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Borsa Istanbul A.S.
Gelisen Isletmeler Piyasas1 Yonetmeligi’nin 5’inci ve 7°nci Maddeleri Uyarinca Hazirlanan
Piyasa Danismani1 Raporu

1 Raporun Konusu

Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (bundan sonra
“Sirket” veya “SAY” olarak tanimlanacaktir) ile Piyasa Danigsmani Gedik Yatirnm Menkul
Degerler A.S. (bundan sonra, “Gedik Yatirim” veya “Piyasa Danisman1” olarak tanimlanacaktir)
arasinda 16.04.2012 tarihinde diizenlenen piyasa danismanligi anlagmasi uyarinca SAY’in sermaye
artirimu sirasinda ihrag edecegi paylarm Borsa Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasasi Listesi’ne
kabul bagvurusunda bulunulmasi amaciyla mevcut mevzuat cer¢evesinde diizenlenen “Onay ve
Uyumluluk Beyanina” temel teskil edecek rapordur.

2 Sirketi Tamtic1 Bilgiler

Ticaret Unvani : | Say Reklamcilik Yapt Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi
Faaliyet Konusu : A. Her tiirlii reklamcilik islerini yapmak, 151kl ve 1s1ksiz,

reklam panolari, totem panolari, sa¢ tabelalari, serigrafi, afis,
bez afis, resim grafik orijinal pantograf, her tiirlii etiketi yapmak
bu isleri gergeklestirmek i¢in her nevi mamul maddeler ve
malzemeleri yurt icinde ve yurt disinda alimimi satimini,
ithalini, ihracini, pazarlamasin1 ve ticaretini yapmak ve
yaptirmak.

B. I¢ ve dis mekanlarda dekorasyon isleri (madeni, ahsap
moble vb.) yapmak, projelendirmek taahhiitlerde bulunmak
konusu ile ilgili malzemeleri yurt i¢inde ve yurt disinda, satin
almak, satmak, pazarlama ve ticaretini yapmak.

C. Her tiirlii ¢elik ve betonarme yapi (bina, fabrika, depo,
vb.) akaryakit istasyonlarini, ¢elik konstriiksiyon yapilarin
projelendirilmesi taahhiit edilmesi ve yapimi i¢in her nevi
mamul maddelerin ve yart mamullerin yurt iginde ve yurt
disinda alim, satimi, ithali, ihraci, pazarlamasini ve ticaretini

yapmak.

Merkez Adresi : | Organize Sanayi Bolgesi Ansizca K6yl Yolu No: 420/A
Kemalpasa, [zmir

Sube Adresi : | 8. Gazeteciler Sitesi, 2. Soltas Evleri Hare Sok. No:20 K-6
Levent — Besiktas / Istanbul

Kurulus Tarihi : 1 24.01.1992 tarihinde limited sirket olarak “Say Reklamcilik

Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi” unvam ile kurulan Sirket,
27.08.2004tarihinde nevi degisiklik yaparak anonim girkete
doniismiis ve su anki ticaret unvanini almistir.

Ticaret Sicil Memurlugu .| Izmir

Ticaret Sicil No : | Kemalpasa 708 K-9617

Web Adresi : | www.sayreklam.com

Telefon Numarasi : 1 0232878 78 00 veya 444 0 729
Faks No : 0232878 78 04 ve 0232 878 56 44




Tesisin Miilkiyet Durumu

Tesisin Sigortalilik Durumu

Kayith Sermaye Tavani
Cikarilmis Sermayesi
Halka Arz Edilecek Tutar

Halka Arza Hazir Hale
Getirilecek Pay Tutar1

Halka Arz Sonrasi Sermaye

Halka Arza Hazir Hale
Getirilecek Paylarin
Satilmas1 Halinde Sirketin
Sermayesi

Halka Arz Edilecek Hisse
Grubu

Halka Arz Fiyati

Cahisan Sayisi

Sahip Oldugu Markalar
Alnan Lisans Haklar:

Sirket’in iiretim tesisleri Izmir Kemalpasa Organize Sanayi
Bolgesinde yer almakta olup, 830 noluve 842 noluparselde
bulunan fabrika binasinin miilkiyeti Say Reklamcilik Yapi
Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’ yeaittir.842
nolu parselde bulunan fabrika binasi 06 Haziran 2013 tarihi
oncesine kadar Ercan Giildoganait olup, s6z konusu tarihte
900.000TL bedelle Sirket’e devredilmistir (842 nolu parsel
devir 6ncesi Ercan Giildogan tarafindan Sirket’e kira kontrati
karsiligr kullandirilmakta olup2011 yili sonu itibariyle 84.000
TL net, 2012 sonunda net 120.000 TL Odeme
yapilmustir.Sirket’in 2013 yil1 ig¢in Ercan Giildogan’a ddeyecegi
kira gideri 132.000 TL olarak belirlenmis ancak 06 Haziran
2013’de devir islemi gergeklesmistir.Devir dncesinde Sirket’in
Ercan Giildogan’a 6dedigi kira tutari toplam 56.833,85 TL’dir).
Sompo Japan Sigorta tarafindan 8.000.000 TL teminat ile
31.12.2012 ile 31.12.2013 donemi i¢in sigortalanmistir.

Sigorta Kapsami: Yangin, deprem, hirsizlik, terdr, sel ve su
baskinidir.

80.000.000 TL

16.000.000 TL

5.000.000 TL

1.250.000 TL

21.000.000 TL

22.250.000 TL

B Grubu hamiline yazili

2,20 TL

192 kisi

Say ismi ve logo (+Z=2» =+AY) ile Sirket’in kendi adina tescilli
markast bulunmaktadir.

Sirket’in, Subesi’ne iliskin Bilgiler

Sube Ad1
Sube’nin Adresi

Sube’nin Miilkiyet Durumu
Sube’nin Sigortahihk
Durumu

Telefon

Faks

Say Reklamcilik Yapi Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi Istanbul Subesi

8. Gazeteciler Sitesi, 2. Soltas Evleri Hare Sok. No: 20 K-6
Levent — Besiktas / Istanbul

2013 yil1 i¢in belirlenen yillik net kira bedeli 90.000TL dir.
Sompo Japan Sigorta tarafindan 100.000 TL teminat ile
31.12.2012 ile 31.12.2013 donemi i¢in sigortalanmaistir.

0212 324 42 42 veya 444 0 729

0212324 58 00

'{fhlﬂrﬂ !
arler AL



2.1 Sirket’in

Ortakhk Yapisi

Sirket, 80.000.000 TL kayith sermaye tavani igerisinde 16.000.000 TL ¢ikarilmis sermayeye
sahiptir. 15.10.2012 tarihli olaganiistii genel kurul toplantis1 sonras1 Sirket’in son ortaklik yapisi

asagida verildigi gibidir.

Ortagin A Grubu (*) | B Grubu (¥) | Sermayedeki | Sermayedeki
Ad1 Soyadi Pay Tutan Pay Tutar1 | Toplam Pay | Toplam Pay

(TL) (TL) Tutan (TL) Oram (%)

Erkan Giildogan 4.132.000 2.479.200 6.611.200 41,32
Mahmut Giildogan 2.836.000 1.701.600 4.537.600 28,36
Ercan Giildogan 2.836.000 1.701.600 4.537.600 28,36
Miinir Giildogan 84.000 50.400 134.400 0,84
Emre Giildogan 84.000 50.400 134.400 0,84
Murat Ozel 10.000 6.000 16.000 0,1
Metin Arisan 10.000 6.000 16.000 0,1
Tahir Basaloglu 8.000 4.800 12.800 0,08
Toplam 10.000.000 6.000.000 16.000.000 100

(*) A grubu paylarin pay basina 15 oy hakki olup, B grubu paylarin oy hakki pay basina 1°dir.

2.2 Sirket’in Kurulusundan itibaren Yaptig1 Sermaye Artirimlar

Sirket, 24.01.1992 tarihinde 3 TL sermaye ile kurulmus olup, miiteakip yillarda yapilan olagan
genel kurul toplantilarinda aliman sermaye artirim kararlariyla Sirket’in bugilinkii sermayesi
16.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. Sirket’in kayitli sermaye tavan1 80.000.000 TL dir.

Sirket’in yillar itibariyle gergeklestirdigi sermaye artirimlar1 asagida yer almaktadir.

Hisse Tutar Pay Orani
Tarih Ortaklar Adedi (TL) (%)
31 Ocak 1992 Erkan Giildogan 1 1 33,33
tarih ve 2957 Ercan Giildogan 1 1 33,33
sayith T.T.S.G. | M. Biilent Giildogan 1 1 33,33
Toplam 3 3 100
Hisse Tutar Pay Oram
Tarih Ortaklar Adedi (TL) (%)
Erkan Giildogan 120 3.000 66,67
21091995 g o Giildogan 60 1.500 33,33
Toplam 180 4.500 100
Hisse Tutar o
Tarih Ortaklar Adedi (TL) Pay Orani (%)
Erkan Giildogan 336 168.000 66,67
15.07.2002 Ercan Giildogan 168 84.000 33,33
Toplam 504 252.000 100




Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) [y T )
Erkan Giildogan 500 500.000 66,67
14.07.2003 Ercan Giildogan 250 250.000 33,33
Toplam 750 750.000 100
Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) Ly e ()
. Erkan Giildogan 500 500.000 41,67
f’agglgi 26?%‘; Ercan Gilldogan 340 340.000 2833
sayih T.T.S.G. Mahmut Giildogan 340 340.000 28,33
Emre Giildogan 10 10.000 0,83
Miinir Giildogan 10 10.000 0,83
TOPLAM 1.200 1.200.000 100
Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) Ly e ()
Erkan Giildogan 2.076.000 2.076.000 41,52
10 Ocak 2007 |Ercan Giildogan 1.418.000 1.418.000 28,36
tarih ve 6720 | Mahmut Giildogan 1.418.000 1.418.000 28,36
sayil1 T.T.S.G. | Emre Giildogan 42.000 42.000 0,84
Miinir Giildogan 42.000 42.000 0,84
Tahir Basaloglu 4.000 4.000 0,08
Toplam 5.000.000 5.000.000 100
Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) Ly e ()
Erkan Giildogan 3.736.800 3.736.800 41,52
8 Ocak 2009 | Ercan Giildogan 2.552.400 2.552.400 28,36
tarih ve 7223 | Mahmut Giildogan 2.552.400 2.552.400 28,36
sayil1 T.T.S.G. | Emre Giildogan 75.600 75.600 0,84
Miinir Giildogan 75.600 75.600 0,84
Tahir Basaloglu 7.200 7.200 0,08
Toplam 9.000.000 9.000.000 100
Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) e e )
Erkan Giildogan 4.982.400 4.982.400 41,52
22 Aralik 2009 | Ercan Giildogan 3.403.200 3.403.200 28,36
tarih ve 7463 | Mahmut Giildogan 3.403.200 3.403.200 28,36
sayili T.T.S.G. | Emre Giildogan 100.800 100.800 0,84
Miinir Giildogan 100.800 100.800 0,84
Tahir Bagaloglu 9.600 9.600 0,08
Toplam 12.000.000 12.000.000 100




Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) [y T )
Erkan Giildogan 6.643.200 6.643.200 41,52
4 Ocak 2012 | Ercan Giildogan 4.537.600 4.537.600 28,36
tarih ve 7223 | Mahmut Giildogan 4.537.600 4.537.600 28,36
sayill T.T.S.G. | Emre Giildogan 134.400 134.400 0,84
Miinir Giildogan 134.400 134.400 0,84
Tahir Basaloglu 12.800 12.800 0,08
Toplam 16.000.000 16.000.000 100
Hisse Tutar
Tarih Ortaklar Adedi (TL) Pay Orani (%)
Erkan Giildogan 6.611.200 6.611.200 41,32
15.10.2012 Ercan Giildogan 4.537.600 4.537.600 28,36
Tarihli Mahmut Giildogan 4.537.600 4.537.600 28,36
Olaganiistii Emre Giildogan 134.400 134.400 0,84
Genel Kurul | Miinir Giildogan 134.400 134.400 0,84
Toplantisi Murat Ozel 16.000 16.000 0,1
Metin Arisan 16.000 16.000 0,1
Tahir Basaloglu 12.800 12.800 0,08
Toplam 16.000.000 16.000.000 100

2.3 Sirket’in Kurulusundan itibaren Tarihsel Gelisimi ve Faaliyet Konusunu
Gerceklestirmek Icin Yaptig1 Onemli Gelismeler

Say Reklamcilik Sanayi ve Ticaret A.S. 1989 yilinda sahis firmasi olarak Mehmet Biilent
Giildogantarafindan kurulmustur. Izmir’de faaliyetine baslayan Sirket, 24.01.1992 tarihinden
itibaren Ercan Giildogan, Erkan Giildoganve M. Biilent Giildoganortakliginda Say Reklamcilik
Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvani ile faaliyetine devam etmistir. Bu yillarda Coca Cola A.$.’nin
dagitim araglarinin reklam giydirmeleri ile Marlboro sigaralarinin stantlarin1 yaparak faaliyetlerine
devam etmistir. Sirket, 27.08.2004 tarihinden itibaren nevi degisiklik yaparak Say Reklamcilik Yap1
Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi unvani ile faaliyetine devam
etmektedir.

Sirket, bina ve agik alanlarin tiim gorsel iletisim {irlinlerini tasarlamak, liretmek ve montajini
gergeklestirmekte, i¢ ve dis mekanlarda dekorasyon isleri, her tiirlii ¢elik ve betonarme yap1 alimu,
satim1 ve imalati ile ilgili proje taahhit islerini yiiriitmektedir.

Sirket’in {iretim tesisleri Izmir Kemalpasa Organize Sanayi Bolgesinde yer almakta olup, 830 ve
842 nolu parselde bulunan fabrika binasinin miilkiyeti Sirket’e aittir(842 nolu parselde bulunan ve
Sirket ortaklarindan Ercan Giildogan’a ait olan fabrika binasinin miilkiyeti, Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun yatirimer agisindan daha faydali olacagi goriisii ve talebi dogrultusunda 6 Haziran 2013
tarthinde 900.000 TL bedelle Sirket’e devredilmistir).830 ve 842 parsellerde bulunan toplam
16.975 m? arazi iizerinde kurulu fabrikanin toplam10.850 m?’si kapali alandir. 842 parselin
4.000 m?’si kapal1 alan olup, 1.250 m?’si batar kat, 600 m?’sisundurma olmak {izere toplam,5.850
m? kapali alandan olusmaktadir.Sirket miilkiyetinde bulunan 5.000 m? kapali alan ise 830 parselde




yer almaktadir. Fabrikada metal form, aliiminyum, akrilik, ahsap, termoform, vakum, yas boya, toz
boya, cila ve folyo bdliimleri mevcuttur.

Sirket’in Istanbul’da yonetim, satis ve pazarlama béliimlerinin de oldugu bir subesi bulunmaktadir.
2004 yilinda kurularak hizmet vermeye baslayan Istanbul Subesinin tescili 2007 yilinda yapilmustir.

Sirket, Istanbul subesi de dahil olmak iizere 192 calisani ile biiyiik dlgekli ulusal ve uluslararasi
firmalara hizmet vermektedir.

2005 yilinda ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi akreditasyonunun alinmasi ile baslayan Entegre
Yonetim ve Kalite Standardizasyon calismalarinda SAY, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve
OHSAS 18001 Is Sagh@ ve Giivenligi akreditasyonlarini da alarak, bu iiglii standardizasyona sahip
sektorlindeki nadir firmalardan biri olmustur.

Sirket’in grup sirketleri Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S. ve Plaka
Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ile beraber, perakende satis zincirlerinin kurumsal kimlik,
mobilya ve dekorasyon doniisiimlerinde anahtar teslim hizmet sunabilen bir firma olma 6zelliginin
yani sira ingaat islerinde de nitelikli projelere imza atan bir firma 6zelligi tagimaktadir.

Sirket, ayrica Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S.’nin Mart 2011°de
ihale ettigi izmir Candarl’daki riizgar enerji santrali kule iiretimi konusunda faaliyet gosterecek
fabrika yapimi projesine en 1iyi teklifi vererek ingaat yapimini Ustlenmistir. Sirket, insaat
faaliyetlerine Mayis 2011°de baslanmis olup Agustos 2012°de tamamlamistir. Muhammen yatirim
bedeli 17.000.000 Euro olarak 6ngoriilen proje Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S. araciligiyla Avrupa
Yatirim Bankasi tarafindan 11.000.000 Euro tutarinda kredilendirilmis olup Sirket, konu projede
28.300.000 TL tutarinda insaat iiretimi gerceklestirmistir. Yatirim harcamalari, Tiirkiye Kalkinma
Bankas1 A.S.’nin denetiminden ge¢mis ve onaylanmaistir.

Sirket’in kronolojik gelisimi:

1989 Sahis firmasi olarak izmir’de faaliyete basladi.

1991 Folyo kesim programi ve Plotter yatirimi yapildi.

1992 Say Reklamcilik Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvani ile faaliyetine devam etmeye basladi.
1993 ComputerNumerical Control (CNC) Router yatirimi yapildi.

1995 Yeni fabrika binasi icin arsa alindi ve insaata baslanildi. 830 nolu parselde bulunan

fabrika binasimnin miilkiyeti Sirket’e, 842 nolu parselde bulunan fabrika binasinin
miilkiyeti Sirket ortaklarindan Ercan Giildogan’a aittir (842 nolu parseldeki fabrika
binasinin miilkiyeti 06 Haziran 2013’de Sirket’e devredilmistir).830 ve 842 parsellerde
bulunan toplam 16.975 m? arazi iizerinde kurulu fabrikanin 10.850 m?’si kapal1 alandir.
842 parselin 4.000 m?’si kapali alan olup, 1.250 m?’si batar kat, 600 m?’si sundurma
olmak tiizere toplam, 5.850 m? kapali alandan olugsmaktadir. Sirket miilkiyetinde bulunan
5.000 m? kapali alan ise 830 parselde yer almaktadir. Miilkiyeti Ercan Giildogan’a ait
842 parselde bulunan arazinin kullanimina iliskin olarak Sirket, diizenli olarak kira
O0demesi yapmaktadir. 2011 yil1 sonu itibariyle 84.000 TL net 6deme yapilmis olup,
2012 sonunda net 120.000 TL 6deme yapilmistir.2013 yilinda belirlenen kira tutari ise
132.000.-TL’dir. Devir 6ncesinde (842 nolu parsel i¢in) Sirket’in Ercan Giildogan’a
0dedigi kira tutar1 toplam 56.833,85 TL’dir




1996

1997

1999

2000

2001

2004
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2006

2007

2008

2009

2010

2011

Bulgaristan’a ilk ihracat (Coca Cola tabelalar1) yapildi.

Argelik A.S. ile beraber anahtar teslim bayi dekorasyon projelerine adim atildi.
Yeni fabrika binasina tasinildi ve CNC metal isleme makinelerine yatirim yapildi.
[k ahsap isleme makineleri alind.

Konveyorlii toz boya tesisi yatirimi yapildi.

Istanbul subesi a¢11d1(2007 yilinda tescili yapildi).

Nevi degisikligi yaparak Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. unvanini almistir.

Ikinci CNC Router Yatirimi yapildi.

ISO 9001 Kalite Belgesi alindi.

“Say” markasi Tiirk Patent Enstitiisii tarafindan tescil edildi.
Imt/dk kapasiteli yas boya tesisi kuruldu.

Istanbul Ofisi, Sube olarak tescil edildi.

Ukrayna’da Say Ukrain LLC unvanl sirket kuruldu. Bu sirket 2007-2008 doneminde
Shell Ukrayna’nin benzin istasyonlarinin montajinda gorev aldi.

CNC ahsap isleme makineleri yatirimi yapildi.

ISO-14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS-18001 Is Saghgi ve Giivenligi
sertifikasyonu alindi.

ERP (Enterprise Resource Planning) sistemine gegildi.

Romanya’da Say Design SRL unvanh sirket kuruldu. Bu sirket Say grubu faaliyetlerinin
Romanya’da ytiriitiilmesi amaciyla ¢aligmalar yapti.

Idari binalarm revizyonu yapild.

Ukrayna’da kurulmus olan SayUkrain LLC sirketi kapatildi.

SAY’1n Izmir’de bulunan idari binalarinin restorasyonu yapildi.

Romanya’da kurulmus olan SayDesign SRL sirketi kapatildi.

Insaat grubu faaliyetini genisletmistir. Sirket, Ates Celik Insaat Taahhiit Proje
Miihendislik Sanayi Ticaret A.S.’nin Mart 2011°de ihale ettigi Izmir Candarli’daki
riizgar enerji santrali kule iiretimi konusunda faaliyet gosterecek fabrikanin ingaat

islerini iistlenmistir. Insaat faaliyeti Mayis 2011°de baslamis olup, Agustos 2012 sonu
itibariyle %100’{i tamamlanmigtir.




Sirket, ahsap mobilya iiretim hattin1 biinyeden ayirma karari almistir. Ahsap mobilya
tiretimi, Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. unvanli grup sirketi tarafindan
yapilmaya baslamistir. Halihazirda Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.,
SAY’a ahsap lriinler iiretmeye devam etmektedir.

Sirket, Italyan mutfak iireticisi MaiorCucina firmasi ile ortak hareket etme karari alarak,
markanin tirtinlerinin Tiirkiye pazarina girisi ile ilgili ¢aligmalara baglamistir.

2012 Sirket, Borsa Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda halka acilmak amaciyla
16.04.2012 tarthinde Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile Piyasa Danigmanligi
Anlagmasi imzaladi.

Sirket 08.06.2012 tarthinde Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
B.02.6.SPK.0.13.00.110.03.01-1548-6173 sayil1 izni ile kayithh sermaye sistemine
geemistir. Sirket’in  ¢ikarilmis sermayesi 80.000.000 TL kayitli sermaye tavani
i¢erisinde 16.000.000 TL dir.

Sirket, 13 Eylil 2012 tarihinde halka a¢ilmak {izere Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa
Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasasina basvuruda bulunmustur.

2013 SPK’nin 12/02/2013 tarih ve 2013/5 sayili Biilteni’'nde “Paylarin ilk Halka Arz1 Oncesi
Uygulanacak Esaslar” olarak duyurmus oldugu: “paylarini ilk kez halka arz edecek
ortakligin izahnamesinde yer alacak en son tarihli finansal tablolarina gore iliskili
taraflardan olan tiim alacaklarinin uzun ve kisa vadeli alacaklar toplamina (ticari ve
ticari olmayan alacaklar dahil) olan oram1 %350’yi veya aktif toplamima olan orani
%20’y1 gegemez” kararina istinaden 22/04/2013 tarihi itibariyla Eren Bagimsiz Denetim
ve YMM A.S. tarafindan yapilan hesaplamalara gore Sirket’in iliskili taraf alacaklarin
toplamimin aktif biiyilikliige oram1 %]15°den, %8’e, iliskili taraf alacaklarinin toplam
alacaklara oraninin %67’den, %38’e diismiistiir.

2013 842 nolu parselde bulunan ve Sirket ortaklarindan Ercan Giildogan’a ait olan fabrika
binasinin miilkiyeti, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yatirimci agisindan daha faydali
olacagi goriisli ve talebi dogrultusunda 6 Haziran 2013 tarihinde 900.000 TL bedelle
Sirket’e devredilmistir.

24 Grup Sirketleri
2.4.1 Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S.

SAY biinyesinde 1989 yilindan 2006 yili sonuna kadar acgikhava reklamciligi {iriinlerinin, ¢elik
tastyict boliimlerini iireterek dnemli bir hacme ulasan ¢elik departmani, 2007 yilbasi itibariyle Ates
Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S. ismi ile kendi kurumsal kimligine
kavugmus ve ticari hayatina bu isim altinda devam etmeye baslamistir.

2007 yilima kadar Sirket biinyesinde SAY Celik Grubu olarak faaliyetini siirdiiren Konstriiktif
Uretim boliimiinii Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S. adi ile
kurumsallasmis; yatay dikey endiistriyel celik yapilar, petrokimya sanayi ve tank ciftlikleri ile enerji
santrallerinin enddistriyel ¢elik imalat ihtiyaglarini karsilayan sektoriinde lider firmalardan biri
haline gelmistir.

Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S., biiyiiyen ve gelisen yapisi ile
bugiin enerji santralleri i¢in yerli ve yabanci firmalara hizmet vermekte, 6zel tasarim ve montaj
gerektiren projelerde biiyiik taahhiitlere imza atmaktadir.




Enerji santralleri i¢in; agir ¢elik yapilar, gaz ve hava kanallari, hava 1siticilari, bunkerler, silolar,
siklonlar ve basingli ekipmanlar, petrol sektorii icin depolama tesisleri yapilmaktadir.

Uluslararas1 standartlarda drtinleri Almanya, Slovakya, Amerika, Azerbaycan, Romanya gibi
diinyanin degisik bolgelerine gonderilmektedir.

Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S.’nin son durum itibariyle ¢alisan
sayist 131 kisidir.

Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi Ticaret A.S.’nin Ortakhik Yapisi

Ortak Ad1 Soyadi Pay Tutan Pay
(TL) Oram
(%)
Ercan Giildogan 3.922.600 35,66
Mahmut Giildogan 3.482.600 31,66
Erkan Giildogan 3.482.600 31,66
Emre Giildogan 110.000 1,00
Murat Ozel 2.200 0,02
Toplam 11.000.000 100

2.4.2 Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.

28.11.2011 tarihinde SAY ortaklar1 tarafindan kurulmustur. 2007 yilinda SAY biinyesinde baslayan
ahgap-mobilya iiretimine iligkin yatirimlar 2009 yilina kadar devam etmistir. B6liim CNC kontrollii
makineler ile donatilmis ve modern bir {liretim tesisine doniistiiriilmiistiir.

SAY, 2011 yilinda ahsap mobilya iiretim hattin1 blinyeden ayirma karari alarak Plaka Mobilya
Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. (6nceki unvant SAY Montaj’dir) unvanh sirket tarafindan tiretim
yapilmaya baglamistir. PLAKA FURNITURE CONTRACTING ismi ile mobilya miiteahhitligi
konusunda markalagsma yolunda ilk adim atilmistir.

Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S., bugiin 4.500 m? alana sahip iiretim tesislerinde, son
teknolojilerle ve modern bir anlayisla iiretim yapmaktadir. Bunun yani sira 1979°dan beri Italya’nin
onde gelen mutfak iireticisi olan MaiorCucine ile 2011 yilinda yaptig1 ortaklik anlagmasi ile bu
markanin Tiirkiye distribiitorliiglinti de alarak miisterilerine ithal mutfak secenegini de sunmaktadir.
Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. nin son durum itibariyle ¢alisan sayis1 75 kisidir.

Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’nin Ortakhik Yapisi

Ortak Adi1 Soyadi Pay Pay
Tutan Oram

(TL) (o)
Ercan Giildogan 320.000 32
Mahmut Giildogan 320.000 32
Erkan Giildogan 320.000 32
Emre Giildogan 20.000 2
Miinir Giildogan 20.000 2
Toplam 1.000.000 100 i
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2.4.3 Promaya Proje Tasarim Mimarhk Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S.

Tasarim, projelendirme, mimarlik ve kontrol hizmetleri yapan Promaya Proje Tasarim Mimarlik
Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S. gilinlimiiz itibariyla herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir.

Promaya Proje Tasarim Mim. Miih. San.ve Tic. A.S.’nin Ortakhik Yapisi

Ortak Adi Soyadi Pay Pay
Tutar1 Oram
(TL) %

Mahmut GULDOGAN 20.000 13,33
Ercan GULDOGAN 60.000 40,00
Metin ARISAN 5.000 3,33
Erkan GULDOGAN 5.000 3,33
Emre GULDOGAN 5.000 3,33
Mahmut GULDOGAN 30.000 20,00
Erkan GULDOGAN 25.000 16,67
Toplam 150.000 100

2.5 SAY’1n Yurt Disinda Kurdugu Sirketler Hakkinda Bilgi

SAY, Temmuz 2007°de Ukrayna’da, Mart 2009°’da ise Romanya’da sirket kurarak grup sirket
faaliyetinin bu tlkelere acilimi i¢in ¢aligmalara baglamistir. 2008 yilinda yasanan kiiresel krizin bu
tilkeleri de etkilemesi nedeniyle Ukrayna’da kurulan sirket 2009 yilinda, Romanya’da kurulan

sirket ise 2010 yilinda kapatilmastir.

2.6  Sirket’in Hizmet Vermekte Oldugu Sektorler ve Onde Gelen Miisteriler

Bankacilik ve Hizh Tiiketim | Akaryakit Telekom ve
Finans Teknoloji
Fortis Bank Bauhaus Shell Turkcell
Yap1 Kredi Bankas1 | Kipa Petrol Ofisi Vodafone
ING Bank Migros BP Avea
HSBC Bank Carrefour Soil Ttnet
Is Bankasi Tansas Gulf BlackBerry
Garanti Bankasi Praktiker Turkoil Sonyericson
Otomotiv Metro Tp Nokia
Opel Beyaz Esya Lastik Grubu
Fiat Arcelik Bridgestone
Newholland Ariston Lassa
CaselH Indesit Dunlop
Mercedes Hotpoint Premio

Otopratik

Speedy

Sirket, yukarida belirtilen tabloda yer verilen sektor ve hizmet sundugu sirketlere ek olarak, 6zel
projeler kapsaminda, CMS Jant ve Makine Sanayi A.S. (CMS) firmasina yapilan doner baglikli
Totem uygulamasi, Multi TurkmallOtuzbir Emlak A.S. firmasia yapilan Forum Bornova yapisal
celik isleri, Dogus Otomotiv A.S. firmasina yapilan ¢elik konstriiksiyon tizeri polyester giydirme
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DOME “Kubbe” uygulama Nida Insaat A.S. firmasina yapilan Swiss Otel ¢elik giiclendirme isleri
vb. 6zel proje uygulama hizmetleri vermektedir.

3 Sirket’in Kurulusundan Bu Yana Uretim ve Faaliyetini Etkileyen Olaylar
(Konkordato, iflas, faaliyete ara verme vb.)

Yoktur.

4 Sirket’in Onemli Personelinin Oz Ge¢misleri

Sirket’in Yonetim Kurulu Baskani Ercan Giildogan, Yonetim Kurulu Uyesi _ve Genel Midir
Mahmut Giildogan, Yonetim Kurulu Uyesi Erkan Giildogan, Yonetim Kurulu Uyesi Murat Ozel,

Yonetim Kurulu Uyesi Metin Arisan’dur.

Sirket’in yonetim kuruluna iligkin bilgiler agagida verilmektedir.

Temsil ) Son 5 Yilda
. Ettigi Is Adresi Ortaklikta Sermaye Pay
ECORMEGH | (Edial Tiizel Ustlendigi
Kisilik Gorevler (TL) (%)

. Organize Sanayi Bolgesi o |
Ercan | Yonetim Yoktur |AnsizeaKoyii Yolu | Yonetim  Kurulul 537 6001 2836
Giildogan | Kurulu Bagkani No:420/A Kemalpasa/ IZMIR Bagkani

o Organize Sanayi Bolgesi o
Mabmut | (GO vokr [AmsizeaKeyi Yol R SRR 00| 2836
Giildogan urulu Uyest — | Yo ur- 1 No:420/A Kemalpasa/ IZMIR yesl ene e ’

Genel Miidiir Miidiir

o Organize Sanayi Bolgesi o
Erkan ) ¥onetim |y | AnsizeaKoyi Yol | Yonetim - Rurulul 0 0yy 5501 49 35
Giildogan | Kurulu Uyesi No:420/A Kemalpasa/IZMIR Baskan Yardimcisi

o Organize Sanayi Bolgesi .
Murat Ozel | YORCUM |y, | AnsizeaKoyii Yol | Mali Isler 16000| 0.1

Kurulu Uyesi No:420/A Kemalpasa/[ZMIR | Direktori
Organize Sanayi Bolgesi
Metin Yonetim Ansizca Koyl Yolu Satis ve Pazarlama
Arisan Kurulu Uyesi Yoktur | \o-420/A o Direktorii 16.000 0.1
Kemalpasa/ [IZMIR

Sirket’in yonetim kurulu tiyeleri 31.07.2012 tarihinde yapilan 2011 yili olagan genel kurul
toplantisinda 1 yil siire ile gorev yapmak iizere se¢ilmislerdir.

4.1  Yonetim Kurulu Baskani, Ercan Giilldogan

1965 yilinda Diyarbakir’da dogdu. ._Hk, orta ve lise Ogrenimini Diyarbakir’da tamamlayan
Giildogan, yiiksek 6grenimine Dicle Universitesi Egitim Fakiiltesi Fizik Ogretmenligi bdliimiinde
devam etti ve buradan mezun oldu.

1989 yilinda is hayatina atilan Ercan Giildogan, 1992 yilinda Bornova Eski Agacli Yol’da Say
Reklamcilik Ltd. S$ti.’yi kurdu.

2000’11 yillara gelindiginde, miilkiyeti Sirket’e ve Ercan Giildogan’a ait olan toplam 16.975 m? alan
(842 nolu parselde bulunan Ercan Giildogan’a ait olan fabrika binasinin miilkiyeti 6 Haziran 2013
tarihinde Sirket’e devredilmistir) lizerine kurulu modern {iretim tesislerinde, agikhava reklam
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tabelaciligi sektoriinde, biiyiikk ulusal ve uluslararasi firmalara hizmet verir hale gelmesine ve
Istanbul’da yonetim ve pazarlama subesi kurarak, hizmet yelpazesinin genisletilmesine ve dis
pazarlara agilmasina dncii oldu.

2007 yilinda Ates Celik Insaat Taahhiit A.S. ile Promaya Proje Tasarim Mimarlik Miihendislik San.
ve Tic. A.S.’nin, 2011 yilinda ise Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.$.’nin kuruluslarim
gergeklestirdi.

Halen Say Grup biinyesinde bulunan Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S., Ates Celik Insaat Taahhiit A.S., Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. ve Promaya
Proje Tasarim Mimarlik Miihendislik San. ve Tic. A.S. sirketlerinde kurucu ortak olarak, Yonetim
Kurulu Bagkanlig1 gorevlerini siirdiirmekte olan Ercan Giildogan evli ve 3 ¢cocuk babasidir.

4.2  Mahmut Giildogan, Yonetim Kurulu Uyesi-Genel Miidiir

1972 yilinda Diyarbakir’da dogdu. ilk ve orta dgrenimini Diyarbakir’da, lise 6grenimini Izmir
Giizelbah¢e Anadolu Lisesi'nde yapti. Bilkent Universitesi Endiistri Miihendisligi’ni 1990 yilinda
burslu olarak kazanan Giildogan 1995 yilinda mezun oldu.

Mezuniyetinin ardindan Say Reklamcilik Ltd. Sti.’de goreve basladi. 2004 yilinda Say Reklamcilik
Yap1 Dekorasyon A.S.’nin kurulus asamasinda goérev aldu.

Aktif iiyeligi halen devam etmekte olan A¢ik Hava Reklamcilar1 Dernegi (ARED)’ nin 2004-2006
yillar1 arasinda baskanligini yurtitti.

2007 yilinda Ates Celik Ingaat Taahhiit A.S. ile Promaya Proje Tasarim Mimarlik Miihendislik San.
ve Tic. A.S.’nin, 2011 yilinda ise Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S.’nin kuruluslarinda
kurucu ortak olarak gorev aldu.

Halen Say Grup biinyesinde bulunan Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon A.S. ve Promaya Proje
Tasarim Mimarlik Miihendislik San. ve Tic. A.S.’de Genel Miidiir olarak gorev alan Mahmut
Giildogan, Ates Celik Insaat Taahhiit A.S. ve Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. sirketlerinin
Yonetim Kurulu’nda yer almaktadir.

Ingilizce bilen Mahmut Giildogan evli ve iki ¢ocuk babasidir.

4.3 Yonetim Kurulu Uyesi, Erkan Giildogan

1967 yilinda Diyarbakir’da dogdu. Ilk, orta, lise 6grenimini Diyarbakir’da tamamladiktan sonra
egitimine Dokuz Eyliil Universitesi Endiistri Miihendisligi boliimiinde devam etti.

1989 yilinda is hayatina atilan Erkan Giildogan, 1992 yilinda Say Reklamcilik Ltd. Sti.’nin, 2004
yilinda da Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon A.S.’nin kurulug asamasinda aktif olarak rol ald1.

Acik Hava Reklam Tabelaciligi sektoriine kalifiye eleman bulma konusunda biiylik sikintilar
yasandigin1 gozlemleyen Erkan Giildogan, 2002 yilinda, Milli Egitim Bakanligi’nin izni ile
Kemalpasa Faruk Argiiden Ciraklik Merkezi isbirligi ile SAY biinyesinde bir Ciraklik Okulu
kurulmasina 6n ayak oldu. Sektore; reklam tabelaciligi, metal ve agag isleri alanlarinda onlarca
kalifiye eleman kazandiran Giildogan egitimini tamamlayamamis genglere meslek kazanma ve is
imkan1 sundu.




Crraklik Okulu’nun yani sira; yine Erkan Giildogan’in dnderliginde, [zmir Ticaret Odasi’min destegi
ile Ege Universitesi Ege Meslek Yiiksekokulu Reklam Tabelacilig1 ve Serigrafi boliimii agilmustir.
Organize edilen kampanya ile boliime 300.000 TL degerinde makine parki hediye edilmis ve
genglerin egitimine sunulmustur. Bu boliimden mezun olan genglere de is imkan1 sunan Giildogan,
bir donem ayni1 boliimdeki genglere ders vermistir.

Erkan Giildogan, 2005 Mart ayinda yapilan segimlerle izmir Ticaret Odasi meclisinde Medya
Komitesi Uyesi ve Proje Uygulama Yoneticisi olarak gorev aldi. Subat 2009 tarihinde tekrarlanan
secimlerle ITO Yonetim Kurulu Uyesi oldu. Giildogan bu gérevine devam etmektedir.

[zmir Ticaret Odas1 Yonetim Kurulu Uyeligi’nin yani sira Izmir Ekonomi Universitesi Miitevelli
Heyet Uyeligi, Izmir Ticaret Egitim Saglik Vakfi Miitevelli Heyet Uyeligi gorevlerinde
bulunmustur.

Halen Say Grup biinyesinde bulunan Say Reklamcilik Yapr Dekorasyon A.S., Ates Celik Ingaat
Taahhiit A.S., Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. ve Promaya Proje Tasarim Mimarlik
Miihendislik San. ve Tic. A.S. sirketlerinde kurucu ortak olarak, Yonetim Kurulu Murahhas Uyeligi
gorevlerini stirdirmektedir.

Anadolu Birligi Dernegi, Kiiltiirpark Tenis Kuliibii, Karstyaka Spor Kuliibii, Kemalpasa Sanayi ve
Isadamlar1 Dernegi tiyesi olan Giildogan evli ve bir ¢ocuk babasidir.

4.4  Yonetim Kurulu Uyesi, Murat Ozel

1978 yilinda Van’da dogdu. 1996 yilinda Bornova Anadolu Lisesi’nden, 2002 yilinda da Dokuz
Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Iktisat boliimiinden mezun oldu.

FG Grup, Egelim Kimya ve Bilanco & Mizan Mali Miisavirlikte degisik mali isler pozisyonlarinda
yonetici ve koordinator olarak gorev aldi.

2005 yilindan beri Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’de Mali
Isler Direktorii olarak calisan Murat Ozel, ayn1 zamanda 31.07.2012 tarihinden itibaren Y®6netim
Kurulu Uyesi olarak gérev yapmaya baglamistir.

Ingilizce bilen Ozel, bir cocuk babasidir.

4.5  Yonetim Kurulu Uyesi, Metin Arisan

1965 yilinda Kirikkale’de dogdu. Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari bilimler Fakiiltesi
Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Yiiksekokulu’ndan mezun oldu.

Ingiltere’de bir yil dil egitimi aldiktan sonra kariyerine Tiirkiye’de satis ve pazarlama alaninda
devam etti.

ITT BilkaA.S.’de satis sefligi, DHL Worldwide Express A.S.’de Bolge Miidiirliigii, Karma
Donanim A.S. ve Datagate Bilgisayar A.S.’de Satig Direktorliigii, Aras Kargo A.S.’de Tiirkiye Satis
Direktorligii yapti.




2005 yilindan beri Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’de Satis
Pazarlama Direktorii olarak calisan Metin Arisan, 31 Temmuz 2012 tarihinden itibaren Sirkette
Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev almaya baslamistir.

Ingilizce bilen Arisan, evli ve iki cocuk babasidir.

4.6  Fabrika Miidiirii, Amil Oksiizan

1978 yilinda [zmir’de dogdu. 1996 yilinda Bornova Anadolu Lisesi’nden, 2000 yilinda Dokuz
Eyliil Universitesi Mimarlik boliimiinden mezun oldu. 2010 yilinda ise, Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim Dali Pazarlama Programi’ndaki yiiksek lisans

calismasini tamamladi.

Nezih Mimarlhik’da stajin1 tamamlayan Oksiizan, Ilgaz Ingaat ve Erdil Grubu'nda saha ve ofis
calismalarinda Mimar olarak gorev aldi.

2002 yilinda goreve basladigi Say Reklamcilik Yapi Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret
A.S.’de sirasiyla Satig Pazarlama ve Miihendislik departmanlarinda yoneticilik yapti.

2011 yilindan beri Say Reklamcilik Yapr Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’de
Fabrika Direktorii olarak gorev yapmaktadir.

Ingilizce bilen Aml Oksiizan, evli ve bir ¢ocuk babasidir.

4.7  Sirket’in Personel Dagilim

Sirket’in merkez ofis olarak anilan genel miidiirliik ve Istanbul Subesi dahilson durum itibariyle 49
beyaz yaka ¢alisan, 143 mavi yaka olmak iizere toplam 192 ¢alisan1 bulunmaktadir.

Beyaz Yaka Mavi Yaka

Boliim Kisi Boliim Kisi
Sayisi Sayis1

Ambalaj ve Paketleme 1 Ambalaj ve Paketleme 6
Genel Mudirliik 2 Boya (yiizey kaplama) 28
Insan Kaynaklar1 ve Personel 7 Dis Montaj Bolimii 20
Lojistik ve Saha Operasyonlari 5 I¢ Montaj Béliimii 19
Mali Isler Miidiirliigii 5 Idari Isler 3
Miihendislik Bolimii 4 Kalite Kontrol Birimi
Planlama Boliimii 4 Malzeme Depo 5
Satin Alma Boliimii 3 Metal Boliimii 39
Satig ve Pazarlama - ISTANBUL 1 Satin Alma 1
Satis ve Pazarlama -IZMIR 6 SIGN Bélimii 10
Uretim Béliimii 4 Uretim Bolimii 3
Y .Kurulu Hizmetlileri 1 Sevkiyat 8
Y Onetim 1
Yonetim Kurulu Diger 1
Yonetim Sistemleri ve ISEC Boliimii 4
Toplam 49 Toplam 143
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5 Sirket’in Uriinlerinin ya da Hizmetlerinin Varsa Yenilik¢ci Taraflar1 ve Rekabet
Avantajlar:

SAY, kendi sektoriinde bir firmanin, satis noktalari i¢in kurumsal kimlik uygulamalarinda anahtar
teslim hizmet verebilecegini ispatlayan ve son 10 yildir bu hizmetini istikrarli bir sekilde
stirdiirebilen ilk ve tek firmadir.

SAY, kurumsal kimlik uygulamas: projelerinde agikhava reklamcilik hizmetlerinin yani sira bu
projeler dahilinde mobilya dekorasyon ve insaat hizmetlerini de sunmaktadir. Forum Bornova,
Swiss Otel projelerinin celik insaati, Ates Celik Fabrikasinin betonarme ve prefabrik insaat islerinde
gorev almistir.

Bu(li¢ ana faaliyet alani igerisinde hizmet veren Sirket, gerek sektoriinde ve gerekse de insaat ve
mobilya sektorlerinde basarili hizmetler sunmaktadir.

ISO-9001, ISO-14001 ve OHSAS-18001 standartlarinin, ii¢linii birden biinyesine alarak sektordeki
rekabetsartlarin1 fiyat disindaki konulara da ¢ekmeyi bagaran ilk firmadir. Gerek yurt igcinde ve
gerekse de yurt disinda SAY’1n hizmet verdigi kurumsal firmalarin son yillarda 6zellikle is sagligi,
emniyet ve cevre (ISEC) basta olmak iizere izlenebilirlik ve kalite ydnetim konularinda
gosterdikleri hassasiyet nedeniyle rekabet ve is yapabilirlik salt ekonomik parametrelerin disina
kaymistir. SAY bu baglamda fiyat hassasiyeti disinda bagliklar1 verilen konularda da ilerleme
kaydetmis ve miisterileri nezdinde fark yaratan bir firma konumuna ytikselmistir.

Sektoriinde Cin dahil birgok diinya iilkesine ihracat yapmay1 bagarabilen sayili firmalardan biridir.
Ayrica en genis anlamiyla Kurumsal Kimlik Coziimleri konusunda verdigi hizmetleri sadece belli
bir bolgede degil, yurt i¢i ve yurt dist bircok farkli cografyada 6rnegin Angola, Kenya gibi Afrika
tilkelerinde dahi verebilme yetisine sahip bir firmadir.

Satis ve dagitim kanallarinin tiiketiciye ulasma noktasinda en 6nemli unsurlar teskil ettigi pazarda
miisterilerine ¢ok noktada uygulama yapabilme yetisi ile hizmet veren SAY, Kurumsal Kimlik
Uygulamalarinda yenilikleri takip eden ve gorsel begeni ve ¢ekicilik yaratacak uygulamalara imza
atarak, miisterilerinin tliketicilerine ulagsmalarinda da 6nemli bir rol oynamaktadir.

Bu baglamda en 1yi gorsel uygulama hizmetini en uygun maliyetle miisterilerine sunma hedefinde
olan SAY, konu uygulamalarin basta enerji tasarrufu dahil olmak iizere bir¢ok noktada kullanim
esnasinda miisterilerine diisiik maliyet ve tasarruf saglamasini da temin etmek igin stirekli bir AR-
GE ve inovasyon arayisindadir. Ornegin 151kli uygulamalarda elektrik tiiketiminin azaltilmasina
yonelik olarak LED aydinlatmalar ve giines enerjisine dayali gorsel uygulamalar1 miisterilerine
sunabilmektedir.

6 Sirket’in is Modeli, Pazarlama Stratejisi

6.1  is Modeli

6.1.1 Sirket’in Yaptig Is

Sirket, bina ve agik alanlarin tiim gorsel iletisim {irlinlerini tasarlamak, liretmek ve montajini
gerceklestirmekte, i¢ ve dis mekanlarda dekorasyon isleri, her tiirlii ¢elik ve betonarme yap1 alimi,

satim1 ve imalati ile ilgili proje taahhit iglerini yiirlitmektedir.

SAY, Kurumsal Kimlik Uygulama hizmeti kapsaminda miisterilerine (akaryakit firmalari, dagitim
agina sahip Coca-Cola, Marlboro gibi) oncelikli olarak aliiminyum tasiyicili, {izeri akrilik ve folyo




uygulamali olmak iizere 151kl1 yada 151ksiz, tabelalar, totemler, duvar yada herhangi bir yapi {izerine
giydirme seklinde yapilmis reklam uygulamalari bazinda isler yapmistir. 1997 yilinda Argelik A.S.
ile caligmaya basladigi doneme kadar gegen siire igerisinde yukarida izah edilen agikhava reklam
tabelaciligi baghigi altinda hizmetler verirken, mobilya hatti yatirnmimin yapilmasi ile bunlarin
disinda kurumsal kimlik eleman1 olan mobilya, banko, kapi, pencere vb. detaylardaki ahsap iiretim
ve hizmetleri de vermeye baslamistir.

SAY, kurumsal kimlik uygulamasi kapsaminda iiretim ve montajin1 gergeklestirdigi mobilya ve
ahsap islerini gecen zaman igerisinde gelistirerek, bugin CNC (Counter Network Controller)
makineleri ile gerek kurumsal kimlik hizmeti verdigi miisterileri i¢in ve gerekse de diger tiim
misterileri i¢cin miinferit iiriinler yapabilen bir firma haline gelmistir. Sirket’in ana faaliyet alani
kurumsal kimlik uygulamalar1 olmakla birlikte, mobilya ve dekorasyon ile proje taahhiit
gruplarinda gelir elde eden bir isletme haline donligsmiistiir.

6.1.2 Sirket’in Hizmet Vermekte Oldugu Sektorler ve Onde Gelen Miisteriler

Sirket’in hizmet verdigi sektorler miisterilerine iliskin bilgiler madde 2.6’da verilmistir.

6.1.3 Miisteriye Sunulan Temel Fayda

SAY, ozellikle anahtar teslim islerde, miisterilerine insaat, dekorasyon mobilya ve son olarak da i¢
ve dis mekanin gorsel reklam uygulamalarin1 da yaparak kurumsal kimlik uygulama hizmetinin tek

elden tamamlanmasi olanagini sunmaktadir.

Miisterilerinin fiyat/kalite beklentilerini karsilarken, ¢evre bilinci, giivenlik ve istikrar konularinda
deger yaratarak, farkli, kalici ve uzun siireli bir tedarik¢i olmay1 hedeflemektedir.

Projelerin, kendisini finanse edebilecegi bir modelde gerceklesmesine ¢alismaktadir. Avans alarak,
vadeleri azami otuz giinde tutar ve tahsilatlarin yapilmasini her seviyede takip etmektedir.

Projenin gerceklesmesine olumlu katki yapacak dis kaynak kullanimi imkanlarin1 degerlendirir ve
tedarikgileri ile ayni hedef i¢in biitiinlesmeyi tercih eder.

Sirket her seviyede ulasilabilir olmaya ¢alisir. Miisterisi i¢in sorun degil ¢6ziim {ireten bir is ortagi
olmaya gayret eder.

6.2 1Is Alanlan

6.2.1 Kurumsal Kimlik Doniisiimleri

Firmalarin logo ve isim degisikligi beraberinde gorsel iletisim {iriinlerinin de yenilenmesini zorunlu
kilmaktadir. Tasarim ile baslayan degisim siirecinde firmalara {i¢ boyutlu ¢izimlerden numuneye,
oradan da iiretim ve montaja kadar genis bir yelpazede hizmet verilmektedir.

6.2.2 Bayi/Sube Dekorasyonlar:

Dogru tasarlanis ve uygulanmis bayi dekorasyonunun satisi olumlu etkiledigi artik bir gergektir.
SAY, firmalarin bu ihtiyaglari dogrultusunda bir satis noktasinda ihtiya¢ duyulan, ingaat, mobilya,

stant, cephe ve tabela islerinde anahtar teslim ¢oziim sunarak, degisim projelerinin yonetilmesinde
cok avantajli bir model olusturmaktadir.




6.2.3 Ozgiin Projeler

Daha 6nce yapilmis, bir 6rnegi olmayan, bir kurumsal kimlik devami olmayan ya da daha 6nce hig
uygulanmamis bir konsept lizerine yapilan projelerdir.

6.2.4 Mobilya Dekorasyon Isleri

Miinferit rezidans, konut, villa vb. ile alisveris merkezleri de dahil olmak iizere tiim satis
noktalarinin dekorasyonu, mobilya tasarimi, imalat ve montajlarin1 gerceklestirir.

6.2.5 insaat isleri
Gerek betonarme, prefabrike ve gerekse de ¢elik konstriiksiyondan imal bina, fabrika vb. yapilarin

ingaat islerini kaba, ince ve konsept icerik de dahil olmak {iizere gergeklestirir. Revizyon,
giiclendirme ve sifirdan imal olarak hizmet verir.

6.3  Pazarlama Stratejisi

Sirket, kurumsal kimlik degisim projeleri, mobilya dekorasyon isleri ve insaat isleri i¢cin anahtar
teslim {irtin ve hizmetler sunar. Yeni iriinlerin teknik detaylarinin ¢ézliimii, tasarim, uygulama
santiye faaliyetleri, saha tespitlerinin yapilmasi, iiretim, sevkiyat, montaj ve bakim, firmanin

sundugu hizmetler kapsamindadir.

Biinyesindeki c¢ok ¢esitli iiretim faaliyeti ve akilci dis kaynak kullanimi, miisterilere rekabetgi
fiyatlar sunma imkani saglar.

Yiirliyen projeler i¢in diizenli raporlama ve geri bildirim yapilir. Potansiyel problemler ve firsatlar
konusunda miisteri ile daima temas halinde olunur.

Miisteri ile gerek benzer isler, gerekse de potansiyel isler i¢in stirekli miizakere yiiriitiiliir.

Sirket’in Gelecek U¢ Yildaki Satis Tahminleri

Gelir Tablosu Projeksiyonu - TL 2013T 2014T 2015 T
Net Satiglar 42.800.000( 47.095.000| 52.860.000
Satislardaki Biiyiime %14.,6 %10,0 %122
SMM(-) 32.741.000| 35.230.550( 38.984.750
SMM’nin Satislara Orani %76,5 %74,8 %73,8
Briit Kar 10.059.000( 11.864.450| 13.875.250

Sirket, toplam satiglari i¢indeki ihracat payimi 2013 yili icin %13,2014 yil1 i¢in %15, 2015 yili igin
ise %17 olarak hedeflemektedir.



7 Sirket’in Uriinleri ve Markalari
7.1 Uriinler

Sirket, kurumsal kimlik degisim projeleri, mobilya dekorasyon igleri ve insaat isleri i¢in anahtar
teslim iirlin ve hizmetler sunmaktadir. Bu kapsamda SAY 1n {riinlerini {i¢ gruba ayirabiliriz:

e Kurumsal Kimlik Uygulamalar1 (Agikhava reklamcilik)
e Mobilya Dekorasyon Isleri
e Proje Taahhiit Isleri (Insaat Isleri)

olarak siralanabilir.

7.1.1 Kurumsal Kimlik Uygulamalar

Sirket’in liretim faaliyetine konu olan iiriinler, potansiyel miisterilerin kurumsal kimlik ¢aligsmalar1
kapsaminda logo, renk ve konsept degisikliginden etkilenen, i¢ ve dis mekan gorsel iletisim

elemanlaridir.

D1s mekan gorsel iletisim iirlinleri, 151kli-151ks1z cephe ve ¢ati tabelalari, kutu harf tabelalar, fener
panolar, totemler, dev amblemler, yol panolar1 gibi {irtinlerdir.

Ic mekan gorsel iletisim iiriinleri ise 1s1kli-151ks1z logo panolar ve kutu harfler, dijital baski
gorseller, stantlar, 6zel tasarim masa, oturma gruplari ve mobilya gibi tirlinlerdir.

Sirket Akrilik (PMMA), ABS, metal, ahsap ve cam gibi bir¢ok malzeme ile iiretim yapma
yetenegine sahip olup, bu iiriinlerle beraber toz ve yas boya uygulamalar1 yapabilmektedir.

Sirket, Kurumsal Kimlik Uygulamalar1 kapsaminda cephe ve cat1 tabelalar1, kutu harf, pylon, totem,
dev amblem, iiriin teshir stantlari, poster panolar, led ekranlar iiretmektedir.

7.1.2 Kurumsal Kimlik Cephe Uygulamalan
Sirketlerin iiriin ve hizmetlerini miisterileri ile bulusturdugu satis noktalar1 kendi kurumsal kimlik

Ogeleri icinde en genis uygulama mecralarini olusturmaktadir. Bu mecralar i¢inde en 6nemlisi ise
satig noktalarinin cepheleridir.

Genelde cadde tizerinde, son 10 yildir da AVM iglerinde konumlanan satis noktalari i¢in cephelerde
genel olarak 3 farkli {irtin kullanilmaktadir. Bunlar cephe tabelalari, cepheye dik olarak uygulanan
fener panolar1 ve vitrin teshir tiniteleridir.

7.1.3 Cative Yol Uygulamalar:

Firmalarin beklentisi daha fazla ve uzak mesafelerden goriiniirliikk oldugunda, uygun mekanlar
bulunmasi halinde cat1 ve yol panolarmin kullanimi ¢ok dogru sonuglar vermektedir. 40m*’lik bir
GSM magazasi i¢in cephe ve fener panolar yeterli olabilirken hipermarket ve AVM’ler i¢in firma
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kurumsalligin1 daha biiylik uygulamalarla ifade etme zorunlulugu dogmaktadir. Yol panolart ise
daha ziyade akaryakit istasyonlarinin yaklasim bilgilerini vermek, sehir girislerinde firma ismi ile
konumlanmak ya da iilke ¢apinda karayollarinda goriiniirliik saglamak amaciyla kullanilmaktadir.

A El

Totem tabela genellikle acik alanlarda kullanilir, sehirlerarast yollarda ve cadde kenarlarinda ¢ok
uzaktan gorilinebilen bu tabelalardir. Gorsel agikhava reklamciliginda kullanilan totem yiiz kismi
dijital baski olmasiyla beraber her zaman degistirme ihtimalide olmaktadir totem tabela gorsel
acikhava reklamlarinda grafik ve gorsel olarak her ¢esidi yapilabilir.

Akaryakit dagitim sirketlerinin sattig1 iirtin fiyatlarimi tiiketiciye gosterme zorunlulugu olmakla
beraber firmalar bu amagla yapilmis fiyat panolarinda kurumsal kimliklerini de en giizel sekilde
ifade etme cabasindadirlar. Genelde 8 m.’yi gegmeyen bu {iriinler sahada uygun temel ve giivenlik
kurallarma goére monte edilmektedir. Son dénemde fiyat degisim iinitelerinin mekanikten LED
teknolojisine donme egilimi hiz kazanmis, bir¢cok firma yonetim kolaylig1 ve diisiik ariza oranlari
sebebiyle mevcut fiyat panolarini LED sistemine gecirmistir. Bu amagla firmalara 6zel LED fiyat
degisim tiniteleri dizaynedilerek iiretimi yapilmaktadir.

7.1.5 Dev Amblem ve KuleUygulamalar:

Firmalar karayolu yaklagma istikametlerinde ya da prestij noktalarinda uygun altyapinin saglanmasi
halinde yiiksekligi 8 m. ile 25 m. arasinda degisen dev amblem ve kuleler yaptirmayi tercih
etmektedirler. Standarda yakin iirlinlerin diginda 6zel tasarim kulelerin uygulanmasi miimkiin
olmaktadir. Bu uygulamalar konstriiksiyon ve temel i¢in onaylh statik raporlar alindiktan sonra
yapilmaktadir.

7.1.6 Kurumsal Kimlik Stantlar ve Kiosklar
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Bu kategorideki tiriinler satis noktalarinin ig¢inde {iriin teshir amaciyla kullanilan stantlar; AVM ve
havaliman1 gibi yogun trafigin oldugu noktalarda satis amagli kiosklar ve fuarlarda kullanilmak
amaciyla 6zel dizaynligegici yapilardir.

7.1.7 Kurumsal Kimlik i¢, Dis Yonlendirmeler

Genelde AVM ve hipermarketlerin otopark, agik ve kapali alanlarinda mekan yonlendirmeleri
stratejik bir onem arz etmektedir. Cogu uygulamada proje ilizerinden ¢alisilmaya baslanmakta,
AVM’lerin ticari boliimleri ile beraber gilizergah yonlendirmeleri planlanmakta ve tabela konulacak
noktalar tespit edilmektedir.

7.1.8 Fuar ve Aktivasyon Stantlar:

Fuar stand1 imalatinda, tasarim odakli ¢alisan SAY, miisterilerine 6zel ¢oziimler
sunarak yiiksek kalitede tasarim ve imalat hizmeti vermektedir. Stant
imalatlarinda ve malzeme secimlerinde Kkaliteli ve eksiksiz hizmet verme
anlayisini1 benimsemistir.

" Bir projenin tasarim asamasindan teslimine kadar kontrol altinda tutabilecek
insan giiciine ve sistemlere sahiptir. Amag yenilikg¢i, akilda kalici, fonksiyonel
ve ekonomik ¢oziimler sunmaktir.

Fuar standi uygulamalarindan mimari 6zel fuar standi tasarimi ve uygulamasi (ahsap stant) ile
modiiler fuar stant tasarimi ve uygulamasi (maxima stant) yapilmaktadir.

7.1.9 Mobilya Dekorasyon
Satis noktalar1 i¢in anahtar teslim projelerin kapsaminda yer almasi halinde caligma masalari,
kesonlar ve separatorler gibi ofis dekorasyon iirlinleri ve 6zel tasarim ahsap stantlar da Sirket

bilinyesindeki diger firmalar ile organize olunarak tedarik edilmektedir.

Sirket bunlarin disinda rezidans, konut, villa, otel vb. yapilar i¢inde gerek sabit ve gerekse de
hareketli mobilya iiretimleri gergeklestirmektedir.

Kapilar
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7.1.10 Proje Taahhiit isleri (insaat Isleri)

Sirket, kurumsal kimlik uygulama hizmetleri kapsaminda gerceklestirdigi ingsaat faaliyetlerini
gelistirerek kazandigr deneyimi 2006 yilindan itibaren miinferit insaat projelerinde gorev alarak
siirdiirmeye baslamistir. Bugiine kadar tamamlanan projeler arasinda, Forum Bornova projesi,
Swiss Otel giiclendirme projesi ve son olarak Ates Celik Insaat Taahhiit Proje Miihendislik Sanayi
Ticaret A.S.’ninRiizgar Enerji Santrali (RES)Kulesi Uretim tesisinin insaat1 siralanabilir.

Sirket, gerek betonarme, prefabrike ve gerekse de ¢elik konstriiksiyondan imal bina, fabrika vb.
yapilarin ingaat islerini kaba, ince ve konsept icerikte dahil olmak iizere gerceklestirmektedir.

Satis Noktasi Insaatlan
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7.2 Sunulan Hizmetler
7.2.1 Tasarim

Tasarim, siireci iki ve ii¢ boyutlu ¢izimlerle miisterilerin talep ettikleri dizaynlarin sanal ortamda
goriintiilenmesi siirecidir.

7.2.2 Tespit

Sirket, projelerin bagarisin1 dogrudan etkileyen tespit hizmeti i¢in tecriibeli ekipler kullanmakta,
tilkenin her noktasindan kisa siirede tespit bilgilerini merkezine ¢ekebilmektedir.

7.2.3 Numune

Seri iretim Oncesi gercek Oolglilerde yapilan numune c¢aligmalariyla miisterinin son onay1
alimmaktadir. Numune {izerinde yapilan son degisiklikler, seri iiretim i¢in temel dizayn verilerini
olusturmaktadir. Sirket, numune isleri i¢in 6zel olarak gorevlendirilmis iiretim ekibiyle hizmet
vermektedir.

7.2.4 Uretim

Sirket ana faaliyet alanlar1 olan kurumsal kimlik uygulamalari, mobilya dekorasyon ve insaat isleri
yaparken, sahip oldugu iiretim kabiliyetleri sayesinde, tiim tiretimleri yiliksek oranda kendi biinyesi
altinda yapabilmektedir. Ozellikle kurumsal kimlik uygulamalari ile mobilya imalatlar1 tiimiiyle
SAY biinyesinde gerceklestirilmekte olup, insaat faaliyetlerinde yetkin alt yiikleniciler ve ¢6ziim
ortaklari ile koordineli ¢caligmalar yapilarak zamaninda ve eksiksiz teslim saglanmaktadir.
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Kurumsal kimlik uygulamalarinda; DKP, aliiminyum, ¢elik, krom-nikel, pleksiglass, foreks, ABS,
Pet-G levha ve profiller ile cam, solidsurface, MDF, sunta, dogal ve endiistriyel kaplama, laminant,
lam malzemeler, masif agag¢, vinil, folyo, LED, florasant benzeri aydinlatma elemanlari,
elektrostatik ve yas ylizey kaplama boyalar1 gibi ¢ok ¢esitli hammadde, yar1 mamul ve mamuller
kullanilmaktadir. Biitlin malzemelerin stok seviyeleri ve hareketleri Enterprise Resource
Planning/Kurumsal Kaynak Planlamasi (ERP) iizerinden takip edilmekte ve iiretim planlamasi
yapilmaktadir.

Onayli tasarimlar prototip asamasina gelmeden dnce 3 boyutlu(katt model) ¢izim programlarinda
gercege en yakin haliyle detaylandirilmakta; bu sekilde iiretim asamasindaki ¢ogu sorun iiretime
geemeden once dngoriilebilmektedir.

Akrilik sekillendirmede kullanilan kaliplarin hepsi 3 ve 5 eksenli CNC frezelerde fabrika
blinyesinde yapilmaktadir. Sekillendirme icin konvansiyonel presler ve vakumlu tezgahlar
kullanilmaktadir.

Panel akrilik kesimleri bilgisayar kontrollii hassas Router’lar ve Lasertezgahlar ile
yapilmaktadir.Dijital baskida, ileri teknoloji iiriinii su bazli, ¢cevreye uyumlu HP Latex miirekkep ve
HP baski makineleri kullanilmaktadir.Ahsap kaplama firiinler ve lake uygulamalari i¢in son
teknoloji sulu sistem cila hatt1 kullanilmakta; gelecegin teknolojisi olan UV (Ultraviyole kurutma)
uygulamalari i¢in deneme tiretimleri yapilmaktadir.

Nihai iiriin renk kontrolleri ve malzeme kabullerinde Spektrophotometre kullanilmakta, belirlenen
renk sapma limitlerinin disindaki iirlinler ret edilmektedir. Led {irlinlerin lux ve candela degerlerini
Ol¢mek i¢in hassas luxmetreler ve Luminancemetreler kullanilmaktadir.

Uretimde kullanilan tiim makineler; Homag, Costa, Seal, Roland, Multicam, Ermaksan, Durma, HP,
Seal, Oerlikon, Uzay gibi sektoriiniin 6nde gelen markalarindan se¢ilmis olup, giliniin teknolojik
yeniliklerine ve sektdr gereklerine gore makine parkinin siirekli gilincel kalmasi saglanmaktadir.
Bunun yaninda kurulan boya hatlar1 gibi alt tesislerde, sektoriin ihtiyag duydugu esneklik ve hiz
gibi faktdrlere cevap verebilen tesisler tasarlanmistir.

Sirket, tecriibeli ve uzmanlagmis yetkin liretim kadrosu ve ileri teknoloji makine parkinin birlesimi
ile ortaya cikan iiretim siireci Enterprise Resource Planning / Kurumsal Kaynak Planlamasi (ERP)
sistemi ile desteklenmis, ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 Entegre Yonetim Sistemi ile
yuriitiilmektedir. Bu anlamda siparisin acildigi andan, ilgili malzemelerin depoya giris ve ¢ikis
zamanlari, bu malzemelerin hangi iiretim bdliimiinde ne zaman iglenecegi ve islendigi, tiretimi
gerceklestirilen iirlin i¢in kullanilan malzemeler ve harcanan iscilikler ile montaj sahasinda ne
zaman ve nasil teslimatinin yapildig1 anlik olarak sistem iizerinden izlenebilmekte, tanimli siireclere
uygunlugu denetlenebilmektedir.

Sirket, ERP uygulamasinda hayata gecirilmis olan siireclerin yani sira, bir adim daha ileri giderek
denemeleri yapilmakta olan {iriin agaci yapilar1 ve {irlin iiretim rotalar1 fonksiyonlarii devreye alma
caligmalarina baglamistir. Bu sayede oOzellikle seri liretimi yapilan {riinlerin iiretim sekilleri,
kullanilan malzemeler, kayit altina alinmis ve tekrarli islerden arindirilarak belgelenmisolmasi
saglanacaktir.

Rota uygulamalar1 kapsaminda ise ilgili {iretim faaliyetlerinin yapilabilmesi i¢in hangi {iretim
boliimlerinde ne kadar kaynaga ihtiya¢ duyulacagi rahatlikla hesaplanabilir duruma gelecektir.

Uriin agac1 fonksiyonunun devreye almmast ile birlikte malzeme ihtiyag planlamasinda daha hizli
ve kontrollii bir yapiya gegilmesi saglanacaktir. Uriin agaci, rota ve malzeme ihtiya¢ planlamasi
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fonksiyonlarin kullanimi1 sonucunda miisterilere verilen termin taahhiitlerinin kalitesinin artmasi
ve mithendislik, planlama, satinalma ¢alisanlarinin is giiciiverimliliginin artmasinda etkili olacaktir.

7.2.5 Montaj

Sirket’in  gergeklestirdigi  projelerde saha operasyonlart en az {iretim kadar Onem
tagimaktadir.Uretimi tamamlanip sahaya sevk edilen iiriinlerin projesine uygun ve hasarsiz monte
edilmesi i¢in egitimli montaj ekipleri kullanilmaktadir.

Isci Saghg ve Is Giivenligi konularinda sertifika sahibi ekip iiyeleri montaj igin gerekli her tiirlii
donanima sahip kamyonetler esliginde Tirkiye’nin her noktasinda montaj yapma yetenegine
sahiptir.

Sahada gergeklestirilen tiim faaliyetler merkezde bir program {iizerinden takip edilmekte; ekipler
giin sonu faaliyet raporlarint merkeze elektronik ortamda gegmektedir. Bu bilgi transferi ile tiim
masraf ve iscilik siireleri ERP iizerinde ilgili proje maliyetlerine kayit edilmektedir.

Sirket kendi bilinyesindeki ekipler disinda, acil miidahaleler icin her bolgede taseron ekiplerle de
calismaktadir. Bu ekipler yil icerisinde fabrikaya alinarak egitimleri tazelenmekte, kilik kiyafet ve
donanim eksikleri tamamlanmaktadir.

7.2.6 Anahtar Teslim Proje

Sirket, yaptig1 isin gereklerini gbz oniine alarak miisterilerine tasarimdan saha uygulamalarina kadar
biitiin stireglerde tek noktadan hizmet alma avantaji sunmaktadir. Sunulan hizmet ve iiriinlerin
tamaminin Sirket biinyesinden c¢ikiyor olmasi tgilincii taraf hizmet risklerini de ortadan
kaldirmaktadir.

Genis kapsamli kurumsal kimlik doniisim projeleri zamana karsi yarigilan bir ortam
olusturmaktadir. Farkli {irtin ve hizmetlerin yine farkli firmalar tarafindan sunulmasi durumunda
koordinasyon ve zamanlama ile ilgili ciddi sorunlar da beraberinde gelmektedir. Ornegin ingaat
bitmeden mobilyalar monte edilemeyecegi i¢in ingaati yapan firmanin hatalar lizerinde calisirken
mobilya ve tabela firmasinin isi etkilenmekte, bu durum devam eden diger isleri de sekteye
ugratmaktadir.

Sirket bu tiir projelerin kapsaminda yer alan iiretim ve hizmet konularinin hemen hemen tamamini
kendi i¢inde ¢ozebildigi i¢in bahsi gecen riskleri asgariye indirmektedir. Proje yiirlirken karsilagilan
problemlerin ¢6ziimii ¢ok daha hizli ve nitelikli olmaktadir.

7.3 Sirket’in Markalar ve Kalite Belgeleri

7.3.1 Markalar

Sirket adina tescili yapilmis “SAY” markasinin marka tescil belgesi asagida verilmektedir.

Basvuru Tescil . -
Tescil No Tarihi Tarihi Marka Nice Sinifi Marka Sahibi
Say Reklamcilik Yap1
2005/36705 | 31.08.2005 | 18.09.2006 SAY 09-42 Dekorasyon Proje
Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S.
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7.3.2 Kalite Standartlar:
7.3.2.1 Is Saghg1, Emniyet ve Cevre (ISEC) Entegre Yonetim Sistemi Politikas

Bu politika, SAY’in c¢ikarlari, etik anlayisi, sosyal sorumlulugu ve paylastigi degerler ile
uyumludur. Faaliyetinde, gerek calisanlarin ve iiclincii taraflarin giivenligini saglamaya yonelik,
gerekse de c¢evreye olan duyarliligin  gostergesi olacak uygulamalarla sektordeki kalite
algilamasinda farkliliklar yaratmaktadir. Sirket, kalite, cevre, is glivenligi ve saglhigi konularinda
stirekli gelismeyi amag edinmistir.

Siire¢ ve Proje YoOnetimi ile siirekli biiyiimeyi ve gelismeyi temel alan Sirket, hedefleri, performans
Olciim ve degerlendirme sistemi ve etkin iletisim konusundaki ¢aligmalari, tiim calisanlarin ve
tageronlarin katkilari ile asagida belirtilen konularda basari saglanmasi hedeflenmistir.

Kalite: Uretilen mal ve hizmetler, galisanlarin katki ve ortak katilimi ile rakiplerinden iistiin
kalitede, verimli ve ekonomik sekilde ve zamaninda sunulmasi amaclanmistir. Miisteri
beklentilerini agarak daha giivenli ve uzun 6miirlii estetik tirlinler sunulmaya ¢alisiimaktadir.

Cevre: Ust yonetimce desteklenen ve tiim ¢alisanlarca benimsenen ve uygulanan, denetlenen,
gozden gecirilen, kamuoyu tarafindan izlenebilen ve siirekli iyilestirilen bir Cevre Yonetim Sistemi
stirdliriilmektedir.

Tiim atiklarin miktarini, gevreye etkilerini kontrol altinda tutmak ve azaltilmalarini saglamak, enerji
ve diger dogal kaynaklarin etkin kullanim, geri kazanim ve yeniden degerlendirme caligsmalarini
Ozendirip destekleyerek, enerji ve diger dogal kaynaklarin tiiketimini en aza indirgeme yOniinde
stirekli caligmalar yapilmaktadir.

Sirket, liriin ve siire¢ gelistirme asamalarinda ve iiretim siireglerinde daha az ¢evresel etkiye sahip,
daha fazla geri doniisiimlii hammadde ve teknoloji kullanma yoniinde iyilestirme caligmalarini
sirdiirmektedir. Sirket, 1 saglig1 ve giivenligi ile ¢evre yonetimi konularindaki yasal kosullari,
stirecler ile kayit altina alarak, kalite politikas1 kapsaminda siirekliligini saglamaktadir.

Sirket, tiim calisanlarin, tageronlarin ve tedarik¢ilerin ¢evresel duyarliligini, egiterek ve bu yondeki
caligmalar1 destekleyerek artirmaktadir.

Is Giivenligi ve Saghg: Sirket, tiim calisanlarina emniyetli ve saghikli bir ¢calisma alani, diizeni ve
donanimi saglamak ve bunlar i¢in gereken bilgi ve egitimi vermeyi temel politika edinmistir.

SAY, ¢evre korumasi konusunda oldugu kadar is¢i sagligi, ortaklarinin ve varliklarinin giivenligi ve
emniyeti i¢in de sorumluluklarinin bilincindedir. SAY yoneticileri ve ¢alisanlar1 saglikli, giivenilir,
emniyetli ve ¢evresel olarak siirdiiriilebilir bir isin, ¢alisanlari, aileleri, miisterileri, tedarikgileri ve
SAY ile is yapan diger kurumsal paydaslarinin iyiligi i¢in gerekli olduguna inanmaktadir.

Yasalar ve Yonetmelikler: Sirket, is glivenligi ve sagligi ile cevre yonetimi konularindaki tiim
yasal kosullara uyum saglayarak, degisim ve gelismeleri kalite politikast kapsaminda stirekli
izlemektedir. Bu kosullar Sirket’in kalite sisteminde siireclerle kayit altina alinmustir.

7.3.2.2 Is Saghg, Emniyet ve Cevre (ISEC) Uygulamalar

Sirket, kalite yOnetim sistemi anlayist kapsaminda 2007 yilinda, SAY Politikasi, Hedefleri ve
Ilkelerine entegre ettigi “Is Saghgi, Emniyet ve Cevre” Yonetim Sistemini: vOnetim. iiretim,
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organizasyon ve faaliyetinin tiim asamalarinda benimsemeyi ve uygulamay1 hedeflemistir. Bu hedef
dogrultusunda alinmasi gereken aksiyonlar belirlenip, uygulamalar periyodik olarak
stirdiiriilmektedir.

Bu uygulama kapsaminda:

. Sirket, kurdugu Kalite ve ISEC Entegre Yonetim Sistemi kapsaminda, ISO 9001, I1SO
14001, OHSAS 18001 standartlarina uygunlugu agisindan denetlenmis ve belgelendirilmistir
(Lloyd’sRegister, 2007).

o Sirket, ISEC Y&netmeligi gereklerini yerine getirmek amaciyla Sirket biinyesinde ISEC
Kurulu olusturmustur. Kurulun temel fonksiyonu, isyerinde is sagligi ve giivenligine iliskin
tehlikeleri ve onlemleri degerlendirmek, tedbirleri belirlemektir. Bu kapsamda isyerinde meydana
gelen her is kazas1 ve tehlikeli vaka veya meslek hastaliginda yahut is saghig1 ve giivenligi ile ilgili
tim gelismeleri Sirket yOnetimine raporlama yapmakla goérevli ve sorumludur.Yeniden
yapilandirilan ISEC Kurulu, yasal gereklilikler dahilinde toplanmaktadir.

. Fabrika Direktdrii, ISEC Yéneticisi, Insan Kaynaklar1 Yoneticisi, Saha Operasyonlar
Yoéneticisi, Uretim Yoneticisi, Sirket Doktoru, Uretim Sorumlusu, Bakim Sorumlusu, Isci
temsilcisinden olusan kurulun etkinligi artirilmistir.

o Riskler, kazalar, alinacak tedbirlerle ilgili kararlar alinmakta ve uygulanmasi saglamaktadir.
o Montaj ekipleri ve sik ara¢ kullanan personele “Giivenli Siiriis Teknikleri” egitimini
aldirilmistir (2007).

J Calisanlara “Ilk Yardim” egitimi aldirilarak ilk yardim ekipleri olusturulmustur (Acil Tip

Dernegi-2008).
J Montaj ekiplerine “Temel Ik Yardim Egitimi” aldirilmustir (112 Acil Servis Hekimi-2009).

. Sirket i¢inde kurulan kamera sistemiyle, fabrikada olusan emniyetsiz durum ve hareketler
gbzlemlenmeye baslanmustir.

. Agir kaldirma-tagima riskleri ile ilgili ¢alisanlar bilinglendirilmistir (112 Acil Servis
Hekimi-2007).

J Kaldirma ekipmanlarinin, paratonerlerin, yangin sondiiriiciilerin, elektrik panolarinin
periyodik bakim ve dlgtimleri ilgili kuruluslara yaptirilmaktadir.

. ISEC Yéneticisi tarafindan tiim SAY calisanlarma ve taseronlarma, “Temel ISEC”

Egitiminin verilerek, tehlikeler-riskler-kaza istatistikleri alinmasi gereken Onlemler paylasilmakta
ve egitimler periyodik olarak tekrarlanmaktadir.

o Tiim ¢alisanlarin periyodik olarak saglik kontrolleri ve testleri yaptirilmaktadir.

° Fabrika ici Olgiim (giiriiltii, titresim, 1si-aydinlatma, havalandirma, nem, VOC atik yag
kullanim1 ve igme sular1) ve analizler periyodik olarak lisansli laboratuarlara yaptirilmaktadir.

. Atiklar smiflandirarak, lisanshi tasiyici firmalar ile lisanshi geri doniisiim firmalarina
gonderilmektedir.

. Tehlikeli atiklar Cevre ve Orman Bakanligina beyan edilmektedir.

o Sirket biinyesinde yeni ¢alismaya baslayanlara, uyum egitimi kapsaminda ISEC egitimi de

verilmektedir. Yeni baslayanlar yeterlilik testlerinden gegirilip, basar1 seviyesi diisiik personelin
egitimi tekrar almasi saglanmaktadir.

. Sirket’e ISEC konusunda onderlik eden bazi miisterilerin her yil gergeklestirdigiiSEC
denetimlerinden basariyla gecerek, onlarin “Akredite Miiteahhidi” olmay1 siirdiirmektedir.

o Calisanlar ve taseronlarla farkliSEC konulariyla ilgili emniyet toplantilart yapilmaktadir.

. Sirket bilinyesinde 2002 yilinda MEB izni ile Ciraklik Okulu agilmistir. Reklam Tabelaciligt
ve Agac Isleri meslek alanlarinda faaliyet gosteren ciraklik okulu dgrencilerine ISEC egitimleri
verilmeye devam edilmektedir.

J Montaj ekiplerine ve taseron firmalarin calisanlarina “Akaryakit Istasyonlarinda Emniyetli
Calisma” egitimi kapsaminda, c¢alisma izin sistemleri ve hayat kurtaran kurallart igeren egitim
yapilmistir (2011).
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Sirket bina ve agik alandaki kurumsal kimlik ¢6ziimii adi altinda tim gorsel iletisim {iriinlerini
tasarlamakta, liretmekte ve montajin1 gergeklestirmektedir. Sirket bu kapsamda reklam, dekorasyon
ve mobilya grubu irlinlerin satisin1 gerceklestirmekte ve ayrica insaat proje taahhiit isleri de

yapmaktadir.

Sirket’in faaliyet konusuna gore bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolara gore net
satiglarinin dagilimi asagidaki gibidir:

Yillar Yurt ici Yurt Dis1 Satistan iadeler Diger Satiglar Satislarin Net Satislar
Satislar Satiglar (TL) (TL) (TL) Maliyeti Toplam
(TL) (TL) (TL)
2012 38.103.566 2.058.777 (3.822.337) 107.037 (31.080.245), 36.447.043
2011 45.946.956 4.708.716 (135.588) 109.357 (44.706.101), 50.629.441

Sirket’in faaliyet konusuna gore bagimsiz denetimden gec¢mis finansal tablolara gore net
satislarimin dagilimi asagidaki gibidir:

01.01.-31.12.2012

01.01.-31.12.2011

Acikhava Kurumsal Reklameilik Satiglart 19.829.104 30.329.025
Proje Taahhiit Satiglar1 18.718.414 16.229.852
Hurda Satislart 1.081.003 1.222.638
Ticari Malzeme Satislari 526.187 2.525.480
Hizmet Satiglari 7.635 348.677
Diger Gelirler 107.037 109.357
40.269.380 50.765.029

Satigtan iadeler (-) (3.822.337) (135.588)
Satis Gelirleri 36.447.043 50.629.441
Acikhava Kurumsal Reklameilik Satislarinin Maliyeti (-) (15.996.879) (30.127.857)
Proje Taahhiit Satiglarinin Maliyeti (-) (13.735.571) (14.318.236)
Hurda Satiglarinin Maliyeti (-) (902.247) (47.909)
Ticari Malzeme Satiglarinin Maliyeti (-) (439.176) (212.099)
Hizmet Satiglarinin Maliyeti (-) (6.372) -
(31.080.245) (44.706.101)

Toplam 5.366.798 5.923.340
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® Sirket’in, Ates Celik Ing. Taah. Proje Miih. San. Tic. A.S. icin yiiklenici firma olarak Izmir Candarli’da
baglamis oldugu proje ile Agikhava Kurumsal Reklamcilik Satiglari’na iligkin 31.12.2012 ve 31.12.2011
tarihleri itibariyle olusan borg ve alacak tutarlar1 asagidaki gibidir.

31.12.2012 31.12.2011
Proje | Kurumsal Proje| Kurumsal

Taahhiit | Reklameilik Toplam Taahhiit | Reklamcilik Toplam
Ticari alacaklar - 4.155.145| 4.155.145 8.085.496 3.857.990 | 11.943.486
Diger donen varliklar (verilen
avanslar) - 9.486.116| 9.486.116 1.295.742 534.715| 1.830.457
Devam eden ingaat
sozlesmelerinden alacaklar - - - 6.586.217 -| 6.586.217

-| 13.641.261|13.641.261 15.967.455 4.392.705 | 20.360.160

Ticari boglar 36.215 4.096.136| 4.132.351 1.991.940 5.364.274| 7.356.214

(36.215) 9.545.125| 9.508.910 13.975.515 (971.569) | 13.003.946
SEKTORLER | 2010 Toplam 2010 2011 Toplam 2011 2012 Toplam 2012

Satislar TL Satislarin Satislar TL Satislarin Satislar TL Satislarin
Dagilimi (%) Dagilimi (%) Dagilimi (%)
(TL)

Akaryakit 3.548.296 22,5 12.410.425 24,5 5.311.482 14,6
Bankacilik 1.583.272 10 3.545.216 7,0 3.120.408 8,6
Diger 615.588 3,9 1.751.812 3,5 1.796.825 4,9
[letisim 6.265.968 39,7 10.544.808 20,8 7.698.570 21,1
Insaat 774.047 4,9 17.297.822 34,2 16.690.346 45,8
Retail 1.247.569 7,9 1.278.238 2,5 442.730 1,2
Mobilya 64.980 0,4 2.494.065 4,9 149.766 0,4
Otomotiv 1.699.178 10,8 1.263.436 2,5 939.307 2,6
Otelcilik 0 0 0 0,0 297.609 0,8
Lastik 0 0 43.619 0,1 0 0,0

9 Is Modeli, Uretim, Pazarlama Siirecleri

Sirket’in sozlesme imzaladigi is ile ilgili olarak satig temsilcisi ERP (Enterprise Resource Planning /
Kurumsal Kaynak Planlamasi) iizerinde siparis kayd yaratir.

Miihendislik boliimii isin niteligine gore gerekli teknik ¢éziimleme ve ¢izimleri tamamlayarak iiriin
agaclarin1 hazirlanir.

Planlama MRP (MaterialRequirements Planning / Malzeme Ihtiya¢ Planlamasi) calistirarak satin
alma bolimii malzeme siparislerini, iretime de is emirlerini geger.

Satin alma boliimii 6ngoriilen siirelerde malzemeleri tedarik eder ve ana depo malzemeleri kabul

eder.
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Uretim depodan malzemeleri kayit bazinda ¢eker ve kullanmaya baslar. Ambalaja girmeden nce
kalite boliimii tarafindan kontrol edilen iirlinler sahaya sevk edilmek iizere lojistik depoya
aktarilirlar.

10  Sirket’in is Modelinin Hayata Gecmesi I¢in Gereken Kaynak ve Geri Déniisiine Iliskin
Ongoriiler (halka arzdan saglanacak fonun kullanim yerleri)

Sermaye artirrmi ile yapilacak halka arzin tahmini halka arz maliyeti olan 1.227.620 TL
diistildiikten sonra yaklasik 9,77 milyon TL nakit kaynak saglamas1 ongoriilmektedir. Sirket, halka
arzdan saglayacagi kaynak ile mevcut kisa vadeli borg¢larin kapatilmasi, yurt dis1 partner aginin
gelistirilmesi, yurt icinde tedarik zincirinin genisletilmesi ile biiylimenin finansmaninda planlanan
(liretim ve saha operasyon hatlarinin ihtiyaci olan makine ve ekipman yatirimlari) yatirimlarin
gerceklestirilmesi amaciyla kullanilacaktir.

10.1 Halka Arz Gerekceleri

Sirket’in halka a¢ilma gerekgesi ve halka arz gelirinin temel kullanim alanlar1 asagida belirtildigi
gibidir.

Sirket’in saglikli siirdiiriilebilir biiylimesine kaynak saglanmasi

Sirket’in finans piyasalarinda bilinirliginin, taninirhiginin ve sayginliginin artirilmasi

Giicli sermaye

Kurumsallagsma

Finans piyasalarinda sayginligin artirilmasi

Rekabet giiciiniin artirilmasi

Planlanan yatirimlarin ve yeni girisimlerin finansmani

Potansiyel miisteriler ve is ortaklar1 nezdinde mevcut olan giivenirligin artarak devam

ettirilmesi

Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gii¢lii sekilde uygulanabilmesi

e AR-GE ¢alismalariin finansmani

e Dogu Avrupa ve Ortadogu gibi gelismekte olan uluslararasi pazarlarda yeni ofis ve
merkezler agmak suretiyle faaliyet gostermek i¢in kaynak saglanmasi

e Yurt ici ve yurt disinda potansiyel birlesme, satin alma ve stratejik ortakliklar i¢in finansal
kaynak saglanmasi

e Entelektiiel sermaye gelistirilmesi, satin alimi ve yurt disina pazarlanmas1 konularinda

finansal kaynak saglanmasi

10.2 Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri

Halka arzdan maliyetler diistildiikten sonra yaklasik olarak 9,77 milyon TL gelir beklenmektedir.
Saglanacak bu fon ile Sirket’in planladig1 yatirimlarin asagidaki sekilde kullanilacaktir.

10.2.1 Kisa vadeli finansal bor¢larin kapatilmasi

Sirket,halka arzdan saglanacak gelirin yaklasik 5,76 milyon TL’si ile kisa vadeli finansal
borcunu(banka kredisi) kapatmayi planlamaktadir. Sirket mevcut kaynaklari ile de bu borcu
Odeyebilecek aktiflere sahip (Bkz. 31.12.2011 ve 31.12.2012 finansallar1) olmakla birlikte, halka
arzdan gelen kaynak ile kredi borglar1 kapatilarak miiteakip donemde ve orta vadede olusacak faiz
maliyetinin isletme i¢inde birakilmasi hedeflenmektedir.
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Finansal Borglarin Vadesel Yapisi 31.12.2012 31.12.2011
0-12 ay 13.197.025 8.639.027
1-2 yil 787.237 15.147
2-3yil 922.873 -
3-4yil 1.081.878 -
4 yil ve sonrast 298.427 -

16.287.440 8.654.174

10.2.2 Stratejik Ortakhk

Sirket, halka arzdan saglanan fonun yaklasik 1,4 milyon TL’si ile halihazirda bir¢ok projede ortak
hareket ettigi yurt dis1 firmalar1 ile (PRINCIPLE SYSTEMS LTD, IMM-NETWORK GmbH)
stratejik is birlikleri yapmay1 planlamaktadir.

Sirket, Dogu Avrupa, Ortadogu, Balkan Ulkeleri, Katar, Umman basta olmak iizere,potansiyeli
yiiksek tlkelerde yeni projelerde yer almak amaciyla birlesme, satin alma ve stratejik ortakliklar
kurulmasini ve bu iilkelerde yeni ofis ve merkezler agilmasini planlanmustir.

10.2.3 Yurt icinde Tedarik Zincirinin Genisletilmesi

Halka arzdan saglanacak fonun yaklasik, 1,17milyon TL’si ile yurt i¢indeki tedarik zincirinin
genisletilmesi hedeflenmistir. Ozellikle saha operasyonlarina yonelik olarak hizmet tedarik agmin
giiclendirilmesi yoOniinde potansiyel birlesme, satin alma ve stratejik ortakliklaryapilmasi
planlanmaistir.

10.2.4 Makine ve Ekipman Yatirinmlar:

Halka arz gelirinin yaklasik 1.4 milyon TL’lik kisminin iiretim ve saha operasyon hatlarinin ihtiyaci
olan makine ve ekipman yatirimina ydnlendirilmesi planlanmistir. Bu kapsamda dijital bask1
makine grubu, metal form makineleri (CNC abkant vs.) ile AR-GE ve inovasyon caligmalarina
yatirim yapilacaktir. Ozellikle boya teknolojisindeki gelismelere yonelik AR-GE calismalarina
iliskin yatirimlar yapilacaktir.

11 Sektor, Pazar ve Rakiplerin Degerlendirilmesi, Sirket’in Hedefleri, Varsa Pazar Pay:
Kazanma ve Muhafaza Etme Konusundaki Avantaj ve Dezavantajlari

Sirket, bina ve acik alanlarin tim gorsel iletisim irlinlerini tasarlamak (Kurumsal Kimlik
Uygulamasi), tiretmek ve montajin1 gerceklestirmekte, i¢ ve dis mekanlarda mobilya ve dekorasyon
isleri ile her tiirlii ¢elik ve betonarme yap1 imalati, alimi, satimi ile ilgili proje taahhiit islerini
yiiriitmektedir.

Sirket’in hizmet verdigi sektorler:
e Acikhava Reklam Uriinleri (Kurumsal Kimlik Uygulamast)

e Proje Taahhiit (Insaat Isleri)
e Mobilya Dekorasyon
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11.1 Acikhava Reklam Uriinleri (Kurumsal Kimlik Uygulamas)
11.1.1 Tiirkiye’de Sektoriin Goriiniimii

Acikhava reklamlar1 bir iirlin veya hizmetin tanitiminin yani sira bir¢ok gorev istlenmistir.
Agikhava reklamlari bir kentin mobilyalaridir, sehrin kiiltliriinii yansitirlar, kisileri yonlendirir ve
adres bulmay1 kolaylastirirlar. Isikli reklam panolart 151l 1511 goriintiileriyle sehrin canliligina
canlilik, hareketine hareket kazandirirlar ve en 6nemlisi sehrin caddelerini, sokaklarini aydinlatarak
giivenligi arttirirlar. Isikli reklam panolariyla ilgili yurt disinda yapilan birgok arastirmada,
1siklandirmanin yetersiz oldugu bdlgelerde, 1siklt reklam panolarinin yogun oldugu sokak ve
caddelere oranla daha fazla su¢ islendigi kanmitlanmigtir. Bir reklam panosunun {iiretiminde ve
montajinda kullanilan malzemeler (aliiminyum, kablo, vida, ampul, matkap ve kaynak aletleri, is
makineleri vs.) sayesinde bir¢cok sektor de agikhava reklamciligindan kazang saglamaktadir.

Acikhava reklam sektorii diinya iilkelerinde oldugu gibi iilkemizde de gelisimini siirdiirmektedir.
Son yillarda dijital ve serigrafi baski sektoriindeki gelismeler, sektor igin gelistirilen yeni malzeme
ve makineler, agik havada {i¢ boyutlu gerceklestirilen uygulamalar, acikhava reklam sektoriiniin
gelisimine hiz kazandirmstir.

Diinyadaki gelisimi uluslararas1 fuarlar ve teknolojiler ile yakindan takip eden Tiirkiye acikhava
reklam sektorii, diinya iilkeleriyle paralel bir gelisim sergilemekte, AB standartlarinda tiretimler
gergeklestirerek yurt disina agilmaktadir.

Tiirkiye’de 300-400 kisiye istihdam saglayan fabrikalarin yani sira kiigiik atdlyelerde iiretim yapan
toplam 15.000 agikhava reklam {ireticisi bulunmaktadir. Sektoriin yillik hacmi 165 milyon
Euro’dur. Ulkemizde biiyiik 6lgekli, acikhava reklam iireticisi firmalar Amerika da dahil olmak
lizere bir¢cok diinya iilkesine ihracat gerceklestirmektedir. Mercedes, BP, FIAT, Renault, Shell,
Total gibi bir¢cok ulusal markanin kurumsal kimlik ¢aligsmalar1 Tiirkiye’de tiretilerek yurt disina
thra¢ edilmektedir. Sektoriin yillik ihracat hacmi 40 milyon Euro seviyelerine ulasmistir. Amerika
ve Avrupa llkelerinde agikhava reklamin reklam sektorii igindeki payr %9-10 civarindadir.
Ulkemizde ise bu oran %4’diir. A¢ikhava reklamlarinin dlgiimlenemiyor olmasi reklam sektdrii
icindeki payini diistirmektedir. Kaynak: www.ared.org.tr

11.1.2 Tiirkiye’de Sektoriin Temel Sorunlar:

Tiirkiye’de reklam amacl ilk iirlinler firca ile yazilan tabelalar olmustur. Tabelacinin firgasi her
gecen giin gelisen {iriin yelpazesi i¢cinde cam, tahta, sag, bez, pleksiglass vs. tizerinde c¢alisirken bir
anda tabelalar talep tlizerine icten 151kl1 olarak iiretilmeye baglanmistir.

Sektorde usta-cirak iliskisi sektoriin gelisimine paralel olarak sekillenmistir. Bunlardan nitelikli
olanlarin teknolojiyi ve meslekteki gelismeleri takip ederek, uygulayanlarin basarili olduklar1 bugiin
sirketlerin konumlari itibariyle gozlenmektedir.

Seksenli yillarda bira firmalari, beyaz esya satis noktalar1 ile 6zel banka kurumsal kimlik
uygulamalar1 birbirini takip edince pazar hizla biiylimistiir. Pazarin talebini karsilamak igin,
kendini yeterli deneyime sahip hisseden sektor temsilcileri agikhava reklamciligina yatirim
yapmistir. Denetimsiz bir¢ok isletme sektore girmistir. Doksanli yillardan baglayarak, biiyiik
kentlere giren uluslararasi outdoor sirketlerinin iirlinlerinin yayilmasi Tiirkiye’de agikhava
reklamciliginin Avrupai tarzda fark edilmesini saglamistir.

} '!ﬁ_?:lrlrﬂ . 35

A
jarfer Al




Acik Hava Reklamcilari Dernegi (ARED)’nin tespit ve degerlendirmelerine gore sektdriin en
Oonemli sorunlar1 asagidaki bagliklarda yer almaktadir.

11.1.3 Egitimli ve Kalifiye Personel Olmamasi

Sektoriin 6nemli sorunlarindan biri sektdrde egitimli kalifiye personelin olmamasidir. Sektoriin
ihtiyaci olan yetigmis insan giicii, mesleki ve teknik egitimle saglanmalidir. Agikhava Reklamcilari
Dernegi (ARED), sektdriin  bu eksigini tamamlamak iizere Ege Universitesi Meslek
Yiiksekokulu’nda “Acik Hava Reklam Uriinleri ve Serigrafi” programimin agilmast i¢in girisimlerde
bulunmus, Izmir Ticaret Odasi’'min da destegini alarak projenin hayata gegirilmesini saglamstir.
Tiirkiye’deki ilk Agikava Reklam Uriinleri ve Serigrafi boliimii 2006-2007 sezonunda Ege
Universitesi Meslek Yiiksekokulu’nda egitime baglamistir. ARED, Meslek Liselerinde de Acik
Hava Reklam Uriinleri béliimlerinin agilmasi igin Milli Egitim Bakanhgi ile goriismelerini
siirdiirmektedir. Kaynak: www.ared.org.tr

11.1.4 Sektoriin Yasal Mevzuata ve Denetim Mekanizmasina Sahip Olmamasi

Sektorli diizenleyecek bir yasa mevcut degildir. Mesleki yeterlilik belgesi aranmadigindan ehil
olmayan bir¢ok kisi, kurum ve kurulus kolaylikla agikhava reklam firmasi acabilmektedir. Sektore
girenler denetlenememektedir. Diizenleyici bir yasa olmadigi icin her belediye kendine gore
sektorle ilgili mevzuat gelistirmektedir. Bunlar iilke ¢apinda bir karmasanin yaganmasina neden
olmaktadir.

Sektoriin gelisimine engel sorunlardan biri de yerel yonetimler ve yasal diizenlemelerle ilgili
sektorii kisitlayan engellerdir. Belediyelerin hazirladiklar1 ve uyguladiklar kisitlayici reklam
yonetmelikleri ile ilan reklam vergilerinde gerceklestirilen yasal diizenlemeler sektore kisitlamalar
ve yasaklar getirmektedir. Bu diizenlemelerin reklam verenlerin, sehir planlamacilarinin ve
akademisyenlerin de goriisleri alinarak gerceklestirilmelidir.

11.1.5 Kontrolsiiz Biiyiime

Sektor 1990 yilindan itibaren kontrolsiiz biiyiimeye baslamistir. Doksanli yillarda planlanamayan,
kayit disilik ve sektorel denetim eksikligi, reklam iirlinlerine bir standart getirilememis olmasi
sektoriin ontlindeki en 6nemli sorunlardan biri olarak goriinmektedir.

Uretimin hala bugiin kalite odakli olmayip, fiyat odakli olarak algilanmasi, etik degerlere uyum
konusunda sorunlarin yasanmasina neden olmustur. Bu yanlis uygulamalarin giiniimiize kadar
gelmesi ve reklam iriinlerinin gorsel kirlilik olusturdugu yakistirmasi ve bunun i¢in yapilan
bilingsiz uygulamalar sektdrde sorun olmaya devam etmektedir.

11.1.6 Fiyat Rekabeti ve Sektorel Sonuclar

Krizin baslangici ile birlikte siirekli de§isim gosteren hammadde fiyatlar1 nedeniyle pazardaki
paymi siirdiirmek veya artirmak isteyen iretici firmalar alternatif malzeme arayis1 i¢in yogun bir
caba i¢ine girmislerdir. Bu arayisa girmenin bir nedeni de reklam harcamalarindaki kisitlamalar ve
daralan biit¢eyle ayni isi yaptirabilme gayreti i¢inde olan iiretici firmalara baski kuran kurumsal
reklam verenlerdir. Krizle birlikte hep daha asagi fiyat talebinde bulunan reklam verenler, yasanan
kotii orneklere ragmen tavrindan vazge¢meyerek olumsuzlugu tetikleyen taraf olmustur.

Bu piyasa baskisi ile iireticiler fiyatlarin1 daha asagilara ¢ekmek, mevcut karliligini korumak adina
irlin tedarik¢ilerinden alternatif ekonomik malzemeler istemislerdir. Pazarda olusan bu talep birinci
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asamada lilkemize yeni iriinlerin girmesine sebep olurken, daha ucuzu arayisin siirmesi niteliksiz,
kalitesiz tiriinlerin pazara girmesine neden olmustur.

Alternatif ucuz {irlin arayisinin sonunda, kullanilan malzemeler alternatifin alternatifi niteliginde
olmus, yapilan imalatlar genel standartlarin altina diiserek markalara ve sektore zarar verir duruma
gelmistir.

Uretici firmalar giinii kurtarmak adina fiyat rekabetine sarilirken, iiriin kalitesindeki diisiisler,
piyasada goriilen reklam trtinlerindeki deformasyonlar sektoriin sikintili bir siire¢ igine girmesine
neden olmustur.

Sektorde fiyat rekabeti nedeniyle yasanan sikintilara ¢6ziim bulmanin tek yolunun, fiyat
rekabetinden kalite rekabetine gecis ile miimkiin olabilecegi tiim sektor temsilcilerinin birlestigi bir
noktadir. Sektordeki tiim firmalarin kurumsal kimliklerinin gilivencesiyle sunduklari hizmetle
beraber kalite odakli iiretim reklam iiriinlerinin gelecegini olumlu etkileyecektir. Aksi takdirde
yasanan olumsuzluklarin devam etmesi sonucu sektorii olumsuz etkileyecegi kaginilmazdir.

Rekabete dayanamayan firmalar; isgisine, tedarik¢i firmalara ve bankalara olan borglar
O0deyemeyerek faaliyetini durdurmak zorunda kalmistir. Bir¢ok c¢alisan igsiz kalmigtir. Bu arada
organizasyon yapist biliylik olan firmalar fiyat rekabeti icinde genel giderleri ve istihdamlari
nedeniyle pazardan pay alamayarak kii¢iilmek durumunda kalmislardir.

En kotisii de halen alternatif {riinlerle standart disi yapilan iriinlerin yol agtigi pazara
giivensizliktir. Piyasada bulunan kotii 6rnekler gelismekte olan sektdre vurulan biiyilik darbe olarak
goriilmektedir.

11.1.7 Haksi1z Rekabet ve Etik Kurallar

Sektorii etkileyen diger bir 6nemli sorun ise haksiz rekabet konusudur. Bir {iriinii gercek maliyetinin
altinda miisteriye sunmak, tedarikc¢iler i¢in sorun olmaya devam etmektedir. Piyasalardaki son
dalgalanmayla sektordeki malzemelerin diga bagimli olmasiyla en az %25 kayip yasanmaktadir.

Sirketlerin sektérde mevcudiyetlerini devam ettirebilmeleri i¢in; fiyat, kalite ve nitelikli hizmetin
Ooneminin bilinci ile hareket etmeleri gerekmektedir.

11.1.8 Pazar Pay1 Kazanma ve Muhafaza Etme Konusundaki Avantajlar

Endiistriyel reklamcilik olarak tanimlanan sektor iirlinleri agikhava ve i¢ mekan olarak iki ana
grupta toplanir. Olgiileri, malzemeleri ve aydinlatma nitelikleri ile birbirinden ayrilan bu iki grup
tirlinler temelde ayni prensiplerle tiretilirler.

Sektorde genel egilim, standart makine parkiyla geleneksel iiretim siireglerini takip etmek iken, son
donemde c¢elik ve ahsap {iiretim kabiliyetleri bazi firmalarin digerlerinden ayrismasina sebep
olmustur. SAY’da ¢elik ve ahsap iirlinler i¢in yeni yatirimlar yaparak sektordeki rakiplerine gore
avantaj saglamistir. Ozellikle GSM ve bankacilik sektdrleri igin cok yonlii iiretim imkanlarinimn
verdigi avantajla, son 6 yilin énemli kurumsal degisim projelerinde yer almis ve ana yiiklenici
olmustur.

SAY’ 1 sektorde rakiplerine gore en onemli avantaji ¢ok yonlii liretim yetenekleri ve bu alanda
kazanmis oldugu tecriibedir. Miisterilerin tek noktadan hizmet alma beklentisini karsilamak adina
10 yil oOncesinde konulmus bir vizyonu gerceklestiren SAY bugiin esnekliginden bir sey
kaybetmeden diinya 6l¢eginde biitiin projelerde gorev alabilecek bir kurumsal yapiya sahiptir.
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SAY kapsamli ve hizli yiiriitiilen projelerde miisterinin ihtiya¢ duydugu {riin ve hizmetleri bir
biitiin olarak verebilen kendine miinhasir bir firmadir. Bu hizmetin istikrarli ve uzun bir donemde
verilebilmesi ise ayr1 bir rekabet konusudur. SAY ihtiya¢ duyulan tiretim alanlarinin ¢ogunda kendi
tiretim imkanlar1 ve kendi personelini kullanmaktadir.

Di1s kaynak kullanimi konusunda ise sistematik bir se¢cim ve yonetim altyapisina sahiptir.
Tedarikgilerle uzun siireli iligkiler kurmak ve onlarla biitiinlesme yoluna gidilmistir. Bu yaklagim
sahada basarili sonuglar elde edilmesine ve rekabette karsi biiyiik avantajlar saglanmasina olanak
vermistir.

11.1.9 Pazar Pay1 Kazanma ve Muhafaza Etme Konusundaki Dezavantajlar

Sirket’in pazar pay1 kazanma ve muhafaza etme konusunda mevcut durum itibariyle dezavantaj
olusturacak bir ortam bulunmamaktadir.

Sektoriin genel yapist kendi iginde belli bir ayrismay1 dogal olarak olusturmustur. Ozellikle yurt ici
pazarda biiyiik kurumsal miisterilerin taleplerine cevap verebilecek firma sayist SAY dahil 4’u
geememektedir. Bu sirketler, Nova Reklamecilik Dekorasyon San. ve Tic. A.S., Gama Reklam San.
veTic Ltd. Sti. ve Sistem Reklamcilik Aydimlatma ve Ins. San. A.S.’dir. Bu anlamda pazar paym
elde etme ve koruma noktasinda pazara 6nemli bir giris olamamaktadir.

Yurt dis1 pazarda ise sektore daha ucuz iirlinler sunan bir Uzakdogu pazar1 olmasina ragmen, gerek
kalite ve gerekse de lojistik avantajlar1 nedeniyle miisteriler SAY’1 tercih etmektedir.

11.2 Insaat Sektorii

Ekonominin biiylimesi ile ingaat sektoriiniin biiyiime performansi arasindaki iligki ge¢misten
bugiline cesitli i¢ ve dis faktorlerin etkilesimi altinda bi¢imlenmistir. Bu iligkilere yakindan
bakildiginda insaatin hem olumsuz hem de olumlu dis faktorlere asir1 duyarli, krize erken giren, geg
¢ikan, olumsuz kosullardan derinden etkilenen ve bu kosullar ortadan kalktiginda hizli toparlanma
stirecine girebilen bir sektor oldugunu séylemek miimkiindiir.

Insaat sektdriinde yilin ikinci geyreginde %8,5 olarak gergeklesen biiyiime hiz1 iigiincii ¢eyrekte
%]1,7 olmustur. Son ¢eyrekte ise %]1,5 bliyliyen Sektdr 2012 yilinin tamaminda ise %7’°lik bir
bliylime gostermistir.

Yilin icilincii ¢eyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin ylizolglimiiniin bir onceki yilin ayni
donemine kiyasla %28,7 artmis olmasi izleyen donemlerde durgunlugun belirli Slgiide de olsa
asilabilecegi sinyalini vermesi a¢isindan dnemlidir. Bu artisin 6nemli bir bdliimii konut {iretimi
egilimini yansitmaktadir.

TUIK verilerine gére 2012 yilinda bir dnceki yila gore belediyeler tarafindan yap: ruhsati verilen
yapilarin bina sayisi %1,0, ylizol¢iimii %22,3, degeri %28,4, daire sayis1 %14,3 oraninda artmistir.

2012 yilinda yap1 ruhsatina gére yapilarin yiizélgiimii 151.967.705 m? iken; bunun 87.785.824m”’si
(%57,8) konut, 38.923.308 m?’si (%25,6) konut dis1 ve 25.258.573 m?’si (%16,06) ise ortak kullanim
alani olarak ger¢eklesmistir.

2012 yilinda bir dnceki yila gore belediyeler tarafindan Yapi Kullanma Izin Belgesi verilen
yapilarin bina sayist %4,8, yiizol¢limi %2,9, daire sayis1 %2,8 oraninda diiserken degeri %1,8
artmustir.
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2012 yilinda Yapi Kullanma izin Belgesine gore yapilarin yiizolgtimii 103.146.585m?” iken bunun
64.089.591 m?’si (%62,1) konut, 25.475.964 m*’si (%24,7) konut dis1 ve 13.581.030m*’si (%13,2)
ise ortak kullanim alani olarak gergeklestir.

TUIK’in son aciklamis oldugu 2012 yilinin 3.¢eyregine iliskin verilere gore insaat sektoriinde
cironun bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %7,7 arttig1, liretimin ise %0,7 azaldigigoriilmektedir.
Ayn1 dénemde Bina Insaat: Sektérii Ciro Endeksi %16 artarak 118,7°den 137,7’ye yiikselirken Bina
Dis1 Insaat Sektdrii Ciro Endeksi ise %0,5 azalarak 191,3’den 190,3’e diismiistiir. Bina Insaat:
Sektorii Uretim Endeksi %0,8 azalarak 136,4’den 135,4 e, Bina Dis1 insaat Sektorii Uretim Endeksi
ise %0,3 azalarak 178,2’den 177,6’ya gerilemistir.

Mevcut durumda ingaat sektoriinde kamu yatirimlari ile 6zel sektdr yatirimlarinin gerilemesine ve
konut talebinin belirgin bigimde hiz kesmesine bagli olarak ciddi bir durgunluk yasanmaktadir.

insaat Sektoriiniin Ceyrekler Bazinda GSYiH icindeki Pay1 Tablosu:

Sektor Pay1
(%) 1.Dénem | 2.Dénem | 3.D6nem | 4.Dénem | TOPLAM
2012 4.6 4,7 4,0 42 4.4
2011 4.4 4.8 4,2 43 4.4
2010 4,1 4,5 3.9 4,1 4,2
2009 4.4 4,1 33 3,7 3.8
2008 4,9 52 43 4.4 4,7
2007 5 5 4,8 4,7 4,9
2006 4,5 4.6 4,6 5.1 4,7
2005 4,5 4.4 4,2 4,5 4.4
2004 4.4 4.4 43 4,6 4.4
2003 4,2 4,1 3.8 4,1 4
2002 42 43 4 43 42
2001 5 45 4,1 4.4 4,5
2000 5.2 5.1 4.8 5.3 5

Kaynak:Tiiik ve http://www.tmb.org.tr ( Insaat Sektdrii Analizi)

11.3 Mobilya Sektorii

Tiirkiye’de mobilya sektorii, pazarin yogunlastigt veya orman iriinlerinin yogun oldugu belirli
bolgelerde toplanmustir. Tirkiye'nin neredeyse her ilinde mobilya liretimi yapan isletmelere
rastlamakla birlikte Kayseri, Bursa (Inegél), izmir, Ankara, Istanbul ve Adana'da iiretim tesislerinin
siklagtig1 goriilmektedir.

Istanbul mobilya sektdrii muhtelif yerlere dagilmis olmakla beraber en 6nemli iki merkezi Ikitelli
Organize Sanayi Bolgesindeki Masko (778 magaza) ve kiicliik sanayi sitesi Modoko (350
magaza)’dur. Ankara’da mobilya sektorii Siteler semti ile O6zdeslesmistir. Ancak Ankara’daki
isletmelerin ¢ogu emek yogun isletmeler olup, biiyiik dlgekli liretim yapan firma sayisi ¢ok azdir.

Kayseri firma bagina diisen 11,5 kisilik istthdam diizeyi ile Tiirkiye ortalamasinin lizerinde eleman
istthdam etmekte olup, bliyiik 6lgekli firmalarin yogunlastig1 bir bolgedir.

Bursa Inegdl bélgesi tarihi Ipekyolu iizerinde olmasi ve hammadde kaynaklarina yakin olmasi
nedeniyle mobilyacilikta 6nemli bir rol oynamaktadir.




[zmir’de ise Karabaglar ve Kisikkdy sektoriin yogunlastig1 bdlgelerdir.

Mobilya talebi biiyiik 6l¢iide yeni konut insaatlarina ve gelir artisina paralel bir seyir izlemektedir.
Talep esnekligi yiiksek bir tiiketim iiriinii olan mobilyaya olan talep ve kapasite kullanim oranlar1
ekonomik dalgalanmalara paralel olarak inisli ¢ikish bir seyir gdstermektedir.

Mobilya sektorli, mevcut iiretim potansiyeli, kapasitesi, isyeri sayisi ve yarattigi istihdam
bakimindan 6nemli olmasina ragmen ihracat rakamlar diisik kalmaktadir. Mobilya sektort,
tiretiminin yaklasik %15’ini ihra¢ edebilmektedir.

Tiirkiye’de mobilya sektorii 2001 yilindan itibaren dis ticarette fazla vermeye baslamistir. Yillar
icinde i¢ piyasada yasanan daralmalar ve krizler ihracat ile agilmaya ¢alisiimistir.

TUIK verilerine gore, mobilya ihracatinda son yillarda en biiyiik pazar Irak olmustur.

Bu iilkeye 2011 yilinda 282 milyon ABD Dolar1 mobilya ihracati yapilmis, 2012 yili ilk alt1 aylik
verilere gére de 163,7 milyon ABD Dolar1 mobilya ihracat1 gerceklestirilmistir.

Mobilya ihra¢ edilen diger onemli pazarlar ise Almanya, Libya Iran, Azerbaycan, Fransa,
Tiirkmenistan’dir. 2011 yilinda en fazla ihracat Irak, Almanya, Azerbaycan, Iran ve Fransa’ya
yapilmistir. 2012 yili ilk altt aylik verilere gore, en fazla mobilya ihracati Irak, Libya ve
Almanya’ya gerceklesmistir.

Thracatin bolgelerimize gore dagiliminda Kayseri ve Istanbul’un ardindan inegél, iigiincii sirada yer
almaktadir. Izmir sahip oldugu ulasim kolayligi ve limani ile ihracatta Onemli atilimlar
yapmaktadir.

Ulkemizdeki toplam mobilya ihracati, 2011 yilinda 1.582.744.092 ABD Dolari, 2012 yil1 ilk alti
aylik TUIK verilerine gore de 873.091.064 ABD Dolari olarak gerceklesmistir.

11.4 Sirket’in Hedefleri
11.4.1 Nitelikli Pazarlama Agina Sahip Olma

Firma son 20 yilda gosterdigi performans ile yurt i¢i miisterileriyle siirdiiriilebilir bir satis iligkisi
kurmugstur. Bununla birlikte yapilacak genisleme yatirimlari ile (satin alma, birlesme vb.) 6zellikle
yurt dis1 yeni miisteri yaratma ve mevcut miisterilerin daha yaygin islerinin alinmasi konusunda
gelisme saglayacaktir. Gelisen pazarlarda bir¢ok yatirim yapilacak olup, firma kuracag: aglar ile
gerek miinferit gerekse de ortakliklar yoluyla is hacmini artirabilecektir.

11.4.2 Nitelikli Tedarik Agina Sahip Olma

Sektoriinde diger bir 6nemli rekabet avantajlarindan biri olan tedarik zincirinin giiciidiir. Gerek yurt
ici ve gerekse de yurt disi projelerinde siire Onemli bir rekabet unsuru oldugundan tedarik
zincirindeki esgiidiim ve verimlilik basta miisteri memnuniyetinin saglanmasi olmak iizere ayni
zamanda maliyet avantaji da saglamaktadir. Yapilacak olan genisleme ve yayilma yatirimlar ile
Ozellikle saha tedarik zincirinde nitelik artis1 saglanacaktir.
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11.4.3 Planlanan Makine ve Ekipman Yatirimlari

Makine yatirimlart ile {iretim ve servis miktarinda artig ve daha kisa siirede teslim konusunda bir
gelisme saglanacaktir. Led teknolojisi ile display ve armatiir liretimine olanak saglayacak teknoloji
yatirimi yapilacaktir.

11.4.4 Halka Acilma

Sirket kurumsallasma siirecinde agikhava reklamcilik faaliyetinde bulunan halka agik ilk sirket
olmay1 hedeflemis ve Nisan 2012 tarihinden itibaren gerekli adimlar1 atmaya baglamistir.

12 Halka Arza iliskin Tesvikler ve Yiikiimliiliikler
12.1 Yatirnmailar icin Halka Arz Tesvikleri

Yatirimeilar, halka arzdan satin aldiklari Sirket paylarinin tamamini veya bir kismimi BIAS Gelisen
Isletmeler Piyasasi'nda islem gdrmeye baslamasindan itibaren 365 giin siireyle hesaplarinda
tutmalar1 durumunda, 365 giin sonunda hesaplarinda bulunan en diisiikk Sirket pay miktarindan
““Geri Alim Garantisinde Baz Pay Miktar1>’ hesaplanmak {izere asagida detaylar1 yer alan *‘Geri
Alm Garantisi” kullanma hakkina sahip olacaklardir.

Halka arz tesviklerinin uygulanmasit Merkezi Kayit Kurulusu’nun (‘‘MKK’*) 10.10.2010 tarih ve
532 nolu ‘‘Promosyon Uygulama Esaslar1 ve Ucret Tarifesi’” konulu Genel Mektubu gergevesinde
MKK aracilig1 ile gerceklestirilecektir. Geri Alim Garantisi tesviginin uygulanmasinda MKK
kayitlar1 baz aliacaktir.

Yatirimcilarin halka arzdan satin aldiklar1 paylar1 bagka kisilere virmanlanmasi, kiraya vermesi ve
aciga satis yapmasi, satis hitkmiinde olacak ve paylarin1 virmanlayanlar, virmanladiklar1 paylar i¢in
tesvik haklarini1 kaybedecektir.

Bu tegvikler halka arzdan satin alinan paylar igin gecerli olup, Sirket paylarmin BIAS Gelisen
Isletmeler Piyasasi’nda islem gormesini miiteakip BIAS Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda satin
alinan paylar i¢in gecerli degildir.

Sirketin sermaye artirimi yapmasi durumunda halka arz fiyati olarak diizeltilmis halka arz fiyati
hesaplamalarda baz alinacaktir.

Erkan Giildogan, sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen 5.000.000 adet payin tamami i¢in hisse
basina 2,20 TL olan halka arz fiyatinin %5 iizerinden 2,31 TL fiyattan “Geri Alim Garantisi”
vermektedir.

Say Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’nin GIP Listesi’ne alinip
islem gormeye basladigi giinden 365 giin sonra, Yatirimcilar Geri Alim Garantisi’ne Baz Pay
Miktari’m1 (5.000.000 adet pay) Erkan Giildogan’a 2,31 TL fiyattan geri satma hakkina sahip
olacaktir.

Sirket paylarinin BIAS Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem gormeye baslamasini takip eden 365
giinliik siirenin dolmasindan sonra yatirimcilar, izleyen 5 is giinii i¢erisinde Gedik Yatirim’a talep
edilen belgeler ile bagvuruda bulunacaktir. Basvuruda yatirimcilarin geri satmak igin talepte
bulunacaklar1 azami pay miktari, “Geri Alim Garantisine” baz pay miktar1 kadar olabilecektir.
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Gedik Yatirim basvuru siiresinin bitimini takiben 2 is giinii igerisinde basvurular1 konsolide ettikten
sonra hesaplanan konsolide miktarinin tamami Erkan Giildogan tarafindan geri alinacaktir. Bu
oran Gedik Yatirim tarafindan ayni giin KAP’ta ilan edilecektir.

Erkan Giildogan tarafindan yatirnmciya 6denecek pay bedeli; “Geri Alim Garantisine” Baz Pay
Miktar1 (5.000.000 adet pay) ile pay basina 2,31 TL fiyatin carpimi ile hesaplanacaktir. Pay bedeli
ilgili yatirnrmc1 hesabina, 5 isgilinii icerisinde bagvuru sahibi tarafindan Erkan Giildogan’in
hesabina ilgili paylarin virman yapilmasini takip eden isgiinii icerisinde virman yapilacaktir.

“Geri Ahm Garanti”tesvigi, halka arzdan satin alinan paylar i¢in gegerli olup, Sirket paylarinin
BIAS Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem gdrmesini miiteakip BIAS Gelisen Isletmeler
Piyasasi’ndan alinan paylar i¢in gecerli degildir.

Dogal afet, savas, agir ekonomik ve siyasi calkant1 ve benzeri miicbir sebeplerin ortaya ¢ikmasi
durumunda, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun onayinin alinmast kosulu ile “Geri Allm
Garantisi”’tesviginin icrasi ertelenebilir.

12.2 Yiikiimliiliikler

Sermaye Piyasas1 Kurulu Karar Organi’nin 12.02.2013 tarih ve 5/145 sayili karar1 geregi halka arz
edilmek iizere hazirlanan 5.000.000 nominal degerli paylarin %25’ine tekabiil eden 1.250.000
TL’lik paylar sermaye artirimi ile borsada satilabilir hale getirilmistir. Ortakligin halka arz edilen
borsada islem goren paylarinin fiyatinin, halka arz fiyatinin yiizde yirmi besinden fazla yiikselmesi
durumunda, satisa hazir hale getirilen paylar izahnamenin yayim tarihinden itibaren bir yil i¢inde
borsada satilabilir. Satiga hazir bekletilen paylarin satisi, bir yillik siireyi gegmemek lizere, paylarin
borsa fiyatinin halka arz fiyatinin yiizde yirmi bes fazlasindan yiiksek seviyede kaldig1 miiddetge
miimkiindiir. Sermaye artirimi yoluyla satisa hazir bekletilen paylardan bir yilin sonunda
satilamayanlar iptal edilir.

Fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arza aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye
baslamasindan sonraki bir yil i¢inde en az iki analist raporu hazirlamasi zorunludur. S6z konusu
raporun Kamuyu Aydinlatma Platformunda ortakliga iliskin boliimde ve halka arza aracilik eden
kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur. Gelisen isletmeler Piyasasi’nda islem
gorecek ortakliklarda bu yilikiimliiliik piyasa danigmani tarafindan da yerine getirilebilir.

Paylar ilk kez halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonra
iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip on is giinii igerisinde, halka
arz fiyatinin  belirlenmesindeesas  alinan  varsayimlarin  gerceklesip  gerceklesmedigi,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri i¢eren bir rapor hazirlamasi ve séz konusu
raporun ortakligin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayimlanmasi
zorunludur. Bu yiikiimliiliik denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir.

Halka arza aracilik eden kuruluslar, yiiklenim geregi portfoylerine aldiklar1 paylari, paylarin
borsada islem gormeye baslamasindan itibaren alti ay siireyle halka arz fiyatinin altindaki bir
fiyattan borsada satamazlar. S6z konusu kuruluslarin borsa disinda satacaklar1 paylar1 alanlar da bu
sinirlamaya tabidir.

42



13 Sektoriic Olumlu veya Olumsuz Etkileyen Faktorler (Sektore tanmman tesvikler ve
kisitlamalar ile Sirket’in yararlandigi tesvik, siibvansiyon, sendikal faaliyetler vb.)

13.1 Acikhava Reklam Uriinleri
13.1.1 Sektorii Olumlu Etkileyen Faktorler

Ulkemizde gerek sosyoekonomik sartlarin yiikselmesi gerekse kentsel doniisiim projelerinin
gergeklesmesi sebebi ile insanlar televizyon karsisindan kalkip disarida daha fazla vakit gegirir hale
gelmistir. Bu nedenle, reklamcilik alanindaki gelir yiizdesinin de bu doniisiime paralel hizla artacagi
distiniilmektedir.

Bugiin tlilkemizde diinyadaki agikhava reklam uygulamalarina 6rnek olacak, ¢ok giizel uygulamalar
bulunmaktadir. Ornegin otobiis duraklarindaki reklamlar, raketler, billboardlar, totemler, dijital
ekranlar, ara¢ ve duvar giydirme uygulamalari, akaryakit istasyonlari, bankalar ve beyaz esya satan
firmalarin kurumsal kimlik uygulamalar1 gibi 6rnekleri ¢ogaltabiliriz. Bunlar1 {ireten firmalar bugiin
yapisal degisimi zamaninda gerceklestirerek Avrupa’ya entegrasyonunu tamamlamis, diinya
pazarina acilmis, hatta dista ve icte ortakliklar kurmus firmalardir.

13.1.2 Sektorii Olumsuz Etkileyen Faktorler

Sektorii olumsuz yonde etkileyen konu ve sorunlar madde 11.1.2°de detayli olarak verilmekle
birlikte, ek olarak asagida belirtilen konular sektorii olumsuz yonde etkileyen faktdrler arasinda
siralanabilir.

Firma el degistirmeleri, 6zellestirmeler ve Devletin gorsel iletisim iriinleri konusunda verdigi
radikal kararlar sektdr dinamiklerini direk etkilemektedir.

Yerel Yonetimlerin Kentsel Tasarim birimleri tarafindan uygulamaya konan degisiklikler de sektor
i¢in belirleyici olmaktadir.

Kullanilan malzemelerin %90’ 1nin ithalata dayali malzeme olmasi sebebiyle sézlesme sonrasi
degisen malzeme fiyatlari cogu zaman miisteri ile sorun yaratmaktadir.

Acikhava Reklamcilart Dernegi (ARED) sektoriin sorunlart ile 2000 yilindan beri ilgilenmekte ve
bazi kurumsal faaliyette bulunmaktadir. SAY, bu dernegin kurucusu olmanin yaninda iki donem de
yonetiminde yer almistir.

13.1.3 Sektordeki Uretici Firmalar

Sektorde SAY’in da i¢inde bulundugu 4 biiyiikk sirket vardir. Bu sirketler, Nova Reklamcilik
Dekorasyon San. ve Tic. A.S. Gama Reklam San. veTic Ltd. Sti. ve Sistem Reklamcilik
Aydinlatma ve Ing. San. A.S.’dir.

Bu grubun arkasindan gelen 10 kadar orta Olgekli firma ise agresif fiyatlandirma yaklagimi ile
sektorde kendine yer bulmaya c¢alismaktadir.

Bahsi gecen ve asagida unvanlari verilen orta 6lgekli iireticiler disinda sektérde ¢ok miktarda kiigiik
iretici firma mevcut olup bunlarin bir bolimii orta ve biiylik 6lgekli firmalara taseron hizmet
verebilmektedir.
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Sektorde orta Olgekli olarak bilinen bazi firmalar;Akgiin Reklam San. ve Dis Tic. Ltd. Sti., Dogan
Reklamcilik San. ve Tic. A.S., Baka¢ Reklam Organizasyon A.S., Penta Reklam San. ve Tic. Ltd.
Sti., Osmanli Reklam San. Tic. A.S., Standart Tim Reklamcilik San. ve Tic. A.S., Akan Reklam
San. ve Tic. Ltd. Sti.

13.2 insaat Sektorii
13.2.1 Sektoriin Giiclii Taraflan

Giiclii makine parki,

Deneyimli teknik eleman,

Teknolojik bilgi birikimi,

Farkli gelir gruplarina yonelik alternatif projeler iiretilebilmesi,
Katma degerin tamaminin yerli {iretim olmasi,

Yurt dis1 is deneyiminin yliksek olmasi,

Biiyiiyen ekonomi paralelinde yiikselen gayrimenkul talebi,
Kentsel doniisiim ve yenilemenin talebe doniistiiriilebilmesi,
Yogun girisimcilik.

13.2.2 Sektoriin Zayif Taraflar

Uygun arsa bulmada yasanan giicliikler,

Yetersiz sayida kalifiye insaat iscisi,

Yurt dis1 miiteahhitlik sektoriine verilen tesviklerin azligi,
Kayit dis1 olmast,

Sigorta mekanizmasindaki zafiyetler,

Kamu yatirimlarina asir1 duyarlilik,

Kisalan taahhiit siireleri.

Kaynak :http://www.istekobi.com.tr/sektorler/insaat-s11/sektore-bakis/insaat-b11.aspx

13.3 Mobilya Dekorasyon Sektorii
13.3.1 Sektorii Olumlu Etkileyen Faktorler

Mobilya sektori, kiiresellesme, teknoloji ve bilgiye kolay ulasim sonucu yeni bir donemin iginde
bulunmaktadir.

Italya, Almanya ve Cin’de oldugu gibi organize, sadece mobilyaya yonelik, ihtisaslasmis iiretim
sahalari, entegre olmus {iretim ve bunlarla beraber calisan AR-GE birimleri yapilmasi
hedeflenmektedir.

Universitelerde mobilya pazarlamasi, mobilya tasarimi, genel i¢ mimari olarak degil tamamen
mobilyaya yonelmis iiretim-istihdam egitiminin saglanmasi yararl olacaktir.

Mobilya sektorii ufuktaki hedefleri i¢in 2023 yilin1 belirlemistir, sektoriin hacminin 2023°de i¢
pazarda 15 milyar ABD Dolari, ihracatta ise 3 milyar ABD Dolarina ulagsmasi planlamaktadir.

Ayni biiyiime rakamlar1 devam ederse, mobilya sektdriiniin 2016 yilina kadar diinya siralamasinda
ilk 10 ihracate1 iilke arasinda olacagi tahmin edilmektedir.
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Mobilya sektoriinde 2023 yilindaki hedefi olan toplam 18 milyar ABD Dolar1 ciroya, markalagma
ve yeni ihracat pazarlarmin artirilmasi ile ulasilacaktir.

13.3.2 Sektorii Olumsuz Etkileyen Faktorler

Mobilya talebi biiylik 6l¢iide yeni konut insaatlarina ve gelir artisina paralel bir seyir izlemektedir.
Talep esnekligi yiiksek bir tiiketim {iriinii olan mobilyaya olan talep ve kapasite kullanim oranlar1
ekonomik dalgalanmalara paralel olarak inisli ¢ikisl bir seyir gostermektedir.

Mobilya sektoriinde kapasite kullanim oranlari igletmelere gore degismekte olup, kiigiik 6l¢eklilerde
%40, orta olceklilerde %55, biiyiik 6l¢eklilerde ise %80°dir.

Mobilya sektoriinde son dort yilda agirlikli kapasite kullanim orani1 % 69,5 olmustur.

Mobilya sektoriiniin tam kapasite calisgamama nedenlerinin %54°1 i¢ talep, %19,4’l dis talep
yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Calisanlarla ilgili sorunlar %6,6, hammadde yetersizligi %5,9,
Finansman %4,9 ve diger nedenler %9,2 oraninda etkilidir. Sektor agirlikli olarak i¢ piyasaya
yonelik olmasindan dolayi i¢ talep daralmasi kapasite kullanimini olumsuz etkilemektedir.

Mobilya sektoriinde inovasyonla birlikte biiyiik isletmelerde otomasyona gecis gergeklesmektedir.
Bu durum, daha fazla enerji emisyonuna neden oldugundan isletmelerde iiretim maliyetlerini
etkilemektedir.

Uzun vadede enerji maliyetleri ihracat maliyetlerini etkilediginden {ireticiler i¢in dezavantaja neden
olmaktadir.

Ulkemizde ulasim ag1 genelde karayolu ve demiryolu agirlikhidir. Mobilya iiriinlerinin genis
hacimli, darbelere kars1 hassas olmasi nedeniyle agirligi fazla olmamakla birlikte ¢ok alan
kaplamaktadir. Uriinlerin 6zelliginden dolayi, kamyon ile tasima yapildiginda alan sinirlamasinin
olmasi tagima maliyetlerini artirmakta ve rekabet giiclinli olumsuz etkileyen énemli bir unsur olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Mobilya sektorii tireticileri genel olarak demiryolu tesislerine ulagsmak i¢in ikinci bir tagima araci
kullanmak zorunda kalmaktadir. Aktarmali tasima nedeniyle her iki tagima sistemi de mobilya
iriinlerinin maliyetlerini etkilemektedir. Ayrica demiryoluna oranla karayolu tasimaciligi,
maliyetleri % 20 oraninda artirmaktadir.

Mobilya sektdrii hammadde agisindan yeterli degildir, yillik hammadde ihtiyacinin yaklasik
%40’ 11 ithal etmektedir. Mobilya iliretiminde hammadde komsu kuzey {ilkelerle birlikte Afrika,
Amerika ve Asya Pasifik iilkelerinden karsilanmaktadir.

Artan is¢ilik ve enerji maliyetleri, mobilya sektoriiniin yogun emek isteyen bir sektor olmasi ve
hammadde kaynaklarinin azalmasi bir¢cok gelismis iilkenin yavas yavas sektdrden g¢ekilmesine
neden olmustur. Bundan dolay1 gelismis iilkeler iiretimin bir bolimiinii diisiik-maliyetli tilkelere
kaydirmis veya yeni yatirimlar1 bu bolgelerde yapmaya baslamistir.

Son yillarda, sektorde biiytik isletmelerin olugsmasi ve teknoloji yogun ¢aligmalar1 nedeni ile kalifiye
eleman sikintist bag gostermistir.

Diger taraftan sektdriin Tiirkiye’nin toplam ihracatindaki pay1 2011°da %1,2 civarindadir. Thracat
miktarmin diisiikk kalmasinda sektoriin i¢ piyasaya doniik yapilanmasinin yaninda modern iiretim
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tezgahlarmin yeterince kullanilmayis1 da 6énemli bir etkendir. Finansman sorunlar ve dis pazarlar
konusunda bilgi eksikligi ihracatta karsilasilan 6nemli sorunlar arasinda yer almaktadir.

13.4 Sektore Saglanan Tesvik ve Siibvansiyonlar

Sirket’in agirlikli olarak faaliyet gosterdigi Acgikhava Reklam Uriinleri(kurumsal kimlik
uygulamalar1) sektoriinedzel bir tesvik ve siibvansiyon uygulamasi bulunmamaktadir. Ancak fuar
katilimlari, yurt dist temsilcilik acma ve genel tesvik kapsamiyla sinirli uygulamalara
rastlanmaktadir.

13.5 Sendikal Faaliyetler
Yoktur.
14 Sirket’in Arastirma ve Gelistirme (AR-GE) Faaliyeti

AR-GE ve yenilesim (inovasyon) siirecleri rekabet avantaji sayilabilmektedir. SAY, AR-GE’nin
strekliligine ve kaliciligima inandig1 i¢in, uzun vadeli bir perspektifle AR-GE ve
inovasyonsiireglerini hayata gecirmeyi amaglamistir. Halka arzdan saglanmasi planlanan kaynak bu
kapsamda siireclerin gelistirilmesi ve yapacagi AR-GE projelerinin finansmaninda kullanilacaktir.

Sirket, led teknolojisinin de getirdigi avantajla daha yaratici {irlinler piyasaya siirmeye baslamis ve
yiiksek enerji maliyeti olan tirlinlerin yerini ¢ok daha tasarruflu iirlinler almaya baslamistir.

Tiiketiciler bu ortamda 1s1kl1 {iriin yaptirma konusunda daha cesaretli davranmaya baglamistir. SAY
da oncelikle led teknolojisinin projelerde kendine yer bulabilmesi i¢in gerekli arastirma {iriin
gelistirme faaliyeti yapmaktadir.

Bu amagla geleneksel kanopi alt1 aydinlatma armatiirlerinin led versiyonlar1 ile degisimi, led fiyat
panolarinin {iretimi ve dev amblemlerin led ile aydinlatilmasi konusunda miisterilerle prototip
asamasina kadar taginan ¢aligmalar yapilmis ve saha uygulamalarina gecilmistir.

Kesitten aydinlatilan posterlikler gelistirilerek i¢ mekanda daha 6nce kullanilamayan 6li alanlar
kullanima kazandirilmstir.

15 Sirket’in Mevcut Faaliyeti ve Paylarinin Degerlemesine Baz Teskil Eden Gelecekte
Yarataca@1 Varsayllan Gelirleri Etkileyebilecek Riskler

15.1 Konjonktiirel Risk

Pazarin daralmasi ve genel konjonktiir kaynakli riskler agikhava ve reklamcilik sektorii igin de
mevcuttur. Bazi iiriin guruplarinda, 6zellikle ledmodiil ve led armatiirler konusunda Cin mallarinin
rekabeti ile karsilagilabiliyor.

Biiytik firmalardan bazilarinin iflas etmesi ve bazi miisterilerin magduriyeti diger biiylik oyunculara
olan giiveni sarsabilir. Bu durumda orta ve kii¢iik dl¢ekli firmalara dogru bir kayma beklenebilir.

15.2 Teknolojik Riskler

Sirket, son bes yildir iriinlerinde aydinlatma sistemi olarak Floresan Ampuller yerine LED
teknolojisini kullanmaya baslamistir. LED teknolojisi c¢evresel ve tiikketime doniik avantajlar
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yaratmanin yaninda iiriin maliyetlerinde bir artisa sebep olmaktadir. Sirkette, LED teknolojisine
yapilacak yeni yatirimlarla maliyetlerin artma riski minimize edilecektir.

Teknolojik degisim ve gelisimlere uyum saglama ve bu kapsamda yatirim yapma zorunlulugunun
giindeme gelmesi yeni yatirim maliyetlerinin yiiklenilmesine neden olacaktir. Teknolojik degisim
ve gelismelere uyum saglanamamasi ise zaman i¢inde miisteri kaybina neden olabilir. Bu durumda
Sirket’in karliligin1 olumsuz etkileyebilir.

15.3 Operasyonel Riskler

Sirket’in operasyonel riskleri is kazalar1 ve hatali {iretimden olugmaktadir. Hatali tiretimler
miisteri kaybina neden olabilecegi gibi, Sirket’e ek maliyetlerin yiiklenilmesi riskini
dogurabilir. Bu durum, Sirket’in satiglar1 ve karligin1 olumsuz yonde etkileyebilir. Diger
taraftan muhtemel igveren kusuru nedeniyle olabilecek is kazalari, sirkete yasal ve mali
yiikiimliiliikler getirebilir. Bu durum sirketin mali tablolarini olumsuz yonde etkileyebilir.

15.4 Mevzuat Riski

Kanuni yasaklar ve kisitlamalar ile yerel yonetimlerin uygulamalarindan kaynaklanan riskler,
sektorel risk olmakla birlikte ortakligi da etkileyen riskler arasinda sayilabilir. Sektori
diizenleyecek bir yasa yoktur. Sektore yeni girislerde yeterlilik belgesi aranmadigi gibi haksiz
rekabeti engelleyecek bir yaptirnm ya da denetim mekanizmasi da yoktur. Her belediye kendine
gore sektorle ilgili mevzuat gelistirmektedir. Bunlar iilke ¢apinda bir karmasanin yasanmasina
neden olmaktadir.

15.5 Karsi Taraf Riski

Sirketin miisterilerinin bir kism1 6deme ylkiimliiliiklerini yerine getiremeyebilir. Bu durumda
alacaklarin bir kismi siipheli hale doniisebilir ya da tahsil edilemeyebilir. Boylece sirketin mali
durumu olumsuz etkilenebilir.

Sirket, faaliyetleri kapsaminda yurti¢i ve yurtdisinda yaptig1 anlasma ve kontratlar kars: taraflarca
iptal edilebilir. Boyle bir gelisme sirketin ciro ve karliligina olumsuz yansiyabilir.

Sirketin ihracat yaptig1 iilkelerdeki olasi ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar sirketin sozlesme
yaptig1 miisterilerinin 6deme kabiliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir. Dolayisiyla sirketin mali
yapisini olumsuz yonde etkileyebilir.

15.6 Finansal Riskler

Sirketin kendisi ve hakim hissedarlari ile hakim hissedarlar1 disindaki Yénetim Kurulu Uyeleri igin Kredi
Kayit Biirosu tarafindan verilen “Risk Raporu” ile “Cek Raporu” almarak Sermaye Piyasasi Kurulu’na
iletilmistir.

21.03.2013 tarihinde alinan Risk Raporunda, Say Reklamcilik’in 70.966.114 TL kredi limiti olup,
13.135.699 TL’si nakit 2.830.285 TL’si Gayri Nakit olarak kullanildig1 goriilmektedir.

Ayni tarihte alman Cek Raporunda ise 04.01.2007 tarihinden 21.03.2013 tarihine kadar 46.209.338 TL
tutarinda 860 adetgek ibraz edilmis olup 860 adet ¢ekin tamami &denmistir. Arkasi yazili olan ¢ek
bulunmamaktadir.




Yonetim Kurulu ve sirket ortaklar i¢in Sermaye Piyasast Kurulu ve tarafimiza sunulan Risk ve Cek

raporlarmdan siiresi i¢inde 6denmeyen ¢ek bulunmamaktadir.

15.7 Sermaye Riski

Bilango tarihleri itibariyle net bor¢/toplam sermaye orani agsagidaki gibidir:

31.12.2012 31.12.2011
Toplam finansal borglar 16.413.990 8.688.343
Eksi: Nakit ve nakit benzerleri (1.948.963)| (1.967.839)
Net finansal borg 14.465.027 6.720.504
Ozkaynaklar 21.251.726 20.622.622
Eksi: Degerleme fonu (2.788.490)| (2.788.490)
Yatirilan sermaye 32.928.263 24.554.636
Net Finansal Borg/Yatirilan Sermaye Orani 44% 27%
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 21.479.482 18.458.900
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4.147.102 1.239.552
Toplam Borg 25.626.584 19.698.452
Toplam Borg / Ozkaynaklar 121% 96%

Sirket’in sermaye yeterliligini gdsteren Borg/Ozsermaye orani, 2011 yilsonunda %96 ve 2012
yilsonu itibariyle %121 olarak hesaplanmakta olup, borcun yiiksek oldugu bir finansal yapiya isaret
etmektedir.

(Not: Yatirilan sermaye; Sirket’in net finansal bor¢larina, ozkaynaklarmin eklenmesi ile bulunan degerdir. Sirket’in net
finansal borg¢/yatirilan sermaye orani, 2010 yili 12 ayhk finansal tablosunda %30 seviyesinde iken ayni oran 2011
yilinda %27 seviyesindedir. 31 Aralik 2012 tarihli bilangoya gore de bu oran %44 olarak gerceklesmistir)

15.8 Faiz Oram Riski

Sirket, faiz oranlarindaki degismelerin faiz getiren yiikiimliiliikkler iizerindeki etkisinden dolay1 faiz
orani riskine maruz kalmaktadir.

Sirket’in 31.12.2012 ve 31.12.2011 tarihleri itibariyle faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhhk
analizi asagida gosterilmistir.

Faiz Pozisyonu Tablosu
| 31.12.2012
Sabit faizli finansal araglar

31.12.2011

Gergege uygun deger farki kar/zarara
yansitilan varliklar

Finansal varliklar

1.341.155
8.688.343

1.500
16.413.990

Satilmaya hazir finansal varliklar

Finansal yiikiimliiliikler

Degisken faizli finansal aracglar

Gergege uygun deger farki kar/zarara -
yansitilan varliklar -

|

| L}F‘T‘Uilﬁ E"Furlrn
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Finansal varliklar
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Satilmaya hazir finansal varliklar - -
Finansal ylkiimliilikler - -

15.9 KrediRiski

Finansal varliklarin sahipligi kars1 tarafin sdzlesmeyi yerine getirmeme riskini beraberinde getirir.
Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri asagidaki gibidir:

31.12.2012(TL) Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Migkili Diger Mligkili Diger | Bankalardaki| Tiirev
Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat | Araglar | Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski - - - - - - -

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
alimmig kismi - - - - - - -
A. Vadesi gegcmemis ya da deger

diisiikliigline ugramamis finansal varliklarm
net defter degeri 7.263.260 | 3.580.415 14.160 25.523 1.947.069 - -

B. Kogsullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan,
aksi takdirde vadesi ge¢cmis veya deger
diisiikliigiine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri - - - - - - -

C. Vadesi ge¢cmis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis varliklarin net defter degeri - - - - - - -
- Teminat, vs ile giivence altina alinmig
kismi - - - - - - -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degerleri - - - - - - -

- Vadesi gecmis (briit defter degeri) - 159.096 235.039 - - -
- Deger diisiiklugii (-) - (159.096) (235.039) - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina
almmig kismi - - - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger diisiikliigii (-) - - - - - - -

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina
alinmig kismi - - - - - - -

E. Bilango dis1 kredi riski i¢ceren unsurlar - - - - - - -
Toplam 7.263.260 | 3.580.415 14.160 25.523 1.947.069 - -

Sirket’in 2012 yilsonu bilangosunda kredi riskine konu finansal varliklarinin toplam net defter
degeri 12.830.427 TL’dir. Bu tutarin 10.843.675 TL’si ticari alacaklardan, 39.683 TL’si diger
alacaklardan, 1.947.069 TL’si bankalardaki mevduatlardan olusmaktadir.

2012 yilinda kredi riskine maruz kalan ticari alacaklarin 7.263.260 TL’si iliskili taraflara olan ticari
alacaklardan olusurken, 3.580.415 TL’si diger taraflara olan ticari alacaklardan olugmaktadir. Kredi
riskine konu diger alacaklarin ise 14.160 TL’si iliskili taraflara olan diger alacaklardan,
25.523 TL’si ise diger taraflara olan diger alacaklardan kaynaklanmaktadir.

2011 yilinda Sirket’in kredi riskine maruz kalan finansal aktifleri igerisinde deger diisiikliigline tabi
tutulan varlik bulunmamaktadir. Sirket’in vadesi gecmis ve deger diisiikliigiine tabi tutulmus toplam
kredi riski 394.135 TL’dir ve tamami deger diisiikliigiine ugrayarak, ilgili kredi riskinin net defter
degeri 0 (sifir) TL olmustur. Bu 394.135 TL’lik tutarin 159.096 TL’si diger taraflara olan ticari
alacaklardan, 235.039 TL’si diger taraflara olan diger alacaklardan olusmaktadir.
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Sirketin teminat vs. ile giivence altina alinmis olan herhangi bir kredi riski bulunmamaktadir.

31.12.2011 Alacaklar

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

Mliskili Diger | iliskili | Diger Bankalardaki Tiirev

Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Araglar | Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami
kredi riski - - - - - - -

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
alimmig kismi - - - - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri | 7.525.307 | 4.418.179 | 275.914 23.311 1.959.562 - -

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi
takdirde vadesi ge¢cmis veya deger diisiikligiine
ugramig sayilacak finansal varliklarin defter
degeri - - - - - - -

C. Vadesi gecmis ancak deger diisikliigiine
ugramamig varliklarin net defter degeri - - - - - - -

- Teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - - - -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net
defter degerleri - - - - - - -

- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) 13.535 162.706 - - -

- Deger diisiikliigii (-) (13.535) (162.706) - - -

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina
almmig kismi - - - - - - -

- Vadesi gegcmemis (briit defter degeri) - - - - - - -

- Deger diisiikliigi (-) - - - - - - -

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina
alimmig kismi - - - - - - -

E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar - - - - - - -

Toplam 7.525.307 | 4.418.179 | 275.914 23.311 1.959.562 - -

Sirket’in 2011 yilindaki kredi riski agirlikli olarak ticari alacaklardan olugmaktadir. Sirket’in kredi
riski, vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri ile
vadesi gecmis ve deger diisiikliigiine ugramig varliklardan olusmaktadir.

2011 yilinda Sirket’in kredi riskine konu finansal varliklarinin toplam net defter degeri 13.314.765
TL’dir. Bu tutarin 11.055.978 TL’si ticari alacaklardan, 299.225 TL’si diger alacaklardan,
1.959.562 TL’si bankalardaki mevduatlardan olusmaktadir. Kredi riskine maruz kalan ticari
alacaklarin 7.525.307 TL’si iligkili taraflara olan ticari alacaklardan olusurken, 4.418.179 TL’si
diger taraflara olan ticari alacaklardan olusmaktadir. Kredi riskine konu diger alacaklarin ise
275.914 TL’si iliskili taraflara olan diger alacaklardan, 23.311 TL’si ise diger taraflara olan diger
alacaklardan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in kredi riskine maruz kalan finansal aktifleri i¢erisinde deger diisiikliigiine tabi tutulan varlik
bulunmamaktadir. Sirket’in vadesi ge¢cmis ve deger diisiikliigline tabi tutulmus toplam kredi riski
176.241 TL’dir ve tamami deger disiikliigiine ugrayarak, ilgili kredi riskinin net defter degeri 0O
(sifir) TL olmustur. Bu 176.241 TL’lik tutarin 13.535 TL’si diger taraflara olan ticari alacaklardan,
162.706 TL’si diger taraflara olan diger alacaklardan olusmaktadir.

Sirket’in teminat vs. ile glivence altina alinmis olan herhangi bir kredi riski bulunmamaktadir.
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15.10 Likidite Riski
Sirket, nakit akimlarini diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin ve yiikiimliiliklerin
vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve bor¢lanma rezervinin devamini saglayarak,

likidite riskini yonetmeye calismaktadir.

Sirket’in 31.12.2012 ve 31.12.2011 tarihi itibariyle yiikiimliiliiklerinin vade bazinda dagilim

asagidaki gibidir:

31.12.2012
Sozlesme uyarinca
Soézlesme uyarinca 1 yildan
vadeler Defter degeri | nakit cikislar toplam | 3-12 ay vadeli | fazla
Finansal Borglar 16.413.990 16.413.990 13.323.575| 3.090.415
Beklenen
3-12 ay
Beklenen vadeler Defter degeri | nakit cikislar toplanm | 1-3 ay vadeli vadeli
Ticari borglar 5.437.507 5.437.507 5.437.507 -
Diger borglar 917.176 917.176 917.176 -
31.12.2011
Sozlesme uyarimnca | Defter Sozlesme uyarmca | 0-12 ay vadeli | 1 yildan
vadeler degeri nakit cikislar fazla
toplam

Finansal Borg¢lar 8.688.343 8.688.343 8.673.196 15.147
Beklenen vadeler Defter Beklenen nakit | 0-12 ay vadeli | 1 yildan

degeri cikislar toplam fazla
Ticari borglar 7.356.214 7.356.214 7.356.214 -
Diger borglar 210.628 210.628 210.628 -

15.11 Doviz Kuru Riski

Sirket, agirlikli olarak ABD Dolar1 ve Euro cinsinden bor¢lu veya alacakli bulunan meblaglarin
Tiirk Lirasi’na ¢evrilmesinden dolayr kur degisikliklerinden dogan doviz kur riskine maruz
kalmaktadir. Bilango tarihleri itibariyle Sirket’in yabanci para varliklar ve borg¢larinin déviz tutari
ve TL karsiliklar1 asagidaki gibidir:

31.12.2012
Varliklar 1.052.961
Yiikiimlalikler (1.873.951)
Net yabanci para pozisyonu (820.989)

31.12.2011
Varliklar 1.610.999
Y ikiimliliikler (1.250.696)
Net yabanci para pozisyonu 360.303
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15.12 Finansal Borclar

Faiz Yabanca 31.12.2012
Kredi cinsi | oram1 % | Para birimi | para tutar1| TL Tutan
Banka Kredileri (kisa vade)
Kisa Vadeli Banka Kredileri
Is Bankasi Rotatif 8,90 TL - 5.044.731
Tiirkiye Ekonomi Bankasi Rotatif 11,00 TL - 325.000
Finansbank Rotatif 11,00 TL - 700.000
Garanti Bankasi Rotatif 13,75 TL - 1.090.000
Ing Bank Rotatif 8,25 TL - 200.000
Halk Bankasi Rotatif 17,00 TL - 710.000
Vakifbank Rotatif 14,50 TL - 1.500.000
Akbank Rotatif 12,00 TL - 75.000
Garanti Bankasi Overnight 13,00 TL - 500.000
Asya Katilim Bankasi Spot 10,25 TL - 494.520
Ing Bank SSK Kredisi - TL - 62.098
Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeye Diisen
Kism
Is Bankasi Ticari Kredi 15,24 TL - 671.535
Is Bankasi Ticari Kredi 10,20 TL - 15.147
Tiiketici
Ing Bank Kredisi 5,57 ABD$ | 1.000.000 1.782.600
Garanti Bankasi Tasit Kredisi 13,80 TL - 26.394
Kisa Vadeli Banka Kredileri
Toplam 13.197.025
Banka Kredileri (Uzun vade)
Is Bankasi Ticari Kredi 15,24 TL - 3.090.415
Uzun Vadeli Banka Kredileri
Toplam 3.090.415
16 Mali Analiz

Sirket’in bagimsiz denetimden geg¢mis 31.12.2011 ve 31.12.2012 tarihli finansal tablolar1 ve bu

tablolara gore yapilan analiz asagida verilmektedir.

Diger taraftan SPK’min 12/02/2013 tarih ve 2013/5 sayili Biilteni’nde “Paylarin Ilk Halka Arzi
Oncesi Uygulanacak Esaslar” olarak duyurmus oldugu: “ortakligin izahnamesinde yer alacak en
son tarihli finansal tablolarina gore iliskili taraflardan olan tiim alacaklarinin uzun ve kisa vadeli
alacaklar toplamina (ticari ve ticari olmayan alacaklar dahil) olan orami %50’yi veya aktif
toplamina olan orami %20’yi gecemez” kararina istinaden 22/04/2013 tarihi itibariyla Eren
Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. tarafindan yapilan hesaplamalara gore Sirket’in iligkili taraf
alacaklarin toplaminin aktif biiytlikliige oram1 %15°den, %8’e, iliskili taraf alacaklarinin toplam
alacaklara oraninin %67°den, %38’e diistligli goriilmiis olup, detayli bilgi bu bdliimiin sonunda yer
almaktadir.
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Bagimsiz Denetimden

Bagimsiz Denetimden

Gecmis Gecmis
31.12.2012 31.12.2011

VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR 26.368.353 28.999.713
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.948.963 1.967.839
Finansal Yatirimlar 1.500 1.341.155
Ticari Alacaklar 10.843.675 11.943.486
- Tliskili taraflardan ticari alacaklar (*) 7.263.260 7.525.307
- Diger ticari alacaklar 3.580.415 4.418.179
Diger Alacaklar 39.683 299.225
- 1liskili taraflardan ticari olmayan alacaklar 14.160 275914
- Diger ticari olmayan alacaklar 25.523 23.311
Stoklar (**) 11.424.331 3.872.181
Yillara Yaygin Proje Maliyetleri ve 6.586.217
Hakedisleri

Diger Donen Varliklar 2.110.201 2.649.383
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran 340.227
Varliklar

DURAN VARLIKLAR 20.509.957 11.321.361
Diger Alacaklar - 3.760
Finansal Yatirimlar - -
Yatirim Amaglh Gayrimenkuller 380.362 390.000
Maddi Duran Varliklar 14.150.011 10.487.297
Maddi Olmayan Duran Varliklar 22.609 19.727
Ertelenmis Vergi Varlig 253.434 174.000
Diger Duran Varliklar 5.703.541 246.577
TOPLAM VARLIKLAR 46.878.310 40.321.074

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden
Gecmis Gecmis
KAYNAKLAR 31.12.2012 31.12.2011
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 21.479.482 18.458.900
Finansal Borglar (**%*) 13.323.575 8.673.196
Ticari Borglar 5.437.507 7.356.214
- Tliskili taraflara ticari borglar - 988.464
- Diger ticari borglar 5.437.507 6.367.750
Diger Borglar 917.176 210.628
- 1liskili taraflara ticari olmayan borglar 699.647 28.972
- Diger ticari olmayan borglar 217.529 181.656
Doénem Kar1 Vergi Yiikimliligi 489.841 364.031
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin 74.920 61.583
Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler 1.236.463 1.793.248
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 4.147.102 1.239.552
Finansal Borg¢lar 3.090.415 15.147
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin 473.935
Karsiliklar 444.149
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Ertelenmis Vergi Yukiimliligi 582.752 780.256
0Z KAYNAKLAR 21.251.726 20.622.622
Ana Ortakhga Ait Oz kaynaklar 21.251.726 20.622.622

Odenmis Sermaye 16.000.000 16.000.000
Deger Artis Fonlar1 2.788.490 2.788.490
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 143.085 83.548

Gecgmis Yillar Kar/Zararlari 1.691.047 -247.621
Net Donem Kari/Zarari 629.104 1.998.205
TOPLAM KAYNAKLAR 46.878.310 40.321.074

(*)31.12.2012 bagimsiz denetim raporunda da goriilecegi gibi (Dipnot-37) Ates Celikten olan nakit alacak tutari
kapanmis olup, kalan tutar “iliskili taraflardan ticari alacak senetleri” hesabinda takip edilmektedir. Bununla birlikte
Ates Celik Ins. Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. nin ¢eke baglanmis bakiyesinin 1.000.000TL lik kismi 15.04.2013
tarihinde tahsil edilmis olup, 3.375.440TL bakiyesi kalmigtir. 22/04/2013 tarihli Eren Bagimsiz Denetim ve YMM A.S.
tarafindan yapilan incelemeye gére iligkili taraf alacaklarina iliskin durum bu béliimiin sonunda yer almaktadur.

(**) Sirket'in stoklari 2012 yilinda; yart mamullerde bir dnceki yila gore gerceklesen 5.288.678 TL artisin etkisiyle,
%195 artmig ve 3.872.181 TL'den 11.424.331 TL'ye yiikselmistir.

(***)Sirketin, 2011 yili sonunda kisa vadeli finansal borcu 8.673.196 TL iken 2012 yili sonunda 4.650.379 TL artarak

13.323.575 TL olmustur. Sirketin 2012 yilimin ikinci yarisindan itibaren almis oldugu siparislere paralel yabanci
kaynak kullanimi ihtiyact dogmustur.

Sirket’in, bilancosu ana kalemler bazinda incelendiginde:

2011 y1l1 sonunda 40.321.074 TL tutarinda ki aktiflerin %71,9’unu donen varliklar, %28,1’ini duran
varliklar; pasiflerinin de %45,8’ini kisa vadeli yiikiimlilikler, %3,1’ini uzun vadeli yiikiimliiliikler,
%351,1°1n1 6zkaynaklar olusturmaktadir.

Sirket’in 2011 yili sonunda stoklar1 3.872.181 TL seviyesinde olup, asit test oran1 1,36 olarak
gergeklesmistir.Sirket’in kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii gdsteren “Donen Varliklar/Kisa Vadeli
Borglar” oran1 2011°de 1,57 olarak ger¢eklesmistir.

2012 yilsonu finansal tablolarina goére 46.878.310 TL olan aktiflerinin %56’sin1 donen varliklar,
%44°intli duran varliklar; pasiflerinin %45,8’in1 kisa vadeli ylikiimliiliikler, %8,8’ini uzun vadeli
yiikiimliiliikler, %45,3’linli 6zkaynaklar olusturmaktadir.

Biiyiime oranlarina bakildiginda, 2012 yilinda aktif biiylimesi %16,3 olarak gerceklesmistir.
Aktiflerde donen varliklar %9,1 kigiiliirken, duran varliklar %81,1 artmistir. Pasiflerde, 2012
yilinda uzun vadeli yiikiimliiliikkler %234,6, kisa vadeli yiikiimliiliikkler %16,4, 6zkaynaklar ise %3,1
bliylimiistiir. Sirket’in stoklarinin %195 artmasi ve donen varliklar %9,1 azalirken kisa vadeli
yabanci kaynaklarin %16,4 artmasiyla birlikte, asit-test oran1 1,36’den 0,70’e, cari oran 1,57°den,
1,23’e diismiistiir.

Bilanconun aktiflerinde, donen varliklar1 ve duran varliklart detay kalemler bazinda
incelendiginde; donen varliklar kaleminde kisa vadeli ticari alacaklar 2011 yilinda, 11.943.486 TL
olarak gerceklesmistir.Boylece Sirket’in varliklarinin %29,6’s1 kisa vadeli ticari alacaklardan
olusmustur. 2012 yilinda ise kisa vadeli ticari alacaklar bir onceki yila gore %9,2 azalisla
10.843.675 TL’ye diigsmiis ve toplam varliklarin %23,1’ini olusturmustur.

Sirket’in 2011 y1l sonu stoklari, 3.872.181 TL seviyesinde olup, 2012 yilsonunda ise, bir dnceki
yila gore, %195 yiikselerek 11.424.331 TL’ye ulagmustir.
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Maddi duran varliklarda, Sirket’in 2011 yilinda 10.487.297 TL olan maddi duran varliklar1 2012
yilinda, 2011 yilina gore 3.662.714 TL artisla, 14.150.011 TL’ye ulagmistir.

Sirket’in aktiflerindeki biiyiime, 2012 yilsonunda %16,2 biiyiiyerek (yaklagik 6.5 milyon TL)
40.321.074 TL’den 46.878.310 TL ye yiikselmistir.

Bilanconun pasifinde, 2011 yilinda Sirket’in kisa vadeli borglari, finansal ve ticari borglarin
agirhigryla 18.458.900 TL seviyesinde gergeklesmistir.

2012 yilinda ise kisa vadeli ticari bor¢lar bir dnceki yila gore %26,1 azalisla 5.437.507 TL’ye
gerilerken, kisa vadeli finansal borglar1 %53,6 biiyiimeyle 13.323.575 TL ye yiikselmistir.

Sirket’in uzun vadeli finansal borglari, 2011 yilinda 15.147 TL gerceklesmis olup, 2012 yili
sonunda ise uzun vadeli finansal borglar, is Bankasi’ndan alman 3,1 milyon TL’lik kredinin
etkisiyle, 3.090.415 TL’ye yiikselmistir.

Sirket’in 06zkaynaklarinda 2011 yilinda yeniden deger tespiti sonucu degeri artan varliklardan
olusan deger artig fonu 2.788.490 TL olarak gergeklesmistir. 2012 yilsonu mali tablolarinda ise
deger artig fonlar1 2011 yili ile ayn1 kalmastir.

Sirket’in 2011 yilinda, 6zkaynaklari, 1.998.205 TL net donem kar1 ve 16.000.000 TL c¢ikarilmis
sermayesinin etkisi ile toplam 20.622.622 TL tutarinda gerceklesmistir. Sirket’in net donem
karindaki  %68,5 (2012 net donem kari: 629.104 TL) azalisa karsin geg¢mis yil karmmin 2011
yilindaki 247.621 TL zarar seviyesinden 1.691.047 TL kara ge¢mesi, 6zkaynaklarda, 2011 yilina
gore toplam 629 bin TL yiikselme yaratmis ve 6zkaynaklar 21.251.726 TL seviyesine ulagmustir.
Bununla birlikte aktiflerdeki biiylimenin, 6zkaynaklardaki biiylimeden daha hizli olmasindan dolay1

0zkaynaklarin pasifler icindeki agirlig1 %51,1°den %45,3’e gerilemistir.

Kapsamh Gelir Tablosu

Bagimsiz Denetim'den Bagimsiz Denetim'den
Gecmis Gecmis
31.12.2012 31.12.2011

SURDURULEN FAALIYETLER

Satis Gelirleri 36.447.043 50.629.441
Satiglarin Maliyeti (-) (31.080.245) (44.706.101)
BRUT KAR/ZARAR 5.366.798 5.923.340
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (705.862) (902.607)
Genel Yonetim Giderleri (-) (2.153.186) (1.972.895)
Arastirma ve Geligtirme Giderleri (-) (170.515) (121.892)
Diger Faaliyet Gelirleri 744.592 634.832
Diger Faaliyet Giderleri (-) (308.617) (249.819)
FAALIYET KARI/ZARARI 2.773.210 3.310.959
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Gelirler 592.408 746.436
(Esas Faaliyet Dig1) Finansal Giderler (-) (2.523.611) (1.550.690)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI 842.007 2.506.705
ONCESI KARI/ZARARI

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri (212.903) (508.500)
- Dénem Vergi Gelir/Gideri (489.841) (364.031)
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 276.938 144.469
DONEM KARI/ZARARI 629.104 1.998.205
Diger kapsamh gelir: - -
Duran Varliklar Deger Artis Fonundaki Degisim 2.788.490
DiIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI 2.788.490
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SONRASI)

TOPLAM KAPSAMLI GELIR/ (GIDER) 629.104 4.786.695
Doénem Kari/Zararinin Dagilimi

Azmlik Paylar - -
Ana Ortaklik Paylari 629.104 1.998.205
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilim

Azmlik Paylar - -
Ana Ortaklik Paylar1 629.104 4.786.695
Hisse Basina Kazancg 0,0393 0,0543
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina 0,0393 0,0543
Kazang

Gelir Tablosunun analizinde:

2012 yilsonunda satig gelirleri 2011 yilina gore %28 daralirken, satiglarin maliyeti %30,5 daralmis
olup; maliyetlerdeki diislisiin satiglardan yiiksek olmasiin etkisiyle briit kir %9,4 azalisla
5.366.798 TL’ye ulagmus, briit kar marj1 ise %14,6 olarak gerceklesmistir. 2012 yilsonu itibariyle
faaliyet giderleri, bir dnceki yilin ayn1 dénemine gore sadece %1,1 biiylimiis, buna ragmen esas
faaliyet kar1 %20,1 azalig gostermistir. Sirket’in esas faaliyet kari, 2011 yilinda 2.925.946 TL iken
2012 sonunda 2.337.235 TL seviyesine gerilemistir.

2012 yilsonunda faaliyet kari, 2011 yilsonuna gore %16,2 azalisla 3.310.959 TL’den 2.773.210 TL
seviyesine gerilemistir. Bunun nedeni, briit kardaki azalma ve faaliyet giderlerindeki yiikselis olarak
goriilmektedir.

Sirket’in 2012 sonu itibariyle finansal giderleri, bir dnceki yila gore %62,7 artarak 1.550.690 TL
seviyesinden 2.523.611 TL’ye yiikselmistir. Finansal gelirler ise 2012 sonunda, 2011 yilina gore
%?20,6 azalarak, 746.436 TL’den 592.408 TL’ye gerilemistir.Bdylece vergi Oncesi kar, 2011
yilsonundaki 2.506.705 TL’den 2012 sonunda 842.007 TL’ye gerilemis olup, net kar ise aym
donemde 1.998.205 TL’den 629.104 TL’ye gerilemistir.

Sirket’in 31.12.2011 ve 31.12.2012 tarihli finansal tablolarina ait dikey ve yatay analiz tablosu
asagida verilmektedir.

Yatay Analiz Dikey Analiz
31.12.2011 -31.12.2012 | 31.12.2012 31.12.2011
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR -9,1% 56,2% 71,9%
Nakit ve Nakit Benzerleri -1,0% 4.2% 4,9%
Finansal Yatirimlar -99,9% 0,0% 3,3%
Ticari Alacaklar -9,2% 23,1% 29,6%
- 1liskili taraflardan ticari alacaklar -3,5% 15,5% 18,7%
- Diger ticari alacaklar -19,0% 7,6% 11,0%
Diger Alacaklar -86,7% 0,1% 0,7%
- Tliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar -94,9% 0,7%
- Diger ticari olmayan alacaklar 9,5% 0,1% 0,1%
Stoklar 195,0% 24,4% 9,6%
Yillara Yaygin Proje Maliyetleri ve Hakedisleri 16,3%
Diger Donen Varliklar -20,4% 4,5% 6,6%
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0,8%
DURAN VARLIKLAR 81,2% 43,8% 28,1%
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Diger Alacaklar 0,0%
Finansal Yatirimlar
Yatirim Amagl Gayrimenkuller -2,5% 0,8% 1,0%
Maddi Duran Varliklar 34,9% 30,2% 26,0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 14,6% 0,0% 0,0%
Ertelenmis Vergi Varligi 45,7% 0,5% 0,4%
Diger Duran Varliklar 2213,1% 12,2% 0,6%
TOPLAM VARLIKLAR 16,3% 100,0% 100,0%
Yatay Analiz Dikey Analiz

31.12.2011 -31.12.2012 | 31.12.2012 | 31.12.2011

KAYNAKLAR
KISA VADELiI YUKUMLULUKLER 16,4% 45,8% 45,8%
Finansal Borglar 53,6% 28,4% 21,5%
Ticari Borglar -26,1% 11,6% 18,2%
- Tliskili taraflara ticari borglar 0,0% 2,5%
- Diger ticari borglar -14,6% 11,6% 15,8%
Diger Borglar 335,4% 2,0% 0,5%
- Tliskili taraflara ticari olmayan borglar 2314,9% 1,5% 0,1%
- Diger ticari olmayan borglar 19,7% 0,5% 0,5%
Donem Kar1 Vergi Yikiimliligi 34,6% 1,0% 0,9%
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 21,7% 0,2% 0,2%
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler -31,0% 2,6% 4.4%
0,0% 0,0%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 234,6% 8,8% 3,1%
Finansal Borg¢lar 20302,8% 6,6% 0,0%
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 6,7% 1,0% 1,1%
Ertelenmis Vergi Yikimliliga -25,3% 1,2% 1,9%
0,0% 0,0%
0Z KAYNAKLAR 3,1% 45,3% 51,1%
Ana Ortakhga Ait Oz kaynaklar 3,1% 45,3% 51,1%
Odenmis Sermaye 0,0% 34,1% 39,7%
Deger Artig Fonlari 0,0% 5,9% 6,9%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 71,3% 0,3% 0,2%
Gegmis Yillar Kar/Zararlari -782,9% 3,6% -0,6%
Net Dénem Kari/Zarari -68,5% 1,3% 5%
TOPLAM KAYNAKLAR 16,3% 100,0% 100,0%
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Yatay Analiz Dikey Analiz

31.12.2011 -31.12.2012 31.12.2012 31.12.2011
GELIR TABLOSU
SURDURULEN FAALIYETLER
Satig Gelirleri -28,0% - -
Satiglarin Maliyeti (-) -30,5% 85,3% 88,3%
BRUT KAR/ZARAR -9,4% 14,7% 11,7%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -21,8% 1,9% 1,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 9,1% 5,9% 3,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 39,9% 0,5% 0,2%
Diger Faaliyet Gelirleri 17,3% 2,0% 1,3%
Diger Faaliyet Giderleri (-) 23,5% 0,8% 0,5%
FAALIYET KARI/ZARARI -16,2% 7,6% 6,5%
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Gelirler -20,6% 1,6% 1,5%
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Giderler (-) 62,7% 6,9% 3,1%
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri -58,1% -0,6% -1,0%
- Dénem Vergi Gelir/Gideri 34,6% -1,3% -0,7%
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -91,7% 0,8% -0,3%
DONEM KARI/ZARARI -68,4% 1,7% 3,9%
Diger kapsamh gelir:
Duran Varliklar Deger Artis Fonundaki o
Degisim 5,5%
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI 550,
SONRASI) )
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/ (GIDER) -86,9% 1,7% 9,5%
Doénem Kary/Zararmin Dagilim
Azmlik Paylar
Ana Ortaklik Paylart -68,5% 1,7% 3,9%
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilim
Azmlik Paylar
Ana Ortaklik Paylari -86,9% 1,7% 9,5%
Hisse Basina Kazancg -27,6% 0,0% 0,0%
%ﬁﬁﬁlen Faaliyetlerden Hisse Basina 27.6% 0.0% 0.0%

Sirket’in 6zet rasyolarina bakildiginda; 2011 yilinda Sirket’in kisa vadeli bor¢ 6deme giicii
(likiditesi) 1yi diizeydedir. Cari oran, 2011 sonunda 1,57 olup, asit-test orani ise 1,36
seviyesindedir. 2012 sonu itibariyle cari oran 1,23’e gerilerken, asit test orani ise 0,70’
gerilemistir. Asit —test oranindaki gerilemenin nedeni; stoklarda 2012 yilinda goriilen %195°lik
artistir. Bununla birlikte, Sirket’in 6zsermaye/aktif toplami orani, 2011 yilinda %51,1 olurken,
2012 yilsonunda ise bu oran %45,3 seviyesine gerilemistir. 2011 yilinda Sirket’in finansal borglari,
toplam borcun i¢inde %44,1 pay almaktadir. 2012 yil1 sonunda bu pay %64’¢ ylikselmistir. Finansal
giderlerinin satiglara orani ise 2011 yilinda %3,1 olarak gerceklesmis olup, 2012 yilinda bu oran
%6,9’a ylikselmistir.

2011 yili sonu itibariyle, Sirket’in 68 giin olan stok tutma siiresi, stoklardaki artisin maliyetlerden
yiiksek olmasindan dolay1 2012 sonunda 90 giin’e yiikselmistir. Sirket’in 2011 yilinda 58 giin olan
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alacak tahsil siiresi, 2012 yili sonunda alacak kalemlerindeki diislislerin etkisi ile 114 giine
yiikselmistir. Sirket’in 45 giin olan bor¢ 6deme siiresi de 2012 sonunda 75 giine yiikselmistir.

Sirketin karhhk oranlarinda; briit kar marj1 2011 yilinda, %11,7 olarak gergeklesirken, 2012
yilsonunda %14,6’ya yiikselmistir. 2012 yilsonunda faaliyet giderlerinde 2011 yilina gore yasanan
%1,1’lik ciizi bliylime, esas faaliyet kar marjin1 %5,7’den %6,4 e yiikseltmistir.

2011 yili sonunda faaliyet kar marj1 %6,5’e ulagan sirketin, net kar marj1 ise %3,9 olarak
gergeklesmistir. 2012 yilsonunda ise satiglarla birlikte net karin azalmasindan dolay1 net kar marji
%1,7’ye gerilemigstir. Sirketin 6zkaynak karliligi 2011 yili sonunda %6,2 olurken, aktif karlilig
%3,2 olarak ger¢eklesmistir. 2012 yili sonu itibariyle, kardaki diisiisle beraber 6zsermaye karlilig
%?3’e gerilerken aktif karlilig1 %1,3’e gerilemistir.

16.1 Maddi Duran Varhklar

Sirket’in sahibi oldugu arsa, arazi ve binalar icin Giliney Bati Gayrimenkul Degerleme ve

Danigmanlik A.S. tarafindan 02.03.2012 tarihinde degerleme raporu (ek) hazirlanmistir.

01.01.2012 Girisler | Cikislar Transfer | 31.12.2012
Malivet degeri
Arsa 1.075.000 - - - 1.075.000
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 172.093 3.200 - 57.714 233.007
Binalar 6.698.060 5.297 -1 2.336.046 9.039.403
Makina ve techizat 2.196.748 213.952 - - 2.410.700
Finansal kiralama ile alinan makine ve
techizatlar 1.524.778 -| (441.140) - 1.083.638
Tagitlar 1.086.496 95.339| (259.675) - 922.160
Demirbaglar 707.103 31.953 - - 739.056
Ozel maliyetler 1.039.018 - - - 1.039.018
Yapilmakta olan yatirimlar 535.168 | 4.246.753 (408) | (2.393.760) 2.387.753

15.034.464 | 4.596.494 | (701.223) -| 18.929.735
Birikmis amortisman
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 105.876 17.482 - - 123.358
Binalar 223.060 170.697 - - 393.757
Makina ve techizat 1.282.369 145.256 - - 1.427.625
Finansal kiralama ile alinan makine ve
techizatlar 561918 129.343 | (207.582) - 483.679
Tagitlar 869.345 77.651| (185.114) - 761.882
Demirbaglar 547.406 54.607 - - 602.013
Ozel maliyetler 957.193 30.217 - - 987.410

4.547.167 625.253 | (392.696) - 4.779.724

Net defter degeri 10.487.297 14.150.011

Sirket’in arsa ve binalar1 asagidaki bankalar tarafindan ipotek/rehin altina alinmistir.

iptek Parsel Takyidat/ | Banka Kullanilan
Tapu Gayrimenkul | Verilen Ada Der | Verilis ipotek Toplam Krediler
Sahipleri Cinsi Makam | No ece | Tarihi Tutar: ipotek (TL)
(TL) Tutar
(TL)
SAY Fabrika Binas1 | T. Is 830 1 18.07.2011 4.000.000
Bankas1
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Ercan Fabrika Binas1 | T. Is 842 1 30.01.2009 2.000.000
Giildogan | (¥) Bankasi
Ercan Fabrika Binas1 | T. Is 842 S 04.10.2004 637.000
Giildogan Bankasi
Ercan Fabrika Binast | T. Is 842 2 31.08.2010 2.000.000
Giildogan Bankasi
SAY Arsa T. Is 152 1 29.01.2009 100.000
Bankas1 9.937.000 5.060.771,19
SAY Arsa T. Is 840 1 29.01.2009 100.000
Bankasi
SAY Arsa T. Is 841 1 29.01.2009 100.000
Bankasi
SAY Arsa T.Is 840 2 18.07.2011 500.000
Bankasi
SAY Arsa T.Is 841 2 18.07.2011 500.000
Bankasi
SAY Arsa T. Finans | 1/ 1 28.10.2011 1.000.000 1.000.000 -
Katilim 25486
Bankasi
IPOTEK TUTARI TOPLAMI: 10.937.000 | 10.937.000 5.060.771,19

(*)842 nolu parselde bulunan ve Sirket ortaklarindan Ercan Giildogan’a ait olan fabrika binasinin
miilkiyeti, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun yatirimci agisindan daha faydali olacagi goriisii ve talebi
dogrultusunda 6 Haziran 2013 tarihinde 900.000 TL bedelle Sirket’e devredilmistir.

16.2

Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar

Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar ve Bor¢lar

22.04.2013 | 31.12.2012 31.12.2011
(TL) (TL)
AFG Proje Miihendislik Yapi Ins. Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti. 16.064 - -
Ates Celik Ins. Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. 3.410 - 7.295.570
Promaya Proje Tas. Mimar. Miih. San. ve Tic. A.S. (*) 5 224.347 229.737
Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. : 2.663.473 -
19474  2.887.820|  7.525.307

(*) 15.03.2013 tarihinde Erkan Giildogan 85.000TL, Ercan Giildogan 65.000TL, 18.04.2013
tarihinde de Mahmut Giildogan tarafindan 79.624,33 TL Promaya Proje Tas. Mimar. Miih. San. ve

Tic. A.S. adina 6deme yapilmistir.

Iliskili Taraflardan Ticari Alacak Senetleri

22.04.2013 31.12.2012 |  31.12.2011
Ates Celik Ins. Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. (*) 3.375.440 4.375.440 -
3.375.440 4.375.440 -

(*)Ates Celik Ins. Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S.’nin ¢eke baglanmis bakiyesinin 1.000.000TL’lik kism1

15.04.2013 tarihinde tahsil edilmistir.

Mliskili Taraflara Ticari Bor¢lar

22.04.2013 31.12.2012|  31.12.2011
Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. 147.226 - 988.464
147.226 - 988.464




Mliskili Taraflardan Diger Alacaklar

31.12.2012 31.12.2011
Ates Celik Ins. Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. - 38.868
Plaka Mobilya Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. 6.732
6.732 38.868
16.3 Iliskili Taraflara Satislar
31.12.2012 31.12.2011
Ates Celik insaat Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. 20.365.910 15.362.123
Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. 150.579 2.101.687
20.516.489 17.463.810
16.4 1liskili Taraflardan Ahmlar
31.12.2012 31.12.2011
(TL) (TL)
Ates Celik insaat Taah. Proje Miih. San. ve Tic. A.S. 3.499.929 622.535
Plaka Mobilya Taahhiit San. ve Tic. A.S. 2.015.418 2.515.849
5.515.347 3.138.384
16.5 Ortaklardan Alacaklar
22.04.2013 31.12.2012 31.12.2011
(TL) (TL) (TL)
Erkan Giildogan : - 158.955
Ercan Giildogan 3 - 62.270
Mahmut Giildogan 3 - 15.821
Miinir Giildogan : 14.160 -
Toplam - 14.160 237.046
16.6 Ortaklara Borg¢lar
22.04.2013 31.12.2012 31.12.2011
(TL) (TL) (TL)
Ercan Giildogan - 398.570 20.784
Erkan Giildogan - 77.342 1.957
Mahmut Giildogan - 208.664 2.843
Miinir Giildogan - 13.617 2.091
Emre Giildogan - 398 355
Tahir Basaloglu - 1.056 942
Toplam - 699.647 28.972

SPK’nm 12/02/2013 tarih ve 2013/5 sayili Biilteni'nde “Paylarin ilk Halka Arz1 Oncesi
Uygulanacak Esaslar” olarak duyurmus oldugu karara istinaden Eren Bagimsiz Denetim ve YMM
A.S. tarafindan yapilan 22/04/2013 hesaplamalar asagidaki gibidir:
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Bagimsiz incelemeden | Bagimsiz Denetimden
Gecmis Gecmis
22.04.2013 31.12.2012
Ticari Alacaklar
- liskili taraflardan ticari alacaklar 3.398.236 7.263.260
- Diger ticari alacaklar 5.379.790 3.580.415
Diger Alacaklar
- Iligkili taraflardan ticari olmayan 6.732 14.160
alacaklar
- Diger ticari olmayan alacaklar 91.176 25.523
Toplam Alacaklar 8.875.934 10.883.358
Aktif Toplam 44.935.173 47.122.317
%38 %67
%8 %15

17 Sirket Raporunda Uzman Kisi veya Kuruluslarin Goriislerine Yer Verilmesi Halinde
Goriisiine Yer Verilen Uzman Kisi veya Kurulusun Sirket’ten Bir Menfaati Olup Olmadigina
Iliskin Bilgiler

Bu raporda Sirket’in i¢inde bulundugu sektore iliskin olarak goriisleri sunulan uzman kisi veya
kuruluglarin Sirket ve/veya grup sirketleri ile hicbir iligskisi olmadigi gibi Sirket ve/veya grup
sirketleri tarafindan ihrag¢ edilen menkul kiymetlere veya bunlar1 elde etme hakki veren ya da
taahhiit eden opsiyonlara sahip degildirler. Ayni kisiler Sirket tarafindan daha oOnce istihdam
edilmemigler ya da Sirket’ten herhangi bir {icret almamiglardir. Sirket’in yonetim ve denetim
organlarindan herhangi birinde iiye olmamislardir. Ayrica, bu kisi veya kuruluslarin bu raporu
hazirlayan Piyasa Danismani ile baglantilar1 bulunmamaktadir.

18 Sirket’in Yonetim ve Denetim Kurulu Uyeleri Hakkinda 18.05.2011 tarih 369 sayili
IMKB Gelisen isletmeler Piyasasi’nda Piyasa Damismanhg Goérevine iliskin Usul ve Esaslar
Genelgesi’nin 4’iincii Maddesinin (¢) ve (¢) Bentlerinde Sayilan Suclardan Dolay:
Mahkumiyete veya Giivenlik Tedbirine Hiikmedilmis Olup Olmadig:

Yoktur.
19 Piyasa Damismam Goriisii

16.04.2012 tarihinde Gelisen Isletmeler Piyasasi Piyasa Danismanligi Anlagmasi imzaladigimiz Say
Reklamcilik Yap1 Dekorasyon Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’ye iliskin gorlisiimiiz asagida
belirtilmistir.

Sirket, sermaye piyasalarindan fon saglamak amaciyla ihra¢ edecegi paylarin islem goérmesi
amactyla Borsa Istanbul A.S. biinyesinde kurulan Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda sermaye artirimi
yolu ile halka agilmak iizere Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa Istanbul A.S.’ye basvuruda
bulunmustur.

Rapordan ve eklerinden de anlasilacagi tizere, Sirket sermaye piyasast mevzuati ve diger
diizenlemelerden kaynaklanan hukuki ve mali yiikiimliliklerini saglayacak sekilde yap1
olusturmus, is siire¢lerini tanimlamis ve belirlemistir.
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Sirket halka arzdan saglayacagi kaynakla isletme sermayesini finanse etmeyi Dogu Avrupa ve
Ortadogu gibi gelismekte olan uluslararasi pazarlarda olmak ilizere en genis anlamiyla global
pazarlarin tiimiinde yeni projelerde yer almak adina potansiyel birlesme, satin alma ve stratejik
ortakliklar kurmayi, yurt icinde tedarik zincirinin genisletilmesi 6zellikle saha operasyonlarina
yonelik olarak hizmet tedarik aginin giiclendirilmesi, makine parkini genisleterek AR-GE ve
inovasyon ¢alismalar1 ve 6zellikle boya teknolojisindeki gelismelere yonelik AR-GE c¢aligmalarina
iligkin yatirimlar yapilmasini planlanmistir.

Piyasa danigmani olarak, Sirket nezdinde yaptigimiz c¢alisma ve degerlendirmeler sonucunda ve
Sirket’in tarafimiza sundugu bilgi ve belgeler dogrultusunda Say Reklamcilik Yapr Dekorasyon
Proje Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.’nin oncili uygulamalar1 ve basar1 Oykiileriyle gelisme ve
biiyiime potansiyeline sahip bir Sirket oldugunu, Borsa Istanbul A.S. Gelisen Isletmeler Piyasasi
Listesi’ne kabul edilerek sermaye piyasalarindan yararlanmasinin uygun olacagi hakkindaki olumlu
goriistimiizii bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,

GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
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: _'..‘:.I T
Suzan BAYKAL v Erhan TOPAC

Yeni Projeler ve Is Gelistirme Direktorii Yonetim Kurulu Baskani

Ek: Giiney Bati Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan 02.03.2012 tarihinde
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporu.
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