut kredilerin yeniden yapilandirilmasindan ve Euro bazli
kredilerin doviz kurunun yiikselmesinden kaynaklanmaktadir.

Table 35: Finansal Borg¢lar

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.09.2021

Kisa Vadeli Banka Kredileri 46.634.632 60.524.643 130.553.396 71.779.323

Klsa Va@eh Finansal Kiralama 235791 735 699 145 474 i

Islemlerinden Borglar

Haun Yucleli gl A, 1w 68.244.303 67.684.989  40.337.965  58.108.063

Vadeli Kisimlari

Uzun Vadeli Banka Kredileri 53.543.774 121.846.057 124.524.038 156.299.132

Uzun Vadeli Finansal Kiralama 278360 112.95] i :

[slemlerinden Borglar

250.404.339

295.560.873

286.186.518

Toplam 168.936.860

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
Ozkaynaklar

Ozkaynaklarin toplam kaynaklar icindeki pay12018,2019, 2020 y1l sonunda ve 30.09.2021
itibariyla sirastyla %24,8, %51,5, %45,7 ve %452 olmustur. Ozkaynak tutarlar: ise ayni
sekilde sirastyla 100,8 milyon TL, 444,7 milyon TL, 374,9 milyon TL ve 375,1 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

Oran Analizleri

Sirket’in mali yapt oranlar1 asagidaki tablolarda gosterilmistir. Likidite oranlari
incelendiginde, Sirket’in donen varliklarmin kisa vadeli ytktimliliiklerine oraninin (cari
oran) 2018 yilinda 1,24, 2019 yilinda 0,79, 2020 yilinda 0,49 seviyesinde oldugu
gortilmektedir. 30.09.2021 déneminde ise bu oran 0,61°dir. Sirket’in asit-test (likidite)
orani ise 2018 yilinda 0,92, 2019 yilinda 0,54 ve 2020 yilinda 0,29 seviyesinde iken
30.09.2021 déneminde 0,30 olarak gergeklesmistir. Nakit oran ise 2018 yilinda 0,12, 2019
yilinda 0,17, 2020 yilinda 0,07 iken 30.09.2021 déneminde 0,10 seviyesindedir. U¢ oranin
da artmis olmasi Sirket’in kisa vadeli bor¢larimi 6deme giictinii artirdiginin gostergesidir.

(@) OVAK YATIRIM  bir (OYAX) kurulusudur.
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Sirket’in toplam yiikiimliiliiklerinin toplam varliklarina orani (kaldira¢ orani) 2018 yilinda
0,75, 2019 yilinda 0,49 ve 2020 yilinda 0,54 seviyesinde ger¢eklesmistir. 30.09.2021
doéneminde bu oran 0,55°tir. Sirket’in kisa vadeli bor¢lanmalarinin toplam bor¢larina orani
2018, 2019 ve 2020 yillart ile 30.09.2021 dénemi itibariyla sirasiyla 0,74, 0,51, 0,53 ve

0,47 seviyesindedir.

Table 36: Mali Yap1 Oranlari

31.12.2018 31.12.2019

31.12.2020  30.09.2021

Likidite Oranlar:

Cari Oran 1,24 0,79 0,49 0,61
Likidite Orani 0,92 0,54 0,29 0,30
Nakit Oran 0,12 0.17 0,07 0,10
Finansal Yapi Oranlar
Kaldirag Orani 0,75 0,49 0,54 0,55
Kisa \_/adeli Borg¢/Toplam Borg 0,74 0,51 0,53 0,47
Bor¢/Ozsermaye Orant 3,03 0,94 1,19 1,21
Ozkaynaklar/Kisa ve Uzun o .
vadeli Yiiktmliliikler 0,33 L.0o 0,84 U3
Faaliyet Oranlari
Alacak Devir Hizi 6.75 4,17 5.34 6,32
Stok Devir Hizi 1,62 2,14 2,32 1,93
Kaynak: Sirket, OYAK Yatuun
C. Nakit Akim Tablosuna Iliskin Degerlendirmeler
Sirket’in 6zet nakit akim tablosu asagida yer almaktadir.
Table 37: Ozet Nakit Akis Tablosu
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

Ozet Nakit Alas Tablosu (TL)

31.12.2018 31.12.2019

31.12.2020 30.09.2021

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar (22.400.503) (6.303.419)

Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan
Nakit Akislart

Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislari 24.848.675 325
(5.900.503) 10.292.982

Nakit Ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis
(Azalis)

(8.348.676)  (15.916.078)

12.479

Dénem Basi Nakit Ve Nakit Benzerleri 32.607.786 26.707.283
Donem Sonu Nakit Ve Nakit Benzerleri 26.707.283 37.000.265

74993510  37.613.904
(9.416.299)  (4.701.153)
(91.264.298)  (38.187.601)
(25.687.086)  (5.274.850)

37.000.265 16.546.322
11.313.179 11.271.472

Kaynak: Sirket, Finansal Tablolar

Sirketin faaliyetlerden elde edilen nakit akislar1 2018 yilinda -22,4 milyon TL, 2019 yilinda
-6,3 milyon TL iken 2020 yilinda 75 milyon TL ve 30.09.2021 tarihi itibartyla 37,6 milyon
TL olarak gergeklesmistir. Sirketin esas faaliyetlerden saglanan nakit akislari, satislarindan
elde ettigi nakit girislerinden, stok rakamindaki degisikliklerden ve stok alimindan
kaynaklanan ticari bor¢larin artigindan, satis sonrasi olusan alacaklarin degisiminden
kaynaklanmaktadir. Sirket siparis tizerine Uretim yaptigindan 2021 yilinda satis hacminin
artmasi nedeniyle stoklarindaki artig nedeniyle 17,8 milyon TL nakit ¢ikisi ger¢eklesmistir.
30.09.2021 itibartyla 4,5 milyon TL tutarindaki ertelenmis gelirlerdeki artis, diger taraftan

8,4 milyon TL ticari alacaklardaki artis ve 8,9 milyon TL ticari bor¢lardaki artisin etkisi ile

(@) OYAK YATIRIM  bir €OYAK) kurulusudur.
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esas faaliyetlerden nakit akist pozitif yonde gerceklesmis ve Sirket esas faaliyetlerinden
37,6 milyon TL nakit elde etmistir.

2018 yilinda -8,3 milyon TL olan yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislart 2019
yilinda -15,9 milyon TL, 2020 yilinda -9,4 milyon TL ve 30.09.2021 déneminde -4,7
milyon TL olarak gergeklesmistir. Sirketin yatirim harcamalari agirlikli olarak magazalar
icin yapilan 6zel maliyet giderlerinden olugsmaktadir,

Sirket finansman faaliyetleri kapsaminda 2018, 2019 ve 2020 yillarinda isletme sermayesi
ihtiyacini yabanci kaynakla karsilamis ve kredi kullanmistir. Odenen faizleri diistiikten
sonra alman krediler sonucunda 2018 yilinda 24,8 milyon TL, 2019 yilinda ise 32,5 milyon
TL nakit girisi olmustur. 2020 yilinda ise Biiyiikdere Gayrimenkul hisselerinin devralmasi
sonucu olusan 126 milyon TL ortak kontrole tabi isletme oran degisikligi etkisi ve daha
once konsolide edilen yurt disindaki istiraklerin konsolidasyon kapsamindan ¢ikarilmasi
nedeniyle yapilan 25 milyon TL tutarindaki kayitla 91,3 milyon TL nakit cikist
gergeklesmistir. 30.09.2021 tarihinde ise kapatilan banka kredileri, ddenen faiz ve 10
milyon TL tutarindaki bloke mevduat sonucu 38,2 milyon TL nakit ¢ikisi olmustur.

Donem basi nakit ve nakit benzerleri yillar itibariyla sirastyla 32,6 milyon TL, 26,7 milyon
TL, 37 Milyon TL ve 16,5 milyon TL olmustur.

Sirketin 2018 yilinda -5,9 milyon TL nakit ve benzerlerindeki net azalig, 2019 yilinda 10,3
milyon TL artisa donmiis, 2020 yilinda -25,7 milyon TL olmustur. 30.09.2021 tarihi
itibartyla ise -5,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Bu kapsamda Sirket 2018 donem sonunda 26,7 milyon TL nakit yaratirken 2019 yilinda
%38 atisla 37.000 TL nakit yaratmistir. 2020 yilinda ise %69 oraninda diistisle yaratilan
nakit ve benzerleri 11,3 milyon TL ye diismiis, 30.09.2021 tarihinde de 11,3 milyon TL
olmustur.

7. Kullanilan Degerleme Yontemleri

Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde gerek sektorii gerekse biiylime potansiyeli
acisindan kullanilmasi uygun gomlen degerleme yontemleri sunlardir;

A - Indirgenmis Nakit Akimi (INA) yontemi: Gelir bazli bir degerleme yéntemi olup
sitketin gelecek donemlerde yaratacagi nakit akimlarini tahmin edip, beklenen nakit
akimlarmin Agirlikli Sermaye Maliyeti Orani ile iskonto edilip glintimiize indirgenmesi ile
sirket degerinin hesaplanmasini igerir.

B - Piyasa Carpanlar1 Analizi: Piyasa bazli bir yontem olup sirket degeri, sirketin faaliyet
gosterdigi sektorde olan ve borsada islem goren gerek yurt i¢indeki gerekse yurt disindaki
sirketlerin degerleri ve carpanlart g6z ontine alinarak hesaplanmaktadir. Bu analizde,
sirketin nakit yaratma kapasitesini en iyi temsil ettigi diistintilen FD/FAVOK carpanina yer
verilmistir.

C — Net Aktif Deger: sirketlerin sahip olduklari gayrimenkullerin degerlerine, hazir
degerler, alacaklar ve diger aktifler eklenip, yikiimliliiklerin diisiilmesiyle
hesaplanmaktadir.

(@) OYAK YATIRIM pir QOYAX) kurulusudur.
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Uluslararas: Degerleme Standartlar1 (UDS) icerisinde UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki
Paylarin degerlemesi ile ilgili olarak 70.1 maliyet yaklasimi ile ilgili madde uyarinca belli
durumlar diginda normalde isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde,
uygulanamaz degerlendirmesine yer verilmistir. Maliyet yaklagiminin uygulanabilecegi
durumlar olarak; (a) isletmenin, karlarin ve/veya nakit akislarinin giivenilir bir sekilde
tespit edilemedigi ve pazar yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak
karsilastirmalarin  pratik veya giivenilir olmadigi, ilk doénemlerinde veya kurulus
déneminde olmasi, (b) isletmenin, UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yontemleri
standardimin 70.8 ve 70.9. nolu maddelerinde tarif edilen toplama yonteminin uygulandigt
bir yatirim ortakligi veya holding sirketi olmasi, ve/veya (c) isletmenin stirekli olmamasi
ve/veya varliklarinin tasfiyedeki degerlerinin isletmenin stirekliligi kapsamindaki isletme
degerini asabilmesi sayilmaktadir. Sirket yukarida sayilan kriterler kapsaminda
degerlendirilmis ve maliyet yaklasiminin kullanilmasinin uygun olmayacagi sonucuna
vartlmistir.

Sonug béliimiindeki tabloda da detaylandirildig: gibi INA tarafindan hesaplanan degere
%350, yurt i¢i ve yurtdist ¢arpanlarina %50 agirlik vererek 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

8. Degerleme

A. Indirgenmis Nakit Akim1 Yéntemi

Indirgenmis Nakit Akim1 Yontemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akismi dikkate
almaktadir. Bu yontemden ¢ikan sonug, Sirket’in serbest nakit akim1 yaratma potansiyeli

tahminlerinin bugiine indirgenmesi ve net bor¢ durumunun yansitilmasiyla ulasilan
degerdir.

Net Bugiinkii Deger:
(Gelecekteki Nakit akist)/(1+Indirgeme Oran)/\(MNakit Akiginin Yili-Meveut Yily)

Gelecekteki nakit akislart hesaplanirken kullanilan Sirkete Olan Toplam Operasyonel
Serbest Nakit Akisi asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akisi

Faaliyet Kari*(1-Vergi Orani)+Amortisman - Isletme Sermayesindeki Degisim - Yatirim
Harcamalar1

Net bugiinkii deger formiiliinde kullanilan Indirgeme Orani ise sirketin finansman ihtiyacini
karsilayan hissedarlar ve bor¢ verenlerin beklentilerinin agirlikli ortalamasi olan Agirlikli
Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)’dir.

AOSM=kKD(1-t)[D/(D+E)] + kE [E/(D+E)]

Formiilde,
AOSM : Iskonto Orani
ke : Ozsermaye Maliyeti

[E/(D+E)] : Ozsermayenin Toplam Kaynaklara Orani
t : Vergi Orani
kD : Bor¢lanma Maliyeti
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[D/(D+E)]: Borglarin Toplam Kaynaklara Orani

ifade etmektedir.

Finansal varlik degerleme modeli incelendiginde Re (sermaye maliyeti) olmak {izere,

sermaye maliyeti agagida yer alan formtil ile hesaplanmaktadir.

Re=Rf+ B * (Rm - Rf)

Formiilde,
Rf : risksiz oran
B : beta (sektore 6zel riskler, faaliyet riskleri ve finansal yapi riskini kapsar)

(Rm - RYf) : Risk Primi olarak ifade edilmektedir.
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8.A.1. Gelir Tablosu Projeksiyonlari:
Satislar

Sirket’in gegmis yillardaki satis dagilimina baktigimizda yurtigi/ofis mobilyasi agirlikli
olarak satis operasyonlarint strdiirdtigiinii goériiyoruz. Marka/iirtin/bélge konumlanmas:
olarak baktigimizda Sirket’in gelecek yillarda yurtigi/ofis mobilyasi alanindaki giictinii
koruma hedefinin yanisira, yurtdisi/ev mobilyasi/online alanlarinda da biiyiime hedefi
bulunuyor. Kurumsal segmentte projeksiyon dénemi boyunca yillik bilesik biiytime orani
(YBBO) %25 seviyesinde, [hracat segmentinde %38, Perakende segmentte %53 ve Online
segmentte %111 olarak ongoriilmektedir. Perakende ve Online’da daha hizli biiytime
hedefine bagli olarak, projeksiyon dénemi boyunca Thracat segmentinin agirliginin hafif
artmas1 beklenirken, Kurumsal segmentin agirliginin ise ¢nemli 6lciide azalmasi
beklenmektedir. Toplam Hasilat YBBO ise projeksiyon déneminde %38’dir.

Sirket’in 2021T Hasilat tutarr, Yurti¢i Benzerleri’nin 2021T Hasilat tutarlarinin heniiz
%10-20’s1 seviyelerindedir. Sirket’in benzerlerine gore oldukea kiigiik 6lgekte olusuna ek
olarak, mobilya pazarindaki fragmente yapiy1 da diistindiigtimiizde; Mobilya pazari, dogru
stratejilerle ve finansmanla ilerleyen firmalar i¢in 6nemli seviyede pazar payi artirma
potansiyeli sunmaktadir. Buna bagli olarak; Sirket’in agresif satis biiylimesi (Projeksiyon
donemi YBBO: %38) hedefindeki temel argliman, pazardaki kisith sayida biiyiik
oyuncunun yaninda konumlanan oldukga fragmente yapidan yararlanarak hizli pazar pay1
kazanimi hedefidir. Artan pazarlama faaliyetlerine bagli olarak marka/tasarim/iiriin
cesitliligi gibi konularda bilinirligin artirilmasi planlanmaktadir. Bu sebeple online kanal
biiylimesi ac¢isindan da girisimler gectigimiz senelerde baslamis olup, Sirket bu alanda
hedeflenen biiytimeye ulagmak icin projeler gelistirmeye devam etmektedir.

Asagidaki tabloda Sirket’in kanal bazinda satis kiritlimi sunulmustur. Sirket gelecek yillarda
daha karli olan Perakende ve Online kanallarin satis agirligini artirmayi planlamaktadir.

Table 38: Koleksiyon Mobilya — Satislarin Kanal Bazinda Kirilim

Hasilat
Para Birimi: TL bin 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Kurumsal 181,441 237,542 309,586 375,620 445 815
ihracat 118,746 173,920 241,385 349,174 434,997
Perakende 69,043 102,216 145,076 209,464 380,974
Online 4,510 10,608 27,072 50,757 90,124
Toplam Hasilat 373,740 524,287 723,119 985,016 1,351,910

Hacim
% Toplam Hasilat 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Kurumsal 48.5% 45.3% 42.8% 38.1% 33.0%
Ihracat 31.8% 33.2% 33.4% 35.4% 32.2%
Perakende 18.5% 19.5% 20.1% 21.3% 28.2%
Online 1.2% 2.0% 3.7% 5.2% 6.7%

Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yaturim
(
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Asagidaki tabloda Sirket’in kategori bazinda satis kiritlimi projeksiyonu sunulmustur.
Gelecek yillarda Ev kategorisinin payinda pazarlama/konumlanma faaliyetlerine bagl
olarak artis beklenirken, Proje kategorisinin agirliginda ise hafif diistis beklenmektedir.

Table 39: Koleksiyon Mobilya — Satislarin Kategori Bazinda Kirilimi

Para Birimi: TL bin 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Ofis 206,695 289,613 394,600 535,533 724,523
Proje 102,869 139,197 185,236 238,304 298,478
Ev 52,285 76,297 110,577 158,777 246,604
Hizmet/ Yarimamiil/ Onarim 9,101 13,177 18,369 26,103 36,239
Ziiccaciye 2,171 4,897 12,164 22,583 39,812
Aydimnlatma 620 1,106 2,173 3,716 6,254
Toplam Satislar 373,740 524,287 723,119 985,016 1,351,910
Ofis 55.3% 55.2% 54.6% 54.4% 53.6%
Proje 27.5% 26.5% 25.6% 24.2% 22.1%
Ev 14.0% 14.6% 15.3% 16.1% 18.2%
Hizmet/ Yarimamiil/ Onarim 2.4% 2.5% 2.5% 2.7% 2.7%
Ziiccaciye 0.6% 0.9% 1.7% 2.3% 2.9%
Aydinlatma 0.2% 0.2% 0.3% 0.4% 0.5%

Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yatirim
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Satilan Malin Maliyeti

Sirket’in satis hacminde kapladigr alana bagli olarak; Perakende ve Online kanallarin
maliyetlerinin kapladigi hacimde de 6l¢ek ekonomisi geregi artis beklenmektedir. Briit
karlilik tarafina baktigimizda ise, Kurumsal miisterilerden elde edilen karlilikta, fiyat
yansitmalarinin yillik bazda olusabilecek maliyet baskilaridan 6tiirti uzun vadede hatif
normallesmesi ve %30 dolaylarinda karliligin olusmast beklenmektedir. Ihracat tarafinda
ise TL’nin zayif seyrettigi makroekonomik konjonktiirde yukari yonlii riskler olmasina
karsin, ortalama karliligin yaklasik 13yp tizerinde konumlanacak sekilde fiyatlama ile, uzun
vadede %53 dolaylarmda briit karlilik beklenmektedir. Perakende kanalda daha tist gelir
tiiketici toplumunu hedefleyen firma Kurumsal miisterilerden elde edilen karliligin yaklasik
10yp tizerinde, %40 dolaylarinda uzun vade briit marj seviyesine uygun {iriin fiyatlamasi
hedeflemektedir. Online kanalda muhafazakar sekilde, Perakende karliliga paralel sekilde
%40 seviyelerinde uzun vade briit kar marji hedeflenmektedir. Ancak; lojistik, stok
maliyeti optimizasyonu ve artan stok cevrim hizinin isletme sermayesi ihtiyacinda
verimlilik yaratmasi gibi kosullara bagli olarak bu alanda da daha ytiksek karliliga ulasilma
riskinin mevcut oldugunu diistiniiyoruz. Sonug olarak Sirket’in muhafazakar hedeflerine
gore, ortalama briit kdr marjinin projeksiyon déneminde uzun vadede %40 bandinda
sekillenmesi beklenmektedir.

Table 40: Koleksiyon Mobilya — Maliyet Kiritlimi ve Briit Karhhk
Satilan Malin Maliyeti

Para Birimi: TL bin 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Kurumsal 117,113 158,167 212,563 263,940 312,836
[hracat 51,368 77,840 111,393 164,867 204,936
Perakende 38.435 58,762 85,994 127,056 230,719
Online 2,534 6,154 16,179 31,053 55,057
Toplam Maliyet 209,450 300,921 426,129 586,916 803,548
Briit Kar
Para Birimi: TL bin 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Kurumsal 64,328 79,376 97,023 111,680 132,980
[hracat 67,378 96,081 129,992 184,308 230,061
Perakende 30,608 43,455 59,083 82,408 150,254
Online 1,976 4,454 10,893 19,704 35,067
Toplam Briit Kar 164,289 223,365 296,991 398,101 548,362
Briit Marj
Briit Kir/Hasilat 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Kurumsal 35.5% 33.4% 31.3% 29.7% ) 29.8%
Thracat 56.7% 55.2% 53.9% 52.8% 52.9%
Perakende 44 3% 42.5% 40.7% 39.3% 39.4%
Online 43.8% 42.0% 40.2% 38.8% 38.9%
Briit Kir Marji 44.0% 42.6% 41.1% 40.4% 40.6%

Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yatirim
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Maliyet Analizi

Sirket’in 9A21 verilerine gére, muhasebe kayitlarinda 710 kodlu “Direkt Ik Madde ve
Malzeme Giderleri” hesabmin kirtlimi  asagidaki tabloda gosterilmigtir. Sirket’in,
kullandigi temel hammaddeler Ahsap/Metal/Politiretan/Deri ve Kumas’tir.

Yatirimlar boliimiinde de bahsedilecegi lizere, Sirket, halka arz gelirlerinden elde edecegi
fonlarin destegiyle gelecek yil baslamak tizere; Politiretan Tesisi, Metal Armatiir Atdlyesi,
Panel Atélyesi gibi yatirimlar yapmay1 planlanlamaktadir. Buna bagli olarak, uzun vade
briit kar marjlarinda Sirket’in muhafazakar beklentilerinin daha tizerinde karlilik yaratma
hedefi de bulunmaktadir.

Table 41: Koleksiyon Mobilya — Maliyet Kirdimi Girdi Analizi

Hammadde 52%
Ahsap 21%
Metal 17%
Deri 3%
Kumas 3%
Siinger 2%
Kenarbant 2%
Elyaf 0%
Akrilik 0%
Plastik Profil 0%
Yardimz1 Malzemeler 42%
Mobilya/Aksesuar 29%
Poliiiretan 6%
Boya 3%
Mermer 2%
Ahsap St Front 1%
Tutkal 1%
Siinger Yard. 1%
Cam/Ayna 0%
Ambalaj 5%
Isletme Malzemeleri 1%

Kaynak: Sirket Verileri
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Operasyonel Giderler

Koleksiyon Mobilya’nin operasyonel giderlerinin projeksiyonu, geemis yillara ait
gergeklesmeler ve ileriye doniik beklentilere paralel olacak sekilde hesaplamalara dahil
edilmistir. Sirket’in operasyonel harcamalari, net satislarin bliylimesine bagli olarak yillar
itibartyla artarken, operasyonel harcamalarin hasilata oraninin, 6l¢ek ekonomisinin
yaratacagi verimlilige bagli olarak, %21.2 bandindan %18.6 bandina kadar gerilemesi
beklenmektedir.

Sirket, ARGE Giderleri'nde, ¢agin gereksinimlerini yakalama hedeflerine bagli olarak
Hasilat’in her yil %1-2’si kadar harcama yapmay1 hedeflemektedir. Buna bagli olarak,
ARGE Giderlerinin yillik bilesik biiylime orant (YBBO) %26 seviyelerindedir. Maliyet
boliimiinde bahsedildigi tizere, gelecek yillarda karliligin muhafazakar beklentilerin Gtesine
gecmesi durumunda ise ARGE giderlerinin kapladigi hacmin bir miktar daha artirilma
hedefi bulunmaktadir. Bunun sonucunda ise yeni tasarimlar/koleksiyonlar ve know-how’1
yiiksek projeler ile gelir biiylimesinin uzun vadede de beklenen enflasyonun oldukea
tizerinde konumlandirilmast hedeflenmektedir. Genel Yonetim Giderleri'nin gelecek
yillarda 6l¢ek ekonomisine bagli olarak, Hasilat’a oraninin 1yp dolaylarinda diistiriilerek
hisse basi karliligin artirilmast  hedeflenmektedir. Satis/Pazarlama ve Dagitim
Giderleri’'nde de 6l¢ek ekonomisinin yarattigi verimlilige bagli olarak Hasilat’a oraninda
1.5yp’ye yakin diisiis beklenmektedir.

Table 42: Koleksiyon Mobilya — Operasyonel Giderler

Para Birimi: TL bin 2022 2023 2024 2025 2026
SP&D Giderleri 60,396 82,093 110,772 147,989 200,743
Satiglara Oram 16.2% 15.7% 15.3% 15.0% 14.8%
GY Giderleri 11,880 15,206 19,528 25,075 33,054
Satislara Orani 3.2% 2.9% 2.7% 2.5% 2.4%
ARGE Giderleri 6,973 8,615 10,774 13,609 17,569
Satislara Orant 1.9% 1.6% 1.5% 1.4% 1.3%
Operasyonel Giderler 79,250 105,914 141,074 186,673 251,365
Satiglara Oram 21.2% 20.2% 19.5% 19.0% 18.6%
Toplam Amortisman Giderleri 19,043 28,026 42,235 54,039 61,310
Satislara Orant 5.1% 5.3% 5.8% 5.5% 4.5%

Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yaturin

Sirket tarafindan, Operasyonel Giderler’in icinde gosterilecek sekilde Amortisman
Giderleri dagitimi yapilmamistir. Amortisman Giderleri tek kalem halinde ayrica projekte
edilmistir. Ancak degerlemeye esas yaklasimimiz UFRS c¢ercevesinde ve amortisman dahil
sekilde gosterime esas oldugu icin, gelecek villarda yapilacak olan yatirimlarin da etkisi
diistiniilerek tahmini bir Amortisman Giderleri Projeksiyonu gerceklestirilmistir ve bu
tutarlar SMM ve Operasyonel Giderler’e yansitilmistir.

Satislarin yillik bilesik biiylime oraninin (YBBO) %38 seviyelerinde olmasindan ve
Yatirim’larin 2022-2024 yillari arasinda biiyiik oranda tamamlanmasinin beklenmesinden
dolay1, Amortisman Giderleri’nin biiytimesi de sinirli kalmistir. Buna bagli olarak da
satislara oraninin %5.1 seviyelerinden %4.5 seviyelerine kadar gerilemesi beklenmektedir.

(@) OYAK YATIRIM bir €OYAK) kurulusudur.
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Table 43: Operasyonel Marjlar
Para Birimi: TL bin 2022 2023 2024 2025 2026
Hasilat 373,740 524,287 723,119 985,016 1,351,910
Yillik Degisim 33% 40% 38% 36% 37%
Briit Kar 164,289 223,365 296,991 398,101 548,362
Briit Kar Marji 44.0% 42.6% 41.1% 40.4% 40.6%
Operasyonel Giderler 79,250 105,914 141,074 186,673 251,365
Satislara Orani 21.2% 20.2% 19.5% 19.0% 18.6%
Amortisman Giderleri 19,043 28,026 42235 54,039 61,310
Satislara Orani 5.1% 3.3% 5.8% 3.5% 4.5%
Faaliyet Kart 85,040 117,451 155,916 211,427 296,997
Faalivet Kar Marji 22.8% 22.4% 21.6% 21.5% 22.0%
FAVOK 104,083 145,477 198,152 265,466 358,307
FAVOK Mariji 27.8% 27.7% 27.4% 27.0% 26.5%

Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yatirim
Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar (FAVOK)

FAVOK kalemini hesaplarken, sirketin operasyonlarmi dogrudan etkilemedigini
diistiniilen Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler/Giderler kalemlerine yer verilmemistir.
Sirket’in gegmis iic y1l (2018-2021T) icerisinde, FAVOK *iiniin y1llik bilesik bitytime oramn
(YBBO) %25 iken, 2022-2026 yillarini igeren projeksiyon déneminde, FAVOK iin
YBBO’sunun %36 seviyesinde olacagi éngoriilmektedir.

Grafik 4: Hasilat ve FAVOK Projeksiyonu
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Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yatirun
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8.A.2. Yatirim Harcamalari:

Sirket kurulusundan bu yana teknolojik agidan uzun 6mtirlii ve diinya standartlarina uygun
kalitede makine ekipmanlariyla faaliyet gosterdigi i¢in ve bu politikasindan gelecek yatirim
déneminde de vazge¢meyi planlamadi@i i¢in, yatirim ihtiyact biiyiik oranda ithal tirtinlerden
ve dolayisiyla FEuro cinsinden olugmaktadir. Bu sebeple gelecek yillarda kur
dalgalanmalarina gére Yatirim Harcamalari Projeksiyonu degiskenlik gosterebilir.

Yatirtm Harcamalart Projeksiyonu su sekilde planlanmaktadir: 2022 yilinda Yeni Bina
insasina baglanmasi ve biiyiik oranda tamamlanmasi, 2023 yilinda Politiretan Tesisi ve IT
Departmant Gelistirmelerini saglamasi, 2024 yilinda Metal Armatiir Atolyesi-Doseme
Atdlyesi Ilaveleri-Ofis Sandalyesi Atélyesi [laveleri ve o seneye mahsus Bakim giderlerinin
gerceklestirmesi, 2025 yilinda ise Panel Atdlyesi’nin kurulmas: hedeflenmektedir. Halka
arz gelirlerinin katkisiyla ve organik biiylimenin muhafazakar beklentilerin tizerinde
gerceklesmesi durumunda bazi yatirim harcamalariin daha yakin déneme kaydirilabilecegi
belirtilmistir. Aksi durumda ise Yatinim Harcamalari'nin belirtilen periyotlarda
ger¢eklesmeme riski bulunmaktadir.

Grafik 5: Yatirim Harcamalari Projeksiyonu
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Kaynak: Sirket Tahminleri, OYAK Yatirin

Biiyik Mikellefler yA0. 649 003 9604

(@) OYAK YATIRIM bir QOYAK) kurulusudur.
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Sirket’in gegmis doénemlerde olusan ortalama Stirdiirme Bakim Harcamalar dikkate
almarak yillik 1.50 milyon Euro seklinde varsayilmistir. Sirket’in saglamis oldugu orta vade
Yatirim Plani’nin teghizat/kategori bazinda kirilimi agagidaki tabloda sunulmustur.

Table 44: Yatirim Harcamalari Projeksiyonunun Detaylar:

Para Birimi: EUR milyon Yatirim Tutari
Yeni Bina Maliyeti 3.50
Politiretan Tesisi 0.65
Metal Armatiir Atolyesi 1.50
Doseme Atolyesi ilaveleri 0.18
Ofis Sandalyesi Atolyesi ilaveleri 0.24
Bakim 0.13
Panel Atolyesi 1.13
IT Departmani Gelistirmeleri 0.46
Toplam 7.78
Yillik Siirdiirme Bakim Harcamalart 1.50

Kaynak: Sirket Tahminleri

8.A.3. Isletme Sermayesi Thtiyaci Projeksiyonu:

Sirket’in projeksiyon dénemine (2022-2026) iliskin beklentiler asagidaki tabloda
Ozetlenmistir.

Table 45: Isletme Sermayesi Bilesenleri ve Nakit Cevrim Dongiisii

Para Birimi: TL milyon 2022 2023 2024 2025 2026
Ticari Alacaklar 71.7 100.5 138.7 188.9 259.3
Alacak Tahsil Siiresi 69 69 69 69 69
Stoklar 93.1 125.4 177.6 236.4 312.5
Stok Cevrim Siiresi 160 150 150 145 140
Ticari Borglar 69.8 100.3 142.0 195.6 267.8
Bor¢ Odeme Siiresi 120 120 120 120 120
Nakit Cevrim Siiresi 109 99 99 94 89
Isletme Sermayesi 94.9 125.6 174.2 229.7 303.9
Satislara Orani 25.4% 24.0% 24.1% 23.3% 22.5%
Isletme Sermayesi Degisimi 18 31 49 53 74

Kaynak: Finansal Tablolar, Sirket Tahminleri

(@) OYAK YATIRIM  bjr €OYAK) kurulusudur.
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8.A.4. Agirhklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) Hesabu:

Nakit akim projeksiyonlarinin bugiinkii degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerine
iliskin detaylar asagidaki tabloda verilmistir. Vergi oraninin farkli olmasindan ve teorik
acidan kalkan etkisi yaratmasindan dolayt AOSM 2022 yilinda daha diistiktiir. Risksiz faiz
oraninda ise giincel varsayimlarimiz kullanilarak muhafazakar bir yaklagim sergilenmistir.

Table 46: Agirhklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

AOSM Girdileri ve Hesaplamasi 2022 2023 2024 2025 2026
Risksiz Faiz Orani (rf) 18.0% 18.0% 18.0% 18.0% 18.0%
Risk primi (rm) 5.5% 5.5% 5.5% 5.5% 5.5%
Beta (b) 1.36 1.38 1.38 1.38 1.38
Vergi Orant (t) 23.0%  20.0%  20.0%  20.0%  20.0%
% Borg (B=d/(d+e)) 43.3%  45.0%  45.0%  45.0%  45.0%
% Sermaye (S=e/(d+e)) 56.7% 55.0% 55.0% 55.0% 55.0%
Bor¢lanma maliyeti (cod) 21.0% 21.0% 21.0% 21.0% 21.0%
Ozsermaye maliyeti (coe=rf+rm*b) 25.5%  25.6%  25.6%  25.6% 25.6%
AOSM (= B*cod*(1-t)+S*coe) 21.5%  21.6%  21.6%  21.6%  21.6%
Sonsuz Biiyiime Orani 5.0%

Kaynak: OYAK Yatirin, Reuters, Sirket
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasmin varsayimlar: sunlardir:

Risksiz faiz (getiri) orani hesaplanirken, Tiirkiye’de ihrag edilen en giincel 10 yillik TL
tahvil oranindaki degisimler takip edilmis olup, makroekonomik tahminler de géz &niine
alindiginda meveut durum igin %18 esas alinmistir.

Piyasa risk primi giincel oranlara paralel olarak %5.50 olarak varsayilmustir.

Beta degeri olarak, “Piyasa Yaklasimi” yonteminde kullandigimiz\ Sirket’in faaliyetlerine
benzer alanda faaliyet gosteren sirketlerin kaldiragsiz beta’lart baz alinmigtir. Halka agik
olmayan sirketlerin beta degeri hesaplanirken benzer sirket veya sirketlerin finansal
borglarmin kaldirag etkisinden armdirilmast amaciyla asagida yer alan formiil ile
hesaplanan kaldiragsiz beta degeri kullanilmaktadir. Koleksiyon Mobilya igin beta degeri
hesaplanirken de bu kargilastirilan sirketlerin kaldiragsiz beta degerlerinin medyan degeri
olan 0.86°e (Tablo 47) Koleksiyon Mobilya’nin kaldira¢ oranlart uygulanarak kaldiragh
beta degeri 1.36-1.38 seviyesinde (degisen vergi oranlarindan dolay1) hesap%anmwtu'.

Bi=Bu (1-T)*(D/E)

B : Kaldirach Beta Katsayisi
Bu : Kaldiragsiz Beta Katsayisi
T : Kurumlar vergisi orant

D : Finansal Borglar

E : Ozkaynaklar

(@) OYAK YATIRIM  bir €QYAK) kurulusudur. 65
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Table 47: Benzer Sirket Beta Hesaplamasi

Sirket Kodu Sirket Adi Ulke Piyasa Degeri (USD) Beta Kaldiragsiz Beta Borg/Ozkaynak Orani
RBO.PA Roche Bobois SA Fransa 360,816,879 0.83 0.27 279%
WOOD.JK Integra Indocabinet Tbk PT Endonezya 346,077,406 121 0.77 77%
079430.KS Hyundai Livart Furniture Co Ltd Gliney Kore 233,591,645 1.29 1.18 13%
FTEP.WA Fabryki Mebli Forte SA Polonya 262,731,591 145 0.83 52%
SDG.L Sanderson Design Group PLC ingiltere 164,039,735 148 1.67 9%
LHEN.KL Lii Hen industries Bhd Malezya 116,503,455 0.89 0.83 10%
PHUA.KL Poh Huat Resources Holdings Bhd Malezya 89,066,605 0.93 0.89 6%
HOME.KL  Homeritz Corporation Bhd Malezya 57,853,877 0.90 0.90 0%
LHTM.KL Lee Swee Kiat Group Bhd Malezya 31,863,741 141 1.25 17%
YATAS.IS Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi Ticaret AS Tirkiye 145,901,073 117 0.77 69%
DGNMO.IS _Doganlar Mobilya Grubu Imalat Sanayi ve Ticaret AS _Tiirkiye 103,685,913 5. oo 7

Medyan 1.16 0.86 0.15
Ortalama 1.16 0.94 0.53

Koleksiyon 76%

Not: DGNMO.IS kodlu Doganlar Mobilya kaldiragsiz betast ug deger olmasi sebebiyle medyan beta hc.sqphm'lsma dahil ed11memlst1r

Table 48: Koleksiyon Mobilya Beta hesaplamasi

Finansal Bor¢lar (milyon TL - Eyl21) 286
Ozkaynaklar (milyon TL - EyI21) 375
Finansal Borglar/Toplam Kaynaklar (Eyl21) 43%
Ozkaynak/Toplam Kaynaklar (Eyl21) 57%
Benzer Sirketler Kaldiragsiz Beta (25.01.2022) 0.86
Vergi Orani (20227T) 23%
Koleksiyon Mobilya Kaldirach Beta (25.01.2022) 1.36

Kaynak: OYAK Yaturim, Reuters, Sirket

Vergi orani, ilgili konudaki en giincel tebliglere dayanarak, projeksiyon doneminin ilk
yilinda %23 ve sonraki yillarda %20 olarak kullanilmistir. Degerlemede, Yatirim’dan
kaynakli olarak olugmasi beklenen daha diistik efektif vergi oranlari kullanilmistir. Sirket
beklentisi, efektif vergi oranmin %15 seviyelerinde olugmasi yontindedir.

Sirket’in 6niimiizdeki dénemde yatirimlarint %45 borg, %55 6zkaynak ile finanse edecegi
varsayimi altinda finansal borglarinin, finansal borglar ve 6zkaynak toplamina oran olarak
olarak %45 alinmistir. Sermaye orani ise %55 seviyesinde projekte edilmistir.

Borg¢lanma Maliyeti olarak, giintimiiz kosullar ile gelecek beklentileri cercevesinde Risksiz

faiz (getiri) orani + 3yp kullaniimigtir.

Bu varsayimlar 1s18inda AOSM 2022 yili igin %20.3 olarak ve 2023 yili ve sonrasi iginse
%20.5 olarak hesaplanmustir.

(@) OYAK YATIRIM bir kurulusudur.
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8.A.5. INA ve Tahminler:

Tahmini serbest nakit akisi projeksiyonlari, %5 ug biiytime degeri ve %21.5-%21.6
seviyesinde AOSM ile indirgenen verilerden ¢ikan sonuca; Sirket’in son kur volatilitesinin
degerlemeyi 6nemli lgtide etkileyecek olmasindan dolayr giincel veriyi kullanmak adina,
“tahmini” yil sonu net bor¢ tutart olan 264 milyon TL’lik net bor¢ tutari (Not 1)
eklendiginde olusan Piyasa Degeri 406 milyon TL dir.

Halka arz edilecek Sirket’in tahminleri, kismen Sirket’in 6ngériileri ile olusturulmasi ve
birgok tahmini parametreye bagli olmasi sebebiyle, gelecege iliskin herhangi bir taahhiit
niteligi tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda farkli pay basina deger séz
konusu olabilir.

Not 1: Net bor¢ varsaymnda, Ara2l itibariyle olusacag diisiiniilen, Sirket’in yil sonu
muthasebe kayitlarinda olusan giincel bor¢ bakiyesi (*10.5 milyon Euro + 128 milyon TL")
kullamimaktadir. Net bor¢ hesabinda, Tiirkive Cumhuriyeti Merkez Bankast min saglamus
oldugu 30 Araltk 2021 EUR/TL paritesi doviz alis kurlart kullamimstir.

Bir sonraki sayfada Indirgenmis Nakit Akim Projeksiyonlart sunulmustur.

(@) OYAK YATIRIM  bir QQYAK) kurulusudur.
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Table 49: Indirgenmis Nakit Akim Projeksiyonlar

Para birimi: TL milyon 2018 2019 2020 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Hasilat 227 228 213 281 374 524 723 985 1,352
Hasilat biiviimési n.a 0.5% -6.7% 32.0% 33.0% 40.3% 37.9% 36.2% 37.2%
SMM 116 132 117 160 209 301 426 587 804
Briit kar 11 96 96 121 164 223 297 398 548
Bratt kv i 48.9% 42.0% 45.2% 43.2% 44.0% 42.6% 41.1% 40.4% 40.6%
Operasyonel Giderler 81 58 41 58 79 106 141 187 251
L — 35.8% 25.4% 19.2% 20.7% 21.2% 20.2% 19.5% 19.0% 18.6%
Faaliyet Kin 30 38 55 63 85 117 156 211 297
Fnaliyer fede )y 13.1% 16.6% 26.0% 22.5% 22.8% 22.4% 21.6% 21.5% 22.0%
Amortisman giderleri il 1 13 15 19 28 42 i 61
FAVOK 40 49 68 78 104 145 198 265 358
FAVOK marji 17.8% 21.7% 31.9% 27.7% 27.8% 27.7% 27.4% 27.0% 26.5%
Vsl -1 -2 3 -4 11 18 27 35 47
Isletme Sermayesi 39 58 59 77 95 126 174 230 304
Isletme Sermayesi/Hastlat oran 17.4% 25.5% 27.6% 27.2% 25.4% 24.0% 24.1% 23.3% 22.5%
Lk Isletme Sermayesi [htiyacr (Fazlasi) n.a 19 0 0 18 31 49 55 74
Yatirim Harcamalari 14 18 10 8 73 45 71 59 36
Serbest Nakit Alast -1 -4 -15 -4 2 32 52 116 201
Indirgeme Orami 1.00 0.82 0.68 0.56 0.46 0.38
Serbest Nakit Akisinin Biigiinkii Degeri -4 2 35 29 53 75
Projeksiyon Donemi Serbest Nakit Akist 194
Sonsuz Deger 476
Firma Degeri 670
Net Borg (*Not 1) 264
406

Piyasa Degeri (Koleksiyon)

Kaynak: Sirket ve OYAK Yatirim Tahminleri

* Not 1: Net bor¢ varsayuminda, Ara2l itibarivle olusacag diisiniilen, Sirket’in yil sonu muhasebe kayitlarinda olusan
giincel bor¢ bakiyesi (“10.5 milyon Euro + 128 milyon TL”) kullamimaktadir. Net bor¢ hesabinda, Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankast 'nin saglamis oldugu 30 Aralik 2021 EUR/TL paritesi doviz alis kurlart kullanilmistir,

Te 0% ‘ 19 12
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C. Piyasa Carpanlar1 Yontemi

Piyasa Carpanlari Yontemi’nde Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki benzer yurt igi ve
yurt dist halka agik sirketlerin degerleme carpanlari ile Sirket i¢in hesaplanan ¢arpanlar
karsilastirilarak Sirket degeri belirlenmektedir. Asagida baslica degerleme carpanlar yer
almaktadir.

—  Fiyat/Kazan¢ (F/K): Borsa’da islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa
Degeri’nin, ayni tarih itibariyla agiklanmig olan en son finansal tablolarinda yer alan
son 12 aylik ana ortaklik net karina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

~  Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): Borsa’da islem géren bir sirketin belirli bir
tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla agiklanmis olan en son finansal
tablolarinda yer alan Net Borcunun ! toplanmasiyla hesaplanan Firma Degeri nin,
ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina (FAVOK)
boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

—  Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): Islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki
Piyasa Degeri’nin, ayni tarih itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarmda
yer alan toplam dzkaynaklarima boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

—  Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satislar): Islem géren bir sirketin belirli bir
tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla agiklanmig olan en son finansal
tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma Degeri’nin, ilgili
tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirunlar])

2T R0:/CKg ? 1. lel:U
Fax:0212 351 0597 Mersieflo:0649 0039 604

YAK YATIRIM b/, OYAK) & / dur.
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2021 ve 2022 yili projeksiyonlarina ve Benzer sirket’lerin 2021 ve 2022 yillar1 tahmini
FD/FAVOK verilerine dayanan hesaplamaya gore Sirket’in Piyasa Carpanlari bazinda
Piyasa Degeri 243 milyon TL dir.

Table 50: Koleksiyon Mobilya - Piyasa Yaklagim

Benzer Sirketler (FD/FAVOK) (Para birimi: TL milyon) 2021T 2022T
Medyan 5.76 5.42
2021T FAVOK 78
2022T FAVOK 104
Carpan Bazinda Firma Degeri 507
Net borg 264
Carpan Bazinda Piyasa Degeri 243

Kaynak: Refinitiv, Bloomberg, Finnet, Sirket, Finansal Tablolar, OYAK Yatirim

Koleksiyon Mobilya, ev mobilyasi/ofis mobilyasi/gesitli ev esyalart sektériinde faaliyet
g6stermektedir ve firiin gesitliligi agisimdan oldukga genis bir yelpazeyle hizmet
vermektedir. Bu baglamda ve ilgili sektérlerde yurtdist M&A (Birl egme&Satmalma) ve
IPO (Halka Arz) islemlerinde dikkate alinan ¢arpan FD/FAVOK carpan1 olarak
gdzlemlenmektedir. Net kar, Koleksiyon Mobilya'min Eyl21 itibariyla 4.3x Net
Bor¢/FAVOK seviyesinde, nisbeten yiiksek borgluluk ve finansman giderleri sebebiyle
ciddi sekilde etkilenmektedir ve karsilagtirma agisindan saglikli bir sonug vermemektedir.
F/K carpani agisindan Yurtdist Benzerler medyani Son 12 Aylhik Net Kéra gore 13.8x
seviyesindeyken Yurtici Benzerler ise 8.3x seviyesinde islem gérmektedir. Keza defter
degeri de, firma varliklarinin bilangolarinda ne kadar pazar degerine yakin yer aldigryla
alakali olup, mobilya sektoriinde agresif biiylime modeliyle faaliyet gsterecek firmalar
icin saglikli bir carpan olarak kabul edilmemektedir. FD/Satis garpani da satig rakami
sirketin asil degerini ortaya koyan karlihigr degil, cirosal buiytikligii yansitmasi acisindan
yine Sirket’in giincel Hasilat’inn kiigiik 6l¢ekte olmasindan 6tiirti uygun bir ¢arpan olarak

goriilmemistir.

Sonu¢ olarak yukarida bahsedilen sebeplerden &tiirii ¥/K, FD/Satislar ve PD/DD
carpanlarma yer verilmemis olup, Sirket’in adil degerlemesi icin en saghkli carpan
oldugunu diisiindiigiimiiz FD/F AVOK carpan kullanilmasi uygun goriilmiistiir.

(@) OYAK YATIRIM bir kurulusudur. 70
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Sirket icin yapilan carpan analizinde, Sirket’in ana faaliyet alanina miimkiin oldugu kadar
yakin sirketler se¢ilmeye calisiimistir. Bu kapsamda, yurt iginde, BIST igerisinde Sirket’e
birebir benzer is yapan sirket bulunmamakla birlikte, 6zellikle mobilya sektoriinde faaliyet
gosteren sirketler incelenmis ve Koleksiyon’a en yakin olarak degerlendirilen Yatas Yatak
Yorgan Sanayi ve Ticaret AS (“Yatas”) ve Doganlar Mobilya Grubu Imalat Sanayi ve
Ticaret AS (Dogtas) (27 Aralik 2021 tarihinde unvan degisikligi olmustur)’nin ortalama
FD/FAVOK carpani kullanilmistir. Yurt dist tarafta ise ayni sekilde Koleksiyon ile ayni
alanda faaliyet gosteren sirketler incelenerek faaliyet alant Koleksiyon Mobilya’ya en ¢ok
benzeyen sirketler kiimesi belirlenmistir. Yurtdisinda faaliyet gésteren benzer sirketler
listesine olabildigince genis tiriin ¢esitliligi yakalamak amaciyla mobilya/ofis/dekorasyon
gibi alanlarmn birinde veya birkaginda faaliyet gésteren firmalar dahil edilmistir. Piyasa
Yaklasimi'nda (Yurtigi ve Yurtdisi Benzer Sirketler) kullanilan sirketlerin ¢arpanlart ve
detay bilgileri sayfa 72-74 arasindaki tablolarda gosterilmektedir.

Halka arz fiyat hesaplamasinda, 2021-2022 yili tahmini verileri kullanilmis ve Sirket’in
nakit yaratma kapasitesini kabaca en iyi temsil ettigi diisiiniilen FD/FAVOK orani ile
hesaplanan degerin kullanilmas: uygun goriilmiistir.

(@) OYAK YATIRIM pjr QOYAK) kurulusudur.
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Fable 51: Karsilastirilabilir Sirket Carpanlar (25 Ocak 2022)

Koleksiyon Mobilya Yurtdisi
Benzer Sirket Analizi

Sirket ismi

Roche Bobois

RBO.PA SA

Faaliyet Konusu

Sirket, mobilya tasarimi ve
dagitim  islerinde  faaliyet
gosteren bir sirkettir. Oturma
odasi, yemek odasi ve yatak
odast tiretmektedir.

Piyasa Degeri
(ABD Dolari)

360.816.879

FD/FAVOK

2022

6.6

PD/DD

FD/FAVOK

2022

3.8

6.6

PD/DD!

2021

Integra
Indocabinet Tbk
PT

WOOD.JK

Sirket, ahsap esasli mobilya ve

diger ahsap trtnlerin tiretimi
ile  ugragmaktadir.  Uriin
yelpazesi,  Knockdown  i¢
mekan  mobilyalari,  yatak
odasi/Casegood ~ mobilyalari,
panel mobilyalar ve yapi
bilesenlerini icermektedir.

346.077.406

9.0

7.8

10.3

Hyundai Livart
Furniture Co
Ltd

079430.KS

Sirket, esas olarak mobilya
iiretimi ve satist yapan Kore
merkezli bir sirkettir. Sirket,
faaliyetlerini bes  bolim
tizerinden yiiriitmektedir.
Business to Business (B2B)
segmenti, endistriyel friinler
ve malzemeler, iniformalar ve
digerleri gibi bilesenler saglar.
Ankastre Mobilya segmenti,
oturma odasi dolaplari, gomme
dolaplar ve mutfak
mobilyalarinin tiretimi ve satist
ile ugrasmaktadir.

w
(O8]

16.4

0.6

19.6

0.6

Fabryki Mebli

FTEP.WA Forte SA

Sirket, ev, ofis ve mutfak
mobilyalarinda
uzmanlagmistir. Ev mobilyasi
secenekleri arasinda  salon,
yemek odasi, yatak odasi,
oturma odasi, oturma odasi,
caligma ve cocuk odast i¢in
mobilya sistemleri ile duvar
finiteleri bulunmaktadir.
Sirketin ofis mobilyalar1, farkli
tasarim ve boyutlarda ¢ok
sayida dolaptan olusan bir dizi
sistem mobilyasini
icermektedir.

6.8

9:1

94

Sanderson
Design Group
PLC

SDG.L

Sirket, Birlesik Krallik
merkezli uluslararast bir liiks i¢
mobilya  sirketidir. ~ Sirket,
cesitli  yardimer i¢  mekan
tiriinleri ile birlikte mobilyalar,
kumaglar ve duvar kagitlari
tasarlar, tiretir ve dagitir.

164,039,735

59

6.0

14.8

(@) OYAK YATIRIM bir

OYAK) kurulusudur.
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Sirket'in faaliyet alani
mobilya triinleri imalatidir.
Lii Hen Masif yemek takimlari, yatak 116.50
Industries Bhd odast takimlart  ve  ofis ”
mobilyalari gibi gesitli tirtinler
tiretmektedir

4.7 112 1.1

w
[
(98]
(*2}
N
w
—

4

(V%]

LHEN.KL

Sirket Malezya merkezli bir
vatinm holding sirketidir ve
Poh Huat mobilya imalati ile
PHUA.KL Resources ugrasmaktadir. ~ Sirket, ofis | 89.066.605 3.0 6.5 0.7 4.8 11.0 0.8
Holdings Bhd mobilyalari ve ev mobilyalari
olmak iizere iki tiir mobilya
tiretmektedir.

Sirket, istirakleri aracihgiyla
Malezya'da dosemelik mobilya
tiriinlerinin tasarimu, tiretimi ve
satigt ile ugragmaktadir. Deri
ve kumas Kanepeler, yemek | o, o55 077 3.9 83 12 47 10.9 12
sandalyeleri ve karyolalarm
yani sira ahsap ev
mobilyalarindan olusan bir dizi
dosemeli ev mobilyasi
sunmaktadir.

Homeritz
HOME KL Corporation
Bhd

Sirket mobilya dretimi ile
ugragmaktadir. Silteler, yatak
Lee Swee Kiat aksesuarlari, lamine kopik,
LHTM.KL ‘ poliiiretan kopiik, dogal lateks | 31.863,741 6.1 7.8 2.0 9.7 17.7 2.1
Group Bhd L G N

kopiik ve diger ilgili tiriinlerin
tiretimi, ticareti ve dagitimi ile
ugragmaktadir.

Medyan 5,70 8,99 1,27 5,84 11,24 1,33

(@) OYAK YATIRIM  bir €QVAK) kurulusudur.
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peleisy QU o By AR st : . FD/FAVOK | F/K = PD/DD  FD/FAVOK  F/K | PD/DD

Benzer Sirket Analizi Faaliyet Konusa Piyasa Degeri 2 7 -

Kod Sirket Ismi (ABDDolar 2022 2022 2022 2021 2021 2021
Eski adi Kelebek Mobilya
Sanayi ve Ticaret A.S. olan
Dogtas Kelebek Mobilya
Sanayi ve Ticaret A.S., ev
mobilyalari ve ilgili
mobilyalarin tiretimi ve
pazarlamast ile ugrasan

Dogtas Kelebek Turkiye merkezli bir sirkettir.
DGKLBL.IS | Mobilya Sanayi ve Sirketin tirtinleri arasinda 52,897,251 54 n.m. nm. 5.6 92 4.6
Ticaret AS yemek odasi takimlari, yatak

odas1 takimlari, geng yatak
odast takimlart, bebek odasi
mobilyalari, oturma gruplari,
mutfak ve banyo tniteleri ile
yatak ortiisii, garsaf gibi ev
tekstili tirtinleri yer
almaktadir.

Yatas Yatak ve Yorgan
Sanayi Ticaret A.S., mobilya
ve diger ilgili ev doseme
tiriinlerinin tiretimi ve
pazarlamasiyla ugrasan
Tiirkiye merkezli bir sirkettir.

Yatas Yatak ve Sirketin tiriinleri yatak odasi,
YATAS.IS | Yorgan Sanayi oturma odast, ¢cocuk odasi ve 124,351,950 3.6 n.m. n.m. 4.8 7.4 24
Ticaret AS yemek odast mobilyalari,

yatak ortiileri, nevresim
takimlari, yastiklar, yastik
kiliflart, uyku tulumlari, haviu
ve bornozlar, minder, yorgan
ve battaniyelerden
olugmaktadir.

Medyan 4.51 n.m. n.m. 5.18 8.32 3.53

Kaynalk: Refinitiv, Bloomberg

SorsPPark Sit T8
ST, 0“123191’0(
orsis NoA049 0039 ‘040 0034

(@) OYAK YATIRIM  bir kurulusudur. 74
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9. Sonuc

Degerleme calismamizda, Koleksiyon Mobilya’nin ana faaliyetleri i¢in Indirgenmis Nakit
Akimi ve Piyasa Carpanlari yontemlerini kullaniyoruz. Biiyiikdere Gayrimenkul i¢in ise
Net Aktif Degeri yontemini kullaniyoruz.

Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlart yontemlerinin esit agirlikla hesaplandig
degerlememizde Koleksiyon Mobilya i¢in ulastigimiz halka arz oncesi piyasa degeri
488 milyon TL ve halka arz sonrasi piyasa degeri 625 milyon TL’dir.

INA ve Piyasa Yaklasimi metodlarina %42 oraninda halka arz iskontosu uygulanmistir.
Yatwim Amacgli Gayrimenkul olarak smiflandirilan ve proje gelistirilmesi planlanan
Biiyiikdere Gayrimenkul arazisi, 300 milyon TL’lik Yatirim Amagl Gayrimenkul degeri*

ile iskontosuz olarak degerlemeye eklenmistir.

Buna gore; halka arz iskontosu sonrasi pay basina 1.45 TL fiyata ulasiyoruz.

Table 52: Agirhiklandirilmis Piyasa Degeri ve iskonto Oranlari

Degerleme Agirhik Piyasa Degeri Sonuc¢
INA Yaklasimi 50,0% 406 203
Piyasa Yaklasimi 50,0% 243 121
Piyasa Degeri (Koleksiyon) 324
Maslak Arazisi Net Aktif Degeri 100,0% 300 300
Piyasa Degeri (Koleksiyon + Maslak Arazi) 624
Halka arz iskontosu (Koleksiyon) 42%
Halka Arz Oncesi Iskontolu Piyasa Degeri _ 488
Odenmis Sermaye 337
Sermaye Artist 28,0%
Ortak satist 4,0%
%28 Sermaye Artirimi (mn) 94
%4 Ortak Satist (mn) 13
Halka Arz Sonrasi Sermaye (mn) 431
Sermaye Artisindan Gelen Nakit Girisi (TL mn) 137
Ortak Satist (TL mn) 20
Toplam Halka Agik Piyasa Degeri (TL mn) 156
Halka Aciklik Orant 25,0%
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL mn) 625
Hisse Fiyati 1,45

Kaynak: Sirket, Finansal Tablolar, OYAK Yaturum, Refinitiv, Bloomberg, Finnet

* Sirket’in %100 oraninda konsolide ettigi Bityiikdere Gayrimenkul’tin Sariyer, Istanbul’da bulunan; ayni
zamanda Koleksiyon Mobilya nin merkez ofisini ve ana showroom’unu igeren arsanin, Invest Gayrimenkul
Degerleme Damigmanlik AS tarafindan Ekim 2021 déneminde hazirlanan degerleme raporuna gore; 526
milyon TL + KDV tutarinda degere sahip oldugu belirlenmistir. Eyl21 finansallarinda ilgili arazi Maddi
Duran Varliklar altinda siiflandirtimistir.

Tlgili arazinin UFRS kurallari gergevesinde, gelecekte insaat projesine konu olabilecek bityiikliigii belirlenmis
olup, arazinin bu kismmin Yatirim Amagl Gayrimenkul olarak smiflanmasi ise Denetci tarafindan 10 Subat
2022 tarihli imzah beyanat ile taahhiit edilmistir. Bahsi gecen arazinin gelecek yillarda projeye konu
olabilecek kismi, yilsonu denetim raporlariyla birlikte finansal tablolarda Yatiim Amagli Gayrimenkul
seklinde siniflandirilacaktir.

$ ferISH0212319 1200
0712351 05 99 Mersis M60649 0039 60400034 7°
Biyik MikellcBefV.D. 649 003 9604

@) OYAK YATIRIM  bir €OYAK) kurulusudur.
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Isbu fiyat tespit raporu, Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan yayinlanan VII-128.1 sayili
Pay Tebligi nin 29. maddesinin 1. fikrasi uyarinca, halka arz edilecek paylarin satis fiyatinin
nominal degerinden yiiksek olmasi nedeni ile hazirlanmistir.

Bu degerleme calismasinda Koleksiyon Mobilya Sanayi Anonim Sirketi’nin tarafimiza
saglamis oldugu yazili, sézlt bilgilerden ve verilerden yararlanilmistir. OYAK Yatirim
Menkul Degerler A.S. olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz
tiim bilgiler cergevesinde, ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamimi degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gésterilmis oldugunu beyan etmekle
birlikte, tarafimizla paylasilan bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya g¢ikmasi halinde
Kurumumuz ve ¢alisanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve
edilmeyecektir.

Kurumumuzca fiyat tespit raporu hazirlanan Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya
vergisel durum tespiti yapilmamistir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, fiyat tespit
raporunda ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi
gozardi edilmemelidir.

Bu Rapor elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda
olusturulan ve makul olduklar1 diisiintilen tahmin ve projeksiyonlara gore hazirlanmistir.
Tahmin ve projeksiyonlarin benimsenmesinde gosterilen 6zene ragmen, sartlar ve olaylarin
beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler nedeni ile
raporda kabul edilen tahmin ve projeksiyonlarin ger¢eklesmemesi miimkiindiir. Bu tiir
durumlarda Sirket degerinin ongoriilen sekilde olugsmamasi halinde Kurumumuz ve
calisanlar1 higbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. nin Sermaye Piyasasi Kurul’unun Karar Organi’nin
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari'nda belirtilen niteliklere sahip olduklarini ve
bagimsizlik ilkelerine uydugunu beyan ederiz.

(@) OYAK YATIRIM bir QovaK) Kurulusudur.
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Ek: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmani Dairesi Baskanhigr’na
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 ANKARA

Istanbul, 14.02.2022

Konu: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen 11.04.2019
tarihli ve 21/500 sayili kararma (“Kurul Karart™) istinaden;

Kurul Karari’nin “Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Degerlemesinde Uyulacak Esaslar” basliklt F
maddesinin 9. bendi ¢ercevesinde verdigimiz bu beyan ile Kurul Karari’'nda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
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