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Gentag Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agag. San. A.S.
Birlesme ve Hisse Degisim Oranlar Tespitine lliskin Degerleme Danigmanlik Raporu 22 Temmuz 2022

Gentas Dekoratif Ylizeyler ve GBS Gentas Bolu Yonetim Kurullar’nin Dikkatine,

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ("SPK") tarafimiza iletmis oldugu 18 Temmuz 2022 tarihli ve “Gentas Birlesmesi Uzman Kurulus Raporu Hakkinda” konulu yazisina istinaden
16 Haziran 2022 tarihli Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.$., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agag. San. A.S. Birlesme ve Hisse Degisim Oranlar Tespitine
fliskin Uzman Kurulus Raporu’'muz gdzden gegirilerek revize edilmistir. ilgili degisiklikler ve degisikliklerin sonuglari is bu Revize Raporda ("Rapor”) sunulmaktadir. Bu
gercevede 16 Haziran 2022 tarihli Birlesme ve Hisse Degisim Oranlari Tespitine lligkin Degerleme Danismanlik Raporu’muz gegerliligini yitirmis olup SPK’nin 11-23.2 sayili
Birlesme ve Bolliinme Tebligi uyarinca Uzman Kurulus Raporu olarak is bu Rapor dikkate alinmalidir.

Gentas Dekoratif Ylzeyler San. ve Tic. A.S. (“Gentas Dekoratif Ylzeyler” veya “Gentas”) ile imzalamis oldugumuz 7 Ocak 2022 tarihli s6zlesmelerimiz cergevesinde Gentas
ve GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agag. San. A.$. (“GBS Bolu” veya “GBS”) (ikisi birlikte “Sirketler”, “Birlesen Sirketler" veya “Musteri")'nin Gentas biinyesinde
birlesmesine iligkin olarak 31 Aralik 2021 ("Degerleme Tarihi”) tarihi itibariyla birlesme ve hisse degisim oranlarinin belilenmesine iliskin galismamizin sonuglarini Sermaye
Piyasas! Kurulu (“SPK”)’nun Birlesme ve Béliinme Tebligi (1I-23.2 sayili)nin 7. Maddesi ¢ergevesinde hazirlanan Uzman Kurulus Raporu ("Rapor”) ile sunmaktan mutluluk
duymaktayiz. Bu Rapor'un amaci, s6z konusu birlesmeye iliskin olarak Gentas ve GBS Yonetim Kurullar’'na SPK diizenlemeleri cergevesinde birlesme ve hisse degisim
oranlarini belilemede yardimci olmaktir ("Amag”). Calismamiz belirli bir satis veya alim énerisinde bulunmaya degil, yalnizca Yénetim Kurullar’nin karar vermesine yardimci
olacak bilgileri saglamaya yoneliktir. Calismamiz, Rapor tarihi itibariyla tamamlanmis olup bu tarihten sonraki gelismeler dikkate alinmamistir.

Degerleme danismanlik galismasi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§"i geregdi Uluslararasi Degerleme
Standartlari ("UDS”) kapsaminda yurGtilmus olup ilgili standartlara uygun olarak hazirlanmistir.

Degerleme danismanlik ¢alismasi Musteri Yonetimi tarafindan saglanan Gentas’in SPK Finansal Raporlama Standartlari kapsaminda hazirlanan 31 Aralik 2019, 31 Aralik
2020 ve 31 Aralik 2021 doénemlerine ait TFRS ile uyumlu denetlenmis konsolide mali tablolari ile GBS’nin yine 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 dénemlerine
ait TFRS ile uyumlu denetlenmis finansal tablolari (GBS’nin 31 Aralik 2021 donemine ait finansal tablolari SPK finansal raporlama standartlarina uygun hazirlanmis olup 6zel
bagimsiz denetimden gecmistir) ve Miisteri Yénetimi tarafindan Gentag ve GBS ile birlikte Gentag'in sahip oldugu istirak ve bagli ortakliklari olan Genmar Yapi Uriinleri
Dagitim Pazarlama San. ve Tic. A.S. ("Genmar"”) ve Gentas Kimya A.S. ("Gentas Kimya”), Gentas Italy SRL ("Gentas Italy”) (hepsi birlikte “Istirakler”Yye ait is planlari ile
finansal ve operasyonel bilgilerin analizini kapsamaktadir. Calismalarimizda, Musteri Yonetimi tarafindan tarafimiza saglanan finansal verilerin herhangi bir denetime tabi
tutulmaksizin Gentas, GBS ve Gentas’a ait istirakler/bagli ortakliklara ait tarihsel ve tahmin edilmis faaliyet sonuglari ile finansal durumunu dogru olarak yansittigi kabul
edilmistir.

Bu Rapor, talebiniz izerine, sadece yukarida birinci paragrafta belirtien Amag ile ilgili olarak hazirlanmis olup, herhangi baska bir amag igin kullaniimasi uygun degildir. Ernst
Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.$. (‘EY” veya “EY Turkiye”), Gentas ve GBS Yonetim Kurullar'nin disinda Uglincl sahislara karsi bir sorumluluk kabul
etmemektedir. Bu Rapor'un dagitimi Gentas ve GBS Yonetimi, Gentas istirakleri ve bagli ortakliklari ve birlesme islemi ile ilgili yasal kurumlar ve diizenleyici otoriteler (SPK
vb.) ile sinirhdir.

Bu kisitlamaya ragmen Rapor'umuz muhtemel kredi kurumlarina, yatinmcilara veya diger ilgili sahislara agiklanirsa, bu sahislar herhangi bir karar verirken veya yatinm
yaparken Rapor'umuza giivenmemelidir; aksi halde EY, Misteri Yonetimleri disinda higbir kuruma kargi sorumluluk kabul etmemektedir.

Bu degerleme Danigsmanlik Raporu, ilisikteki “Genel Varsayimlar ve Sinirlayici Kosullara” tabidir.

Saygilarimizla,

inciser Olguner Arikog
Ortak
Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.S.
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Alper Akalin
Kidemli Mudur

Baris Sakal

A

22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine iligkin Uzman Kurulus Raporu

Sayfa 2 /121



Icindekiler

Yonetici Ozeti Sektor ve Sirket Degerleme Degerleme

Bilgisi Yontemleri Sonuglari ve Hi ...
1 2 3 4
Sayfa 4 Sayfa 17 Sayfa 34 Sayfa 40

Ekler

Sayfa 53

22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine iligkin Uzman Kurulus Raporu Sayfa 3/121



22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine Iliskin Uzman Kurulus Raporu Sayfa 4 /121



1 Yonetici Ozeti

Calismanin Amaci ve Kapsami

Calismanin Amaci

Gentas ve GBS Yonetim Kurullari 22 Nisan 2022 tarihli kararlarina istinaden GBS hisselerinin, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun ("SPK") 11-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi ile dider ilgili mevzuat hikimleri yani
sira 6102 sayih Turk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 136 ila 158 ve 191 ila 194’Unct maddeleri hikmd ile 5520
sayill Kurumlar Vergisi Kanunu'nun kurumlarin devir muamelelerini diizenleyen 19. ve 20. maddeleri hikimleri
cergevesinde Gentas tarafindan devir alinmasi (“Birlesme islemi") ve bu gergevede bir hisse degisim oraninin
hesaplanmasina karar verilmistir.

Bu kapsamda, Gentas ve GBS Yoénetim Kurullari, Gentas ve GBS'nin birlesmesine iliskin SPK’nin 11-23.2 sayili
Birlesme ve Bolinme Tebligi dizenlemeleri cergevesinde Uzman Kurulug olarak hisse deg@isim oranin
belirlenmesine yonelik degerleme ¢alismasinin EY tarafindan yapilmasini talep etmistir.

EY, 16 Haziran 2022 tarihli Uzman Kurulug Raporu'nu Sirketler'in Yonetim Kurullar’'na sunmustur. SPK’nin
tarafimiza iletmis oldugu 18 Temmuz 2022 tarihli ve “Gentas Birlesmesi Uzman Kurulus Raporu Hakkinda”
konulu yazisina istinaden 16 Haziran 2022 tarihli Gentas Dekoratif Yuzeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas
Bolu Lam. Lif Levha Entegre Adag. San. A.S. Birlesme ve Hisse Degisim Oranlari Tespitine iliskin Uzman
Kurulus Raporu’muz revize edilmistir.

Yapilan revizyonlar; i) Degerleme ydntemlerine verilen agirliklardaki degisiklikler, ii) Sirket Bilgisi bolimiinde
TFRS raporlama formatinda finansallarin sunulmasi ve TFRS Yonetim Raporlamasi kdpru analizinin rapora
eklenmesi, iii) Piyasa Degeri yontemine baz teskil eden varsayim ve hesaplamalarda degisiklikler ve iv)
Tarafimiza sunulan bilgi ve verilere iliskin ilave agiklamalar ve duzeltmeler eklenmesidir.

Bu dogrultuda SPK'nin yorumlari sonucunda, Piyasa Degeri Yoéntemi'ne verilen agirlik %40tan %30° a
distiriiimis ve Indirgenmis Nakit Akislari Yéntemine verilen adirlik %40'tan % 50’'ye yilkseltiimistir. Benzer
Sirketle Yontemi'ne verilen agirlik %20’de sabit birakilmistir.

Bu gergevede 16 Haziran 2022 tarihli Birlesme ve Hisse Degisim Oranlari Tespitine iliskin Degerleme
Danismanlik Raporu'muz gegerliligini yitirmis olup SPK'nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bélinme Tebligi uyarinca
Uzman Kurulus Raporu olarak is bu Rapor dikkate alinmahdir.

Degerleme c¢alismasi kapsaminda, SPK’'nin degerleme standartlarina iliskin esaslari belirledigi ve Uluslararasi
Degerleme Standardi ile uyumlu Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) esas
alinmistir.

Bu Rapor'da, GBS devrolan sirket, Gentas ise devralan sirket olarak gosterilmistir. Devralan ve devredilen
kuruluslar da “Sirketler” olarak adlandiriimistir.
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Caligmanin Kapsami

SPK'nin 11-23.2 sayili“Birlesme ve Bolinme Tebligi’nde belirtildigi (zere birlesme ve hisse degisim oranlarinin
hesaplanmasinda ilgili sirketlerin nitelikleri dikkate alinarak en az (¢ degerleme ydnteminin dikkate alinmasi
gerekmektedir.

Bu kapsamda degerleme calismasinda, kullanilan yéntemler (i) Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akislari
Yéntemi (“INA”), (i) Piyasa Yaklagimi — Benzer Sirketler Yéntemi ve (i) Pazar Yaklagimi — Piyasa Degeri olarak
belilenmistir. Tanimlanan yodntemlerin, birlesme ve degdisim oranlarinin hesaplanmasi igin yeterli oldugu
gorusindeyiz. Gentas icin yapilan degerleme ¢alismasinda; Gentas’in sahip oldugu farkli istirak ve bagh ortakliklar
g6z 6niine alinarak, INA ve Benzer Sirketler yontemleri Gentas'in sahip oldugu istirak ve bagl ortakliklara tek tek
uygulanmis ve her bir istirak icin bulunan deger Uzerinden parcalarin toplami metodu ile Sirket'in konsolide
degerine ulagiimistir. Yontemlere iligkin detayl bilgiler Degerleme Yontemleri bolimiinde sunulmaktadir.

Bu calismada esas alinan deder "Makul Deger”dir. UDS1’e gore makul deger, bir varhgin veya yikimlaligin bilgili
ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.”

Degerleme tarihi, SPK’'nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Boélinme Tebligi'nin 6. maddesi gergevesinde 31 Aralik 2021
olarak belirlenmisgtir.

Degerleme galismasinda Gentas'a ait TFRS standartlarina uygun ve bagimsiz denetimden gegmis 31 Aralik 2019,
31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli konsolide mali tablolar ve bu tablolara temel olusturan bagh ortakliklara ait
mali tablolar ile GBS’nin 31 Aralik 2021 tarihli SPK finansal raporlama standartlari ile uyumlu ve 6zel bagimsiz
denetimden gegen mali tablolari esas alinmistir. Gentas'in konsolide mali tablolarinda 6zkaynak yontemi ile
muhasebelestirilen istiraki Gentas Kimya igin ise ayri olarak hazirlanmig, TFRS ile uyumlu ve bagimsiz denetimden
gecmis 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralk 2021 tarihli konsolide mali tablolar dikkate alinmistir.

Degerleme galismasina baz teskil eden mali tablolar, Gentas tarafindan kamuya agiklanan TFRS ile uyumlu mali
tablolar ile yine GBS’nin SPK finansal raporlama standartlari geregince TFRS ile uyumlu mali tablolar ile
karsilastirildiginda bir takim siniflama farklari icermektedir. Ancak bu farklar degerleme galismasini etkileyecek bir
durum teskil etmemektedir. Dederleme ¢alismasina baz tesgkil eden mali tablolar ile halka agiklanan mali tablolar
arasindaki siniflama farkini ve tablolar arasi mutabakati gésteren kdpri calismasi Ekler bélimiinde sunulmaktadir.

Degerleme calismasinda Gentas ve GBS’nin sahip oldugu yatinm amagli gayrimenkul niteliginde olan
gayrimenkullere iliskin Adim Gayrimenkul & Degerleme A.$. tarafindan 25 Aralik 2021 dederleme tarihi itibariyla
hazirlanmis Bolu/Mengen Arsa Nitelikli Ana Tasinmaz Uzerinde Fabrika Binalari, istanbul/Tuzla 2 Adet Fabrika,
istanbul/Bagaksehir 6 Adet Is Yeri ve Sakarya/Tarakli Termal Otel Nitelikli Taginmaz (Devre Miilk) isimli
gayrimenkul ekspertiz raporlarinda yer alan rayi¢ degerleri dikkate alinmistir ve bu degerlerin degerleme tarihindeki
piyasa degerlerini dogru yansittigi kabul edilmistir. Gayrimenkul ekspertiz raporlarinin detaylari Ekler béliminde
sunulmaktadir. Gayrimenkul ekspertiz raporlarinda saglanan verilerin dogrulugu EY tarafindan bagimsiz olarak
dogrulanmamis olup bu verilerin dogrulugu ve bittnltugtyle ilgili tarafimizca bir giivence verilmemektedir.

Piyasalarda genel kabul géren uzman kisi veya kuruluglarin Ggincu bir taraf olarak sagladigr raporlar ve iligkili
veriler galismada girdi olarak esas alinmistir. Uglincii taraflardan temin edilen ve/veya tarafimiza sunulan bilgi ve
belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gésterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi
ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi
varsayilmis ve bu gercevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir.
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SPK’ya iliskin Beyanimiz

Uzman Kurulus Raporu'muz SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi kullanilarak Sermaye Piyasasi Kurulunun Karar Organi’'nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari
hazirlanmistir. Uyarinca Yapilan Duyuru’ya istinaden Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi
Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bolimiinde yer almakta olan

SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi Madde 7°de Uzman Kurulug Gérlsi’ne asagidaki kosullar sagladigimizi

iliskin asagidaki bilgiler paylasilmis olup, galismamiz bu dogrultuda hazirlanmistir:
Bagimsiz denetim kuruluglarinin uyelik anlagsmasina sahip oldugu yabanci sirketlerle

“Birlesme ve bélinme iglemlerine taraf olan sirketlerin veya igleme esas alinan finansal yapilan lisans, know-how ve benzeri sbzlesmeler cergevesinde faaliyette bulunan ve
durum tablosu tarihi itibartyla malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi’ veya “Tiirev
amaclyla bir uzman kurulug raporu hazirlanir. S6z konusu raporda degisim oraninin adil Araglar Lisansi’na sahip en az 1 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden bir danigmanlik
ve makul oldugu konusunda goris verilmesi zorunludur. Uzman kurulus gorusinin sirketi oldugumuzu,

hazirlanmasinda, ilgili sirketlerin nitelikleri dikkate alinarak en az lG¢ degerleme yontemi

Ayri bir "Kurumsal Finansman Bolimi"ne veya degerleme hizmeti sunmak Uzere

kullanihr. oo . P ; 2
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip oldugumuzu,

Degerleme islemlerinde, Kurulun degerlemeye iliskin diizenlemeleri dikkate alinir. L .
9 ® 9 yells Degerleme calismalari sirasinda kullaniimasi gereken prosedurlerin bulundugu kurulus

Uzman  kurulug  gorisinin  olusturuimasinda  gayrimenkullerin - rayic ~ degerlerinin genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
kullanilacak olmasi halinde, s6z konusu gayrimenkullerin rayi¢ degerleri, gayrimenkul bulundugunu,

degerleme sirketleri tarafindan Kurulun ilgili dizenlemeleri c¢ergevesinde belirlenir.
Gayrimenkullere iligkin olarak Kurulun ilgili dizenlemeleri gergevesinde gayrimenkul
degerleme sirketleri tarafindan hazirlanmis bir gayrimenkul degerleme raporunun
bulunmasi halinde, bu raporun uzman kurulus gortsinin hazirlanmasinda dikkate
alinmasi zorunludur.” Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistiriimis know-how ve benzeri unsurlarin bulundugunu,

Musteri kabull, calismanin yiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
surecglerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip
oldugumuzu,

Yukarida yer alan 2. madde ile uyumlu olacak sekilde bu Rapor'un SPK’'nin 111-62.1 sayil
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig'i geregince Uluslararasi Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
Degerleme Standartlari kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz. altyapisina sahip olundugunu,

Ayrica sermaye piyasasi mevzuatl kapsaminda degerleme hizmeti veren badimsiz
denetim kuruluglari, bagimsiz denetimini Ustlendikleri musterilerine ayni dénemde
degerleme hizmeti verilmedigini ve degerleme c¢alismasini talep eden mdusteri ile
degerleme yapacak kurulus arasinda dogrudan veya dolayli olarak sermaye veya
yonetim iligkisi bulunmadigini beyan ederiz.

Bu Rapor, SPK Karar Organrnin 03.10.2019 tarih ve 55/1294 sayili karari ile yayinlanmis
olan ve Turkiye Dederleme Uzmanlar Birligi ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan
hazirlanan "Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemeleri icin Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” kapsaminda
hazirlanmistir.
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1 Yonetici Ozeti

Rapora iliskin Genel Bilgiler

Proje Ekibi

Uzman Kurulus Raporu hazirlanmasi kapsaminda inciser Olguner Arikog
liderliginde yuratilmas olup 2’si ydnetici olmak Uzere projede toplam 6 kisi
calismistir. Proje ekibinde yer alan Kidemli Midiirlerden ibrahim Alper Akalin ve
Baris Sakal Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 lisansini elinde bulundurmakta
olup belge numaralari sirasiyla 206636 ve 213269; SPL sicil numaralar sirasiyla
111170 ve 165908'tir. Alper Akalin ve Barig Sakal'in Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Duzey 3 lisanslari, Sermaye Piyasas! Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.$.’nin
Kamuya Aclk Lisans Sorgulama béliuminden dogrulanabilir.

inciser Olguner Arikog, 2000 yilinda EY Tirkiye'ye katilmis olup, 2003 yilinda
katildig1 Strateji ve Kurumsal Finansman Hizmetleri Bolimi’'nde Ortak olarak
gOrevini surdirmektedir.

ibrahim Alper Akalin, 2018 yilinda EY Strateji ve Kurumsal Finansman Hizmetleri
¢atisi altina katilmis olup, Kidemli Mudir olarak gorevini strdirmektedir.

Baris Sakal, 2013 yilinda katildigi EY Turkiye Strateji ve Kurumsal Finansman
Hizmetleri Boliumu’'nde Kidemli Mudir olarak gorevini strdirmektedir.

Miisteri iligkisi
Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.S. olarak Gentas, GBS, Genmar

veya Gentas Kimya'ya iliskin son ¢ vyil igerisinde herhangi bir hizmet
saglanmamistir.
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Bagimsizlik Beyani

EY bunyesinde bu projede calismis olan proje ekibi birlesmeye konu olan
Sirketler'in birlesme, satis ya da olasi herhangi bir isleminden hi¢cbir maddi ¢ikar
g6zetmemektedir. EY’In Uzman Kurulus Raporu igin alacagi tcret bu ¢alismanin
sonuglarina bagli degildir. EY’in, Sirketler ile, bunlarin bagh ortakliklar ve istirakleri
ile dogrudan veya dolayli olarak sermaye ve yonetim iligskisi bulunmamaktadir.

Hazirlamis oldugumuz degerleme danismanlik g¢alismasinda yer alan proje ekibi
gerekli tim teknik yeterlilige, deneyime ve bilgiye sahiptir, gerekli mesleki 6zeni
gOstermistir ve proje ekibimiz tim bagimsizlik ilkelerine uydugunu beyan
etmektedir.

Projenin planlanmasi, degerlendiriimesi ve sonuclandirilmasi asamalarinda proje
ekibimiz proje kapsaminda hizmet vermekte oldugumuz Sirketler'in ortaklarina ve
paydaslarina zarar verecek davranislardan 6zenle kaginmistir.

Ayrica ¢alisma sonuglarinin adil ve makul bir zeminde hazirlanabilmesi adina sirket
yobnetimlerinden temin edilmis is planlarina Sirketlerin gec¢mis finansal
performanslari ve halka agik kaynaklardan elde edilen bilgiler 1siginda gerekli
makuliyet testleri uygulanmistir. Bu dogrultuda, Sirketlerin gegmis dénem nominal
ve reel blylime performanslari ile bunlarin gegmis dénem kur, bliiyime ve enflasyon
oranlari arasindaki iligkileri incelenmis ve gelecek déneme ait makroekonomik
tahminler ve sektor beklentileri dogrultusunda Sirketler Yonetimi tarafindan sunulan
is planlari degerlendirilmistir. Degerlendirmelerimiz sonrasi bulgularimiz Sirketler
yonetimleri ile paylasiimis ve is planlarinda bir takim degisiklikler yapiimistir.
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1 Yonetici Ozeti

Birlesme Islemi Genel Cergevesi ve Ortaklik Yapisi

Birlesme Oncesi Ortaklik Yapisi (31 Aralik 2021 itibariyla)

Gentas Dekoratif
Yiizeyler Sanayi ve
Ticaret A.S.

%100 @ % 62,70 %100
Genmar
GBS Genta
=6l Bolu Lam.§ - Y__apn .
Men_gen Lif Levha Urt{nlern Gentas
Fabrikasi Dagitim
Entegre Italy SRL
(Gentas o Pazarlama
Agac. San
Solo) A's : San. ve Tic.
= AS.
%54,68
Gendepo
Mobilya
Tasarim
Uriinleri
Sanayi ve
Ticaret A.S.

Anlayisimiza gore, ongorulen islem cgercevesinde GBS hisseleri Gentas’a devrolacaktir. Gentas sermaye artis yoluna giderek GBS ile birlesecektir. 31 Aralik 2021 tarihi
itibariyla Gentas, GBS’'nin %53,65’lik hissesine sahip olup birlesme islemine iligkin hesaplamalar kalan %46,35’lik hisse oranina tekabul eden tutar Uzerinden
hesaplanmaktadir. Rapor'da belirtilen degerleme yoéntemleri Gentas istirakleri’nden Gentas Bolu Mengen Fabrikasi (Gentas Solo), GBS, Genmar, Gentas Kimya Sirketlerine
uygulanmis olup Gentas Italy SRL ve Gendepo Mobilya Tasarim Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S. ("Gendepo”) Sirketleri galismaya sirasiyla net defter degeri ve islem degeri

Uzerinden dahil edilmistir

Genmar %46,50 oraninda sahip oldugu Gendepo Sirketi'nden 22 Aralik 2021 tarihinde 40,900 TL karsihginda %8,18 oraninda ilave hisse almis olup ortaklik oranini %54,68’e
cikarmistir. Gendepo 1 Ocak 2022 tarihinden itibaren Genmar’da tam konsolide edilecektir. Gendepo’nun hisse degeri hesaplamasinda bahse konu islem degeri baz alinmistir.

%14,50

Gentas
Kimya
AS.

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Birlesme Sonrasi Ortaklik Yapisi

Gentas Dekoratif

v

Bolu
Mengen
Fabrikasi
(Gentas
Solo)

Ticaret A.S.

Yiizeyler Sanayi ve

l

Genmar
Yapi
Uriinleri
Dagitim
Pazarlama

San. ve Tic.

AS.

Gendepo
Mobilya
Tasarim
Uriinleri

Sanayi ve

Ticaret A.S.

l ,

<

Gentas ?(?r:t;:
Italy SRL AS.

Gentas ltaly, gérece sinirli operasyonel buyukligu ve dusuk karliligi dolayisiyla degerleme calismasina kayith net defter degeri Uzerinden dahil edilmigtir.
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1 Yonetici Ozeti

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari

Hesaplamasi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

5 Ekler

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

Secilen Degerleme Yontemleri ve Gerekgeleri

Degerleme Verilen - . . .
AGirhik Yontemin Segilme Gerekgesi

indirgenmis
Nakit Akiglari
(INA)

Benzer
Sirketler

Piyasa Degeri

%50,0

%20,0

%30,0

Sirketlerin  6ngorulebilir is planlari olusturulabilecek olgunlukta olmasi ve Sirketler'in yonetimlerinin mevcut
stratejilerini ve bu cercevede Sirketlerin ve Istiraklerin nakit yaratma potansiyelini yansitmasi nedeniyle
indirgenmis Nakit Akislari Yoéntemi kullanilmistir. Sirketler ve bagh ortakliklarinin yer aldigi mobilya, kagit ve
kimya/plastik sektdrleri hem kiresel gapta hem de Turkiye'de pandemi doneminde 6nemli bir talep artigiyla
karsilagsmistir. Ayrica, 2021 yilinda (6zellikle son geyrekte) Turkiye'de uriin hammadde fiyatlari agirhikh olarak
doviz cinsinden olmasi nedeniyle makroekonomik kosullardan da etkilenmis olup, bu durum Sirketlerin 2021
yilinda finansal sonuglarinda énemli degisiklikler yasanmasina neden olmustur. Dolayisiyla, indirgenmis Nakit
Akiglari Yontemi, Sirketler'in gelecek potansiyelini ve sektdre iliskin beklentileri yansitmasi nedeniyle, hisse
degisim hesaplamasinda ana yéntemler olarak kullaniimig ve bu yénteme %50 agirlik verilmistir.

Benzer Sirketler Yontemi'nde, Sirketler’in degerini belirlemek icin ayni sektérde benzer sirket yapilarina sahip
halka agik emsal sirketler secilip ilgili sirketlerin degerleme ¢arpanlar kullaniimaktadir. Secilen emsaller arasinda
Sirketler ile birebir ayni faaliyeti gosteren sirket sayisinin kisith olmasi ve farkli cografyalarda operasyonlarini
surduren sirketler bulunmasi sebebiyle Benzer Sirketler Yontemi'ne %20 agirlik verilmistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari geregince dederlemeye konu varhigin aktif olarak islem goérdiigi durumlarda
Piyasa Degeri Yontemi’ne énemli ve/veya anlamli bir agirlik verilmelidir. Bu gercevede Gentas’in %51,43 oraninda
halka acik olmasi ve iglem hacimlerinin makul seviyelerde olmasi nedeniyle Piyasa Degeri Yontemi dederlemede
g6z 6niinde bulundurulmustur. Birlesme islemine konu olan varliklarin degisim oranlarinin hesaplanmasinda ilgili
varliklarin degerlerinin karsilastirilabilir olmasi ¢alismanin makuliyetini tesis eden énemli bir husustur. Bu nedenle
Piyasa Degeri Yontemi uygulanirken halka agik olmayan GBS igin ayni sektorlerde faaliyet gostermesi ve benzer
Griin portféylerine sahip olmalari sebebiyle Gentag'in ilgili ddSnemdeki piyasa degerinin isaret ettigi SD/FAVOK
orani dikkate alinarak temsili Piyasa Degeri belirlenmistir. Gentas’'in yuksek halka agiklik oranina ragmen,
GBS'’nin 6zel bir sirket olmasi ve degerinin belirlenmesinde tek bir emsal kullaniimasi nedeniyle Piyasa Degeri
Yoéntemine %30 agirhik verilmistir.

Degerlemelere
Verilen Agirliklar

Degerleme
calismasinda
indirgenmis Nakit
Akiglari, Piyasa
Degeri, Benzer
Sirketler Carpani
olmak Uzere U¢ yontem
kullanilmigtir.

Uygulanan yontemler ve
verilen agirlik sonucu
ulasilan degisim
oranlarinin adil ve
makul oldugu
gorusindeyiz.
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari 3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
Hesaplamasi 5 Eder
Hisse Degisim Orani Hesaplamasi
Gentas Konsolide _a ' G Gentas — GBS - Hisse
Degerleme Yontemi Agirhk — %100 Hisse GBDSeVe/roil(Org sze Hisisge“fﬁe(’risTL) Birlesme Birlesme Serunl]a;'éa(cn:lfrl_) Artt?r?rrnn:e(‘r):]eTL) Degisim
Degeri (m TL) 9 9 Orani Orani Y Miktan

m‘genm@ AEL %50,0 1.340,2 349,6 162,1 %89,21 %10,79 224,18 24,18 0,86960
Benzer Sirketler %20,0 1.353,8 339,4 157,3 %89,59 %10,41 223,24 23,24 0,83562
Piyasa Degeri %30,0 680,2 183,5 85,1 %88,88 %11,12 225,01 25,01 0,89948

Birlesme Orani Hisse Degisim Miktari

%89,19 0,87171

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla, 1TL
nominal bedele denk gelen Gentas
hissesi karsiligi

islem sonrasinda GBS’nin isleme konu olan paylari igin hissedarlar itibari degeri 1 TL
olan 1 GBS hissesi karsiliginda itibari degeri 1 kurus olan 87,171 adet Gentas hissesi
alacaktir. Bir bagka ifadeyle, GBS hissedarlari, 1 TL nominal bedele denk gelen GBS
hissesine karsilik 0,87171 TL nominal bedelli Gentas hissesi elde edecektir.

Islem sonrasinda, Gentag’in sermayesi 24,24 m TL arttinlarak 224,24 m TL'ye
clikacaktir.

Degerleme tarihi itibariyla Gentas’in sahip oldugu istirak ve bagli ortakliklarin hisse degeri Gentas hisse degeri hesaplamasina dahil edilmistir. ilgili hesaplamaya iligkin
detaylar Ekler’de sunulmustur. 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Gentas, GBS’nin %53,65’lik hissesine sahip olup birlesme islemine iliskin hesaplamalar kalan %46,35’lik
hisse oranina tekabul eden tutar Gizerinden hesaplanmaktadir.
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari e e
Hesaplamasi 5 Ekler

Gentas Konsolide Hisse Degeri (%100)

1.340,2m TL

GBS Hisse Degeri (%100)

349.6m TL

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Gentas, GBS’nin
%53,65’lik hissesine sahip olup birlesme islemine
iliskin hesaplamalar kalan %46,35’lik hisse oranina
tekabul eden tutar Gzerinden hesaplanmaktadir.

INA yéntemi kapsaminda Gentas igin konsolide hisse
degeri, tiim istirakler icin INA yoéntemiyle solo hisse
degeri tespit edildikten sonra Parcalarin Toplami
yontemi  kullanilarak  hesaplanmistir.  Gentas’in
konsolide hisse degeri; Gentag’in bu istiraklerdeki
sahiplik orani dikkate alinarak, her bir istirakteki
Gentas’a ait deger tek tek toplanarak hesaplanmistir.
Birlesme isleminde devredilen sirket olan GBS’nin
hisse degeri de yine bu ydntem kapsaminda solo INA
degeri Uzerinden hesaplanmisgtir.

Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akislari Yontemi

bin TL Hisse Degeri (Solo) Sahiplik Orani Konsolide Hisse Degeri
Gentas Solo 689.281 %100,0 689.281
GBS 349.630 %53,7 187.577
Genmar 187.278 %62,7 117.425
Gentas Kimya 2.364.774 %14,5 342.892
Gentas Italy* 3.019 %100,0 3.019

* Gentas ltaly SRL, gérece sinirli operasyonel buyukligu ve dusuk karlihdr dolayisiyla degerleme galismasina
kayitli net defter degeri Uzerinden dahil edilmistir.
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1 Yonetici Ozeti Home 1 Yonetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari e e
Hesaplamasi 5 Ekler

indirgenmis Nakit Akimi1 Yontemine Gore Birlesme ve Degisim Orani

Odenmis Birlesmeye Konu Birlesmeye Konu Hisse Degeri Birlesmeye Konu H Isse Hl,s.s?
m TL : o . X P Birlesme Degisim
Sermaye Hisse Orani Odenmis Sermaye (%100) Hisse Degeri h
Orani Miktan
Gentas 200,0 %100,00 200,0 =A1 1.340,2 1.340,2 =A; %89,21 1,00000
%46,35 B 349,6 162,1 %10,79 0,86960

A

Birlesme Orani C C= m = %89,21
_— oL . * Ay
GBS igin Degisim Miktari Ulasilacak Sermaye D D= —c = 224,18
O 86960 Arttinlacak Sermaye E E=D -4 = 24,18
]

Hisse Degisim Miktari 0,86960

(*) 1TL nominal bedele denk gelen Gentas hissesi
karsihiginda hesaplanan hisse degisim oranini
gOstermektedir.

Bu yonteme gdre GBS hissedarlarina itibari degeri
1 TL olan 1 GBS hissesi karsiliginda itibari degeri 1
kurus olan 86,960 adet Gentas hissesi
dlismektedir.
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari 3 Degerlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

Hesaplamasi 5 Ekler
Gentas Konsolide Hisse Degeri (%100) Piyasa Yaklagimi — Benzer Sirketler Yontemi

bin TL Hisse Degeri (Solo) Sahiplik Orani Konsolide Hisse Degeri
1.353,8m TL

Gentas Solo 695.525 %2100,0 695.525

. GBS 339.388 %53,7 182.082

GBS Hisse Degeri (%100)

Genmar 196.142 %62,7 122.983

Gentas Kimya 2.415.392 %14,5 350.232
33 9 y 4 m T L Gentas Italy* 3.019 %2100,0 3.019

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Gentas, GBS’nin
%53,65’lik hissesine sahip olup birlesme islemine
iliskin hesaplamalar kalan %46,35’lik hisse oranina
tekabul eden tutar Gzerinden hesaplanmaktadir.

Benzer sirketler yontemi kapsaminda Gentas igin
konsolide hisse degeri, tim istirakler igin benzer
sirketler yontemiyle solo hisse degeri tespit edildikten
sonra Parcalarin  Toplami yontemi kullanilarak
hesaplanmistir. Gentas’in  konsolide hisse degeri;
Gentag'in bu Istiraklerdeki sahiplik orani dikkate
alinarak, her bir istirakteki Gentag’a ait deger tek tek
toplanarak  hesaplanmistir.  Birlesme isleminde
devredilen sirket olan GBS’nin hisse degeri de yine bu
yontem kapsaminda solo benzer sirket degeri
Uzerinden hesaplanmigtir. Benzer Sirketler Yontemi
hesaplamalarina iliskin detaylar sayfa 49 ve 50’de
sunulmaktadir.

* Gentas ltaly SRL, gérece sinirli operasyonel buyukligu ve dusuk karlihdr dolayisiyla degerleme galismasina
kayitli net defter degeri Uzerinden dahil edilmistir.
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari 3 Degerleme Yontemieri

Hesaplamasi

Benzer Sirketler Yontemine Gore Birlesme ve Degisim Orani

GBS i¢in Degisim Miktar *

0,83562

(*) 1TL nominal bedele denk gelen Gentas hissesi
karsihiginda hesaplanan hisse degisim oranini
gOstermektedir.

Bu yonteme gdre GBS hissedarlarina itibari degeri
1 TL olan 1 GBS hissesi karsiliginda itibari degeri 1
kurus olan 83,562 adet Gentas hissesi
dlismektedir.

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
Odenmis Birlesmeye Konu Birlesmeye Konu Hisse Degeri Birlesmeye Konu H ISse H':‘:fs.e
m TL g o . X o Birlesme Degisim
Sermaye Hisse Orani Odenmis Sermaye (%100) Hisse Degeri h
Orani Miktar
Gentas 200,0 %100,00 200,0 =A; 1.353,8 1.353,8 =A; %89,59 1,00000
%46,35 =B1 339,4 157,3 =B, %10,41 0,83562

S S S 7 7
i s
A

. C =———— -
Birlesme Orani C A, + B, = 989,59
Ay
Ulasilacak Sermaye D D= T = 223,24
Arttirillacak Sermaye E E=D -4, = 23,24

Hisse Degisim Miktari 0,83562
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari

Hesaplamasi

Gentas Konsolide Hisse Degeri (%100)

680,2m TL

GBS Hisse Degeri (%100)

183,om TL

Piyasa degeri yontemi kapsaminda, Gentag’in, birlesme
isleminin halka aciklandigi isleminin halka duyuruldugu
tarihten bir gn 6nce olan 21 Nisan 2022 itibariyla
Borsa istanbul’da olugan 3 aylik ginliik hacim agirlikh
ortalama piyasa degerleri dikkate alinmistir. Aralik 2021
sonrasinda BIST endekslerinde ve degerlemeye konu
Sirket’in piyasa fiyatlarindaki degisimin kalici oldugu
kanaatini getirdigimizden, calismalarimizda birlesme
isleminin halka duyuruldugu tarihten dnceki degerler
esas alinmistir. GBS’nin halka agik olmamasi ancak
Gentas ile ayni sektorde faaliyet gosterip benzer Grin
gamina sahip olmasi sebebiyle piyasa yontemine gore
hisse degeri hesaplanirken Gentag’in ilgili dénemdeki
piyasa degerinin isaret ettigi SD/FAVOK orani dikkate
alinarak GBS icin temsili Piyasa Degeri belirlenmistir.

Gentag’a iliskin SD/FAVOK orani hesaplanirken géz
oninde bulundurulan Duzeltimis Net Bor¢ ve
Diizeltiimis FAVOK hesaplamalarina iliskin detayl
analizler sayfa 51 ve Ekler BolimiU’'nde sayfa 87'de
sunulmustur.

2 Sektor ve Sirket Bilgisi

3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Milyon TL

Piyasa Yaklagsimi — Diizeltilmis Piyasa Degeri Yontemi

= Gentas
1,000 1
900 -
800 -
700 A
600 -
500 -
400 A
300 A
200 A
100 A
0 T T r r r r )
01/05/2021 01/07/2021 01/09/2021 01/11/2021 01/01/2022 01/03/2022 01/05/2022 01/07/2022
Kaynak: CapitallQ
bin TL Gentas (Konsolide) bin TL GBS
Piyasa Degeri (21 Nisan 2022 itibariyla) 689.665 Sirket Degeri / Diizeltiimis FAVOK 4,2x
Diizeltilmis Net Borg (44.834) FAVOK 49.181
Sirket Degeri 734.499 Sirket Degeri 208.015
Diizeltilmis FAVOK 173.658 Net Borg (9.477)
Sirket Degeri / Diizeltilmis FAVOK 4,2x Temsili Piyasa Degeri 198.538
Net Temettl Dizeltmesi (9.503) Net Temettl Dlzeltmesi (15.000)
Diizeltilmis Piyasa Degeri * 680.162 Diizeltilmis Temsili Piyasa Degeri * 183.538

(*) Birlesmeye konu hisse degeri hesaplamasinda; Gentas'in piyasa degeri ve GBS'nin temsili piyasa degeri,
Gentas ve GBS'nin 30 Mart 2022 Tarihli Genel Kurul toplantilarinda 31 Mayis 2022 tarihinde dagitacagini
duyurdugu ve 2022 yili igerisinde ilgili Sirketler’e ait bagh ortakliklar ve istiraklerden elde edilecegdi 6ngorilen
temettl tutarlari dogrultusunda hesaplanan net temetti rakamlari ile dizeltiimistir.
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1 Yonetici Ozeti

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Degerleme Sonuclari ve Hisse Degisim Oranlari 3 Degerleme Yontemieri

Hesaplamasi

Piyasa Degeri Yontemine Gore Birlesme ve Degisim Orani

GBS i¢in Degisim Miktar *

0,89948

(*) 1TL nominal bedele denk gelen Gentas hissesi
karsihiginda hesaplanan hisse degisim oranini
gOstermektedir.

Bu yonteme gdre GBS hissedarlarina itibari degeri
1 TL olan 1 GBS hissesi karsiliginda itibari degeri 1
kurus olan 89,948 adet Gentas hissesi
dlismektedir.

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
Odenmis Birlesmeye Konu Birlesmeye Konu Hisse Degeri Birlesmeye Konu H ISse H':‘:fs.e
m TL g o . X o Birlesme Degisim
Sermaye Hisse Orani Odenmis Sermaye (%100) Hisse Degeri h
Orani Miktar
Gentas 200,0 %100,00 200,0 =A1 680,2 680,2 =A; %88,88 1,00000
%46,35 B1 183,5 %11,12 0,89948

T T
A

. C =———— -
Birlesme Orani C A, + B, = 988,88
Ay
Ulasilacak Sermaye D D= T = 225,01
Arttirillacak Sermaye E E=D -4, = 25,01

Hisse Degisim Miktari 0,89948
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

.- . . H ST 3 Degerleme Yontemleri
SektOr Bllngl - In$aat Sektoru 4 Degerleme Sontjglarl ve Hi ...
5 Ekler

ingaat Sektérii Maliyet ve Ciro Endeksleri Aylik Degisimi

Kaynak:: TUIK Endeks referans yii=2015 » Tirkiye ekonomisinin en énemli sektérlerinden biri olan insaat sektérli igin 2021 yilinda pandemi

onlemlerinin gevsetilmesiyle birlikte insaat malzemeleri sanayisinde Uretim, ihracat ve ciro agisindan

700 - . 640 iyilesme yasanmistir. 2021 Aralik ayinda agiklanan zamlar, Uretim maliyetlerinde artisa sebep

— Ingaat Maliyet Endeksi olurken, 2022 yilinda déviz kurlarinda volatilitenin artacagi, enerji ve emtia fiyatlarindaki yiikseligin

600 - i t Ciro Endeksi devam edecegi ve enflasyonun yukselecegi beklentileri ingaat sektrinde Uretim ve satigi olumsuz

ngaat LIro Endeksi yonde etkilemektedir. IMSAD (Turkiye Insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi) verilerine gore insaat

malzemeleri sanayisinde 6lcllen faaliyet, gliven ve beklentilerin bilesimi ile olusturulan ve sanayinin

500 + genel durumunu ortaya koyan insaat malzemeleri sanayi endeksi 2021 yili Aralik ayinda bir dnceki

403 aya gore 1,5 puan diserek 76,9 seviyesinde gerceklesmistir. 2020 Aralik ayinda ise endeks 74,6

400 ~ / seviyesindedir. 2021 yilina ylkselisle baslayan insaat sektori gliven endeksi yilin 3. geyreginden

itibaren dlstse gegmis ve aralik ayinda bir 6nceki aya gore 5,1 puan dulserek 82,7 seviyesinde

300 A /./ gerceklesmistir. Ayrica TUIK istatistiklerine gére 2021 yili Aralik ayi itibariyla ingaat maliyet endeksi
(CClI) yillik bazda %67,7 artarken insaat ciro endeksi yillik bazda %46,4 artmistir.

200 - _’__’_// » 2020 ve 2021 yili kurda yasanan dalgalanmanin yikselmesi ve Covid-19 pandemi etkisiyle sektor

’_/—V—’_* yatinmlari azalmaya baslamistir. TCMB verilerine gére 2021 yil sonu yillik enflasyon degisimi

— %36,1, USD/TL kur seviyesi de %81 artisla 13,33 olarak gergeklesmistir. Covid-19 pandemi

100 4 kosullarina ragmen faiz oranlarinda yasanan disuse paralel olarak 2020 yilinda artan konut

satislan TUIK verilerine gére 2021 yil sonu itibariyla bir énceki yila gére yillik bazda %0,5 azalarak

0 | | | | | | | | toplam 1.491.856 adet olarak gergeklesmistir. 2021 yilinda Turk Lirasi degerinde yasanan disus ve

artan enflasyon sonucunda TCMB verilerine gore 2021 Aralik ayinda konut fiyatlari yillik bazda
%59,7 artmistir. Konut fiyatlarindaki artis, ylksek enflasyon déneminde tasarruf aracglari yerine
gayrimenkul yatirimlarinin enflasyondan korunma araci olarak gortlmesi kaynakhdir.

01/128 07/18 01/19 07/19 01/20 07/20 01/21 07/21  12/21

Konut Satis Adedi ve Fiyat Endeksi Aylik Degigimi ingaat Malzemeleri Sanayi ve insaat Giiven Endeksleri Degisimi
Kaynak: Tapu Kadastro Genel Midiirligi, TCMB Endeks referans yili=2015  Kaynak:: IMSAD, TUIK Endeks referans yili=2015
Adet (1000) Endeks 120 1

250 1 — Konut Satis Adedi 247 250 100 - 83
, . !
200 4 Konut Fiyat Endeksi /\ i N _/\_\’__\ /_/M
Y, 77

150 - 104 /\ A /J\ - 150 60
~ LN\

ANy - 100 40 . _ . .
97 — Insaat Malzemeleri Sanayi Endeksi

100 -+ .

50 1 - 50 20 1 insaat Sektorii Gliven Endeksi
0 T T T T T T T 0 0 T T T T T T T 1
01/18 07/18 01/19 07/19 01/20 07/20 01/21 07/21 12/21 01/18 07/18 01/19 07/19 01/20 07/20 01/21 07/21 12/21
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Sektor Bilgisi — Mobilya Sektoru 3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Mobilya Sektérii Sanayi Uretim ve Ciro Endeksi Aylik Degisimi

Kaynak: TUIK Endeks referans yih=2015 Turkiye’de mobilya sektériine olan talep konut insaatlarinin yogunlastigi ve gelir
700 ~ artislarinin  yasandigi dénemlerde yikselen bir seyir izlemektedir. Ofis mobilyalar
— Uretim Endeksi 614 6zelinde talebi etkileyen diger bir faktor de istihdam oranidir. Yeni is kollarinin ortaya
600 ~ Ci . cilkmasi, ekonomik buyiumeye paralel olarak is glici artiglari mobilya sektérind, 6zellikle
iro Endeksi : . LN : X S .
de ofis mobilyalari segmentini dogrudan etkilemektedir. Trademap verilerine gére global
500 H~ olcekte mobilya ihracati 2020 yilinda 194 milyar ABD Dolari olurken, Ticaret Bakanhgi
verilerine goére Turkiye’de bu rakam yillik %12 artisla 3,42 milyar ABD Dolari seviyesinde
400 A gerceklesmistir. TUIK verilerine goére 2021 yili Aralik ayinda mobilya sanayi Gretim
endeki bir énceki yila gore %15,1 artisla 173,6 seviyesine yukselmis; ciro endeksi de
300 - yuksek enflasyon ve fiyat artislarinin etkisiyle bir dnceki yila goére %82,1 oraninda
174 artarak 613,7 seviyesinde gerceklesmistir.
200 + » Global Research & Data Services'in 2021 yilh Tirkiye mobilya sektéru raporuna gore
2020 yilinda 313,8 milyon ABD Dolari degerinde ofis mobilyasi satiimis olup pandemi
100 + surecinin etkisiyle bir dnceki yila gore %22,6 oraninda daralma yasanmistir. 2020 yilinda
ofis mobilyasi satislarinin %46’sini metal segmenti %30’unu tahta segmenti ve %24’Gnu
0 T T T T T T T ! plastik segmenti olugturmaktadir.
01/18  07/18 01/19  07/19 01/20  07/20 01/21 07/21 12/21
Mobilya Sektorii Sirket Paylari (2020) Turkiye Ofis Mobilyasi Satiglari (Milyon ABD Dolari)
Kaynak: Euromonitor Mondi Kaynak: Global Research & Data Services

Boytas Milyon ABD Dolari I Vetal Ofis Mobilyalari

600 - Bl Tahta Ofis Mobilyalari
MAPA : - 522
510 Plastik Mobilyalar
Zorlu Holding 428 426
0 147 406
/o4 400 - 152163 364
0 Yata 138
%04 $ | oN 314 314 i [
4 Merinos 300 194 199 &St
160 179 145 157
200 - 157
129
%72 w00 { i b 94 E 101102 101
Diger 15O R 1330 04 A i & B B B

2015G 2016G 2017G 2018G 2019G 2020G 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T
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- ilAier 1 AP 3 Degerleme Yéntemleri
Sektor BIlQISI - Klmya Sektoru 4 Degerleme Sontjglarl ve Hi ...
5 Ekler

Tiirkiye Kimyasal Uriin Uretim Cirosu*

Kaynak: Euromonitor o s . - - .. R
y » Euromonitor’iin Turkiye kimyasal triin sektért raporuna gére 2021 yilinda toplam tretim

Milyar TL cirosu 222 milyar TL seviyesinde gergeklesirken, 2022 yili igin projeksiyon 380 milyar TL

1.000 - 921 olarak belirlenmigtir. World Bank verilerine gore salgin dénemi sonrasi takip edilen

' gevsek para politikalari ile birlikte enerji sektori emtia fiyatlar hizla yukselise gegmis,

800 - 784 2021 yil sonunda bir &nceki yila gére emtia triinlerinde ciddi artis gézlenmistir. 2022 yili

649 icin emtia fiyatlarindaki artisin Rusya Ukrayna arasindaki politik huzursuzlugun da

600 A 509 etkigiyl_e devam edecegi 6zellikle enerji fiyatlarlndaki artisin t_arlm, gubre, metal gibi cesitli
380 emtia fiyatlarinin da artmasina neden olacagi beklenmektedir.

400 - » Trade Map 2015-2021 periyodu diinya ihracati gerceklesen fiyat verileri kullanilarak

185 222 hesaplanan dolar bazli ortalama kimyasal iiriin fiyatlarina gére 2021 yilinda bir énceki

200 1 gg 115 135 yila gore formaldehit %55,4, (ire regine %51,9, melamin regine %39,5, fenol regine

0 %25,2 ve akrilik levha fiyatlari %19,5 artmistir.

2017G 2018G 2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T * TUIK verilerine gére 2021 yil sonunda kimyasallarin ve kimyasal driin imalatinin sanayi
Uretim endeksi 160,4 (2020 Aralik ayi=136,1) seviyesinde gercekleserek yillik bazda

“Kimyasal Urlnler segmenti gubre, azot bilesikleri, suni lifler, boya ve vernikler, tarim  9417,9 artmistir. Kimyasallar ve kimyasal iiriin imalatinin sanayi ciro endeks degeri ise
kimyasallari, fotokimyasallar, patlayici kimyasallari, birincil plastik formlari ve kauguk 2021 Aralik ayinda 885,3 (2020 Aralik ayi=367,8) seviyesinde gercekleserek yillik

kimyasallarini kapsamaktadir. %140,7 oraninda artmistir.(Endeks referans yili=2015)
2015-2021 Diinya ihracati Ortalama Gergeklesen Fiyatlari Nominal Emtia Fiyatlan

Kaynak: Trade Map Kaynak: World Bank
ABD Dolari/Ton ABD Dolari

5,000 - 4145 1000 4 850
4,000 - W 300 -

3,000 H~ 2,328

. /\
2,000 _———1.433 483
1,000 - — 682 4004 / 250

430 138

0 T T T T T 1 200 ) /160\
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 0 — 6975 34
— Formaldehit — Melamin Regine — Akrilik Levha 2017G  2018G  2019G  2020G  2021G 20227 20237  2024T

Ure Regine . — Fenol Regine — Kémiir (mt) — Ham Petrol (bbl) — Dogal Gaz (mmbtu) — Ure (mt)
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$|rket BllngI - Genta§ 3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler
Gentas Dekoratif Yiuzeyler Sanayi ve Ticaret A.S.
Gentas Dekoratif Yizeyler San.ve Tic.A.S. » Gentas Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret A.S. 1972 yilinda kurulmus olup 1991
yilindan itibaren Borsa Istanbul’da islem gdrmektedir. Sirket imalat, orman driinleri ve
Hisse Orani (%) i mobilya sektorlerinde faaliyet gdstermektedir. Sirket genel midirlik Ankara’da olmak

Uzere Uretime Bolu’'daki iki fabrikasinda devam etmektedir.

Abdurrahman Kahraman %712,00 24.007.855

» KAP’ta aciklanan verilere gore 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Sirket'in %51,31'lik kismi
Mehmet Ziya Kahraman %9,53 19.059.902 BOFS"a istanbul’da iglem gérmektedir. Sirket'in 22 Temmuz 2022 tarihi itibariyla agiklanan
en giincel ortaklik yapisi sol tarafta sunulmustur.

Seyit Mehmet Mutlu %7,47 14.945.699 » Sirketin Uriin portfdyli dekoratif laminat, kompakt laminat ve dis cephe kompakt panel
Urlinlerinden olusmakta olup Gentas Laminat 29.000 m? alanda 22.000.000 m? (retim

Genmar 96,16 12.325.689 kapasitesiyle lretim ve ihracat yapmaktadir. Ayrica, Bolu ilinde 1979 yilinda basladigi

] Alman Werzalit firmasi lisansi ile masa tablalari, okul siralari, yapi profilleri ve

Sezai Kahraman %5,64 11.272.730 sandalyeler iizerine 20.000 m?2 alanda yillik 2,6 milyon adet Uretim kapasitesi ile imalat
yapmaktadir.

Tahsin Kahraman 25,35 10.700.000

Halka Acik (Fiili Dolagim) %51,31 102.634.953

Diger %2,54 5.053.172

Toplam %100,00 200.000.000

Kaynak: KAP

Bagh Ortakliklar

Sirketin Sermayedeki  Sirketin Sermayedeki Sirket ile Olan iligkinin

Payi Payi(%) Niteligi
Gentas Italy 10.000 EUR 100,00 Bagh Ortaklik
Genmar 26.961.523 TRY 62,70 Bagh Ortaklik
GBS 32.190.000 TRY 53,65 Bagh Ortaklik
Gentas Kimya 30.450.000 TRY 14,50 istirak
Kaynak: KAP
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Gecmis Yil Finansal Performans — Gentas (Konsolide)

Gentas Konsolide Bilango

Gentas Dekoratif'in 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca
hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmis konsolide bilangosu asagida sunulmaktadir. (*)

Birim: '000 TL 2019G 2020G plopkiel
Nakit ve Nakit Benzerleri 34.053 32.626 110.516
Menkul Kiymetler 1 3 3
Ticari Alacaklar 70.072 122.664 161.887
Diger Alacaklar 9.247 19.965 22.390
Stoklar 132.811 173.220 302.248
Pesin Odenmis Giderler 1.517 1.638 2.151
Diger Dénen Varliklar 7.526 6.232 13.055
Donen Varliklar 255.227 356.347 612.249

Ticari Alacaklar 42 80 84

Mali Duran Varliklar 32.945 37.278 74.363
Yatirim Amach Gayrimenkuller 14.400 17.487 17.088
Maddi Duran Varliklar 78.525 84.551 128.712
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.902 1.933 2.122
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 27 131 14
Kullanim Hakki Varliklari 486 4.243 3.011
Ertelenmis Vergi Varliklari 2.766 3.865 20.341
Duran Varliklar 131.093 149.567 245.734
Toplam Varliklar 386.320 505.914 857.983
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 15.703 7.557 75.933
Ticari Borglar 47.509 58.370 144.541
Operasyonel Kiralama Borclari 520 1.730 928
Diger Borglar 2.440 5.788 1.459
Alinan Avanslar 6.636 12.264 73.768
Odenecek Vergi ve Diger Yukiimliliikler 3.132 6.253 12.443
Doénem Kari Vergi YUkdmluliga 1.101 8.871 13.046
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar 4.713 7.731 15.705
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumlulukler 3.614 3.980 4.275
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 85.368 112.545 342.098
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 13.693 17.902 19.431
Operasyonel Kiralama Borglari 298 2.737 2.191
Ticari Borglar 0,1 0,1 0,1
Borg ve Gider Karsiliklari 5.335 7.570 10.714

Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar 58 - (0)

Diger Uzun Vadeli Yukimlalikler 50.078 66.151 84.099
Uzun Vadeli Yikiimliikler 69.462 94.361 116.436
Toplam Yiikiimliliikler 154.830 206.905 458.534
Ozkaynaklar 231.490 299.009 399.449
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 386.320 505.914 857.983

Kaynak: Musteri Yonetimi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Gentas Konsolide Gelir Tablosu

Gentag Dekoratif'in 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca
hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmis konsolide gelir tablosu asagida sunulmaktadir.

Birim: '000 TL 2019G  2020G  2021G
Hasilat 395.669 481.571 788.038
(322.015) (334.721) (623.327)

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar 73.654 146.850 164.711
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (27.598) (27.119) (39.384)
Genel Yonetim Giderleri (23.986) (27.905) (36.398)
Arastirma ve Geligtirme Giderleri (1.520) (2.106)  (4.561)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 17.721 36.016 107.420
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (17.368) (35.248) (69.578)
Esas Faaliyet Kari / (Zarar) 20.904 90.487 122.209
S;l;g};nak Yontemiyle De@erlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan 1.852 7611 38.959
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 2.729 15.727 9.735
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (1.760) (729)  (4.348)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 23.725 113.096 166.555
Finansman Giderleri (9.662) (15.524) (29.285)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 14.063 97.572 137.270
Dénem Vergi Gelir / (Gideri) (3.482) (17.344) (20.475)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 841 1.077 16.309
Donem Kari / (Zaran) 11.423 81.305 133.104

Kaynak: Musteri Yonetimi

(*) Sunulan bilango, Sirket tarafindan kamuya agiklanan TFRS ile uyumlu bilangolar ile
karsilastirildiginda bir takim siniflama farklari igermektedir. Ancak bu farklar degerleme
calismasini etkileyecek bir durum teskil etmemektedir. Degerleme galismasina temel teskil
eden tablolar ile halka agiklanan tablolar arasindaki siniflama farkini ve tablolar arasi
mutabakati gésteren képri ¢alismasi Ekler boliminde sunulmaktadir.
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Gecmis Y1l Finansal Performans — Gentas (Solo) e e
5 Ekler

Gentas Solo Bilango

=il 100 Wik ZULIE LA A28 Gentas Dekoratifin bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablolarina temel
Nakit ve Nakit Benzerleri 19.006 15.398 57.403 Al
Y — . 5 olusturan 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis
onku” Slymetier solo bilancosu solda sunulmaktadir.
Ticari Alacaklar o 43.267 74.166 109.583
Diger Alacaklar 10.469 23.626 11.041 Bilango Kalemlerine iliskin ®©nemli Bilgiler
Stoklar 87.919 114.842 200.646 e -
— — (2 Sirket'in ticari alacak tutari artan satiglarin etkisiyle 2020 yilinin Aralik ayina kiyasla
Pesin Odenmis Giderler 640 790 1.022 . . L . N . .

——— artis gostermis olup ortalama ticari alacak tahsilat gtinleri 2019, 2020 ve 2021 yillari
Diger Donen Varliklar 1.035 805 5.718 C e . . . . . .
ST VT TRIEEn T TR icin sirasiyla 61, 82 ve 77 gundir. Nakit ve nakit benzerleri bakiyesi icerisinde

— : : : izlenen POS alacaklari ve alinan c¢ekler tutarlari ticari alacaklar igerisinde
Ticari Alacaklar 5 5 5
Mali Duran Varliklar (3) 84.894 94248  146.350 siniflandinimistir.

Yatinm Amach Gayrimenkuller [4) 14.680 16.291 15.892 Stok devir glnleri 2019 yilinda 150 giin seviyesinde seyretmekteyken 2020 ve 2021
Maddi Duran VarliKlar [5) 37.894 24.802 65.947 = yillarinda Uretim ve satiglarda kullanilan hammadde gesitlerinin artmasi ve &ézellikle
Maddi Olmayan Duran Varlikiar 1761 1827 5057 ihracat satislarinda Uretimden ¢ikan Urtinlerin musterilere toplu olarak génderilmesi
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan 2 131 14 kaynakl artis gostermis olup 2020 ve 2021 yillarinda 170 glin seviyesine ¢ikmistir.
Ertelenmis Vergi Varliklar 1.356 1.668 12.092 @ Mali duran varliklar Gentas Dekoratifin GBS Bolu, Genmar Yapi, Gendepo, Gentas
Kullanim Hakki Varliklari 433 160 - ltaly ve Gentas Kimya Sirketlerinde bulunan %53,5, %62,7, %54,7, %100,0 ve
Duran Varliklar 141.026 159.132 242357 %14,5 hisselerini tekabll eden tutarlari yansitmaktadir. Bu tutar, Gentas Kimya ve
Toplam Varliklar 303.364 388.760 627.772 ngdepo .istirak degerleri haric olmak U(zere, konsolide bilangcoda elimine
Kisa Vadeli Borglanmalar [6) 8.696 3.802 57.876 edilmektedir.

Ticari Borglar [7) 26.936 44603 115679 @ Yatinm amagl gayrimenkuller Bolu ve Istanbul'da bulunan iki adet fabrika, Istanbul
Operasyonel Kiralama Borglari 301 237 - Basaksehir'de bulunan 6 adet dikkan ve 4K Grup Yapi ve Orm. Urlin. Ins. San. ve
Diger Borglar 1.338 2.400 390 Tic. A.$.’den olan alacaklar karsiliginda edinilen 98 adet devremilkten olugsmaktadir.
Alinan Avanslar (8] 2.827 4.454 26.577 2021 yilinda maddi duran varliklarda gdzlemlenen artis gogunlukla yapiimakta olan
Odenecek Vergi ve Diger YUkimididkler 834 1616 3.154 yatirnmlar kaleminde kaydedilen 21,5 milyon TL tutarindaki yeni depo ingaati ve
Donem Kari Vergi Yukamlultgd 466 5.852 4.798 glines paneli harcamalarindan kaynaklanmaktadir.

Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 3.527 5.928 7.155 . . . .

— : — Kisa vadeli borglanmalar tutarinda kaydedilen artis gunes paneli yatirmi ve
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumlulikler 2.379 3.131 3.070 . . A .. .
T T T, 6.803 > 0on 18699 hammadde aliminda kullaniimak tzere alinan krediye iliskin tutari géstermektedir.
Uzun Vadeli Borglanmalar 13.518 14.837 18.138 ﬂ Sirket'in ticari borg tutari Musteri Yonetimi'nin nakit akisi dengelemek adina yaptigi
Operasyonel Kiralama Borglar 175 ) ) vadeli satin alimlarla 2020 yilinin Aralik ayina kiyasla artis gostermis olup ortalama
Ticari Borglar 0 0 0 ticari bor¢ 6deme gunleri 2021 yilinda ortalama 57 gin seviyesinden 98 giin
Borg ve Gider Karsiliklar 2.976 4.068 6.672 seviyesine yikselmistir.

Diger Uzun Vadeli Yikiimlilikler 175 - - Alinan avanslar tutarindaki artis pesin iskontosu vb. satis uygulamalarindan kaynakl

g
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 16.844 18.906 24.809 siparis asamasinda alinan édemeler kaynaklhdir.

Toplam Yiikiimliiliikler 63.646 90.929 243.508
Ozkaynaklar 239.717 297.830 384.264
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 303.364 388.760 627.772

Kaynak: Musteri Yonetimi
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Gecmis Y1l Finansal Performans — Gentas (Solo) e e
5 Ekler

Gentas Solo Gelir Tablosu

Birim: '000 TL 2019G 2020G 2oiie; Gentas Dekoratifin bagimsiz denetimden geg¢mis konsolide finansal tablolarina temel

Hasilat 1) 260.652 330.549 522 347 olusturan 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis
solo gelir tablosu solda sunulmaktadir. Satislarin maliyeti ve faaliyet giderleri kalemleri

Satiglarin Maliyeti (213.365)  (242.906)  (430.510) amortisman giderleri harig tutularak gésterilmistir.

Brit Kar 47.287 87.643 91.837

Brit Kar Marji - % ) %18.1 %265 %176 | Gelir Tablosu Kalemlerine iligkin Onemli Bilgiler
- - } 2021 yilinda net satislar tutari %58 oraninda artis géstermis olup ilgili tutarin yaklagik
Faaliyet Giderleri (3] (32.487) (31.960) (49.862) %80’lik kismini laminat satislari olusturmaktadir. S6z konusu artis, agirlikli olarak
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler o 14.243 19.684 69.120 pandemi dolayisiyla Avrupa pazari tarafindan artan talepten, Avro bazl fiyatlanan
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (10.490) (20.918) (46.144) ardin portfoyur_wden ve Sirket'in hammadde aliminda flnansgl kaynaklarlnl rakiplerine
= gdre daha etkin kullanarak taleplere daha hizli cevap verebilmesinden kaynaklidir.
FAVOK 18.553 54.449 64.951 . . ) R
- - 2020 yilinda laminat ana hammadde kalemlerinde yasanan fiyat distsu ve panel ve
FAVOK Marji - % %7,1 %16,5 %124 ¥=Fham kagit Griinlerinin piyasa fiyatlarinda yasanan artislar 2020 yilinda briit kar
FAVOK Diizeltmesi (5) (273) (273) 2.354 marjini %26,5 seviyesine yukseltmistir. 2021 yilinda ise laminat hammadde fiyat
- — " dislsunin tersine dénmesi ve Uretimde kullanilan kimyasal hammadde fiyatlarinda
Diizeltilmis FAVQ_K 18.281 >4.176 67.305 yasanan artis briit kar marjini %17,6 seviyesine cekmistir.
Dazeltilmis FAVOK Marji - % %7,0 %16,4 %12,9 Yurt igi ve yurt digi gelirlerin Euro cinsiden fiyatlandirnimasiyla TL bazli operasyonel
Eksi: Amortisman (5.452) (4.869) (6.299) giderlerin satislara oraninda bir miktar iyilesme gergeklesmis olup pandemi etkisiyle
= faal olarak yapilamayan fuar ve musteri ziyaretleri de operasyonel giderleri bir miktar
FVOIf - 28 i Ul ei00 baskilamistir. Buna gore operasyonel giderlerin satislara orani 2021 yilinda 2019 yili
FVOK Marji - % %4,9 %14,9 %11,7 seviyesi olan %12,5'ten %9,5 seviyesine dismustir.
Diger Olagandisi Giderler - - (2.514) Esas faaliyetlerden diger gelirler / (giderler) cogunlukla ticari islemlere iligkin kur farki
Fi Gelirleri / (Giderleri 5 899 12.087 29.670 ve vadeli satiglardan kaynaklanan finansman gelir / giderlerinden olusmakta olup ilgili
oln:msminY" etlr e.rl | (DI ?r Tn) V— ( ) ( ) ( ) kalemlerin operasyonel icerikli olmasi sebebiyle FAVOK lzerinde takip edilmektedir.
szrlzfr]\?jan (/)r(]z?ar:::/l:rmigi; Iir;eTar atrimiarin (6) 6.220 10.037 39.173 FAVOK diizeltmeleri TFRS 16 operasyonel kiralamalara iliskin amortisman
. : : y dizeltmeleri ve esas faaliyetlerden diger giderler altinda siniflandinlan tek sefere
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler (7] 9.514 18.488 24.045 mahsus 2,5 milyon TL tutarindaki rekabet kurumu cezasindan olusmaktadir. Rekabet
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (2.271) (496) i} kurt;lmud clezatsma iliskin tutar FVOK altinda olagandisi giderler altinda
= siniflandiriimistir.
Vergi Oncesi Kar 20.392 65.249 92.040 R ..$ . o
- - — — Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirnmlarin karlarindan / (zararlarindan) paylar
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) (2.033) (8.700) (5.635) Gentas Kimya'ya iliskin net ddnem kari tutarlarindan olugmaktadir.
Dénem Vergi Yukumlilagu 478 315 10.345 Yatirim faaliyetlerinden gelirler gogunlukla bagh ortakliklardan elde edilen temetti
Dénem Net Kari / (Zarari) 18.836 56.864 96.750 geliri ve kira gelirleri gibi tutarlardan olusmaktadir.

Kaynak: Musteri Yonetimi
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Sirket Bilgisi - GBS

GBS Gentag Bolu Lamine Lif Levha Entegre Agag¢ Sanayi A.S.

GBS Gentas Bolu Lam.Liflevha Ent.Aga¢ San.Tic.A.S.

Ortak Adi Hisse Orani (%) Hisse Tutan (TL)
Gentag Dekoratif Yiizeyler San.ve Tic.A.$. %53,65 32.190.000
Celik Uluslararasi Nakliyat A.S. %44,97 26.980.500
Diger %1,38 829.500
Toplam %100,00 60.000.000

Laminat Emprenyeli Kagit

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

GBS, Ozellestirme sonucu 9 Agustos 2000 tarihinde Gentas Grubu’na katimistir.
Sirket'in merkezi Bolu'da bulunmaktadir. Ana faaliyet alani HPL plaka laminat,
emprenyeli kagit, kontrplak, levha ve kaplama gibi orman urinleri imalati ve
ithalat/ihracatidir.

Sirket 200.000 m? alanda HPL plaka laminat ve emprenyeli kagit Gretimi yapmaktadir
ve yilda 11.000.000 m2? HPL plaka laminat iretim kapasitesine sahiptir. Uriin yelpazesi
temel olarak laminat, emprenyeli kagit, ham kagit vb. trtinlerden olusmaktadir;
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Gecmis Yil Finansal Performans - GBS

GBS Bilango

Nakit ve Nakit Benzerleri 4.460 7.492 8.365
Menkul Kiymetler - 1 1
Ticari Alacaklar 0 19.220 41.760 58.885
Diger Alacaklar 4.993 4.477 10.638
Stoklar (2) 30594 41153  72.726
Pesin Odenmis Giderler 204 209 297
Diger Dénen Varliklar 1.859 1 3.048
Doénen Varlklar 61.329 95.094 153.959
Yatinm Amagli Gayrimenkuller (3) 2.435 1.696 1.696
Maddi Duran Varliklar (4) 28.209 26.438 38.426
Kira Varliklari 1.696 - -
Maddi Olmayan Duran Varliklar 82 53 24
Ertelenmis Vergi Varliklar 467 923 7.074
Duran Varlhklar 32.889 29.109 47.220
Toplam Varliklar 94.218 124.203 201.179
Kisa Vadeli Borglanmalar (5) 1.663 - 14.762
Ticari Borglar (6) 11.652 13.253 32.827
Alinan Avanslar 1.888 1.283 6.725
Diger Borglar 735 1.232 196
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 220 1.011 5.563
Odenecek Vergi ve Diger Yikimliliikler 339 686 1.398
Doénem Kari Vergi Yukumlulugu 627 2.930 4777
Diger Kisa Vadeli YukumlulUkler 394 637 875
Kisa Vadeli Yukiimliliikler 17.518 21.033 67.122
Uzun Vadeli Karsiliklar 994 1.633 2.333
Uzun Vadeli Yukimliikler 994 1.633 2.333
Toplam Yukumluliikler 18.512 22.666 69.455
Ozkaynaklar 75.706 101.537 131.724
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 94.218 124.203 201.179

Kaynak: Musteri Yonetimi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

GBS’nin bagimsiz denetimden gegmis ve Gentag'in konsolide finansal tablolarina temel
olusturan 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis
solo bilangosu solda sunulmaktadir. Bahse konu finansal tablolar, GBS igin ayrica SPK
finansal raporlama standartlarina uygun olacak sekilde bagimsiz denetimden gegmis ve
TFRS ile uyumlu finansal tablolari ile karsilastinldiginda bir takim siniflama farklari
icermektedir. Ancak bu farklar degerleme calismasini etkileyecek bir durum teskil
etmemektedir. Degerleme calismasina temel teskil eden tablolar ile bagimsiz denetimden
ayrica gecmis tablolar arasindaki siniflama farkini ve tablolar arasi mutabakati gosteren
kopri galismasi ekler bélimiinde sunulmaktadir.

Bilango Kalemlerine iligkin Onemli Bilgiler

oTicari alacak tahsilat gunleri 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla 47 gin, 84 gln
ve 72 gun civarinda gerceklesmistir. Sirket'ten alinan bilgilere gére, 2020 yilinda
tahsilat gunlerinde yasanan artis agirlikli olarak ilgili dénemde yasanan ekonomik
yavaglamanin etkisiyle bayilere ddeme slrecinde saglanan esneklik kaynakl olup
2021 yihinda tahsilat siresi pazarda yasanan toparlanma ile birlikte asagiya
cekilmistir. Nakit ve nakit benzerleri bakiyesi icerisinde izlenen POS alacaklari ve
alinan gekler tutarlari ticari alacaklar icerisinde siniflandiriimistir.

a Stok devir gunleri 2019 yilinda 90 glin seviyesinde seyretmekteyken 2020 ve 2021

— vyillarinda ozellikle blylUk hacimli Uretimlerde ilgili tum sipariglerin Uretiminin

tamamlanmasinin beklenilmesiyle artis géstermis olup 2020 ve 2021 yillarinda 112
gln seviyesine gikmistir.

Yatirim amagl gayrimenkuller 4K Grup Yapi ve Orm. Uriin. ins. San. ve Tic. A.S.’den
olan alacaklar karsiliginda edinilen 76 adet devremulkten olusmaktadir.

2021 yilinda maddi duran varliklarda gézlemlenen artis 16,7 milyon TL tutarindaki
glines paneli yatirnmi ve 3,2 milyon TL tutarindaki yeni bina yatirimina iligkin tutarlari
yansitmaktadir.

Kisa vadeli borglanmalar tutarinda kaydedilen artis glines paneli yatinminin
finansmanina iliskin tutari géstermektedir.

Ticari borglar hammadde satin alim 6deme vadelerinde yasanan artisla birlikte
yukselmis olup, ortalama ticari bor¢ 6deme glnleri 2021 yilinda ortalama 36 gun
seviyesinden 49 glin seviyesine yukselmigtir.
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Gecmis Yil Finansal Performans - GBS

GBS Gelir Tablosu

Birim: '000 TL 2019G 2020G 2021G
Hasilat ® 148.182 182.051 299.784
Satislarin Maliyeti (125.437) (130.350) (242.910)
Briit Kar 22.745 51.701 56.874

Briit Kar Marji - % (2] %15,3 %28,4 %19,0
Faaliyet Giderleri (3) (9.525) (10.599) (15.187)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 4.340 10.809 24.933
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler ° (4.858) (9.599) (17.439)
FAVOK 12.702 42.312 49.181

FAVOK Marji - % %8,6 %23,2 %16,4
Eksi: Amortisman (4.084) (4.123) (4.125)
FVOK 8.618 38.190 45.056

FVOK Marji - % %5,8 %21,0 %15,0
Finansman Gelirleri / (Giderleri) (1.874) (1.886) (233)
Coaak Vol Degoren ot @ a3y paz)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 151 78 3.657
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (250) - (4.432)
Vergi Oncesi Kar 2.277 33.948 44.048
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) (1.448) (7.362) (9.474)
Donem Vergi YUkumlulugu 364 414 6.044
Doénem Net Kani / (Zarari) 1.192 26.999 40.618

Kaynak: Misteri Yoénetimi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

GBS’nin bagimsiz denetimden gegmis ve Gentag'in konsolide finansal tablolarina temel
olusturan 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis
solo gelir tablosu solda sunulmaktadir. Bahse konu finansal tablolar, GBS igin ayrica SPK
finansal raporlama standartlarina uygun olacak sekilde bagimsiz denetimden gegmis ve
TFRS ile uyumlu finansal tablolari ile karsilastinldiginda bir takim siniflama farklari
icermektedir. Ancak bu farklar degerleme calismasini etkileyecek bir durum teskil
etmemektedir. Degerleme calismasina temel teskil eden tablolar ile bagimsiz denetimden
ayrica gecmis tablolar arasindaki siniflama farkini ve tablolar arasi mutabakati gosteren
kopri calismasi ekler boliminde sunulmaktadir. Satiglarin maliyeti ve faaliyet giderleri
kalemleri amortisman giderleri harig tutularak gésterilmistir.

Gelir Tablosu Kalemlerine iligkin Onemli Bilgiler

2021 yilinda net satislar tutari %65 oraninda artis gostermis olup ilgili tutarin yaklasik
%90’lik kismini laminat satiglari olusturmaktadir. S6z konusu artig, agirhkh olarak
pandemi dolayisiyla Avrupa pazari tarafindan artan talep, ilgili Griin grubu birim
fiyatlarinin Avro bazinda %7 artis gOstermesi ve doviz kurunda yasanan yukselis
kaynaklidir. Laminat satiglarina ek olarak henlz gelistirme asamasinda olan
emprenyeli kagit satiglari hacim artisina bagli olarak %126 oraninda artis gostermis
olup ilgili yil gelirlerinin %4°’Iik kismini olusturmaktadir.

Q 2020 yilinda laminat ana hammadde kalemlerinde yasanan fiyat diistist 2020 yilinda
= brat kar marjini %28,4 seviyesine ylkseltmis olup 2021 yilinda laminat hammadde
kalemlerindeki fiyat duststnin tersine donmesi ve yeni gelistirme asamasinda olan
emprenyeli kagit Grindn piyasa giris fiyatinin ciizi tutulmasi sebebiyle brit kar mariji
%19,0 seviyesinde gerceklesmistir.

@ Gegmis yillarda yurt digi satis gelirlerinin artis gostermesiyle TL bazl operasyonel
giderlerin satislara oraninda kademeli bir iyilesme gerceklesmis olup operasyonel
giderlerin satiglara orani 2021 yilinda 2019 yili seviyesi olan %6,4'ten %5,1
seviyesine dismustur.

Esas faaliyetlerden diger gelirler / (giderler) cogunlukla ticari islemlere iligkin kur farki
ve ertelenmis finansman gelir / giderlerinden olusmakta olup ilgili kalemlerin
operasyonel igerikli olmasi sebebiyle FAVOK (izerinde takip edilmektedir.

Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlarin karlarindan / (zararlarindan) paylar 5K
Yiizey Teknolojileri Orman Uriinleri A.S.’ye ait net dénem zararina iliskin olup Sirket
5K’de bulunan %22,86 oranindaki hissesini 29 Aralik 2021 tarihinde 3,5 milyon TL
karsiliginda satmistir.
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Slrket Bllngl - Genmar 3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Genmar Yapi Uriinleri Dagitim Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.

Genmar Yapi Urn.DaQ.Paz.San.Ve Tic.A.S. » Genmar 1993 yilinda Genpaz .Orman Uriinleri Ticar.et ve Pazarlama A$ gdlyla

kurulmus olup 2018 yilinda ticari unvanini Genart Mobilya Tasarim Sanayi ve Ticaret
A.S. (“Genart’) olarak degistirmistir. Sirket'in genel midirligd Ankara’da olmak Ulzere
Bolu'daki fabrikasinda operasyonlarina devam etmektedir. Sirket'in ayrica Antalya,
izmir, Samsun ve istanbul’da bélge mudiirliikleri bulunmaktadir.

Ortak Adi Hisse Orani (%) Hisse Tutar (TL)

Gentas Dekoratif Ylzeyler San.ve Tic.A.S. %62,70 26.961.523
» Sirket 2012 yilinda Genmar Orman Uriinleri Dagitim Pazarlama San. Tic. A.S. (“Genmar
Mehmet Ziya Kahraman %10,17 4.371.663 Orman”)'nin iktisabini gerceklestirmis olup 2019 yilinda Genmar Orman ile Genart
Mobilya birlestiriimis ve Genmar Yapi Uriinleri A.S. ismiyle faaliyet gdstermeye
Gentas Kimya A.S. %7,32 3.149.027 baslamistir.
. » Sirket'in ana faaliyet alani egitim donanimlari; otel, restoran ve ofis mobilyasi Uretim ve
Seyid Mehmet Mutlu %7,11 3.058.466 satigidir. Genart Mobilya Tavilo markasi adi altinda okul, ofis mobilyasi ve konsept
uriinler; Bun markasi altinda pencere denizlikleri, laboratuar tezgahlari, ev ve ofis
Diger %12,70 5.459.321 mobilyalari gibi yapi driinlerinin ayrica Pylam ve Hanex markalari ile de ig tasarim
faaliyetlerini strdirmektedir. Genmar, Werzalit masa ve tabla Urinlerinin Tirkiye ve
Toplam %100,00 43.000.000 yabanci marketlerde satis ve dagitim is kolunu Gstlenmistir.

| |

Masa ve Tabla ic Tasarim Yapi Konsept Uriinler
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Gecmis Yil Finansal Performans - Genmar 3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Genmar Bilango

Birim: ‘000 TL (1) 2020G 47285 Genmarin bagimsiz denetimden ge¢gmis ve Gentas’in konsolide finansal tablolarina temel

Nakit ve Nakit Benzerleri 9.667 35.619  p|ysturan 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis

Ticari Alacaklar (2) 11.192 7.528  splo bilangosu solda sunulmaktadir.

Diger Alacaklar 869 710

Iife(:i(Lar'o'denmis Giderler L3 15'22: 26'22: Bilango Kalemlerine iligkin Onemli Bilgiler

Diger Dénen Varliklar 4.998 3.870 Qsirkgt 17 Aralvlk 2019 tarihipde Genmar Orman ile birlesmistir. 24 Ara_llk 2019

Dénen Varhkiar 12513 75 225 tarihinde yaptigi Genel Kurul ile Genart oIanv_un.var)lnll Genmar Yapi Uriinleri Dagitim

— Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirmistir.

;\r/::ir:jﬁlr:;a\ljzr“klar 4] 11_6;2 14_432 QTicari alacak tahsilgt.gUnlgri 2‘020 ve 2021 yillarinda sirasiyla 35 gin ve 16 gin
=" olarak gergeklesmistir. Sirket'ten alinan bilgilere gore, ilgili iyilesme kurlardaki

Maddi Duran Varliklar 6.620 8.011 dalgalanmadan kaynaklanan riskleri engellemek amaciyla satislarin tahsilatina

Maddi Olmayan Duran Varliklar 52 38 agirlik verilmesi kaynakhdir.

Ertelenmis Vergi Vargi 1.274 1.175 2021 yilinda stok devir giinleri ticari mal ve hammadde kalemlerinde kaydedilen

Kullanim Hakkr Varliklari 4.082 3.011 artisa bagl olarak 2020 seviyesi olan 55 glinden 66 glne gikmistir.

Duran Varliklar 23.799 26.808 Mali duran varliklar Genmar'in Gentas Dekoratif ve Gendepo Sirketlerinde bulunan

Toplam Varliklar 66.311 102.033 %6,16'hk ve %54,68'lik hissesine tekabul eden tutari gdstermektedir.

Kisa Vadeli Borglanmalar 2.016 3.295

Ticari Borglar 5.172 12.122

Diger Borglar 463 12

Alnan Avanslar 1.494 928

Operasyonel Kiralama Borglari 6.543 13.030

Odenecek Vergi ve Diger Yikimliiliikler 373 523

Doénem Kari Vergi Yukumliligi 88 3.471

Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 573 2.988

Diger YUkumlultkler 213 329

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 16.935 36.698

Uzun Vadeli Borglanmalar 3.065 1.293

Kidem Tazminati Karsiliklari 1.250 1.377

Diger YUkUmlultkler 2.737 2.191

Uzun Vadeli Yiikiimliikler 7.053 4.862

Toplam Yiikiimliiliikler 23.988 41.560

Ozkaynaklar 42.324 60.473

Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 66.311 102.033

Kaynak: Misteri Yonetimi
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2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Gecmis Yil Finansal Performans - Genmar

Genmar Gelir Tablosu

Birim: '000 TL 2020G 2021G
Hasilat @ 117.257 176.561
Satislarin Maliyeti (101.784) (148.228)
Briit Kar 15.473 28.334

Briit Kar Marji - % 2] %13,2 %16,0
Faaliyet Giderleri (3) (9.764) (12.821)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.713 15.163
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler ° (4.179) (6.534)
FAVOK 8.242 24.142

FAVOK Marji - % %7,0 %13,7
FAVOK Diizeltmesi (5) (947) (932)
Diizeltilmis FAVOK 7.295 23.210

Diizeltilmis FAVOK Marji - % %6,2 %13,1
Eksi: Amortisman (2.475) (2.436)
FVOK 4.819 20.774

FVOK Marji - % %4,1 %11,8
E')Zzalzyrllr;\h];(;r:)ti’rzzlae:r Degerlenen Yatirimlari Karlarindan / (6 9 (214)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1.819 4.738
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (334) -
Finansman Gelirleri / (Giderleri) (1.453) (783)
Vergi Oncesi Kar 4.860 24.515
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 348 (80)
Dénem Vergi Geliri / (Gideri) (1.282) (5.365)
Donem Net Kani / (Zarari) 3.927 19.070

Kaynak: Misteri Yoénetimi
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4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Genmar’'in bagimsiz denetimden ge¢cmis ve Gentas'in konsolide finansal tablolarina temel
olusturan 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca hazirlanmis solo gelir
tablosu solda sunulmaktadir. Satislarin maliyeti ve faaliyet giderleri kalemleri amortisman
giderleri harig tutularak gosterilmistir.

Gelir Tablosu Kalemlerine iligkin Onemli Bilgiler

2021 yilinda net satislar %51 oraninda artis géstermis olup ilgili artis agirlikli olarak
satiglarin %70’lik kismini olusturan yapi Urtnleri ve werzalit Grinlerindeki hacim
artisiyla birlikte doviz kuru kaynakl satis fiyatlarinda kaydedilen artiglardan
kaynaklanmaktadir. Satis hacmi artigsinda yapi Urlnleri grubunda urin cgesitliliginin
artirilmasi ve werzalit grubunda turizm sektorli ve egitim kurumlari tarafinda artan
talepler etkili olmustur.

2021 yilinda doéviz kuru artisi ve Urun gesitliliginin artmasiyla katma degeri daha
— yuksek olan Urunlerin satilmasi sebebiyle brit kar marji %16,0 seviyesine
yukselmistir.

Gegmis yillarda yurt digi satis gelirlerinin artis gostermesiyle TL bazli operasyonel
giderlerin satislara oraninda kademeli bir iyilesme gerceklesmis olup operasyonel
giderlerin satiglara orani 2021 yilinda 2020 yili seviyesi olan %8,3'ten %7,3
seviyesine dismustur.

@ Esas faaliyetlerden diger gelirler / (giderler) gogunlukla ticari islemlere iliskin kur farki
ve vadeli satiglardan kaynaklanan finansman gelir / giderlerinden olusmakta olup ilgili
kalemlerin operasyonel igerikli olmasi sebebiyle FAVOK uzerinde takip edilmektedir.

@FAV(")K dizeltmeleri TFRS 16 operasyonel kiralamalara iliskin amortisman
dizeltmelerinden olusmaktadir.

Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlarin karlarindan / (zararlarindan) paylar
Gendepo’ya ait net dénem zararina iligkin tutari yansitmaktadir.
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Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S.

Gentas Kimya Paz. San. ve Tic. A.S. » Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. 2000 yilinda Gentas Sirketler Grubunun
Hisse Orani (%) Hisse Tutar (TL) bir Gyesi olarak Tuzla Kimya Sanayicileri Organize Sanayi Bodlgesinde kurulmustur.
Macit Aydin %34,50 72.450.000 Sirket temel olarak kimya sektériinde yer almakta, formaldehit ve formaldehit reginesi
PRy : Uretimi yapmaktadir.
Gentas Dekoratif Yizeyler San. ve Tic. Paz. A.S. %14,50 30.450.000
Mehmet Ziya Kahraman %9,00 18.900.000 » 2005 yilindan itibaren 7.200 m? alanda 2018 yili itibariyla 150.000 ton/yil formaldehit ve
Seyit Mehmet Mutlu %7.00 14.700.000 &SJ.OOIO tinlyll regine 'Ureti;ni yap;mtgktadlr. i01|8 ylllrdaré'itli(b?reznofsék[]rln csj,ekt](tirijlr.ldet
- ullaniimak Uzere recine de gelistirmeye baslamistir. Sirke yilinda faaliye
Tahsin Kahraman %6,00 12.600.000 kapasitesini arttirmak amaciyla Gebze’de 35.000 m? alana yatirim yapmistir. Ayrica 2020
Orhan Kahraman %5,50 11.550.000 yili itibariyla akrilik yiizey kaplama iiretimine de baslamistir.
0,
Apdurrahman Kahraman OA)S‘OO 10.500.000 » Sirketin faaliyetleri arasinda formaldehit ¢ozelti, lre formaldehit konsantre, cesitli
Didem Aydin 75,00 10.500.000 melamin, fenol ve (ire regineleri, dokiim recineleri ve melamin ve (ire hammadde satislari
Abdurrahman Kahraman %5,00 10.500.000 bulunmaktadir.
Diger %8,50 17.850.000
Toplam %100,00 210.000.000
Uriin Bazinda Satig Hacmi (2021) Uriin Bazinda Satig Geliri (2021)
Kaynak:: Musteri Yonetimi Kaynak:: Misteri Yonetimi

%9,5

Ure Recine
B Fenol Recine
I Hammadde Satilari
I Melamin Recine
| Diger Satiglar
B Formaldehit

Ure Regine
Il Formaldehit
Melamin Regine
I Fenol Recine

%46,6
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Gentas Kimya Bilango

Birim: '000 TL 2019G 2020(;‘ 2pikel Gentas Kimya'nin 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli TFRS uyarinca
Nakit ve Nakit Benzerleri 73.745 40.434 74.290 hazirlanmig ve bagimsiz denetimden gegmis konsolide bilangosu solda sunulmaktadir.
Ticari Alacaklar o 107.513 131.157 465.547
Diger Alacaklar 219 867 4.347  Bilango Kalemlerine iliskin Onemli Bilgiler
Stoklar (2] 24.539 47.474 94.089 Ticari alacaklar devir hizi 2019 yilinda 110 giin, 2020 yilinda 99 giin ve 2021 yilinda
Pesin Odenmis Giderler (3) 15.400 54.361  220.714 127 gun olarak gerceklesmistir. 2021 yilinda ticari alacaklardaki artis tGrin fiyatlarinin
Diger Donen Varliklar 6816 7635 5377 doviz baz_lndakl artisiyla beraber dczwz kurundaki yuksellsukaynaklldlr. )
Dénen Varhklar 228232  281.928  861.363 Stok devir hizi 20.19_ yillinda 3? gun, 2020 yilinda 46 gun ve 2021'y'|I|nda 35 gin
— =" olarak gerceklesmigstir. Stok glnlerinde 2021 yilinda gbézlemlenen iyilesme siparis
Diger Alacaklar 10 10 56 taleplerindeki artis sonucudur.
Finansal Yatirmlar (4] 10018 38800  34.522 Pesin odenmis giderler verilen avanslar ve gelecek aylara ait giderlerden
Maddi Duran Varliklar (5) 83.591  117.550  237.307 olusmaktadir. 2021 yilinda hammadde fiyatlarindaki artis ve teslimat sirelerindeki
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9 1 61 belirsizlik yurt disinda bulunan tedarikgilerin sipariglerde avans uygulamasina
Ertelenmis Vergi Varlig: 2441 1979 5627 gggmes:ne vte dollaylssl}/lz \;’(?rlle(; a\;ans::z)ir Ik<ale::|n|n a(;tmasma\r;ed?; oIerjftur.ld )
inansal yatinmlar, Sirket'in Gentas Dekoratif ve Genmar Yapi'da sahip oldugu
Buranivarikiax ER SrEel 20T sirasiyla %4,0 ve %7,32 oranlarindaki hisselerine iligkindir.
Toplam Va‘rllklar Sl ] o Maddi duran varliklarda 2021 yilinda bir 6nceki yila gbére gdzlemlenen artis
Kisa Vadeli Borglanmalar 44.378 99.630  395.327 yapilmakta olan yatinmlardaki artis kaynaklidir. Yapilmakta olan yatirimlar,
Ticari Borglar (6) 4.980 8.415 79.750 endustriyel recine fabrikasi ve akrilik levha fabrikasi yatirimlarina iliskindir.

Diger Borglar 44 85 68 ((3) Ticari borclar devir hizi 2019 yilinda 7 giin, 2020 yilinda 8 giin ve 2021 yilinda 30
Alinan Avanslar ve Ertelenmis Gelirler 2504 2496 20.778 gln olarak gerggkle§ml_§_t|r. "2021_y|I|nEia ticari borg_ glnlerindeki artis, hammadde
- alimlarinda vadeli akreditif yontemine agirlik veriimesiyle agiklanmaktadir.

Kisa Vadeli Karsiliklar - 164 606
Odenecek Vergi ve Diger Yikimliiliikler 2.954 5.330 39.976
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.159 1.900 3.038
Diger Kisa Vadeli Yukumlaltkler 15 16 1.266
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 57.034 118.035 540.810
Uzun Vadeli Borglanmalar 43.359 32.536 39.720
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.218 1.443 2.596
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 44.578 33.980 42.317
Toplam Yiikiimliiliikler 101.612 152.015 583.127
Ozkaynaklar 222.690 288.253 555.809
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 324.302 440.268 1.138.936

Kaynak: Musteri Yonetimi
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Gentas Kimya Gelir Tablosu

Birim: '000 TL 2019G 2020G Zokler Gentas Kimya'nin 31 Aralik 2019, 31 Arallkl 2020 ve 31 Argllk 2021 tarihli TFRS uyarinca
Hasilat o 356.133 482 623 1.338.399 hazirlanmig ve ba.g|m3|z de.netlmqlen gecmis konspllde ggllr tablos.u solqa supulmaktadlr.
Satislarin maliyeti ve faaliyet giderleri kalemleri amortisman giderleri hari¢ tutularak
Satislarin Maliyeti (268.834) (374.994) (979.274) gbsterilmistir.
Briit Kar 87.299 107.629 359.124 ) o o
Brit Kar Maji - % (2] %245 %22,3 %26,8 Ge"zrozblolsu dKaLem:etrtmebl."?I.“" ?(_ne"r" Bilgiler emlonen %177 3k arts. hac
- - } yillinda hasilatta bir 6nceki yila gore goézlemlenen %177,3'lik artis, hacim
Faaliyet Giderleri © (32684 (34.977) (56.827) artisina ek olarak hammadde fiyatlarindaki global artis ile agiklanmaktadir. 2021
Diger Esas Faaliyet Gelirleri o 36.780 60.786 235.928 yilinda formaldehit, Ure regine, melamin recine ve fenol regine toplam satis hacmi bir
- . . . onceki yila gore %29,2 artis gostermistir. Birim satis fiyatlarinda ise her bir Urin igin
Dlge[Esas Faaliyet Giderleri (30.607) (25.453) (79.841) hammadde fiyatlarindaki artis kaynakli %100’ln Gzerinde artis g6zlemlenmektedir.
FAVOlf Lt LT Gl S Q Brut kar marjinda 2021 yilinda gézlemlenen iyilesme 2021 yilinda artan hammadde
FAVOK Matji - % %17,1 %22,4 %34,2 = fiyatlari ve d6viz kurundaki yiikselis ile artan birim satis fiyatlarina karsilik mevcuttaki
Eksi: Amortisman (2.305) (5.534) (8.532) stoklarin birim fiyatlarinin daha disik olmasiyla satislara orani disen direkt ilk
. madde ve malzeme giderleri ile agiklanmaktadir.
FVOK 58.483 102.451 449.852 . . .
= - Artan satislarla beraber operasyonel giderlerin satiglara orani da 2021 yilinda bir
FVOK Matji - % (5) %16,4 %21,2 %33,6 dnceki yila gére diisiis gdstermis ve FAVOK marjinda gézlemlenen iyilesmeye katki
Finansman Giderleri (2.217) (42.546)  (128.511) saglamistir.
Net Yatirm Faaliyeti Gelirleri / (Giderleri) 1.927 23.548 (4.242) Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler kalemi ¢ogunlukla ticari igerikli kur fark
Verai Oncesi Kar 58.193 83.453 317.099 gelir ve giderlerinden olugsmaktadir.
g. - — : : : FVOK marjinda 2021 yilinda gdzlemlenen iyilesme temelde kur farki gelirlerindeki
Vergi Gelir / (Gideri) (13.766) (13.091) (37.950) artis kaynakhidir.
Donem Net Kari / (Zarari) 44.427 70.362 279.149

Kaynak: Misteri Yénetimi
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Genel Bilgi

Rapor’un ilerleyen sayfalarinda sunuldugu tzere SPK’nin 11-23.2 sayil “Birlesme ve Bdlinme Tebligi'ne istinaden ¢ farkli degerleme ydntemi dikkate alinmis ve ilgili
yontemlere farkl agirhklar verilmistir. Kullanilan yontemler asagida belirtilen esaslar dikkate alinarak belirlenmistir.

Belirlenmis olan ydntemler i1siginda degerleme danismanlik calismasi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari

Hakkinda Teblig”i gereg@i Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda yurutilmus olup tim yoénleriyle ilgili standartlara uygun olarak hazirlanmistir.

Indirgenmis Nakit Akiglari Yontemi: Gelir yaklagimi gergevesinde indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi projeksiyon dénemi boyunca faaliyetlerini aktif olarak siirdiiren,
operasyonlarindan nakit elde edebilen, projeksiyon donemi 6tesinde de faaliyetlerini sirdlirmesi dngorilen ve is planlar belirli dngérilebilirlik ve tahmin edilebilir
olgunlukta olan Sirketler'in degerlemelerinde kullaniimigtir.

Piyasa Degeri: Calismamiz kapsaminda bulunan Sirketlerden Gentas Borsa istanbul’da aktif olarak islem gordiigi igin, degerleme galismasinda agirlikh ortalama hisse
fiyati (izerinden Gentag'in Borsa istanbul’da olusmus piyasa degeri dikkate alinmistir. Ayrica, birlesme islemine konu olan ancak halka agik olmayan GBS igin ise ayni
sektérde faaliyet gdstermesi ve benzer (riin gamina sahip olmasi sebebiyle Gentag'in piyasa degerinin isaret ettigi SD/FAVOK orani dikkate alinarak GBS igin temsili
Piyasa Degeri belirlenmigstir. Dikkate alinan ddnemsel borsa degerine iliskin analizler Ekler Bolim#’nde sunulmustur.

Aralik 2021 dénemi ve sonrasinda BIST endekslerinde ve dederlemeye konu sirketlerin piyasa fiyatlarinda, gelisen makro ekonomik kosullar neticesinde belirli bir dlgtide
degisim gergeklesmistir. ilgili hareketin degerleme calismasina yeni bir baz teskil edebilecedi kanaatine vardigimizdan, calismalarimizda Rapor tarihi ve birlesme
isleminin kamuoyuna duyuruldugu tarih g6z éntinde bulundurularak 21 Nisan 2022’den geriye donuk Ug aylik ortalama degerler esas alinmigtir.

Benzer Sirketler Carpani: Sirket degerlemelerinde uygulanabilir olan durumlarda, Pazar Yaklasimi ¢ergevesinde Benzer Sirketler Yontemi degerleme ydntemlerinden
biri olarak g6z énudnde bulundurulmustur. Uygulanabilirlik degerlendirmesi, tespit edilen benzer sirketlerin operasyonel, finansal, dlgek ve cografi pazar konumlanmasi
kriterleri esas alinmistir. Benzer Sirketler garpani olarak tiim sirketler igin “Sirket Degeri/FAVOK” orani dikkate alinmistir.

Benzer Iglemler: Yukarida bahsedilen Pazar Yaklagsimi gergevesindeki bir bagska degerleme ydéntemi olan Benzer islemler Yéntemi, tim Sirketler igin degerlendirilmistir;
ancak Sirketler ile benzer 6zelliklere sahip ve makul bir sonug olusturabilecegine kanaat getirilen, yakin gegmiste gergeklesen ve halka acik bilgisi olan anlamli iglem
gruplari olmadidi igin bu galismada dikkate alinmamistir. Ote yandan, Genmar'in bagli ortagi Gendepo’nun hisse degeri tespitinde, Genmar'in 22 Aralik 2021 tarihinde
satin aldig1 %8.18’lik Gendepo hissesine temel teskil eden islem degeri esas alinmigtir.

Net Aktif Deger: Bu yontem ana yontem olarak kullaniimamakla beraber, sinirli operasyonel buyuklige sahip, faaliyetleri ve finansal performansi dngoérilebilir olmayan
Gentas Italy Sirketi icin kullaniimigtir.
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indirgenmis Nakit Akimi (“INA”) Yontemi

INA yéntemi bir igletmenin dzsermayesinin degerini, isletmenin tahmini toplam degerinden faaliyetlerini finanse etmek amaciyla kullanilan borglarin hisse degerini
¢lkarmak yoluyla tahmin eder.

Toplam hisse degeri = Sirket degeri — Borglarin piyasa degeri
isletmenin toplam degeri asa@idaki temel unsurlardan olusur:

«  Tahmin yapilan déneme ait sirket faaliyetlerinden saglanan nakit akimlarinin bugiinkt degeri ile faaliyetler icin zorunlu olmayan diger aktiflerin ve menkul kiymetlerin
degderi toplami.

«  Tahmin yapilan dénem sonrasinda faaliyetler ile iligkilendirilebilen isin buginki degerini ifade eden tahmini bir “devam eden deger”.

Faaliyetlerden saglanan nakit akimi, faaliyetler ile ilgili nakit girigleri ile 6denecek nakit vergiler igin tahsis edilmis nakit ¢ikislari arasindaki farka esittir. Nakit gikislari,
sirket stratejilerini desteklemek icin gerekli olan isletme sermayesini ve sabit kiymet yatirimlarini da icermelidir. Vergi sonrasi net nakit akimi, borglari ve hissedarlara kar
paylarini 6demek (veya gelecekte isletmenin faaliyetlerine tekrar yatirrm yapmak) igin mevcut olan nakit degerleri ifade eder.

Devam eden deger asagidaki gibi hesaplanir:

Gelecekteki nakit akimlari sabit hizla blylyen bir daimi gelir (sonsuza kadar her sene ayni hizda artarak devam eden nakit akimlari) olarak degerlendirilebilir. Boyle bir
daimi gelirin degeri (yani, isletmenin projeksiyonu yapilan dénem sonundaki degeri), sonsuza kadar surecegi beklenen yillik nakit akiminin agirlikli ortalama sermaye
maliyetine bollinmesi suretiyle hesaplanir:

Sonsuza devam etmesi beklenen nakit akimlari

Devam eden deger = Agirlikli ortalama sermaye maliyeti — Projeksiyon donemi sonrasi biiyiime orani

Bu sekilde hesaplanan devam eden deger, normal ydontemle bugiinkt degere indirgenir.
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Iskonto Orani

iskonto orani, belirli bir is ya da projeye yapilan yatirimdan beklenen getiriyi ifade etmektedir. Bu oran, riskten
arindirilmis bir yatinmdan beklenen normal getiriye ek olarak yatirimcilarin bekledigi risk primi de hesaba
katilarak, bir is ya da projenin gelecekteki nakit akimlarina uygulanir. INA hesaplamalarinda kullanilan iskonto
orani, agirlikh ortalama sermaye maliyetine (“AOSM”) dayandiriimistir. Agirlikli ortalama sermaye maliyeti,
hissedarlarin elde etmeyi bekledikleri 6zsermaye getiri orani ile tipik bor¢clanma maliyeti olan sirkete borg
verenlerin elde ettikleri getirinin bilesik getirisidir. Agirhkli ortalama sermaye maliyeti asagidaki gibi hesaplanir.

E
AOSM_E+D*k9+E+D*
Ozsermaye hesaplamasinda kullanilan Beta katsayisi bulunurken halka agik emsal sirketler grubuna ait
ortalama finansal borglardan arindirimis (kaldiragsiz) Beta katsayisi esas alinmistir. Ozsermaye maliyeti
asagidaki degiskenlerin kullanildigi Sermaye Varlik Fiyatlandirma Modeli’'ne dayandiriimistir:

kq

ke:rf+(B*Pm)

Risksiz Getiri Orani (R;)

Degerleme tarihi 31 Aralik 2021 olup, ¢alismanin amaci dogrultusunda is planlarinin uzun vadeli bakis agisini
yansitmak maksadiyla risksiz getiri orani olarak 10 yilhik Turkiye Cumhuriyeti Gdsterge Tahvili'nin 31 Aralik 2021
tarihi son giin olmak Uzere son 6 aylik Vadeye Kadar Getiri (“VKG”) oraninin ortalamasi olan %18,3 dikkate
alinmistir. (Kaynak: Capital 1Q)

Sermaye Piyasasi Risk Primi (P,,)

Sermaye piyasasi risk primi (risk fiyati), sermaye piyasasi portfdylinin (yatirnm endeksi) beklenen getiri orani ile
risksiz getiri orani arasindaki farki gésteren degerdir ve %6,5 olarak alinmigtir.
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6zsermaye maliyeti

vergi sonrasi bor¢lanma maliyeti
risksiz getiri orani

beta

sermaye piyasasi risk primi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Beta

Beta carpani, herhangi bir sirketin ilave getirilerinin (risksiz getirilerin Gzerindeki getiriler) bazi piyasa getirilerinin
Uzerindeki toplam ilave getirilere (Rf Gzerindeki yatirrm endeksi) olan duyarliigini géstermektedir. Bu nedenle,
sermaye piyasasi teorisine gore riskin iki bileseninden biri olan piyasa riskinin (sistematik risk) olgitlerinden
biridir. Birin Uzerindeki beta g¢arpanlari piyasa ortalamasindan daha yitksek bir dalgalanmaya isaret eder.
Calismamizda, iskonto orani hesaplamasinda emsal sirketlerden olusturulan grubun betasi kullaniimistir ve
Gentas, GBS ve Genmar igin 1,03; Gentas Kimya igin 0,88 olarak dikkate alinmistir. iskonto orani hesaplamasi
ve emsal sirketlerin detaylari Rapor’un Ekler bélimuinde sunulmustur.

Borglanma Maliyeti Hesaplamasi
Borglanma maliyetinin vergi agisindan bir avantaji bulunmakla beraber, asagidaki sekilde hesaplanir:
k; = R; * (1 — vergi orani)

Vergi sonrasi bor¢lanma maliyeti hesaplanirken Sirketler icin hesaplanmis olan efektif vergi oranlar dikkate
alinmigtir.
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3 Degerleme Yontemleri Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Plyasa Yak|a$ I ml 4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Benzer Sirketler ve Benzer islemler Yéntemi

Karsilastirmali Piyasa Degeri Yéontemi’ne gore bir Sirket’'in degeri, operasyonel ve finansal anlamda kendisi ile benzer firmalarin performansi ve hisse degeri verilerinden
yola ¢ikilarak belirlenir.

Karsilagtirmali Piyasa Degeri yaklasiminda, en c¢ok kullanilan iki ydntem, Benzer Sirket (halka agik sirketlerin verileri baz alinarak) ve Benzer islemler (yakin dénemde
gerceklesen birlesme/satin alma islemleri baz alinarak) ydontemleridir. Bu yontemler, ilgili Sirket'in degerini; benzer islemlerde ortaya c¢ikan degerleme carpanlarini ve
sektdrdeki halka acgik benzer sirketlerin degerleme carpanlarini esas alarak belirlemektedir.

Bu yontemlerin uygulanmasi sirasinda asagidaki calismalar gerceklestiriimektedir:

Sirket’in faaliyet gosterdigi ilgili sektérde kabul géren oranlarin detayli incelenmesi ve analizi

Halka acik islem géren karsilastinlabilir sirketler ve kargilastinlabilir islemlerle ilgili bilgilerin toplanmasi ve analizi;

is planlarina ve ilgili sektére gére uygun gériilen karsilastirilabilir sirketlerin ¢arpanlarinin degerleme igin segilmesi (Gentas, GBS, Genmar ve Gentas Kimya
degerlemesi gergevesinde Sirketler'in faaliyet yapisi ile uyumlu olacak sekilde Sirket Degeri/FAVOK carpanlari tercih edilmistir);

Belirlenen karsilastirilabilir sirketlerin ve/veya islemlerin dederleme tarihi itibariyle ¢arpanlarinin hesaplanmasi;

ilgili degerleme carpanlarinin degerlemeye konu Sirket'in finansal tablolarina uygulanmasi

Degerleme calismalarinda Benzer Sirketler ve Benzer islemler Carpanlari dikkate alinmis; ancak Genel Bilgiler baghgi altinda belirtilen nedenlerden dolay! sadece Benzer
Sirketler Yontemi dikkate alinmistir.
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Indirgenmis Nakit Akislart Yontemi Degerleme Sonuglari —

Gentas (Solo)

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

indirgenmis Nakit Akislari Yontemi Sonuglari — Gentas (Solo)

Genta (SOIO) Hisse De., eri Birim: '000 TL 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T Devam Eden Deger]
§ g Gelirler 968.160 1.277.910 1.512.800 1.695.564 1.887.875 2.038.905
Bliyime - % %85,3 %32,0 %18,4 %12,1 %11,3 %8,0
Diizeltilmis FAVOK 129.505 181.157 221.877 250.836 281.786 304.329
689 3 m I L Diizeltilmis FAVOK Marji - % %13,4 %14,2 %14,7 %14,8 %14,9 %14,9
] Diizeltilmis FVOK 124.300 174.994 214.579 242.267 271.801 285.933
31 Arallk 2021 tarlhl itibarlyla DUzelt/'/mi§ FVOK I\/Iarj/ -% %12,8 0/013,7 0/014,2 %14,3 %14,4 %14,0
Vergi (26.216)  (33.182)  (41.191) (46.735) (52.646) (57.187)
Vergi Orani - % %21,1 %19,0 %19,2 %19,3 %19,4 %20,0
7’3X %24;4_%24, 6 Arti: Amortisman 5.205 6.163 7.298 8.570 9.985 18.396
Brit Nakit Akimi 103.289 147.975 180.685 204.101 229.141 247.143
Sirket AOSM Yatinim Harcamalari (40.627)  (19.169)  (22.692)  (25.433)  (28.318) (30.584)
Degeri / (Projeksiyon
FAVOK Dénemi Satislara Orani - % %4,2 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5
Boyunca) Net Isletme Sermayesi Degisimi (82.296)  (106.705)  (109.870) (92.625) (72.699) (50.042)
Carpani Y g
Net Isletme Sermayesinin Satiglara Orani - % %25,2 %27,4 %30,4 %32,6 %33,1 %33,1
Serbest Nakit Akimi (19.634) 22.102 48.124 86.043 128.123 166.517
31 Aralik 2021 itibariyla Yil 0,5 1,5 25 3,5 4,5
Devam Eden Deger AOSM %24,4 %24,6 %24,6 %24,5 %24,5 %24,5
T e m e T Kiimillatif Iskonto Faktori 0,90 0,72 0,58 0,46 0,37
Biiyime Orani: Uzun vadeli Tirkiye enflasyon beklentisi ile; — - -
paralel olarak %8,0 olacagi varsayilmistir. Indirgenmis Nakit Akimi (17.602) 15.906 27.805 39.915 47.724
FAVOK Marji: Projeksiyon déneminde, satis fiyatlarindai - - PP -
yasanmasi beklenen artislar, enerji tasarrufuna yonelik yapilan Indirgenmis Nakit Akimlarinin Buglink( Degeri 113.748 Devam Eden Deger 1.009.180
yatirmlarin geri dénlisi ve etkin maliyet kontroli sayesinde: indirgenmis Devam Eden Deger 375.901
Gentag’in dizeltiimis FAVOK seviyesinin sektér normallerine irket Dederi 289,649 , . - .
gelmesi ve devam eden dizeltimis FAVOK marjinin %14,9 LG L : *) vGenta§|n_ yatinm amagli gaytlmenkul tutari igin Adim Gayrimenkul &
seviyelerinde olmasi beklenmektedir. Arti: Nakit ve Nakit Benzerleri 57.405 Degerleme’nin 25 Aralik 2021 degerleme tarihli raporu kullaniimistir.
Yatinm Harcamalari ve Amortisman: Gentas gecmis yillarda Arti: Yatim Amagl Gayrimenkuller * 232.628 (**) 30 Mart 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022 tarihinde
?U}{Ufé‘e \()e I'Y"?“"Eje yatlélml?g' gergeklte$tlr|ml§tlr. [5"}1 kqurumtgoz Eksi: Finansal Yukimlultkler (76.013) dagitilmasi planlanan temetti rakami net borg tutari igerisine dahil edilerek
onunde bulunduruldugunda idame yatirimiarina ligkin - yatrim : hisse degeri diizeltilmistir. Temettii alacaklari; GBS Sirketinin 23 Mart
& Eksi: Ortaklara Borglar 87 : !

Eg;ggm::g;:/s?égir Zé?lﬂ'n i;tci;run:;ﬁléade\ggt;g?nn gggg:ﬂ yaetggmn S % \f R ( ( ; 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022 tarihine kadar
r . eaiir . ;9 > I si: Dénem Kari Vergi YikimlalGga 4.798 g irketi'ni i ihli
amortisman tutari igin is planlarinin bitis tarihi olan 2026 ve - " dagitimas| planlanan, Genmar S'ﬂfet' nin 18 Nisan 2022 Ta”hl,' Genel
sonrasi igin 10 yil projekte edilerek ortalamasi kullaniimistir. Arti: Temettii Alacaklari 15.497 Kurul toplantisinda 30 Tf-:-mmuz—30 Agustos 2022 tarihine kgd_ar dagitiimasi

Eksi: Odenecek Temetti ** (25.000) planlanan ve Gentas Kimya Sirketi'nin 6 Nisan 2022 Tarihli Genel Kurul
Vergi Orani: Sirketin  %20,0 efektif vergiye tabi olacagi - . toplantisinda 31 Aralik 2022 tarihine kadar dagitiimasi planlanan temettl
varsayilmistir. Hisse Degeri - %100,0 Hisse 689.281 tutarlanidir.  Temettl

Kaynak: EY Analizi

sunulmustur.

dagitimina iligkin

detaylh

bilgiler Ek VilI'de
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi Home 1 Yonetici Ozeti

. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Indirgenmig Nakit Akiglari Yontemi Degerleme Sonugclari — 2 Degerieme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
Gentas (Solo) 5 Ekler
Duyarlilik Analizi Sonuglari Duyarlilik Analizleri
Kaynak: EY Analizi ‘000 TL
Merkez Deger Degerlemede énemli etkiye sahip olan AOSM, devam eden deger FAVOK Marij,
689.281 devam eden deger bliyiime orani ve birim fiyat degisim parametrelerine duyarlilik
analizleri yapilmigtir.
- 658.729 795 410 Devam Eden Deger Buyiume Orani Degisimi
Devam Eden
Deger Biiyiime : -
Ozanl De§i§imi Devam eden deger blylime orani, Turkiye uzun vadeli enflasyon beklentisi olan
GARY) SRt L %8,0 olarak belirlenmistir. Devam eden degder kapsaminda hesaplanan gelirlerin
_ 652.410 729.222 %1 asagi ya da yukari yonli degisimi Gzerine duyarhlik analizi yapilmistir.
Devam eden
Deger FAVOK
Marjr’ndaki 7
Degisim
(%0,5) - %0,5 —
~ 646.187 738.718 Gentas Yonetimi ile yapilan gérlismelerde, Sirketin karlilik géstergesi olan devam
Birim Fiyat eden deger FAVOK marji izerine duyarlilik analizi yapiimistir.
Degisimi -
(%2,0) - %2,0

Birim Fiyat Degisimi

( J Gelir tahminlerini etkileyen iki ana faktérden biri olan birim fiyat degisimi Uzerine

duyarlilik analizi gergeklestiriimistir.

AOSM
%0,5 — (%0,5)
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Indirgenmis Nakit Akislart Yontemi Degerleme Sonuglari -

GBS

GBS Hisse Degeri

349,6 milyon TL

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

indirgenmis Nakit Akislari Yontemi Sonuglari — GBS

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla

7,6X

%24,4-%24,6

Sirket AOSM
Degeri / (Projeksiyon
FAVOK Donemi

Boyunca)

Carpani

31 Aralik 2021 itibariyla

Devam Eden Deger

Bilylime Orani: Uzun vadeli Tirkiye enflasyon beklentisi ile
paralel olarak %8,0 olacagi varsayillmistir.

FAVOK Marji: Projeksiyon déneminde, satis fiyatlarinda
yasanmas! beklenen artiglar ve etkin maliyet kontroli nedeniyle
GBS'nin diizeltiimis FAVOK seviyesinin sektér normallerine
gelmesi ve devam eden diizeltimis FAVOK marjinin %16,4
seviyelerinde olmasi beklenmektedir.

Yatinm Harcamalari ve Amortisman: GBS gec¢mis yillarda
blyime ve iyilestirme yatirimlari gerceklestirmigtir.
gerceklestirmistir. Bu durum g6z o6niinde bulunduruldugunda
idame vyatirimlarina iliskin yatinm harcamalari/satislar orani
korunarak devam eden deger yatirim harcamalari tespit edilmistir
Ayrica, GBS’nin devam eden amortisman tutari igin is planlarinin
bitis tarihi olan 2026 ve sonrasi igin 10 yil projekte edilerek
ortalamasi kullaniimigtir.

Vergi Orani: Sirketin  %20,0 efektif vergiye tabi olacagi
varsayilmistir.

Birim: '000 TL 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T Devam Eden Deger|

Gelirler 529.490 705.719 844.131 955.070 1.071.339 1.157.046
Bliyime - % %76,6 %33,3 %19,6 %13,1 %12,2 %8,0

FAVOK 81.399 114.652 138.001 156.845 175.480 189.519
FAVOK Marji - % %15,4 %16,2 %16,3 %16,4 %16,4 %16,4

FVOK 78.385 110.932 133.436 151.326 168.889 176.564
FVOK Marji - % %14,8 %15,7 %15,8 %15,8 %15,8 %15,3

Vergi (17.104)  (21.363)  (25.864) (29.442) (32.955) (35.313)
Vergi Orani - % %21,8 %19,3 %19,4 %19,5 %19,5 %20,0

Arti: Amortisman 3.015 3.720 4.565 5.520 6.591 12.955

Briit Nakit Akimi 64.295 93.289 112.136 127.403 142.525 154.206

Yatinm Harcamalari (7.942) (10.586)  (12.662) (14.326) (16.070) (17.356)
Satiglara Orani - % %1,5 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5

Net Isletme Sermayesi Degisimi (46.001) (57.784) (53.714) (37.027) (39.127) (25.698)
Net Isletme Sermayesinin Satiglara Orani - % %25,2 %27,1 %29,0 %29,5 %30,0 %30,0

Serbest Nakit Akimi 10.352 24.919 45.760 76.050 87.329 111.153

Yil 0,5 15 2,5 3,5 4,5

AOSM %24.,4 %24,6 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5

Kiimdilatif iskonto Faktorii 0,90 0,72 0,58 0,46 0,37

indirgenmis Nakit Akimi 9.282 17.940 26.452 35.299 32.549

indirgenmig Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 121.522 Devam Eden Deger 673.643

indirgenmis Devam Eden Deger 251.080

Sirket Degeri 372.601 (*) GBS’nin yatinm amagh gayrimenkul tutari igin Adim Gayrimenkul &

Arti: Nakit ve Nakit Benzerleri 8.366 Degerleme’nin 25 Aralik 2021 degerleme tarihli raporu kullaniimistir

Arti: Yatinm Amagh Gayrimenkuler * 8202 (**) 30 Mart 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022 tarihinde

Eksi: Finansal Yikumlultkler (14.762) dagitilmasi planlanan temettli rakami net borg tutari icerisine dahil edilerek

Eksi: [__)6nem Kan Vergi Yikimliliga @777) |\'1/|Is"s’gec;i%i::.ni:tzljerl.tllm@tlr. Temettt dagitimina iliskin detayl bilgiler Ek

Eksi: Odenecek Temetti ** (15.000)

Hisse Degeri - %100,0 Hisse 349.630

Hisse Degeri - %53,7 Hisse 187.577

Kaynak: EY Analizi
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi Home 1 Yonetici Ozeti

. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Indirgenmig Nakit Akiglari Yontemi Degerleme Sonuglari - 2 Degerieme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
G B S 5 Ekler
Duyarlilik Analizi Sonuglari Duyarlilik Analizleri
Kaynak: EY Analizi ‘000 TL
Merkez Deger Degerlemede énemli etkiye sahip olan AOSM, devam eden deger FAVOK Marij,
349.630 devam eden deger bliyiime orani ve birim fiyat degisim parametrelerine duyarlilik
analizleri yapilmigtir.
~ 327111 376.322 Devam Eden Deger Buyume Orani Degigimi
Devam Eden
Deger Biyiime @ <
Ozanl De§i§imi Devam eden deger blylime orani, Turkiye uzun vadeli enflasyon beklentisi olan
GARY) SRt L %8,0 olarak belirlenmistir. Devam eden degder kapsaminda hesaplanan gelirlerin
_ 326.462 374.675 %1 asagi ya da yukari yonli degisimi Gzerine duyarhlik analizi yapilmistir.
Devam eden
Deger FAVOK
Marji’ndaki 7
Degisim
(%0,5) - %0,5 —
-  316.457 387.440 GBS Yonetimi ile yapilan gérismelerde, Sirketin karlilik gostergesi olan devam
Birim Fiyat eden deger FAVOK marji izerine duyarlilik analizi yapiimistir.
Degisimi -
(%2,0) - %2,0

Birim Fiyat Degisimi

( J Gelir tahminlerini etkileyen iki ana faktérden biri olan birim fiyat degisimi Uzerine

duyarlilik analizi gergeklestiriimistir.

AOSM
%0,5 — (%0,5)
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Indirgenmis Nakit Akislart Yontemi Degerleme Sonuglari -

Genmar

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

indirgenmis Nakit Akislari Yontemi Sonuglari — Genmar

Genmar Hisse DeQeri Birim: '000 TL 2025T Devam Eden Deger|
Gelirler 315.674  419.443  494.146 550.922 609.810 658.595
Biiyime - % %78,8 %32,9 %17,8 %11,5 %10,7 %8,0
. Diizeltilmis FAVOK 36.752 40.715 47.346 52.390 57.653 62.265
187 3 I I ”Iyon I L Diizeltiimis FAVOK Marji - % %11,6 %9,7 %9,6 %9,5 %9,5 %9,5
) FVOK 35.793 39.546 45,931 50.699 55.657 59.181
31 Aralik 2021 tarihi itibariyla FVOK Marji - % %11,3 %9,4 %9,3 %9,2 %9,1 %9,0
Vergi (8.232)  (7.909)  (9.186) (10.140) (11.131) (11.836)
Vergi Orani - % %23,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0
7,0x %24,3-%24,5 —
’ Arti: Amortisman 959 1.169 1.416 1.691 1.996 3.084
Briit Nakit Akimi 28.519 32.806 38.160 42.250 46.522 50.429
g'erlfz:_ / E‘;O’SEA’ Yatirnm Harcamalari (1.578) (2.097) (2.471) (2.755) (3.049) (3.293)
1 rojeksiyon
FA%C)K Dénemi Satiglara Orani - % %0,5 %0,5 %0,5 %0,5 %0,5 %0,5
Garpani Boyunca) Net isletme Sermayesi Degisimi (8.069) (11.762) (11.862)  (12.516)  (14.157) (5.462)
Net Isletme Sermayesinin Satiglara Orani - % %5,7 %7,1 %8,4 %9,8 %11,2 %11,2
Serbest Nakit Akimi 18.872 18.947 23.827 26.980 29.315 41.674
31 Aralik 2021 itibariyla Yil 05 15 25 35 45
Q AOSM %24,3 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5
evam en beger
[T JE T Kumdulatif Iskonto Faktérii 0,90 0,72 0,58 0,46 0,37
Biiylime Orani: Uzun vadeli Tirkiye enflasyon beklentisi ile} —— - -
paralel olarak %8,0 olacagi varsayilmistir. Indirgenmis Nakit Akimi 16.927 13.650 13.788 12.540 10.944
Fﬁ\yg& sg\zyé:sinFi)rzOJseekkstgrorrllo?rr?gl(leemrilrrl]gegelcr%r?:g]:\i/:';‘lnde?/gﬁ?lgldngﬁ indirgenmis Nakit Akimlarinin Bugunkii Degeri 67.850 Devam Eden Deger 252.569
diizeltimis "FAVOK marjinin  %9,5 ~ seviyelerinde olmasi| indirgenmis Devam Eden Deger 94.292
beklenmektedir. Sirket Degeri 162.141 (*) Mali duran varliklarin 273,4 bin TL'lik bakiyesi Genmar'in Gendepo’da
Yatinm Harcamalan ve Amortisman: Genmar gecmis villarda ' Art Nakitve Nakit B o bulunan %54,68'lik hissesine iliskin 22 Aralik 2021 tarihinde Genmar'in almig
bilyime ve iyilegtime yatimmiar: gergeklestirmbtirgB(L}J dargm goz rti: Nakit ve Nakit Benzerleri 35.619 oldugu %8,18 oraninda ilave Gendepo hissesine temel olusturan islem degeri
sniinde bulunduruldugunda  idame yatlrlmlarlna. iliskin yatirim Arti: Mali Duran Varliklar * 288 Uzerinden hesaplanan tutari yansitmaktadir.
Earcama:an/statlsl_atr o(rﬁnl. I;prunAarak deéam eden (éeger yatglm Eksi: Finansal Ykimlliikler (4.589) (**) 18 Nisan 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 30 Temmuz-30 Agustos
aﬁ{g?&g;gr{: uize: i(;nl rirgil)rlénla)l/'mﬁ’ bitiz‘,nrg?irhlin oI:rYagE)zee 32 Eksi: Donem Kari Vergi Yikimlalikleri (3.471) 2022 tarihinde dagitiimasi planlanan temettii rakami net borg tutari igerisine
b p - - . dahil edilerek hisse deg@eri duzeltiimistir. Temettu alacaklari; Gentas Sirketi'nin
. Arti: T ttd Alacakl 1.540 A ’ L
sonrasi igin 10 yil projekte edilerek ortalamasi kullaniimistir |. feme U Alaca an" 30 Mart 2022 Tarihi Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022 tarihinde
Vergi Orani: Sirketin %20,0 efektif vergiye tabi olacagii Eksi: Odenecek Temettd ™ (4.250) dagitiimasi planlanan temettii tutarlaridir. Temettii dagitimina iliskin detayli
varsayllmistir. Hisse Degeri - %100,0 Hisse 187.278 bilgiler Ek VIII'de sunulmustur.
Hisse Degeri - %62,7 Hisse 117.425

Kaynak: EY Analizi
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi Home 1 Yonetici Ozeti

. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Indirgenmig Nakit Akiglari Yontemi Degerleme Sonuglari - 2 Degerieme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
Genmar 5 Ekler
Duyarlilik Analizi Sonuglari Duyarlilik Analizleri
Kaynak: EY Analizi ‘000 TL
Merkez Deger Degerlemede énemli etkiye sahip olan AOSM, devam eden deger FAVOK Marij,
187.278 devam eden deger buylume orani ve birim fiyat degisim parametrelerine duyarlilik
analizleri yapilmigtir.
~ 177.758 198.607 Devam Eden Deger Buyume Orani Degigimi
Devam Eden
Deger Biyiime @ <
Ozanl De§i§imi Devam eden deger blylime orani, Turkiye uzun vadeli enflasyon beklentisi olan
GARY) SRt L %8,0 olarak belirlenmistir. Devam eden degder kapsaminda hesaplanan gelirlerin
_ 176.563 198.895 %1 asagi ya da yukari yonli degisimi Gzerine duyarhlik analizi yapilmistir.
Devam eden
Deger FAVOK
Marji’ndaki 7
Degisim
(%0,5) - %0,5 -
- 171.007 205.688 Genmar Yénetimi ile yapilan gérusmelerde, Sirketin karlihk gostergesi olan
Sl [y devam eden deger FAVOK marji tizerine duyarlilk analizi yapiimistir.
Degisimi -
(%2,0) - %2,0

Birim Fiyat Degisimi

( J Gelir tahminlerini etkileyen iki ana faktérden biri olan birim fiyat degisimi Uzerine

duyarlilik analizi gergeklestiriimistir.

AOSM
%0,5 — (%0,5)
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Indirgenmis Nakit Akislart Yontemi Degerleme Sonuglari —

Gentas Kimya

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

indirgenmis Nakit Akislari Yontemi Sonuglari — Gentas Kimya

H H P4 H rim: evam en Deger
Genta§ Klmya Hlsse Degerl Birim: '000 TL 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T D Eden Deg
Gelirler 2.606.952 3.551.307 4.268.174 4.939.067 5.662.568 6.115.574
Biiyiime - % %94,8 %36,2 %20,2 %15,7 %14,6 %8,0
. FAVOK 506.670  726.317 887.019 1.038.797  1.208.436 1.305.111
2 364 8 I I "Iyon I L FAVOK Maji - % %19,4 %20,5 %20,8 %21,0 %21,3 %21,3
L]
. FVOK 488.390  705.285 863.141 1.011.627  1.177.491 1.251.742
31 Aralik 2021 tarihi itibariyla FVOK Marji - % %18,7 %19,9 %20,2 %20,5 %20,8 %20,5
Vergi (104.407) (127.894)  (170.919) (200.625)  (233.800) (250.348)
ergi Orani - % %21,4 %18,1 %19,8 %19,8 %19,9 %20,0
6,0x %23,5-%23,7 o
! ' ' Arti: Amortisman 18.281 21.032 23.878 27.170 30.945 53.369
. Briit Nakit Akimi 402.263  598.423 716.100  838.173 974.637 1.054.763
Sirket AOSM Yatinm Harcamalari (56.070)  (41.273)  (42.682)  (49.391)  (56.626) (61.156)
Degerl / (Projeksiyon
FAVOK Dénemi Satislara Orani - % %2,2 %1,2 %1,0 %1,0 %1,0 %1,0
B -
Garpani ovunea) Net isletme Sermayesi Degisimi (304.151) (399.262)  (335.906) (342.818)  (386.254) (195.946)
Net Isletme Sermayesinin Satiglara Orani - % %37,8 %39,0 %40,3 %41,8 %43,3 %43,3
Serbest Nakit Akimi 42.043 157.888 337.512 445.964 531.757 797.661
31 Aralik 2021 itibariyla i 05 15 25 35 45
Devam Eden Deger AOSM %23,5 %23,7 %23,6 %23,6 %23,6 %23,6
T T e T T Kiimdlatif iskonto Faktori 0,90 0,73 0,59 0,48 0,39
Buyume Orani: Uzun vadeli Tarkiye enflasyon beklentisi ile; -
paralel olarak %8,0 olacagi varsayilmistir. Indirgenmis Nakit Akimi 37.835 114.870 198.694 212.442 204.977
FAVOK Marji:  Projeksiyon doéneminde, (riin fiyatlan ve: -
hammadde mjaliyetlerjindeyyaganmam bekienen nom¥a”e§me|er Indirgenmis Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 768.817 Devam Eden Deger 5.122.805
neticesinde Gentas Kimya'nin duzeltilmis FAVOK seviyesinin ! indirgenmis Devam Eden Deger 1.974.692
sektor normallerine gelmesi ve devam eden duzeltiimis FAVOK . — )
marjinin %21,3 seviyelerinde olmasi beklenmektedir. Sirket Degeri 2.743.509 () Gentas Kimya'nin Genmar'da bulunan %7,32'lik hisse degeri Genmar
Y H I . G . . Arti Nakit ve Nakit Benzerleri 74.290 icin INA yontemi sonucunda bulunan hisse degeri dikkate alinarak hisse
atim Harcamalan ve Amortisman: Gentas Kimya ge¢mis . - - degeri hesaplamasina dahil edilmistir.
yillarda buyume ve iyilestirme yatinmlari gerceklestirmigtir. Bu | Arti: Genmar Yapi - %7,32 Hisse Orani 13.715
durum g6z 6ninde bulunduruldugunda 2026 y!ll yatinm Eksi: Finansal Yukimltltkler (435.047) (**)6 Nisan 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Aralik 2022 tarihine
harcamalari/satiglar orani korunarak devam eden de,ger yatirim - kadar dagitiimasi planlanan temetti rakami net borg tutari igerisine dahil
harcamalari tespit edilmistir. Ayrica, Gentas Kimya'nin devam| Eksi: Ortaklara Borglar @ edilerek hisse degeri diizeltilmistir. Temettii alacaklari; Gentas Sirketinin
eden arT_]o_rtliOmarll tUtarll(tlgde% plall(nlar;lrllln b't'skta””h' IOIant 2026 Ve | Ar: Temettii Alacaklari ** 1.311 30 Mart 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022 tarihine
sonrasi i¢in 10 yil projexte edilerek ortalamasi kullaniimigur. Eksi: Odenecek Temetti ** (33.000) kadar dagitilmasi planlanan, Genmar Sirketi'nin 18 Nisan 2022 Tarihli
Vergi Orani: Sirket'in, uzun vadede yatirnmlardan kaynakli vergi - PR : Genel Kurul toplantisinda 30 Temmuz-30 Adustos 2022 tarihine kadar
tegviklerinin son bulacag dngdriisii ile %20,0 efektif vergiye tabi| Hisse Degeri - %1000 Hisse 2.364.774 dagitiimasi planlanan temettii tutarlandir. Temettii dagitimina iliskin detayl
olacagi varsayillmistir. Hisse Degeri - %14,5 Hisse 342.892 bilgiler Ek VIII'de sunulmustur.

Kaynak: EY Analizi
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Indirgenmis Nakit Akislart Yontemi Degerleme Sonuglari —
Gentas Kimya

Duyarlilik Analizi Sonuglari

Kaynak: EY Analizi

Devam eden
Deger FAVOK
Marji’ndaki
Degisim
(%0.5) - %0,5

Devam Eden
Deger Biiyiime
Orani Degisimi

(%1,0) - %1,0

Birim Fiyat
Degisimi
(%2,0) - %2,0

1

\

Merkez Deger
2.364.774

2.201.836

2.183.433

2.044.957

\_Y_l

AOSM
%0,5 — (%0,5)

2.541.175

2.582.293

2.731.710

‘000 TL

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Duyarhilik Analizleri

Degerlemede énemli etkiye sahip olan AOSM, devam eden deger FAVOK Marij,
devam eden deger buylume orani ve birim fiyat degisim parametrelerine duyarlilik
analizleri yapilmigtir.

Devam Eden Deger FAVOK Marji’ndaki Degisim

Gentas Kimya Yonetimi ile yapilan goérismelerde, Sirketin karlilik gostergesi olan
devam eden deger FAVOK marji lizerine duyarlilik analizi yapiimistir.

Devam Eden Deger Blyume Orani Degisimi

Devam eden deger bliylime orani, Turkiye uzun vadeli enflasyon beklentisi olan
%38,0 olarak belirlenmigtir. Devam eden deger kapsaminda hesaplanan gelirlerin
%1 asagi ya da yukari yonlu degisimi Gzerine duyarhlik analizi yapilmigstir.

Birim Fiyat Degisimi

Gelir tahminlerini etkileyen iki ana faktdérden biri olan birim fiyat degisimi Gzerine
duyarhihk analizi gergeklestiriimistir.
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi Home 1 Yonetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Benzer Sirketler Yontemi Degerleme Sonuglari — Gentas 3 Degerleme Yéntemler

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

(Solo) & GBS & Genmar 5 Ekder

FAVOK Carpani Benzer Sirketler Degerleme Sonuglar — Gentas & GBS & Genmar
- Halka Aciklik  Sirket Degeri/  FAVOK Net lgletme

7 4X 31/12/2021 itibariyla Oran SF AVOK 2021 Marjs 2021 Sermayesi ISat;%IZalr L
! Doganlar Mobilya Grubu imalat Sanayi ve Ticaret A.S. Tirkiye %053,7 4,1x %21,4 %16,9 %8,6
2021 garpani FAVOK degerine gore kullaniimistir Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S. Tarkiye %77,9 4,4x %15,0 %18,9 %4,2
Orma Orman Mahsdilleri Integre Sanayi ve Ticaret A.$. Turkiye %15,5 10,8x %11,4 (%13,8) %0,0
Genta§ Hisse Degeri Sumas Suni Tahta ve Mobilya Sanayi A.S. Tiirkiye %33,3 7,7x %42,4 %0,3 %10,8
Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %52,6 6,7x %27,7 %34,3 %0,5
Yonga Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %43,8 10,4x %27,5 %44,3 %4,5
LL Flooring Holdings, Inc. ABD %96,8 7,1x %6,5 %6,5 %1,7
6 9 5 5 m T L Vanachai Group Public Company Limited Tayland %22,2 8,6x %20,0 %23,7 %6,3
b Evergreen Fibreboard Berhad Malezya %47,2 4,3x %11,1 %22,1 %2,5
Hyundai Livart Furniture Company Limited Glney Kore %58,0 6,5x %4,0 %9,9 %1,9
31 Aralik 2021 tarihi itibariyla TCM Group A/S Danimarka %88,3 11,1x %13,6 (%6,1) %2,6
Hardwoods Distribution Inc. Kanada %78,4 8,7x %10,3 %32,6 %0,3
GBS Hisse Degeri Lammhults Design Group AB (publ) Isveg %42,8 7,7x %7,0 %9,7 %1,2
Birman Wood & Hardware Ltd Israil %19,8 5,5x %20,8 %76,9 %2,7
Medyan 7,4 %14,3 %17,9 %2,6

Kaynak: Capital I1Q

GBS Genmar
339’4m TL Gentas (Solo)
31 Avallk 2021 e byl

Sirket Degeri / FAVOK 7,4x Sirket Degeri / FAVOK 7,4x Sirket Degeri / FAVOK 7,4x
Genmar Hisse Degeri Diizeltilmis FAVOK 2021G (*) 67305  FAVOK 2021G 49181  Duzeltiimis FAVOK 2021G (*) 23.210
Sirket Degeri 495.893 Sirket Degeri 362.359 Sirket Degeri 171.006
Net Borg ** 199.632 Net Borg ** (22.971) Net Borg ** 25.136
Hisse Degeri - %100,0 Hisse 695.525 Hisse Degeri - %100,0 Hisse 339.388 Hisse Degeri - %100,0 Hisse 196.142
1 9 6 y 1 m T L Kaynak: EY Analizi Hisse Degeri - %53,7 Hisse 182.082 Hisse Degeri - %62,7 Hisse 122.983
Kaynak: EY Analizi Kaynak: EY Analizi
31 Aralik 2021 tarihi itibariyla * FA\/QK diizeltmeleri, TFRS 16 kiralama ® FAVOK duzeltmeleri, TFRS 16 kiralama
giderlerini ve tek seferlik rekabet kurumu cezasi giderlerini icermektedir.

** Net bor¢ tutarlari igerisinde nakit ve nakit benzerleri, yatirm tutarlanini ig.ermekteq.ir' . . . . L . .. . .
amacli gayrimenkuller, finansal varliklar, istirak ve bagli ortakliKlar, Gentas piyasa gostergeleri Piyasa Degeri Yontemi kapsaminda dikkate alindigi icin Benzer Sirketler Yontemi kapsaminda, dikkate

finansal yukamldlikler, dénem kari vergi yakamliligii, ortaklara  allnmamistir. Tlrkiye'de mobilya ve kagit Gretim sektoriinde faaliyet gosteren ve Sirketler ile benzer operasyonel ve finansal
olan borclar ve temettii 6demeleri (net) bulunmaktadir. gostergelere sahip olan halka agik sirketler, uluslararasi piyasalarda ise degerlemeye konu Sirketler ile ayni operasyonlara sahip
halka acik sirketler calismada dikkate alinmistir.
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi Home 1 Yonetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Benzer Sirketler Yontemi Degerleme Sonuglari — Gentas 3 Degerleme Yéntemieri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

Kl mya 5 Ekler

FAVOK Carpani Benzer Sirketler Degerleme Sonuglari — Gentas Kimya

: o : Net isletme

31/12/2021 itibariyla Ulke L4 Ag'r'::l'f 5';':35:92%'2'1’ FAVOK “2"32"1' Sermayesi /Satiglar
6 1X 2021  Satiglar 2021
] Polisan Holding A.S. Turkiye %21,6 5,5x %15,3 %17,4 %6,0
N . . Bagfas Bandirma Gubre Fabrikalari A.S. Turkiye %56,1 5,0x %11,4 %3,7 %13,7
2021 carpan FAVOK degerme gore ku"anllml$tW DYO Boya Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S. Tarkiye %25,0 11,6x %4,7 %38,8 %2,6
Ege Gubre Sanayi A.S. Tdurkiye %46,0 8,4x %30,6 %1,5 %15,2
Petkim Petrokimya Holding Anonim Sirketi Tdurkiye %49,0 3,9x %24,4 %40,7 %3,8
Genta§ Kimya Hisse Degeri gia;:(eelilim Kimyevi Maddeler Sanayi Ve Ticaret Anonim Tirkiye %301 9.3x %183 %13 5.9
Aciselsan Acipayam Seluloz Sanayi Ve Ticaret A.S. Tarkiye %°52,6 6,7x %27,7 %34,3 %0,5
Alkim Alkali Kimya A.S. Tdurkiye %56,9 7,4x %32,2 %23,3 %13,3
Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi Tdarkiye %29,1 4,8x %21,4 %47,8 -
2 . 4 1 5 y 4' I I I L Temapol Polimer Plastik ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.  Turkiye %48,7 6,1x %18,5 %31,2 %0,6
Sichuan Meifeng Chemical Industry Co., Ltd. Cin %78,0 5,5x %23,2 %7,3 %1,7
31 Aralik 2021 tarihi itibarlyla Methanex Corporation Kanada %99,2 5,4x %21,8 %4,6 %5,6
Methanol Chemicals Company Suudi %99,9 7,1x %42,1 %32,5 %2,7

Arabistan

Medyan 6,1x %21,8 %17,4 %4,7

Kaynak: Capital 1Q

Gentas Kimya

000 TL

Sirket Degeri / FAVOK 6,1x
FAVOK 2021G 458.385
Sirket Degeri 2.793.478
Net Borg * (378.086)
Hisse Degeri - %100,0 Hisse 2.415.392
Hisse Degeri - %14,5 Hisse 350.232

Net borg tutarlar igerisinde nakit ve nakit benzerleri, yatirm
amagli gayrimenkuller, finansal varliklar, istirak ve bagh ortakliklar, ~ Kaynak: EY Analizi

finansal yikimliliikler, dénem kari vergi yikimliligi, ortaklara Gentas piyasa gostergeleri Piyasa Degeri Yontemi kapsaminda dikkate alindigi igin Benzer Sirketler Yontemi kapsaminda
olan borglar ve temetti 6demeleri (net) bulunmaktadir. Gentas  dikkate alinmamistir. TUrkiye'de kimya sektdrlinde faaliyet gosteren ve Sirket ile benzer operasyonel ve finansal géstergelere
Kimya'nin Genmar'da bulunan %7,32'lik hisse degeri Genmar i¢in  sahip olan halka agik sirketler, uluslararasi piyasalarda ise degerlemeye konu Sirket ile ayni operasyonlara sahip halka agik
Benzer Sirketler yontemi sonucunda bulunan hisse degeri dikkate sirketler calismada dikkate alinmistir.

alinarak hisse degeri hesaplamasina dahil edilmistir.
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Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Piyasa Yontemi Degerleme Sonuclari

Gentas Hisse Degeri Duzeltilmis Piyasa Degeri Yontemi Degerleme Sonuglari

bin TL Gentas (Konsolide) bin TL GBS
6 80 y 2| I l T L Piyasa Degeri (21 Nisan 2022 itibariyla) 689.665 Sirket Degeri / Diizeltilmis FAVOK 4,2x
Diizeltiimis Net Borg (44.834) FAVOK 49.181

21 Nisan 2022 tarihi itibariyla 3 aylik agirlikh piyasa degeri

ortalamasi alinmig ve hesaplanan net temettu ile duizeltilmigtir Sirket Degeri 734.499 Sirket Degeri 208.015
Gentas Halka Ac¢iklik Orani Diizeltilmis FAVOK 173.658 Net Borg (9.477)
Sirket Degeri / Diizeltilmis FAVOK 4,2x Temsili Piyasa Degeri 198.538
O/ 5 1 4 3 Net Temettu Diizeltmesi * (9.503) Net Temetti Dlizeltmesi * (15.000)
0 ) Diizeltilmis Piyasa Degeri ** 680.162 Diizeltilmis Temsili Piyasa Degeri ** 183.538
21 Nisan 2022 tarihi itibariyla
GBS Temsili piyasa Degeri (*) Gentas Dt_akc_)ratif ve GBS’nin 30
Mart 2022 Tarihli Genel Kurul
toplantilarinda 31 Mayis 2022
Gentas Solo %100,0 (7.602) (7.602) tarihinde Qaglltgcagllnllfmyurdugy ve
2022 yili igerisinde ilgili Sirketler'e
1 83 y 5| | | T L GBS %53,7 (9.477) (5.085) ait bagh ortakliklar ve istiraklerden
?1 lean. ?_022 tal’lh.ll |t|b§r|yla 3 ayl!lf ortalama ?lygsa degerinin Gentas Italy %100,0 2012 2012 net temettii rakamini
isaret ettigi carpan Uzerinden temsili piyasa degeri hesaplanmistir gbstermektedir. Temettii dagitimina
et [l A e (51.620) jjiskin detayl bilgiler Ek VIII'de

Gentag’in Piyasa Degeri, birlesme isleminin duyuruldugu 22 Nisan
2022 tarihinden onceki gln itibariyla son 3 aylik Gentas’'in glnlUk — BIEFLNETEs EH =Te) () _— (44.834 sunulmustur.

hacim agirlikh ortalama hisse fiyatinin ortalamasi dikkate alinarak
hesaplanmistir. GBS’'nin halka agik olmamasi ancak Gentas ile ayni
sektorde faaliyet gosterip benzer Grin gamina sahip olmasi
sebebiyle piyasa ydntemine goére hisse degeri hesaplanirken

(**) Gentas'in piyasa degeri ve

GBS'nin temsili piyasa degeri,
Gentas ve GBS icin hesaplanan net

temettl rakami ile dizeltilmistir.

Gentas'in 21 Nisan 2022 itibariyla elde edilen piyasa degeri ve ilgili Gentag Solo 67.305 67.305
piyasa degerinin igaret ettigi Sirket Degeri / Diizeltiimis FAVOK

carpani GBS Sirketi finansallarina uygulanan temsili piyasa degeri GBS 49.181 26.586
dikkate alinmistir. Genmar 23.210 14.553
Sirket Degeri / Diizeltiimis FAVOK carpani hesaplanirken Gentas’in

degerlemeye konu her bir Sirket'teki  sahiplik oranina gore et [l e s
duzeltiimis net borg ve duzeltiimis FAVOK degerleri dikkate Gentas Kimya 458.385 66.466

alinmistir. Hesaplamaya lligkin Detaylar sag taraftaki tablolarda ve
bir sonraki sayfada sunulmustur.
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4 Degerleme Sonuglari ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

Piyasa Yontemi Degerleme Sonuclari

Sirketlerin bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansal
tablolarina temel olusturan 31 Aralik 2021 tarihli solo
bilangolari baz alinarak hesaplanmis net borg tutarlari
sagdaki tabloda sunulmaktadir. Tutarlar her bir Sirket'in
%100 hisse degerine tekabll eden rakamlar ifade
etmektedir.

Gentas Kimya’nin mali duran varliklar kalemi altinda izlenen
ve Gentas Dekoratif'te bulunan %4,0 oranindaki hissesi net
bor¢ hesaplamasinda dikkate alinmamis olup hesaplamaya
dahil edilen 4,8 milyon TL'lik tutar Gentas Kimya'nin
Genmar'da bulunan %7,32’lik hissesinin defter degeri
tutaridir.

Gentas ltaly’e ait 7,1 milyon tutarindaki 6denecek vergi tutari
donem kari vergi ve diger yUkimlilikleri kalemi altinda
siniflandirilarak net borg hesaplamasina dahil edilmistir.

Piyasa Degeri Yontemine baz olusturan net borg
hesaplamalarinda; Adim Gayrimenkul & Degerleme’nin
yapmis oldugu degerleme calismasi degerleme tarihi
iibariyle kamuoyuna agiklanmadigindan, Istirakler'e ait
gayrimenkullerin defter degeri dikkate alinmistir.

Piyasa Degeri Yontemine Baz Olusturan Net Bor¢ Hesaplamalari

Nakit ve Nakit Benzerleri (+)

Mali Duran Varliklar (+)

Yatirnm Amacglh
Gayrimenkuller (+)

Finansal Borglar (-)

Donem Kari Vergi ve Diger
Yiikuimliiliikleri (-)

Ortaklara Olan Borglar (-)

Net Nakit (Borg)

Gentas Solo (Bolu
Mengen Fabrikasi)

57.405

15.892

(76.013)

(4.798)

(87)

(7.602)

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

GBS

8.366

1.696

(14.762)

(4.777)

(9.477)

Genmar
35.619

288

(4.589)

(3.471)

27.846

Gentas Italy

9.130

(7.118)

2.012

Gentas Kimya
74.290

4.762

(435.047)

(©)

(355.999)
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5 Ekler

Ek I. Genel Varsayimlar

Genel Varsayimlar

Degerleme calismasinda Gentas'a ait SPK finansal raporlama ve TFRS standartlarina uygun
ve bagimsiz denetimden gegmis 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli
konsolide mali tablolar ve bu tablolara temel olusturan bagli ortakliklara ait mali tablolar ile
GBS’nin 31 Aralik 2021 tarihli SPK finansal raporlama standartlar ile uyumlu ve &zel
bagimsiz denetimden gecen mali tablolari esas alinmistir. Gentas'in konsolide mali
tablolarinda 6zkaynak yontemi ile muhasebelestirilen istiraki Gentas Kimya icin ise ayri
olarak hazirlanmis, TFRS ile uyumlu ve bagimsiz denetimden gecmis 31 Aralk 2019, 31
Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli konsolide mali tablolar dikkate alinmistir

Raporda sunulan tutarlar bine veya milyona yuvarlanmistir. Bundan dolayi sunulan verilerin
toplami veya farkinin tutmadigi durumlar ¢alismaya baz teskil eden hesaplamalarin
yuvarlanmamis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Degerleme calismasina baz teskil eden mali tablolar, Gentas tarafindan kamuya aciklanan
TFRS ile uyumlu mali tablolar ile yine GBS’nin SPK finansal raporlama standartlari
geregince TFRS ile uyumlu mali tablolari ile karsilastirildiginda bir takim siniflama farklari
icermektedir. Ancak bu farklar degerleme c¢alismasini etkileyecek bir durum teskil
etmemektedir. Degerleme calismasina baz teskil eden mali tablolar ile halka agiklanan mali
tablolar arasindaki siniflama farkini ve tablolar arasi mutabakati gosteren kdpri galismasi
Ekler béliminde sunulmaktadir.

Degerleme calismasinda kullanilan ve Sirketler'e ait bagimsiz denetimden gec¢cmis 2019,
2020 ve 2021 yillarina ait konsolide ve solo TFRS mali tablolari tarafimizca incelenmis; ve
incelemelerimiz sonrasinda, Sirketler Yénetimlerince bazi dizeltmeler yapiimistir. FAVOK
seviyesinde yapilan dizenlemeler sonrasinda ulasilan dizeltimis FAVOK tutarlari,
degerleme calismasinda dikkate alinmistir. Bu duzeltmeler, bir sefere mahsus gelir veya
giderlere iliskin dizeltmeyi icermektedir. Sirketler'in mali tablolarinda operasyonel olmayan
veya finansal nitelikli bakiyeler ayristinimis olup, ilgili dizeltmeler projeksiyon dénemi
icerisinde de dikkate alinmamistir.

Yukarida bahsedilen genel dizeltmelere ek olarak tim sirketlerde mevcut olmasi durumunda
TFRS 16 Kiralama Standartlarina iliskin dizeltme yapilmistir. 1 Ocak 2019 tarihinde
yurdrlige giren bu standart dogrultusunda belirli kiralama giderleri, bilangoda Kullanim Hakki
Varhgr ve Kiralama Yudkdmliligu olarak dikkate alinmakta olup, Gelir tablosuna finansal
gider ve amortisman olarak etki etmektedir. Gelir ve Piyasa Yaklagsimlarinda baz alinan
FAVOK hesaplamalarini dogru yansitabilmek adina TFRS 16 kapsaminda degerlendirilen
kiralama giderleri operasyonel bir gider olarak degerlendirilip FAVOK hesaplamasindan
diisiilerek Diizeltiimis FAVOK hesaplanmistir. Benzer sekilde net borcluluk hesaplanirken
ilgili varlik ve yukdmlultkler dikkate alinmamistir.

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Projeksiyon Donemi

Sirketlerin gelecek potansiyelini, yatinmlarin geri dontsini ve uzun vadeli karlilik
seviyesini daha dogru yansittigi icin is planlari 1 Ocak 2022 ile 31 Aralik 2026 arasindaki 5
yilhik déneme iligkin olarak hazirlamistir. Projeksiyon dénemi sonrasi i¢cin devam eden deger
hesaplanmis ve devam eden degerin bugiinki degeri sirket degeri hesaplamasinda dikkate
alinmigtir.

Projeksiyon Para Birimi ve Vergi

» Is plani ve degerleme calismasi igin Sirketlerin fonksiyonel para birimi olan TL
kullaniimistir.

» Sirketler, mevcut vergi mevzuatina gére 2023 — 2027 yillari arasinda %20 oraninda 2022
yih ise %23 oraninda kurumlar vergisine tabidir. Sirketler'in gecmis yillara iligkin
kullanilabilir vergi zarari bulunmamaktadir.

» Gentas Kimya'nin kapasite ve modernizasyon yatirimlarina iliskin kurumlar vergisi
indirimi saglayan Yatirim Tesvik Belgesi bulunmaktadir.

» Bu kapsamda Sirketlerin Vergi Usul Kanunu uyarinca vergi tesvikleri gozetilerek
hesaplanan vergi 6demeleri tarafimiza sunulmus olup projeksiyon dénemi boyunca ilgili
efektif vergi oranlari galismada dikkate alinmistir.

Makroekonomik Varsayimlar

2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
TR Enflasyon %36,1 %52,4 %27,0 %20,0 %13,5 %9,8
USD Enflasyon %4,7 %7,4 %4,0 %2,7 %2,5 %2,3
Reel GSYIH Artigl %11,0 %2,7 %2,9 %2,9 %2,9 %3,1
USD/TL, Ortalama 8,84 15,76 19,24 21,35 22,46 23,50

Kaynak: EY Analizi
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Gentas (Solo)




5 Ekler

Ek Il. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari

Gelir Varsayimlari

Gelirler Buyume Orani - YBBO

%29,3

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

2021-2026 arasi Yillik Bilesik Buyime Orani (YBBO)

Projeksiyon donemi boyunca toplam gelirlerin %80’ini olusturan laminat
satislarinin, hizmet verilen insaat, otomotiv ve egitim sektorlerindeki
yavaslamanin devam edecedi ve kamu yatirmlarinin azalacagi
ongoruslyle 2022 yilinda yurt ici kanalinda hacim bazli %15 oraninda
dusls gostermesi beklenmektedir. Gegmis yillarda triin maliyetlerinde
yasanan hammadde ve doéviz kaynakl artislar 2021 yilinda satis
fiyatlarina bir miktar yansitilmis olup ilgili maliyet artiglarinin 2022
yilinda satis fiyatlarina tamamen yansitiimasi planlanmaktadir. Hacim
tarafinda beklenen dususun tersine yurt i¢i kanalinda laminat birim satis
fiyatinin ABD dolari bazinda %20 oraninda artmasi 6ngorilmustur.

Werzalit satiglar %9 pay ile laminat sonrasinda Sirket'in en buylk ikinci
gelir kalemini olusturmaktadir. Sirket yurt ici kanalinda ana distribUtort
olan Genmar bagli ortakhgina satis yapmakta olup, yurt digi satislari
ise tek bir firmaya tedarik anlasmasi kaynakhdir. Buna gére ilgili Grin
grubunda hacim bazinda énemli degisiklikler dngorilmemis olup satis
fiyatlarinin dolar bazinda enflasyona paralel ilerlemesi beklenmektedir.

Panel satiglarinin gegmis yillarda artan fiyatlar ve laminat hacim
duslisunde belirtilen nedenlere paralel olarak 2022 yilinda hacim
bazinda %28 oraninda disls gOstermesi beklenmekte olup satis
hacminin gelecek yillarda kademli olarak artarak 2026 yilinda 2021
seviyesine ulagsmasi beklenmektedir.

Ham kagit satiglarinin %981 GBS firmasina yapilmakta olup GBS
tarafinda hacim blyilimesi kaynakli ham kagitlarin énemli bir kisminin
dogrudan ithal etmeye baslanmasi sebebiyle gegcmis yillarda Gentas
satiglari  da dismistir. llgili diisiis sonrasinda satis  hacmi
buyimesinde énemli oranda bir artis beklenmemekte olup yillik hacim
artisinin %5 seviyesinde izlemesi beklenmektedir.

Diger satislar yari mamul satiglari, tesvik ve destek gelirleri, nakliye
gelirleri, fiyat farklari ve TFRS dulzeltme farki gibi tutarlardan
olugmaktadir.

Birim: '000 TL 2019G 2021G
Laminat 177.333 252.228 417.379 786.036 1.037.429 1.228.921 1.377.705 1.533.467
Blyiime - % %42,2 %65,5 %88,3 %32,0 %18,5 %12,1 %11,3
Yurt igi 90.181 126.041 203.173 370.195 493.566 590.567 668.682 751.651
Btiyiime - % %39,8 %61,2 %82,2 %33,3 %19,7 %13,2 %12,4
Yurt Disi 87.152 126.187 214.206 415.841 543.863 638.354 709.023 781.816
Btiyiime - % %44,8 %69,8 %94,1 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
Werzalit 33.827 29.592 43.247 85.763 112.343 132.073 146.934 162.289
Btyime - % (%12,5) %46,1 %98,3 %31,0 %17,6 %11,3 %10,5
Yurt igi 33.063 25.719 39.268 78.793 103.050 120.954 134.344 148.137
Btiyiime - % (%22,2) %52,7 %2100,7 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
Yurt Disi 765 3.873 3.979 6.970 9.293 11.119 12.590 14.152
Btiyiime - % %406,4 %2,7 %75,1 %33,3 %19,7 %13,2 %12,4
Panel 15.127 13.575 20.155 23.606 31.224 38.073 44.340 52.215
Btyime - % (%10,3) %48,5 %17,1 %32,3 %21,9 %16,5 %17,8
Yurt igi 15.127 13.575 20.155 23.606 31.224 38.073 44.340 52.215
Bliyiime - % (%10,3) %48,5 %17,1 %32,3 %21,9 %16,5 %17,8
Hamkagitlar 27.235 32.606 35.086 66.231 88.303 103.540 115.159 127.184
Btiyime - % %19,7 %7,6 %88,8 %33,3 %17,3 %11,2 %10,4
Yurt Igi 26.892 32.303 34.538 65.203 86.932 101.932 113.371 125.209
Biiyime - % %20,1 %6,9 %88,8 %33,3 %17,3 %11,2 %10,4
Yurt Disi 344 303 548 1.029 1.372 1.608 1.789 1.976
Bliyiime - % (%11,9) %81,1 %87,6 %33,3 %17,3 %11,2 %10,4
Diger Satiglar 7.129 2.548 6.479 6.523 8.611 10.193 11.425 12.720
Toplam Gelirler 260.652 330.549 522.347 968.160 1.277.910 1.512.800 1.695.564 1.887.875
Blyiime - % %26,8 %58,0 %85,3 %32,0 %18,4 %12,1 %11,3

Kaynak: Musteri Yonetimi

22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine iligkin Uzman Kurulus Raporu

Sayfa 56 / 121



5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek Il. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari 3 Degerleme vontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
Gelir Varsayimlari
Milyon TL Laminat Yurt I¢i Satislar Milyon TL Laminat Yurt Disi Satiglar
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Sirket projeksiyon déneminin ilk ¢ yilinda dngdrulen satis tutarlarinin agirlikli olarak birim fiyatlardaki artistan kaynaklanacagini éngérmustir. Hammadde fiyat degisimlerine ek
olarak gecmis yillarda satilan Uriin gruplan icerisinde farkli katma degerli GrGnler bulunmasi sebebiyle Griin birim fiyatlarinda dalgalanmalar gézlenmis olup kalan projeksiyon
doéneminde Sirket'in daha katma degerli tGrlinlere yonelmesiyle ortalama birim satis fiyatlarinin enflasyon oranina paralel ilerlemesi beklenmektedir.

22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine iligkin Uzman Kurulus Raporu Sayfa 57 /121



5 Ekler

Ek Il. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari

Briit Kar Marji Varsayimlari

Brat Kar Mariji

%22,4

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Projeksiyon Dénemi Ortalamasi

Brut Kar Buyume Orani

%36,1

2021-2026 arasi YBBO

Laminat brit kar marjinda 2020 yilinda ana hammadde
kalemlerinde yasanan fiyat dustsu sebebiyle tek seferlik
bir iyilesme kaydedilmis olup maliyet kalemlerindeki
hammadde ve ddviz kaynakl artigin satis fiyatlarina tam
olarak yansitilamamasi sebebiyle 2021 yilinda brit kar
marji dusus gdstermistir. Projeksiyon dénemi boyunca
maliyet artisinin satis fiyatlarina yansitilmasi ile brit kar
marjinda yaklasik 5 yuzde puanlik artis 6ngoérilmis ve
tarihsel ortalamalara yakin bir seviye tahmin edilmistir.

2021 yih brat kar marjinda 6zellikle kimyasal hammadde
fiyatlarinda yasanan artigla birlikte dists yasanmis olup
projeksiyon déneminde brit kar marjinda kademeli olarak
iyilesme beklenmektedir.

Birim: '000 TL 2021G 2022T
Laminat 28.676 68.527 72.046 168.247 234.024 281.703 316.239 352.512
Briit Kar Marji - % %16,2 %27,2 %17,3 %21,4 %22,6 %22,9 %23,0 %23,0
Werzalit 7.243 3.740 (1.212) 181585 17.023 19.963 22.166 24.446
Briit Kar Marji - % %21,4 %12,6 (%2,8) %15,8 %15,2 %15,1 %15,1 %15,1
Panel 2.492 3.880 5.646 6.032 7.767 9.454 10.995 12.933
Briit Kar Marji - % %16,5 %28,6 %28,0 %25,6 %24,9 %24,8 %24,8 %24,8
Ham Kagitlar 4.188 6.299 6.783 10.349 13.637 15.892 17.586 19.342
Briit Kar Marji - % %15,4 %19,3 %19,3 %15,6 %15,4 %15,3 %15,3 %15,2
Diger 4.688 5.198 8.574 12.603 13.410 15.789 17.688 19.682
Toplam Briit Kar 47.287 87.643 91.837 210.766 285.861 342.800 384.673 428.916
Briit Kar Marji - % %18,1 %26,5 %17,6 %21,8 %22,4 %22,7 %22,7 %22,7
Kaynak: Musteri Yonetimi
Brit Kar Marji
Milyon TL %
450.000 7 %26.5 r 30
400.000 1 worls %224 %227 %227 %227 | 25
350.000 A . Brit Kar
%181 %17,6 - 20 Briit Marj %
300.000 A
250.000 1 15
428.916
200.000 1 384.673 - 10
342.800
150.000 A 285.861 5
100.000 - 210.766
-0
50.000 A 87.643 91.837
47.287
0 (5)
2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
— 3 Degerleme Yontemleri
Ek IIl. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari B e
5 Ekler

Faaliyet Giderleri Varsayimlari

Faaliyet Giderlerinin Satislara Orani Birim: '000 TL
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 1.514 2.105 4.536 6.732 8.886 10.519 11.790 13.128
Satiglara Orani - % %0,6 %0,6 %0,9 %0,7 %0,7 %0,7 %0,7 %0,7
0/ 8 1 Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 14.823 14.127 24.028 35.803 45.979 52.918 58.463 64.150
O ] Satiglara Orani - % %5,7 %4,3 %4,6 %3,7 %3,6 %3,5 %3,4 %3,4
Projeksiyon dénemi ortalamasi Genel Yonetim Gideri 16.150 15.728 21.299 38.726 49.838 57.486 63.584 69.851
Satiglara Orani - % %6,2 %4,8 %4,1 %4,0 %3,9 %3,8 %3,8 %3,7
Toplam Faaliyet Giderleri 32.487 31.960 49.862 81.261 104.704 120.924 133.837 147.129
Operasyonel giderlerin ~ satislara orani  Avro  bazl Satislara Orani - % %12,5 %9,7 %9,5 %8,4 %8,2 %8,0 %7,9 %7,8

fiyatlanan satiglar ve o6lgek ekonomisi etkisiyle iyilesme
gbstermis olup Ozellikle pazarlama, satis ve dagitim = Kaynak: Misteri Yonetimi
giderleri ile genel ydénetim giderleri pandemi sebebiyle

yapilamayan fuar ve mdsteri ziyaretleri sonucunda 2020

ve 2021 yillarinda dlsus gdstermistir. Projeksiyon dénemi

boyunca ilgili gider kalemlerinin satislara oraninin olgek

ekonomisi etkisiyle kademeli olarak iyileserek yaklagik 2

puan gerilemesi 6ngoérilmastur.
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5 Ekler

Ek Il. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari

Net isletme Sermayesi Varsayimlari

' Ticari Alacaklar Devir Glinli
— \ 69

Stok Devir Giinii U

| 155

Ticari Borg Devir Giinii '

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Net isletme Sermayesinin Satiglara Orani

%29,7

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Birim: '000 TL
Ticari Alacaklar 43.267 74166 109.583 159.150 227.573 289.333 348.403 387.920
Ticari Alacaklar Devir Giinii 61 82 77 60 65 70 75 75
Stoklar 87.919 114.842 200.646 311.258 414.486 495.492 565.658 639.544
Stok Devir Giinii 150 173 170 150 153 155 158 160
Pesin Odenmis Giderler 640 790 1.022 1.894 2.777 3.288 3.685 4.103
Satiglara Orani - % 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Diger Dénen Varliklar 1.035 805 5.718 10.598 8.551 10.123 11.346 12.633
Satiglara Orani - % 0,4% 0,2% 1,1% 1,1% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
Ticari Borglar 26.936 44.603 115.679 186.755 231.025 255.738 287.318 319.772
Ticari Borglar Devir Glini 46 67 98 90 85 80 80 80
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 3.527 5.928 7.155 13.261 20.211 23.926 26.816 29.858
Satiglara Orani - % 1,4% 1,8% 1,4% 1,4% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
Alinan Avanslar 2.327 4.454 26.577 29.045 35.781 39.333 40.694 45.309
Satislara Orani - % 0,9% 1,3% 5,1% 3,0% 2,.8% 2,6% 2,4% 2,4%
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 834 1.616 3.154 4.809 6.106 7.324 8.314 9.128
Satiglara Orani - % 0,3% 0,5% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Diger Yukiimliiliikler 2.379 3.131 3.070 5.401 9.930 11.712 13.122 14.604
Satilarin Maliyetine Orani - % 1,1% 1,3% 0,7% 0,7% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Net isletme Sermayesi 96.859 130.871 161.334 243.629 350.334 460.204 552.829 625.528
Satiglara Orani - % 37,2% 39,6% 30,9% 25,2% 27,4% 30,4% 32,6% 33,1%
Net isletme Sermayesi Degisimi - 34.011 30.463 82.296 106.705 109.870 92.625 72.699

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Ticari Alacaklar Tutarina iligkin Diizeltme

Ticari alacaklar kalemi icerisine TFRS ile uyumlu denetim
raporu bilangosunda nakit ve nakit benzerleri kalemi igerisinde
izlenen alinan ¢ekler ve POS alacaklarina iligkin tutarlar dahil
edilmis olup ticari alacak devir glinleri diizeltme sonrasi
hesaplanmistir.

Yikselen enflasyon ve fiyat oynakligi nedeniyle sirketler alacak
tahsilat ve stok surelerini kisalttigindan net isletme sermayesinin
toplam satislara orani 2022 yilinda diismiistiir. llerleyen yillarda
enflasyonun normallesmesi ve fiyat istikrarinin saglanmasi ile
birlikte alacak ve stok surelerinin normallesmesi beklenmektedir.

Kaynak: Musteri Yénetimi

2020 ve 2021 yillarinda pandemi etkisiyle vadeli satiglar bir miktar artmis olup ticari alacak giinleri 80 giin seviyesinde seyretmistir.
Sirket Yonetimi ile yapilan gorismeler sonucunda alacak devir gunlerinin 2022 yilinda 60 gun civarinda seyretmesi ve ilerleyen
dénemlerde tarihsel ortalamalara yakinsamasi beklenmektedir.

Stok devir giinleri 2020 ve 2021 yillarinda Uretim ve satiglarda kullanilan hammadde c¢esitlerinin artmasi ve 6zellikle ihracat
satislarinda Uretimden ¢ikan drtnlerin musterilere toplu olarak gonderiimesi kaynakli artis gostermis olup ilgili trendin projeksiyon
déneminde biraz daha duslik seviyede seyretmesi beklenmektedir.

Sirket'in ticari borg tutari Misteri Yonetimi'nin nakit akisi dengelemek adina yaptigi vadeli satin alimlarla 2020 yilinin Aralik ayina
kiyasla artis gostermis olup ortalama ticari bor¢ 6deme giinleri 2021 yilinda 50 glin seviyesinden 90 giin seviyesine yukselmistir.

2021 yilinda alinan avanslar tutari pesin iskontosu vb. satis uygulamalarindan kaynakli siparis agsamasinda alinan 6demelerin
etkisiyle artis gostermis olup ilgili degisimin projeksiyon déneminde normallesmesi beklenmektedir

Diger donen varliklar ve yukimlulikler icerisinde KDV alacaklari ve personel gider tahakkuklarina iligkin tutarlar yansitmaktadir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
— 3 Degerleme Yontemleri
Ek IIl. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari B e
5 Ekler

Yatirnrm Harcamalari ve Amortisman

Varsayimlari
Birim: '000 TL 2020G 2022T 2023T 20241 2025T
Toplam Yatirrm Harcamasi
Toplam Yatinm Harcamalari 2.254 13.812 26.911 40.627 19.169 22.692 25.433 28.318
Satiglara Orani - % %0,9 %4,2 %5,2 %4,2 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5
Toplam Amortisman 5.452 4.869 6.299 5.205 6.163 7.298 8.570 9.985
1 3 6 . 2 m T L Kaynak: Misteri Yénetimi
Projeksiyon dénemi toplami Gegmis yil yatinm harcamalari idame yatirmlarina ek olarak glines paneli harcamalarindan olugmaktadir. Sirket
Yonetimi’nden alinan bilgilere gore, 2022 yilinda 16 milyon TL tutarinda giines enerjisi yatirimi ve 10 milyon tutarinda
Yatirnm Harcamalarinin Satiglara Orani yeni bina yapimina iliskin yatinm harcamasi yapilmasi beklenmektedir. 2023 yili sonrasinda kapasite veya yeni

yatirim harcamasi 6ngoérilmemis olup 6ngdérilen tutarlar idame harcamalarina iliskindir.

%2,0

Projeksiyon dénemi ortalamasi
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5 Ekler

Ek Il. Gentas (Solo) — Is Plani Varsayimlari

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

FVOK Tablosu
Duzeltilmis FAVOK BUyUmesi Birim: '000 TL 2020G 2021G 2022T 2024T 2025T
Toplam Gelirler 260.652 330.549 522.347 968.160 1.277.910 1.512.800 1.695.564 1.887.875
Biytiime - % %26,8 %58,0 %85,3 %32,0 %18,4 %12,1 %11,3
0/ 33 2 Satislarin Maliyeti (213.365)  (242.906) (430.510) (757.394) (992.049) (1.169.999) (1.310.890) (1.458.960)
0 1 Briit Kar 47.287 87.643 91.837 210.766 285.861 342.800 384.673 428.916
2021 — 2026 yillari arasinda YBBO Briit Kar Marji - % %18,1 %26,5 %17,6 %21,8 %22,4 %22,7 %22,7 %22,7
Operasyonel Giderler (32.487)  (31.960)  (49.862)  (81.261) (104.704) (120.924) (133.837) (147.129)
Duzeltilmis FAVOK Satislara Orani - % (%12,5)  (%9,7)  (%9,5)  (%84)  (%82)  (%80)  (%7.9)  (%7.8)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.243 19.684 69.120 - - - - -
300,000 1 w164 281,786 %180 [Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (10.490)  (20.918)  (46.144) - - - - -
voia7 ooas vmas b wiso FAVOK 18553  54.449  64.951 129505 181157  221.877  250.836  281.786
290000 1 wizg %134 I — a0 FAVOK Marji - % %7,1 %16,5 %12,4 %13,4 %14,2 %14,7 %14,8 %14,9
200000 | 151 157 | 120 FAVOK Diizeltmesi (273) (273) 2.354 - - - - -
L %100 Diizeltilmis FAVOK 18.281 54.176 67.305 129.505 181.157 221.877 250.836 281.786
150,000 1 %70 129,505 | vso Diizeltilmis FAVOK Marji - % %7,0 %16,4 %12,9 %13,4 %14,2 %14,7 %14,8 %14,9
100,000 - | oo EKsi: Amortisman (5.452) (4.869) (6.299) (5.205) (6.163) (7.298) (8.570) (9.985)
54176 67,305 L oea0 Diizeltilmis FVOK 12.828 49.307 61.006 124.300 174.994 214.579 242.267 271.801
50,000 + . | vioo Diizeltilmis FVOK Marji - % %4,9 %14,9 %11,7 %12,8 %13,7 %14,2 %14,3 %14,4
o %0.0 Kaynak: Musteri Yonetimi
2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Diizeltilmis FAVOK Marji - % Diizeltilmis FAVOK Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler kalemleri icerisinde ticari islemlerden kaynaklanan kur farki, vade farki
ve vadeli islemlerden kaynaklanan finansman gelirleri ve giderleri gibi operasyonel igerikli tutarlar bulunmaktadir.
Gelecek yillar icin dngdrilen kur ve fiyat"seviyeleri cercevesinde ilgili gelir ve giderler Sirket’in satis fiyatlarina ve kar
marjlarina dogrudan yansitiimistir. FAVOK duzeltmeleri TFRS 16 dlzeltmeleri ve bir sefere mahsus rekabet kurumu
e . . cezasina iligkin bakiyelerden olugsmaktadir. TFRS 16 dizeltmeleri operasyonel kiralamalarin devam etmemesi
D Uze Itl I m |§ sebebiyle 6ngdrilmemistir. ilgili bakiyeye iliskin agiklama ve detaylar Ek VI'da sunulmaktadir.
%14,4

FAVOK Marij

Projeksiyon dénemi ortalamasi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek Ill. GBS — Is Plani Varsayimlari 3 Degerlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Gelir Varsayimlari
. P Birim: '000 TL 2019G 2020G
Gelirler Buyume Orani - YBBO
Laminat 133.032 172.361 265.592 483.819 645.055 771.829 873.920 982.354
Blyiime - % %29,6 %54,1 %82,2 %33,3 %19,7 %13,2 %12,4
O Yurt gi 82.602 108.648 160.103 275.410 367.192 439.357 497.472 559.197
/02 9 y O Bliyiime - % %31,5 %47,4 %72,0 %33,3 %19,7 %13,2 %12,4
L Yurt Disi 50.431 63.713 105.489 208.409 277.863 332.471 376.448 423.157
2021-2026 arasi Yillik Bilesik Buyime Orani (YBBO)
Bliytime - % %26,3 %65,6 %97,6 %33,3 %19,7 %13,2 %12,4
Projeksiyon dénemi boyunca toplam gelirlerin %921’ini olugturan laminat - -
satiglarinin, hizmet verilen insaat, otomotiv ve egitim sektérlerindeki ~ Emprenyeli Kagit 4.541 5.469 12.353 23.373 32.527 39.955 45.709 50.482
yavaglamanin devam edecedi ve kamu yatirimlarinin azalacagi Bliyiime - % %20,4 %125,9 %89,2 %39,2 %22,8 %314,4 %10,4
ongoruslyle 2022 yilinda yurt i¢i kanalinda hacim bazinda %20 —
oraninda diisiis gostermesi beklenmektedir. Gegmis yillarda (iriin Yurt Igi 4.541 5.448 12.353 23.373 32.527 39.955 45.709 50.482
maliyetlerinde yasanan hammadde ve doviz kaynakli artiglar 2021 Bayime - % %20.0 %1267 %892 %392 %22.8 %14.4 %10.4

yilinda satig fiyatlarina bir miktar yansitiimis olup ilgili maliyet
artiglarinin 2022 yilinda satig fiyatlarina tamamen yansitiimasi Yurt Disi - 21 - - - - - -
planlanmaktadir. Hacim tarafinda beklenen disusin tersine yurt igi

(vl -0 04- 0, 04- 04- 04- 0/4- 0/4-
kanalinda laminat birim satig fiyatinin ABD dolari bazinda %21 Blyime - % e (%100,0) % % % e e
oraninda artmasi éngoriimustr. Hamkagit 10.335 9.202 11.658 20.003 26.669 31.271 34.780 38.412
Henlz gelistirme asamasinda olan emprenyeli kagit grubunda 2021 Bliytime - % (%11,0) %26,7 %71,6 %33,3 %17,3 %11,2 %10,4
yilinda hacim bazinda %141 oraninda artis kaydedilmis olup 2021 P
yiinda elde edilen geliin %111k kismi grup ici tedarikten Yurt I¢i 10.324 9.095 11.652 20.003 26.669 31.271 34.780 38.412
kaynaklanmaktadir. Sektordeki yavaslama ve baz etkisinden dolayi Bliyiime - % (%11,9) %28,1 %71,7 %33,3 %17,3 %11,2 %10,4
2022 yilinda emprenyeli kagit satislarinin hacim bazinda %20 oraninda
azalmasi, kalan projeksiyon déneminde ise yillik %10 oraninda artis Yurt Dist 11 107 6 i} ) ) ) i}
gostermesi beklenmektedir. Gelistirme asamasinda olmasi sebebiyle Biiyiime - % %864,9 (%94,9)  (%100,0) %- %- %- %-
2021 yilinda satis fiyatlar cizi tutulan Grin grubu fiyatlarinin 2022 -
yilinda ABD Dolari bazinda %34 oraninda artmasi 6ngérilmustur. Diger Satiglar 273 (4.982) 10.181 2.296 1.469 1.076 661 91
Ham kagit satislarinin projeksiyon doneminde hacim bazinda yillik %3 Toplam Gelirler 148.182 182.051 299.784 529.490 705.719 844.131 955.070 1.071.339
YBBO ile blylmesi beklenmekte olup bir 6nceki yil hammadde Biiyiime - % %322,9 %64,7 %76,6 %33,3 %19,6 %13,1 %12,2

kaynakl fiyat artigi yagsanmasi sebebiyle projeksiyon déneminde ABD - .
Dolari bazinda satis fiyatlannda &nemli bir mikiarda artig ~Kaynak: Misteri Y6netimi
beklenmemektedir.

Diger satislar ambalaj, malzeme ve hurda satislari, fiyat farklar ve
TFRS-VUK farki gibi tutarlardan olusmaktadir. 2021 yilinda ilgili tutarda
gorilen artis tek seferlik kur farklarindan kaynaklanmaktadir ve
projeksiyon déneminde normallesmesi beklenmektedir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek Ill. GBS — Is Plani Varsayimlari 3 Degerieme Yortemer

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler
Gelir Varsayimlari
. Laminat Yurt ici Satislar _ Laminat Yurt Digi Satiglar
Milyon TL Milyon TL
600 450 423
36 ao7 25 mim > 400 L 27 376 19 o
500 54 439 22 mm 350 41 332 e
400 78 367 18 M 300 s9 278 14 M
300 127 275 14 [ 250 o2 208 10 [
200
200 | 160 igg 105 11
100 .
32 50
0 0
S R R O SR O R S T S S R N N N R R N R
Y F F I F P I FF I PP Ly Y & F Y EFT Y IEILELFFTIEILEFEYELES
S EETVEETVETEFENEFEYEEFP V& ENEENEENVEESNVNEES
F& & & & F& F8& & F8& & F&
&L & & & &L RS RS & & RS
Milyon TL Emprenyeli Kagit Yurt ici Satislar Milyon TL Ham Kagitlar Yurt Ici Satislar
60 50
2 50
50 3 46 2 2 38
40 34403_ o 0 3312i352_
6 33 - 30 6 27 1 mm
30 4 23 3 I " 9 20 1 N
20 | 0 12 .
10
-3 0
0 0
T N L - I M S > S R B N S > S 2 e S, TR > A 2 A
Y F F I F F I F FIF LY FFY Y ¥ F I EFF I IFIEY FELEYELEY
VEENVNEETNVNEENETENEED VEFTENETETNVNETENETENEEFD
§& F& & & F& §& F& & & F&
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Sirket’in asil Gretimini olusturan laminat Grun grubunun pandemi sireciyle birlikte sektérde yasanan dalgalanmalardan daha az etkilendigi belirtilmistir. Buna gére 2020 ve 2021 yillarinda laminat satiglari
hacim bazinda %4 ve %12 oraninda artis gostermistir. Gegmis yillar Grin hammadde maliyetlerinde yasanan artislarinin 2022 yilina kadar satis fiyatlarina yansiyacagi 2023 yili itibariyla satis fiyatlarinin
normallesmesi beklenmektedir.

Henlz gelistirime asamasinda olmasi sebebiyle satis fiyati duslk tutulan emprenyeli kagit Grunlerinin ilgili gelistirime asamasinin tamamlanmasiyla 2023 yilinda satis fiyati yoninden normallesmis
seviyelere ulasmasi beklenmektedir. Gegmis yillarda hammadde maliyeti ydoninden satis fiyatlar ylksek seyreden ham kagit trlinleri birim satis fiyatlarinin da paralel olarak 2023 yilinda normallesmesi
ongorilmektedir. Sirket emprenyeli kagit ve ham kagit Grtin gruplarinda yurt digi kanali bazinda satis 6ngérmemektedir.
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5 Ekler

Ek Ill. GBS — Is Plani Varsayimlari

Briit Kar Marji Varsayimlari

Brat Kar Mariji

%20,9

Projeksiyon Dénemi Ortalamasi

Brut Kar Buyume Orani

%31,9

2021-2026 aras! YBBO

Laminat brat kar marjinda 2020 yilinda ana hammadde
kalemlerinde yasanan fiyat geriligi sebebiyle tek seferlik bir
iyilesme kaydedilmis olup maliyet kalemlerindeki
hammadde ve doviz kaynakl artisin satis fiyatlarina tam
olarak yansitilamamasi sebebiyle 2021 yilinda brit kar
marji dislis gostermistir. Projeksiyon dénemi boyunca
maliyet artisinin satis fiyatlarina yansitiimasi ile brit kar
marjinda yaklasik 4 puanhk artis 6ngoérilmuis ve tarihsel
ortalamalara yakin bir seviye tahmin edilmistir.

2021 yiinda emprenyeli kagit cirosunun %090l ar-ge
asamasindaki yeni bir Urin olmasindan kaynakli pazar
konumlandirmasi kapsaminda satis fiyati cuzi tutularak kar
amaci gudulmemistir. Projeksiyon dénemi boyunca kar
orani kademeli artiriimigtir.

2021 yihinda ambalaj malzemesi fiyatlarinda kaydedilen
dalgalanmalardan 6turt  ham kagit brit kar marji
seviyesinde tek seferlik bir iyilesme kaydedilmis olup
projeksiyon déneminde normallesmesi beklenmektedir.

Birim: '000 TL

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Laminat 20.970 49.656 45.375 97.330 137.420 164.264 185.861 208.800

Briit Kar Marji - % %15,8 %28,8 %17,1 %20,1 %21,3 %21,3 %21,3 %21,3
Emprenyeli Kagit 697 1.998 179 2.500 5.034 7.620 9.839 10.852

Briit Kar Marji - % %15,3 %36,5 %1,5 %10,7 %15,5 %19,1 %21,5 %21,5
Ham Kagitlar 295 353 844 1.023 1.337 1.548 1.707 1.871

Briit Kar Marji - % %2,9 %3,8 %7,2 %5,1 %5,0 %5,0 %4,9 %4,9
Diger 783 (306) 10.476 4.608 4.745 5.098 5.294 5.396
Toplam Briit Kar 22.745 51.701 56.874 105.462 148.536 178.530 202.701 226.919

Briit Kar Marji - % %15,3 %28,4 %19,0 %19,9 %21,0 %21,1 %21,2 %21,2
Kaynak: Misteri Yonetimi
Brut Kar Marji
Milyon TL ) %
240,000 - %28.4 - 30
220,000 A .
200,000 L o5 Brit Kar

, A %21.0 %21.1 %21,2 %21.2 . .

180,000 - %19.0 %19.9 A N N N 2 == Brut Marj %
160,000 - %15,3 \_//-
140,000 1 & L 15
120,000 1 226.919
100,000 - 178,530 202.701 - 10

80,000 1 148.536 |

60,000 105.462

40,000 - Lo

51.701 56.874
20,000 A
22.745
0 (5)
2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek 1ll. GBS — Is Plani Varsayimlari 3 Degerleme Yontemler
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Faaliyet Giderleri Varsayimlari

Faaliyet Giderlerinin Satislara Orani Birim: '000 TL
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 6.023 5.933 9.259 13.593 17.643 21.103 23.877 26.783
Satiglara Orani - % %4,1 %3,3 %3,1 %2,6 %2,5 %2,5 %2,5 %2,5
0/ 4 7 Genel Yonetim Gideri 3.503 4.666 5.928 10.469 16.241 19.426 21.979 24.655
O 1 Satiglara Orani - % %2,4 %?2,6 %2,0 %2,0 %2,3 %2,3 %2,3 %2,3
Projeksiyon dénemi ortalamasi Toplam Faaliyet Giderleri 9525  10.599 15.187  24.063  33.884 40529 45856  51.438
Satislara Orani - % %6,4 %?5,8 %05,1 %4,5 %4,8 %4,8 %4,8 %4,8

. . Kaynak: Musteri Yonetimi
Operasyonel giderlerin satiglara orani  Avro bazl

fiyatlanan satiglar ve olgek ekonomisi etkisiyle iyilesme
gOstermis olup Ozellikle pazarlama, satis ve dagitim
giderleri ile genel ybénetim giderleri pandemi sebebiyle
yapilamayan fuar ve mdsteri ziyaretleri sonucunda 2020
ve 2021 yillarinda dislis gostermistir. Projeksiyon donemi
boyunca ilgili gider kalemlerinin satislara oraninin olgek
ekonomisi etkisiyle bir miktar gerilemesi 6ngorilmastar.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek lll. GBS — Is Plani Varsayimlari 3 Degerlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Net isletme Sermayesi Varsayimlari

Ticari Alacaklar Devir Giinii ' Sl AR
Ticari Alacaklar 19.220 41760  58.885  87.040 125676 161.446 183.164  205.462
I 6 7 Ticari Alacaklar Devir Gand 47 84 72 60 65 70 70 70
Stoklar 30594 41153  72.726  121.537 161.230 193.894 221.832 251286
U Stok Devir Giinii Stok Devir Giinii 89 116 109 105 106 107 108 109
ok Devir Gunu Pesin Odenmis Giderler 204 209 297 620 826 988 1.118 1.254
’ ‘ 10 7 Satiglara Orani - % 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Diger Donen Varliklar 1.859 1 3.048 4.010 5.344 6.392 7.232 8.113
. . . o Satiglara Orani - % 1,3% 0,0% 1,0% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Ticari Borg Devir Giinii ' Ticari Borglar 11652 13253 32.827  63.895  80.906  92.748 103.064  113.360
’_ ‘ 5 2 Ticari Borglar Devir Giinii 34 37 49 55 53 51 50 49
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 220 1.011 5.563 4.517 6.021 7.201 8.148 9.140
o L Satiglara Orani - % 0,1% 0,6% 1,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
Projeksiyon donemi ortalamasi Alinan Avanslar 1.888 1.283 6.725 7.451 9.931  11.879  13.441 15077
Satislara Orani - % 13% 0,7% 2.2% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
. Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 339 686 1.398 2.131 2.705 3.245 3.684 4.045
Net Isletme Sermayesinin Satiglara Orani Satislara Orani - % 0,2% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Diger Yiikimliiliikler 394 637 875 1.643 2.159 2.579 2.915 3.272
Satiglarin Maliyetine Orani - % 0,3% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Net isletme Sermayesi 37.384  66.253  87.568 133.569 101.353 245067 282.094 321.221
% 2 8 2 Satislara Orani - % 252%  36,4%  292% 2520  27.1%  29.0% _ 295% _ 30,0%
1 Net isletme Sermayesi Degisimi - 28.869 21.315 46.001 57.784 53.714 37.027 39.127

Kaynak: Musteri Yonetimi
Projeksiyon dénemi ortalamasi
2020 yilinda pandemi ve ekonomik goériiniimdeki yavaslamanin etkisiyle bayilere vadeli satiglar bir miktar artirilmis olup ticari alacak
- P . gunleri 84 guin seviyesinde seyretmistir. 2021 yilinda Sirket'in tahsilat strecine adirlik vermesiyle ticari alacak devir gilinleri 72 giin
Ticari Alacaklar Tutarina lligkin Diizeltme seviyesine inmis olup projeksiyon doneminde ticari alacak tahsilat stresinin 60-70 glin seviyesinde izlemesi beklenmektedir.
Ticari alacaklar kalemi igerisine TFRS ile uyumlu denetim L o ) o . . . )
raporu bilangosunda nakit ve nakit benzerleri kalemi igerisinde Stok devir glnleri blyik hacimli Gretim sureglerinde tim siparislerin tretiminin tamamlanmasinin beklenilmesiyle artis géstermis

izlenen alinan gekler ve POS alacaklarina iliskin tutarlar dahil olup ilgili trendin satis hacmi artisiyla projeksiyon doneminde de devam etmesi beklenmektedir.

edilmis olup ticari alacak devir gtinleri diizeltme sonrasi Sirket'in ticari borg tutar Misteri Yonetimi'nin nakit akisi dengelemek adina yaptigi vadeli hammadde satin alimlariyla 2020 yilina
hesaplanmistir. kiyasla artig gostermis ve ticari borg 6deme giinleri 2021 yilinda ortalama 50 giin seviyesine ylikselmistir. Projeksiyon déneminde
ticari bor¢ ddeme gunlerinin bir miktar daha kisalmasi 6ngoérilmektedir.

Yikselen enflasyon ve fiyat oynakligi nedeniyle sirketler alacak
tahsilat ve stok surelerini kisalttigindan net isletme sermayesinin
toplam satislara orani 2022 yilinda diismiistiir. llerleyen yillarda
enflasyonun normallesmesi ve isletme sermayesi seviyesinin
normallesmesi beklenmektedir. Diger dénen varliklar ve yukumlultkler icerisinde KDV alacaklari ve personel gider tahakkuklarina iligkin tutarlari yansitmaktadir.

2021 yilinda alinan avanslar ve gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklari kalemleri satis fiyatlarindaki dalgalanmalardan
dolayr musterilerden alinan pesin 6demeler kaynakli artis gostermis olup ilgili tutarin projeksiyon déneminde normallesmesi
beklenmektedir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek Ill. GBS — Is Plani Varsayimlari 3 Degerlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Yatirnrm Harcamalari ve Amortisman

Varsayimlari
Toplam Yatirim Harcamasi Birim: '000 TL 2019G 2022T 2023T 2024T 2025T
Toplam Yatirirm Harcamalari 24551k 2.322 16.076 7.942 10.586 12.662 14.326 16.070
Satiglara Orani - % %1,7 %1,3 %5,4 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5 %1,5
Toplam Amortisman 4.084 4.123 4.125 3.015 3.720 4.565 5.520 6.591

6 1 y 6| I l T L Kaynak: Misteri Yonetimi

Projeksiyon dénemi toplami

Gegmis yil yatirim harcamalari toplam 16 milyon TL tutarindaki glines paneli yatirnmi ve 3 milyon TL tutarindaki yeni
depo insaati harcamalarindan olusmaktadir. Misteri’den alinan bilgilere goére, 2022 yili sonrasinda kapasite veya
Yatirim Harcamalarinin Satiglara Orani yeni makine yatirim harcamasi éngdriilmemis olup 6ngdérilen tutarlar idame harcamalarina iligkindir.

%1,5

Projeksiyon dénemi ortalamasi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek 1ll. GBS — is Plani Varsayimlari 3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler
FVOK Tablosu
FAVOK Buyumesi irim: " 2019G 2022T 2024T
Toplam Gelirler 148.182 182.051 299.784  529.490 705.719 844.131 955.070 1.071.339
Biiyiime - % %22,9 %64,7 %76,6 %33,3 %19,6 %13,1 %12,2
%2 9 O Satiglarin Maliyeti (125.437) (130.350) (242.910) (424.028) (557.184) (665.601) (752.369) (844.420)
] -
Briit Kar 22.745 51.701 56.874 105.462 148.536 178.530 202.701 226.919
2021 — 2026 yillari arasinda YBBO Briit Kar Matrji - % %15,3 %28,4 %19,0 %19,9 %21,0 %21,1 %21,2 %21,2
" Operasyonel Giderler (9.525) (10.599) (15.187) (24.063) (33.884) (40.529) (45.856) (51.438)
FAVOK Satiglara Orani - % (%6,4) (%5,8) (%5,1) (%4,5) (%4,8) (%4,8) (%4,8) (%4,8)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 4.340 10.809 24.933 - - - - -
%23.2 9 . . .
180,000 1 1754800 %240 Egas Faaliyetlerden Diger Giderler (4.858) (9.599)  (17.439) - - - - -
I %22.0 m
160,000 1 156,845 vong  FAVOK 12702 42312 49181  81.399  114.652  138.001  156.845  175.480
138,001 [7oe - ;
140,000 1 wiea e 6s %164 %164 b %160 FAVOK Marji - % %8,6 %23,2 %16,4 %15,4 %16,2 %16,3 %16,4 %16,4
120,000 A o1 T %160  Eksi: Amortisman (4.084) (4.123) (4.125) (3.015) (3.720) (4.565) (5.520) (6.591)
100,000 [ %140 FvoK 8.618 38.190 45.056 78385  110.932 133436  151.326  168.889
81,399 I %12.0 —
80000 1 ' L 910.0 FVOK Marji - % %5,8 %21,0 %15,0 %14,8 %15,7 %15,8 %15,8 %15,8
60,000 A 49181 b %8.0 Kaynak: Musteri Yonetimi
42312 L 960
40,000 A :
I %4.0
20,000 112,702 L 062.0 Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler kalemleri igerisinde ticari islemlerden kaynaklanan kur farki, vade farki
0 %0.0 ve vadeli islemlerden kaynaklanan finansman gelirleri ve giderleri gibi operasyonel igerikli tutarlar bulunmaktadir.
2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T e e . . . N T . . . 5
Gelecek yillar igin 6ngérilen kur ve fiyat seviyeleri gergevesinde ilgili gelir ve giderler Sirket'in satis fiyatlarina ve kar
FAVOK Marji - % FAVOK marjlarina dogrudan yansitilmistir. Sirket'in operasyonel kiralama varligi veya tek sefere mahsus gelir/gider kalemi

bulunmadigindan FAVOK diizeltmesi yapilmamistir.

FAVOK
Marji

Projeksiyon dénemi ortalamasi

%16,2
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari 3 Doferlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
Gelir Varsayimlari
. R 2021G 2022T 2024T 2025T
Gelirler Buyume Orani - YBBO
y Laminat - Panel 39.990 76.312 134.010 175.267 205.717 228.491 251.950
Bliytime - % %- %90,8 %75,6 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
Yurt gi 38.937 74.087 128.975 168.682 197.989 219.907 242.484
% 2 8 1 Bliytiime - % %- %90,3 %74,1 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
4 Yurt Disi 1.053 2.225 5.035 6.584 7.728 8.584 9.465
2021-2026 aras! Yillik Bilesik Bilyiime Orani (YBBO) Biiyime - % %- %1113 %1263 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
Akrilik 14.846 23.040 56.671 80.743 96.612 109.391 122.963
Sirket Uriin gesitliligini artirmak amaciyla gegmis yillarda gorece diisik Biiyiime - % %- %55,2 %146,0 %42,5 %19,7 %13,2 %12,4
miktarda olan laminat ve panel satislarina agirlik vermis olup 2021 yil i
yurt ici satiglarinda hacim bazinda %50'lik artis kaydedilmistir. Sirket'in Yurt lgi 14.593 22.943 56.671 80.743 96.612 109.391 122.963
ilgili Griin grubunda ana Uretici konumunda olmamasi sebebiyle yurt disi Biiytime - % %- %57,2 %147,0 %42,5 %19,7 %13,2 %12,4
satislari daha az yapilmakta olup 2021 yilinda ilgili kanalda kaydedilen Yurt Digi 253 97 R B R R R
gelir artig1 Griin gami farkliliklari ve yapilan zamlar dolayisiyla yasanan —
fiyat artiglari kaynaklidir. Projeksiyon déneminde yurt ici satis hacminde Blyime - % %- (%61,8) (%100,0) %- %- %- %-
6 i bir mi Gisi ir. erzalit . . . . . . .
6nemli bir miktarda degisim beklenmemektedir Werzal 27.301 49.149 83.656 109.410 128.419 142.636 157.279
Sirket'in 2019 yilinda Genmar Orman’la birlesmesiyle akrilik satislari Biyime - % %- %380,0 %70,2 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
devralinmig olup ge¢cmis yillarda ithal akrilik satisi yapmasi sebebiyle Yurt igi 18.559 27.150 48.519 63.456 74.481 82.727 91.220
rekabet kaynakli satis hacimleri stabil devam etmekteyken 2022 yili — ; 5 5 5 5 5 5 5
itibariyla Griin grubunun Gentas Kimya tarafindan tedarik edilmesiyle Blyime - % Yo- %46,3 %78,7 %30,8 N17.4 %11,1 %10,3
satis hacminde artis ongorilmistur. Sirket, Gentas Kimya’'nin ihracata Yurt Disi 8.742 21.999 35.136 45,954 53.937 59.909 66.059
agirlik vermesi nedeniyle yurt disi satisi dngérmemektedir. Byiime - % %- %151 6 %59.7 %30.8 %174 %111 %103
Laminat ve akrilik satislari projeksiyon dénemi boyunca toplam gelirlerin ' Genart Proje 23.370 15.844 23.181 30.317 35.585 39.524 43.582
yaklasik %60'Iin1 olusturmakta olup werzalit satislari %26 pay ile —
Sirket'in en biiyiik {icincii gelir kalemini olusturmaktadir. 2020 yilinda ~_ BUydme - % %- (%32,2) %46,3 %30,8 %17,4 %111 %10,3
baglayan pandemi sireci baslica egitim kurumlarinda kullanilan masa Yurt Igi 20.580 10.137 14.893 19.478 22.862 25.393 28.000
ve sira tablasi satislarini olumsuz yonde etkilemis olup ek olarak kamu Biiviime - % %- (%50,7) %46 9 %30 8 %17 4 %111 %10.3
kurumlarina olan ihalelerin ertelenmesi yurt i¢i satislarini hacim bazinda 4 : . - . : .
distirmistir. 2021 yilinda turizm sektériindeki olumlu gidisat ve Yurt Dig 2.790 5.707 8.288 10.840 12.723 14.131 15.582
okullarda tekli siralara artan taleple 6zellikle yurt disi satislarda yiksek Biiytime - % %- %104,5 %45,2 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
oranda satis hacmi artisi kaydedilmis olup projeksiyon déneminde - - .
hacim ve fiyat bazinda énemli bir degisim éngériilmemektedir. Dlger (Metal -Tavilo - Nudo - Dlger) 13.368 13.299 20.092 26.277 30.843 34.257 37.774
) . ) . I . Bliytime - % %- (%0,5) %51,1 %30,8 %17,4 %11,1 %10,3
Genart Proje ve diger kalemlerinde Urin gesitliligi ve donemsel alinan :
montanli islerin yillara yayilimi ve devamliiginin olmamasi sebebi ile ~ Toplam Gelirler 117.257 176.561 315.674 419.443 494.146 550.922 609.810
adetsel dalgalanmalar gbzlenmekte olup gelirlerde kaydedilen artiglar Biiyiime - % 0p- %50,6 %78,8 2%32,9 %17,8 %11,5 %10,7

Urtin gami degisiminden olusan fiyat farklari ve déviz kuru kaynaklidir. Kaynak: Misteri Yonetimi
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5 Ekler

Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari

Briit Kar Marji Varsayimlari

Brat Kar Mariji

%17,0

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Projeksiyon Dénemi Ortalamasi

Brut Kar Buyume Orani

%29,0

2021-2026 arasi YBBO

Laminat - panel Grin grubu brit kar marji 2021 yilhinda
yasanan doviz kuru artigi, distk stok maliyeti ve katma
degeri daha yiksek UGrlnlerin  satiimasi sebebiyle
iyilesmistir. Projeksiyon déneminde satilan triin gaminda
yasanabilecek degisiklikler géz o6ninde bulundurulmus
olup brut kar marjinda bir miktar distus éngordlmustur.

Akrilik GrGin grubunda piyasada artan rekabetin etkisiyle
yerli muadil drinler ile yarnsabilmek adina projeksiyon
dénemi boyunca stratejik olarak kar marjinin bir miktar
distk tutulmasi planlanmistir.

Laminat — panel Griin grubuna paralel olarak werzalit ve
genart proje Urtn gruplarinin brit kar marji déviz kuru
artisi, disuk stok maliyeti ve katma degeri daha ylksek
Urtnlerin satiimasi sebebiyle 2021 yilinda bir miktar
yukselmis olup ilgili trendin 2022 yilinda da devam etmesi
beklenmektedir. Projeksiyon doénemi boyunca ilgili
faktorlerin etkilerinin ortadan kalkabilecegi beklentisi ile
brit kar marjinda 2 puanhk disis éngoralmustir.

Birim: '000 TL 2022T 2023T 2024T 2025T
Laminat 5.072 11.991 23.807 27.631 32.432 36.023 39.721
Briit Kar Marji - % %12,7 %15,7 %17,8 %15,8 %15,8 %15,8 %15,8
Akrilik 1.670 2.821 8.623 10.671 12.769 14.458 16.251
Briit Kar Marji - % %11,2 %12,2 %15,2 %13,2 %13,2 %13,2 %13,2
Werzalit 4.559 8.597 17.045 20.104 23.597 26.209 28.900
Briit Kar Marji - % %16,7 %17,5 %20,4 %18,4 %18,4 %18,4 %18,4
Genart 2.767 2.721 4.878 5.773 6.776 7.526 8.299
Briit Kar Marji - % %11,8 %17,2 %21,0 %19,0 %19,0 %19,0 %19,0
Diger (Metal -Tavilo - Nudo - Diger) 1.406 2.204 4.644 5.519 6.468 7.173 7.897
Briit Kar Marji - % %10,5 %16,6 %23,1 %21,0 %21,0 %20,9 %20,9
Toplam Briit Kar 15.473 28.334 58.997 69.699 82.042 91.388 101.067
Briit Kar Marji - % %13,2 %16,0 %18,7 %16,6 %16,6 %16,6 %16,6
Kaynak: Misteri Yonetimi
Briit Kar Mariji
Milyon TL %
Brat Kar
110.000 1 %18,7 - 20 e
100.000 1 %16,0 %16,6 %16,6 %16,6 %16,6 == Brit Marj %
90.000 7 %132 L 15
80.000
70.000 T L 10
60.000 T
. 1 101.067
50.000 91.388 L 5
40.000 - 82.042
69.699
30.000 f 58.997
200001 28.334 [
10.000 1 15473 ’
0 ®)
2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari 3 Degerlome Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Faaliyet Giderleri Varsayimlari

Faaliyet Giderlerinin Satislara Orani Birim: '000 TL 2020G
Arastirma ve Gelistirme Giderleri - 13 8 10 12 13 15
Satiglara Orani - % %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 20,0 %0,0 %0,0
0/ 6 6 Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 5.801 7.804 12.926 16.684 20.166 22.756 25.458
O 3 Satiglara Orani - % %4,9 %4,4 %4,1 %4,0 %4,1 %4,1 %4,2
. . ) Genel Yonetim Gideri 3.964 5.005 7.892 10.486 12.354 13.773 15.245

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Satiglara Orani - % %3,4 %2,8 %?2,5 %2,5 %2,5 %2,5 %?2,5
Toplam Faaliyet Giderleri 9.764 12.821 20.825 27.180 32.532 36.542 40.718
Operasyonel giderlerin satiglara orani  Avro bazli Satiglara Orani - % %8,3 %7,3 %6,6 %6,5 %6,6 %6,6 %6,7

fiyatlanan satiglar ve olgek ekonomisi etkisiyle iyilesme Kaynak: Musteri Yénetimi
gostermis olup Ozellikle pazarlama, satis ve dagitim

giderleri ile genel yonetim giderleri pandemi sebebiyle

yapilamayan fuar ve miusteri ziyaretleri sonucunda 2020

ve 2021 yillarinda dusus gOstermistir. Projeksiyon

doneminde operasyonel giderlerin satiglara oranindaki

diststin oOlgek ekonomisi etkisiyle devam etmesi

beklenmektedir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari 3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Net isletme Sermayesi Varsayimlari

. . . P Birim: '000 TL 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T
Ticari Alacaklar Devir Giinii ' Ticari Alacaklar 11.192 7528 13.460 22983  33.753 45281  58.475
I 2 5 Ticari Alacaklar Devir Giinii 35 16 16 20 25 30 35
Stoklar 15.224 26.799 42.452 57.844 67.972 76.002 84.141
Stok Devir Giinii 55 66 60 60 60 60 60
U Stok Devir Giinii Pesin Odenmis Giderler 563 698 1.382 1.836 2.163 2411 2.669
’ ‘ 60 Satislara Orani - % 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Diger Donen Varliklar 4.998 3.870 6.919 9.193 10.831 12.075 13.366
Satislara Orani - % 4,3% 2.2% 2.2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
Ticari Borg Devir Giinii ' Ticari Borglar 5.172 12.122 20.991 28.602 33.609 37.580 41.604
’_ ‘ 3 O Ticari Borglar Devir Gin(i 19 30 30 30 30 30 30
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari OIS 2.988 3.443 4.574 5.389 6.008 6.650
Satislara Orani - % 0,5% 1,7% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%
Projeksiyon dénemi ortalamasi Alinan Avanslar 6.543 13.030 20.455 27.179 32.019 35.698 39.514
Satiglara Orani - % 5,6% 7,4% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 373 523 797 1.013 1.215 1.379 1.514
Net i§|etme Sermayesinin Sat|$|ara Oranl Sat/§lara Orani - % 0,30/0 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,3% 0,2%
Diger Yukumliliikler 213 329 554 754 889 991 1.097
Satislarin Maliyetine Orani - % 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Net isletme Sermayesi 19.103 9.904 17.973 29.735 41.597 54.113 68.271
(y 8 4 Satislara Orani - % 16,3% 5,6% 5,7% 7,1% 8,4% 9,8% 11,2%
O y Net isletme Sermayesi Degigimi (9.199) 8.069 11.762 11.862 12.516 14.157

Kaynak: Musteri Yénetimi

Projeksiyon donemi ortalamasi N . ) ) S N o
2021 yihinda Sirket'in kurlardaki dalgalanmadan kaynaklanan riskleri engellemek amaciyla tahsilat sirecine agirlik vermesiyle ticari

. alacak devir giinleri 16 giin seviyesine inmis olup projeksiyon doneminde ortalama 25 giinde izlemesi beklenmektedir.
Ticari Alacaklar Tutarina lligkin Diizeltme

Ticari alacaklar kalemi igerisine TFRS ile uyumlu denetim
raporu bilangosunda nakit ve nakit benzerleri kalemi igerisinde

2021 yilinda stok bakiyesi dolar bazli fiyatlanan hammadde stoklari kaynakli artis géstermis olup projeksiyon doneminde stok devir
gunlerinin 60 giin seviyesinde devam etmesi beklenmektedir.

izlenen alinan gekler ve POS alacaklarina iligkin tutarlar dahil Sirket'in ticari bor¢ 6deme gunleri 2019 yilinda devir alinan Genmar Orman’a ait bor¢ 6demelerinden kaynakli diistis gostererek 19

edilmis olup ticari alacak devir giinleri diizeltme sonrasi gun civarinda gergeklesmis olup devir sonrasi ortalama ticari bor¢ 6deme giinleri nakit akisi dengelemek adina yapilan vadeli

hesaplanmistir. alimlarla 2021 yilinda 30 gln seviyesine yukselmistir. Projeksiyon doneminde ticari bor¢ 6deme ginlerinin ortalama 30 giin
seviyesinde izlemesi beklenmektedir.

Ylkselen enflasyon ve fiyat oynakligi nedeniyle sirketler alacak 2021 yilinda alinan avanslar ve gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar kalemleri satis fiyatlarindaki dalgalanmalardan

tahsilat ve stok strelerini kisalttigindan net isletme sermayesinin dolay! miisterilerden alinan pesin 6demeler kaynakl artis gostermis olup ilgili tutarin projeksiyon déneminde normallesmesi

toplam satislara orani 2022 yilinda dismustur. llerleyen yillarda beklenmektedir.

enflasyonun normallesmesi ve isletme sermayesi seviyesinin

normallesmesi beklenmektedir. Diger donen varliklar ve ylikumldlikler igerisinde KDV alacaklari ve personel gider tahakkuklarina iligkin tutarlar yansitmaktadir
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5 Ekler

Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari

Yatirnrm Harcamalari ve Amortisman
Varsayimlari

Toplam Yatirrm Harcamasi

Home 1 Yénetici Ozeti

2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

20221 2023T

2024T

2025T

11,9m TL

Projeksiyon dénemi toplami

Yatirrm Harcamalarinin Satiglara Orani

%0,5

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Toplam Yatirnm Harcamalari 1.403 1.578 2.097 2.471 2,155 3.049
Satiglara Orani - % %1,2 %0,5 %0,5 %0,5 %0,5 %0,5
Toplam Amortisman 2.475 959 1.169 1.416 1.691 1.996

Kaynak: Musteri Yonetimi

Gecmis yil yatirrm harcamalari vasita alimi ve idame giderlerine iliskin tutarlari yansitmaktadir. Sirket Yonetimi'nden
alinan bilgilere gére, 2022 yili sonrasinda kapasite veya yeni makine yatinm harcamasi éngérilmemis olup

ongordlen tutarlar idame harcamalarina iligkindir.
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5 Ekler

Ek IV. Genmar — Is Plani Varsayimlari

FVOK Tablosu

Diizeltiimis FAVOK Biiyiimesi

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

%20,0

Birim: '000 TL

2021 — 2026 yillari arasinda YBBO

Diizeltilmis FAVOK

60,000 1
55,000 -
50,000 -
45,000 A
40,000 A
35,000 A
30,000 A
25,000 A
20,000 A
15,000 A
10,000 A
5,000 A

%13.1
116 52,390
47,346

40715 496 %95

36,752 %9.7

%6,2
23,210

7,295

57,653

%9.5

2020G  2021G 2022T 2023T

Diizeltilmis FAVOK Marji - %

Duzeltilmis
FAVOK Mariji

Projeksiyon dénemi ortalamasi

2024T

2025T

Diizeltilmis FAVOK

2026T

%10,0

r %14.0
[ %13.0
[ %12.0
I %11.0
[ %10.0
I %9.0
[ %8.0
I %7.0
[ %6.0
[ %5.0
I %4.0
[ %3.0
[ %2.0
I %1.0

%0.0

Toplam Gelirler 117.257 176.561 315.674 419.443 494.146 550.922 609.810
Biytime - % %50,6 %78,8 %32,9 %17,8 %11,5 %10,7
Satislarin Maliyeti (101.784) (148.228) (256.677) (349.744) (412.105) (459.534) (508.743)
Brit Kar 15.473 28.334 58.997 69.699 82.042 91.388 101.067
Briit Kar Marji - % %13,2 %16,0 %18,7 %16,6 %16,6 %16,6 %16,6
Operasyonel Giderler (9.764) (12.821) (20.825) (27.180) (32.532) (36.542) (40.718)
Satiglara Orani - % (%8,3) (%7,3) (%6,6) (%6,5) (%6,6) (%6,6) (%6,7)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.713 15.163 - - - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (4.179) (6.534) - - - - -
FAVOK 8.242 24.142 38.172 42.519 49.510 54.846 60.350
FAVOK Mariji - % %7,0 %13,7 %12,1 %10,1 %10,0 %10,0 %9,9
FAVOK Diizeltmesi (947) (932) (1.421) (1.804) (2.164) (2.456) (2.697)
Diizeltilmis FAVOK 7.295 23.210 36.752 40.715 47.346 52.390 57.653
Diizeltilmis FAVOK Marji - % %6,2 %13,1 %11,6 %9,7 %9,6 %09,5 %9,5
Eksi: Amortisman (2.475) (2.436) (959) (1.169) (1.416) (1.691) (1.996)
FVOK 4.819 20.774 35.793 39.546 45.931 50.699 55.657
FVOK Marji - % %4,1 %11,8 %11,3 %9,4 %9,3 %09,2 %9,1

Kaynak: Musteri Yonetimi

Esas faaliyetlerden diger gelirler ve giderler kalemleri igerisinde ticari islemlerden kaynaklanan kur farki, vade farki
ve vadeli islemlerden kaynaklanan finansman gelirleri ve giderleri gibi operasyonel igerikli tutarlar bulunmaktadir.
Gelecek yillar igin 6ngérilen kur ve fiyat seviyeleri gergevesinde ilgili gelir ve giderler Sirket'in satis fiyatlarina ve kar
marjlarina dogrudan yansitiimistir. FAVOK diizeltmesi TFRS 16 diizeltmesine iliskin olup ilgili nakit akisi operasyonel
kiralamalarin devam edecegi varsayilarak projeksiyon dénemine yansitiimistir. FAVOK diizeltmesine iligkin agiklama
ve detaylar Ek VI'da sunulmaktadir.
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Gentas Kimya




bin mt

5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

i i 3 Degerleme Yontemleri
Ek V. Gentag Kimya — Is Plani Varsayimlari egerlome Yontemlerl
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
Gelir Varsayimlari
. o Birim: '000 TL 2019G 2020G 2021G
Gelirler Buyume Orani - YBBO ,
Formaldehit 21.085 24.301 66.459 90.365 104.462 110.157 113.310 121.122
Bliytime - % %15,3 %173,5 %36,0 %15,6 %5,5 %2,9 %6,9
O Ure Regine 166.901 155.927 395.292 850.274 1.081.218 1.254.172 1.419.081 1.592.763
A)33 y 4 Bliytime - % (%6,6) %153,5 %115,1 %27,2 %16,0 %13,1 %12,2
Melamin Regine 30.355 37.822 198.528 360.690 458.658 507.843 548.499 615.630
2021-2026 arasi Yillik Bl|e§|k Buyume Orani (YBBO) Biiytime - % %24,6 %424,9 %81,7 %27,2 %10,7 %8,0 %12,2
Fenol Regine 87.570 116.137 359.475 780.306 1.037.348 1.203.284 1.361.502 1.528.137
Sat|§ Hacimleri Biiyiime - % %32,6 %209,5 %117,1 %32,9 %16,0 %13,1 %12,2
Novalak - - - 38.626 133.954 282.513 417.738 582.441
Bliytime - % %- %- %- %?246,8 %110,9 %47,9 %39,4
130.000 Akrilik Levha - - - 115.877 294.273 419.175 542.423 638.760
120.000 Bliytime - % %- %- %- %154,0 %42,4 %29,4 %17,8
110.000 Hammadde Satiglari 29.280 100.751 226.703 220.353 283.872 8251555 364.397 408.355
100,000 Biiyiime - % %244,1 %125,0 (%2,8) %28,8 %14,7 %11,9 %12,1
' Diger Satislar 23.788 49.717 100.075 154.331 161.148 169.092 175.687 178.787
90.000 Satiglardan indirimler (2.846)  (2032)  (8133)  (3.869)  (3.626)  (3.616)  (3571)  (3.426)
80.000 Toplam Gelirler 356.133  482.623 1.338.399 2.606.952 3.551.307 4.268.174 4.939.067 5.662.568
70.000 Bliyiime - % %355 %1773 %94,8 %36,2 %20,2 %15,7 %14,6
60.000 Kaynak: Misteri Yonetimi
50.000 2021 yilinda bir 6nceki yila gore toplam gelirlerde gézlemlenen %177,3'lUk artis satis hacimlerindeki artisa ek olarak satis fiyatlarindaki
40.000 artisla saglanmistir. 2021 yilinda satis fiyatlari, hammaddeler olan petrol, tre, kdmir, dogal gaz ve methanol fiyatlarindaki artisa paralel
: olarak artmistir. Projeksiyon doneminde de hammadde fiyatlarinin artmasina paralel satis fiyatlarinda artis 6ngoriisu devam etmektedir.
30.000 2022 yilinda akrilik levha ve bir fenol regine tirt olan novalak satislarina baglanmasi planlanmaktadir. Novalak kati ve raf émra yiksek
20.000 bir Gran olarak diger sivi regine turlerinden ayrismaktadir. Novalak satislarinin yurt disina yapilmasi planlanmaktadir.
10.000 Hammadde satiglari fenol, tGre, methanol gibi belirli hammaddelerin bagka firmalar ile ortak ithal edilip Gretimde ihtiya¢c olan kismin
’ kullanilip kalan kismin hammadde olarak yapilan satisini ifade etmektedir. 2020 ve 2021 yillarinda hammadde satislarinda
gozlemlenen artis talep artisi ve hammadde tedarikinde yasanan sorunlar ile agiklanmaktadir. Projeksiyon déneminde hammadde

0 2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T ticaretinin azalmasi 6ngérilmektedir. 2022 yilindan itibaren yatirnmi tamamlanan akrilik tesisinin devreye girmesiyle akrilik hammadde
satisina baslanilacagi ve projeksiyon doneminde hammadde satislarinin cogunlugunun akrilik satiglarindan olusacagdi éngorilmektedir.

Formaldehit Melamin Regine . . . - . . P - ..
Diger satislari, formaldehit ve regine standart Uriinlerinin disinda kalan savunma sanayi ve ulasim sektorleri gibi belirli sektorlerde

I Ure Regine M Fenol Regine faaliyet gosteren firmalarin talepleri olan 6zel Uretimler olusturmaktadir.
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5 Ekler

Ek V. Gentas Kimya — Is Plani Varsayimlari

Satis Hacimleri Bliyumeleri
%150 -

%100 -

%50 -/

%120 A
%100 -
%80 A
%60
%40
%20 -

%0 - N\

-%50 -

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

— Ure Regine Fenol Regine

= Melamin Re¢ine = Formaldehit

Sirket, Avrupa pazarina yakin konumuyla ve yeterli hammadde stoku ile 2021 yilinda
yasanan tedarik zinciri problemlerinden olumlu etkilenmis ve satis hacimlerinde artis
g6zlemlenmistir.

2022 yilinda formaldehit satis hacminde bir dnceki yila goére dusus ongorilurken,
projeksiyon déneminin devaminda satis hacminin sabit olacagi dngérulmektedir. Misteri
Yonetimi, projeksiyon déneminde formaldehit yerine daha katma degerli ve karliligi yiksek
olan fenol recgine satislarina dncelik vermeyi planlamakta ve fenol recine satis hacimlerinde
projeksiyon déneminde buyime éngérmektedir.

2022 yilinda akrilik levha ve bir fenol recine tirli olan novalak satiglarina baslanmasi
planlanmaktadir.

Akrilik levha, ara Urtin olarak siniflandirilan diger Grin gruplarinda farkh olarak nihai Uriin
olarak degerlendiriimektedir.

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Birim Satis Fiyatlari Buyliimeleri

%0 - : : ; ; :
-%20 A /
-%40 A

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Formaldehit == Melamin Regine

— Ure Regine = Fenol Regine

2021 yilinda tim Urdnler icin birim satisg fiyatlarinda, hammaddeler olan petrol, Ure,
komur, dogal gaz ve methanol fiyatlarindaki artisa paralel olarak artis gézlemlenmistir.

Projeksiyon doneminde 2023-2025 yillari arasinda petrol fiyatinin disecegdi beklentisi ile
ABD Dolari cinsinden akrilik levha digindaki Grin gruplan satis fiyatlarinda azalis
ongorulmektedir.
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Milyon TL

5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i — 3 Degerleme Yontemleri
Ek V. Gentag Kimya — Is Plani Varsayimlari PRSI
5 Ekler

Gider Varsayimlari

. . Birim: ‘000 TL 20206 2021G ~ 2022T 20237  2024T  2025T

Brut Kar MarJI Direkt ilk Madde ve Malzeme Giderleri &
Ml Kullamrm 240.054 307.964 675.014 1.616.311 2.212.464 2.671.877 3.106.673 3.578.743
Satislara Orani - % %67,4 %638  %50,4 %620 %623 %626 %629 %632
% 2 4 6 Direkt Isgilik Giderleri 3.223 5.530 8129 23189 31589  37.966  43.933  50.369
] Satiglara Orani - % %0,9 %1,1 %0,6 %0,9 %0,9 %0,9 %0,9 %0,9
Projeksiyon Donemi Ortalamasi Genel Uretim Giderleri 5487  33.779 44578  87.090 115086 134.050 150.181  166.518
Satislara Orani - % %1,5 %7,0 %3,3 %3,3 %3,2 %3,1 %3,0 %2,9
Brit Kar Buyime Orani Satilan Ticari Mal Maliyeti 20.071  27.722 251553 284.332 332.052 363.365 390.729  418.287
Satislara Orani - % %5,6 %57 %188  %10,9 %9,4 %8,5 %7,9 %7,4
Toplam Satiglarin Maliyeti 268.834  374.994  979.274 2.010.921 2.691.192 3.207.257 3.691.516 4.213.917
%3 2 : 2 Satislara Orani - % %755 %777 %732 %771 %758 %751 %747 %744
Bilyiime - % %39,5 %1611 %1053 %338 %192 %151  %14,2

2021-2026 arasi1 YBBO Kaynak: Musteri Yonetimi

Briit Kar Mariji

2021 yilinda direkt ilk madde ve malzeme giderleri ve mamul kullaniminin satislara orani bir dnceki yila gore digerek
%50,4 olarak gerceklesmistir. Orandaki dusis 2021 yilinda yasanan hammadde fiyatlarindaki ve kurdaki artis sonrasi
stoklarin fiyatlarinin satis fiyatlarina oranla daha disik kalmasi ile agiklanmaktadir. Hammadde fiyatlarindaki
dalgalanmanin projeksiyon déneminde normallesmesi 6ngorilmektedir.

1.600 7, %26,8 0 0625.3 %25,6 L A T . . N S
%245 0622 o %024,2 %24,9 7029, ’ Satilan ticari mal maliyeti hammadde satislarina iligkin maliyetleri kapsamaktadir. Satilan ticari mal maliyetinin satiglara

1.400 1 ‘\/"Zy\/r— 2 — oraninda 2021 yilinda gézlemlenen artis hammadde fiyatlarindaki artis kaynaklidir.
1.200 Genel dretim giderlerinin satiglara oraninda 2020 yilinda gézlemlenen artis Gebze'de faaliyete gegen formaldehit tesisine
1.000 - iliskin maliyetler kaynakhdir. Yeni bir konumda devreye giren bu tesisin basta istihdam olmak Uzere Gretim maliyetlerini

800 - 1 449 artirici etkisi olmustur.

600 - 1.061 1.248 Gebze'de bulunan regine fabrikasindaki 2,35 MW kapasiteye sahip kojenerasyon tesisinin devreye alinmasi da

200 4 860 projeksiyon déneminde marjlarda éngorilen iyilesmenin kaynaklarindandir.

596
200 1 108 359
0 1 .87 |

2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T

Briit Kar =& Briit Marj %
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i —_ 3 Degerleme Yontemleri
Ek V. Gentag Kimya — Is Plani Varsayimlari PRSI
5 Ekler

Faaliyet Giderleri Varsayimlari

Faaliyet Giderlerinin Satislara Orani Birim: '000 TL
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 3.867 1.113 1.235 1.943 2.671 3.433 4.195 4.973
Satiglara Orani - % %1,1 %0,2 %0,1 %0,1 %0,1 %0,1 %0,1 %0,1
0/ 3 9 Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 19.560 22.716 37.307 58.665 87.998  114.398  137.277  157.869
0 ] Satiglara Orani - % %5,5 %4,7 %2,8 %2,3 %2,5 %2,7 %2,8 %2,8
Projeksiyon dénemi ortalamasi Genel Yénetim Gideri 9.257 11.148 18.284 28.753 43.129 56.067 67.281 77.373
Satiglara Orani - % %2,6 %2,3 %1,4 %1,1 %1,2 %1,3 %1,4 %1,4
o . . ) ) . Toplam Faaliyet Giderleri 32.684 34.977 56.827 89.361  133.798  173.898  208.753  240.215

Projeksiyon doneminde toplam faaliyet giderlerinin

Satiglara Orani - % %9,2 %7,2 %4,2 %3,4 %3,8 %4,1 %4,2 %4,2

satiglara oraninin, ABD Dolari bazi satis fiyatlamasi ve
artan satislar sonucu Olgek ekonomisi etkisi sayesinde = Kaynak: Misteri Yonetimi
gecmis doneme oranla daha dusik gerceklesecegi

ongorulmektedir.

22 Temmuz 2022 Gentas Dekoratif Yiizeyler San. ve Tic. A.S., GBS Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.: Birlesme ve Hisse Degisim Orani Tespitine iligkin Uzman Kurulus Raporu Sayfa 82 /121



5 Ekler

Ek V. Gentas Kimya — Is Plani Varsayimlari

Net isletme Sermayesi Varsayimlari

Ticari Alacaklar Devir Giinii '
]_ \

100

U Stok Devir Giini

35

' Ticari Borg Devir Giinii
— |

30

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Net isletme Sermayesinin Satiglara Orani

%40,4

Projeksiyon dénemi ortalamasi

Yikselen enflasyon ve fiyat oynakligi nedeniyle sirketler
alacak tahsilat ve stok surelerini kisalttigindan net isletme
sermayesinin toplam satiglara orani 2022 yilinda
diismustiir. llerleyen yillarda enflasyonun normallesmesi
ve fiyat istikrarinin saglanmasi ile birlikte alacak ve stok
surelerinin normallesmesi beklenmektedir.

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

2021G

2022T

2023T 2024T 2025T 2026T

Ticari Alacaklar 107.513 131.157 465.547 642.810 924.313 1.166.168 1.420.827 1.706.527
Ticari Alacaklar Devir Glinii 110 99 127 90 95 100 105 110
Stoklar 24.539 47.474 94.089 190.314 254.695 302.706 349.366 398.806
Stok Devir Giinii 33 46 35 35 35 35 35 35
$:§L"k|?udk‘:::’i§ Giderler ve Gelir 15.400 54.361 220.714 361775 457.313 506.944 537.237 622.883
Satiglara Orani - % 4,3% 11,3% 16,5% 13,9% 12,9% 11,9% 10,9% 11,0%
Diger Dénen Varliklar 6.816 7.635 2.377 4.629 551118 42.682 49.391 56.626
Satislara Orani - % 1,9% 1,6% 0,2% 0,2% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Ticari Borglar 4.980 8.415 79.750 192.828 258.059 262.890 252.844 288.624
Ticari Borglar Devir Giini 7 8 30 35 35 30 25 25
Alinan Avanslar 2.504 2.496 20.778 20.813 28.352 34.075 39.432 45.208
Satiglara Orani - % 0,7% 0,5% 1,6% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Diger Yiikiimluliikler 15 16 1.266 804 1.076 1.283 1.477 1.686
Satiglarin Maliyetine Orani - % 0,01% 0,00% 0,13% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04%
Net isletme Sermayesi 146.769 229.700 680.932 985.083 1.384.345 1.720.252 2.063.070 2.449.324
Satiglara Orani - % 41,2% 47,6% 50,9% 37,8% 39,0% 40,3% 41,8% 43,3%
Net isletme Sermayesi Degisimi 82.931 451.232 304.151 399.262 335.906 342.818 386.254

Kaynak: Musteri Yonetimi

Ticari borg gunlerinde 2021 yilinda gézlemlenen artis hammadde alimlarinda vadeli akreditif yonteminin kullaniimaya

baslanmasi kaynakhdir.

Stok devir giinlerinde 2021 yilinda gézlemlenen iyilesme siparis taleplerindeki artis ile agiklanmaktadir. lyilesmenin
projeksiyon déneminde devam edecegi dngoérilmektedir.

Pesin 6denmis giderlerin satiglara oraninda 2021 yilinda goérilen artis yurt disinda bulunan tedarikgilere verilen
avanslarin hammadde fiyatlarindaki artis ve teslimat surelerindeki belirsizlik nedeniyle pesinat alarak calismaya
gecmeleri kaynaklidir. Bu durumun projeksiyon déneminde normallesecegi 6ngorilmektedir.

2021 yilinda net igletme sermayesinin satiglara oraninda gézlemlenen artis, hammadde fiyat artisi ve tedarik
zincirindeki sikintilar sebebiyledir. Bu durumun projeksiyon déneminde normallesecegdi 6ngorulmektedir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
. 2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i — 3 Degerleme Yontemleri
Ek V. Gentag Kimya — Is Plani Varsayimlari PRSI
5 Ekler

Yatirhm Harcamalari ve Amortisman

Varsayimlari
Toplam Yatinm Harcamalari 27.239 39.167 128.051 56.070 41.273 42.682 49.391 56.626
Satiglara Orani - % %7,6 %8,1 %9,6 %2,2 %1,2 %1,0 %1,0 %1,0

246 Om TL Toplam Amortisman 2.305 5.534 8.532 18.281 21.032 23.878 27.170 30.945
]

Kaynak: Musteri Yonetimi

Projeksiyon dénemi toplami

2021 yili yatirim harcamalarinin biiylik gogunlugu uretimine yeni baslanacak olan akrilik Griintine iliskin 115,6 milyon TL

Yatirim Harcamalarinin Sat|§lara Orani tutarinda fabrika yatinmina iligkindir.

2020 yih yatirim harcamalari icerisinde ise elektrik enerjisi tiketimini azaltmasi hedeflenen kojenerasyon yatinmi ve de
2017 yihnda baglanan Gebze tesisi yatirnminin bir kismi bulunmaktadir.

Projeksiyon déneminde, 2022 yilinda 30 milyon TL ek yatinmla akrilik yatinminin; 5.8 milyon TL yatirmla da Novalak
%1 3 Uretimine iligkin recine yatirrminin tamamlanmasi éngoérilmektedir.
]

Projeksiyon déneminde tamamlanmasi 6ngorilen akrilik ve regine yatinmlan disinda kapasite artirici  yatinm
bulunmamaktadir. Idame yatirimi projeksiyon doneminde ortalamada satislarin %1’i olarak 6ngorilmektedir.

Projeksiyon dénemi ortalamasi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

: i Degerleme Yéntemleri
Ek V. Gentag Kimya — Is Plani Varsayimlari 3 Degerleme vontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler
FVOK Tablosu
FAVOK Buyumesi Birim: '000 TL 2020G 2021G 2022T 20247 2025T
Toplam Gelirler 356.133  482.623 1.338.399 2.606.952 3.551.307 4.268.174 4.939.067 5.662.568
Biiyiime - % %35,5 %177,3 %94,8 %36,2 %20,2 %15,7 %14,6
%21 4 Satislarin Maliyeti (268.834)  (374.994) (979.274) (2.010.921) (2.691.192) (3.207.257) (3.691.516) (4.213.917)
’
Briit Kar 87.299  107.629  359.124  596.031  860.115 1.060.917 1.247.550 1.448.652
2021 — 2026 yillari arasinda YBBO Briit Kar Marji - % %24,5 %22,3 %26,8 %22,9 %24,2 %24,9 %25,3 %25,6
.. Operasyonel Giderler (32.684)  (34.977)  (56.827)  (89.361) (133.798) (173.898) (208.753) (240.215)
FAVOK Satiglara Orani - % %9,2 %7,2 %4,2 %3,4 %3,8 %4,1 %4,2 %4,2
Diger Esas Faaliyet Gelirleri 36.780 60.786 235.928 - - - - -
%34.2
1,300,000 1 1,208,436 3°0  Diger Esas Faaliyet Giderleri (30.607)  (25.453)  (79.841) - - - - -
1,200,000 A
1100000 4 038,797 | %300 FAVOK 60.788  107.985  458.385  506.670  726.317  887.019 1.038.797 1.208.436
1,000,000 - FAVOK Marji - % %17,1 %22,4 %34,2 %19,4 %20,5 %20,8 %21,0 %21,3
900,000 - %22,4 726,317 887019 [ %25.0 ) .
400000 | ' sieq A0S %208 %210 %213 Eksi: Amortisman (2.305) (5.534) (8.532)  (18.281)  (21.032)  (23.878)  (27.170)  (30.945)
700,000 { %17,1 : T [ %200 FVOK 58.483  102.451  449.852  488.390  705.285  863.141 1.011.627 1.177.491
600,000 1 506,670 L 915.0 FVOK Marji - % %16,4 %21,2 %33,6 %18,7 %19,9 %20,2 %20,5 %20,8
500,000 A 458,385
Kaynak: Musteri Yonetimi
400,000 A L 0610.0 Yy usteri 1mi
300,000 A
200,000 A 107.985 I %5.0
100,000 60,788 2020 yilinda brit kar marjinda gézlemlenen disus Gebze'de faaliyete gecen formaldehit tesisi yatirnmi sonrasi satislara
0 %0.0 orani artan uretim giderleri kaynakhdir.

2019G 2020G 2021G 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T . . . . .
) . 2021 yilinda marjlarda gozlemlenen artis, artan hammadde fiyatlarini takiben artan stok kar etkisiyle agiklanmaktadir.
FAVOK Marjt - % FAVOK Projeksiyon déneminde stok karinin normallesmesi ile beraber kar marjlarinin da normallesmesi dngériilmektedir.

2021 yilinda yasanan lojistik problemler ve tedarik zinciri sikintilarindan Sirket, Avrupa pazarina yakin konumu sayesinde
satis anlaminda olumlu etkilenmistir. Sirket, lojistik problemlerin hammadde tedarikinde ortaya ¢ikardidi sorunlarin negatif
etkilerden ise hammadde stoklarinin Gretimde kullanimi ile sinirli diizeyde etkilenmistir.

FAVOK Esas faaliyet gelir ve giderleri ticari kaynakli kur gelir ve giderlerinden olugsmaktadir. Gelecek yillar i¢in dngdrilen kur ve
(y 20 6 fiyat seviyeleri cercevesinde ilgili gelir ve giderler Sirket’in satis fiyatlarina ve kar marjlarina dogrudan yansitilmigtir.

Marj| 0 ’ Projeksiyon déneminde marjlarda, kojenerasyon yatirmi sayesinde saglanan elektrik tasarrufu, artan satislar ile beraber

olcek ekonomisi kaynakl satislara orani azalan operasyonel giderler sayesinde ve yeni Urlnlerin satiimaya

Projeksiyon dénemi ortalamasi baslanmasiyla beraber iyilesme 6ngdrilmektedir.
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5 Ekler

Ek VI. FAVOK Duizeltmeleri

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Gentas (Solo) ve Genmar Sirketleri icin 2021 yilina iliskin dizeltimis FAVOK hesaplamasinin detaylari agagida sunulmaktadir. Diizeltiimis FAVOK hesaplanirken 2021 yili
igerisinde gergeklesen bir sefere mahsus gelir ve giderlere yonelik diizeltmeler yapilmistir. FAVOK tutarlari asagidaki diizenlemeler dikkate alinarak diizeltilmistir.

Yukarida bahsedilen genel diizeltmelere ek olarak tim sirketlerde mevcut olmasi durumunda TFRS 16 Kiralama Standartlarina iliskin dizeltme yapiimistir. 1 Ocak 2019
tarihinde yururlige giren bu standart dogrultusunda belirli kiralama giderleri, bilangcoda Kullanim Hakki Varligi ve Kiralama YUkumluligu olarak dikkate alinmakta olup,
Gelir tablosuna finansal gider ve amortisman olarak etki etmektedir. Gelir ve Piyasa Yaklasimlarinda baz alinan FAVOK hesaplamalarini dogru yansitabilmek adina TFRS
16 kapsaminda degerlendirilen kiralama giderleri operasyonel bir gider olarak degerlendirilip FAVOK hesaplamasindan disilerek Dizeltimis FAVOK hesaplanmistir.
Benzer sekilde net bor¢luluk hesaplanirken ilgili varlik ve yukumlultkler dikkate alinmamigtir.

Gentas (Solo) Genmar

'000 TL 2019G 2020G 2021Gjmm '000 TL 2020G 2021G
FAVOK 18.553 54.449 64.951 FAVOK 8.242 24.142
IFRS 16 Birikmis Amortisman (273) (273) (160)  IFRS 16 Birikmig Amortisman (947) (932)
Rekabet Kurumu Cezasi - 2.514  Diizeltilmis FAVOK 7.295 23.210
Diizeltilmis FAVOK 18.281 54.176 67.305  Kaynak: Misteri Yonetimi

Kaynak: Misteri Yonetimi

Gentas (Solo)nun bir sefere mahsus dizeltmeleri hakkinda detaylar asagida
aciklanmaktadir:

Rekabet kurumu cezasi dizeltmesi: Gentas solo mali tablosunda 2021 yilinda
rekabet kurumu cezasi bulunmaktadir. ilgili tutar bir sefere mahsus kabul edildigi
icin calisma kapsaminda duzeltilmistir.
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5 Ekler

Ek VII. Piyasa Degeri

Piyasa Degeri (21 Nisan 2022 itibariyla)

Borsa istanbul - BIST BIST-Sinai

21 Nisan 2022 100 Engeksi (XU100)  Endeksi  Centas
Son 1 Ay 2.352 4.128 733
Son 3 Ay 2.139 3.781 690
Son 6 Ay 1.994 3.539 694
Son 12 Ay 1.717 3.062 649
3 Ay-6 Ay Fark %7,3 %6,8 -%0,6
Kaynak: Capital 1Q

Gentag'in piyasa degeri Borsa istanbul'da islem

gbérmekte olan pay adedi ile glnlik hacim agirlikh

ortalama  hisse fiyatinin carpiimasi sonucu
bulunmustur.
Gentas'in  Piyasa Degeri, birlesme isleminin

duyuruldugu 22 Nisan 2022 tarihinden bir giin 6nce
itibariyle son 3 aylik gunlik hacim agirlikli ortalama
hisse fiyati dikkate alinarak hesaplanmistir. GBS’nin
halka agik olmamasindan dolayl piyasa yontemine
goére hisse degeri hesaplanirken Gentas’in 21 Nisan
2022 itibariyla elde edilen piyasa degeri ve ilgili piyasa
degerinin isaret ettigi Sirket Degeri / FAVOK carpani
GBS Sirketi finansallarina uygulanmis olup hesaplanan
hisse degeri dikkate alinmistir.

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Endeks ve Hisse Performans Grafigi

Endeks
4,600 1 r 1,200
4,400 A

Gentas Piyasa Degeri: Milyon TL

4,200 -
4,000 -
3,800 -
3,600 -
3,400 - [ 900
3,200 -
3,000 -
2,800 -
2,600 \rv/\-‘-\——-\\v

2,400 | . V"\I‘—JJY\V‘
2,200 -
2,000 -

I 600

1,800 1
1,600 1
1,400 1
1,200 1 L 300
1,000 1
800 -
600 -
400
200 1

0 T T T T T T T 0
01/05/2021 01/07/2021 01/09/2021 01/11/2021 01/01/2022 01/03/2022 01/05/2022

= Borsa istanbul - BIST 100 Endeksi (XU100)
== BIST-Sinai Endeksi (XU-Sinai)
Gentas Piyasa Degeri (Sag kolon)

Kaynak: Capital 1Q
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

¥ 3 Degerleme Yontemleri
Ek VI I I ' Temettu 4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Temettii Alacaklari / Odemeleri

Dagitilacak Temettl; Gentas Sirketi’'nin 30 Mart 2022
Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis 2022
tarihinde dagitiimasi planlanan, GBS Sirketi'nin 23
Mart 2022 Tarihli Genel Kurul toplantisinda 31 Mayis

- . Gentas Solo 31 Mayis 2022 25.000
2022 tarihine kadar dagitilmasi planlanan, Genmar
Sirketi'nin 18 Nisan 2022 Tarihli Genel Kurul GBS 31 Mayis 2022 15.000
toplantlsmtila 30 Temmuz-30 Agustos 2022 tar?hine Genmar 30 Temmuz — 30 Agustos 2022 4.250
kadar dagitilmasi planlanan ve Gentas Kimya _
Sirket’nin 6 Nisan 2022 Tarihli Genel Kurul ~ Gentas Kimya oL furlhe 2o LGkl 93.000

toplantisinda 31 Aralik 2022 tarihine kadar dagitiimasi
planlanan temettl tutarlaridir. Temettl alacaklari, her
bir Sirketin dagitacagr temettit miktarinin sahip

oldugu sirketlerdeki pay orani ile garpilmasi sonucu
hesaplanmistir. Her bir Sirket'in alacagi temettl
tutarina iliskin detayh bilgi alttaki tabloda sunulmustur.

Gentag Solo %53,7 %62,7 %14,5
GBS - - - -
Genmar %6,2 - - -
Gentasg Kimya % 4,0 - %7,3 -

Gentas Solo 25.000 (8.048) (2.665) (4.785) (15.497) 9.503
GBS 15.000 - - - - - 15.000
Genmar 4.250 (1.540) - - - (1.540) 2.710
Gentag Kimya 33.000 (1.000) - (311) s (1.311) 31.689
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
Ek IX. AOSM Hesaplamasi (1/6) 3 Degerleme Yontemlerl
gerleme Sonugclari ve Hi ...
5 Ekler

Gentas (Solo)

AOSM Hesaplamasi 2026T Devam Eden Donem
Kaldiragsiz Beta 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 Capital 1Q
Net Borg / Hisse Degeri Orani %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 Capital 1Q
Vergi Orani %21,1 %19,0 %19,2 %19,3 %19,4 %20,0
Kaldiracl Beta 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 Capital IQ
Risksiz Getiri Orani %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 Capital IQ
Sermaye Piyasasi Risk Primi %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 EY
Ozsermaye Maliyeti %26,7 %26,7 %26,7 %26,7 %26,7 %26,7
Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 Capital IQ,EY
Vergi Orani %21,1 %19,0 %19,2 %19,3 %19,4 %20,0
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti %17,3 %17,8 %17,7 %17,7 %17,7 %17,6
Ozsermaye/(Finansal Borg+Ozsermaye) %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1
Finansal Borg/(Finansal Borg+Ozsermaye) %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9
AOSM Hesaplamasi %24,4 %24,6 %24,6 %24,5 %24,5 %24,5

TCMB 10-Yillik Hazine Tahvili Bonosu — 31 Aralik 2021 Tarihinden itibaren

%25.0 1
%20.0
%15.0 A
%10.0 A

%5.0

%0.0 T T T T T 1
01/07/2021 01/08/2021 01/09/2021 01/10/2021 01/11/2021 01/12/2021 01/01/2022

Vadeye Kadar Getiri Orani — = 6 Aylik Ortalama
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IX. AOSM Hesaplamasi (2/6) 3 Degerieme Yértemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

GBS

AOSM Hesaplamasi 2026T Devam Eden Dénem

Kaldiragsiz Beta 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 Capital 1Q
Net Borg / Hisse Degeri Orani %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 Capital 1Q
Vergi Orani %21,8 %19,3 %19,4 %19,5 %19,5 %20,0

Kaldiragh Beta 1,28 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 Capital 1Q
Risksiz Getiri Orani %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 Capital 1Q
Sermaye Piyasasi Risk Primi %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 EY
Ozsermaye Maliyeti %26,6 %26,7 %26,7 %26,7 %26,7 %326,7

Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 Capital IQ,EY
Vergi Orani %21,8 %19,3 %19,4 %19,5 %19,5 %20,0

Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti %17,2 %17,7 %17,7 %17,7 %17,7 %17,6

Ozsermaye/(Finansal Borg+Ozsermaye) %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1

Finansal Borg/(Finansal Borg+Ozsermaye) %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9

AOSM Hesaplamasi %24,4 %24,6 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5

TCMB 10-Yillik Hazine Tahvili Bonosu — 31 Aralik 2021 Tarihinden itibaren

%25.0 1
%20.0
%15.0 A
%10.0 A

%5.0

%0.0 T T T T T 1
01/07/2021 01/08/2021 01/09/2021 01/10/2021 01/11/2021 01/12/2021 01/01/2022

Vadeye Kadar Getiri Orani — = 6 Aylik Ortalama
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IX. AOSM Hesaplamasi (3/6) 3 Degerieme Yértemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Genmar

AOSM Hesaplamasi 2026T Devam Eden Dénem
Kaldiragsiz Beta 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03 Capital 1Q
Net Borg / Hisse Degeri Orani %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 %31,4 Capital 1Q
Vergi Orani %23,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0
Kaldiragh Beta 1,28 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 Capital 1Q
Risksiz Getiri Orani %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 Capital 1Q
Sermaye Piyasasi Risk Primi %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 EY
Ozsermaye Maliyeti %26,6 %26,7 %26,7 %26,7 %26,7 %26,7
Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 Capital IQ,EY
Vergi Orani %23,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0 %20,0
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti %16,9 %17,6 %17,6 %17,6 %17,6 %17,6
Ozsermaye/(Finansal Borg+Ozsermaye) %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1 %76,1
Finansal Borg/(Finansal Borg+Ozsermaye) %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9 %23,9
AOSM Hesaplamasi %24,3 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5 %24,5

TCMB 10-Yillik Hazine Tahvili Bonosu — 31 Aralik 2021 Tarihinden itibaren

%25.0 1
%20.0
%15.0 A
%10.0 A

%5.0

%0.0 T T T T T 1
01/07/2021 01/08/2021 01/09/2021 01/10/2021 01/11/2021 01/12/2021 01/01/2022

Vadeye Kadar Getiri Orani — = 6 Aylik Ortalama
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IX. AOSM Hesaplamasi (4/6) 3 Degerieme Yontemier

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Emsal Sirketler — Gentas (Solo) & GBS & Genmar

Emsal Sirketler Ulke Net Borg/Hisse Degeri Kaldiragsiz Beta
LL Flooring Holdings, Inc. ABD %39,6 1,87
Vanachai Group Public Company Limited Tayland %159,3 0,49
Evergreen Fibreboard Berhad Malezya %43,5 1,50
Hyundai Livart Furniture Company Limited Glney Kore %2,4 1,26
TCM Group A/S Danimarka %2,2 1,03
Hardwoods Distribution Inc. Kanada %50,3 1,29
Lammbhults Design Group AB (publ) isveg %31,4 0,81
Birman Wood & Hardware Ltd israil %137,4 0,29
Gentas Dekoratif Ylzeyler Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %0,0 0,91
Doganlar Mobilya Grubu imalat Sanayi ve Ticaret A.S. Tirkiye %93,4 0,64
Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.$. Turkiye %10,2 1,08
Yonga Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %6,0 0,22
Orma Orman Mahsillleri integre Sanayi Ve Ticaret A.S. Turkiye %349,3 0,27
Sumas Suni Tahta ve Mobilya Sanayi A.$. Turkiye %0,0 1,06
Aciselsan Acipayam Sellloz Sanayi Ve Ticaret A.S. Turkiye %0,0 1,16
Medyan %31,4 1,03

Kaynak: Capital 1Q
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8 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IX. AOSM Hesaplamasi (5/6) 3 Degerleme Yontemleri
4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...
5 Ekler

Gentas Kimya

AOSM Hesaplamasi 2026T Devam Eden D6nem
Kaldiragsiz Beta 0,88 0,88 0,88 0,88 0,88 0,88 Capital 1Q
Net Borg / Hisse Degeri Orani %30,9 %30,9 %30,9 %30,9 %30,9 %30,9 Capital 1Q
Vergi Orani %21,4 %18,1 %19,8 %19,8 %19,9 %20,0
Kaldiragh Beta 1,09 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10 Capital 1Q
Risksiz Getiri Orani %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 %18,3 Capital 1Q
Sermaye Piyasasi Risk Primi %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 %6,5 EY
Ozsermaye Maliyeti %25,4 %25,5 %25,4 %25,4 %25,4 %25,4
Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 %22,0 Capital IQ,EY
Vergi Orani %21,4 %18,1 %19,8 %19,8 %19,9 %20,0
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti %17,3 %18,0 %17,6 %17,6 %17,6 %17,6
Ozsermaye/(Finansal Borg+Ozsermaye) %76,4 %76,4 %76,4 %76,4 %76,4 %76,4
Finansal Borg/(Finansal Borg+Ozsermaye) %23,6 %23,6 %23,6 %23,6 %23,6 %23,6
AOSM Hesaplamasi %23,5 %23,7 %23,6 %323,6 %23,6 %323,6

TCMB 10-Yillik Hazine Tahvili Bonosu — 31 Aralik 2021 Tarihinden itibaren

%25.0 1
%20.0
%15.0 A
%10.0 A

%5.0

%0.0 T T T T T 1
01/07/2021 01/08/2021 01/09/2021 01/10/2021 01/11/2021 01/12/2021 01/01/2022

Vadeye Kadar Getiri Orani — = 6 Aylik Ortalama
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8 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek IX. AOSM Hesaplamasi (6/6) 3 Degerleme Yontemer

4 Degerleme Sonuglari ve Hi ...

5 Ekler

Emsal Sirketler — Gentag Kimya

Emsal Sirketler Ulke Net Borg/Hisse Degeri Kaldiragsiz Beta
Sichuan Meifeng Chemical Industry Co., Ltd. Cin %0,0 1,07
Methanex Corporation Kanada %61,6 1,47
Methanol Chemicals Company Suudi Arabistan %53,7 1,19
Polisan Holding A.S. Tarkiye %13,4 0,85
Bagfas Bandirma Gubre Fabrikalari A.S. Turkiye %63,6 0,51
DYO Boya Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %71,6 0,57
Ege Gubre Sanayi A.S. Tarkiye %15,0 1,01
Petkim Petrokimya Holding Anonim Sirketi Tarkiye %46,8 0,72
Aciselsan Acipayam Sellloz Sanayi Ve Ticaret A.S. Turkiye %0,0 1,16
Alkim Alkali Kimya A.S. Turkiye %0,0 0,36
Temapol Polimer Plastik ve ingaat Sanayi Ticaret A.S. Tarkiye %47,7 0,50
Gentas Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret A.S. Tarkiye %0,0 0,91
Medyan %30,9 0,88

Kaynak: Capital IQ
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5 Ekler

Ek X. Bilgi ve Kaynaklari

Gentas (Konsolide & Solo)

Gentas tarafindan SPK finansal raporlama ve TFRS standartlarina uygun olarak hazirlanmis
Yeditepe Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Musavirlik A.$.’nin bagimsiz denetiminden ge¢cmis 31
Aralik 2019 tarihli ver BDO Denet Bagimsiz Denetim ve Danismanhk A.$.’nin bagimsiz
denetiminden gegmis 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli konsolide ve solo mali tablolari

Gentas Yonetimi tarafindan hazirlanan 1 Ocak 2022 — 31 Aralik 2026 doénemine iligkin fiyat, hacim,
maliyet, yatirrm harcamasi ve isletme sermayesi bilgilerini iceren detayl is planlari

Gentas Yonetimi tarafindan saglanan

> Uriin Bilgisi

» Fabrikalarin glincel Uretim durumlariyla ilgili detayl bilgiler
> Makroekonomik varsayimlar

> Adim Gayrimenkul & Degerleme A.S. Tarafindan 25 Aralik 2021 degerleme tarihli Bolu/Mengen
Arsa Niteliki Ana Tasinmaz Uzerinde Fabrika Binalari, Istanbul/Tuzla 2 Adet Fabrika,
istanbul/Basaksehir 6 Adet is Yeri Degerlemesi ve Sakarya/Tarakh Termal Otel Nitelikli
Tasinmaz (Devre Miilk) isimli gayrimenkul degerleme raporu

Veri tabanlar (Capital 1Q, Oxford Economics, EMIS, KAP vb.) ve EY tarafindan glvenilir oldugu
varsayllan kamuya acgik kaynaklar. Ancak bu kaynaklarin dogrulugu konusunda EY hicbir
sorumluluk Gstlenmemektedir.

Genmar

Gentas tarafindan TFRS standartlarina uygun olarak hazirlanmis Yeditepe Bagimsiz Denetim ve
Yeminli Mali Musavirlik A.$.’nin bagimsiz denetiminden gegmis 31 Aralik 2019 tarihli ve BDO
Denet Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S.’nin bagimsiz denetiminden gegmis 31 Aralik 2020
ve 31 Aralik 2021 tarihli solo mali tablolari

Genmar Yonetimi tarafindan hazirlanan 1 Ocak 2022 — 31 Aralik 2026 ddénemine iligkin fiyat,
hacim, maliyet, yatirim harcamasi ve isletme sermayesi bilgilerini iceren detayli is planlari

Genmar YoOnetimi tarafindan saglanan

> Uriin Bilgisi

> Fabrikalarin glincel uretim durumlariyla ilgili detayl bilgiler
» Makroekonomik varsayimlar

Veri tabanlari (Capital 1Q, Oxford Economics, EMIS, KAP vb.) ve EY tarafindan glvenilir oldugu
varsayllan kamuya acik kaynaklar. Ancak bu kaynaklarin dogrulugu konusunda EY higbir
sorumluluk ustlenmemektedir.
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5 Ekler

GBS

GBS tarafindan TFRS standartlarina uygun olarak hazirlanmis Yeditepe Bagimsiz Denetim ve
Yeminli Mali Miusavirlik A.S.’nin bagimsiz denetiminden ge¢mis 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve
yine GBS’nin 31 Aralik 2021 tarihli SPK finansal raporlama standartlari ile uyumlu ve 6zel bagimsiz
denetimden gegmis TFRS standartlarina uygun mali tablolari

GBS Yonetimi tarafindan hazirlanan 1 Ocak 2022 — 31 Aralik 2026 dénemine iliskin fiyat, hacim,
maliyet, yatinm harcamasi ve igletme sermayesi bilgilerini iceren detayli is planlari

GBS Yonetimi tarafindan saglanan

> Uriin Bilgisi

> Fabrikalarin glincel uretim durumlariyla ilgili detayli bilgiler
» Makroekonomik Varsayimlar

> Adim Gayrimenkul & Degerleme A.$. Tarafindan 25 Aralilk 2021 degerleme tarihli
Sakarya/Tarakli Termal Otel Nitelikli Tasinmaz (Devre Mulk) isimli gayrimenkul degerleme
raporu

Veri tabanlar (Capital 1Q, Oxford Economics, EMIS, KAP vb.) ve EY tarafindan gilivenilir oldugu
varsayllan kamuya agik kaynaklar. Ancak bu kaynaklarin dogrulugu konusunda EY higbir
sorumluluk Ustlenmemektedir.

Gentas Kimya

Gentas tarafindan TFRS standartlarina uygun olarak hazirlanmis Yeditepe Bagimsiz Denetim ve
Yeminli Mali Misavirlik A.S.’nin bagimsiz denetiminden gegmis 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31
Aralik 2021 konsolide mali tablolar

Gentas Yonetimi tarafindan hazirlanan 1 Ocak 2022 — 31 Aralik 2026 ddénemine iligskin fiyat, hacim,
maliyet, yatirnm harcamasi ve isletme sermayesi bilgilerini iceren detayli is planlari

Gentas YoOnetimi tarafindan saglanan

> Uriin Bilgisi

» Fabrikalarin gliincel tretim durumlariyla ilgili detayh bilgiler
» Makroekonomik varsayimlar

Veri tabanlari (Capital 1Q, Oxford Economics, EMIS, KAP vb.) ve EY tarafindan givenilir oldugu
varsayllan kamuya acik kaynaklar. Ancak bu kaynaklarin dogrulugu konusunda EY hicbir sorumluluk
Gstlenmemektedir.
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i i ilAi I 3 Degerleme Yontemleri
Ek XI. Projede Calisan Ekip Bilgileri B e
5 Ekler

Orhan Kahraman Gentas Genel Mudur

Niyazi Aydin Gentas Yatirimei lligkileri, Biitge Planlama ve Kontrol Miidiirii
Unal Karatas GBS Muhasebe ve idari isler Miidiirii

Yilmaz Kayabasi Genmar Butce ve Maliyet MUdur Yardimcisi

Murat Yilmazer Gentas Kimya Mali ve Idari isler Miidirii
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5 Ekler Home 1 Yonetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek XIl. Emsal Sirketlerin Temel Performans Gostergeleri B e
5 Ekler

Gentas (Solo) & GBS & Genmar - Emsal Sirketlerin Temel Performans Gostergeleri

31/12/2021 itibariyla Halka Agiklik Orani  FAVOK Marji 2021 Net isletme Sermayesi /Satiglar 2021 Yatinm Harcamalari/ Satiglar 2021
Gentas Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %51,4 %17,3 %26,5 %)5,9
Doganlar Mobilya Grubu Imalat Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %53,7 %21,4 %16,9 %8,6
Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %77,9 %15,0 %18,9 %4,2
Yonga Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S. Turkiye %43,8 %27,5 %44,3 %4,5
Orma Orman Mahsiilleri Integre Sanayi Ve Ticaret A.S. Tarkiye %15,5 %11,4 (%13,8) %0,0
Sumas Suni Tahta ve Mobilya Sanayi A.S. Turkiye %33,3 %42,4 %0,3 %10,8
Aciselsan Acipayam Sellloz Sanayi Ve Ticaret A.S. Turkiye %52,6 %27,7 %34,3 %0,5
LL Flooring Holdings, Inc. ABD %96,8 %6,5 %6,5 %1,7
Vanachai Group Public Company Limited Tayland %22,2 %20,0 %23,7 %6,3
Evergreen Fibreboard Berhad Malezya %47,2 %11,1 %22,1 %2,5
Hyundai Livart Furniture Company Limited Gliney Kore %58,0 %4,0 %9,9 %1,9
TCM Group A/S Danimarka %388,3 %13,6 (%6,1) %2,6
Hardwoods Distribution Inc. Kanada %78,4 %10,3 %32,6 %0,3
Lammhults Design Group AB (publ) isveg %42,8 %7,0 %9,7 %1,2
Birman Wood & Hardware Ltd israil %19,8 %20,8 %76,9 %2,7
Medyan %15,0 %18,9 %2,6

Kaynak: Capital 1Q
Doganlar Mobilya Grubu Turkiye merkezli mobilya Ureticisidir.

Yatas yatak odasi mobilyalari, ev tekstili ve dizayn aksesuarlari Uretimi, satisi ve ihracati alaninda faaliyet gdsteren Tirkiye merkezli bir sirkettir.

Yonga Mobilya Tiirkiye merkezli ev ve ofis mobilyalar treticisidir. Sirket, ingiltere, Amerika israil ve Danimarka gibi lkelere ihracat yapmaktadir.

Orma Orman Mahsdilleri yatak odasi, calisma odasi, yemek odasi ve ofis mobilyalarinda kullaniimak (izere melamin kaplama ve su gegirmez elyaf levhasi tretimi yapan Tirkiye merkezli bir sirkettir.
Sumas merkezi Tlrkiye'de olup OSB levha, su gecirmez elyaf levha ve atese dayanikli kereste imal etmektedir.

Aciselsan Acipayam Tirkiye merkezli karboksimetil selliloz (CMC) Ureticisidir. CMC deterjan, boya, duvar kagidi tutkali, kagit ve mukavva, tekstil, petrol sondaj gamurlari, seramik, yiyecek maddeleri, kozmetik ve eczacilik
endustrileri gibi genis bir alanda kullaniimaktadir.

LL Flooring Holding sert ahsap cgesitleri, su gegirmez vinil ahsap, laminat, bambu, porselen fayans ve mantar rlinlerinin toptan veya perakende satisi alaninda faaliyet gdsteren ABD merkezli bir sirkettir.
Vanachai Group Public Company uluslararasi alanda faaliyet gésteren Tayland merkezli ahsap kaplama, MDF levha, yonga levha, kapi saci ve melamin ureticisidir.

Evergreen Fibreboard Berhad Malezya merkezli MDF, sac, cila, laminat, melamin, zamk, regine, ure formaldehit 6zutu Grinleri Greticisidir. Sirket, Amerika, Afrika, Avrupa, Uzak Dogu, Orta Dogu cografyalarinda islenmis
ahsap urunlerin satisini yapmaktadir.

Hyundai Livart Furniture Company Gliney Kore merkezli mobilya ve ahsap Urlin Ureticisi ve saticisidir.

TCM Group A/S uluslararasi alanda faaliyet gésteren Danimarka merkezli banyo, mutfak ve depolama mobilya Urlnleri Ureticisi ve saticisidir.
Hardwoods Distribution Kanada merkezli dekoratif ylizey Uriinleri, agac kerestesi, laminat, akrilik, kontrplak reticisidir.

Lammbhutts Design Group mobilya ve i¢ dizayn (riinleri imalati ve satisi yapan Isve¢ merkezli bir sirkettir.

Birman Wood & Hardware merkezi israil’de olup, kontrplak, MDF, yonga levha, elyaf levha gibi ahsap Uriinlerin imalatini ve ihracatini yapmaktadir.
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5 Ekler Home 1 Yonetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek XIl. Emsal Sirketlerin Temel Performans Gostergeleri B e
5 Ekler

Gentas Kimya - Emsal Sirketlerin Temel Performans Godstergeleri

31/12/2021 itibariyla Halka Acgiklik Orani FAVOK Marji 2021 Net isletme Sermayesi /Satiglar 2021 Yatinm Harcamalari / Satiglar 2021
Polisan Holding A.S. Turkiye %21,6 %15,3 %17,4 %6,0
Bagfas Bandirma Guibre Fabrikalari A.S. Turkiye %56,1 %11,4 %3,7 %13,7
DYO Boya Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S. Tarkiye %?25,0 %4,7 %38,8 %?2,6
Ege Giibre Sanayi A.S. Tiirkiye %46,0 %30,6 %1,5 %15,2
Petkim Petrokimya Holding Anonim Sirketi Tarkiye %49,0 %24,4 %40,7 %3,8
Aciselsan Acipayam Sellloz Sanayi Ve Ticaret A.S. Tarkiye %52,6 %27,7 %34,3 %0,5
Alkim Alkali Kimya A.$. Turkiye %56,9 %32,2 %23,3 %13,3
Temapol Polimer Plastik ve insaat Sanayi Ticaret A.S. Tarkiye %48,7 %18,5 %31,2 %0,6
Gentas Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret A.S. Tarkiye %51,4 %17,3 %26,5 %5,9
Sichuan Meifeng Chemical Industry Co., Ltd. Cin %78,0 %23,2 %7,3 %1,7
Methanex Corporation Kanada %99,2 %21,8 %4,6 %5,6
Methanol Chemicals Company Suudi Arabistan %99,9 %42,1 %32,5 %2,7
Medyan %22,5 %20,3 %4,7

Kaynak: Capital 1Q

Polisan Holding Turkiye merkezli formaldehit, formaldehit regineleri ve insaat sektériinde kullaniimak Gizere kimyasal triinler Ureticisidir.

Bagfas Bandirma Gubre Fabrikalari merkezi Tirkiye olup amonyum nitrat, kalsiyum amonyum nitrat, silfir kompozitleri, fosforik ve siilfirik asit gibi glibre kimyasallari Gretmekte ve satmaktadir.
DYO Boya Fabrikalari Turkiye merkezli bir boya, vernik, recine, ingaat kimyasallari Greticisi ve saticisidir.

Ege Glbre Sanayi, Turkiye merkezli glibre bilesenleri ve organik ¢ozeltiler Ureticisidir.

Petkim Petrokimya Holding, Tirkiye merkezli olup petrokimyasal Griin Uretmekte ve ihrag etmektedir. Uriin portféyli plastik, kimyasallar, paketleme, boru déseme, boya, insaat, temizlik, tarim, kozmetik gibi alanlari
kapsamaktadir.

Aciselsan Acipayam Turkiye merkezli karboksimetil seliiloz (CMC) ureticisidir. CMC deterjan, boya, duvar kagidi tutkali, kagit ve mukavva, tekstil, petrol sondaj ¢amurlari, seramik, yiyecek maddeleri, kozmetik ve eczacilik
endustrileri gibi genis bir alanda kullaniimaktadir

Alkim Alkali Kimya temizlik, tekstil, glibre ve hayvan yemi sektorlerinde kullaniimak tizere kimyasal Uriinler ve kagit triinleri Greten Turkiye merkezli bir sirkettir.

Temapol Polimer Plastik ve insaat Sanayi Ticaret, Tirkiye’de mobilya, banyo malzemeleri, otomotiv, ve saglk endiistrilerinde kullaniimak iizere termoplastik levha iiretmekte ve satmaktadir.
Sichuan Meifeng Chemical Industry Company Cin merkezli tire, glibre, melamin, plastik, nitrik asit, plastik dokuma trinler, agir paketleme kaplari ve sivilastiriimis dogal gaz ureticisidir.
Methanex Corporation Kuzey Amerika, Asya Pasifik, Avrupa ve Giiney Amerika bolgelerine metanol tedarigi gerceklestiren Kanada merkezli bir sirkettir.

Methanol Chemicals Company merkezi Suudi Arabistan’da olup, metanol ve tirevleri, formaldehit tlrevleri, plastik tlrevleri, amino regineleri, melamin recine gibi Urinleri imal etmekte, Orta Dogu ve diger bélgelere
satmaktadir.
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5 Ekler

Ek XllI. Operasyonel Olmayan Gayrimenkullere Iligkin

Degerleme Sonuglari
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5 Ekler

Sirketler'in yatinm amagl gayrimenkul niteliginde olan gayrimenkullere iliskin Bolu/Mengen Arsa Nitelikli Ana Taginmaz Uzerinde Fabrika Binalari, istanbul/Tuzla 2 Adet
Fabrika, istanbul/Basaksehir 6 Adet is Yeri Dederlemesi ve Sakarya/Tarakli Termal Otel Nitelikli Tasinmaz (Devre Miilk) isimli gayrimenkul ekspertiz raporlari Adim
Gayrimenkul & Degerleme A.S. tarafindan 25 Aralik 2021 de@erleme tarihi itibariyla hazirlanmigtir. ilgili gayrimenkul ve raporlarin detaylari asagidaki tabloda
sunulmaktadir, ilgili rapor kesitleri ise ilerleyen sayfalarda paylasiimistir. Gayrimenkul ekspertiz raporlarinda saglanan verilerin dogrulugu EY tarafindan bagimsiz olarak
dogrulanmamis olup bu verilerin dogrulugu ve batinluguayle ilgili tarafimizca bir giivence verilmemektedir.

Gentas (Solo) GBS
T
Degerlemeye Konu Olan Arsa/Fabrika Binalari Tuzla / istanbul  Degerlemeye Konu Olan Termal Otel Nitelikli Devre Miilk Tarakli / Sakarya
Ada Parsel 7084 /5-6 Pasel 3240
Degerlemeyi Yapan Sirket Adim Gayrimenkul Degerleme  Degerlemeyi Yapan Sirket Adim Gayrimenkul Degerleme
Rapor Tarihi 31.12.2021  Rapor Tarihi 31.12.2021
Degerleme Tarihi 25.12.2021 Degerleme Tarihi 25.12.2021
Defter Degeri 5.334.721 Defter Degeri 3.765.258
Degerleme Sonucu 83.815.100 Degerleme Sonucu (Devre Miilk Degeri) 8.326.000
Kaynak: Adim Gayrimenkul Degerleme Devre Miilk Degeri - Gentas 5.124.000
Devre Miilk Degeri - GBS 3.202.000

‘
=

Degerlemeye Konu Olan 6 Adet Dublex igyeri ikitelli / Istanbul

Ada Parsel 690 /1
Degerlemeyi Yapan Sirket Adim Gayrimenkul Degerleme
Rapor Tarihi 31.12.2021
Degerleme Tarihi 25.12.2021
Defter Degeri 8.898.000
Degerleme Sonucu 50.400.000

Kaynak: Adim Gayrimenkul Degerleme

‘
=

Degerlemeye Konu Olan Arsa/Fabrika Binalari Mengen / Bolu

Ada Parsel 61/19
Degerlemeyi Yapan Sirket Adim Gayrimenkul Degerleme
Rapor Tarihi 31.12.2021
Degerleme Tarihi 25.12.2021
Defter Degeri 2.330.151
Degerleme Sonucu 93.289.030

Kaynak: Adim Gayrimenkul Degerleme

Kaynak: Adim Gayrimenkul Degerleme
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5 Ekler

Ek XllI. Operasyonel Olmayan Gayrimenkullere Iligkin

Degerleme Sonuglari

BAGIMSI . - KDV HARIG
SIRA . .o N BRUT M2 BiRiM
BLOK ADI | BULUNDUGU KAT Z BOLUM | NITELIGI . TOPLAM
NO ALAN/M2 DEGERI/TL .
NO DEGER/TL
1 a7 ZEMIN-1 25 DUBLEX
ISYERI 280 30000 8.400.000
27H ] DUBLEX 280
ZEMIN-1 Ell oo
2 ISYERI 30000 8.400.000
27H ] DUBLEX 280
3 ZEMIN-1 2 -
ISYERI 30000 2.400.000
27H ] DUBLEX 280
4 ZEMIN-L 4 ISYERI 30000 8.400.000
27H ) DUBLEX 280
ZEMIN-1 5 oo
: ISYERI 30000 8.400.000
27H ] DUBLEX 280
6 ZEMIN-1 36 B
ISYERI 30000 8.400.000
TOPLAM DEGER 50.400.000
KDV HARIC YUVARLATILMIS TOPLAM DEGER 50.400.000

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazin mevkii, konumu, parsel alani, turizm tesisi imarh olusu, parsel izerinde
prestijli bir yap1 bulunmasi, ¢evresinin tesekkiil tarzi, tim yasal izinlerinin alinmis olmasi durumu goz
oninde bulundurularak ve cevreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate

ahinarak,tasinmazlarin degeri 50.400.000 TL olarak takdir edilmistir.

Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
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5 Ekler

TASINMAZIN PAZAR DEGER

Rapaor Tarihi 31.12. 2021
Deger Tarihi 25.12.2021
50.400.000.-TL

Pazar Degeri (KDW Harig)

Pazar Degeri (KDV Dahil]  59.472.000.-TL

Pazar Degeri{KDV Harig) 3.775.280-U5D

Pazar Degeri{kDV Dahil) 4454 831 .-UsD

villik Kira Degeri [KDV Harig) 2.376.000.-TL

villik Kira Degeri [KDV Dzhil) 2.803_680.-TL

Kira Dageri [KDV Harig) 177.977.-USD
Kira Dageri [KDV Dahil) 210,013 - USD
MNOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

- KDV oram %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 usd =13.35.-TL olarak kabul edilmistir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuat) hikimlerine gére hazirlanmistir.

GOREVLI DEGERLEME UZMANI S0RUMLU DEGERLEME UZMANI

Ayhan TOPALOGLU Seref EMEN

SPK Lisans No:911254 SPK Lisans No:401584
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Ek UXIII. Operasyonel Olmayan Gayrimenkullere lligkin B e
Degerleme Sonuglari 5 EKler

Alan (m2) Birim Deger Toglam (TL) Alan (m2) Birim Defer Toglam (TL)
(TU/m3) (TLmz2)
5 PARSEL 1200,04 12.000.000
ARSA . 53076.53 1000 53.076.530 e PARSEL cass5t 10000 50.485.100
lidari Balim 1000 3750 3.750.000 ARSA TOPLAM 7146,55 71.485.100
Fabrika binasi Mobilya Balima 7500 2500 18 750.000 Tdari Bina 960 4500 4.320.000
pr— a bi (5 paarsel)
Metal Bldmi 2400 2350 5,500,000 Falbrika binasi Uretim Tesi 730 3000 2160000
[ambar Balom
2500 2000 5.000.000 750 2700 2.025.000
[azan B3lam
- 400 1875 750.000 180 2500 1200000
(Gidvenli
N 50 1250 62,500
Jouliibesi 250 2500 625,000
Toplam 15850 38.212.500
Cevre Dizeni 2.000.000
Eina disi maliyetler
Toplam 10.330.000
Toplam 2.000.000 A ror— 2000000
S PASEL 500.000 IL
T PARSEL [ 300.000 IL
19 Toplam 2.000.000

Nihai Deger Takdiri

TASINMAZIN ARSA+BINA

DECERI Nihai Deger Takdiri

Rapor Tarihi 31.12.2021
= — z |1
3
Deger Tarihi 25122021 Rapor Tarihi 31.12.2021
Yaszal ve Mevcut Durnm Arsa+Bina Pazar Degeri 3.289.030-TL Deger Taribi 325122021
(EDV Harig) - — _ ) 83815100 -TL
Yasal ve Mevcut Durum Arsa+Bina Pazar Degeri  110.081.055 -TL § ve 6 Parsel Yasal ve Mevcut Durum Arsa+Bina
T Pazar Degeri (KDV Harig)
Yasal ve Mevcut Durnm Arsa+Bina Pazar Degeri 6987942 .USD Y“d-“ Mevcat Dursm Arsa+Bina PazarDeferi  98.901 818-TL
' ve Mevcut D (EDV Dakil)

(KDV Harig) DOVIZ $ i T ¥asal ve Mevcat Durum Arsa+Bina Pazar Deferi  6.278 284 -USD
Ylsll-\‘l !r[mut_]:ll.nn Arsa+Bina Pazar Degeri 8243771 -USD (KD'V Harig) DOVIZ §
(EDV Dabil) DOVIZ § Yasal ve Mevcut Durum Arsa+Bina Pazar Degeri 7404375 -USD

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin satiza yénellk gincel pazar degenidir.

- KDV oram %18 kabul edilmigtir.

- Rapor igeriginde 1 DOLAR 13,35 -TL olarak kabul edilmigtir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Pivasas Mevzuah hikimlerine gore haznlanmistr

(KDV Dahil) DOVIZ §

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesin sahiza yénelik gincel pazar deferidiz.

- KDV oram %18 kabul edilmigtr.

- Rapor igeriginde 1 DOLAR. 1335 -TL olarak kabul edilmiztir.

- Bu rapor sl Sermaye Piyasasi Mevzuah hilkimlenne gére haznlanmishr

DEGERLEME UZMANI UZMAN YARDIMCIST SORUMLU DEGERLEME UZAMANT . .
DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANT
Ulvi Barkin Senses Abdullah YOLASAN Seref EMEN Serkan UNLU Seref EMEN .
SPK Lisans No:405898 SPK Lisans No: 918049 SPK Lisans No:401584 SPE Lisans No:408806 SPE Lisans No:401584
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi

Ek UXIII. Operasyonel Olmayan Gayrimenkullere lligkin B e
Degerleme Sonuglari 5 EKler

Nihai Deger Takdiri

TASINMAZIN ARSA+BINA
DEGERI
Rapor Tarihi 31.12.2021
Deger Tarihi 25.12.2021
91.195.000 -TL

174 Bamimsiz Boliim Miilkivet Yasal ve Meveut
Durum Arsa+Bina Pazar Degeri (KDV Haric)
Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina Pazar Degeri  6.831.086 -USD
(KDV Hari¢) DOVIZ §

Gentas A.S 98 Adet Basimsiz Biliim Devre Miilk
Degeri Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina Pazar
Degeri (KDV Harig)

Gentas A.S 98 Adet Bagumsiz Boliim Devre Miilk  383.820.-USD
Degeri Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina Pazar
| Degeri (KDV Haric) DOVIZ $

GBS A5 76 Adet Bagumsiz Biliim Devre Miilk
Degeri Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina Pazar

| Degeri (KDV Haric)

GBS A5 76 Adet Bagumsiz Boliim Devre Miilk 239.850.-USD
Degeri Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina Pazar

Degeri (KDV Haric) DOVIZ §

174 Adet Bagimsiz Béliim Toplam Devre Miilk 8.326.000.-TL
Degeri Yasal ve Meveut Durum Arsa+Bina

Degeri(KDV Haric

174 Adet Bagimsiz Béliim Toplam Devre Miilk 623.670.-TL
Degeri Yasal ve Mevcut Durum Arsa+Bina

Degeri(KDV Harig)-DOVIZ §

NOTLAR

- Tespit edilen bu deger pesmn satisa vonehk giincel pazar degeridir.
- KDV orami %18 kabul edilmistir.

- Rapor igeriginde 1 DOLAR 1335 -TL olarak kabul edilnustir.

- Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuati hilkiimlerine gére hazirlanmistir.

5.124.000.-TL

3.202.000.-TL

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Kazim SAHIN Seref EMEN
SPK Lisans No:408806 SPK Lisans No:401584
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2021 Konsolide Bilang¢o

Gentag (Solo) Genmar  Gentas Italy Eliminasyonlar i Ticari Alacaklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 57.403 8.365 35.619 9.130 - 110516 Tutarina lligkin
Menkul Kiymetler 2 1 - - - 3 Diizeltme
Ticari Alacaklar 109.583 58.885 7.528 2.436 (16.545) 161.887 Ticari alacaklar
Diger Alacaklar 11.041 10.638 710 - - 22390 kalemi TFRS ile
Stoklar 200.646 72.726 26.799 2.077 - 302.248 yyumlu denetim
Pesin Odenmis Giderler 1.022 297 698 134 - 2.151 raporu bilangosunda
Diger Dénen Varliklar 5.718 3.048 3.870 419 - 13.055 nakit ve nakit
Doénen Varliklar 385.415 153.959 75.225 14.195 (16.545) 612.249 benzerleri kalemi
Ticari Alacaklar 5 - 79 - - 84 igerisinde izlenen
Mali Duran Varliklar 146.350 - 14.494 - (86.481) 74.363 alinan cgekler ve
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 15.892 1.696 - - (500) 17.088 POS alacaklarina
Maddi Duran Varliklar 65.947 38.426 8.011 25.278 (8.950) 128.712 iligkin tutarlar dabhil
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.057 24 38 2 - 2.122 edilerek
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar 14 - - - - 14 duzeltilmistir.
Kullanim Hakki Varliklari - - 3.011 - - 3.011 Ek 0|arak, sunulan
Ertelenmis Vergi Varliklari 12.092 7.074 1.175 - - 20.341  pilango, Sirket
Duran Varliklar 242.357 47.220 26.808 25.280 (95.931) 245.734 tarafindan kamuya
Toplam Varliklar 627.772 201.179 102.033 39.476 (112.476) 857.983 aciklanan TFRS ile
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 57.876 14.762 3.295 - - 75.933 uyumlu bilancolar ile
Ticari Borglar 115.679 32.827 12.122 458 (16.545) 144.541 Karsilastinldiginda
Operasyonel Kiralama Borglari - - 928 - - 928 bir takim siniflama
Diger Borglar 390 196 12 863 - 1.459 farklari icermektedir.
Alinan Avanslar 26.577 6.725 13.030 27.436 - 73.768 Ancak bu farklar
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliilikler 3.154 1.398 523 7.368 - 12.443 degerleme
Dénem Kari Vergi YUkimlaluga 4,798 4,777 3.471 - - 13.046 calismasini
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 7.155 5.563 2.988 - - 15.705 etkileyecek bir
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yikimldilikler 3.070 875 329 - - 4.275 durum ~ teskil
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 218.699 67.122 36.698 36.125 (16.545) 342,008 €tmemektedir.
Uzun Vadeli Borglanmalar 18.138 - 1.293 - - 19.431 Degerleme
Operasyonel Kiralama Borclari - - 2.191 - - 2191 ¢alismasina temel
Ticari Borglar 0 : - B B 0 .tes;.kll eden tablolar
Borc ve Gider Karsilikiar 6.672 2.333 1377 332 - 10.714 1le halka agiklanan
Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari - - 0) - - 0) tablolar arasindaki
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler - - - - 84.099 ga0gg Siniflama farkini ve
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 24.809 2.333 4.862 332 84.099 116.436 lablolar arasi
Toplam Yiikiimliilikler 243.508 69.455 41.559 36.457 67.554 458.534 m..”tfbakat' | Ex
Ozkaynaklar 384.264 131.724 60.473 3.019 (180.030) 399.449 g’(‘\’/s, deere” galisma
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 627.772 201.179 102.033 39.476 (112.476) 857.983 sunulmaktadir

Kaynak: Musteri Yonetimi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2020 Konsolide Bilanco

Gentas (Solo) Genmar  Gentas Italy Eliminasyonlar i Ticari Alacaklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.398 7.492 9.667 69 - 32.626 Tutarina i|i§kin
Menkul Kiymetler 2 1 - - - 3 Diizeltme
Ticari Alacaklar 74.166 41.760 11.192 2.264 (6.716) 122.664  Ticari alacaklar
Diger Alacaklar 23.626 4.477 869 - (9.008) 19.965 kalemi TERS ile
Stoklar 114.842 41.153 15.224 2.001 - 173220 yyumiu  denetim
Pesin Odenmis Giderler 790 209 563 76 - 1.638 raporu bilangosunda
Diger Dénen Varliklar 805 1 4.998 427 - 6.232 nakit ve nakit
Doénen Varliklar 229.628 95.094 42.513 4.837 (15.724) 356.347 penzerleri kalemi
Ticari Alacaklar 5 - 75 - - 80 igerisinde izlenen
Mali Duran Varliklar 94.248 - 11.695 - (68.665) 37.278 alinan c¢ekler ve
Yatirnrm Amagh Gayrimenkuller 16.291 1.696 - - (500) 17.487 POS alacaklarina
Maddi Duran Varliklar 44.802 26.438 6.620 16.622 (9.931) 84.551 iliskin tutarlar dahil
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.827 53 52 1 - 1.933 edilerek
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 131 - - - - 131 duzeltilmigtir.
Kullanim Hakki Varliklari 160 - 4.082 - - 4.243 Ek olarak, sunulan
Ertelenmis Vergi Varliklar 1.668 923 1.274 - - 3.865 bilango, Sirket
Duran Varliklar 159.132 29.109 23.799 16.624 (79.097) 149.567 tarafindan kamuya
Toplam Varliklar 388.760 124.203 66.311 21.461 (94.821) 505.914 aciklanan TFRS ile
Kisa Vadeli Borglanmalar 3.802 - 2.016 1.739 - 7.557 uyumlu bilangolar ile
Ticari Borglar 44.603 13.253 5.172 2.042 (6.700) 58.370 kargllastirildiginda
Operasyonel Kiralama Borglari 237 - 1.494 - - 1.730 bir takim siniflama
Diger Borglar 2.400 1.232 463 1.693 - 5.788 farklari icermektedir.
Alinan Avanslar 4.454 1.283 6.543 - (16) 12.264 Ancak bu farklar
Odenecek Vergi ve Diger Yikimliilikler 1.616 686 373 3.579 - 6.253 degerleme
Doénem Kari Vergi Yukumluluga 5.852 2.930 88 - - 8.871 calismasini
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 5.928 1.011 573 218 - 7.731 etkileyecek bir
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukiimliilikler 3.131 637 213 - - 3.980 durum teskil
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 72.024 21.033 16.935 9.270 (6.716) 112,545 etmemektedir.
Uzun Vadeli Borclanmalar 14.837 - 3.065 - - 17.902 Degerleme
Operasyonel Kiralama Borglari - - 2.737 - - 2.737 ¢alismasina  temel
Ticari Borglar 0.1 N i B B 0.1 .tes;.kll eden tablolar
Diger Borclar - - - 9.008 (9.008) _ ile halka agiklanan
Borg ve Gider Karsilikiar 4.068 1633 1.250 618 - 7570 tablolar arasindaki
Diger Uzun Vadeli Yukamlilikler - - - - 66.151 66.151 Siniflama farkini ve
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 18.906 1.633 7.053 9.626 57.143 94361 tablolar arasl
Toplam Yiikiimliliikler 90.929 22.666 23.988 18.896 50.427 206.905 m..”tfbakat' | Ex
Ozkaynaklar 297.830 101537 42.324 2.565 (145.247) 299.009 g’(‘\’/s, deere” galisma
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 388.760 124.203 66.311 21.461 (94.821) 505.914 sunulmaktadir.

Kaynak: Musteri Yonetimi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2019 Konsolide Bilanco

Birim: '000 TL Gentag (Solo) Genmar  Gentas ltaly Eliminasyonlar i Ticari Alacaklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 19.006 4.460 10.568 20 - 34.053 Tutarina i|i§kin
Menkul Kiymetler 1 - - - - 1 Diizeltme

Ticari Alacaklar 43.267 19.220 7.984 6.028 (6.426) 70.072 i,

Diger Alacaklar 10.469 4.993 432 4 (6.651) 9.247 I;fzrr,'qi T;gg:akli?é
Stoklar__ 87.919 30.594 12.688 1.609 - 132.811 uyumlu denetim
Pesin Odenmis Giderler 640 204 607 66 - 1.517

raporu bilangosunda

Diger Dénen Varliklar 1.035 1.859 4.345 288 - 7.526 nakit ve nakit
Dénen Varliklar 162.338 61.329 36.624 8.014 (13.077) 255227 pongerleri kalemi
Ticari Alacaklar 5 - 37 - - 42 jcerisinde  izlenen
Mali Duran Varliklar 84.894 2.435 10.783 - (65.167) 32945 alinan  gekler ve
Yatirnm Amagclh Gayrimenkuller 14.680 - 220 - (500) 14.400 POS alacaklarina
Maddi Duran Varliklar 37.894 29.905 6.940 12.913 (9.128) 78525 jliskin tutarlar dahil
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.761 82 57 2 - 1.902 edilerek
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 2 - 25 - - 27 diizeltilmistir.
Kullanim Hakki Varliklari 433 - 53 - - 486

Ertelenmis Vergi Varliklar: 1.356 467 942 - - 2.766 EK olarak, sunulan
Duran Varliklar 141.026 32.889 19.058 12.915 (74.795) 131003 Pilanco, Sirket
Toplam Varliklar 303.364 94.218 55.682 20.928 (87.872) 386320 tarafindan kamuya
Kisa Vadeli Borglanmalar 8.696 1.663 4.015 1.330 - 15703 a¢klanan TFRS ile
Ticari Borglar 26.936 11.652 6.576 8.080 (5.736) 47.509 Uyumlu bilancolar ile
Operasyonel Kiralama Borglari 301 - 219 - - 520 Karsilastinldiginda
Dier Borglar 1338 =35 305 2 - > 440 bir takl_m smlflam_a
Alinan Avanslar 2.327 1.888 3.104 8 (690) 6.635 ‘arklan icermektedir.
Adenecek Vergi ve Diger Yukamlulikler 834 339 343 1616 ; 3.132 Q”?akl bu  farklar
Dénem Kar Vergi Yikimlig 466 627 8 - - 1101 _oO° e
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 3.527 220 828 138 - a713 $8 BT bir
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yikumltlikler 2.379 394 236 606 - 3.614 durun): teskil
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 46.803 17.518 15.633 11.840 (6.426) 85.368 ook tedir

Uzun Vadeli Borglanmalar 13.693 - - - - 13.693 Degerleme .
Operasyonel Kiralama Borglari 175 - 123 - - 298 calismasina  temel
Ticari Borglar 01 - - - - 91 feskil eden tablolar
Diger Borglar - - . 6.651 (6.651) - ile halka aciklanan
Borg ve Gider Karsiliklari 2.976 994 1.006 359 - 5.335 \tiolar  arasindaki
Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari - - 58 - - 58 oiniflama farkini ve
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler - - - - 50.078 50.078 oo aras)
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 16.844 994 1.187 7.009 43.427 69.462 ot at

Toplam Yiikiimliiliikler 63.646 18.512 16.820 18.850 37.001 154830 o 5cteren calisma Ek
Ozkaynaklar ] 239.717 75.706 38.861 2.079 (124.873) 231490 yv/ge

Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 303.364 94.218 55.682 20.928 (87.872) 386.320 sunulmaktadir.

Kaynak: Misteri Yonetimi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2021 Konsolide Gelir Tablosu

Gentas (Solo) Genmar Gentas ltaly Eliminasyonlar
Hasllat 522.347 299.784 176.561 2.762 (213.417) 788.038
Satiglarin Maliyeti (435.755) (246.803) (148.902) (4.914) 213.045 (623.327)
Brit Kar 86.592 52.981 27.659 (2.151) (371) 164.711
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (24.067) (9.263) (9.316) - 3.262 (39.384)
Genel Yonetim Giderleri (22.459) (6.156) (6.186) (1.976) 380 (36.398)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (4.551) - (23) - 3 (4.561)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 69.120 24.933 15.163 2.030 (3.827) 107.420
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (46.144) (17.439) (6.534) - 539 (69.578)
Esas Faaliyet Kari / (Zarar) 58.492 45.056 20.774 (2.098) (15) 122.209
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar 39.173 - (214) - - 38.959
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 24.045 3.657 4.738 1.348 (24.053) 9.735
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler - (4.432) - 85 - (4.348)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 121.710 44.281 25.298 (665) (24.068) 166.555
Finansman Giderleri (29.670) (233) (783) (195) 1.595 (29.285)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 92.040 44.048 24.515 (860) (22.473) 137.270
Doénem Vergi Gelir / (Gideri) (5.635) (9.474) (5.365) - - (20.475)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 10.345 6.044 (80) - - 16.309
Donem Kari / (Zarari) 96.750 40.618 19.070 (860) (22.473) 133.104

Kaynak: Musteri Yonetimi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2020 Konsolide Gelir Tablosu

Gentas (Solo) Genmar Gentas ltaly Eliminasyonlar
Hasilat 330.549 182.051 117.257 3.263 (151.548) 481.571
Satiglarin Maliyeti (247.326) (134.257) (102.626) (2.061) 151.548 (334.721)
Brit Kar 83.224 47.794 14.631 1.202 - 146.850
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (14.146) (5.936) (7.033) 4) - (27.119)
Genel Yonetim Giderleri (16.431) (4.878) (5.312) (1.285) - (27.905)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (2.105) - 0) - - (2.106)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 19.684 10.809 6.713 - (1.190) 36.016
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (20.918) (9.599) (4.179) (2.100) 1.548 (35.248)
Esas Faaliyet Kari / (Zarar) 49.307 38.190 4.819 (2.186) 358 90.487
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar 10.037 (2.435) 9 - - 7.611
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 18.488 78 1.819 1.880 (6.538) 15.727
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (496) - (334) (65) 166 (729)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 77.336 35.833 6.313 (371) (6.015) 113.096
Finansman Giderleri (12.087) (1.886) (1.453) (98) - (15.524)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 65.249 33.948 4.860 (470) (6.015) 97.572
Doénem Vergi Gelir / (Gideri) (8.700) (7.362) (1.282) - - (17.344)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 315 414 348 - - 1.077
Donem Kari / (Zarari) 56.864 26.999 3.927 (470) (6.015) 81.305

Kaynak: Musteri Yonetimi
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5 Ekler Home 1 Yénetici Ozeti
2 Sektor ve Sirket Bilgisi
i 3 Degerleme Yontemleri
Ek XIV. Konsolidasyon Caligmasi B e
5 Ekler

2019 Konsolide Gelir Tablosu

Birim: '000 TL Gentas (Solo) Genmar Gentas ltaly Eliminasyonlar

Hasilat 260.652 148.182 65.059 16.708 (94.932) 395.669
Satiglarin Maliyeti (217.675) (129.323) (55.013) (15.910) 95.906 (322.015)
Brit Kar 42.976 18.858 10.047 799 974 73.654
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (14.865) (6.026) (7.405) (1.652) 2.349 (27.598)
Genel Yonetim Giderleri (17.517) (3.697) (903) (1.870) - (23.986)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (1.520) - - - - (1.520)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 14.243 4.340 1.455 32 (2.349) 17.721
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (10.490) (4.858) (2.018) 2) - (17.368)
Esas Faaliyet Kari / (Zarar) 12.828 8.618 1.176 (2.693) 974 20.904
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar 6.220 (4.368) - - - 1.852
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 9.514 151 272 - (7.207) 2.729
Yatirnim Faaliyetlerinden Giderler (2.271) (250) 269 662 (171) (1.760)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 26.291 4.151 1.718 (2.031) (6.404) 23.725
Finansman Giderleri (5.899) (1.874) (1.739) (149) - (9.662)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 20.392 2.277 (22) (2.180) (6.404) 14.063
Donem Vergi Gelir / (Gideri) (2.033) (1.448) - - - (3.482)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 478 364 - - - 841
Donem Kari / (Zarari) 18.836 1.192 (22) (2.180) (6.404) 11.423

Kaynak: Musteri Yonetimi
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Gentas Konsolide Bilango Koprii Analizi — 2021

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile Gentag’in SPK Finansal Raporlama standartlarina gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

Bagimsiz Denetim

(EetEg Ko;_solide POS Alacaklarn Farklari Verilen Depozito Farklari Verilen Avans Farklari Gelgcek VANV A G Diger Alacaklar Farklari SR EEL B DR iEEn Raporunda Sunulan

ilango ve Gelir Tahakkuklar Farklari Yatinmlar Farklan Konsolide Bilango

Nakit ve Nakit Benzerleri 110,516 36,955 147,472
Menkul Kiymetler 3 3
Ticari Alacaklar 161,887 (36,955) (286) 124,646
Diger Alacaklar 22,390 286 22,676
Stoklar 302,248 (26,424) 275,823
Pesin Odenmis Giderler 2,151 26,426 14 28,591
Diger Donen Varliklar 13,055 (2) 13,053
Dénen Varliklar 612,249 612,264
Ticari Alacaklar 84 (84) -
Diger Alacaklar - 84 84
Mali Duran Varliklar 74,363 (74,348) 14
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - 74,348 74,348
Yatinm Amacli Gayrimenkuller 17,088 17,088
Maddi Duran Varliklar 128,712 128,712
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,122 2,122
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 14 (14) -
Kullanim Hakki Varliklar 3,011 3,011
Ertelenmis Vergi Varliklari 20,341 20,341
Duran Varliklar 245,734 245,719
Toplam Varliklar 857,983 857,983

Kaynak: Misteri Yonetimi

Uzun Vadeli Caliganlara Saglanan

Operasyonel Kiralama Gelecek Aylara Ait Diger Kisa Vadeli

Kontrol Giicii OImayan (B e = (il

Gentas Konsolide

Ertelenmis Gelirler

Bilango Borglanmalarin Kisa Borglari Farklari Faydalar Kapsaminda Diger Borglar Farklar Farklari Gelirler ve Gider Yabanci Yiikiimliiliikler Paylar Farklan Raporunda Sunulan

Vadeli Kisimlari Farklari Borglar Farklan Tahakkuklari Farklari Farklan Konsolide Bilancgo|

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 75,933 (10,373) 928 66,487
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 10,373 10,373
Ticari Borglar 144,541 (1,024) 143,517
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 11,335 11,335
Operasyonel Kiralama Borglari 928 (928) -
Diger Borglar 1,459 (507) 2,639 3,592
Alinan Avanslar 73,768 (73,768) -
Ertelenmis Gelirler - 73,768 13,481 87,249
Odenecek Vergi ve Diger Yiikimlilikler 12,443 (10,828) (1,616) -
Donem Kari Vergi Yukimlilagi 13,046 13,046
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 15,705 (15,705) -
Kisa Vadeli Karslliklar - 4,257 4,257
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumlltkler 4,275 2,224 (4,257) 2,242
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 342,098 342,098
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 19,431 2,191 21,623
Operasyonel Kiralama Borglari 2,191 (2,191) -
Ticari Borglar 0 0
Borg ve Gider Karsiliklari 10,714 10,714
Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari (0) (0)
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler 84,099 (84,099) -
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 116,436 32,337
Toplam Yiikiimliiliikler 458,534 374,435
Ozkaynaklar 399,449 84,099 483,548
Toplam Yiikiimliiliikler ve C')zkaynaklar 857,983 857,983

Kaynak: Miisteri Yonetimi
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Ek XV. Kopru Analizi - Gentas

Gentas Konsolide Bilango Koprii Analizi — 2020

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile Gentag’in SPK Finansal Raporlama standartlarina gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

Birim: '000 TL

Gentas Konsolide

Bilango

POS Alacaklan Farklari Verilen Depozito Farklarn

Gelecek Yillara Ait Giderler ve

etlleniAvansiEarbiany Gelir Tahakkuklari Farklari

nem Vergisi
Farklan

Diger Alacaklar Farklari

Ozkaynak Yontemiyle
Degerlenen Yatinmlar
Farklan

Nakit ve Nakit Benzerleri

32,626 17,144

Menkul Kiymetler 3 3
Ticari Alacaklar 122,664 (17,144) (132) 105,388
Diger Alacaklar 19,965 132 20,097
Stoklar 173,220 (5,251) 167,968
Pesin Odenmis Giderler 1,638 5,428 131 7,197
Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar - 6 6
Diger Dénen Varliklar 6,232 (176) (6) 6,049
Dénen Varliklar 356,347 356,478
Ticari Alacaklar 80 (80) -
Diger Alacaklar - 80 80
Mali Duran Varliklar 37,278 (37,256) 22
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - 37,256 37,256
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 17,487 17,487
Maddi Duran Varliklar 84,551 84,551
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,933 1,933
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 131 (131) -
Kullanim Hakki Varliklari 4,243 4,243
Ertelenmis Vergi Varliklar 3,865 3,865
Duran Varliklar 149,567 149,436
Toplam Varliklar 505,914 505,914

Kaynak: Musteri Yénetimi

Uzun Vadeli
Borglanmalarin Kisa
Vadeli Kisimlari Farklan

Operasyonel Kiralama
Borglan Farklan

Gentas Konsolide
Bilango

CGaliganlara Saglanan
Faydalar Kapsaminda
Borglar Farklar

Diger Borglar Farklar

Ertelenmis Gelirler

Farklan

Gelecek Aylara Ait
Gelirler ve Gider
Tahakkuklar Farklari

ol Giicii Olmayan
Paylar Farklari

Diger Kisa Vadeli Yabanci K
Yiikiimliiliikler Farklan

Bagimsiz Denetim)
Raporunda Sunulan
Konsolide Bilango|

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 7,557 (7,500) 1,730 1,787
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 7,500 7,500
Ticari Borglar 58,370 (1,024) 57,347
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 10,248 10,248
Operasyonel Kiralama Borglari 1,730 (1,730) -
Diger Borglar 5,788 (4,109) 1,137 2,817
Alinan Avanslar 12,264 (12,264) -
Er is Gelirler - 12,264 4,498 16,761
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimlilikler 6,253 (6,139) (114) -
Donem Kari Vergi Yikumlaligi 8,871 8,871
Kisa Vadeli Karsiliklar - 3,488 3,488
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 7,731 (7,731) -
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yikimlilikler 3,980 3,233 (3,488) 3,725
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 112,545 112,545
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 17,902 2,737 20,640
Operasyonel Kiralama Borglari 2,737 (2,737) -
Ticari Borglar 0.1 (0.1) -
Diger Borglar - 0.1 0
Borg ve Gider Karsiliklar 7,570 7,570
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler 66,151 (66,151) -
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 94,361 28,210
Toplam Yiikiimliiliikler 206,905 140,755
Ozkaynaklar 299,009 66,151 365,160
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 505,914 505,914
Kaynak: Musteri Yénetimi
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Gentas Konsolide Bilango Koprii Analizi — 2019

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile Gentag’in SPK Finansal Raporlama standartlarina gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

Gentag Konsolide POS Alacaklari Verilen Depozito Verilen Avans Gelgcek METE) A.“ Cari Donem Vergisi Diger Alacaklar Oz!(aynak VESEID Sl el EER S IEE (el

Bilango Farklan Farklan Farklan Giderler ve Gelir Farklan Farklar Degerlenen Yatirnmlar Tutulan Varliklar Raporunga Su_nulan

Tahakkuklari Farklari Farklari Farklar Konsolide Bilango|

Nakit ve Nakit Benzerleri 34,053 10,894 44,947
Menkul Kiymetler 1 1
Ticari Alacaklar 70,072 (10,894) (128) 19 59,070
Diger Alacaklar 9,247 128 9,375
Stoklar 132,811 (4,713) 128,098
Pesin Odenmis Giderler 1,517 4,713 8 6,239
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - 150 150
Diger Dénen Varliklar 7,526 (150) 7,376
Satis Amaclh Elde Tutulan Varliklar - 3,985 3,985
Donen Varliklar 255,227 259,240
Ticari Alacaklar 42 (42) -
Diger Alacaklar - 42 42
Mali Duran Varliklar 32,945 (32,873) 72
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - 32,873 32,873
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 14,400 (220) 14,180
Maddi Duran Varliklar 78,525 (3,765) 74,760
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,902 1,902
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 27 (27) -
Kullanim Hakki Varliklari 486 486
Ertelenmis Vergi Varliklari 2,766 2,766
Duran Varliklar 131,093 127,080
Toplam Varliklar 386,320 386,320

Kaynak: Musteri Yonetimi

Uzun Vadeli alisanlara A Diger Kisa Vadeli T o 2 q
Gentas Konsolide Borglanmalarin Kisa A SRy Saglan:—g] Fzydalar Diger Borglar Ertelenmis Gelirler Gelec_ek Aylarg A - Yabanci pontclicict Gelegek Ylllarz-_l LA R Xeedli)
Bilango Vadeli Kisimlan Kiralama Borglar Kapsaminda Borglar Farklari Farklari Gelirler ve Gider Yiikiimliiliikler Olmayan Paylar Gelirler ve Gider Raporum_:ia Su_nulan
Farklan Tahakkuklar Farklari Farklar Tahakkuklari Farklari Konsolide Bilango|

Farklan Farklar Farklan

Kisa Vadeli Borglanmalar 15,703 (7,951) 520 8,272
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar N 7,951 7,951
Ticari Borglar 47,509 (1,024) 46,485
Operasyonel Kiralama Borglari 520 (520) -
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 5,150 5,150
Diger Borglar 2,440 (2,066) 1,072 1,446
Alinan Avanslar 6,636 (6,636) -
Ertelenmis Gelirler - 6,636 2,718 9,354
Odenecek Vergi ve Diger Yikimlilikler 3,132 (3,084) (48) -
Dénem Kari Vergi Yukimligu 1,101 1,101
Kisa Vadeli Karsiliklar - 2,944 2,944
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 4,713 (4,713) -
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yiikimliilikler 3,614 1,995 (2,944) 2,666
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 85,368 85,368
Uzun Vadeli Borglanmalar 13,693 298 13,991
Operasyonel Kiralama Borglari 298 (298) -
Ticari Borglar 0.1 (0.1) -
Diger Borglar - 0.1 0.1
Borg ve Gider Karsiliklari 5,335 58 5,393
Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 58 (58) -
Diger Uzun Vadeli Yukiumlulikler 50,078 (50,078) -
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 69,462 19,384
Toplam Yiikiimliiliikler 154,830 104,752
0zka¥naklar 231,490 50,078 281,568
Toplam Yiikiimliiliikler ve ﬁzkaxnaklar 386,320 386,320

Kaynak: Miisteri Yonetimi
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GBS Bilango Koprii Analizi — 2021

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

GBS'nin Bagimsiz Denetim

RerilsniavansiEarkian Raporunda Sunulan Bilango

GBS Solo Bilango POS Alacaklar Farklar

Verilen Depozito Farklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 8,365 9,502 17,866
Menkul Kiymetler 1 1
Ticari Alacaklar 58,885 (9,502) 49,383
Diger Alacaklar 10,638 10,638
Stoklar 72,726 (3,534) 69,192
Pesin Odenmis Giderler 297 3,534 3,831
Diger Dénen Varliklar 3,048 3,048
Dénen Varliklar 153,959 153,959
Yatirim Amach Gayrimenkuller 1,696 1,696
Maddi Duran Varliklar 38,426 38,426
Maddi Olmayan Duran Varliklar 24 24
Ertelenmis Vergi Varliklari 7,074 7,074
Duran Varliklar 47,220 47,220
Toplam Varliklar 201,179 201,179

Kaynak: Misteri Yonetimi

Calisanlara Saglanan

Ertelenmis Gelirler Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Diger Kisa Vadeli Yabanci GBS'nin Bagimsiz Denetim

B T L CESESclEllan:E Bavdalagiapsamindd Rl5eyBoislapiakian Farklari Gider Tahakkuklar Farklari Yiukimliiliikler Farklan  Raporunda Sunulan Bilango
Borglar Farklari
Kisa Vadeli Borglanmalar 14,762 14,762
Ticari Borglar 32,827 32,827
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 990 990
Diger Borglar 196 (196) 603 603
Alinan Avanslar 6,725 (6,725) -
Ertelenmis Gelirler - 6,725 5,563 (136) 12,152
Odenecek Vergi ve Diger Yiikimliliikler 1,398 (794) (603) -
Dénem Kari Vergi Yukamluligi 4,777 4,777
Kisa Vadeli Karsiliklar - 857 857
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 5,563 (5,563) -
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumlilikler 875 (722) 153
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 67,122 67,122
Borg ve Gider Karsiliklari 2,333 2,333
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 2,333 2,333
Toplam Yiikiimliiliikler 69,455 69,455
Ozkaynaklar 131,724 131,724
Toplam Yiikiimliliikler ve ﬁzkaynaklar 201,179 201,179

Kaynak: Misteri Yonetimi
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GBS Bilango Koprii Analizi — 2020

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

GBS Solo Bilango POS Alacaklan Farklari Verilen Depozito Farklari Verilen Avans Farklan 20§ Amagh Elde Tutulan ‘::a;:‘l'a"r: R‘:::SL’;?;%‘ET;'E:‘::;;
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,492 2,399 9,891
Menkul Kiymetler 1 1
Ticari Alacaklar 41,760 (2,399) 39,360
Diger Alacaklar 4,477 4,477
Stoklar 41,153 (743) 40,410
Pesin Odenmis Giderler 209 744 953
Diger Dénen Varliklar 1 1) -
Satis Amagcli Elde Tutulan Varliklar - 1,696 1,696
Doénen Varliklar 95,094 96,789
Yatirim Amach Gayrimenkuller 1,696 (1,696) -
Maddi Duran Varliklar 26,438 26,438
Maddi Olmayan Duran Varliklar 53 53
Ertelenmis Vergi Varliklari 923 923
Duran Varliklar 29,109 27,413
Toplam Varliklar 124,203 124,203

Kaynak: Musteri Yonetimi

Diger Kisa Vadeli

Calisanlara Saglanan Faydalar Yabanc! Yiikiimliiliikler

Ertelenmis Gelirler  Gelecek Aylara Ait Gelirler ve GBS'nin Bagimsiz Denetim

GBS Solo Bilango

Diger Borglar Farklan

Kapsaminda Borglar Farklari Farklari Gider Tahakkuklari Farklar Farklari Raporunda Sunulan Bilango
Ticari Borglar 13,253 13,253
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 1,561 1,561
Diger Borglar 1,232 (1,232) 357 357
Alinan Avanslar 1,283 (1,283) -
Ertelenmis Gelirler - 1,283 1,011 (441) 1,853
Odenecek Vergi ve Diger Yikimiilikler 686 (329) (357) -
Dénem Kari Vergi Yikimllugi 2,930 2,930
Kisa Vadeli Karsiliklar - 624 624
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 1,011 (1,011) -
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumlltkler 637 (183) 454
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 21,033 21,033
Borg ve Gider Karsiliklari 1,633 1,633
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 1,633 1,633
Toplam Yiikiimlilikler 22,666 22,666
Ozkaynaklar 101,537 101,537
Toplam Yiikiimliliikler ve (")zkaynaklar 124,203 124,203

Kaynak: Musteri Yonetimi
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GBS Bilango Koprii Analizi — 2019

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
arasl mutabakati gosteren kopru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

Satis Amagh Elde Tutulan

GBS'nin Bagimsiz Denetim

GBS Solo Bilango POS Alacaklan Farklari Verilen Depozito Farklar Verilen Avans Farklar Varliklar Farklar Diger Degisimler Raporunda Sunulan Bilango
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,460 2,644 7,104
Ticari Alacaklar 19,220 (2,644) (10) (35) 16,531
Diger Alacaklar 4,993 10 5,003
Stoklar 30,594 (423) (7) 30,164
Pesin Odenmis Giderler 204 423 627
Diger Dénen Varliklar 1,859 1,859
Satis Amagli Elde Tutulan Varliklar - 1,696 1,696
Donen Varliklar 61,329 62,983
Mali Duran Varliklar 2,435 2,435
Maddi Duran Varliklar 29,905 (1,696) 28,209
Maddi Olmayan Duran Varliklar 82 82
Ertelenmis Vergi Varliklari 467 8 475
Duran Varliklar 32,889 31,201
Toplam Varliklar 94,218 94,184

Kaynak: Musteri Yonetimi
Gelecek Aylara Ait Gelirler

Calisanlara Saglanan

Birim: '000 TL GBS Solo Bilango Faydalar Kapsaminda Diger?;ﬁl:r: i S:::(:L:: ve Gider Tahakkuklari Dié%ﬁ;ﬁu\jﬁﬁiiﬁsg ‘: Diger Degisimler RSE(?;::L:;?;ET;?;T;;E:
Borglar Farklar Farklari
Kisa Vadeli Borglanmalar 1,663 1,663
Ticari Borglar 11,652 (7) 11,645
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 778 778
Diger Borglar 735 (735) 297 297
Alinan Avanslar 1,888 (1,888) -
Ertelenmis Gelirler - 1,888 220 (220) 1,888
Odenecek Vergi ve Diger Yikimilikler 339 42) (297) -
Donem Kari Vergi Yukimlaliga 627 627
Kisa Vadeli Karsiliklar - 377 377
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari 220 (220) -
Diger Kisa Vadeli Yabanci Yukumliiltkler 394 (157) 237
Kisa Vadeli Yukumliliikler 17,518 17,511
Borg ve Gider Karsiliklari 994 994
Uzun Vadeli Yiikiimliikler 994 994
Toplam Yikimliiliikler 18,512 18,505
Ozkaynaklar 75,706 27) 75,678
Toplam Yukumliilii ve Ozkaynaklar 94,218 94,184

Kaynak: Misteri Yonetimi
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GBS Gelir Tablosu Koprii Analizi — 2021

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

GBS'nin Bagimsiz Denetim

Yatirim Faaliyetlerden

GBS Solo Gelir Tablosu Gelir Farklari Giderler Farklar: Raporunda Sunulan Gelir

Tablosu

Hasilat 299,784 (1,524) 298,260
Satiglarin Maliyeti (246,803) (246,803)
Briit Kar 52,981 51,457
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (9,263) (9,263)
Genel Yonetim Giderleri (6,156) (6,156)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 24,933 1,524 26,457
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (17,439) (17,439)
Esas Faaliyet Kari / (Zarar) 45,056 45,056
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar - -
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler 3,657 3,657
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler (4,432) 4,432 -
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 44,281 48,713
Finansman Giderleri (233) (4,432) (4,665)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 44,048 44,048
Doénem Vergi Gelir / (Gideri) (9,474) (9,474)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 6,044 6,044
Donem Kari / (Zarari) 40,618 40,618

Kaynak: Misteri Yonetimi

Gelir Tablosu Diizenlemeleri

Muisteri Yonetimi'nden alinan bilgilere gore, hasilat kalemi altinda izlenen 1,5 milyon TL
tutarindaki sigorta primi indirimi ve asgari Ucret indirimine iligkin diger gelirler esas faaliyetlerden
diger gelirler kalemi altinda siniflandiriimistir.

Yatirim faaliyetlerinden giderler kalemi altinda izlenen 4,4 milyon TL tutarindaki kur farki giderleri
finansman giderleri kalemi altinda siniflandiriimistir.
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GBS Gelir Tablosu Koprii Analizi — 2020

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

GBS'nin Bagimsiz Denetim

Yatinm Faaliyetlerden

Birim: '000 TL GBS Gelir Tablosu Giderler Farklari Diger Duizeltme Farklari Raporunda Sunulan Gelir

Tablosu
Hasilat 182,051 36 182,086
Satiglarin Maliyeti (134,257) (134,257)
Brit Kar 47,794 47,829
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (5,936) (5,936)
Genel Yonetim Giderleri (4,878) (4,878)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10,809 (2) 10,809
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (9,599) (9,599)
Esas Faaliyet Kari / (Zarari) 38,190 38,225
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar (2,435) (2,435)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 78 (24) 55
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler - (316) (316)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 35,833 35,529
Finansman Giderleri (1,886) 339 (1,546)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 33,948 33,983
Doénem Vergi Gelir / (Gideri) (7,362) (7,362)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 414 (8) 406
Donem Kari / (Zarari) 26,999 27,026

Kaynak: Musteri Yonetimi

Gelir Tablosu Diizenlemeleri

Musteri Yonetimi'nden alinan bilgilere gore finansman gideri kalemi altinda izlenen 316 bin TL
tutarindaki kur farki giderleri yatinm faaliyetlerinden giderler kalemi altinda siniflandiriimistir.

Yatinm faaliyetlerinden giderler kalemi altina izlenen 24 bin TL tutarindaki kur farki gelirleri
finansman giderleri kalemi altinda siniflandiniimistir.
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GBS Gelir Tablosu Koprii Analizi — 2019

Degerleme galismasina baz teskil eden finansal tablolar ile GBS’nin SPK Finansal Raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki siniflama farkini ve tablolar
aras| mutabakati gdsteren kdpru ¢alismasi asagida sunulmaktadir:

Birim: '000 TL GEbe?oes”l: Gelir Farklan . SEG L Faaliyezztgg:: UL RIS D;?etsimmg;)acgmsdl:

yeti Farklar i gerler Farklan Farklar g\ hulan Gelir Tablosu
Hasilat 148,182 (708) (35) 147,438
Satiglarin Maliyeti (129,323) 18 (129,305)
Brit Kar 18,858 18,133
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (6,026) (6,026)
Genel Yonetim Giderleri (3,697) (3,697)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 4,340 708 5,048
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (4,858) (18) (4,876)
Esas Faaliyet Kari / (Zarari) 8,618 8,583
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan / Zararlarindan Paylar (4,368) (4,368)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 151 3 154
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (250) (©)] (253)
Finansman Gideri Oncesi Kar / (Zarar) 4,151 4,116
Finansman Giderleri (1,874) - (1,874)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar 2,277 2,242
Donem Vergi Gelir / (Gideri) (1,448) (1,448)
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 364 8 371
Donem Kari / (Zarari) 1,192 1,165

Kaynak: Musteri Yonetimi

Gelir Tablosu Diizenlemeleri

Musteri Yonetimi’'nden alinan bilgilere gore, hasilat kalemi altinda izlenen 700 bin TL tutarindaki
sigorta primi indirimi ve asgari ucret indirimine iliskin diger gelirler esas faaliyetlerden diger
gelirler kalemi altinda siniflandiriimistir.
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Gendepo Mobilya Tasarim Uriinleri

000 Bin Sanayi ve Ticaret A.S. Gendepo

20XXG 20XX yilinda gerceklesen INA Indirgenmis Nakit Akimlar

20XXT 20XX yilinda 6ngérilen is plani Sirket Yonetimi tarafindan hazirlanan is plani
ABD Amerika Birlesik Devletleri KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

ABD Dolari / ABD$ Amerika Birlesik Devletleri Dolari m Milyon

AOSM Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti m? Metrekare

Birlesen Sirketler

Gentas Dekoratif Yizeyler San. ve Tic. A.S. Ve GBS

Gentas Bolu Lam. Lif Levha Entegre Agac. San. A.S.

Musteri Yonetimi

Gentas Dekoratif Yizeyler San. ve Tic. A.S.

BIST Sinai/100 Borsa Istanbul Sinai/100 Endeksi Nis Net isletme Sermayesi

Degerleme Tarihi 31 Aralik 2021 Ort. Ortalama

EMIS Emerging Markets Information System Rapor 22 Temmuz 2022 tarihli bu rapor

EUR Euro/ Avro SMM Satilan Malin Maliyeti

Euromonitor Euromonitor International Ltd. SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

EY Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanhk A.S. Sirket Yonetimi Gentas veya GBS veya Genmar veya Gentas Kimya Yonetimleri
FAVOK Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar SD Sirket Degeri

FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kar SD/FAVOK Sirket Degeri / Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar
Gentas Dekoratif Ylizeyler San. ve Tic. A.S. Gentas Dekoratif Yizeyler veya Gentas TCMB Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Sgasg_G::figélu Lam. Lif Levha Entegre GBS Bolu veya GBS TFRS Turkiye Finansal Raporlama Standartlari
g::-n\zr_;spkgunlen Dagitim Pazarlama Genmar T Tiirk Liras!

Gentas Kimya A.S. Gentas Kimya TUIK Turkiye Istatistik Kurumu

Gentas ltaly SRL Gentas Italy YBBO Yillik Bilesik Buyime Orani
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1. Bu Rapor’da beyan edilen olgu ve verilerin dogru olmadigina inanmamiza neden olacak higbir durum dikkatimizi gekmemistir.

2. Deger oOnerilerinin hazirlanmasi ve burada tanimlanan sonuglarin degerlendirilmesi, ilgili bilgiye ve tecriibeye sahip oldugumuza inandidimiz ve kamuya kendimizi ilgili
bilgi ve tecribeye sahip olarak tanittigimiz genel degerleme uygulamasi alanlaridir. Saglanan hizmetler ilgili bilgi birikimi ve tecrtbe ile kisithdir ve EY tarafindan
saglanabilecek denetim, danismanlik veya vergiyle ilgili hizmetleri icermemektedir. Bu kisitlamaya ragmen, bu Rapor’da sunulan EY’in tavsiyeleri, alici veya herhangi
bagka bir vergi mikellefinin ig Vergi Kanunu’nun veya yerel veya bélgesel vergi kanunlarinin éngérdiigi cezalardan kaginmasi amacini tagimamaktadir, bu amagla
yazilmamistir ve bu amagcla kullanilamaz.

3. So6z konusu sirket ve varliklar hakkinda mulkiyet arastirmasi yapilmamistir ve mal sahibinin beyan ettigi s6z konusu sirket ve varliklar tGzerindeki hakki gecerli
sayllmisgtir. EY’in hizmetlerinin varlik, mulk veya sirket pay analizini kapsadigi dlgiide, EY yasal tanim veya mdlkiyet sorunlari konusunda sorumluluk kabul
etmemektedir ve g¢alismalarinda su varsayimlari kullanmistir: (i) mulkiyet iyi durumda ve pazarlanabilir, (i) gegici haciz veya bor¢ bulunmamaktadir, (iii) ilgili tim
federal, eyalet, yerel ve milli dizenlemeler ve kanunlara (kullanim, ¢evre, imar kanunlari ve benzeri kanunlar ve/veya duzenlemeler dahil herhangi bir sinirlama
olmamak tzere) tamamen uyulmustur ve (iv) EY’In ¢calismalarinda esas alinan varliklara iliskin lisanslar, iskan izinleri, onaylar veya herhangi bir federal, eyalet, yerel
veya milli hUkimetten, 6zel kisi veya organizasyondan tegrii veya idari yetki alinmigtir, alinabilir veya yenilenebilir.

4. Bu Rapor sadece belirtilen amag icin hazirlanmistir ve baska hi¢bir amacla kullanilamaz. Bu Rapor veya herhangi bir bolimU kopyalanamaz ve reklam, halkla iligkiler,
haberler, satiglar veya herhangi bir diger kamu (veya 6zel) medya yoluyla EY’in édnceden yazil kesin izni olmadan dagitilamaz.

5. Buradaki piyasa degeri tavsiyeleri s6z konusu varliklarin bu Rapor'da dzellikle belirtiimis olan degerleme tarihi digindaki bir tarihteki degerlerini temsil etme amaci
tagimamaktadir. Piyasa sartlarindaki degisiklikler, deger onerilerinin belirtilen degerleme tarihindekilerden 6nemli 6l¢ide farkli olmasina neden olabilir. Piyasa
sartlarinda degisiklikler olmasi veya mal sahibinin aliciya s6z konusu varliklari burada belirtilen degerlere satamamasi durumunda sorumluluk kabul etmemekteyiz.

6. Yonetim de dahil olmak Uzere bagkalari tarafindan sunulan bilgiler i¢in sorumluluk kabul edilmemektedir, s6z konusu bilgilerin glvenilir olduguna inanilimaktadir.

7. Analizimiz sirasinda, s6z konusu girket ve varliklarin yapisi, faaliyeti ve finansal performansiyla ilgili yazili bilgi, s6zIG bilgi ve/veya elektronik veriler tarafimiza
saglanmistir. Analizlerimizde ve bu Rapor'un hazirlanmasinda s6z konusu bilgiler kullaniimistir ve bu bilgilerin dogruluguna ve eksiksizligine iliskin tarafimizca
bagimsiz bir denetim veya tasdik ¢alismasi gerceklestirimemistir.
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8. Degerlememizde kullanilan bazi gecmis finansal veriler denetimden gecmis ve/veya gegmemis finansal tablolardan alinmistir ve Sirketler'in Yoénetimleri’nin
sorumlulugundadir. Finansal tablolar, genel kabul gérmis muhasebe ilkeleri geregince ilgili agiklamalar icerebilmektedir. Bu verilerin dogrulugu ve eksiksizligi
tarafimizca bagimsiz olarak tasdik edilmemistir ve bu bilgilerle ilgili tarafimizca fikir beyan edilmemektedir. Bu verilerin dogrulugu veya eksiksizligine iliskin herhangi bir
sekilde glivence sunulmamaktadir.

9. Rapor’da bulunan nakit akisi tahminleri sadece degerleme analizinde kullaniimak Gzere olusturulmustur ve gelecekteki faaliyetlerin tahmini veya projeksiyonu igin
kullanilmamalidir. iligikteki nakit akigi verileriyle ilgili bir inceleme veya derleme veya American Institute of Certified Public Accountants tarafindan éngériilen
standartlar ¢ergevesinde, Uzerinde mutabik kalinan bir prosedurler s6zlesmesi yapmis bulunmamaktayiz ve dolayisiyla, ilisikteki nakit akisi verileri ile ilgili varsayimlar
hakkinda fikir veya herhangi bir sekilde glvence sunulmamaktadir. Ayrica, olaylar ve sartlarin siklikla beklendidi gibi gerceklesmemesinden dolayi beklentiler ile
gerceklesenler arasinda farkliliklar olabilmektedir ve bu farkhliklar Snemli boyutta olabilmektedir.

10.Sirketlerin Yonetimleri’'nin sorumlulugunda olan herhangi bir finansal karar veya vergi raporlama karari igcin sorumluluk kabul etmemekteyiz. Anlayigsimiza gore,
¢alismamiza konu olan varliklarla ilgili herhangi bir finansal tablo ve vergi raporlama ve Rapor’un nihai kullanimiyla ilgili sorumluluk yonetime aittir.

11.EY daha 6nce bir anlagsma yapiimadigi slrece s6z konusu varliklar, mulkler veya sirket paylari ile ilgili ek bir calisma veya hizmet sunmak veya taniklikta bulunmak
veya mahkemede hazir bulunmak veya hizmetleriyle ilgili herhangi bir Rapor’u, éneriyi, analizi, sonucu veya bagka bir dokimani herhangi bir olay veya durum igin
glncellemek durumunda degildir.

12.Sahtekarlik ve suistimal dizenlemeleri ve kanunlarina gére neyin ihlal tegkil edebilecedi hakkinda bir tespit yapmis bulunmamaktayiz. Sirketler, bu tespit i¢in hukuk
danigmanina danigmalidir.

13.Calismamiz, yerel veya genel finansal pazarda veya ekonomik kosullarda beklenmeyen keskin yikselis veya dusUslerin veya teknolojik degisimlerin muhtemel
etkilerini icermemektedir.

14.Projeksiyon dénemindeki finansal ve operasyonel beklentileri iceren dngoriler, Misteri Yénetimi tarafindan saglanmis ve bunu teyit eden imzali Temsil Mektubu
Sirketler Yoénetimi tarafindan EY’a nihai Uzman Kurulug Raporu’nun sunulmasi ile birlikte saglanacaktir.

15.Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.S. olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11/04/2019 tarihli 2019/19 sayili genelgenin F (Duyuru ve ilke Kararlari)
bdlimunde belirtilen degerleme hizmeti yapabilme niteliklerine sahip oldugumuzu beyan ederiz.

16.Degerleme calismasini gerceklestiren ekibimiz degerlemeyi butlin yodnleriyle yurutebilecek gerekli tim teknik nitelik, deneyim ve bilgiye sahiptir ve genelgenin
bagimsizlik ilkelerine uymaktadir.
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EY | Daha iyi bir calisma diinyasi olusturmak

EY olarak amacimiz; mdusterilerimiz, calisanlarimiz ve toplum icin deger yaratirken ayni
zamanda sermaye piyasalarinda giivenin ve daha iyi bir ¢alisma dinyasinin olusmasina
katkida bulunmaktir.

Dinya capinda 150’den fazla ulkede, sahip oldugumuz veri ve teknoloji ile hizmet veren
ekiplerimizle, denetimde glveni saglarken musterilerimizin gelismesine ve doénusmesine
destek oluyoruz. o "

Bagimsiz denetim, danigsmanlik, hukuk, kurumsal finansman, strateji ve vergi hlzrﬁetlerlmlzle is
dinyasinin karsilastigi zorluklara yeni gozumler sunacak dogru sorulari soruyoru.z -

EY adi kiresel organizasyonu temsil eder ve Ernst & Young Global L
thzel kisilige sahip olan, bir veya daha cok, uye firmasini temsil e
Birlesik Krallik sirketi olan Ernst & Young Global Limited musteri hizmet
Kisisel Verileri Koruma Kanunu (KVKK) kapsaminda; EY’in kisisel veri
kullandigi ve bireylerin sahip oldugu haklara dair bilgilere ey.com/tr_tr/priva
adresinden ulasabilirsiniz. EY Gye sirketleri yerel kanunlarin yasakladigi bolge
hizmeti sunmaz. Daha fazla bilgi icin litfen ey.com adresini ziyaret edin.

© 2022 EY Turkiye. Tum Haklar Sakhdir. - ; : NS -

Sadece genel bilgi verme amaciyla sunulan bu yayin muhasebe, vergi veya diger profesyonel
hizmetler alaninda gecerli bir kaynak olarak kullaniimasi amaciyla hazirlanmamistir. Belirli bir
konuya iliskin olarak ilgili danismana bagvurulmalidir.

ey.com/tr
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