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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Yasal Uyari

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun karari uyarinca 2025 ilk yariyil finansallarimiz TMS 29 (Yuksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama) uygulanarak raporlanmistir. Bilgilendirme notumuzda aksi belirtimedigi
sUrece, Finansal tablolar ve dnceki ddnemlere ait tum karsilastirmali tutarlar, TMS 29 uyarinca TUrk lirasinin
satin alma gucundeki degisimlere goére dizeltiimis ve son olarak 30 Haziran 2025 tarihindeki Turk lirasinin
satin alma guicu cinsinden ifade edilmistir.

(milyon TL) 1Y2024 1Y2025 %
Net Satislar 1.730 959 -%45
Brat Kar 963 413 -%57
FAVOK (BMKO)™ 532 14 -%97
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 250 -230 a.d.
Net Kar / (Zarar) 201 -165 a.d.
Net isletme Sermayesi 1.637 1.562 -%5
Net Finansal Borg 997 1.424 %43
Serbest Nakit Akim -755 -1.003 -%33
Brut Kar Mariji %56 %43

FAVOK (BMKO) ™ Marj %31 %1

Net Kar Marji %12 -%17

* Bu rapordaki tum rakamlar ve tablolar IFRS16 etkisini icermektedir.
(WBMKO: Bir defaya mahsus kalemler 6ncesi

Net Satiglar (milyon TL)

1.730

-%45 azalis

959 Net satiglarimiz bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %45 diserek 959 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Bu diiglste, gecen senenin ayni dénemine gére sevkiyat
gerceklesmelerinin sarkmasi etkili olmakla birlikte 2025 yili igerisinde kirtasiye
sektérlindeki yavaslama, genel ekonomik ortam ve ekonomik belirsizlikler etkili
olmustur. Ayrica, kirtasiye sektériinde gézlemlenen genel durgunluk, talep tarafinda
6nemli dl¢ide baski olusturmus; bu durum satis hacmimize ve ciroya dogrudan
yansimigtir.

Haziran Haziran
2024 2025



Brut Kar
(milyon TL)
963

413
-%57
l azalg
Haziran Haziran
2024 2025

Brut Kar Marji, %

Net isletme Sermayesi
(milyon TL)

Haziran
2025

@R Net isletme Sermayesi (Milyon TL)
NG

Aralik
2024

Haziran
2024

Net isletme Sermayesi/Net Satislar (%)*

2025 yilinin ilk alti ay itibariyla
Sirketimizin net isletme sermayesi
ihtiyaci 1.562 milyon TL olarak
gerceklesmig, 2024 yilinin ayni
dénemindeki 1.637 milyon TL
seviyesine gore azalmigtir.

S6z konusu azalma, dénem igerisinde
satis hacminde yasanan daralmaya
paralel olarak stok ve ticari alacak
seviyelerindeki dugus ile ticari borg
yonetimindeki etkinligin bir sonucudur.
Sirketimiz, azalan faaliyet hacmine
ragmen isletme sermayesini kontrolli
sekilde yénetmeyi surdiirmis ve bu
kapsamda nakit dongustinl optimize
etmeye yonelik adimlar atmigtir.

*Net isletme Sermayesi/Net Satiglar orani
geriye donuk 12 aylik Net Satis Gzerinden
hesaplanmigtir.

ADEL OCAK-HAZIRAN 2025 ARA DONEM BiLGIiLENDIRME NOTU

FAVOK (BMKO)
(milyon TL)
532

14
[

Haziran Haziran
2024 2025

FAVOK (BMKO) Marji, %

Net Finansal Bor¢
(milyon TL)

Haziran Aralik Haziran
2024 2024 2025

@R Net Finansal Borg (Milyon TL)
-#&- NetFinansal Borg/FAVOK (BMKO)**

2025 yilinin ilk alti ay! itibariyla
Sirketimizin net finansal borg tutari
1.424 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Bir 6nceki yilin ilk yarisinda alinmig
olan yuiksek tutarli avanslarin ilgili
dénemde finansal borg ihtiyacini azaltic
etkisi olmustur. Ayrica, satis hacminde
yasanan daralma ile birlikte finansman
ihtiyacinin artmasi net finansal
borg¢larda artis meydana getirmistir.

**Net bor(;/FAVC")K (BMKO) orani geriye dontik
12 aylik FAVOK tzerinden hesaplanmistir.

Brit karimiz bir dnceki senenin ayni
dénemine gore %57 azalarak 413
milyon TL olarak gerceklesmigtir. Brit
karimiz ve brit kar marjimizin azalisinda
satis gelirlerindeki dugtsin yani sira,
genel ekonomik konjonktur, sektorel
daralma ve enflasyonun etkisiyle birim
maliyetlerde yasanan artigin fiyatlara
yansitilamamasi etkili olmustur.

FAVOK (BMKO) rakamimiz bu senenin
ilk yarisinda 14 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Satis gelirlerindeki
dususe paralel olarak brit karda yasanan
azalma ve sabit maliyetlerin mevcut ciro
seviyelerinde faaliyet karlihgi Gzerinde
olusturdugu baski FAVOK (BMKO)’tin
tutarinin dismesinde etkili olmustur.
Ozellikle faaliyet giderlerinin azalan satig
hacmine oranla daha yuksek seyretmesi,
operasyonel karliligr olumsuz yénde
etkilemis ve FAVOK (BMKO) rakaminin
gegen seneye goére dismesine neden
olmustur.

Serbest Nakit Akim
(milyon TL)

Haziran Haziran
2024 2025

-755 I

-1.003

Serbest nakit akim tutarimiz, gecen
yila gére 248 milyon TL azalarak

2025 Haziran sonu itibariyla negatif
1.003 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Net Kéar (milyon TL)
201

Haziran
2025

Haziran
2024

-165

Yasanan genel ekonomik yavaslama
ve kirtasiye sektoriindeki durgunluk,
satis gelirleri ile brit karin dismesinde
belirleyici olmustur. Faiz oranlarinin
yuksek seyretmesi sonucu artan
finansman giderleri de kéarlilik

Uzerinde ilave baski yaratarak net kar
rakaminin negatif 165 milyon TL olarak
gerceklesmesine neden olmusgtur.
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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Riskler

Finansal Riskler: Sirketimiz,
faaliyet gosterdigi sektérun
dinamikleri ve kullandigi finansal
araclar dogrultusunda, baslica
faiz ve likidite riski, kur riski,
alacak riski gibi cesitli finansal
risklere maruz kalabilmektedir. Bu
risklerin, belirsizlikler ve piyasa
dalgalanmalarindan kaynaklanan
etkilerini en aza indirmek
amaclyla sirketimiz, riskleri
titizlikle tanimlamakta,
degerlendirmekte ve
yénetmektedir.

Risk yonetim stratejimiz
cercevesinde, belirlenen
prosedurler ve politikalar
araciligiyla olasi riskler sistematik
bir sekilde sinirlanmakta ve
etkileri azaltiimaktadir. Bu
kapsamda, sirketimiz finansal
strdurulebilirlik ve operasyonel
glUvenceyi saglamak icin proaktif
bir yaklasim sergilemektedir.

Faiz Riski: Sirketimiz, faaliyet
gbsterdigi sektortin gereklilikleri
dog@rultusunda, yilin ilk 9 ayinda
yUksek isletme sermayesi ile
calismakta ve bu durum kredi
faizlerindeki degisimlere
duyarlligr artirmaktadir. Jeopolitik
riskler ve Ulkemizdeki
makroekonomik gostergelere
bagl olarak faiz oranlarinda
dalgalanmalar yasanabilmektedir.

Sirketimiz faaliyetlerini yUrttirken
olusabilecek net isletme
sermayesi ihtiyacini 6zkaynaklar
ve gerekli olmasi durumunda
kredilerle finanse etmektedir.
Likidite riskine ve faiz riskine karsi
alinan tedbirler arasinda,
kredilerin vade yapisinin yakindan
izlenmesi, kisa vadeli borglarin

uzun vadeye yayllmasi, tahvil
ihraclari, alacaklarin iskonto
yontemiyle degerlendiriimesi ve
alternatif finansman araclari ile
kaynak cesitlendirmesi yer
almaktadir. Bu kapsamda,
sirketimiz finansal planlamalarini
dinamik bir sekilde
surddrmektedir.

Disiplinli ve etkin finansman
politikalarimiz sayesinde, piyasa
faiz oranlarinin altinda bor¢lanma
maliyetleri ile operasyonlarimiz
desteklenmektedir. Onimuzdeki
dénemde de gUc¢lu bilangomuzun
strdurdlebilirligi icin finansman
yonetiminde etkinligi
onceliklendirmeye devam
edecegiz.

Kur Riski: Sirketimiz, ticari
faaliyetleri gere@i doviz cinsinden
yukumltltklerinin, déviz cinsinden
varliklarindan daha yuksek olmasi
nedeniyle kur riskine maruz
kalmaktadir. Bu riskin etkilerini en
aza indirmek ve maliyet
degisikliklerinden korunmak
amaciyla, dolayisiyla kur
riskinden korunmak amaciyla,
turev finansal araglar aktif bir
sekilde kullaniimaktadir.

Risk yonetimi politikamiz
dogrultusunda, kur riskinin en az
%50’si hedge edilmekte, boylece
doviz kuru dalgalanmalarinin
finansal performans Gzerindeki
etkisi etkin bir sekilde
yonetilmektedir. Kur riski yonetimi,
sirketimizin uzun vadeli finansal
surddrdalebilirlik ve guglu bilango
hedeflerine katki saglamaktadir.
2025 Haziran itibaryla kur
riskimizin %87’si hedge edilmistir.

Alacak Riski: Sirketimiz, sene
basinda duzenlenen kampanya
ve fuar dénemlerinde alinan
sipariglerin tahsilatini yilin son
ceyreginde gerceklestirmektedir.
Sirketimiz bu siparigler icin
sevkiyatlarin yapiimasiyla beraber
alacak riskini minimize etmek
tahsilat streclerini kolaylastirmak
amaclyla Kredi Karti, Dogrudan
Borglandirma sistemi (DBS),
Vinov ve Cek gibi cesitli 6deme
sistemlerini etkin bir sekilde
kullanmaktadir.

Alacak riskini ve igletme
sermayesi ihtiyacini azaltmak igin
yilin itk geyreginde duzenlenen
kredi karti ve diger kampanyalar,
tahsilat streclerinde énemli bir
kolaylk saglamaktadir. Kalan bayi
alacaklari ise diger teminatli
o6deme sistemleri ile yonetiimekte
ve acik risklere karsi teminat
mektuplari alinarak guvence
altina alinmaktadir. Sirketimizin bu
sistematik ve disiplinli yaklasimi,
finansal risklerin etkin yonetimini
desteklemekte ve surdurulebilir
bUyUmeye katki saglamaktadir.

Odeme sistemlerinin
cesitlendiriimesi, yalnizca tahsilat
sUreclerini hizlandirmakla
kalmayip, ayni zamanda
sirketimizin nakit akisinin istikrarini
korumada da énemli bir rol
oynamaktadir.



Ozet Bilanco
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(milyon TL) 31.12.2024 30.06.2025
Nakit ve nakit benzerleri 769 152
Ticari alacaklar 153 683
Stoklar 921 1.094
Diger donen varliklar 248 245
Doénen varliklar 2.091 2.174
Finansal yatirmlar 2 1
Maddi duran varliklar 922 914
Kullanim hakki varliklar 179 193
Maddi olmayan duran varliklar 104 94
Diger duran varliklar 18 66
Duran varhklar 1.225 1.268
Toplam varlhklar 3.316 3.442
Kisa vadeli bor¢lanmalar 455 878
Uzun vadeli bor¢clanmalarin kisa vadeli kisimlari 130 123
Ticari borclar 155 213
Diger kisa vadeli yukumlulukler 225 247
Kisa vadeli yukimlulikler 965 1.461
Uzun vadeli bor¢lanmalar 591 575
Uzun vadeli karsiliklar 41 39
Ertelenmis vergi yukdmlultgu 28 -
Toplam uzun vadeli ylikiimliiliikler 660 614
Toplam 6zkaynaklar 1.691 1.367
Toplam kaynaklar 3.316 3.442
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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Ozet Kar veya Zarar Tablosu

(milyon TL) 1 Ocak- 1 Ocak-

y 30 Haziran 2024 30 Haziran 2025
Hasilat 1.730 959
Satislarin maliyeti (-) -767 -546
Briit kar 963 413
Faaliyet giderleri -591 -522
Esas faaliyetlerden diger gelir/(gider), net -2 3
Esas faaliyet kan 370 -106
Yatinm faaliyetlerinden gelirler/(giderler), net -63 -1
Finansman gelirleri/(giderleri), net -145 -219
Parasal (kayip)/kazancg 88 96
Surdirulen faaliyetler vergi 6ncesi kari/(zarari) 250 -230
Vergi gelir/(gideri) -49 65
Doénem kari/(zarari) 201 -165
FAVOK (BMKO)' 532 14

A 1 Ocak- 1 Ocak-
Karlilik Oranlan 30 Haziran 2024 30 Haziran 2025
Brut Kar Mariji %56 %43
Faaliyet Kar Marj %21 %-11
Net Kar Marji %12 %-17
FAVOK (BMKO)' Marji %31 %1
30 Haziran itibariyla Piyasa Degeri (bin TL) 11.588 8.176

M BMKO: Bir defaya mahsus kalemler 6ncesi

ileriye Doniik Beyanlara iliskin Aciklama

Bu bilgilendirme notu gelecekteki performansimiza iligkin ileriye déntk birtakim beyanlar icermekte olup
Sirketin gelecege dair iyi niyetli varsayimlari olarak kabul edilmelidir. Gelecede yonelik bu beyanlar
yonetimin guncel verilerle dayanan beklentilerini yansitmaktadir. Adel'in gergek sonuglari, Sirketin
performansini Snemli derecede etkileyebilecek olan gelecekte meydana gelecek olaylara ve belirsizliklere

baghdir.
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Ek Bilgiler

TMS 29 UYGULANMAMIS OZET FINANSAL GOSTERGELER

Asagida paylasilan finansal bilgiler TMS 29'un etkilerini icermemekle birlikte yalnizca analiz amaciyla
sunulmaktadir. Bu rakamlar, 01.01.2025-30.06.2025 dénemine iliskin finansal rapor ile uyumlu olmamakla
birlikte bagimsiz denetime tabi tutulmamistir.

(milyon TL) 1Y2024 1Y2025 %
Net Satislar 1.209 933 -%23
Brut Kar 787 509 -%35
FAVOK (BMKO)™ 468 97 -%79
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 299 -179 a.d.
Net Kar / (Zarar) 262 -119 a.d.
Net isletme Sermayesi 972 1.264 %30
Net Finansal Borg 738 1.424 %93
Net Finansal Bor¢ (IFRS16 Haric) 615 1.263 %105
Serbest Nakit Akim -483 -990 -%105
Brut Kar Mariji %65 %55

FAVOK (BMKO)™ Marji %39 %10

Net Kar Marji %22 -%13

* Bu rapordaki tim rakamlar ve tablolar IFRS16 etkisini icermektedir.
™ BMKO: Bir defaya mahsus kalemler éncesi
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Ek Bilgiler

TMS 29 UYGULANMAMIS OZET FINANSAL GOSTERGELER

Net Satiglar Brat Kar Net isletme Sermayesi
(milyon TL) (milyon TL) (milyon TL)
787

A
=" 1.064
7y

-%23
azalis I
Haziran Haziran Haziran Haziran Haziran Aralik
2024 2025 2024 2025

Haziran
2024 2024 2025

Brut Kar Marji, %

@A Net isletme Sermayesi (Milyon TL)

-#- Net Isletme Sermayesi/Net Satiglar (%)*
%65 %55

*Net isletme Sermayesi/Net Satiglar orani
geriye donuk 12 aylik Net Satis Uzerinden
hesaplanmistir.
(milyon TL) (milyon TL)

(milyon TL)
468 262

_A85
=" 1404

0,6
738
348
Haziran
97 %79 2025 I
zali
. el Haziran
Haziran Haziran

2024 Haziran Arallk  Haziran
2024 2024 2025
2024 2025
@A Net Finansal Borg (Milyon TL)
FAVOK (BMKO) Marji, %

-#- Net Finansal Borg/FAVOK (BMKO)**
%39 %0

“*Net bor¢ Net Borg/FAVOK (BMKO) orani

geriye donik 12 aylik FAVOK uzerinden
hesaplanmistir.

Serbest Nakit Akim
(milyon TL)

Haziran PR
2024 2025
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