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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Yasal Uyari

Sermaye Piyasas| Kurulu’nun karari uyarinca 2025 birinci geyrek finansallarimiz TMS 29 (YUksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama) uygulanarak raporlanmistir. Bilgilendirme notumuzda aksi belirtimedigi
surece, finansal tablolar ve dnceki dénemlere ait tum karsilastirmali tutarlar, TMS 29 uyarinca TUrk lirasinin
satin alma gucundeki degisimlere gdére dizeltiimis ve son olarak 31 Mart 2025 tarihindeki TUrk lirasinin satin
alma gucu cinsinden ifade edilmigtir.

(milyon TL) 1C24 1C25 %
Net Satislar 916 277 -%70
Brut Kéar 526 107 -%80
FAVOK 256 -133 a.d.
Vergi Oncesi Kar/(Zarar) 161 -218 a.d.
Net Kar/(Zarar) 121 -201 a.d.
Net Isletme Sermayesi 894 944 %6
Net Finansal Borg 189 681 %261
Serbest Nakit Akim -9 -377 -%4310
Brut Kar Marji %57 %39

FAVOK Mariji %28 -%48

Net Kar Mariji %13 -%73

* Bu rapordaki tum rakamlar ve tablolar IFRS16 etkisini icermektedir.

Net Satiglar (milyon TL) -%70 azalig

916 Net satiglarimiz bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %70 azalis gdstererek 277
milyon TL olarak gerceklesmistir. S6z konusu azalista gecen yilin ayni ddnemine
gbre sevkiyat gerceklesme oranimizdaki azalis etkili olmustur. Ayni zamanda
tuketicilerin alim guictindeki dustsin etkileri artarak devam etmektedir. TMS 29
etkisi haric olarak bakildiginda net satiglarimiz bir énceki yilin ayni dénemine gére
%58 azalarak 276 milyon TL olarak gerceklesmistir.

277

Mart Mart
2024 2025
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(milyon TL)

944
894
889 0
B . S
23

Mart Aralik Mart
2024 2024 2025

MR Net isletme Sermayesi (Milyon TL)
-&- Net isletme Sermayesi/Net Satislar (%) -&- Net Finansal Borg/FAVOK

2025 Mart sonu itibariyla net isletme
sermayesi ihtiyaci 944 milyon TL
olarak gerceklesmis olup net isletme
sermayemiz bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore etkin bilanco yonetimi
ile enflasyon artisinin altinda bir oran
ile %6 artis gostermistir.

2024 Mart sonu itibariyla %23 olan
Net isletme Sermayesi ihtiyaci/

Net Satiglar orani, 2025 Mart sonu
itibariyla %40 olarak gergeklesmistir.
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FAVOK
(milyon TL)
256

Net Finansal Bor¢
(milyon TL)

6i1 4,0

Mart Aralik Mart
2024 2024 2025

@R Net Finansal Borg (Milyon TL)

Sirketimiz net borg tutari, bir dnceki
yilin ayni ddnemine gore %261 artis
gobstererek 2025 Mart itibariyla 681
milyon TL olarak gerceklesmigtir. Net
borgtaki artigin temel nedeni gegen
yilin ayni déneminde alinan avans
tutarlardir.

2024"Mart sonunda 0,4 olan Net borg /
FAVOK orani, 2025 Mart sonu itibariyla

4,0 olarak gerceklesmistir.

*Netporg/FAVOK orani geriye donik 12 aylik
FAVOK (izerinden hesaplanmistir.

Brit karimiz net satislardaki sevkiyat
gerceklesme oranlarimizdaki azalisin ve
yapilan sevkiyatlar icerisinde kampanyali
urnlerin agirhginin gecen seneye
oranla daha fazla olmasinin etkisiyle bir
onceki yilin ayni dénemine gére %80
azalis gostererek 107 milyon TL olarak
gerceklesmis, brit kar marjimiz ise yine
bir énceki yilin ayni dénemine gére
1800 baz puan azalarak %39 olarak
gerceklesmistir. TMS 29 etkisi hari¢
olarak bakildiginda brit karimiz 148
milyon TL ve brit kar marjimiz ise %54
olarak gergeklesmistir.

Brit kar marjinin azalmasini etkileyen
faktorler ile birlikte ayni zamanda
Turkiye’deki enflasyonist ortamin devam
etmesi ve bunun beraberinde getirdigi
maliyet ve faaliyet giderlerindeki artisinin
da etkisi ile FAVOK negatif 133 milyon
TL olarak gergeklesmistir. TMS 29 etkisi
haric olarak bakildiginda FAVOK negatif
102 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Serbest Nakit Akim
(milyon TL)

Mart Mart
2024 2025
L J
-9

-377

Serbest nakit akim tutarimiz, gegen
yila gére 368 milyon TL azalarak
2025 Mart sonu itibariyle negatif 377
milyon TL olarak gerceklesmistir.

Net Kar (milyon TL)
121

-201

Bir 6nceki yilin ayni déneminde 121
milyon TL olan net k&rimiz yukarida
bahsi gecen etkenler sonucunda negatif
201 milyon TL olarak gerceklesmistir.
TMS 29 etkisi hari¢ olarak bakildiginda
net karimiz negatif 139 milyon TL olarak
gerceklesmistir.
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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Riskler

Finansal Riskler: Sirketimiz,
faaliyet gosterdigi sektoérin
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
yonetmektedir.

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
gUvenceyi saglamak icin proaktif
bir yaklasim sergilemektedir.

Faiz Riski: Sirketimiz, faaliyet
gOsterdigi sektortn gereklilikleri
dogrultusunda, yilin ilk 9 ayinda
yUksek isletme sermayesi ile
calismakta ve bu durum kredi
faizlerindeki degisimlere
duyarlihig artirmaktadir. Jeopolitik
riskler ve Ulkemizdeki
makroekonomik géstergelere
bagli olarak faiz oranlarinda
dalgalanmalar yasanabilmektedir.

Sirketimiz faaliyetlerini ydrattrken
olusabilecek net isletme
sermayesi ihtiyacini ¢zkaynaklar
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 yayilmasi, tahvil
ihraclar, alacaklarin iskonto
yéntemiyle de@erlendirilmesi ve
alternatif finansman araclari ile
kaynak cesitlendirmesi yer
almaktadir. Bu kapsamda,
sirketimiz finansal planlamalarini
dinamik bir sekilde
surdudrmektedir.

Disiplinli ve etkin finansman
politikalarimiz sayesinde, piyasa
faiz oranlarinin altinda borglanma
maliyetleri ile operasyonlarimiz
desteklenmektedir. Oniimizdeki
dénemde de guclu bilancomuzun
sUrdurdlebilirligi icin finansman
yonetiminde etkinligi
onceliklendirmeye devam
edecegiz.

Kur Riski: Sirketimiz, ticari
faaliyetleri geregi doviz cinsinden
yukamlultklerinin, déviz cinsinden
varlklarindan daha yuksek olmasi
nedeniyle kur riskine maruz
kalmaktadir. Bu riskin etkilerini en
aza indirmek ve maliyet
degisikliklerinden korunmak
amaciyla, dolayisiyla kur
riskinden korunmak amaciyla,
tlrev finansal araclar aktif bir
sekilde kullaniimaktadir.

Risk yonetimi politikamiz
dogrultusunda, kur riskinin en az
%50’si hedge edilmekte, boylece
doviz kuru dalgalanmalarinin
finansal performans tzerindeki
etkisi etkin bir sekilde
yonetilmektedir. Kur riski yénetimi,
sirketimizin uzun vadeli finansal
strdurtlebilirlik ve guclu bilanco
hedeflerine katki saglamaktadir.
2025 Mart itibariyle kur riskimizin
%65’ hedge edilmistir.

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

Alacak riskini ve isletme
sermayesi ihtiyacini azaltmak igin
yilin ilk ceyreginde duzenlenen
kredi karti ve diger kampanyalar,
tahsilat streclerinde énemli bir
kolaylik saglamaktadir. Kalan bayi
alacaklari ise diger teminatli
o6deme sistemleri ile yonetilmekte
ve acik risklere karsl teminat
mektuplar alinarak glvence
altina alinmaktadir. Sirketimizin bu
sistematik ve disiplinli yaklasimi,
finansal risklerin etkin yonetimini
desteklemekte ve surdurulebilir
blylmeye 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 31.03.2025
Nakit ve nakit benzerleri 726 476
Ticari alacaklar 144 177
Stoklar 869 958
Diger doénen varliklar 234 289
Dénen varliklar 1.973 1.900
Finansal yatinmlar 1 1
Maddi duran varliklar 869 871
Kullanim hakki varliklar 169 199
Maddi olmayan duran varliklar 98 90
Diger duran varliklar 18 14
Duran varliklar 1.155 1.175
Toplam varliklar 3.128 3.075
Kisa vadeli bor¢glanmalar 429 512
Uzun vadeli borclanmalarin kisa vadeli kisimlari 122 62
Ticari bor¢lar 146 175
Diger kisa vadeli yukumlulukler 213 306
Kisa vadeli yukimlulikler 910 1.055
Uzun vadeli bor¢lanmalar 558 583
Uzun vadeli karsiliklar 39 36
Ertelenmis vergi yakimlulugu 26 9
Toplam uzun vadeli ylikiimliiliikler 623 628
Toplam &zkaynaklar 1.595 1.392
Toplam kaynaklar 3.128 3.075
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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Ozet Kar veya Zarar Tablosu

(milyon TL) 1 Ocak- 1 Ocak-

v 31 Mart 2024 31 Mart 2025
Hasilat 916 277
Satislarin maliyeti (-) -390 -170
Briit kar 526 107
Faaliyet giderleri -285 -285
Esas faaliyetlerden diger gelir/(gider), net -47 -2
Esas faaliyet kar 194 -180
Yatinm faaliyetlerinden gelirler/(giderler), net -6 -
Finansman gelirleri/(giderleri), net -88 -89
Parasal (kayip)/kazancg 61 51
Surdirulen faaliyetler vergi 6ncesi kari/(zarari) 161 -218
Vergi gelir/(gideri) -40 17
Doénem kari/(zarari) 121 -201
FAVOK 256 -133

A 1 Ocak- 1 Ocak-
Karlilik Oranlart 31 Mart 2024 31 Mart 2025
Brut Kar Marji %57 %39
Faaliyet Kar Marj %21 -%65
Net Kar Mariji %13 -%73
FAVOK Marji %28 -%48
31 Mart itibariyla Piyasa Degeri (Bin TL) 15.356 8.176

ileriye Déniik Beyanlara iliskin Aciklama

Bu bilgilendirme notu gelecekteki performansimiza iliskin ileriye dénutk birtakim beyanlar icermekte olup
Sirketin gelecege dair iyi niyetli varsayimlari olarak kabul edilmelidir. Gelecege yonelik bu beyanlar
yonetimin guncel verilerle dayanan beklentilerini yansitmaktadir. Adel Kalemcilik'in gercek sonuglari,
Sirketin performansini Gnemli derecede etkileyebilecek olan gelecekte meydana gelecek olaylara ve

belirsizliklere baghdir.



Ek Bilgiler

TMS 29 UYGULANMAMIS OZET FINANSAL GOSTERGELER

Asagida paylasilan finansal bilgiler TMS 29'un etkilerini icermemekle birlikte yalnizca analiz amaciyla
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sunulmaktadir. Bu rakamlar, 01.01.2025-31.03.2025 dénemine iliskin finansal rapor ile uyumlu olmamakla

birlikte bagimsiz denetime tabi tutulmamistir.

(milyon TL) 1C24 1C25 %
Net Satislar 655 276 -%58
Brut Kar 449 148 -%67
FAVOK 252 -102 a.d.
Vergi Oncesi Kar/(Zarar) 164 -204 a.d.
Net Kar/(Zarar) 154 -139 a.d.
Net isletme sermayesi 441 630 %43
Net Finansal Bor¢ 137 681 %398
Serbest Nakit Akim 10 -366 a.d.
Brat Kar Marji %68 %54

FAVOK Marji %38 -%37

Net Kar Mariji %23 -%50
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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)

655 449

Mart Mart Mart Aralik Mart
2024 2024 2025

2024 2025

Brit Kér Marjl, % @A Net .i§letme Sermayesi (Milyon TL)
-#- Net Isletme Sermayesi/Net Satiglar (%)

ues %S4

Net Finansal Bor¢
Net Kar/(Zarar) (milyon TL)

FAVOK
(milyon TL) (milyon TL)

252

154

Mart Aralik Mart

2024 2024 2025

@A Net Finansal Borg (Milyon TL)
-~ Net Finansal Borg/FAVOK

* Net borc Net Borg/FAVOK orani geriye déntik
12 aylik FAVOK (izerinden hesaplanmistir.

Serbest Nakit Akim
(milyon TL)
Mart
10
2025

Mart
2024
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