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Varhk Yaklasimi Sonuglari
Net Defter Degeri Yontemi

Sermaye ve dagitilmamis karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilancodaki
varliklardan borglarin dugiilmesi ile kalan tutardir. Bilanconun muhasebe
defterlerine dayanmasi nedeniyle bu isim verilmistir. iki nedenden &tiirii
sirketin piyasa degerini ifade etmez. Birincisi; gerek varlik, gerekse borclarin
bilgi kalitesi ancak ulkede kullanilan muhasebe standartlarinin kalitesi kadar
anlamhdur.

ikincisi sirketin bilangoda yer almayan, yénetim kadrosunun bilgi ve tecribesi,
misteri yapisi, sektériinde yarattigi olumlu imaj gibi degerleri, kisaca sirket
pestemaliyesini kapsamamasidir. Bununla birlikte, bilangolara ulasilabilirlik
kolayhgr nedeniyle, net defter degeri uygulamada sikca sozii edilen bir
kavramdir.

Bilanco Kalemleri - TL Defter Degeri
Toplam Varlklar 15.218.673
plam

Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.'nin, 30.06.2013 tarihli UFRS bilancosu
esas alindiginda Net Defter Degeri 10.717.599 TL olarak hesaplanmaktadir.

Gelir Yaklasimi Sonuclan
indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi

indirgenmis nakit akigi analizi yénteminde yaygin olarak, faaliyetlerden
saglanan nakit akislari temel alinmaktadir. Faaliyetlerden saglanan nakit
akislarina, firmanin satis hasilatindan satilan mallarin maliyeti ile yénetim ve
satig giderleri disiilerek ulasilabilmektedir. Burada ele alinan nakit akisi,
firmanin sermaye saglayicilarinin tamamini (hem bor¢ verenleri hem de
ortaklan) ilgilendiren nakit akist oldugundan, iskonto (indirgeme) orani olarak
da firmanin agirhkh ortalama sermaye maliyetinin kullanilmasi gerekmektedir.

Faaliyetlerden saglanan nakit akiglari firmanin bir biitin olarak degerini ifade
edeceginden, bu degerden firmanin tiim borglarinin degeri diisiilerek firmanin
ortaklarina ait olan 6zsermayenin (veya onu temsil eden hisse senetlerinin)
degerine ulagmak mimkindir. Bu yontem, isleyis mekanizmasindan da
anlagilacagl gibi, sermaye vyapilarn birbirinden farkh firmalarin deger
karsilastirmasinda ¢ok kullanish bir model olarak ortaya ¢tkmaktadir.

Sirketin INA yontemine gore degeri tespit edilirken kullanilan varsayimlar ve
hesaplamalar asagidaki gibidir:
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iskonto Orani

GCahgmamizda iskonto orani olarak, Finansal Varlikian Fiyatlama Modeli
(CAPM) kapsaminda %11,05 seviyesinde hesaplanan Agirlikli Ortalama
Sermaye Maliyeti (WACC) kullanilmistir. Agirlikli ortalama sermaye maliyetinin
hesaplanmasinda

ke=rf+(rm-rf)x B

formiilinden hareketle %11,29 olarak hesaplanan 6z sermaye maliyeti temel
alinmugtir, Formiilde kullanilan risksiz faiz orani olarak, 10 yil vadeli Devlet
tahvillerinin getirilerinin ortalamasi kullaniimistir. Pazar risk primi olarak, New
York Universitesi  profesorlerinden  Aswath Damodaran tarafindan
hesaplanarak yayinlanan* iilke risk primi (%3,60) ve sirkete 6zgii risk primi
olarak belirlenen %3’iin toplami dikkate alinmigtir. Sistematik riskin gostergesi
olarak ifade edilen betanin belirlenmesi amaciyla Kamuyu Aydinlatma
Platformu Kagit-Orman-Basim ve Metal Esya Makina Endeksi icerisinde yer
alan firmalarin verileri ile IMKB’de islem gére ambalaj firmalarinin betalarinin
aritmetik ortalamasi alinarak borg/pasif oranlari tizerinden diizeltilmistir.

iMKB Sektdr Beta (kaldirach) SekiGr Borg/Pasif Sektor Beta (kaldiracsiz)  Gediz Betas: (kaldwaglh)  Afirhk  Dizeltilmis Deger
Metal Esya Sektdri 0,74 23,57% 0,64 0,64 33,33% 0,21
Orman Kagit Sektérii 0,56 21,28% 0,49 0,49 33,33% 0,16

Ambalaj Sektori

Kaynak: KAP, bigpara.com,

0,48 40,65% 0,37 0,37 33,33% 0,12

Bu varsayimlar altinda sirketin projeksiyon dénemindeki agirlikli ortalama
sermaye maliyetine iliskin hesaplama parametreleri agagida 6zetlenmistir:

iskonto Orani

Risksiz Faiz Orani 7,98%
Risk Primi 6,60%
Ulke Risk Primi 3,60%
Sirkete Ozgil Risk Primi 3,00%

Kaldirag Orani
Borglanma Maliyeti
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti

Projeksiyonda Kullarulan Para Birimi

Projeksiyonlarda kullanilan para birimi Tiirk Lirasi'dir.

*http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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Projeksivonun Kapsadigi Siire
Projeksiyonlar 2012-2021 yillarini kapsamakta olup, 2021 yilinda elde edilen
nakit, %2 biiylime orani ile sonsuza gétirilmustir.
Enflasyon
Cari yil ve takip eden iki yila dair enflasyon tahminleri Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi (TCMB) Enflasyon Raporu icerisinde yer alan beklentilere
dayal olarak belirlenmistir. Daha sonraki yillarda ise enflasyon oraninin sabit
kalacagi varsayilmistir.
MAKRO GOSTERGELER 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Enflasyon Rakami (yil ortalamasi)

8,89% 6,50% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10%

Satis Gelirleri

Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S., polipropilen cift kathi oluklu levha
fabrikasi olarak 1982 yilinda kurulmustur. Sirket, 26.500 m? acik ve 10.000 m?
kapali alanda, 4 adet komple levha iiretim hatti, 3 adet tam otomatik Young
Shing Bobs kesim makinasi, 1 adet Rotary tipi kesim ve baski makinasi ve
muhtelif pres kesim ve vargel makinalari, dikig, baski, konfeksiyon vb ile giicli
bir makine parkina sahip durumdadir.

Sirket, polipropilen oluklu levha iireticisi olarak buzdolabi polipropilen arka
duvar yapiminin haricinde kirtasiye ve diger driinler icin ambalaj iiretimi
gerceklestirmektedir. Buzdolabi polipropilen iretiminde sirket Arcelik, Beko,
Vestel, Ugur Derin Dondurucu, Indesit, BSH gibi ulusal ve uluslararasi biyiik
markalara hizmet vermektedir. Dolayisiyla, sirketin en biyiik geliri bu
sirketlere satmis oldugu buzdolabi polipropilen arka duvarindan elde edilen
gelirler olusturmaktadir.

SATISLAR (TL) 2009 2010 2011 2012
Beyaz Egya Buzdolabi Arka Duvari Uriinleri 10.840.300 13.639.875 19.465.872 21.447.266
Kirtasiye ve Diger Uriinler 423.520 1.012.478 760.512 709.024
Satig lade ve iskontolari -5.635 0 -21.723 -3.419

Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi'nin 17.06.2011 tarihinde hazirlamis oldugu
Kapasite Raporu’'nda sirketin toplam (retim kapasitesi 4.136.000 olarak
belirlenmigtir. Degerleme c¢alismamizda sirketin iretim  kapasitesinin
belirlenmesinde bu rapor kullaniimistir.
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MODELLEME VARSAYIMLARI 2009 2010 2011 2012
Kapasite (kg) 4.136.000 4.136.000 4.136.000 4.136.000
Kapasite Kullanim Orani 73,64% 83,96% 86,06% 74,19%
Beyaz Egya Buzdolabi Arka Duvar Urlin Miktari (kg) 2.931.383 3.232.764 3.425.529 2.970.171
Beyaz Egya Buzdolabi Arka Duvar Urlin Bagina Birim Fiyat 3,70 4,22 5,68 7,22
Kirtasiye ve Diger Uriin Miktar (kg) 114.526 239.966 133.832 98.187
Kirtasiye ve Diger Uriin Bagina Birim Fiyat 3,70 4,22 5,68 7,22

Diger taraftan, miisteri firmalarin iretim tesislerine yakin olmak adina
Manisa’da komple polipropilenden buzdolabi arka duvar tretim tesislerinin
kurulacagi, bu tesisler icin toplamda 1.750.000 Euro’luk yatirimin 2013 ve 2014
yillarinda yapilacagi ve sirketin toplam lretim kapasitesinin 5.202.000 tona

ulasacagi

sirket

yonetiminden

Ogrenilmistir.

Dolayisiyla, degerleme

calismamizda sirketin Manisa’da esit yatinm tutarlarinda 2013 ve 2014
yillarinda gerceklestirecegi yatirim ile toplam tretim kapasitesini 2015 yilindan
itibaren 5.202.000 tona ulastiracagi varsayilmistir.

Yukaridaki tabloda da goriilecegi tizere sirketin kapasite kullanim orani yillar
itibariyla %74 ile %86 arasinda degiskenlik gostermektedir. Ote yandan, 2011
ve 2012 yillarinda kapasite kullanim oraninda gérilen diisiisiin 2013 yili ilk alti
ayinda da devam ettigi gorilmektedir. Bu durumun temel olarak, Avrupa
bélgesindeki krizin dayanikh tiketim driinleri talebine olan yansimasindan
kaynaklandigini disiinmekteyiz. Bu nedenle, genel ekonomik gériinimi
dikkate alarak, 2013 yilindan sonra nisbi bir toparlanma beklemekteyiz. Buna
goére, 2014 yilinda toplam kapasitenin %65,00’i ve 2015 yilindan sonra da %
71,50'si oraninda satis gerceklestirilecegi 6ngérilmistir. Uriin basina birim
fiyatlar ise projeksiyon déneminde enflasyon oraninda artinimistir.

MODELLEME VARSAYIMLARI 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kapasite (kg) 4.136.000 4.136.000 4.136.000 5.202.000 5.202.000 5.202.000 5.202.000 5.202.000 5.202.000 5.202.000
Kapasite Kullanim Orani 74,19% 60,84% 65,00% 71,50% 71,50% 71,50% 71,50% 71,50% 71,50% 71,50%
Buzdolabi Arka Duvar Miktar (kg) 2970171 2428072 2594307 3.589.251 3.589.251 3.589.251 3.589.251 3.589.251 3.589.251 3.589.251
Buzdolabt Arka Duvari Birim Fiyat (TL) 7,22 6,08 6,45 6,84 7,26 7,71 8,18 8,67 9,20 9,76
Kirtasiye ve Diger Uriin Miktan (kg) 98.187 88.064 86.028 119.021 119.021 119.021 119.021 119.021 119.021 119.021
Kirtasiye ve Diger Uriin Birim Fiyat (TL) 7,22 6,99 7,41 7,86 8,34 8,85 9,39 9,96 10,57 11,22

Projeksiyon doneminde 2012 vyilindaki oran dikkate alinarak briit satis
gelirlerinin %0,02’si oraninda satis iade ve iskontosu hesaplanmistir. Bu
varsayimlar altinda sirketin tahmini satig gelirleri agagida gésterilmistir:

SATISLAR {TL) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2020 2021
Buzdolabi Arka Duvari Uriinleri  21.447.266 14.763.124 16.736.068 24.566.954 26.065.538 27.655.536 29.342.524 31.132.418 33.031.495 35.046.416
Kirtasiye ve Diger Uriinler 709.024 615.130 637.567 935.887 992.977  1.053.548 1.117.815 1.186.001 1.258.347  1.335.107
Sati lade ve iskontolar! -3.419 -2.681 -3.936 -4.176 -4.430 -4.701 -4.987 -5.292 -5.614
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Satis Maliyetleri

Gegmis donemlerdeki bagimsiz denetim raporlarinda maliyet ve faaliyet
giderleri kinhminin dipnotlarda detayli olarak belirtiimedigi icin degerleme
caligmamizda Vergi Usul Kanuna gore diizenlenmis maliyet ve faaliyet giderleri
kirthmlart kullanilmistir. Degerleme calismasinda kullanilan bu rakamlarin son
agamasinda ise onceki donemlerdeki UFRS-VUK farklari dikkate alinarak VUK
rakamlarinda UFRS uyumu igin gerekli diizeltmeler gerceklestirilmistir.

Sirketin satig maliyetleri; iscilik maliyetleri, Uretim maliyetleri, idari giderler ve
amortisman giderleri kirlminda incelenmistir. Bu maliyet kinhmi temel
alindiginda  2009-2012 donemleri arasindaki satis maliyetleri asagida
gosterilmistir: '

MALIYETLER (TL) 2009 2010 2011 2012
iscilik Maliyetleri 1.477.806 1.668.279 1.724.002 1.963.366
idari Giderler 65.085 100.435 206.509 189.143
Uretim Maliyetleri 6.841.790 10.146.682 13.706.950 14.758.452
Amortisman Giderleri 536.261 496.365 415.896 421.235
UFRS Farki (+) ) 161.860 93.617 112.959 -181.660

Sirketin igcilik maliyetleri ile Gretim maliyetlerinin belirlenmesinde 2013 yili ilk
yarisinda gerceklesen net satis gelirlerine orani dikkate alinmistir. Dolayisiyla,
projeksiyon déneminde net satis gelirlerinin %12,40"1 oraninda iscilik maliyeti,
%62,99'u oraninda ise Uretim maliyeti hesaplanmistir. Diger taraftan idari
giderlerinin belirlenmesinde enflasyon orani dikkate alinmis, amortisman
giderleri ise ayn bir kalem olarak hesaplanmis ve son yildaki dagrtim oranlan
kullanilarak satis maliyetleri ve genel y6netim giderlerine eklenmistir.
Degerleme c¢alismamizda VUK maliyet ve faaliyet giderleri kalemleri
kullanilmast nedeniyle cari dénemdeki UFRS-VUK farklarinin orani temel
alinarak VUK'a gore hesaplanan satis maliyetlerinin %1,31’i oraninda UFRS
farki dizeltmesi yapilmistir. Bu varsayimlar altinda sirketin projeksiyon
dénemindeki tahmini satis maliyetleri asagida gosterilmistir:

MALIYET {11} 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020 2021
iscilik Maliyetleri 1.963.366  1.906.211  2.153.548  3.161.203  3.354.037 3.558.633 3.775.710 4.006.028 4.250.396  4.509.570
idari Giderler 189.143 201.437 213.725 226.762 240.595 255.271 270.843 287.364 304.893 323.492
Uretim Maliyetleri 14.758.452  9.685.817 10.942.585 16.062.673 17.042.496 18.082.088 19.185.096 20.355.386 21.597.065 22.914.486
Amortisman Giderleri 421.235 407.826 416.251 389.796 258.646 208.613 208.613 208.613 204.941 203.574
UFRS Farki -181.660 160.429 180.478 260.872 274.748 290.643 308.204 326.838 346.559 367.517

8.
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Faaliyet Giderleri

Sirketin faaliyet giderleri; satis pazarlama ve genel yénetim giderlerinden
olusmakta olup, bu giderler de kendi icerisinde personel giderleri, idari
giderler, operasyonel giderleri ve amortisman giderleri kinhminda

incelenmigtir:
FAALIYET GIDERLERI {TL) 2009 2010 2011 2012
Satig ve Pazarlama Giderleri 348.624 571.227 1.045.244 758.880
idari Giderler 162.746 212.434 297.344 278.871
Operasyonel Giderler 185.878 358.793 747.900 480.009
Genel Yonetim Giderleri 597.912 859.178 1.003.549 1.241.935
Personel Giderleri 209.366 274.677 405.569 490.954
idari Giderler 278.814 381.456 353.271 530.991
Amortisman Giderleri 84.290 170.277 192.333 214311
UFRS Farki (+) 25.441 32.768 52 9

Projeksiyon doneminde satis pazarlama giderleri icerisinde yer alan
operasyonel giderlerin belirlenmesinde net satis gelirdeki artis orami
kullanilirken, satis pazarlama giderleri ve genel yénetim giderlerinin
icerisindeki personel giderleri ve idari giderler enflasyon oraninda artiriimistir.
2015 yihndaki yatinm igin personel giderlerinde ayrica %10'luk bir artis dikkate
alinmigtir. Amortisman giderleri ise ayri bir kalem olarak hesaplanmis ve son
yildaki dagitim oranlar kullanilarak satis maliyetleri ve genel yonetim
giderlerine eklenmistir.

Degerleme calismamizda, cari dénemde UFRS-VUK farki olmamasi ve bir
onceki donemde de ¢ok diisiik (%0,46) seviyede olmasi nedeniyle UFRS farki
duzeltmesi yapilmamistir. Bu varsayimlar altinda sirketin projeksiyon
dénemindeki tahmini faaliyet giderleri asagida gosterilmistir:

FAALIYET GIDERLERI {TL) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Satig ve Pazarlama Giderleri 758.880 428.654 474.190 632.746 671.344 712.296 755.746  801.846 850.759  902.655
Personel Giderleri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ]
idari Giderler £ 278.871  146.665  155.611  165.104 175.175  185.861 197.198  209.227  221.990 235531 ‘
Operasyonel Giderler 480.009 281989 318578  467.643 496.169 526.435 558548 592619 628.769 667.124
Amortisman Giderleri 0 0 0 0 Q0 0 0 0 0 0 |
Genel Yénetim Giderleri 1.241.935 1.151.760 1.213.647 1.314.486 1.315.847 1.362.632 1.439.278 1.520.600 1.605.014 1.695.864 f
Personel Giderleri 490954 472450 501.269 585.031 620.718 658582 698.756 741.380 786.604 834.587
idari Giderler 530991 471.821 500.602  531.139 563.538 597.914 634.387 673.084 714.143  757.705
Amortisman Giderieri 214311 207485 211.776 198316 131591 106.136 106.136 106.136 104.268 103.572
UFRS Farki (+) 5.679 0 0 0 0 0 0 0 0

0

Sermaye Harcamalan |
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Sirketin miisteri firmalarinin tretim tesislerine yakin olmak adina Manisa’da
komple polipropilenden buzdolabi arka duvar iiretim tesislerinin kurulacagi, bu
tesisler icin toplamda 1.750.000 Euro’luk yatinmin 2013 ve 2014 yillarinda
yapilacagi ve sirketin toplam iiretim kapasitesinin 5.202.000 tona ulasacag
sirket yonetiminden 6grenilmistir. Degerleme calismamizda toplam 1.750.000
Euro’luk yatinm iki yila esit oranda dagitilmis olup, 30.06.2013 tarihli Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi kapanig déviz kurundan (Euro/TL: 2,5137) Tiirk
Lirasina cevrilmistir. Dolayisiyla, 2013 ve 2014 yillarinda 2.199.488 TL yatirim
ongorilmistdr.

Amortisman

Sirketin mevcut duran varliklari, mevcut defter degerleri uzerinden itfa
edilerek toplam amortisman giderlerine ulagilmistir. Ayrica yeni yatirmlarin
amortismani da ilgili yillara eklenmistir.

Calisma Sermayesi

Sirketin ¢alisma sermayesindeki degisimlerin yarattigi nakit akislarinin
belirlenmesinde, 2012 yili oranlarindan hareketle, alacak tahsil siiresi 72 giin,
borg 6deme siiresi 31 giin ve stok tutma siiresinin ise 44 giin olacag kabul
edilmistir.

Vergi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

L

Gelirler 14.652.353 20.204.661 22.152.871 15.375.881 17.370.954 25.498.906 27.054.339 28.704.654 30.455.638 32.313.432 34.284.551 36.375.909

17.150.536

Giderler 12.505.379  16.166.315 12.361.720 13.914.218  20.116.567

21.185.783

26.719.115 28.333.999

22.410.509

Ticari Alacaklar 2624775 4.033.322 5.276.121  3.486.746 _ 3.041.069  3.435.658  5.043.218 5.350.855 5677.257 6.023.569 6.391.007 6.780.858

Ticari Borclar 1.522.761  2.676.919 1.196.481 1.734.946  1.056.453 1.189.132  1.719.196  1.810.572  1.915.240  2.030.888  2.153.591  2.283.460

Stoklar 1.082.467  1.740.038 988.655  3.110.894  1.477.431 1.662.981 2404.265 2.532.054  2.678.429  2.840.161 3.011.758  3.193.379

Ticari Alacaklar 4033322 5276121 3.486.746  3.041.069  3.435.658 5.043.218 5.350.855  5.677.257  6.023.569  6.391.007  6.780.858  7.194.491

Ticari Borglar 2.676.919  1.196.481 1734946 1056453 1189.132 1.719.196 1.810.572 1915240  2.030.888  2.153.591 2.283.460 2.421.471

2.840.161  3.011.758  3.193.379  3.386.384

Stoklar 1.740.038 988.655 3.110.894 1477431 1.662.981  2.404.265 2532.054  2.678.429

Alacak Tahsil Siiresi 83 84 72 72 72 72 72 72 72 72 72 72

Borg Odeme Siiresi 51 44 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31

Stok Elde Tutma Siiresi 41 31 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44

Ticari Alacakiar -1.408.548 -1.242.799 1.789.375 445.677 -394.589  -1.607.561 -307.636 -326.402 -346.313 -367.438 -385.851 -413.632

Ticari Borglar 1.154.158 -1.480.438 538.465 -678.493 132.679 530.063 91.377 104.667 115.648 122.703 129.870 138.011
Stoklar -657.571 751.383  -2.122.239 1633463 -185.549 -741.284 -127.789 -146.375 -161.732 -171.598 -181.621 -193.005

 Netlsletme SermayesiDegisimi | 911960 1971854 205601
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Projeksiyon Gelir Tablosu'ndaki dénem karlari iizerinden %20 oraninda
Kurumlar Vergisi hesaplanmig ve net karlara ulasimistir.

Projeksiyon Nakit Akislan

Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. ait projeksiyonun nakit akimlari asagida
gosterilmistir:

iNA Analizi (TL) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Net Satislar 15.375.881  17.370.954 25.498.906  27.054.339 28.704.654 30.455.638 32.313.432 34.284.551 36.375.909
Satis Maliyetleri (-) -12.361.720 -13.914.218 -20.116.567 -21.185.783 -22.410.509 -23.763.726 -25.199.490 -26.719.115 -28.333.999
Briit Faaliyet Kari 3.014.161 3.456.736 5.382.338 5.868.557 6.294.145 6.691.912 7.113.942 7.565.436 8.041.910
Faaliyet Giderleri (-) -1.580.414  -1.691.669 -1.954.896 -1.994.855  -2.082.591 -2.202.688  -2.330.110 -2.463.437 -2.606.183
Net Faaliyet Karn 1.433.747 1.765.067 3.427.442 3.873.702 4.211.554 4.489.224 4.783.832 5.101.999 5.435.727
Vergi (-) -286.749 -353.013 -685.488 -774.740 -842.311 -897.845 -956.766 -1.020.400 -1.087.145
Amortisman Giderleri (+) 615.315 639.390 610.838 412.963 337.475 337.475 337.475 331.936 329.872
Calisma Sermayesi (+/-) 1.400.647 -447.459  -1.818.781 -344.048 -368.110 -392.396 -416.333 -441.602 -468.627 »
Sermaye Harcamalari (-) -2.199.488  -2.199.488 0 0 0 0 0 0 0

Serbest Nakit Akislari 963.472 -595.503 1.534.011 3.167.876 3.338.608 3.536.458 3.748.208 3.971.933 4.209.826
i 1 7 1,52 1,69 1,88 2,08 2,31 2,57

11.960.575

Net Borg veya Nakit {+/-) -596.066

istirak ve Bagli Ortakliklarinin Degeri (+) 4.412.773

Gediz Plastik Pet.Tur.Tas. A.S. (%77)  4.336.295
Gediz Madencilik A.S. (%2,03) 76.478

Agiklanan varsayimlar altinda Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.'nin
30.06.2013 tarihi itibariyla indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemine gore
hesaplanan degeri 28.883.674 TL'dir. Diger taraftan, sirketin pazar degerini
daha gergekgi bicimde ifade edebilmek igin bagl ortaklik ve istiraklerinin de g
dikkate alinmasi gerekmektedir. Degerleme tarihi itibariyla sirketin Gediz i
Plastik Petrol Turizm ve Tagimacilik A.S. de %77 ve Gediz Madencilik A.S.’de ise
%2,03 oraninda hissesi bulunmaktadir. Dolayisiyla, bu paylarin temsil ettigi
pazar degerinin sirket degeri tizerine eklenmesi gerekmektedir.

Degerleme calismamizda Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.'nin istiraklerinin
sirket degerinin tespit edilmesinde ilgili sirketlerin net defter degeri temel
alinmistir. Gediz Plastik Petrol Turizm ve Tagimacilik A.S. nin degeri 30.06.2013
tarihli bilancosu esas alindiginda 4.336.295 TL (5.631.552 x %77), Gediz
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Madencilik A.S. ise 76.478 TL (3.776.699 x %2,03) olarak hesaplanmaktadir.
Bu varsayimlar altinda, Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.’nin, 30.06.2013

tarihi itibariyla indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi'ne gére degeri
istiraklerin degeri dahil 33.296.447 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Projeksiyon Hesaplama Tablosu

Gediz Madencilik A.S. VUK Mali Tablolar
Gediz Plastik A.S. VUK Mali Tablolan
Gediz Madencilik A.5. Ortakhik Yapis:
Gediz Plastik A.S. Ortakhk Yapist

Sektdr Firmalar 8eta Listesi

Galigmalarimiz sonucunda ulasilan ve 30.06.2013 tarihi itibariyla hesaplanan
sirket degeri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Degerleme Yontemi girket Degeri Agirhik  Diizeltilmis Deger
indirgenmis Nakit Akislari Analizi 33.296.447 TL 65% 21.642.650 TL
Karsilastirilabilir Sirket Degeri (PD/DD) 19.177.346 TL  10% 1.917.735 TL
Kargilagtirilabilir Sirket Degeri (PD/Toplam Aktif) 10.525.778 TL 10% 1.052.578 TL
Karsilagtinlabilir Sirket Degeri (PD/Satislar) 10.880.655 TL 10% 1.088.066 TL
Net Defter D i

=

Hisse Senedi Adedi 5.832.000

Degerleme calismalarinda en verimli ve en iyi kullanim esasi temel
alindigindan, nihai degerin belirlenmesinde yaygin uygulama, kullanilan
degerleme yontemleri arasinda, degerlemeye konu sirketin faaliyet yapisina en
uygun olan yontemin segilmesi veya elde edilen sonuglarin, giivenilirlik diizeyi
dikkate alinarak agirliklandinimasi yéniindedir.

Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.nin pazar degerinin belirlenmesinde
degerleme calismasinda uygulanan yontemlerden Net Defter Degeri Yontemi
genel olarak sirketin piyasa degerini ifade etmedigi, Karsilastirilabilir Firma
Degeri Yontemi de karsilastinlabilir sirketlerin faaliyet konulari ile degerlemesi
yapilan girketin faaliyet alani arasinda farkhliklar bulunmasi nedeniyle
indirgenmis Nakit Akislar Analizi Yontemi'ne gore diisiik agirhklandirdmigstir,

Yukaridaki varsayimlar altinda, Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.'nin pazar
degerini gergekci bicimde ifade ettigini digiindiigimiz rakam kullanilan
yontemlerin  pazar  degerini  yansitmaktaki  performansina  gore
agirliklandiriimalari yoluyla hesaplanmis olup, bu tutar yaklasik olarak
26.223.574 TL'dir. Dolayisiyla, Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.’nin hisse
senedi birim fiyati, 6zsermaye degerinin hisse senedi adedine bélinmesi
yoluyla hesaplanmis olup 4,50 TL olarak tespit edilmistir.

Dr. M.Ozgiir G
Sorumiu Ortak B
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Gediz Madencilik A.S. Bilangosu 2008

2009

2010

2011

2012

2013/8

Hazir Degerler _ 530.054 266.371 535.050 238.738 554.441 41.345
- ‘Ivign‘kul Kiymetler ' i B 5 5 5 5 5 5
Ticari Alacaklar ‘ ) 566.040 1294716 1779178 1025315 2062755 4.650487
Digeer Alacaklar ' , o 0 348299 907115 276910 1835630
~ Stoklar ' B 122.746 63.371 168682  250.334 426868 570911
Yillara Yaygin ingaat ve Onarim Maliyetleri 0 0 0 Om 0 07

" Gelecek A\?Iara Ait Gider ve Gelir Tahakkuklari 0 9.138 0

Diger Dénen Varhklar

Ticari Alacaklar . ) 20.029 27.822 24,373 25812 32114 34179
Diger Alacaklar B i 0 0 0 0 0 o
Mali Duran Varliklar ' 1.902.987 1902987  2307.392  3.021.410  4.022.508 4.022.528

_ Maddi Duran Varliklar ] 1.550.040 1362.930 1354796  1508.881 750022  865.887
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0 0 0 0 0 0
Ozel Tikenmeye Tabi Varliklar i 0 0 0 0 0 0

~ Gelecek Yillara Ait Gider ve Gelir Tahakkuklari ) ) 0 0 0 0 0
Diger Duran Varliklar ‘ ) 50.487 0 5.185 150.524 80.653 20.068

Mali Borglar ) __577.500

4.923.905

6577838

7.157.201

8.271.326

10.542.774

B 459.788  1.385.779 907.052 794.824  2.068.061
Ticari Borglar )  1.153.499 1.007.238 530.227 971721  1.029.926  1.662.796
Diger Borglar B ) 868.916 485642 485316 404203 572845 711911
Alinan Avanslar - ) 0 0 679879 995621  1.253.856 1.243.067
Yillara Yaygin ingaat ve Onarlﬁﬂrrhakedisleri i .0 0 0 0 ) 0
"Bdenecek Vergi ve Diger Yakimlalikler 67.573 73.912 69.069 83.192 112.655
Borg ve Gidieil: ‘K;rsxllklan ) - 0 ) 0 V 0 0 0
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar: 0 1.978 5.849 9.138 9.138
Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 0 0 0 0 0

Mali Borglar i ) ] 188.354 0 80.000 155.560 29.068 0
Ticari Borglar ..o 0 0 0 0 O
Diger Borglar 323.702 0 0 0 0 45.572
Alinan Avanslar ) N 7()} 0 0 O 0 70
Borg ve Gider Kargiliklar: ) 257901 333.039 459.630 576.192 729174  729.174
Gelecek Villara Ait Gelir ve Gider Kargiliklar 7 o 0 5185 150524  80.653  20.068
Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynakiar ) o 0 0 0 O 0 )
Odenmis Sermaye 911.305 911.305 1235305 1235305  1.235.305 }
Sermaye Yedekleri N - 0 0 120.000 120.000 120000  120.000
Kar Yedekleri B 817.588 1685414 1616308  1.573.796  2.092.943  2.174.546
Gegmis Yillar Karlari ) 221.651 0 0 0 ) 0
 Gegmis Villar Zararlani () - -681.518 -420.557 -34.413 -5.839 -25.103 0
Dénem Net Kari (Zarar) ) ‘ 39.310 386.145 -60.207 -19.264 236041  246.848

4.745.780

4,923,905

6.577.838

7157201

8.271.326

10.542.774

Gediz Madencilik A.S. Gelir Tablosu 2008 2009 2010 2011 2012 2013/6
Net Satiglar 2.627.350 3.604.771  3.141760  3.747.523  7.032523 3.074.192
Satislarin Maliyeti (- 2191431 -2.684.874 2552261 2985561 5617317 2.192.401
Briit Kar/Zarar - ) 435.919 919.898  589.499 761962 1415206  881.791
Faaliyet Giderleri (- ‘ 2103 -327.423 480380 533073 -933.029  -559.322
Faaliyet Kari/Zaran i i 225.587 592.475 109.119 228.889 482.177 322.469
Olagan Gelir ve Giderler (+/-) 78763 84.270 69.507 106276 110094 210
Finansman Giderleri () -180.669 92254 101964 155136  -114551  -36.393
Olagan Kar/Zarar 1w 584.491 76662 180.029 477719 286.286

~ Olagandis: Gelir ve Giderler  waan -196.150 136959 185711  -168122  -39.439
Dénem Kan/Zarar: ) 39310 388.341 -60.297 -5.682 309598 246.848
Dénem Kari Vergi ve Yasal Yiikimliliik Kargihiklari (-) T -2.1 -13.583 -73.556 70




90
Gediz Plastik Turizm ve Tagimacihk San. ve Tic. A.S. Bilangosu 2008 2009 2010 2011 2012 2013/6

S
Hazir Degerler 471.620 574720  1.660.009  1.000.653  1719.162 1.760.266
Menkul Kiymetler o o 0 0 0 0 ) 0 AB
Ticari Alacaklar S 836.170 594146 1292291 1297279 1253311 1558192
Diger Alacaklar 0 0 0 0 0 T
 Stoklar - B 5593t 251177 181369 378398 248732 813.600
Yillara Yaygin ingaat ve Onar]m Maliyetleri i 0 o 6 0 0 0
Gelecek Aylara Ait Gider ve Gelir Tahakkliklarl . 0 0 0 0 0 3

Diger D6nen Varliklar

Ticari Alacaklar o 2.200 2.200 2.200 2.200 2.200 2.200
Diger Alacaklar 7 o 0 0 0 0 0
Mali Duran Varhklar 7 0o 0 0o 0 0 0
Maddi Duran Varliklar - - 2.806.625 2562993 2358474 2188960  2.033.858 1990.673
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3656 515 0 1.066 538 269
Ozel Tikenmeye Tabi Varhklar 0 o 0 0 0 0
Gelecek Yillara Ait Gider ve Gelir Tahakkuklar: 83623 21417 4816 3.998 4634 5.861
~ Diger Duran Varliklar T 0 0 0 ) 0 0

4.797 377 4,011.231 5.503.461 4877755

0 582.573 0 136.730 0 28.272

168.803 56211 66.536 70.844 '82.245 321621

) ] 10900  10.745 19.027 22712 37.531 38.258

~ Alnan Avanslar B - 1.381 894 8714 12.044 45.015 2.800
Yillara Yaygin ingaat veiOnéHm Hakedisleri ) 0 0 0 0 0 ) 0
Odenecek Vergi ve Diger Yikimlilikler 4204 24047 114.126 109.619 101.663 68.184

i N ‘Tier Kargiliklar T o 0 0 ) 0 0 0 0
o é@éeTAyiair; Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari ] o 0 » 0 0 0 0 0
Diger Kisa Vadeli Yabanci ka;lnaklar 0 0 0 0 0 N T

Mali Borglar - 2.147.924 01330  1.858.225 444.604 2.723 0

Ticari Borglar T ) 266.491 2.161 1.488 0 0

Diger Borglar R 0 0 ‘ 0 0 0 07
~Alinan Avanslar - 0 0 0 0 0 0

Borg ve Gider Karsiliklari 0 0 54.220 86.406 117.255  136.205

Gelecek Yillara Ait Gelir ve Gider Kargiikian O 0 0 0 0 0
o D;ger Usz \rlraw(iélri Yabanci Kaynaklar 0 0 0 0 0

B

9

~ Bdenmis Sermaye 2.000.000 2.000.000  2.000.000  2.000.000  2.000.000 2.000.000
Sermaye Yedekleri 0 0 o o] 0 0
K o 0 868040 1380453  1993.308 2881505

) B 256.719 552.348 o 0 0 0
Gegmis Yillar Zararlart (—) -88.272 -88.272 0 0 0 70
Dénem Net Kari (Zarari) B 295.629 403965 512412 612.855 888.197  750.047

4.797.377 4011231 5503461 4877755 5.267.936

Gediz Plastik Turizm ve Tagimacilik San. ve Tic. A.S. Gelir Tablosu 2009 2009 2010 2011 2012 2013/6
Net Satislar 3.453.879 2828283  4.009.285  5.663.607 5988350 3.618.777
Satislarin Maliveti (-) 2500055  -2.019.069  -3.049.157 -4.345917  -4.448.907 -2.536.131
Brit Karjzarar } 953.824 809.213 960.128  1.317.691  1.539.452 1.082.646
Faaliyet Giderleri () ' ~ -102.858 147021 -249.540  -380.613  -504.480  -313.934
Faaliyet Kari/Zaran i 850.966 662.192 710589 937.078  1.034.972  768.712
Olagan Gelir ve Giderler (+/-) ) 165663  17.779  -12.321  -106.499 91.059  -18.640
Finansman Giderleri (- j - -389.673 -174.052 -43.497 -55.817 -6.250 -25
Olagan Kar/zarar B 295629 505.918  654.771 774762  1.119.780  750.047
Olagandisi Gelir ve Giderier 0 0 0 0 0 F
Dénem KarifZaran 295.629 505.918 654.771 774.762 1.119.780 750.047'

M“b—tgnem Kan Vergi ve Yasal Yiikimlilik Kargiliklar: {-) 0 101.953 -231.58 0

iR i =

142.35

G




Ortak Ad: Soyadi Ortak Payi {adet) Ortak Payt {TL)  Ortakiik Payi {%)

iBRAHIM BASOL 366.552 36.655 9,43%
'MURAT KARAOGUL 366.030 36.603 9,41%
ABDULLAH KARAOSUL 365.490 36.549 9,40%
FADIK BASOL 363.078 36.308 9,30%
FATIH BAKIRDEMIR 347.382 34.738 8,93% |
ISMAIL GEZEN 269.693 26.969 6,94%
SULEYMAN ARIK 264.114 26411 6,79%
GEDIZ BELEDIVES R 194.400 ;

DILEK KARAOGUL 177.758

[ 1,80%
MEHEMT GULTEKIN 4179 4.180 1,08%
UFUK ERDOGAN (MUSTAFA O8LU) 38.880 3.888 1,00%
ALI PEKDEMIR 38.880 E 1,00%
REZZAN KARAKIRAZ 38.880 3.888 1,00%
AYDIN SARAOGLU 38394 3.839 0,99%
{BRAHIM ATILGAN 35.694 3569 0,92%
SEDAT SAHINKAYA 28.890 2.889 0,74%
MURSIDE CETINOGLU VERESELERI 28310 2831 0,73%
HUSEYIN SENGOZ 24300 2430 063%
HASIM AZMIOGLU 24.300 2.430
AHMET YERLI (ALi OGLU ) 21870 2.187
SULEYMAN GURSOY T 13440 1.944
GULNAZ GULKILIK 19440 1944
MUZEYYEN DALYANOGLU ~ 19.440 1944
NEBi GURSOY 19.440 1.944
'UGUR ERDOGAN (MUSTAFA OGLU) 19.440 1944
GUNYUZ SELCUK (KARAAYDIN) ] 19.440 1544 0,50%
EMEL KARAAYDIN 19.440 1944
NESRIN YOSUMAZ 19.440 ) 1,944
SUKRAN BARDAKCIOSLU ] 15.228 1.523
SADETTIN GUVEN 14.940 1.494
‘GULGMSER GUVEN 14.580 1.458
H.IBRAHIM KARAHAN ) 14.418 1442
HATICE CAN 13122 1312
ELMAS ERSOY (DONMEZ) B2 1312
KADIR SAHINKAYA 12.960 1.296
AHMET SAHINKAYA 12.960 129
GULER BAS ] 11666 1.166
SITKI DAYIOBLU 11.664 1166
LATIF UNAL 10.692 1.069
NADIRE CIPLAK 10692 1069
SEVKi GURSOY ] 10.692 1.069
MEHMET BARDAKGIOBLU " 10368 1037
EMINE BAYER 10080 1.008
SAADET OCAKOGLU ] 10.080 1.008
MUNIRE SARAOGLU 9.720 972
SADIK KARAYIGIT VERESELER] 9720 972
HASAN EKER 9720 572
MEHMET SADIK GULKILIK 9.720 572
BILGE NUR KATIPOGLU 9.720 972 0,25%
EMINE GURSOY 8.748 875 023%
ELMAS ERGUN (BAKIOGLU) 6480 648 0,17%
MEHMET BAKIOSLU 6.480 648 017%
MEHMET OZMEN VERESELERI 6264 626 0,16%
FEVZi DAYIOGLU VERESELERI 5.832 ) 583 0,15%
ARIFE ORUKCU 5832 583 0,15%
YASAR OZASLAN 5.832 583 0,15%
ESMA DAYIOSLU 5832 583 0,15%
RIZA ACAR 5346 535 0,14%
ILHAN ACAR 5346 " 535 0,14%
AHMET DONMEZ (HUSEYIN OBLU ) 5.130 513 0,13%
HAVVA DONMEZ 4.860 486 0,13%
MUSERREF YERL ’ 2.860 486 0,13%
SADIYE DEMIRAY 4.860 486 0,13%
AYSE ARI (DEMIRAY) 4.860 486 0,13%
AYTEN ORAK 4.860 486 0,13%
MEHMET DEMIRAY 4.860 T ase 0,13%
RASIT ERSOY B 4.860 486 0,13%
YILMAZ ERSOY 4.860 486 0,13%
NACIVE GULER 2.320 132 0,11%
NADIDE SANDON 4320 432 0,11%
NECATI KURTEL 4320 432 0,11%
HASAN HUSEYIN KARAOGUL 3.888 389 0,10%
SAIT SAHINKAYA 3510 351 0,09%

VILDIZ GORGUN ] 2916 292 0,08%
AYSE SEViL 2916 292 0,08%
AL OSMAN KARABACAK VERESELERI 2822 282 007%
ISMAIL ERTURK VERESELERI 2700 270 007%
ADILE ONDER 2700 20 0,07%
NAZMIYE SENGOZ VERESELERi 2.700 0 007%

MUZEYYEN ALTINKAYA 2.700 270 0,07%




NURETTIN DONMEZ 2484 248

KADRI DONMEZ 2484 s

HATICE SAHINKAYA 2430 243

HIDAYET YE&IN 2.160 e

NURHAN OCAKOGLY 2.160 216

SERIF KARAASLAN 2.160 216

ALITIRMAN 2.160 216

SANIYE SARAOGLU 2.160 216

BUKLE OZALTUNAY 2.160 216

DEFNE ISIK OZALTUNAY 2.160 216

FATMA TOKER 2.160 216

NECLA KARAYIGIT 2.160 216

KADRIVE NURSOY 2.052 205

ELMAS PEKER 1.944 194

ERDOGAN ALPSOY 1.944 194

ABDURRAHMAN KARAOGUL 1.944 194

GULER TOLUNAY 1944 194
"GULSEN KICIROGLU 1.944 194

SEVIM PEKER 1512 151

ALI TEKIN OZDEN 1.458 146

YUKSEL KELEBEK 1458 146

PERIHAN KARAKOYUN 1458 146

SABIRE ALTU& 1458 146

BELKIS TASEZER (CULFACI) 1458 146
MONIRRIZAEROSLU 1458 146

SEVIM PAZAROGLU 1.404 140

EMIN TURGUT VERESELERI 1.404 140

ESMA ERSOZ 1.404 140

KEMAL ALPSOY 1296 130

M.KEMAL UNAL 1.188 119

CEVRIYE DONMEZ 1.080 108

FADIME KU$ 1.080 108

HATICE LEYLA 8ZBOZKURT 1.080 108

MEHMET NASUHOGLU 1.080 108

NECLA HATIPOGLU 1.080 108

CEMAL AKSAN 1.080 108

MEHMET SEVING 1.080 108

ZELIMA SENVUKSEL 1.080 108

SADETTIN SEVING 1.080 108 03%
KUDRET TIRMAN (SAAROSLU) 1.080 108

'NEDRET TIRMAN (OSKAY) 1.080 108

OMER TURK 3 1.080 108

SEVIM YAMANER (SUNAY) 1.080 108

$.AHMET YiGiT VERESELERI 1.080 108

MUFIT SOYLU VERESELERI 1.080 108

YESILOVA KOYU KURS VE TALEBE D, 1.080 108

E.GEDIZ MERKEZ KUR'AN KURSU D. 1.080 108

NEVIN BENER 1.080 108

MUZEYYEN ERDOGAN 972 97 " 0,03%
ZEHRA DONMEZ 972 97

ABDULLAH BAS ] 864 86
HOSEYIN ATAK - 864 86

MEHMET CELEN VERESELERI 864 86

2ZUBEYDE DONMEZ 810 81

NAZMIYE ZDOGAN 756 76

ETHEM SENER 702 70

AHMET SENER 702 70

HAMIDE GECGEL (SENER) 702 70

HUSEYiN MAGAT VERESELERI 648 65

MEHMET ERBEYOGLU 648 65

ZEHRA UNLUER 648 65

DILEK SERIN i 648 65

AHMET GRUKGU 648 65

SEViM TORLAK 648 65

HALIL TUNG VERESELERI 648 65

OSMAN AKARSU 648 65

SAIDE SARAG (ONDER) 540 54

HAYRIYE VURAL (GNDER) 540 54

SEDAT ONDER 540 54

HUSEYIN ZENGIN 540 54

ISMAIL ZENGIN 540 54

GULSEN GEDIK 540 54

ELIF AKKUS 540 54

FADIK GELEBIOGLU (ERDOGAN) 540 54

HATICE SARAOSLU 540 54 0,01%
AHMET ERDOGAN 540 54 0,01%
SULTAN TASKESTIK 540 54 0,01%
'HAVVA DASDELEN 540 54 0,01%
EMIN KARAKOG 486 43 0,01%
MEHMET AL SARAOGLU 486 49 0,01%
MUSATFA GULKILIK 486 49 0,01%
FATMA ABA ORTAKLARI 432 43




MUHITTIN UNLUSOY 432 43

HATICE GURAKAN 432 a3

MUSTAFA DAYIOSLU 432 [}

MUNEVVER ATIK 432 3

MURSIDE OZCAN 432 43

ESMA PEKBILGIN 432 43

FAIK YENAL ERSOZ 'W"’ 378 38

ISMET YERLI ] - 324 32

MEHMET EMIN OZYURT "’ B B 32

SUKRIVE TEMEL (OZYURT) - 324 2

PERIHAN BARDAKC! (ATAK) 324 32

HANIFE AKKUS {DURAN] 32 2

_HATICE AKKUS (ILHAN) o 324 32

MUSA AKKUS ] i N 32

HAMIDE AKKUS (ACAR) 324 32

'MURATAKKUS “ 324 32

KEMAL ERGUN 328 32

"HACER ERDEN ) 324 32

GULGIN ERITEN (ERDEN) ] 324 32

AHMET YALGIN ERDEN T 32

NiLGUN TOKATLIOELU (ERDEN) 324 32

ETHEM PEKER B 324 32

ERCAN PEKER 3% 2

MONEVVER YILMAZ - BT 2

SAHIN TASKESTIK 320 2

YASAR TASKESTIK VERESELER] 324 2

SULTAN BASER - 322 32

BAHTIYAR BASER ] 324 32

HUSEYIN AVNi TUYSUZ . 270 27

"AYSEN KAVUSKAN o 270 27

MUHITTIN ATAK 270 27 0,01%
'DENIZSEMA TAS - A.F.KARACA 270 27 0,01%
MEHMET ERTURK 270 27 0,01%
HATICE PEKPAK (ERTURK) 270 27 001%
ISMAIL PEKER VERESELERI 216 22 0,01%
MEHMET DAYIOGLU VERESELERI 216 B 2 001%
MUNIREUZUOSLU 216 2 0,01%
HASIBE GURAKAN VERESELERI 216 ] 2 0,01%
ABDULVAHAP GURAKAN VERESELERi 216 B 2 0,01%
iHSAN GURAKAN VERESELER] I 2

HUSNIYE KERVAN 216 22

"HAKKI DOGAN - 216 2

HUSEYIN ALTINKAYA ] 216 2

SERIF AHMET KOSE VERESELERI_ a6 2
'HIDAYETTOKERVERSELER 216 2 0,01%
iHSAN ALPSOY 216 2 001%
CEMAL ERKIN ALPSOY 216 2 oo%
GOLAY CETIN (ALPSOY ) 216 2 001%
HALUK UNAL } 216 2 “0,01%
ZEHRA CELIKKOL 26 2 001%
ISMAIL SONGUR _ j 216 2 001%
MURAT KARAOGUL (HAKKI OBLU) ] 216 2 001%
"AHMET ATALAY VERESELERI 216 2 0,01%
NERIMAN GULLAC 216 2 0,01%
ZEKi TURHAN — 216 22 0,01%
ALIBENER 216 2 001%
SULTAN ADSAN 216 2 001%
"HAMIDE ERGUN 216 2 001%
GULSUMAYDIN 216 i 2 001%
HATICETABAK - 26 2 0,01%
TURHAN ONDER (TABAK) ] a6 2 0,01%
ESMA ARMAN (TABAK) 216 2 0,01%
FERIHA TABAK ] a6 2  001%
FEHMI TABAK B 216 2 001%
KAMILE ATAK s 2 001%
HUSEYIN ERKAI - 108 B 1 0,00%
HESNA OZYUR ) 108 1 0,00%
YUCEL GZYURT _ - 108 1 0,00%
AL 6ZYURT _ ] 108 1 0,00%
AL GZYURT VERESELERI 108 1 0,00%
BRAHIMSAKA - 108 11 0,00%
IBRAHIM OZER 108 1 0,00%
MELAHAT DONMEZ 108 1 0,00%
IBRAHIM DONMEZ 108 1 0,00%
'SEHER TADEMIR 108 1 0,00%
RABIAACAR B 108 11 0,00%
SEVIM IstK 108 1 0,00%
NECIP GETINER ] 108 1 0,00%
SUAT NURSOY 108 1 0,00%
MENEKSE TURAN 108 1 " 000%
INCI TURHAN (ARIKAN) 108 1 0,00%
ELIF ATAKOR - 108 1 0,00%
SARE GOZ 108 1 (
SULTAN KARTAL 108 1 0,00%
ISMAIL ATAK 108 1 0,00%
AYSE CENGiZ B 108 1 0,00%
M.SUNAL - $.G0Z - E.GOZ 54 5 0,00%
RIZA OCAKOGLU 54 5 0,00%
MURAT ERKAN 54 5 0,00%
SEYHAN ERKAN ] 54 5 0,00%
ISMAIL SENER VERESELERI 54 5 0,00%
AHMET YERL (KAMIL OBLU) 1 0 0,00%




Ortak Adi Soyadi Ortak Payi (adet) Ortak Pay1 (TL)  Ortaklik Payi (%)

Gediz Madencilik Anonim Sirketi 4.000 400.000 20,00%
Baskar Otomotiv Pazarlama Sanayi Ticaret Limiﬂtredﬁ‘Sirketi - 200 20.000 1,00%
Gediz Madencilirk ingaat Nakliyat Akay. LimitedﬂSirketi ‘ 200 20.000

Abdullak Karaogul 200 20.000




Sirket Beta Borg/Pasif K.V. Finansal Borg U.V. Finansal Borg Toplam Aktif

Alarko Carrier 079 0,01% 18.630 0 371138497
Ak 097 3876% 1. 1.384.851.000 2. 2.925.890.000 11.121.580.000
‘Anadolulsuzu 084 2957%  88.021.292 30000000  399.071.914
‘Bosch Fren Sistemleri " o080 000% o 0 54945764
'BSH Ev Aletleri 040 1246% T 241508385 25623115 2.144.012.8 822
Ditas Dogan o 057 1521% 5147650 600000 3. 37.791.488
Ege Endiistri ) 066 | 1591% 10895821 7.699.200  116.889.654
Emek Elektrik 053 441% 2341368 1383232 84523.125
“Eminis A Ambalaj 054 4054% 18012456 2730751  51.166.285
FMizmitPiston 083 000% o0 0  27.386.393
FordOtosan 105 27,87%  593.896. 121 923.704.65 704654 5.445. 009.979
Gersan El Elektrk 045 4315% 22, 050228 24.189.460  107.1 166.147
inlas Ev Aletleri 065 14,73% T a2718274 0 290061944
Karsan Otomotiv 076 40,99% 274203111 143055791 1.018.051.531
Katmerciler erEkipman 0, 66 5203% 74171 915 27705273 195.792.743
Klimasan Klima__ 072 5915% 37 37.944470 149723.864  317.294.475
Mutlu Akil T 101 1715%  54.149.558 28115179 479.766. 66.772
Otokar T113 2884%  108.491473  290.550.245 | 1.383.817.916
Parsan 065 1065% 16545755 " 20109.600  344.103.226
Prysmlan Kablo 04594 0, 10,00% o0 o E)ﬁZSio
ilverline Er Endisti 0,68 27,52% 22739335 T 300081  83.706.632
Tofas Oto o Fabrikalari AS. 1,02 1582% 938006000  1.220. 803 5.937.562.000
Tiirk Traktsr T 071 2653% 182600945 7187.166.487 1.393.608.830
T.Demir Dokim 070 29,29%  145.998.841 116010534  531.595.820
Vestel Beyaz Esya 061 27,08% _72'60785%ka 157.021.000 "1.545.246.000

Vestel 0 93 15,32%

820.876.000

Sektér Betasi (Kaldiragsiz)




Sirket Beta Borg/Pasif K.V. Finansal Borg U.V. Finansal Bor¢  Toplam Aktif
Alkim Kagt 1,02 18,79% 20.371.979 6.339.547  142.183.691
Bak Ambalaj T 060 15,11% 6926065 22255440 193.148.463
DentasAmbalaj 030  62,43%  142.180.341 45392275  300.458.556
‘Dogan Gazetecilik 057  000% 0 0 373.158.582
‘Dogan Burda 020  000% 0 0  61.905.034
‘Duran Dogan Basim 077  67,06% 32025604  37.345.244  103.441.225
Gentas 030  322% 6177735 0 192.103.877
Hurriyet Gazeteciik 0,73 28,61% 185.386.841  223.028.386 1.427.329.969
Tobs Gazetecilk 068  137% 1907755 1455880  245.779.971
Yaplamin 084 3458% 20514648 2702743 67.135.684
Kartonsan 08  000% 0 0  260.924.524
‘Kelebek Mobilya T 026 2,25% 827513 0  36.760.975
‘Matas Matbaacilik 016 10,61%  522.390 572373 10.322.547
‘Saray Matbaacilik T 037 3176% 23078020 8765906  100.255.787
‘Mondi Tire Kutsan 0,62 26,68%  82.212.492 '5.458.462  328.543.201
viking Kagit 06l 3807% 22714901 39.102.000  162.360.672




Sirket Beta Borg/Pasif K.V. Finansal Bor¢ U.V. Finansal Borg Toptam Aktif
Bak Amb;iaj - 0,60 15,14% 6.926.065 22.255.440 192.728.0437

Dentas Ambalaj 030 6855% 142180341 45392275  273.641.930

“Eminis Ambalaj 18.012.456 2.730.751 54.046.025

5r Betasi (Kaldiragsiz)
Ambala
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PBAKER TILLY

 GURELI

YMM Tasdik Hizmetleri

Bagimsiz Dis Denetim Hizmetleri
Vergi Danigmanhgi Hizmetleri

Bilgi Sistemleri Denetim Hizmetleri
Hukuk Danigmanhg Hizmetleri

iK Danigmanlig Hizmetleri
Kurumsal Finansman Hizmetleri

BAKER TILLY GURELI HAKKINDA

BAKER TILLY GURELI, Baker Tilly International aginin bagimsiz bir iyesidir.
Baker Tilly International, Diinya ¢apinda ilk 8 biiyiik denetim ve danismanlk
firmasi arasindadir. 149 ortak firma ile 125 iilkede, 642 ofisle hizmet
vermektedir. Yillik global cirosu 3 Milyar USD'nin iizerindedir. Diinya ¢apinda
yaklasik 25.000 profesyonel calisani bulunmaktadir.

Gireli Yeminli Mali Miusavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. 1984
yiinda istanbul'da kurulmus olup, buradaki merkez ofisi diginda izmir,
Antalya, Trakya ve Ankara ofisleri ile hizmet vermektedir.

Turkiye'de bankalar ve diger mali kurumlarin, sigorta sirketlerinin, enerji
piyasasinda faaliyet gosteren firmalarin ve halka acik anonim sirketlerin
denetimleri, yerel mevzuati diizenleyici kurumlar olan Sermaye Piyasasi
Kurulu, BDDK, EPDK ve Sigorta Murakebe Kurulu tarafindan
dizenlenmektedir. Firmamizin s6zkonusu kurumlardan alinan denetim yetki
belgelerine ek olarak 3568 sayili YMM kanunu uyarinca vergi denetimi yapma
yetkisi de bulunmaktadir.

Merkez Ofis Ankara Ofis

Beybi Giz Plaza Dereboyu
Cad. Kat: 19 ve 29 PK.34898
Maslak - ISTANBUL

ASO Kule Atatlirk Bulvarn
No: 193 PK.06680
Kavaklidere - ANKARA

+90 212 290 37 60
gym@gureli.com.tr

+90 312 466 84 20
gymankara@gureli.com.tr

izmir Ofis Antalya Ofis

1379 Sok. No: 19 Fener Mah. 1964 Sok.
D: 8 PK.35220 No: 36 D: 4 PK.07160
Alsancak - iZMIR ANTALYA

+90 232 463 88 63 +90 242 32462 00

gymizmir@gureli.com.tr gymantalya@gureli.com.tr

Trakya Ofis

Atatlirk Bulvan
No: 44 D: 9-10 PK.59100
TEKIRDAG

+90 282 261 25 30
gymtrakya@gureli.com.tr




