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Degerleme Uzmani Beyam

Bu degerleme raporu, fonlama platformlan zerinden fonlamaya ¢ikan SanaAL Kuyumcu isimli
start-up projesi kapsaminda kurulacak olan firmamin cesitli yéntemlerle degerlemesini igermektedir.
Degerleme raporu hazirlanirken uyulan esaslar ve deferleme uzmaninin beyani agagida siralanmigtir.

BEYAN

Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann bildigimiz ve agikladifimiz kadariyla dogru
oldufunu;

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlanin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar
vekosullarla simirh oldugunu;

Degerleme uzmanifuzmanlari olarak degerleme konusunu olusturan girigim ile herhangi bir
iliskimiz olmadigimi ve gelecekte iliskimizin bulunmayacagini;

Rapor konusu girisim ile ilgili herhangi bir dnyargimizin olmadiging;

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagh olmadigini;

Degerleme calismalanmuzi etik kural ve performans standartlarina géregerceklestiimizi;
Degerleme uzmany/uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldufumuzu;

Degerleme uzmani/uzmanlan olarak deferlemesi yapilan girigimin tiirli konusundadaha
dnceden deneyimli oldugumuzu,

Degerleme uzmaniy/uzmanlan olarak girisime dair verileri kisisel olarak inceledigimizi;

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmaniyuzmanlan disinda hic kimsenin  bu
raporunhazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadi@in;

Degerleme uzmani/uzmanlan olarak analizleri gergeklestirilen girigimine iliskin  vasal
konulardan sorumlu olamayacagimz;

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararas:
DegerlemeStandartlan kriterlerine uyuldugunu beyan ederiz.
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Yonetici Ozeti

Bu degerleme raporu, invest.fonbulucu.com tizerinden fonlamaya ¢ikan SanaAl Kuyumcu isimli
start-up projesi kapsaminda kurulacak olan firmanin cesitli yintemlerle degerlemesini igermektedir.
Rapor, proje yiiriitiiciilerinin talebi tizerine 19-26 Aralik 2022 tarihlerinde hazirlanmstir.

Degerleme raporu hazirlamirken proje yirtiiciilerinin safladif nakit akis verileri, sekttrel veriler ve
makro-ekonomik verilerden faydalamilmigtir. Proje kapsaminda 2023 wilinda faalivete gegmesi
beklenen firmanin gelecek diémem tahmini nakit akislan proje finansman ekibi tarafindan saglanmis
olup enflasyondaki bllyiime dikkate alinarak hazirlanmistir.Proje ekibi tarafindan tarafimiza sunulan
gelir ve gider kalemleri ve Arahk 2022 fivatlart/iicretleri iizerinden hazirlanmis nakit akis bilgileri
raporun eklerinde yer almalktadir.

Proje kapsaminda kurulacak olan firmaya iliskin deferleme analizleri gergeklestirilirken firmanin bes
(5) yillik isletme gelirleri, 5 yillik isletme giderleri, 5 willik karsilastirmali gelir tablosu kullamlarak
karlilik oranlari analizi, fayda-malivet analizi, net bugiinkil deger analizi, i¢ verim oram analizi, geri
tideme siiresi analizi, bagabag noktas: analizi, indirgenmis geri $deme siiresi analizi, istihdam yaratma
giici analizi ve gelirlerin gelecek donem biitgelerini karsilama yeterlilikleri analizi gergeklestirilerek
firma hakkinda goriis gelistirilmisgtir.

Degerlemesi gergeklestirilen firma halihazirda kurulmus bir firma olmayip, fonlama siirecinin basanl
olmasi durumunda fonlama siirecini takiben en fazla 3 ay igerisinde kurulacak ve faalivetlerine
baslayacaktir. 2023-2027 dnemi igin hesaplanan nakit akis degerleri firmanin faaliyete baslayacag
dnem olan 2023 ve takibindeki 4 wilhk dénemi kapsayan tahmini degerlerdir. Gegmis degerler
lizerinden Ongbriimlenmis ortalama enflasyon oranlan lizerinden hesaplanan tahmini nakit akis
degerleri lizerinden gergeklestirilen analizler sonucunda, proje kapsaminda kurulmas: planlanan
karhlhik oranlarimin 2023 il sonu itibarivle %20-30 arahiginda olmasi ve 2027 yvili sonu itibarivle
%100-110 aralifinda olmasi beklenmektedir. Fayda malivet analizi sonucunda, firmanin karhilik
endeksinin 2023-2027 déneminde tiim willar icin 1’den yiiksek oldugu tespit edilmistir. Net bugiinki
deger analizi sonucunda, firmanin pozitif net bugiinkii defere sahip oldufu ve i¢ verim oramimn
vaklasik olarak %:14,7 oldugu tespit edilmistir. ilk yil itibariyle yatimm biitgesinin geri Gdeme
siiresinin | yildan kisa oldugu ve takip eden yillarda bu siirenin daha da kisaldigi ve 2. w1l sonu
itibariyle elde edilen donem karimin takip eden donem yatinm biitgesini karsilayabilecegi de diger
bulgular arasindadir. Proje kapsamunda kurulacak olan firmanin istihdam giicliniin nispeten disik
olmasi beklenmektedir. Bu durumun nedeni firmanin teknoloji temelli bir firma elmasi ve emek yogun
bir sektdrde faalivet gostermeyecek olmasidir. Bu baglamda disiik istihdam orami firmanin personel
malivetinin diisiik olmasini beraberinde getirmektedir.




Degerleme Yintemleri ve Sonuglan

Degerleme raporunda @ncelikle proje finansman ekibinden saflanan 5 willik nakit akis tablosu
dofrultusunda firmanin 5 yillik isletme gelirleri tablosu, 5 willik isletme giderleni tablosu ve 5 yillik
gelir (kar/zarar) tablosu hazirlanmistir. Proje finansman ekibi tarafindan saglanan 5 yillik nakit akis
tablosunda 2023-2027 dnemi igin yer alan tahmini degerler 2022 il igin hesaplanan ve eklerde ver
alan gelir ve gider kalemlerinin esitlik 1°deki formiil ile hesaplanan ortalama enflasyon orami
iizerinden gelecek dénemler igin diizenlenmesi seklinde elde edilmistir.

o
Eran =HtBn (1)

m
Esitlik 1°de E ortalama enflasyon oranmni, t meveut déinemi, t+n n dénem sonraki dnemi ve t-n n
donem Onceki donemi ifade etmektedir. Omegin 2025 yili igin (t+3) ortalama enflasyon orami
hesaplanacak ise mevcut donem olan 2022'den 3 yil 6ncesine kadar olan enflasyon oranlarimin
aritmetik ortalamasi alinir. Bu yéntem ile hesaplanan gelecek déinem tahmini enflasyon oranlar 2023
igin %45, 2024 igin %34, 2025 igin %29, 2026 igin %26 ve 2027 igin %24°tir. Hesaplanan ortalama
enflasyon oranlan tizerinden hesaplanan 5 yillik igletme gelirleri Tablo 1'deki gibidir.

Tablo 1.5 Yillik Isletme Gelirleri

2023 2024 2025 2026 2027
Satis Gelirleri BEI7.819.050.00 | $32.350.950.00 | £71,935,689.00 | B107,007,458.66 | 149,998 84754
Satis Giderleri 1320742000 | #5.823.1701.00 | H12,948.424.02 | ©19,261,342.56 | $26.999.792.56
Briit Satis Geliri t14,611,621.00 | £26.527.779.00 | £58.987.264.98 | B87.746,116.10 | £122.999,054.98
Kar Giderleri B1.5945.501.25 | $4.154,42545 | BIO.TI841766 | BI3131,320.51 | h19.483,208.76
Net SatigGeliri t12.666,019.75 | £32,373,353.55 | t48.268.847.32 | £74.614,795.59 | £103,515,846.23

Tablo 1'de sans gelirleri toplam hasilat, satis giderleri satislar tizerinden denecek olan KDV 'vi, briit
satig geliri ise sati gelirleri ve satig giderleri arasindaki fark: ifade etmektedir. Kar giderleri kalemi ise
satiglar sonucunda anlasmali STK lara Sdenecek %35’°lik komisyon giderlerini ifade etmektedir, Kar
giderleri firmanin aragtirma ve gelistirme faaliyetlerine dahil olup Gelir Tablosu’nda faalivet gideri
kisminda AR-GE giderleri altinda yer almaktadir, Kar giderleri Nakit Akis tablosunda ise iiretim
giderleri kisminda AR-GE giderleri altinda yer almaktadir. Son clarak net sats gelirleri briit sats
gelirlerinden kar giderleri (komisyon giderleri)'nin gikartilmasivla hesaplanmistir. Tabloda goriilecegi
iizere firmanin 2023 yilinda 14,611,621.00bbriit sats geliri elde etmesi beklenirken 5. yilin sonunda
122,999,054.98t"'lik bir gelir Gngrillmektedir. Komisyon giderleri 6dendikten sonra ise 2023 yilinda
12,666,119.75 & olan net satig geliri 2027 yilinda 103,515.846.23 £°vi bulmaktadir,

Isletme giderleri hesaplamirken 2022 diinemi malivetleri lizerinden hesaplanan gider kalemleri esitlik 1
vardimiyla gelecek dinemler icin diizenlenmistir. Isletme giderleri detayli bir arastirma ve beyin
firtmasi sonrasinda olusturulmugtur. Firmanm 5 yillik isletme giderleri Tablo 2°deki gibidir.

Table 2.5 Yillik Isletme Giderleri

2023 2024 2025 2026 2027

FPersonel Giderleri :3.975,853.62 15,759,657.33 £8.247.316.79 t14,237.953.71 b21.955,352.19
lletisim/Haberlesme Giderleri £:1,006,561.00 £1,348,791.74 £:1,739,941.34 £2,192,326,09 B2 718,484,346
Enerji/Su/Diger Giderler 199,528, 70 E267,368.40 B344,905.31 1434, 580.69 153888000
Ofis Giderler BRO,680.90 BI108. 11241 113946500 b175,723.90 $1217.900.12
Sevahat Giderleri £420,500.00 £:563.470.00 B726.876.30 19135,864.14 £1,135.671.53
Kira Giderleri £343,630.00 t460,491.00 1594,033.39 1748.482.07 t928.117.77
Reklam Giderleri £975.204.75 £2.806,774.37 b3,185,738.93 13.624,031.05 £2,633,794.51
Miisavirlik Giderleri B107,300.00 £:143 782.00 185 478,78 £233,703.26 £280,792.05
Uretim Giderleri £:3.283,568.50 . 6HLERT. TS B11,381.629.62 | b14,596,421.17 1:21,070.407.63
Temizlik Giderleri B19,721.435 126,426,74 £34,090.50 142.954.03 £53,262.99
__i[)_qgﬂrﬁi meyen Giderler B520,628.45 1808, 788.09 b1,328.973 80 BBEOIDTTR]  B2,377.083.34
sletme Giderleri Toplams b10,933,197.37 B16,984, 549 88 1i27.908.449.77 H‘S'.ﬂﬁrl;'[.lf@ "‘,PS#.I 18,750.55




Tablo2'de firmanin personel giderleri, dretim giderleri ve reklam giderleri gibi temel gider
kalemlerinin yami sira, temizlik giderleri, enerji/su giderleri, seyahat giderleri, ofis giderleri gibi detay
giderler de sunulmustur. Tablo incelendiginde firmamin 2023 donemi toplam igletme gideri

10,933,197.37 & olarak Gngdriiliirken

5. wyiln

sonunda  gerceklestirilecek  vatimmlarla

54,118,750.55  ve ulasmasi beklenmektedir. Tablo 1 ve Tablo 2°den de ghiriilecedi iizere firmanin
igletme gelirleri ilk 5 faaliyet vilinda her yil sonunda ilgili yilin toplam giderlerini gegmekte ve kar
saflamaktadir. Bu agidan girigimin  yiksek karhihk potansiyeline sahip oldugunu séylemek
miimkiindiir. S8z konusu durum Grafik 1 Gzerinden daha net bir sekilde gériilebilmektedir.
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Grafik 1. Briit Sang Kan ve Toplam Gider Karsilagtirmasi

Grafik | incelendiginde briit satig kanmin 1. Y1l sonu itibariyle toplam igletme giderlerinin {izerine
ciktid ve takip eden 4 yillik siiregte aradaki gittikge agildign griilmektedir. Bu durum firmanmn 5 yallik
gelir tablosu iizerinden de gdzlemlenebilmektedir. Firmanin 5 yillik tahmini gelir tablosu Tablo 3°te

yer almaktadir
Tablo 3.5 Yillik Gelir Tablosu (Tahmini)
2023 2024 2025 2026 2027
BRUT SATISLAR H14.611,621.00 +26.527,779.00 B5E,987 264 08 BR7 746, 116,10 B 122,999 054,98
SATISLARDAN INDIRIMLER (-) BA.00 £0.00 0,00 10,00 £0.00
HASILAT t14.611,621.00 126,527, 779.00 b58,987,264 95 87, 746,116.10 B122,999,054,98
SATISLARIN MALIYETI (-) £:3,929,337.75 B4 019.910.74 15,571.497.61 1:7,815,135.69 b3,756,599.006
IletisimveHaberlesmeGiderleri £:1,006,561.00 £:1,348,791.74 £1,739,941.54 $2,192,326.09 2. 718,484.36
Enerji/Su/DigerGiderler $199,528.70 1267368 46 £344,905.31 b 34,580.69 1538, 880,06
OfisGiderleri E80,680.90 B108,112.41 £130,4635.00 B175.725.90 1217,900.12
SeychatGiderleri B420_ 50000 1563 .470.00 726,876,530 b5 864,14 £:1,135.671.53
TemsilGiderleri £0.00 1000 £0.00 £0.00 0,00
Kira Giderleri £:343,650.00 B460,491.00 1:394,033.39 1748,482.07 £928,117.77
UrctimGiderleri £:1,338.067.25 B536.462.30 £:663,211.96 t1, 465, 100.66 t1,387, 198,87
TemizlikGiderleri B19,721.45 b6, 426.74 134,090.50 £42,954.03 1.53,262.59
Orgg_ﬁrﬂlcmycn{}[dtﬁcr 1520628 45 LB0R, 788.09 B:1,528,973.80 b1, 860, 10211 £:2,577.083.36
;Eﬂ{‘rﬂg‘;‘:ﬂmﬂmﬁw 110,682.283.25 | 12240786826 | 15341576737 |  £79.910.98041 B113,242.455.92
BRUT KAR (ZARAR) b10,682 28325 b22.407.868.26 b53,415,767.37 B79.910,980.41 b113,242,455.92
FAALIYET GIDERLERI (-) B7.003,859.62 b12,864,639.15 £22.336,952.16 £31.227,008.54 B44,362,151.49
Genel YinetimGiderleri B3.041.4B1.62 14,370,822.37 £5.914,322.17 19.029.581.38 £12,683,639.59
PersonalGiderleri 1:2,934,181.62 14, 227,040.37 15,728, 843,39 18,795, 878.11 f:12,393,867.54
MiisavirlikGiderleri B107,300.00 1143,782.00 1185,478.78 1:233.703.26 £i289,792.05
PazarlamaGiderleri 01.,077.276.75 1:3,080,327.33 13,538.622.25 t:4,290,980.52 £3,736,488.30
PersonelGiderleri B102,072.00 1273,552.96 1352,883.32 B666,949.47 1:1,102,689.79
ReklamGiderleri 1975,204.75 £:2,806,774.37 13,185,738.93 £3.624,031.05 12,633, 79851
ArastirmaveGelistirmeGiderleri B2 84510125 B5,413 489 45 b12,884,007.74 | «—H150906,446.64 H27,942,005.61
'S "
/ .’1:" K 6




Personel Giderleri £9139,600.00 £1,259,064.00 12.165,590,08 14,775,126.13 1.8,458,794.85
AR-GE Giderleri b1,945,501.25 £4.154.425.45 £10,718.417.66 £13.131.320.51 119.483.208.76
?ET Esﬁ“]‘f FAALIYET KARI 1:3.678.423.63 19.543,229.12 131,078.815.21 148.683.971.87 168,880,304 .43
FINANSMAN GIDERLERI (-} £0.00 £0.00 B.00 £0.00 .00
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCES] KARI (ZARARI) 13.678,423.63 £5,543,229.12 £31,078,815.21 148.683,971.87 £68,880,304.43
SURDURULEN FAALIYETLER
VERG! GIDERI () 1735,684.73 11,908,645.82 16.215,763.04 £9,736,794.37 t:13,776,060.89
DONEM KARI (ZARARI) 12,942, 738.91 17,634,583.29 124,863,052.17 £38.047,177.50 155,104,243 54

Tablo 3'teki gelir tablosu hazirlamrken firmamin herhangi bir satis indirimi ile karsilasmayaca@ ve
olagan dis1 gelir ve giderlerin gergeklesmeyecegi varsayilmistir. Gelir tablosu incelendiginde firmanin
en bilylk gider kaleminin faalivet giderleri oldufu goriilmektedir. 2023 wilinda genel yénetim
giderlerinin en biiviik faalivet giderlerini olusturmasi beklenmekte, takip eden yillarda ise arastirma ve
gelistirme giderlerinin en Gnemli faalivet gideri kalemi olmasi beklenmektedir. Fonlama siireci
sonucunda elde edilecek toplam fon ile faalivetini siirdiirecek firmanm reklam faaliyetlerini 2. 3. ve 4.
yilda gesitli kamu kurumlarindan elde edecegi tesvikler, faizsiz krediler ve hibelerle gergeklestirmesi
planlanmaktadir. Diger bir Snemli gider kalemi ise firetime yénelik giderlerdir. Firmanin vergi dncesi
karlihg (FAVOK) dikkate alindiginda 1. vilm sonunda 3,678,423.63%’lik bir kar beklentisinin
bulundugu, net kar beklentisinin ise 2,942.738.91% oldufu gérillmektedir. 5. vilin sonunda ise
68,880,304 438°lik bir vergi dncesi kar ve £55,104,243.54%'lik bir net kar beklentisi oldugu
goriilmektedir.
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Grafik 2.Temel Gelir Tablosu Kalemleri Karsilastirmasi

Grafik 2'den de giiriilecegi iizere, firmanin diinem karinin yaklagik olarak 2 yil 8 ay sonra toplam satis
maliyeti ve faalivet giderlerini gegmesi ve durumun takip eden willarda da gegerli olmasi
beklenmektedir. Bu durum firmanin yaklasik 2 yil 8 ay sonra yatirim biitgesinden daha yiiksek net kar
elde etme potansiyeline sahip oldugunu giistermektedir.

Karlihk Analizi

Gelir tablosu kalemleri yardimiyla her 1l gergeklestirilecek yatinim giderleri tizerinden elde edilecek
FAVOK ve dinem net kar orani karhilik analizi ile incelenmistir. Firmanin karlilik oranlan Tablo 4°te
ver almaktadir,




Table 4. Karlilik Oranlan

2023 2024 2025 2026 2027
TOPLAM GIDERLER 1:10,933,197.37 | £16,984.540.88 | £27.908.449.77 | £39.062,144.23 | £54,118,750.55
TOPLAM GELIRLER £:14,611,621.00 | £26,527,779.00 | £58,987,264.98 | £87,746,116.10 | £122 999,054.98
FAVOK 13.678,423.63 | 19,543,229.12 | £31,078,815.2] | $48,683,971.87 | ©68,880,304.43
Dinem MNet Kan £2.942. 73891 | ©7.634,583.20 | £24.863,052.17 | B3R, M47.177.50 | ©55,104,243 54
FAVOK Toplam Yatinm 34% 56% 111% 125% 127%
Diinem Nat Kan/ToplamYatirim IT% 453% 89% 100% 10 2%

Dénem icerisinde gerceklestirilecek yatinmlann dénem sonunda ne kar saglayacagimi oransal olarak
veren karlilik analizleri sonuglarma gére, 2023 yili sonuna kadar gergeklestirilecek vatinmlardan
toplamda %34 kar saflanacaktir. Difier bir ifadevle her | B'lik gidere karlisik 34 kurusluk bir kar
saglanacaktir. Karlilik oranlan takip eden willarda piyasada tutunmanin ve enflasyonun da etkisiyle
hizlica yilkselmekte 2024 yili sonunda %54, 2025 yili sonunda %111, 2026 yili sonunda %125 ve
2027 yili sonunda %127°ye ulasacakur. Vergiler dahil edilerek gergeklestirilen karhlhik analizleri
sonucunda ise firmamin yatinmlardan elde edecegi net kar oranlarimn 2023 yili sonunda %27, 2024
yilt sonunda %45, 2025 wili sonunda %89, 2026 yili sonunda %100 ve 2027 yili sonunda %102
seklinde gerceklesmesi beklenmektedir.
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Grafik 3. Karlilik Oranlan

Grafik 3'ten de girilecegi tizere 2024 yih sonrasinda karlihk oranlarinda dnemli bir yiikselis
beklenmektedir. Takip eden villarda ise karlilik oranlarindaki artisin yavaslamasi, ancak buna karsin
karlihk oranlarimin %100°Gn Gizerinde kalmaya devam etmesi beklenmektedir.

Karhhk Endeksi ya da Fayda Malivet Analizi

Fayda/Malivet oram va dakarlilik endeksi yéntemi olarak da ifade edilebilen bu yiintem, belirlenen bir
iskonto orami Gzerinden nakit girislerinin indirgenmis (iskonto edilmis) toplaminin {favda) nakit
cikislarinin indirgenmis toplamina (maliyet) oramm ifade etmektedir. Karlihk endeksi degerinin
*1"den biiyiik olmasi projenin olumlu ve karh olarak kabul edilmesi anlamma gelmektedir.

Karlilik Endeksi (Profitability Index-PI) esitlik 2 yardimiyla hesaplanabilmektedir.

i Indirgenmis Nakit Girisleri Toplam {:}
- Indirgenmis Nakit Cikislar: Toplami

Firmamn karlilik indeksi Tablo 5'teki gibidir.




Tablo 5.Fayda/Malivet Analizi (Karlilik Endeksi)

Iskonto Iskonto Edilmis Iskonto Edilmis

Yillar Oram Gelirler Giderler Gelirler Giderler PI
2023 045 bi4.611,621.00 £10,933,197.37 B10,076,980.00 £7.540,136.01 | 1.34
2024 (.40 126,527,779.00 216,984,549 88 B13.631,777.08 BE 72781690 | 1.56
2025 0.36 15E,987,264.98 £:27.908,449.77 $:23,449.929.15 111,094, 78749 | 2.11
2026 0.34 bET, 746,116,100 £39,062,144.23 127.625.035.17 12297900168 | 225
2027 0.32 £122,990,054.98 b54,118,750.53 B3l,161,785.11 B13,710,974.24 | 2.27

Toplam 310,871, 836,06 | H149,007,091.80 | £105.945,506.51 B53.371,61643 | 1.9%

Tablo 5°te yer alan karhilik endeksi degerleri incelendiginde PI degerinin projenin baslangic vili olan
2023 yalindan itibaren ilk 5 yil iginde her yil 1%in lizerinde gerpeklesecegi beklenmektedir. 5 villik bir
projeksiyon icin hesaplanan PI degeri 1.99 ¢ikmustir, P1 degerinin 1.99 gikmasi potansiyel yatinmeilar

agisindan projenin karh bir yatirim oldugunu ve katma deger yaratacafim gostermektedir,

Net Bugiinkii Deger (NVP) ve I¢ Verim Oram (IRR)

Belirli bir iskonto oram iizerinden indirgenmis nakit girig ve ¢ikiglan arasindaki fark eger pozitif ise
proje kabul edilir. Yatinm siiresi boyunca gergeklesecek nakit girislerinin belirli bir iskonto oram
lizerinden bugiinkil degeri ile baslangi¢ yatinim tutar1 arasindaki fark pozitif ise ilgili yatinm karh ve
verimli bir yatinm olarak nitelendirilebilirken, aradaki fark negatif ise ilgili projenin verimsiz ve kar
diizevi diisiik bir vatinnm olarak nitelendirilebilmektedir. Yatinmeilar agisindan NVP degerinin pozitif
¢ikmasi olasi yatinm karan almalarinda olumlu bir durumu ifade etmektedir.l¢ verim orani ise nakit

girislerinin bugiinkii degerini nakit ¢ikiglarinin bugiinkii degerine esitleyen iskonto oranidir.

NVP degeri esitlik 3 vardimiyla hesaplanabilmektedir.

NVP =32,

NG
14r)

NG
£ 5 E?=1{1+r]l'

NG = Projeden saglanacak nakit girigler.
NC = Projede katlanilacaknakit gikiglar,
t = Dinem (y1l)
n = Projenin faydali Gmrii.

r = [skonto (indirgeme) oran1.

Firmanin NVP hesaplamasinda kullanilan nakit akig bilgileri Tablo 6’da verilmistir.
Tablo 6. Nakit Akis Bilgileri

Yillar Iak;':'lu Gelirler Giderler Net MNakit Ak
2023 0.41 B14.611,621.00 B10,933.197 37 £3,678.423.63
2024 .36 126,527,779.00 ti16.984,549.88 19.543.229.12
2025 0.33 B58,987,264.98 527,908, 445,77 £31.078.813.21
2026 031 BR7 746, 116,10 39,062, 14423 48,683 971.87
2027 0.29 1122 999 054,98 154 118,750.55 E6E.ER0.304 43
Toplam BE310.871.836.06 £ 145, 007.091.80 Bl6l 864,744 .26
Yillar Iskonio | Iskonto Edilmis | Iskento Edilmis | Iskonto Edilmis
Ohrani Gelirler Giderler Net Nakit Akimi
2023 0.41 £:10.076,980.00 B7.540,136.11 $2.536,541 89
2024 0.36 £:13,631,777.08 B8,727.816.90 £4.903,960.18
2025 0,33 £23,449,929.15 b:11.094,787 .49 B12,355,141.66
2026 (.31 b27.625,035.17 £12,297,901.68 £:15,327,133.50
2027 0,29 £31,161,785.11 £13,710,974.24 £17.450,810.86
Toplam H105,945,506.51 153.371.616.43 152.573.890.08




Tablo 6°dan da giriilecegi Gizere firmanin 5. yil sonu indirgenmis gelirleri 105,945,506.51 t'dir. 5.
yilin sonu indirgenmis nakit ¢ikislan toplami ise 53,371,616.43t7dir. Bu durumda NVP degeri
agafidaki gibi hesaplanabilir.

NVP = 105,945,506.51- 53,371,616.43 = 52,573,890.08

Net bugiinki deger hesaplamalan sonuglanna gére projenin net bugiinkii deferi 52,573.890.08 &
olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla, potansiyel yatinmcilar agisindan proje pozitif nakit girigi
saflayacak, karli wve mali olarak sirdirilebilir  bir vatinm  firsati  olarak
nitelendirilebilmektedir.Projenin ig verim oram ise yaklagik olarak %514.707tir.

Geri (Odeme Siiresi (GDS)

Projeden saglanan nakit girislerinin yatinm biitcesini amorti edecegi siireyi hesaplamaya yarayan
bagabag noktas: siiresi, nakit giriglerinin ne kadar siirede donem biitgesini karsilayacafim ifade
etmektedir. 1 wvilda elde edilecek gelirler ve 1 wilda katlamlacak giderler arasindaki farkin ay/giin
cinsinden ifade edilmesidir.

Tablo 7.Donemlik Yatinmlarn Geri Odeme Siiresi

Yillar Gelirler Giderler EBN

2023 £14,611,621.00 | 510,933,197.37 | & Ay 29 Gitn
2024 £26,527.779.00 | b16,984,549.88 | 7 Ay 20 Giin
2025 | t58087.26408 | £27.008.449.77 | 5 Ay 20 Gin
2026 | ©87.746,116.10 | 13906214423 | 5 Av 10 Gin
2027 | 012299905498 | £34,118.750.35 3 Ay 8 Gin

Tablo 7 incelendifinde projenin ilk yatirim wilinda heniiz 8. ay 29. glinde ilk yvilin vatirim biitgesini
karsilayacak kadar getiri saglayacag, takip eden yillarda ise bu siirenin diistiigi griilmektedir. Proje
vilksek kar marjina sahip Grilnleri sayesinde gerceklestirilen vatinmlan 2025 yilindan itibaren heniiz
yilin ortasinda amorti edebilmekte ve esnek vbnetim stratejilerine imkan saglavacak yiiksek kar
oranlarim yakalayabilmektedir.

Ocak ubat  Mart Nisan Mayis  Haziran  Temmuz A Evlil FEkim Kasim  Arabk

2023
024
2025
2026
2027

Sekill.Geri Odeme Siiresi

Sekil 1'deki kirmuzi bilgeler vatinmlarin heniiz amorti edilmedigi, vesil bélgeler ise gelirlerin
giderleri gectigi bélgeleri giistermektedir. Sekil 1'den de goriisecegi iizere her yil gergeklestirilen
yatinmlarin geri ddeme siiresi kisalmaktadir. Diger bir ifadeyle yatinmlar her wil bir dnceki yila
kivasla daha hizli amorti edilebilmektedir. Ozellikle 2024 yilindan sonra 1 yillik toplam yatirimlarin
yilin yarisi gegmeden amorti edilmesi beklenmektedir.

Getirilerin Bir Sonraki Diinem Biitcesini Karsilamas:

Proje kapsamina kurulacak olan firma, faaliyet hayatina saglanan fon kadar sermaye ile baslayacak
olup ilk vildan itibaren her yil dénem igi yatinmlan hizli bir sekilde amorti edebilmektedir. Ancak bir
dénem sonunda elde edilen toplam getirinin takip eden dénemin vatinm biitcesini kargilamamas: bu
iddiayt zawif birakabilmektedir. Diger bir ifadeyle. bir dénemin sonunda elde edilen toplam gelirin
takip eden donemin yatirim biitgesinin kargilamasi durumunda firma_esnek, {E_jnetim stratejilerine,

L0, ™
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dilgiik firsat maliyetine, giiclii bir finansal yapiya sahip olup gereksiz borglanmadan kaginabilmektedir.
Bu baglamda hazirlanan Tablo 8 belirli bir dénemdeki gelirlerin takip eden donem giderlerini
karsilama yeterlilifini miktar, oran ve siire bazinda vermektedir. Miktar hesaplamalar: esitlik 4, oran
hesaplamalan ise egitlik 5 yardimiyla gerceklegtirilmistir. Siire bazh hesaplamalar ise farklarin ay/giin
tiiriinde ifadesidir.

Farf, = NGy — NCp.q (4)
NG,
Oran, = 5
£ NCas ®
Tablo 8. Gelirlerin Giderleri Karsilama Yeterliligi

Yillar Gelirler Giderler Fark Oran Siire
2023 Ll4.611.621.00 £:10,933,197.37 -1:2,372,928.88 %%86.02 | Karslayamivor
024 b26,527,779.00 £16,984,549 88 -£1,380,670.77 %95.05 | Karglayamiyor
2025 E58,987,264.98 £:27.%08,449.77 B19.925,120.73 | %151.00 7 Ay 28 Giin
2026 B87,746,116.10 |  £39,062,144.23 £33,627,365.55 | %l162.13 7 Av 12 Giin
2027 £:122,999,054.98 £:54,118,750.55

Tablo 8’den de gorilecegi iizere firma 2023 yili igerisinde kar elde etmesine karsin 2024 vilinda
gergeklestirilecek vatinmlar igin ihtivag duyulan toplam bitgenin donem basinda %86.02°sini
karsilayabilmektedir. Benzer sekilde 2024 yvili sonda elde edilen toplamda gelir, 2025 wvili yatinmlan
igin ihtivag duyulan toplan biitgenin %95.05%ini karsilayabilmektedir. Bu oramin %:100’iin altinda
olmasi firmamin takip eden dinem yatirmunm karsilavamadifim ghstermektedir. 2025 yilinda elde
edilen gelirlerin ise 2026 wilinda gergeklestirilecek vatinmlan %6151.00 oraminda karsiladiga
goriilmektedir. Analizlere gore firma 28Temmuz 2025 itibarivle 2026 icerisinde katlanacag tiim
giderleri karsilayvacak kadar getiri saglamaktadir. 2026 yilinda elde edilen gelirler ise 2027 wvili igin
ihtivag duyulan toplam biitgenin %162.13%iinii kargilamaktadir. Analizlere gore firma 12 Temmuz
2026 itibariyle 2027 igerisinde katlanacag tim giderleri karsilayacak kadar getiri saglamaktadir.
Gelirlerin giderleri karsilama oraninin %100’ 0n tzerine giktif 2025 yili ve takip eden yillarda gelecek
dinem biitcelerinin diginda kalan kaninkar pay dagitmlaninda kullanilmas: miimkiin olacaktir.

Istihdam Ihtiyac

Issizlik oranlaninin yiiksek ve gelir dagilimin adaletsiz oldugu iilkelerde istihdami artirmak diger bir
ifadeyle istihdam yaratabilme giicii iilkelerin Snem vermesi gerekli faktorler arasinda yer almahdir.
Projenin istihdam yaratma giicii asagidaki gibi hesaplanmaktadir

Istihdam Yaratma Giicii = Projenin Istihdam Sayis1/ Yatinm Tutan * 1,000,000
Projenin istihdam yaratma giicii Tablo 9°daki gibidir.

Tablo 9. Projenin Istihdam Yaratma Gilcil

Yallar Istihdam Giderler Istihdam 'hﬁ]"aﬂ
2023 9 £10.933,197.37 (.91
2024 12 116,984,549 88 (.71
2015 13 127,908 449.77 0.47
2026 1% 139,062,144.23 (.46
2027 22 ti54, 118,730,535 .41

Tablo 9'dan da gtrlilecedi tzere projenin her 1,000,000 £°lik vaurim karsisinda 2023 yvilinda 0.91 kisi,

2024 yilinda 0.71 kisi, 2025 yilinda 0.47 kigi, 2026 yilinda 0.46 kigi ve 2027 yilinda 0.41 kisgi istihdam

edecegi dngoriilmektedir. Projenin faalivet alam bilisim ve teknolojiye dayali sanal ticaret oldugundan

az insan giicil ile ¢ok i yapiimas: milmkiindilr. Bu anlamda karhh!;.au&dtg{iaranna kabiliveti
L
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yilksek olan bu projede firma degeri arttikca istihdam edilen kisi sayisi artmasina karsin istihdam
ihtiyaci oransal olarak dilsmekte ve yiitksek personel giderleri ile karsilasilmamaktadir.

EKLER

Ek 1. Personel Giderleri

Yillara Gire istihdam Edilmesi
PERSONEL GIDERLERI Yillik Gider Planlanan Personel Sayise
2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Yineticilleretleri ER70,000.00
Genel Miidiir £522.000.00 1
TakimLider: E348,000.00 1
PersonelUcretler £823,560.00
ReklamvePazarlamaPersoneli E102,072.00 1 | 1 1
insanKaynaklanPersoneli £102,072.00 1
MuhasebePersoneli H102.072.00 1
Yaulime 313, 200.00 2 | | 3 3
Asistan £102.072.00 2
BiroPersoneli B102.072.00 2
SGK &Stopaj $39,031.20
BAGKUR H167, 040,00
Yemek 129, 0a0,00
Diger 59,2746
Toplam 2. 811.505.80
Ek 2. iletisim ve Haberlesme Giderleri
ILETISIM/HABERLESME GIDERLERI Yillik Gider
Telefan E16.380.00
internet £09,360.00
Cep Telefonu £:19, 200,00
Server £360,000.00
Dviger 1289, 240,00
Toplam L6094, 180.00
Ek 3. Enerji/Su ve Difer Giderler
ENERJVSU/DIGER GIDERLERI Yk Gider
Elcktrik 11 10,400.00
Su 11, 406.00
Tesizathalumonarim 13, 000,00
| Diger 1:22,800.00
Toplam £137,606.00

Ek 4. Ofis Giderleri
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OFiS GIDERLERI Yilhk Gider

Sarf Malzeme B0, 740,00
Fotokopi/Kirtasiye 1135,245.00
Dhiger 1£:29.657.00
Toplam h535,642.00

Ek 5. Seyahat Giderleri

SEYAHAT GIDERLERI Yillik Gider

AragKiralama F 108, 000,00
Konaklama £:20,000.00
Ulasim/Seyahat E:150,000.00
Diger 112,000.00
Toplam £:290,000.00

Ek 6. Kira Giderleri

KirRA GIDERLERI Yilhk Gider

Igwveri Kira 1 80,000.0:0
Addat £ 1 2, 000 0o
Stopaj 145, 000.00
Toplam £237,000.00

Ek 7. Reklam Giderleri

REKLAM GiDERLERI Yilik Gider

Kartvizit £:2,000.00
Brosir-Katalog/ SERTIFIEA H30,000.00
Sosyal Medya- £ 0. 000.00
FuarkKanlimlan 130, 000,00
TV Radyo/diger £0.00
Diger £a110,555.00
Toplam £672,335.00

Not: TV/Radyo/diger kaleminin 2023 yili igin $0.00 olacaf 2024, 2025 ve 2026 yillaninda ise gesitli kurumlardan saglanan
tegviklerle finanse edilecegi proje ekibi tarafindan bildirlmistir.

Ek 8. Misavirlik Giderleri

MUSAVIRLIK GIDERLERI Yillik Gider

Mali Miisavirlik/Muhasebe 124,000.00
HukukMilzavirligi £:50,000.00
Toplam 174,000.00




Ek 9. Uretim Giderleri

URETIM GIDERLERI Yullik Gider

Ar-Ge .00
Danizmanlik H200.000.00
Lisins B2,000.00
Patent 11 00,000.00
Diemirbag B136.045.00
Ekipman B473,420.00
Toplam B 11,463.00

Not: Ar-Cie giderlerinin firmanin sateg ve pazarlama politikasson bir bilegeni olan STE modiilin kapsaminda satiglann belirli
bir oran Gzerinden hesaplandifindan temel degeri bulunmamaktadir.

Ek 10. Temizlik ve Ongériilemeyen Giderler

TEMIZLIK VE ONGORULEMEYEN

GIDERLERI Yallik Gider
TemizlikGiderleri B1%,72].45
OngdrllemeyenGiderler £3520.628.43
Toplam b540,349.9

Not:Ongdrlilemeyen giderler toplam yillik giderlerin %651 olarak hesaplanmigtir,

Ek 11. Gelir Kalemleri

UriinKalemleri D;ﬂ'.:;r’;“ SansFivath | YiliSausAdedi I:;:;:ﬁ:tr?
SertfikaveReklam
Sertifika] Mavi Tik/Onay) £:283.50 B1,575.00 1000 11,575, (K00
Sertifikal [3Denevimi) t360.00 +:2.000.00 1050 B2, 100,000,040
Sertifikal ProfesyonelEkip) £360.00 £:2,000.00 00 £1, 000, (K. ()
UrinOneCikarma
Vitrin (Anasay(a) 15,40 130,00 34300 £1,029, 000,00
Vitrin (Kategori) 14.50 125.00 34300 £,857,500.00
DOzcl Gosterim 14,50 £25.00 34300 £.857,500.00
Kampanyalillanlar
il Fife vati Dilgea) B4.50 £25.00 34300 1857,500.00
UstSiradayim (Top100) .50 12 5.00 34300 £E57,500.00
Giineellenenl lanlar t4.50 125,00 34300 857, 500,04
CokSatanlar £4.50 12500 34300 135750000
UriinDneCikarma
% AdetReklamAlaniiin £360.00 £2.000.00 £1.440,000.00
Toplam Gelir 112,289, 00000

Not:Yillik satis adedi gelecek diinemler icin beliflenirken proje ekibinin satyg tahminleri baz alinmistir,
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Ek 12. Gelecek Disinemlere [liskin Satis Adedi Tahminleri

UriinKalemleri 2023 2024 2025 2026 2027
SertfikaveReklam
Sertifikal Mavi Tik/Onav) 1000 2000 4000 4500 3000
Sertifikal IsDenevimi) 1050 1650 2800 1R00 2430
Sertifikal ProfesyonelEkip) 500 300 1500 1900 2300
UriinOneCikarma
Vitrin (Anasayfa) 34300 40000 A0 G500 50
Vitrin (Kategori) 34300 400040 BO000 G000 T3000
Ozel Gisterim 34300 40000 B0000 G500 T3000
Kampanyalillanlar
(Acil Finsat- Fiyati Disen) | 39300 | 40000 | 60000 | 65000 | 75000
UstStradayim (Top100) 34300 | 40000 | 60000 | 65000 | 75000
Giincellenenilanlar 34300 40000 H0000 65000 T000)
CokSatanlar 343040 40040 HO000 G3000 75000
UriinOneCikarma
§ AdetReklamAlamicin 720 1000 1500 1800 2000
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