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Kapak resimlerii igin Steve Johnson'in (https://artbystevej.com/) eserleri kullanilmistir.
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Sirket

VALURA en kapsamli sirket degerleme ve
analiz sirketidir. Odagi; veri analizine
dayali metodolojisi ile sirket degerini
maksimize etmektir.

Biz, yeni Dlinya’nin para biriminin veri

olduguna ve isletmelerin 6lgmedigi
performansi gelistiremeyecegine
inaniyoruz.

Bu dogrultuda veriyi anlaml hale getirip
blylmeyi, karliligi ve sermaye getirisini

VALURA

Hedefimiz

VALURA, bulut tabanli sistemi ile her
Olgekte isletmenin “bilgi”nin glclnl
kullanarak daha “degerli” ve daha “fit”
sirketler haline gelmesine destek
olmaktadir.

Biz zamani geldiginde her hissedarin

emeginin karsiligini alabilmesi
gerektigine inaniyoruz.
Vizyonumuz; daha degerli sirketler

olusturarak toplumun refah seviyesini

Biz

Odilli  veri analizi yazihmimiz ve
kurumsal performans analiz sistemimiz
C.V.M.S. ile diinya gapinda orta olgekli
isletmelerin degerini, performansini ve
yatirimci cazibesini artiririz.

Mottomuz; Global dlgekte en iyi Griini
ortaya c¢ikar, bunu gergeklestirirken
keyif al, stirekli 6gren ve gelis, pozitif ol,
daha gevreci, hayvansever bir Diinya’ya
destek ol,

Olgulebilir miktarda artiriyoruz.

artirmaktir.

VALURA, IACVS
(Uluslararasi Akredite Sirket
Degerleme Uzmanlari
Federasyonu) iiyesidir.

IACVS

\ INTERNATIQONAL \<\()(|\TION

of Certified Valuation Specialists
\

iklim hareketini
yo6nlendiren kiiresel
topluluk LFCA'nin iiyesiyiz.

LEADERS
FOR
CLIMATE

ACTION .

Gizli ve Hissedara Ozel

VALURA, International
Institute of Business
Analysis uyesidir.

." BA®
International Institute
of Business Analysis™

VALURA, ingiltere merkezli
M&A Today tarafindan
2019 yil Dogu Avrupa'nin
En iyi Sirket Degerleme
Firmasi segildi.

VALURA, Borsa istanbul
0Ozel Pazar'in yetkili
danigmanidir.

({,': Borsa istanbul
OZEL PAZAR

VALURA, Birlesmis Milletler
(UN) tarafindan kurulan
Kadini Giiglendirme
Girisiminin resmi destekgisi
oldu.

d
VALURA

In support of

WOMEN’S
EMPOWERMENT
PRINCIPLES

Extablished by UN Women and the
UN Giobal Compact Office

Avrupa Yatirim ve Kalkinma
Bankasi EBRD'nin
onayladig1 danigmanlik
sirketiyiz.

European Bank

for Reconstruction and Development

VALURA, Unicef'in Afrika
kitasinda yeni dogan bebek
ve ¢ocuklarin hayatlarini
kurtarmak igin gelistirdigi
Umut Paketinin siirekli
destekgisidir.

unicef &

Sayfa No :

3/75



B
' :
: 4
) '

( | f

| I |

1)

: ! {
"
\{ ¥ A
v | |
\ | y

| \

'
)
! )
" 'y i
| ) \ 4 “|. 'k > )
) 4 ' 14
y :) N
i L N U
) \ ()N { :
R .

Tﬁrkiye Ekonomisi

L Y ! " !
‘ | y
! fine | A ( )
!
Vs TR g vt
" | N |
] d‘ \ (PR ? |
1 2L\ e |
- )
{ |
] 3 ’ |
1) y
|
y s ]
, l
’
v i\

. l"’\i‘
| "




Firmayi Etkileyen Ekonomik Gelismeler

Turkiye Ekonomisi

Turkiye GSYH Buyumesi (Yillik, %)
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Veriler sabit fiyatlarla olan degisim oranlarini géstermektedir.

Reel GSYH Degisim Oranlari (%)

12,0

10,0

80

0,0

-20

-4,0

-6,0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

—+—Gelismekte Olan Ekonomiler Ortalamasi Dinya Ortalamasi ~ ==e==OECDOrtalamasi == =Tiirkiye

Gizli ve Hissedara Ozel SayfaNo: 5/75



Cari Acik (Milyar USD)
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CDS (5 Yillik, Ortalama)
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Yillik ortalama degerlerdir

5 yillik CDS Primleri, Glke siralamasi, 2010-2020

2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Brezilya 122 317 331 208 205 147 209
Cekya 88 54 43 41 38 42 38
Cin 74 98 118 74 61 47 43
G. Afrika 145 232 279 188 187 183 280
G. Kore 102 57 55 58 45 32 28
Hindistan 75 48 146 99 80 84 76
Macaristan 282 153 143 108 88 83 68
Meksika 123 135 165 120 121 113 142
Polonya 132 69 85 66 61 65 56
Rusya 163 378 251 153 137 108 109
Malezya 88 153 151 90 88 59 65
Sili 79 105 98 66 52 43 73
Endonezya 166 189 182 117 118 94 118
Tirkiye 167 233 262 205 301 372 458

Yillik

ortalama degerlerdir
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DIS BORC STOKU (Milyar USD)

Yil Kamu Merkez Bnk. Ozel Toplam  Oran (%)*
2007 73,8 15,8 169,6 259,2 37,9
2008 78,6 141 192,4 285,0 36,4
2009 83,7 13,2 179,5 276,4 42,4
2010 89,4 11,6 207,2 308,2 39,6
2011 96,3 9,3 215,0 320,6 38,3
2012 107,0 71 2427 356,7 40,6
2013 118,9 5,2 280,3 404,5 42,2
2014 121,3 2,5 292,4 416,2 44,3
2015 116,8 1,3 283,9 402,0 46,4
2016 123,7 1,1 281,2 406,0 46,7
2017 137,3 1,7 311,9 450,9 52,5
2018 143,2 5,9 277,6 426,7 53,5
2019 161,4 8,5 246,1 416,0 54,7
2020 178,4 21,3 233,1 432,8 60,4
2021 179,8 26,1 235,2 441,1 54,9

*

: Dig borg stokunun GSYH’ye oranidir.

TCMB 2021 yilinda metodoloji degisikligine bagh olarak briit dis borg stoku verilerinde geriye doniik

revizeler yapmistir. Tablodaki tutarlar revizeli degerleri gostermektedir.

Gizli ve Hissedara Ozel
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Turkiye’nin belli bash makroekonomik verileri agagida sunulmustur:

EKONOMIK BUYUME BIRIM 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYH Biiyiime (sabit F.) % 8,5 4,9 6,1 3,3 7,5 3,0 0,9 1,8 11,0
GSYH (Cari Fiyatlarla) Mir TL 1.823 2.055 2.351 2.627 3.134 3.758 4.320 5.048 7.209
GSYH (Cari Fiyatlarla) Mir USD 958 940 867 869 859 797 761 717 803
Kisi Bagi GSYH usD 12,582 | 12.178 | 11.085 | 10.964 | 10.696 9.792 9.213 8.599 9.539
iSSiZLiK ORANI % 9,0 9,9 10,3 10,9 10,9 11,0 13,7 13,2 12,0
ENFLASYON

TUFE (Dénem Sonu) % 7,4 8,2 8,8 8,5 11,9 21 11,8 14,6 36,1

TUFE (Ortalama) % 7,5 8,9 7,7 7,8 11,1 16,3 15,2 12,3 19,6
DIS DENGE

Dig Ticaret Dengesi Mir USD -100 -84 -63 -56 -77 -55 -29 -50 -46

ihracat Mir USD 152 158 144 143 157 168 181 169 225
ithalat Mir USD 252 242 207 199 234 223 210 219 271

Cari Denge Mir USD -55,9 -38,9 -27,3 -27,0 -40,8 -21,7 53 -35,5 -14,9
Cari Denge/GSYH % -5,8 -4,1 3,2 3,1 -4,8 22,7 0,7 -5,0 -2,0
MALI POLITIKALAR

Toplam Biitge % -1,2 -1,3 -1,1 -1,1 -1,5 -1,9 -2,9 -3,5 -2,9
Dengesi/GSYH
KUR VE FAIZ ORANLARI
Yil Ortalama USD Kuru TL 1,90 2,19 2,72 3,02 3,65 4,81 5,67 7,01 8,89
2 Yil Vd. Tahvil Faizi (Ort.) % 7,3 9,1 9,5 9,6 11,5 18,2 16,8 11,7 17,8
10 Yil Vd. Tahvil Faizi (Ort.) % 8,0 9,2 9,1 10,0 10,8 15,4 15,0 12,4 17,4
TL Ticari Kredilerin % 8,7 12,5 12,9 13,8 14,9 24,1 20,8 12,4 19,0
Ortalama Faiz Orani

NOT: TUIK 31 Agustos 2020 tarihli yaptigi agiklama ile geriye déniik Ulusal Hesaplar sisteminde revizyon yaptigini
belirtmistir. Tabloda yer alan veriler revizeli degerleri gdstermektedir.

Tiirkiye Ekonomisi - Yonetici Ozeti

>

Gizli ve Hissedara Ozel

2020 ve 2021’de Diinyadaki ve Ulkemizdeki ekonomik gelismeleri blylk oranda yasanan
pandemi belirlemis ve sekillendirmistir.

2001-2008 yillari arasinda ortalama yilhik %6,5 biylyen Tirkiye, 2009-2021 ddéneminde
ortalama %5,4 blylUmustir. 2021 yili blyiime orani %11 olmustur.

2016 yilindan itibaren GSYH’nin giderek distigi gorilmektedir. 2016 yilinda 869 milyar USD
olan GSYH vyillar itibariyle azalarak 2020’de 717 milyar USD’ye gerilemistir. Ancak 2021 yilinda
GSYH’nin tekrar arttig1 ve 803 milyar USD’ye yikseldigi gorilmektedir.

Uzun yillardir strekli cari acik veren Tiirkiye Ekonomisi uzun yillardan sonra 2019 yilinda 5,3
milyar USD cari islemler fazlasi vermistir. Turizm gelirlerinin glcli seyri ve dis ticaret aciginin
disik seyretmesi bu fazlahgin olusmasinda en 6nemli rolii oynamistir. Ancak takip eden
yillarda pandeminin de etkisiyle tekrar cari acik meydana gelmistir.

Turkiye ekonomisi; diisik hane halki tasarrufu, mevcut dis borg¢ stoku ve yatirimlarin dis
finansmana bagimhhg ile siirekli yabanci kaynak arayisinda olan kirilgan bir yapi arz
etmektedir.

SayfaNo: 9/75



» Son yillarda Tirkiye Ekonomisinin en 6nemli sorunlarin basinda ylksek seyreden enflasyon ve
issizlik oranlari gelmektedir. Tiirkiye en fazla enflasyona sahip llkelerden biri olmaya devam
ediyor. Bu baglamda Tirkiye, gelismekte olan tlkeler arasinda sikilasan mali konjonktiire en
duyarli tlkelerin basinda gelmektedir.

» 2007 yilinda toplam GSMH’nin %37,9’unu olusturan toplam 259,2 Milyar USD’lik dis borg
stoku, 2021 yilinda 441,1 milyar USD ile GSMH’nin %54,9’unu olusturmaktadir. S6z konusu
bliyiimeyi hizlandiran etmen 2007 yilinda 169,6 Milyar USD olan 6zel sektor dis borcunun 2021
yilinda 235,2 milyar USD’ye, kamu dis borcunun 73,8 milyar USD’den 179,8 milyar USD’ye
ulasmis olmasidir.

» Son yillardaki en 6nemli gelismelerden biri de déviz kurlarindaki 6nemli dalgalanmalar ve
artiglar olmustur. Ortalama kur bazinda bir 6nceki yila kiyasen TL'nin USD karsisindaki deger
kaybi 2017’de %20,9, 2018'de %31,8, 2019’da %17,9, 2020’de %23,6, 2021’de ise
% 26,8 olmustur.

» 2018 ve 2019 yillarinda yiksek seyreden borclanma maliyetleri, kredi teminindeki gllukler,
TLU'nin deger kaybi ve dislk blylimeye paralel olarak holdingler dahil cok sayida firma
ekonomik darbogaza girmis ve konkordato/iflas ilan etmislerdir. 2020 yilinda borglanma
maliyeti 6nceki iki yila kiyasen diismesine karsin 2021 yilinda tekrar yiikselmistir.

» 2022 yih igin Turkiye'nin tahmini bliyime oranini IMF %3,3, Dlinya Bankasl ise %2 olarak
ongoérmduslerdir. Cumhurbaskanhgi Yillik Programinda ayni yil igin dngoérilen blylime orani
% 5'tir.

isletme Agisindan Dikkat Edilmesi Gereken indikatorler

> Tiketime dayali ekonomimiz diisen tiiketici giiveni ile daralmaktadir. isletme Pazar / bélge
cesitliligine gitmelidir.

> Dis borg yiikii kurlar tizerinde baski yaratmaya devam edecektir. isletme net déviz geliri
yok ise doviz ile bor¢clanmamalidir.

> Biraz dusmesi beklense de yine yuksek seviyelerdeki bor¢clanma maliyetinin devam
edeceginin 6ngorildugi bir ortamda, kredi temininin de zorlasacagl goz 6niine alinarak
isletme borg yiikiinii minimize etmeli ve 6z kaynaklarini giiclendirerek bilanco dengesini

saglamalidir.
» Ortalama rakamlarla %19,6 olarak hesaplanan 2021 enflasyon oranina gore isletme yillik
minimum_ %30 mertebesinde biiyiimelidir ve s6z konusu biyime ileriki yillarda da

surdirilebilir kinmalidir.
> Parasal sikisikligin arttigi ekonomik konjonkturde isletme ticari alacak tahsilati konusunda

daha disiplinli olmali ve giipheli alacak riskini minimize edecek 6nlemleri almalidir.

> Firma nakit déngiisiinii optimize etme ve cirosunu artirma yoniinde caba gostermelidir.

Gizli ve Hissedara Ozel SayfaNo: 10/75
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BiYOTEKNOLOJI - SEKTOR ANALizi

Biyoteknoloji en basit haliyle; molekiiler biyoloji, mikrobiyoloji, genetik ve biyokimya gibi doga bilimlerinin
muhendislik ile birlesmesinden olusur. Bu birlesmeyle yeni DNA yapilarinin tasarlanmasi ve diinyada mevcut
fakat yetersiz maddelerin Uretilmesi gibi konularda katki saglar.

Sektorel istatistikler - Global - Tiirkiye

Businesswire’a gore 2020’de 627 milyar dolarlik bir pazar payina sahip olan kiiresel biyoteknoloji sektoriiniin,
2026ya kadar %8,57’lik yillik bilesik biiylime oraniyla (CAGR) genislemeye devam etmesi 6ngoriliiyor.
ABD’nin %58 ile biyoteknoloji sektoriiniin hisse degerinde lider oldugunu gosteriyor. ABD’yi %11,3 ile Cin ve

%6,9 ile Danimarka izliyor.
v~ %5

#&.*. | » . A .

Biyoteknoloji isverenlerinin diinya ¢apindaki yerleri. Kaynak Biotech-Careers.org

Gizli ve Hissedara Ozel SayfaNo: 12 /75



Top 5 Global Startup Hubs:
Biotechnology
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INSIGHTS

Sektor Sirketler

SAGLIK

Nisan 2020'de GE Healthcare, Microsoft Corporation ile bir ortakhk duyurdu. Amag, COVID-19 koguslari igin
bulut tabanh hasta izleme yazilimi sunmakti. Coziim, tim bagli sistemlerden ve cihazlardan bilgi toplar ve risk
altindaki ve ventilasyonu yapilan hastalara bildirimler saglar. Bu, saglik personelinin kendi kendine
enfeksiyona maruz kalmayi azaltirken hastalarin sagligini uzaktan yénetmesini sagladi.

Subat 2020 de saglik, inovasyon ve teknoloji gibi farkli Brezilya Bakanliklari nesnelerin interneti programlarini
saglik sektoriine entegre etmek igin is birligi baslatt.

SEKTORDEKi ONEMLI GLOBAL OYUNCULAR

BionTech

Yeni nesil biyoteknoloji sirketi BionTech 2021’in lglinci ¢eyreginde 3.7 milyar dolar net kar agikladi.
Johnson & Johnson (NYSE:JNJ)

Ocak 2022 itibariyla 441,8 milyar dolarlik bir piyasa hacmine sahip olan Johnson & Johnson, diinyanin en
bilyiik biyoteknoloji sirketi.

Moderna (NASDAQ:MRNA)

Toplam 83 milyar dolarlik piyasa hacmine sahip olan sirketin satislari, 2020’de %1.234 firlayarak 803,4 milyon
dolara ulasti.

Gizli ve Hissedarlara Ozel Sayfa 13 /75



SEKTOR START-UP LARI

Nanomy: Nanopartikiiler yeni ila¢ tastyici sistemlerin Uretilmesinde kullanilacak cihaz ve ekipmanlarin
tasarlanmasina odaklaniyor.

Integrio: ila¢ firmalarinin manuel ilerlettigi siiregleri dijitalizlestirerek operasyonel mikemmellik saghyor,
eczanelerle yasanan kopuk iletisimi gliclendirerek koépri gorevi goren B2B temelinde hizmet vermeyi
planliyor.

Selek Arge ve inovasyon Ltd. Sti.: Bilimsel tecriibenin tani ve tedaviye yardimci enstriimanlara inovatif bakisla
aktarilarak ticari ciktilar olusturulmasina odaklaniyor.

GetDeHealth: Dijital saglk girisimi olarak kendi Urettigi yeni nesil evde tani kitlerini mobil uygulamaya
entegre ederek dijitallestiriyor ve bunlari kullanicilarin bulundugu konuma saatler icinde iletebiliyor.

HiDNA: Dijital saglik girisimi olarak, CRISPR Valley, tiim CRISPR teknoloji yontemlerinin tek bir ¢ati altinda
topluyor.

Porion Biyoteknoloji: Colyakllar icin her tiirlt besinin igerisindeki 20 ppm’e kadar gluteni dakikalar icerisinde
tespit edebilen, sarj edilebilir, cantada tasinabilir bir cihaz gelistiriyor.

Argeron Magoten: Canli viicudunda cilt ici, cilt alti veya kas ici enjeksiyon yapilma ihtiyaci olan durumlarda
kullanilan, giivenli ve kolay bir kullanim saglayan manyetik otomatik enjektor gelistiriyor.

Alice and the White Rabbit Biotech: Aralarinda beyin omurilik sivisi da bulunan insan vicut sivilarini 6lgmek
Gzere hizh ve zarif yontemler gelistiriyor.

Omica Arastirma inovasyon Ltd Sti: Tirkiye'nin ilk hayvan testlerine alternatif yapay deri temelli test
platformunu ortaya koyuyor.

NatCo Natural: Tarimsal atik ve yan Urilnlerini kullanarak sifir atik ve yesil kimya prensipleriyle katma degeri
yiksek biyoaktif kozmetik ham maddeleri treterek ekonomik kozmetik ham maddeleri lretmeye
odaklaniyor.

Setint Al Hastane: Yapay zeka modellemesi kullanilarak uzaktan hasta izleme ve takip sistemi gelistiriyor.
Besinci Mevsim: Yerli ve milli Gretim ile Tlrkiye’nin ilk atmosferik kabininin tasarlanmasi ve sanayiye
uyarlanmasina odaklaniyor.

Kivi Technologies: Dis ve dis etinin 3 boyutlu modelini olusturmaya yarayan cihaz ve teknolojiler gelistiriyor.
KuartisMED: Biyomedikal girisim olarak, yeni doganlara odakli, esenlik hali ve saglik hizmetleri i¢in yenilikgi
Urinler gelistiriyor.

VALURA Yorumu

e Biyoteknoloji girisimlerinin filizlendigi “hub”lar goz oniine alindiginda iddiali oyuncularin hedef
lokasyonlarda var olmasi gerekmektedir. “Sahne”nin disinda kalinmamalhdir.

e AR-GE, sektoriin bilyiime lokomotifidir. Gerekli biitce ayrilmali ve siirekliligi saglanmahdir.
Kurulabilecek en iyi ekip olusturulmalidir.

e Odaklanmak biyoteknoloji startup’u icin olmazsa olmaz stratejik plandir. Yeni isletmeler belli
tiriin/¢6ziimleri sahiplenmeli ve hizla distribiitérleri vasitasiyla globale tasimalidir.

Gizli ve Hissedarlara Ozel Sayfa 14 /75






Sirket Kitapgigi

isletmenin Tarihgesi

Kurulus Yili 2022

internet Adresi | http://vetbio.tech/

Kurucusu AVB Biyoteknoloji AS - Serkan TUNC - Sevil TUNC

e Mart 2020 tarihinde, sirketin kurucusu Serkan TUNC tarafindan COVID19
salginin sonlandirilmasi amaciyla bilimsel calismalara baslandi ve
dinyada ilk defa quantum biyolojisi alaninda sinyal tedavisi bulusunu
gerceklestirdi. Bulusun hayata gecirilmesi amaciyla Eylil 2020 AVB
Biyoteknoloji AS kuruldu.

e Tedavi mekanizmasinin anlasiimasi amaciyla 6nce viicut disinda sonra da
vicut icinde, bakteri ve virls tirlerinin sebep oldugu olimcil
enfeksiyonlar, sinir ve doku hasarlarinin tedavisi tGzerinde ¢esitli bilimsel

cahismalar yapilmstir.
Tarihgesi

e Elde edilen tedavi endikasyonlarinin hayvan saghg alaninda tim
diinyada kullanima baslamasi ve arge calismalarinin devam ettirilmesi
amaciyla, Agustos 2022’de Vetbiotech Biyoteknoloji AS bir AVB
biyoteknoloji AS istiraki olarak kurulmustur.

e Vetbiotech Biyoteknoloji AS ticari yolculuguna, AVB Biyoteknoloji AS$’nin
ve yoOnetici hissedarlarin sagladigi sermaye ve elde edilen know how
destegi ile baslamaktadir.
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iNSAN KAYNAKLARI

isletmenin kurulus yili  |Calisan Sayisi (Mavi yaka) [Calisan Sayisi(Beyaz yaka)

2022 0 2

URUN VE HiZMETLER

SINYAL TEDAVISi CIHAZLARI

ilk Sinyal Tedavisi Cihazidir. Veteriner tipidir.
Ciftliklerde, barinaklarda, hayvan hastane ve kliniklerinde kullanima gore
1 42 \ == tasarlanmis; TS EN 60601-1-2 LVD ve EMC Guvenlik testlerinden ge¢mistir.
D R ‘J, L ( S I TSEN60335-1:2012 LVD Diisiik Voltaj Direktifi Testlerinden gegmistir.
PET TS EN 60335-1: 2012 Standardinda CE belgelidir. Kasim-
Aralik 2022 doneminde kiralama yoluyla diinya c¢apinda
dagitimina baslanmasi planlanmaktadir.

Tedavi Alani:

Enfeksiyonlar:

Antiviral,

Antibakteriyel,

Antiinflamatuar,

Antioksidan,

Antipiretik,

Antiapoptotik etkileri ile ana, yardimci ve destekleyici tedavi unsurlarini barindiran, diinyanin en genis
kapsamli ve tek kombine tedavi sistemine sahiptir.

Beyin ve Sinir Sistemi Tedavileri

Hidrosefali tedavisi — Beyin igi sivi ve 6dem tedavileri,
Miyelit tedavisi — Omurilik iltihabi

Ensefalit tedavisi — Beyin iltihabi

Sinir yenilenme tedavisi,

Beyin dahil tim viicutta pihti tedavisi

inme Tedavisi

Omurilik Felci Tedavisi

Tedavi Popiilasyonu:

Pet hayvanlari (memeliler grubu)
Ciftlik hayvanlari (memeliler grubu)
Atlar

Egzotik memeli hayvanlar
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Dagitim Sekli:

Yurt i¢i ve disinda bayilikler ve distribitor kanallar Gzerinden dagitimi saglanacaktir.
2 yil garantilidir.

Servis destegi ile 10 yillik kullanim 6mri tahmin edilmektedir.

Kullanim émri iginde her bir cihazla ortalama 5000 hasta tedavisi 6ngérilmektedir.

Kalite Yonetim Sistemi:

Dr Biolyse® cihazi AB komisyonunun belirledigi tibbi cihaz tGretim kalite sistemine tabidir.

Dr Biolyse® cihazi gergek zamanli olarak kendi kalite kontrol ve kalibrasyonunu yapabilen, yonetebilen yazilm
ve donanima sahiptir.

Dr Biolyse teknolojisi gercek zamanl kalite kontrol takibini internet Uzerinden bir bulut araciligi ile takip
ederek, kalite ve kalibrasyon problemlerini anlk olarak takip edebilmekte ve gerektiginde cihazin
faaliyetlerini durdurabilmektedir.

Rakiplerine kiyasla glicll ve gelisime acik yonleri

Guclu Yonler:
e Pazarda ayni ¢c6zimi sunabilen rakibinin olmamasi
e Pazarda Urline yonelik ihtiyacin glcli olmasi
e Uluslararasi patent korumasina sahip olmasi

Gelisime Acik Yonler:
e Pazarda bilinmiyor olmasi

e Rakiplerinin global olmasi ve pazara hakim olmalari
e Maliacidan global rekabete yonelik yeterli olmamasi

Sirketin sahip oldugu haklar ve tyelikler
e Sirketin pazara sundugu tedavi sistemi patent korumasi altindadir.

e Tedavi yonteminin uygulayicisi olan trln faydali model korumasi altindadir.

e Uriiniin markasi “Dr Biolyse” olarak tescillidir ve bilimsel makalelerde ve resmi izinlerde bu marka
kullanilmaktadir.

e Hayvan tedavisi alaninda kullanilan Dr Biolyse® PET (rlinii CE belgelidir.
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Tescilli Markalar Patent ve Faydali Modeller

AVB Biotech® Sirket 2020, 2021 ve 2022 doneminde yaptigl calismalari ile Turk Patent
Dr Biolyse® Enstitlisi, ABD Patent Ofisi, Avustralya Patent Ofisi nezdinde, yerel ve
uluslararasi patent ve faydali model basvurulari yapmistir.

Patentlerden biri 2021 yilinda diizenlenen Teknofest 2021 gergevesinde yapilan Uluslararasi Bulug Fuari

Yarismasinda, biyoteknoloji alaninda en iyi bulus segilerek altin madalya kazanmistir.
JRRNeLatin

yar ="

5 lstanbul Ulus\araraS\ Bulus l
UP‘U
2 TORX aﬂznfvr_mﬂnul KUR'

Bulus Ar & Ge, Inovasyon by

Yeni eklemeyi dusiindtgliniiz ve/veya ar-ge siurecindeki trtin ve hizmetler

e Antibakteriyel kapsam g¢alismalari.
e  Kanser tirleri Gzerinde ¢alismalar planlanmaktadir.
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YONETiIM VE YATIRIM STRATEJISI

Sirketin gelistirdigi tedavi sistemi ile ilgili temel yonetim politikasi, sinyal tedavisi sisteminin ve dolayisiyla Dr
Biolyse® Pet cihazinin tim diinyaya yayillmasi amacindadir. Bu sebeple tedavi sisteminin kullanimini
destekleyici ve yayilimini gliglendirici politikalar olugturulmustur.

YATIRIMLAR

1-BiLiMSEL YATIRIMLAR

Bakteri Kapsam Calismalan

Antibakteriyel etki kapsaminin bilimsel gosterimi amaciyla, invitro ve invivo ¢alismalarin yapilmasi.

Kanser Tirleri Calismalari

Cesitli kanser tirleri Gzerinde tedavi etkisinin gosterilmesi amaciyla, invitro, exvivo ve invivo ¢alismalarinin
yapilmasi.

Tedavi Mekanizmasi Calismalari

Tedavi mekanizmasinin ve etki kapsaminin gosterilmesi amaciyla genis kapsaml multidisiplinlerde
calismalarin yapilmasi

2-iISLETME YATIRIMLARI

Faaliyet Yatirimlari:
Faaliyetlerin desteklenmesi ve yiritilmesi amaciyla personel sayisinin arttirilmasi ve buna bagh ofis ve
donanimlarin gelistiriimesini kapsamaktadir.
Bu kapsamda;
e Genel Muddr,
e Bilimsel Arastirmalar Direktorliga,
e Uretim Direktorluga,
e Ticaret Direktorligu,
e Pazarlama DirektorlGgu,
e Kalite DirektorlGgu,
e Maliisler Direktorligi,
e Dis liskiler Direktorliigi
e Veinsan Kaynaklar DirektérlGgi ile tiim birimlerin faaliyet ihtiyacina gére ast birimleri
kurulacaktir.

Faaliyet 6lgegini destekleyecek yeni merkez ofisin kurulumu saglanacaktir.

Uretim ve Montaj Kapasitesinin Arttirilmasi Yatirim:

Cihaz liretimi AVB Biyoteknoloji AS blinyesindeki Gretim hattinda yillik Sanayi Bakanligi Kapasite
Raporuna gore 1500 Adet kapasite ile saglanmaktadir.Artan talepler dogrultusunda liretim, montaj ve
kalite kontrol bandinin kurulmasi gerekmektedir.

Patent Yatirimlari

Yeni yapilacak uluslararasi patent basvurularinin, siireg ve tescil giderlerinin karsilanmasi gerekmektedir.
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MALiI KAYNAK URETME

Sirketin mali kaynak Gretme politikasi, asgari isletme seviyesinin olusturulmasi dayalidir. Bu sebeple en diistik
dizeyde dis kaynak kullanimi hedeflenmektedir. Gelisimin mimkiin oldugunda ticari faaliyetlerden elde
edilen gelirlerle dogal akista ilerlemesi ile organik ve saglikh biylime saglanmasi hedeflenmektedir.

Stratejik alanda faaliyette olunmasi sebebiyle sirketin yonetim organina ortak dis sermayedar kabull
disinidlmemektedir.

Ayrica grup i¢i mali destekler ve grup sirketlerinin faaliyetleriyle ticari yapinin desteklenmesi
hedeflenmektedir.

1-KiTLE FONLAMASI

Vetbiotech Biyoteknoloji AS, isletme, dagitim ve Ar-Ge faaliyetlerinin slirdtrilmesinde asgari seviyede gerekli
mali kaynagin olusturulmasi amaciyla Borsa istanbul Ozel Pazar'da Paya Dayali Kitle Fonlamasi kampanyasi
yapilmasi planlanmaktadir.

Kitle fonlamasindan 20 Milyon TL mali kaynak uretilmesi hedeflenmektedir.

2-TICARIi FAALIYETLER

Ticari faaliyetler sirketin gelistirdigi Grlinlerin pazara sunulmasi ile saglanacaktir. Bu alanda yerel ve {ilke bazli
global dlcekte gelisim politikasi olusturulmustur.

Kisa vadede bayi ve distriblitor agi olusturmanin yani sira, orta vadede yurt disi pazarlarda kendi istirakleriyle
de temsil edilecektir.

Veteriner Hekimlik Alan:
Dr Biolyse® PET cihazi veteriner tedavisi alaninda kiralama modelinde piyasaya sunulacaktir.

Sirket politikasi geregi, hayvanlarla ilgili sosyal glivence olmamasi nedeniyle tedavilerin uygun maliyetleri
cekilmesi hedeflenmistir. Bu sebeple, kira fiyatlamasi aylik 1 viral enfeksiyon tedavisi bedeli olarak
belirlenmistir.

Bu sebeple, yurt icinde : 250 USD/Ay,

AB Ulkelerinde : 1000 Euro/Ay,

ABD’de : 1000 USD/Ay olarak planlanmustir.

Duinya ortalamasi cihaz kira getirisi asgari 250 USD/Ay olarak hedeflenmektedir.

Bunun yaninda bu faaliyet doneminde baslatiimasi hedeflenen DrBio® kripto varligi ile veterinerlerin her
tedavi ettigi hasta basina dijital sistemde coin mining yapma imkani taninmaktadir. Bu sayede cihazla tedavi
uygulamalarindan da kendilerine coin Uretebilecekler, boylelikle diinya ¢apinda dijital paranin degerinin
artmasi saglanacak ve kullanicilarin yiiksek gelir elde etme imkani olacaktir.
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1-GRUP iCi FAALIYET DESTEKLERI

AVB Biyoteknoloji AS ve Vetbiotech Biyoteknoloji AS saglik alaninda insan ve hayvanlar Uzerindeki
faaliyetlerde cok yonli fayda olusturacak grup sinerjisi saglamaktadirlar.

AVB Biyoteknoloji AS'nin baslattigi klinik calismalar sonucunda tibbi alanda gosterdigi her turlii tedavi
kapsami sirketin ve grubun faaliyetlerinin diinya capinda bilinirliginin ve glivenirliliginin artmasina neden
olacaktir. Vetbiotech ‘in ticari ve arge faaliyetlerinden dogan her tlrli olumlu gelisme, AVB Biotech® tarafinda
glvenirlilik ve yeni tibbi alanlarda faaliyet imkani saglayacaktir.

FINANSAL FAALIYET — KRIPTO VARLIK URETiMi

AVB Biyoteknoloji AS'nin, girisimi ve yatirimi ile
olusturulan DrBio kripto varhg, Dr Biolyse®
cihazlarinin  tedavi etkinliginin arttinlmasi ve
tedavilerin blockchain tabaninda kaydedilmesi ile
tim diinyada yonetimi amaciyla olusturulmustur.
Hayvan ve insan tedavi cihazlari, online olarak bir
buluta bagh olarak tedavi yapan cihazlardir. Bu
sayede cihaz tedavileri online olarak takip
edilebilirken ve dijital kayit olusturabilme olanagi
saglamaktadir.

Bilimsel calismalarin desteklenmesinden, hasta tedavilerine kadar genis bir alanda gelistirici imkani saglayan
DrBio Ekosistemi, Dr Biolyse® ile yapilacak tedavilerde meslek profesyonellerinin sifa dagitma gayretlerini
kripto varlik Gretimi imkani sunarak destekleyecektir. Bu destek ile Dr Biolyse®Pet cihazinin hedef kitleye
ulastirilmasinda, tercih edilmesinde, kullaniminda ve tanitiimasinda faydasi olacaktir. DrBio kripto varhginin,
Ekim 2022’de Ozel satislarla piyasaya ¢ikmasi hedeflenmektedir.

Yeni misteri kazaniminda faydalanilan pazarlama aktiviteleri

e Bilimsel yayinlar,

e Bilimsel vaka sunumlari,

e Kamuya yonelik haberler,

e Mesleki kongreler,

e Kripto varlik ekosisteminin olusturulmasi,

e Oliimciil hastaliklari tedavi edilen hayvanlarin videolari,
e Oliimciil hastaligi tedavi edilen hayvan belgeseli

Pazara yeni oyuncularin girmesi zor mu

e Tedavi pazariilag yogun bir pazardir. Bizim gelistirdigimiz tedavinin literatlirli bizim tarafimizdan
yeni olusmaktadir. Bu sebeple ilag yogun tedavi pazarina, gegerli bir tedavisi olmayan hastaliklar
Uzerinde etkili olarak giren triin konumundadir.
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Stratejik Bliyiime CheckList

1. Rakiplerinizden agik farkla daha iyi; “isin ustasi” oldugunuz bir alan (lriin) mevcut mudur?
Hastaliklarin tedavisi kombine bir islemdir. Ancak bu kombine islemi tek basina saglayabilen bir ilag
heniiz icat edilmemistir. Ancak bizim gelistirdigimiz tedavi sistemimiz Antiviral, Antibakteriyel,
Antioksidan, Antiapoptotik, Antipiretik 6zelliklerine sahiptir. Bunun anlami enfeksiyona sebep olan
patojenin imhasina yonelin ana tedaviyi sunarken ayni zamanda patojenin yol actigi bagisiklik
tepkileri sonucu olusan hasarlarin tedavisinde yardimci tedaviyi sunmakta ve hastaligin hizli
gecmesi icin destekleyici tedaviyi de es zamanli saglayabilmektedir. Tedavi sistemimiz 3 |i kombine
tedaviyi ayni anda sunmaktadir. Bu sebeple hem rakiplerimizce heniiz gegerli bir tedaviye sahip
olmayan hastaliklari tedavi edebilirken, hemde onlarin tedavi edebildikleri alanda da kombine ve
hizli tedavi 6zelligimizle fark olusturmaktayiz.

2. Miisterilerinizin 6demeye yapmaya hazir olduklari ve sizin ¢g6zmeye talip oldugunuz bir numarali
problemleri nedir? Coziimiiniiziin lretecegi katma degeri rakamsal olarak ifade edebiliyor
musunuz?

Musteri olarak hedef kitle hayvan saglik kurulus ve profesyonelleridir. Ancak saglk sektériinde
saghk kuruluslari ve profesyonelleri hizmet dagitiminda bulunmaktadirlar. Hizmeti alan taraf
hastalardir. Veterinerlik alaninda da bunlar hasta sahipleridir. Hasta sahipleri hastalara manevi
olarak veya maddi olarak baglidirlar. Bu sebeple evcil hayvanlar tarafinda hasta sahiplerinin tercihi
yon belirleyici olacaktir. Bu da 6zellikle hizli sonuglar Gireten ve tedavisi olmayan enfeksiyonlari dahi
tedavi edebilen tedavi sisteminin duyulmasi ve yayilmasinda etkilidir.

Hayvanciligin gelir kapisi olan isletmelerde, ciftliklerde hayvanlar ticari emtia olarak
degerlendirilmektedir.

Uygun fiyata tedavi ve hayvan 6limlerinin azaltilmasi isletmenin verimliligini ve sermayesinin
korunmasini saglamaktadir.

Ayrica sit verimliliginin artmasi isletme karliliginin artmasinda direk etkendir.

Tim bunlarin yaninda siit ve et Uriinlerinde antibiyotiksiz Griinler daha pahali ve daha tercih edilen
dridnlerdir. Sundugumuz tedavi sisteminin tercih edilmesi ile et ve sit Ureticileri daha yliksek
karlarla Urinlerini satabilir hale gelecektir. Bu durum diger ciftliklerde de tedavinin tercihini
saglayacaktir.

3. Uriin ve hizmetleriniz hedef kitleniz tarafindan denendi, onaylandi ve kabul edildi mi?
Uriin pazar uyumunda hangi asamadasiniz?
Tedavi sistemimiz ve bu sistemin uygulayici tibbi cihazi Dr Biolyse® hayvanlar (izerinde 3 bilimsel
calismasini tamamladi. CE belgesi sonrasinda Haziran 2022 itibariyle 3 veteriner kliniginde pilot
uygulama olarak tedavi uygulamalarina baslamistir. Tedavi uygulamalari sonucunda basarili
taburcular gergeklestirilmistir ve devam etmektedir.

Sektorde faaliyet gosteren diger klinik ve hastanelerden talep olsada Dr Biolyse PET cihazi, Kasim

ayinda faaliyete gecirilmesi planlanan DrBio isimli kripto varlik ekosisteminin faaliyete gegcmesi
amaciyla yapilacak lansman sonrasinda piyasaya dagitimi hedeflenmektedir.
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4. En fazla deger lirettiginiz ve en karli (ideal) miisterinizi birkag detayda nasil tanimlarsiniz?
Dr Biolyse tedavi sisteminin diger rakip tedavi modellerinden ekonomik farklar sunmaktadir.
Fark 1) Hali hazirda hekimler, cerrahi operasyonlar disinda teshis uygulamasindan gelir elde
etmekte ve tedavi ilaglar tarafindan saglanmaktadir. Hastaligin tedavisi icin kullanilan ilaglardan
veteriner hekimlerin veya hastanelerin herhangi bir geliri bulunmamaktadir. Dr Biolyse tedavi
sistemi tedaviden de gelir elde etme imkani sunmaktadir.
Fark 2) Tim bunlarin yaninda, Dr Biolyse PET cihazi online olarak bir bulut sistemine bagli ¢alisan ve
GPS konumlandirmasina sahip bir cihazdir. Cihazla online tedavi uygulamalarinin tamaminda sistem
tarafindan takip edilebilecek ve her basarili tedavisi karsiliginda sirketin dijital parasindan
Uretebilecektir. Tedavi gelirinin yani sira dijital para iretiminden de gelir saglamis olacaktir.
Fark 3) ileri teknoloji tibbi sistemler MR, Ultrason, Rdntgen vb araglar tedavi amach degil tani
amachdir. Bu sistemler USD/Euro bazli yiiksek tcretlerle klinik ve hastanelere satilmaktadir ve 6- 12
yil icinde yatirim geri doniisii saglanabilmektedir. Dr Biolyse bir tedavi sistemi sunmaktadir ve aylik
kiralama metodu ile piyasaya strtlmektedir.
Tum bunlarin yaninda sirketimizin sosyal sorumluluk projesi olarak piyasaya sunacagi, Masumiyeti
Koruma Projesi ile Dr Biolyse Tedavi Sistemi belediye hayvan barinaklarina lcretsiz olarak
yerlestirecektir.

5. Stratejik Niyet’iniz nedir?
Biz gelistirdigimiz tedavi sistemimiz ve Griinimuz ile ilgili yaptigimiz bilimsel ¢alismalarda tibbi
alanda bir ilki gerceklestirerek, bilimsel literatiire yliksek kombine etkili saglayan bir tedavi sistemi
ekledik ve bunu somut, pratik olarak kullanilabilir, kalite belgesine sahip bir Griin haline getirerek
piyasaya siirilebilir hale getirdik.

6. Global dlgekte dogrudan rakibiniz olan 3 firmayi listeleyin. Nasil fark yarattiginizi belirtin.

Dr Biolyse tedavi sisteminin gecerli tedavisi olmayan hastaliklar Gzerinde kullanim oldugu
durumlarda herhangi bir yerel veya global rakip bulunmamaktadir. Stit verimliliginin arttiriimasi
amaciyla kullanim dogrultusunda da herhangi bir rakip bulunmamaktadir. Ancak antibiyotiksiz et ve
st Giretimi alaninda kullanim durumunda tiim antibiyotik Greticileri rakip olarak
konumlandirilabilirken, toplum saghgi ve hayvan refahi tarafinda kanun ve yonetmelikler Dr Biolyse
tedavi sistemini desteklemektedir.

7. Girisimin mevcut durumunu ve paylasmak istediginiz KPI’lari listeleyiniz.
Sirket politikasi geregi, kripto varlik ve bu sistemin entegratér bulut yapisi olusturulmadan KPI

iretme endisesi bulunmamaktadir. Dijital sistem kurulana kadar, istanbul bolgesinde 3 klinikte pilot
uygulamalar gézlemlenecek eksiklikler ve yapilmasi gerekenler planlanacaktir.
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8. Oniimiizdeki 12-18 ayda en ¢ok basarmak istedigin, en ncelikli ve en 6nemli 3 somut hedefiniz
nedir? Basariyi 6lgebileceginiz anahtar sonuglar nelerdir?

e Dr Biolyse Tedavi Sistemi’ni ticari, finansal ve sosyal bir ekosisteme ¢evirerek, yardim gonllisu,
hayvan sever, hasta ve saglik personelinin yliksek gelir elde etmesini saglayacak DrBio kripto varlik
Uretilmesi ve bu sistemin, hayvan ve insan tedavi cihazlarina entegresinin, kullaniminin
saglanmasiyla tim diinyaya kullanici, faydalanici networki tizerinden diisiik maliyetli ve hizli bir
yayilim saglanmis olacaktir.

e Grup AVB Biyoteknoloji AS’nin Covid19 Uzerinde baglattigi klinik ¢alismanin basari ile tamamlanmasi
hedeflenmektedir. Sonug olarak Tirkiye Cumhuriyeti ve Dinyanin ilk Antiviral, Antiinflamatuar ve
Antioksidan etkili ilk ve tek tibbi cihazi lisansini almis olunacaktir. Bu sonug ile enfeksiyon
hastaliklarinin neredeyse tamaminda yardimci ve destekleyici tedavi olarak Dr Biolyse kullanimina
baslanabilecektir. Bu sonug ile ilave tanitima ihtiya¢ duyulmadan hayvan saghgi alaninda da etkili
talep olusturacaktir.

e Hayvan saghgi alaninda Dr Biolyse tedavi sisteminin Avrupa ve ABD tedavi sistemine kaydinin
tamamlanmasi ile veteriner klinik ve hastanelerinde kullaniminin baslatiimasi.

9. Bir yatirimci olsaniz isletmenize neden yatirim yapardiniz?

e Hayvanlarda antiviral tedavi alaninda tiim viris tiplerinde tedavi etkililigi gosterebilen bir tedavi
sistemi henliz dinyada bulunmamaktadir.

e Antiviral tedavinin yaninda Antibakteriyel alanda tedavi edici 6zelligi nedeniyle ciftliklerde
antibiyotiksiz et ve st tretim imkani olusturur ve bu pazarda talep gorir.

e S{it verimliligini arttirmasi ve yeni dogan buzagi 6limleri azaltmasi nedeniyle ciftliklerden yogun ilgi
gordar.

e Sadece hayvan deneyleri ile degil, sahipli ve hasta hayvanlar tGizerinde klinik ¢alismalar ile goklu
taraflarin hukuki ve idari gbzetimi cergevesinde bilimsel alt yapisi olusturulmustur. Bu da sistemin
gergek hayatta ¢alistiginin, istatiksel gegerliliginin ve seffafli§inin gostergesidir.

e Sinir hiicre tedavisi yapan bir teknoloji bulunmamaktadir.

e Beyinicinde ameliyat gerektirmeden hidrosefali, pihti, inflamasyon, 6dem ve inme tedavisi yapan
teknoloji rakiplerde bulunmamaktadir.

e Duyu sinirleri ve gbz mercegi tedavisi yapabilen bir teknoloji rakiplerde bulunmamaktadir.

e CE belgeli bir iirlin olmasi sebebiyle AB {ilkeleri ve ABD disindaki diger lilkelerde 6zel izin
gerektirmeden serbest satisa/kiralamaya sunulabilmesi.

e Tedavi ydonteminin ayrica insanlarda da klinik calismalari icin Saglik Bakanligindan izin almasi ve
Covid19 tedavisi icin klinik galisma baslatmis olmasi en etkili referans niteligindedir.
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HiSSEDAR BEYANI

izinler ve Ruhsatlar

Firma faaliyetinin gerekliligi olan tiim izin ve ruhsatlara sahiptir.
A. isletme Kosullari

isletmenin gelecegini etkileyecek sektérde ya da pazarda herhangi bir gelismeden

1. Evet
haberdar misiniz? — Faaliyet notlarinda belirtilmistir.
5. Danisman firmaya sundugunuz finansal tablolardaki bilgilerin haricinde Hayir
belirtilmemis herhangi bir gelir ya da gideriniz var mi?
3. isletmenin yerine getirmedigi herhangi bir mali ya da anlasmali yikimliliigi var Hayir
mi’?
4. jsletme ya da sahibi son 5 yil icerisinde iflas basvurusu, konkordato ilan etti mi? Hayir
5. isletme ya da sahipleri ile sahsi ya da 6zel iliskileri olan tedarikgiler var mi? Hayir
6. isletme sahipleriile ya da kendi aralarinda akrabalik olan herhangi bir ¢calisan ya da Hayir
tedarikgi var mi?
7.  isletmede kullanilan ancak leasing disi sahip olunmayan bir ekipman var mi? Hayir
8. Kira anlasmasinda ev sahibinin ya da isletmenin yerine getirmedigi herhangi bir Hayir
yukdmliltk var mi?
9. isletme bir bayilik ya da distribitdrlik mi? Hayir
10. Son 3 yilda isletme tesisleri icinde hic adam 6ldirme, yaralama ya da baska suclar Hayir
islendi mi?
Tesiste ya da tesisin yakinlarinda cevreye veya insan sagligina zarar verebilecek
11. asbest, radon gazi, zararl boya, solvent, tiner, petrol, tibbi atik, kirli su ya da su Hayir
tanki gibi maddeler var mi?
A. Tiiziik ve Yonetmelikler
1. isletmede is yeri ruhsati disinda baska bir lisans ya da ruhsata ihtiyag var mi? Evet
B. Hukuki
1. jsletme asagidaki durumlarda taraf midir?
a) isci sendikalari anlasmalari Hayir
b) Calisanlara hisse plani Hayir
c) Dagitilmis promosyonlar Hayir
d) Birikmis calisan 6demeleri Hayir
e) Odenmemis sigorta primleri Hayir
f) Tesis disinda bir mulkiin kira s6zlesmesi Hayir
g) Ekipman bakim anlasmalari Hayir
h) Reklam anlasmalari Hayir
i) Suresi dolmamis anlagsma ve sézlesmeler Hayir
i) Bekleyen davalar Hayir
k) Odenmemis sigorta hasar talepleri Hayir
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) Uriin taahhiitleri Hayir
m) Musteriye verilen garantiler Hayir
n) Beklenen tedarikgi indirimleri Hayir
. Evet /
o) Diger
Hayir
C. Diger

isletmenin faaliyetini olumsuz etkileyecek herhangi bir konu, durum var H
ayir

mi? -

HiSSEDAR - SERKAN TUNC
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Firma Kiinyesi

Rapor No VPR-2022-38-4979

Firma Adi VETBIOTECH BiYOTEKNOLOJi AS
Yetkili SERKAN TUNC

Sektor Saghk

Alt Sektér ilag - Biyoteknoloji

Ulke Tirkiye

Sehir istanbul

Calisan Sayisi 4-8

Web Adresi https://www.avbbio.com/
e-posta stunc@avbbio.com
Telefon +(90)(555)-103 5606

Raporlama Para Birimi

usD

VALURA Rapor Talebiniz

isletme degerini 6grenmek

Kilit Finansal Degerler - USD

Gelir Tablosu
2020 - Ciro 0
2020 - FAVOK (EBITDA) -42.800
2021 - Ciro 0
2021 - FAVOK (EBITDA) -80.000
31.03.2022 - Ciro 0
31.03.2022 - FAVOK (EBITDA) -31.000

Varliklar/Kaynaklar
31.03.2022 Donen Varlklar 0
31.03.2022 Duran Varliklar 1.315.200
31.03.2022 Kisa Vadeli Borglar 0
31.03.2022 Uzun Vadeli Borglar 0
31.03.2022 Ozkaynaklar 1.315.200
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Varliklar (USD)

Nakit ve Benzerleri 0 0

Ticari Alacaklar 0 0

Diger Alacaklar 0 0

Stoklar 0 0

Diger D6nen Varliklar 0 0

Uzun Vadeli Alacaklar 0 0

Sabit Kiymetler 250.000 1.315.200
]

Varhklar / Kaynaklar (Varhklar - 31.12.2021)

%100.0

u Sabit Kiymetler
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Kaynaklar (USD)

2020 2021
Kisa Vadeli Finansal Borglar 0 0
Kisa Vadeli Ticari Borglar 0 0
Kisa Vadeli Diger Borglar 0 0
Uzun Vadeli Finansal Borglar 0 0
Uzun Vadeli Ticari Borglar 0 0
Uzun Vadeli Diger Borglar 0 0
Ozkaynaklar 250. 000 1.315. 200
Ozkaynak Degerleme Farki

Varliklar / Kaynaklar (Borglar/Ozkaynaklar - 31.12.2021)

%100.0

u Ozkaynaklar
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Varlik / Borg / Ozkaynak Dagilimi (31.12.2021)

%50.0 %50.0

® Duran Varliklar ® Ozkaynaklar

Yillara Gére Varhklar / Kaynaklar Degisimi (31.12.2021)

500,000

400,000

200,000

I I
Ddnen Varliklar Duran Varhklar Kisa Vadeli Borglar Uzun Vadeli Borclar Ozkaynaklar
Bilanco Gruplan

N2020 E2021 ®31.12.2021
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Diizeltme Notlari

1) Hissedarlar driin gelistirme ve ar-ge icin harcadigi kaynagi 1.3 Milyon USD olarak beyan etmislerdir. S6z
konusu tutar Sabit Kiymetlere Yazilim, know-how ve serefiye olarak kayda alinmistir.
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2020 2021 31.03.2022
Net Satislar O 0 0
Satilan Mal / Hizmet Maliyeti

Briit Satis Kar / Zarari __l_l

Faaliyet Giderleri 42.800 80.000 31.000

Faaliyet Kar / Zarari ———

Diger Faaliyet Gelirleri ve Olagan Disi Gelirler
Toplami

Diger Faaliyet Giderleri ve Olagan Disi 0 0 0
Giderler Toplami

Finansman Giderleri

Dénem Kar / Zarar ———

Kurumlar Vergisi

Dénem Net Kar / Zarani ———

Amortisman Gideri

FAVOK - EBITDA ———

Diizeltme Notlari

1) Hissedarlarin Griin gelistirme icin harcadigi maddi kaynaklar Gelir Tablosuna ilave edilmistir.
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Biiviime Plani

Nakit akisinda kullanilan tahminler;

1) Projeksiyon doneminde tahsil edilemeyen 6nemli miktarda stipheli alacak riski dngorilmemistir.

2) 2028 yilina kadar yerel veya global capta isletme faaliyetlerini 6nemli miktarda negatif etkileyebilecek bir
ekonomik kriz olmayacagi varsayiimistir.

3) Net satislarin 2023 yilinda %13233,0 oraninda diger yillarda sirasiyla, %500,0, %140,0, %52,0 ve %26,0
oraninda artacagl 6ngoruilmustir.

4) Brit kar marji 2023 yilinda %53,0 gerceklesirken diger yillarda sirasiyla, %56,0, %61,0, %64,0 ve %64,0
oraninda olacagi 6ngorilmustir.

5) Faaliyet giderlerinin 2023 yilinda bir 6nceki yila gére %800,0 artacagl, diger yillarda artis oraninin sirasiyla
%380,0, %30,0, %20,0 ve %15,0 oraninda olacagi 6ngorialmistar.

6) 2022 yilinda gerceklesmesi beklenen %-206,0 faaliyet kar marjinin takip eden yillarda sirasiyla, %38,0,
%52,0, %59,0, %62,0 ve %62,0 oraninda gerceklesecegi hesaplanmistir.

7) Serbest Nakit Akiminin isletmenin finansal yikimliliklerini minimize etmek icin kullanilacagi varsayillmak
suretiyle finansman giderlerinin 2023 yilinda 14.396 USD, sonraki yillarda sirasiyla; 0 USD, 0 USD, 0 USD, 0
USD gerceklesecegi 6n gortlmiustar.

8) Amortisman giderinin brit kar hesabini etkilememesi icin her mali yil 0 USD amortisman gideri
ongoralmastir.

9) 2022 yilinda 1.130.000 USD olan sabit kiymet yatirimlari tutarinin diger yillarda sirasiyla 700.000 USD,
800.000 USD, 900.000 USD, 1.000.000 USD, 1.000.000 USD olacagi varsayilmistir.

10) 2022 yilinda 1.130.000 USD olan sabit kiymet yatirimlari tutarinin diger yillarda 700.000 USD olacagi
varsaylimistir.

11) Nakit dongislinin 2023 yilinda 25 gilin olacagi daha sonraki dénemde sirasiyla 25 giin, 25 giin, 25 giin, 25
glin olacagi 6ngorilmistir.

12) isletme gelecek 5 yillik siirecte toplam 149.128.545 USD serbest nakit akimi iretecektir.

13) Projeksiyon da, Her yil 5 yeni (lke eklendigi varsayilarak asgari seviyede, her yeni Ulkede ilave cihaz satisi
varsayillmistir. Daha dnce portfoye eklenen llkelerde ise cihaz satisi normal satisin devam ettigi varsayilmistir.

14) Projeksiyon varsayiminda; Yillara ve Ulke sayilarina gére satis adetleri

2023 - 2024 - 2025 - 2026 - 2027
Ulke Satiglari : 160 400 500 500 400
Ulke Sayis : 5 10 15 20 30
Satis Adedi : 800 4.000 7.500 10.000 12.000
Toplam Satis Adedi : 800 4,800 11.500 17.500 20.000
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Net Satislar (USD) - FAVOK (USD)
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Briit Kar (USD) - Kar Marji (%)
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Serbest Nakit Akim (USD) - S.N.A. Degisimi (%)
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Biyime Plani (USD)
o021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Net Satislar 36.000 4.800.000 28.800.000 69.000.000 105.000.000 132.000.000
Satilan Mal / Hizmet Maliyeti 0 30.060 2.256.000 12.672.000 26.910.000 38.325.000 47.520.000
(-)

Faaliyet Giderleri (-) 80.000 80.000 720.000 1.296.000 1.684.800 2.021.760 2.325.024
Finansman Giderleri (-) 14.396

Amortisman Gideri 0 0 0 0 0 0 0
Kurumlar Vergisi (-) 416.209 3.411.360 9.293.196 14.870.245 18.895.644
Briit Nakit Akimi -80. 000 -74. 060 1.393.395 | 11.420.640 | 31.112.004 | 49.782.995 | 63.259.332
Sabit Kiymet Yatirimi (-) 1.065.000 1.130.000 700.000 800.000 900.000 1.000.000 1.000.000
isletme Sermaye Degigimi 3.100 2.059 205.795 761.425 1.007.605 809.929 655.067
Serbest Nakit Akim -1.148.100 -1.206.119 487.600 9.859.215 29.204.399 47.973.066 61.604.265
isletme Sermaye Déngiisii 0 25 25 25 25 25 25
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isletmeniz kag yildir faaliyet gostermektedir?
isletmemiz son 2 yildir faaliyettedir

isletmemiz 3 - 6 yildir faaliyettedir

isletmemiz 7- 10 yildir faaliyettedir

isletmemiz 10 yildan uzun siiredir faaliyettedir

isletmeniz hangi biiyiikliiktedir?

Mikro isletme (500.000 USD'den az)

Kiigiik isletme (500.000 USD - 5 Milyon USD)

Orta Olgekli isletme (5 Milyon USD - 20 Milyon USD)
Blyiik isletme (Ciromuz 20 Milyon USD’den fazla)

Sirketinizin son li¢ yilda USD bazinda yillik ortalama satis biiyiime hizi nedir?
3 yil 6ncesine gore ciromuzda azalis var

3 yil 6ncesine gore ciromuz yillik ortalama %0 - %10 buyumustir

3 yil 6ncesine gore ciromuz yillik ortalama %11 - %30 blylUmustir

3 yil 6ncesine gore ciromuz yillik ortalama %30'dan fazla biiyiimiistiir

Faaliyet gosterdiginiz sektore dair gelecek 6ngoriiniiz nedir?

Rekabetin arttig1 popliler bir sektérde faaliyet gosteriyoruz.

Yikici rekabet birgok firmanin kapanmasina sebep olmaktadir.

Sektorde fark yaratacak bir¢cok alan olusmakta olup; dinamik bir sektérdiir.

Sektoriin en buyik oyunculari yiiksek pazar payina sahip olup; yeni firsat alanlari kisithdir.

Oniimiizdeki 3 yil icerisinde teknolojik gelismeler* sektoriiniiziin rekabet dinamiklerini degistirecek
mi?

Teknolojik gelismelerin az oldugu geleneksel bir sektérdeyiz.

Teknolojik gelismeler sektériimiiziin rekabet yapisini bastan sona degistirecektir.

Teknolojik gelismeler sektoriimiizii her sektori etkiledigi kadar etkileyecektir.

Teknolojik gelismeleri ¢ok yakin takip etmiyorum. Sektériimizi ne kadar degistirecegi konusunda bir 6ngérim
bulunmamaktadir.
*Aciklama: Sanayi 4.0, nesnelerin interneti, mobil, biiyiik veri, bulut yazilimlar...v.b.

Sirketinizin en biiyilik miisterisi cironuzdan hangi oranda pay almaktadir?
%1-%5

% 6-% 20

% 21 - %40

% 41+

Son 12 ay icerisinde cironuzdan en ¢ok pay alan 5 miisteri ortalama kac yildir miisteri portféyiindedir?
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“ Tiim biiyiik miisterilerimiz son 12 ay igerisinde isletme portfoyiine katildilar.

10

11

12

13

Ortalama 6 yildan uzun siiredir misterilerimizdirler.
Ortalama 3 - 6 yildir musterilerimizdir.
Ortalama 1 - 3 yildir mugsterimizdir.

Sirketinizin nakit durumu en dogru nasil ifade edilebilir?

ihtiyacimiz olandan daha az nakit tiretiyoruz bu yiizden sik sik sermaye ve borg arayigi icerisindeyiz
ihtiyacimizdan daha fazla nakit tiretiyoruz ve yeni yatinmlar igin kullaniyoruz.

ihtiyacimizdan fazla nakit tretiyor ve yilsonunda hissedarlara dagrtiyoruz.

Biz ancak ihtiyacimiz olan kadar nakit iiretiyoruz.

Faaliyet gosterdiginiz sektorde odaklandiginiz iiriin veya miisteri segmenti ve dolayisiyla
uzmanlastiginiz nis alan mevcut mudur?

isletme dar bir alanda odaklidir ve miisteriler nezdinde kendi segmentinin en uzman sirketidir.

isletme nispeten odakli bir yapidadir, bununla birlikte Griin ve hizmet gamini genislemek icin siirekli arayis
icerisindedir.

isletme genis bir irin ve hizmet gami ile tim potansiyel miisterilere hizmet verebilmektedir.

isletme her ne kadar tiim potansiyel miisterileri hedeflese de iiriin ve hizmet gami eksiktir.

isletmenizin gelecek 3 yillik gelisimi konusundaki 6ngoriiniiz nedir?

Ciromuz her yil ortalama %25 artarken, yurt disi satislarimizin orani %50’yi asacaktir.
Yogun rekabet nedeniyle ciromuz artmayacak veya artis ¢ok sinirli olacaktir.
Ciromuzun her yil %20’nin altinda artacagini 6ngériiyorum.

Hizli biyime dénemindeyiz, her yil % 25 (zeri blyliyecegiz.

isletme mevcut kurulu kapasitesinin son 12 ayda ortalama % kagini kullanmaktadir?
%100 kapasite kullanimi mevcut olup, musteri taleplerini yetistirmekte zorluk ¢ekiyoruz

%75 ve iizeri kapasite kullanimi vardir

%40 - %75 kapasite kullanimi mevcuttur

%40 altinda kapasite kullanimi mevcuttur

* Aciklama: Sanayi sirketlerinde kurulu kapasite tek vardiya olarak disiinilmelidir, hizmet sirketlerinde kurulu kapasite; ¢alisan verimi olarak
degerlendirilmelidir.

Cironuzun % kagi sizin veya diger hissedarlarin sahsi ¢abasi sonu gergeklesmektedir?
Hicbir

%30'dan az

%31 - %60

%60 Uzeri

isletmenizin yonetici kadrosu nasil ifade edilebilir?
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14

15

16

17

18

19

Sirket ortaklari haricinde yonetim ekibi mevcut degil
isletmede ortaklar haricinde ydnetici var ama gérev tanimlari net degil

isletmede ortaklar haricinde yéneticiler var ve gérev tamimlarina nettir. Ama yéneticiler insiyatif kullaniminda
sirket ortaklarina baglidir.

Tam kilit pozisyonlarda yonetici ekibi var ve gérev tanimlari nettir.

Sirketiniz hangi 6l¢iide kisilerden bagimsiz, sistemlerle yonetilen bir isletmedir?

Kalite standartlari geregi yazili prosedirlerimiz mevcut olmasina ragmen uygulamada dikkate ainmamaktadir.
Tiim siiregler yazili olup, isletme ¢alisanlarin sorumluluk bilinci haricinde oturmus sistemlerle yonetilmektedir.
ihtiyacimiz olsa da isletmede yazili prosediir bulunmamaktadir.

isletmemiz yazili prosediire ihtiyag duymamaktadir. Calisanlarimiz sorumluluklarini bilmektedir.

Siz, isletmenize 6 ay boyunca hi¢ ugramasaniz ve iletisim kurmasaniz, isletmeniz nasil etkilenir?
Hemen hemen hig etkilenmez, aynen devam eder.

Biraz etkilenir ama sorun olmaz.

Cok etkilenir ve 6nemli sikintilar yasar.

Blyuk ihtimalle ayakta kalamaz.

Rakiplerin isletmenin faaliyet gosterdigi pazara girisi icin bir bariyer mevcut mudur?

Pazara girmek igin yogun tecriibe, finansman ve insan kaynadi gerekli olup giris bariyerleri ¢ok yiiksektir.
isletme regiilasyonlar ile sekillenen bir pazarda faaliyet géstermekte olup, yasal izin siirecleri zor ve maliyetlidir.
Ar-Ge / Ur-Ge konusunda tecriibe gerekli olsa dahi pazara girmek kismen kolaydir.

Finansal olarak gliclii potansiyel bir rakip pazara rahatlikla giris yapabilir.

isletmenizin bir dnceki mali yilda elde ettigi vergi 6ncesi kar marji nedir?
%0 - %4

%4 - %8

%8 - %15

%15’den fazla

Sirket st diizey yoneticisinin (Genel Mudir veya Hissedarlar) zaman ve yetki dagilimi nasildir?

isletmenin basarisi icin gerekli tiim siireg, sistem ve ticari sirlarin kaynagi sizsiniz ve bu yiizden neredeyse tiim
kararlari sizin almaniz gerekiyor

Zaman ve tecriibenizi sadece “yoneticilik” sorumluluklari igin harciyorsunuz
Haftada 60 saate yakin calisiyorsunuz ve is ylikiinGzilin bir 6nceki haftalara gore hi¢ azalmadigini diisiinliyorsunuz

Vaktinizin biiyiik cogunlugunu giindelik isler yerine strateji, biiyiime ve lobi faaliyetlerine ayiriyorsunuz, Sirketin
icinde degil iistiinde ¢alisiyorsunuz

isletmede ISO 9001 Yonetim Kalite sistemi belgesi veya benzeri en az bir kalite standartlarini belirleyen
belge/onay mevcut is yapis seklinizin bir parcasi midir?
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isletme giincel ISO 9001 ve benzeri kalite yénetim belgesine sahip olmakla birlikte giinliik operasyonlarinda veya
performans sisteminde aktif olarak referans almamaktadir.

isletme ISO 9001 ve benzeri kalite ydnetim belgesine sahip degildir.

isletme daha &nce ISO 9001 ve benzeri kalite ydnetim belgesi almakla beraber belgeleme giincel degildir.

isletme 1SO 9001 ve benzeri kalite yénetim belgesini ve gerektirdigi prosediirleri faaliyetinin ve performans
yo6netim sisteminin temel pargalarindan biri yapmis olup, diizenli olarak referans almaktadir.

20 isletmenizin USD bazinda (reel) biiyiimesinin hangi kaynaklardan saglanacagini 6ngoriiyorsunuz?
Blyumemizi destekleyecek sirket satin almalari, ortakliklar ve birlesmeler
Yeni gelistirilecek Uriin ve hizmetler,
isletmenin heniiz hizmet sunmadig yeni miisteri segmenleri,
“ Yeni girilecek cografi pazarlar (iilke/bélgeler),
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Bu rapor nasil kullanilir?

InvestMeter Skorunuz, 20 farkh yatirim kriterinin farkli agirliklarda degerlendiriimesi sonucu
hesaplanmistir.

isletme Performansi boliminde puaniniz ile birlikte iyilestirme agiklamalarini bulabilirsiniz.
Tam puan harici soru ve cevaplar aciklamalar ile paylasiimistir. isletmenizin Yaurim
Cazibenizi artirmak i¢in Direktorintzden destek alimz.

Skorunuz : 75 — 100 Puan

75 -100 puan arasinda alinan puan en st seviye yatinm/ortaklik sansina isaret etmektedir. S6z konusu igletmeler yatinmei kriterlerinin
coguna sahip olup, gerek yerli veya yabanci sektor sirketlerinden gerekse finansal yatinmcilardan yatinm almak gibi imkanlara sahiptirler.

75 Uzeri puana sahip olan isletmeler, satis/ortakiik gelistirme slrecinde birden fazla tekiif alabilme ve degerlerini maksimize etme
imkanina sahip olacaklardir.

Soz konusu isletmeler; finansal performanslari, kurumsallik seviyeleri, organizasyonel yapilari ve is modelleri ile yaturim almaya en hazir
olan isletmelerdir.

Skorunuz : 45 - 75 Puan

@QW% .
g /| ’%\ 45-75 puan arasinda puan alan isletmeler sektor ortalamasinin altinda carpanlar ile yatinm alabilmektedirler. Isletme Skoru 75'e
yaklastikca alinacak tekliiflerin degeri ve sayisi artacaktir.

So6z konusu igletmeler, yatinm cazibelerini artinct dizenlemeler ile skorlarini bir Ust seviyeye tasimalididar. Bu ¢alisma, planl bir
uygulama programi sonucu gerceklesebilir.

Sirdurdlebilir ve rekabetci is modelinin olusturulmasi, organizasyonel ve finansal yapilanma, odakl blyGme planlari, misteri ve calisan
deneyim maksimizasyonu i¢in Direktoriiniizden destek aliniz.

Skorunuz : 45 Puandan az

45 puan altinda skora sahip olan isletmeler yatrnm almaya hazir degillerdir. isletmenin mevcut yapisi; distk bir degjerleme ve sinirl veya
hic ilgi ile karsilasacagini gostermektedir.

45 altu skora sahip isletmeler satisfortaklik konusunda mimkinse acele etmemeli ve Direktor destedi ile performanslann artirmalidir.
Boylece hissedarlar onemli miktarda emek verdikleri isletmelerini diiglik bir deferden satmak daha da buyik ihtimalle satamamak
durumunda kalmayacaklardir.
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Yanitlarinizin Risk Gostergesi
Diisiik Risk
5
Risk Durumu
B 1. Riskler 45.00%
W 2. Uygun 55.00%
Risk Dagilimi
W 1. Yiksek Risk 33.00%
B 2. Orta Risk 11.00%
W 3. Dusiik Risk 56.00%

Gizli ve Hissedarlara Ozel

Sayfa 49 /75




Analiz ¢alismasi sonucunda limit alti puan alan yanitlarinizla ilgili agiklamalari asagida bulabilirsiniz

Yanitlarinizin Risk Gostergesi

. VYiksekRisk Orta Risk Dilsiik Risk

Soru:1

isletmeniz kag yildir faaliyet géstermektedir?

_ isletmemiz son 2 yildir faaliyettedir

Soru:2

Soru:4

Yanitiniz (C)

Soru:7

Soru:8

Yanitiniz (D)

Her isletme bir yasam déngiisiine sahiptir. Isletmenin ilk bes yii “6liim vadisi” olarak
adlandirdigimiz siirectir. Bu stirecte sirketlerin %85’i basarisiz olmalart nedeniyle ticari
faaliyetlerini sonlandirmaktadir. Basarili olan isletmeler duraklama dénemine kadar siirecek
hizli bir biiyiime devresine girer. Biiyiime hizi diisen ve/veya duraklama dénemine giren
isletmeler, miisteri tercihlerindeki degisimi yakalayamamalar: durumunda kii¢ciilme dénemine
girer. Yatirimci icin risk/getiri beklentisine gére degismekle birlikte pazarda tutunmus olan ve
bliytime stirecinde bulunan isletmeler daha degerlidir.

isletmeniz hangi biiyiikliktedir?

Mikro isletme (500.000 USD'den az)

Isletmenin cirosal ve karlilik olarak hacmi yatirimci agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Erken
asama yatirimlar harig isletmenin belli bir 6lcege gelmis olmasi cazibesini artiracaktir. Olcegine
gore tiim sirketleri bir piramide benzetecek olursak, piramidin tist katlarina ¢ikildik¢ca rekabet
azalacak, kaynaklar artacak ve risk azalacaktir. 1 Milyon USD ve 5 Milyon USD ciro basamaklari
6nemli kirllma seviyeleridir.

*Aksiyon : Isletme cirosunun 10 Milyon USD ve iizerine ¢ikarilmasi i¢in biiyiime plan
olusturun.

Faaliyet gésterdiginiz sektore dair gelecek 6ngoriiniiz nedir?

Sektorde fark yaratacak bircok alan olusmakta olup; dinamik bir sektérdar.

Isletmenin faaliyet gésterdigi sektériin gelisimi ve icinde bulundugu durum yatirim kararini
dogrudan etkilemektedir. Rekabetin yikici oldugu, pazarin biiyiik cogunlugunun birkag biiyiik
oyuncunun elinde bulundugu ve diistik teknoloji kullanan sektorler, yeni olusan veya déntistim
gecgiren sektorlere gore diistik yatirim cazibesine sahiptir.

*Aksiyon : Yikic1 rekabetin oldugu sektérden tamamen cikin veya sektor icinde karli-nis
alanlar bulmak icin "Nasil fark yaratirim" sorusunu cevaplayin.

Son 12 ay icerisinde cironuzdan en ¢ok pay alan 5 miisteri ortalama kag yildir miisteri
portfoyiindedir?

Tlm buyik misterilerimiz son 12 ay igerisinde isletme portfoyiine katildilar.

Miisteri kazanim maliyetlerinin arttigi ve miisteri sadakatinin diistiigti gtiniimiiz is diinyasinda
uzun soluklu miisteri iliski yonetimi btiyiik 6nem kazanmaktadir. Bir isletmenin en ¢ok gelir
getiren miisterilerine uzun stiredir hizmet ediyor olmasi yatirimci agisindan 6nem tasimaktadir.
Bu performans isletmenin miisterilerini elinde tutma ve miisteri deneyimi yonetimi konusunda
basarili oldugunu gostermektedir. Miisteri sadakati yiiksek olan isletmeler riski minimize etmesi
agisindan yatirim almaya daha yakin durumdadir.

Sirketinizin nakit durumu en dogru nasil ifade edilebilir?
Biz ancak ihtiyacimiz olan kadar nakit tretiyoruz.
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Stk stk sermaye ihtiyact duyan bir isletme stirdiirtilebilir ve karli biiytimeyi gerceklestiremiyor
demektir. Eger isletme biiytiime stirecinde ytiksek yatirim sermayesi ve isletme sermayesi ihtiyaci
icerisinde ve sektér ortalamasindan uzun nakit dénglisiine sahip ise; finansal kaynak ihtiyaci
yogun bir isletme oldugu degerlendirilmektedir. Bu durumda isletme hizli biiyiime gésterse dahi
sermaye ihtiyact ayni oranda veya daha hizli artabilir. Yatirimcinin yaptigi yatirimin geri dontis
beklentisinin diistik olmasi isletmenin yatirim cazibesini azaltmaktadir.

*Aksiyon : Optimizasyon modiiliini kullanin. Nakit dongiisiinii ve sabit kiymet yatirimlarini
sorgulayin.

Soru:11 isletme mevcut kurulu kapasitesinin son 12 ayda ortalama % kagini kullanmaktadir?
Yanitiniz (B) = %75 ve Uzeri kapasite kullanimi vardir
Isletme yénetimin en 6nemli sorumluluklarindan biri kit kaynaklar: en yiiksek verimlilik ile
yonetmektir. Kapasite; makine kapasite kullanimi ile tanimlanabilecegi gibi insan kaynaginin
kapasitesi ile de ifade edilebilir. Diistik kapasite eksik kapasite ile calismanin yani sira yanlis
yatirimlart da ifade etmekte olup, kaynaklarin verimsiz kullanildigini diisiindiirmektedir. Tam
kapasitede ¢alismayan bir isletme kar maksimizasyonu saglayamaz. Soz konusu performans
yatirimci degerlendirmesini olumsuz etkilemektedir.
*Aksiyon : Verimlilik artisi i¢in atilacak adimlar1 netlestirin, gerekirse stlire¢ tasarimi
konusunda danismanlik alin.

Soru:12 Cironuzun % kagi sizin veya diger hissedarlarin sahsi ¢cabasi sonu gergeklesmektedir?
Yanitiniz (B) %30'dan az
Hissedarlarin satis ve miisteri iliskileri konularinda aktif olmast kisa vadede isletme
performansini olumlu etkilemekle birlikte isletmenin yatirim alma potansiyelini diistirmektedir.
Yatirimci séz konusu iliskilerin hissedarin bireysel basarisi ile gelistigini ve hissedarlarin
sirketten ayrilmast ile kaybedilebilecegini dikkate alacak ve olasi satis stirecinde teklifine veya
anlagsma sartlarina yansitacaktir.

*Aksiyon : Miisteri iligkileri yonetiminden kendinizi en kisa zamanda tamamen soyutlamak
icin net hedefler igeren planlama yapin. Yetki devredin.

Soru:13 isletmenizin yonetici kadrosu nasil ifade edilebilir?
Yanitiniz (C)  isletmede ortaklar haricinde yéneticiler var ve gérev tanimlarina nettir. Ama yéneticiler
insiyatif kullaniminda sirket ortaklarina baghdir.

Kilit pozisyonlarda yonetim ekibinin eksikligi, gérev tanimlart ve sorumluluklarinin net
olmamasi isletme agisindan olumsuz bir durumdur. Hissedar disinda bagimsiz ve profesyonel
yénetim ekibinin mevcudiyeti hissedar sonrast dénem icin giiven vermektedir. Tiim yénetim
fonksiyonlarinin hissedarlarda oldugu yonetim, satilabilirlik beklentisini asagiya ¢ceken 6nemli
bir etken olmaktadir. Mevcut hissedarlarin ayrildigi ve yeni hissedarin goreve geldigi
durumlarda isi bilen, sistemi oturtmus list diizey yéneticilerin isletmede kalmalari kilit 6nem
tasimaktadir.

*Aksiyon : Her yonetim fonksiyonu i¢in sorumlular1 atayin, yetki ve gérevleri somut olarak
kagida dokiin ve performans sistemine baglayin.

Soru : 15 Siz, isletmenize 6 ay boyunca hi¢ ugramasaniz ve iletisim kurmasaniz, isletmeniz nasil
etkilenir?
Yanitiniz (B) @ Biraz etkilenir ama sorun olmaz.
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Hissedarin giindelik siireclerden uzaklasmasi isletmenin kurumsallik seviyesinin test edilmesi
icin en pratik ve gegerli yéntemdir. Profesyonel yénetim ekibine sahip bir isletme stirdiirtilebilir
biiyiimeyi basardigi ol¢gitide yatirimci igin cazip olmaktadir. Hissedarlar kendilerini giindelik
sorumluluklardan geri ¢ekerek isletmelerinin daha kurumsal ve yatirimcilar agisindan daha
cazip seviyeye gelmesini saglamaldir.

*Aksiyon : Alt1 ay isletmeden uzaklagmak ilk etapta ¢ok olabilir ama bir aylik bir deneme
yapabilirsiniz.
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Sirket Degerlemesi
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SIRKET DEGERLEMESI

fletmenize 6zel ve gergek zamanh hazirlanan
degerleme calismasi; sirketinizin glincel sirket
degerinin tespit edilmesi amaciyla olusturulmustur.

VALURA degerleme caligsmasi; isletme verilerinizi

107 Ulkede 94 farkli sektorde faaliyet gosteren
72.000 sirketin guincel verileri ile kiyaslamaktadir.
VALURA
sisteminde yer alan 60 farkli yatinm kistasina gére

Sisteme  yUklediginiz tim  veriler,

dinamik ve anlik olarak analiz edilerek isletmenizin

makul piyasa degeri hesaplanmaktadir.

Makul Piyasa degeri; rekabetci bir ortamda motive

ve finansal kabiliyeti olan bir saticinin 6demeyi kabul
edecegi en yiksek tutar ile motive bir alicinin kabul
edebilecedi en diisiik degerin kesistigi seviye olarak
kabul edilmelidir.

Bu c¢alismada kullanilan veriler VALURA kullanicisi
tarafindan sisteme tanimlanan, dogru, eksiksiz ve
glincel oldugu kabul edilen verilerdir. VALURA s6z
konusu verileri denetlememis ve dogrulugunu teyit

etmemistir.

Degerlemeyi etkileyen faktorler

Firmanin degerini etkileyen birgok potansiyel faktér vardir. Ancak asagidaki

¢alismasinda en etkin olanlari olarak listelenmistir.

e Sektoriin dogasi ve firmanin bu sektdrdeki gegmisi,

e Ulkenin ekonomik durumu ve sektdriin genel gériiniimdi,

e Gecmisteki ve gelecekteki sermayenin maliyeti, risk ve enflasyon,

e Firmanin kazang saglama potansiyeli,

e Benzer ya da ayni hizmeti veren firmalarin satis degerleri,

o Gelecege dair projeler ve sdzlesmeler,

e  Firmanin nakit akisi ve likidite durumu,

Gizli ve Hissedarlara Ozel

VALURA Algoritmasi kullanicinin paylastigi veriler
haricinde, analizin yapildigi tlkenin risk, getiri, beta
kat sayisi, indirgenme oranlari gibi degiskenleri
kendisi hesap etmektedir.

VALURA erken asama,

isletmelere degisken kistaslar dogrultusunda ayri ayri

buylyen ve olgun

makul piyasa degerlemesi
dogrultuda VALURA sistemi

uluslararasi standartlarda kabul géren degerleme

saglayabilmektir. Bu

asagida listelenen

yontemlerinden faydalanmaktadir.

maddeler degerleme
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Degerleme Metotlari

Calisma esnasinda tim degerleme metotlari gézden gecirilmistir. Firmanin tim varliklarinin %100 satisi
Gzerinden bir hesaplama yapilmistir.

Net Aktif Degeri

Net aktif degeri baz deger olup, bir yatirrmcinin bir isletmenin hisselerini satin almak icin 6deyecegi tutarin
en az o isletmenin butin varliklarinin belli bir tarihte nakde gevrilmesiyle elde edilecek miktara esit olacagi
varsayllmaktadir. Net Aktif Deger hesaplamasinda kullanilan veriler, VALURA sistemine girilen rafine
verilerdir.

Sirket aktiflerinde yer alan Donen Varliklarin (stoklar, ticari alacaklar vb.) ve Duran Varliklarin (demirbas,
makine ekipman ve gayrimenkuller vb.) glincel piyasa degerleri tespit edilmistir. Bilangonun pasifinde yer alan
kalemler giincellenmistir. Net Aktif Deger yeniden degerlenen 6zkaynaklar olup; hissedarlarin isletmeye
yatirdigi sermaye ve mevcut donem itibari ile gekmedigi kaynaklarin toplamidir.

Pazar Fiyati Yaklagimi

Bu calismanin amaci firmanin pazar degeri hakkinda bir fikir sahibi olmak olduguna gore, pazarda satisi
gerceklesmis firmalarin belirlenmis ve gegerliligi denenmis fiyatlarini baz almak uygun bir yaklasim olacaktir.
Bu metotta benzer ya da ayni sektérde faaliyet gosteren firmalarin satislarinda yatirimcilarin 6dedikleri
fiyatlar baz alinmaktadir.

VALURA sistemine kayitli ve dizenli giincellenen binlerce sirket satis verisi icerisinde ayni sektoriindeki
benzer ciro buyukliklerindeki sirketlerin verileri esas alinmistir. Benzer veya ayni is kolunda faaliyet gosteren
sektorlerde gerceklesen hisse satis islemleri incelenmis, ortalama net satis geliri, faaliyet kari ve ayrica net
kar carpanlari degerlendirmeye alinmistir.

indirgenmis Nakit Akisi

Bu metotta firmanin yarattig1 gelir baz alinmaktadir. Firmanin degeri gelecekte yaratacagi gelirlerin bugiine
indirgenmis degeridir. Gelecek tahminleri, firmanin mevcut yapisi ile en azindan eski basarilarini tekrar
edecegi varsayimi ile daha 6nceden gergeklestirdigi sonuglar temel alinarak hesaplanmaktadir. Sermayedarin
bekledigi getiri oranini etkileyen sektor ve Ulke riski de yaratilan nakdin buglinki degerini tespitte etkendir.

Nakit akisi hesaplanirken isletmenin faaliyet karina gergekte bir nakit ¢ikisi olmayan amortisman eklenmis,
finansman giderleri, kurumlar vergisi ve yapilacak olan sabit kiymet yatirimlari ¢ikarilmistir, isletme
sermayesindeki fark olumlu veya olumsuz olarak hesaplamaya dahil edilmistir. Bes senelik nakit akisi ile
birlikte isletmenin gelecekte faaliyetlerini belli bir blylime hizinda devaml sirdlrecegi varsayilmis ve
firmanin degeri bugline indirgenerek hesaplamaya katiimistir.

Sermaye maliyeti hesaplamasinda isletmenin faaliyet gosterdigi tlkenin ve sektorin riski dikkate alinmistir.
Firma riski (beta) hesaplamasi icin sektoriin global beta orani dikkate alinmistir. Pazar genel kazancinda
faaliyet gosterilen Ulkenin uzun vadeli devlet borglanma tahvillerinin yillik faizi baz alinmistir. Ayrica
isletmenin bor¢ 6zkaynak dengesinin optimum degerler dogrultusunda sekillenecegi varsayilmistir. Bu
dogrultuda sirketin agirlikli ortalama sermaye maliyeti (WACC) hesaplamaya dahil edilmistir.
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Degerleme Calismasi

Net Aktif Deger

. Sirket bilangosundaki Dénen Degerlerin recast edilmis tutarlari dikkate alinmistir.
. Sirket bilangcosundaki duran varlik kiymetleri cari fiyatlar Gizerinden degerlendirilmistir.
. Ticari alacaklarin tahsil yliizdesinin tam oldugu ve borg¢/alacak vade yapisinin benzer oldugu
varsaylimistir.
. Pasifte yer alan kalemlerin gercek degerleri yansittigi kabul edilmistir.
Varliklar Tutar

Nakit ve Benzerleri
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar
Stoklar

Diger Dénen Varliklar
Uzun Vadeli Alacaklar
Sabit Kiymetler 1.315.200

Aktif Toplam 1.315.200

O O O O o O

Borglar Tutar

Kisa Vadeli Finansal Borglar 0
Kisa Vadeli Ticari Borglar 0
Kisa Vadeli Diger Borglar 0
Uzun Vadeli Finansal 0
Borglar

Uzun Vadeli Ticari Borglar 0
Uzun Vadeli Diger Borglar 0
Ozkaynaklar 1.315.200

Ozkaynak Degerleme Farki

0
Pasif Toplam 1.315.200

Net Aktif Deger 1.315.000

(USD)
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Pazar Fivati Yaklasimi

Pazar fiyati yaklasiminda ayni sektérdeki benzer satis islemlerindeki oranlar ya da getiri beklenti rasyolari
kullanilmaktadir. Tam veri icerisinde sirketin tamaminin satildigi ayni sektoriindeki benzer ciro
blylkliklerindeki sirketlerin verileri esas alinmustir.

Firma satin alma ve birlesmelerinin bilgilerinin bulundugu bilgi bankalari kaynak olarak kullaniimistir. Benzer
konuda faaliyet gosteren sektorlerde yapilan satis islemleri incelenmis. Ortalama net satislar ve faaliyet kari
carpanlari tespit edilmigtir.

Pazar Fiyati yaklagimina gore, “ilag - Biyoteknoloji” 6zelinde, gerceklesen hisse satis islemleri incelenmistir.
Bu ¢alismanin sonuglarina gore; ayni sektorde faaliyet gésteren 1024 sirket verisi analiz edilmistir.

Net Satislar Carpani 1,41; FAVOK Carpani 0,00; Net Kar Carpani ise 0,00 olarak tespit edilmistir. isletmenin
pazar fiyati ise su sekilde hesaplanmistir.

Net Satislar FAVOK Net Kar
isletme Degeri (USD) 0 -80.000 -80.000
Carpanlar 0,00 0,00

Sonug (USD) _ﬂ_ﬂ_l

Sirketin mevcut donem itibari ile Net Satislar Carpani ile 0 (USD)
hesaplanan degeri

Sirketin mevcut donem itibari ile FAVOK Carpani ile

hesaplanan degeri

Sirketin mevcut déonem itibari ile Net Kar Carpani ile
hesaplanan degeri
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Indirgenmis Nakit Akisi

Ciro - Serbest Nakit Alkam
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Varsayimlar
. Sermaye maliyeti hesaplamasinda isletmenin faaliyet gosterdigi Glkenin ve sektorin riski
dikkate alinmustir.
. Firma riski (beta) hesaplamasi icin sektoriin global beta orani dikkate alinmistir.
. Pazar genel kazancinda faaliyet gosterilen tilkenin uzun vadeli devlet borglanma tahvillerinin
yillik faizi baz alinmustir.
. Ayrica isletmenin borg¢ 6zkaynak dengesinin optimum degerler dogrultusunda sekillenecegi
varsayillmistir.
. Bu dogrultuda hesaplanan sirketin agirlikl ortalama sermaye maliyeti :17,62
Artik
2022 2023 2024 2025 2026 2027 .
Deger
Nakit Akisi (USD) -905.000 487.600 9.859.215 29.204.399 47.973.066 15.401.066 93.592.521
indirgeme Faktorii 1,0000 1,1762 1,3834 1,6272 1,9139 2,2512 2,6478

Bugiinkii Deger (USD) -905.000 414.555 7.126.561 17.947.532 25.065.292 6.841.399 35.347.125

Sirketin indirgenmis Nakit Akis Degeri 91.837.000

((VRY»)
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Sonuc¢

Onemli Not: Firmanin yasi, sektdrii, kurumsallik seviyesi, yatirimci cazibesi, biiyiime hizi gibi 60 farkl kistas
VALURA algoritmasi tarafindan analiz edilmistir. VALURA sistemi; tim degerleme sonuglarina
agirliklandirarak bir potada eritmis ve isletme degerini hesap etmistir.

isletme Degeri, isletmenizin faaliyetleri dogrultusunda yarattigi degeri ifade etmektedir. Diger bir ifade ile
“isinizin” degeridir. S6z konusu deger sirketinizin satis islemi sonucunda elinize gececek deger ile esit
olmayabilir. Bunun igin isletme degerine, nakit varliklariniz (banka, kasa ve menkul kiymetler) ile mevcut ise
isletme bilangosunda yer alan ancak sirket faaliyetleri icin kullanilmayan duran varliklarinizi (arsa, bina..vb)
ekledikten sonra tim finansal borg¢ ana para tutarlarini dismeniz gerekebilir.

Bir 6rnek vererek agiklayalim;

Degeri $500.000 olan bir evi satin almaya karar verdiginizi varsayalim.

Evi satin almak icin; $100.000 birikiminizden 6derken $400.000 konut kredisi kullandiniz.
Evin degeri degismedi, bu durumda $500.000 isletme degerinizi ifade etmektedir.

Buna karsi eve sahip olmak igin yatirdiginiz tutar olan $100.000 hissedar degerinizdir.

Isletme Degeri 60.429.000

(USD)

Nakit ve Benzerleri

Faaliyet Digi Varhklar
Tum Finansal Borglar
Kamuya Olan Borglar

Hissedar Degeri 60.429.000

((VRY»)
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Sonug Bildirgesi

1) Net Aktif Degeri 1.315.000 USD olan sirketin 60.429.000 USD isletme Degeri gbz 6niine alindiginda aradaki
59.114.000 USD fark, isletmenin elle tutulmayan degeri olan; marka, patent, faydali model, pazar tecribesi,
insan kaynagi, misteri portfoyd, satis agi gibi varliklara bicilen degerdir.

2) isletmenin biiyiime projeksiyonu dikkate alindiginda isletme mevcut mali yil kapanisi ile isletme degerini
onemli miktarda artirma potansiyeli tasimaktadir.

3) isletmenin biiyiime plani dogrultusunda olusturulan serbest nakit akim dikkate alindiginda, olasi bir
yatirimcinin isletmeye sermaye girisi saglamasina gerek vardir.

4) Boyle bir durumda olasi yatirim anlasmasi cash in seklinde olusabilir.

5) isletmenin, pre-money (Yatirim oéncesi) degeri 60 Milyon Usd olup, 2 Milyon Usd sermaye artirimi ile
yatirim almasi durumunda post-money (Yatirim Sonrasi) degeri 62 Milyon Usd dir. Bu durumda 2 Milyon Usd
yatirim yapan yatirimcilar %3 hisse talep edebilir.

6) Not: iddiali biiyiime plani isletme degerini &nemli miktarda artirmistir. S6z konusu hedeflerin realize
edilebildigi 6lglide degerleme gegerliligini koruyacaktir. Hedefler gergeklestikce degerleme pozitif etkilenecek
ve artis egiliminde olacaktir.

Yasal Uyari

Degerlemede kullanilan bilgilerin yetkili kisiler tarafindan saglandigi varsayilmistir. Buradaki bilgilerin ve sonuglarin
gecerliligi hakkinda VALURA herhangi bir garanti vermez. Saglanan finansal tablolar, ve varliklar konusunda herhangi bir
denetim yapilmamistir. Firmaya ait olan ekipmanlar, makine parki ya da araglar denetlenmemistir. VALURA raporun
kullanimr ile ilgili herhangi bir sorumluluk Gistlenmez. Bu rapor igerigi ve kullanimi VALURA Gizlilik Politikasi ve Kullanim
Kurallarina tabidir.
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GIZLILIK BILDIRIMI

isbu belgede sunulan bilgiler yiiksek oranda hassaslik ve gizlilik ihtiva etmektedir ve Sirketi veya isbu belgede
actklanan isletme analizlerini iktisap etmek amach kullanim i¢indir.

VALURA Premium Raporunda sunulan bilgiler Gizlilik iginde ve Sir olarak tutulacaktir ve higbir kismi Sirketin
yazili onayi olmadan baskalarina ifsa edilmeyecektir.

TUm Gizli Bilgilerin bir sir olarak tutulmasi Sirket ve mevcut sahibi veya sahipleri igin ok dnemlidir. Sirketin
mdsterileri, rakipleri ve/veya diger kisilere ulasmasi halinde veya isbu belgedeki bilgilerin diger yanlhs ellere
gecmesi durumunda Sirket biiyiik dlciide zarar gérebilir. isbu VALURA Premium Raporu sirketin yazili 6n izni
olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, kopyalanamaz veya ifsa edilemez veya diger herhangi bir
sekilde kullanilamaz.

FERAGATNAME

Analizde kullanilan bilgilerin yetkili kisiler tarafindan saglandigi varsayillmistir. Buradaki bilgilerin ve sonuglarin
gecerliligi hakkinda danismanlik firmasi herhangi bir garanti vermez.

Saglanan finansal tablolar, firma tarihgesi, ortaklk bilgileri ve varliklar konusunda herhangi bir denetim
yapilmamistir. Danismanlik firmasi bir denetim firmasi gibi ¢calismamistir. Bu raporun amaci sadece firma
degerini tespitidir.

Firmaya ait olan ekipmanlar, makine parki ya da araglar denetlenmemistir.

Analizin yapildigl tarihte bilgisi dahilinde olmayan gelismeler ya da bilgiler 1siginda gerektiginde danismanlk
firmasi, tim hesaplamalari yeninden yapmaya, gézden gecirmeye, beyan edilen fikirlerini degistirme hakkini
sakli tutar.

Burada verilen degerlendirme sonuglari stratejik bir alicinin verebilecegi arti degerleri kapsamaz. Stratejik bir
alici, firmayi blinyesine katmasi ile maliyet kisma, satis imkanlarini artirma ya da mevcut isi icin gerekli olan
yatirimi yapmama gibi avantajlar elde edebilir.

is bu rapor Uluslararasi Akredite Degerleme Uzmanlari Federasyonunun (IACVS) belirledigi sirket degerleme
standartlarina goére hazirlanmistir.

VALURA | To maximize your company value turn your data into action.
T: +44(0)13 449 51153 UK | +90 (216) 250 60 31 TR www.valura.net
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SIRKET DEGERLEME CALISMASINDA EN SIK YAPILAN 6 HATA

Sirket degerleme konusunda uzmanlasan bir isletme olarak piyasada gordigimiiz degerleme
raporlarinda karsilastigimiz bircok hata oldu. Bunlarin igerisinde degere en ¢ok etki edenleri derlemek

ve sizlerle paylasmak istedik.

1) indirgenmis Nakit Akimi degerleme
metodolojisinde Agirlikli Sermaye Maliyetini
yanlis hesaplamak;

Ozellikle Beta katsayisi, risksiz getiri orani, iilke
riski, isletmenin varlik kaynak dagilimi, vergi
yapisi gibi indikatorlerin yanlis tespit edilmesi
veya yanhs formile edilmesi sirket degerinin
dogru hesaplanmasini engellemektedir.

2) Farkh
hacimdeki isletmeleri
icin ayni garpani
kullanmak;

Sirket degerleme
calismalarinda en sik
yapilan hatalardan
biridir. Sektorde
faaliyet gosteren
isletme verilerine en
rahat borsa
kayitlarindan erisilmesi
sonucu degerleme

uzmani  s6z konusu

carpanlari gecerli kabul etmekte ve hacim
premium’unu dikkate almamaktadir. Dogru
uygulama, s6z konusu verinin iskontolanmasi ve
ayni zamanda borsaya aglk olmayan
isletmelerin hisse devir anlagmalarinin tedarik
edilerek kullanilmasidir. Ayni sektorde olsa
dahi iki isletme farkli hacimlerde oldugu igin
farkh c¢arpanlar ile degerlenmelidir. Hatta
isletmenin olgunluk seviyesi (erken asama,
blyiime ve olgunluk) carpanlarn ve degeri
etkilemektedir.

3) Gelecek projeksiyonuna dayali
serbest nakit akimi varsayimlarinda asin
iyimser yaklasim;

Sektoriin en blyik oyuncularinin dahi sik
yaptigi  hatalarin  basinda  gelmektedir.
isletmenin gecmis 5 yillik performansi sinirh
olsa dahi gelecek icin hizli blylime, ylksek marj
modelleri kurgulanir. Ne de olsa iyimser olacak
nedenler bulunabilir. Ancak zamanla planlarin
beklendigi gibi olmadigi ve retilen
mazeretlerle karsi karsiya kalinir. Bu yaklasim
ayni zamanda yatirimci

beklentisini yanlis
yonetecek daha da
onemlisi mevcut
hissedarlara

performansa dayali

hisse devri s6zlesmeleri
(Earn-Out) getirecektir.

1) isletme

finansallarinin on
denetime (diizeltmeye)
tabi tutulmamis olmasi;

Karsilastigimiz bir diger
onemli hata  sirket
degerlemesi yaparken isletmenin ham finansal
verilerinin kullanilmasidir. isletme varlk ve
kaynaklari  glncellemeye tabi  tutulmak
suretiyle olasi bir faaliyeti sonlandirma
varsayiminda olusacak gercek varlik ve borglara
gore diizenlenmesi gerekmektedir.

2) Gelecek nakit akiminin yaratacaga
degere gore isletme degerinin tespiti;

Onemli yanilsamalarindan biri sirket
degerlemesinin sadece isletmenin gelecekteki
yaratacagl serbest nakit akisina gore
hesaplanmasi gerektigidir. Evet isletmenin
gelecekte yaratacagi nakit yatirimci getirisi igin
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belirleyici olacaktir. Ancak isletmenin defter
degeri, benzer isletmelerin ¢arpanlari en az
gelecek o6ngorust kadar degerleme de yer
almalidir.

3) Sadece finansal verilere gore sirket
degerleme ¢alismasi yapilmasi;

Belki de en 6nemli etkiye sahip hatadir. isletme
dinamik bir canlidir sadece rakamlardan ibaret

degildir. Ayni sektorde faaliyet gdsteren ayni
ciro ve kara sahip isletmelerin degeri ayni
olabilir mi? Bliylk bir misteriye bagimlilik, tek
bir patronun yonetimi, inovasyon gibi
etkenlerin dikkate alinmadigl bir degerleme
raporu dogru sonucu veremeyecektir.

VALURA yiizlerce sirket degerleme tecribesi, 6dlli yazihmi ve 6zglin metodolojisi ile sirket degerleme
konusunda en dogru sirket degerini 6grenmek isteyen hissedarlar / yatirrmcilarin tercihi olmaya devam

edecektir.

VALURA Takimi
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SATILABILIR BIR SIRKET YARATMAK iCIN 8 SEBEP

Rahat bir emeklilik, hissedarin sahip oldugu en
onemli varlik sirketleri olabilir, sirket sahipleri
isletme yasam slresince kazandiklarini
cogunlukla isletmelere yatirmaktadirlar. Her ne
kadar anlasilabilir olmakla birlikte eger
isletmeleri yatirimci tarafindan talep gérmez
ise ve degeri maksimize edilmemisse tim s6z
konusu yatimlar bosa gidecektir.

Baska bir sektore gecebilmek, faaliyet
gosterilen sektdr zaman igerisinde kabuk
degistirebilir  ve cazibesini yitirebilir.
Konsolidasyonlar ve iflaslar  yasanabilir,
karsizlik uzun sireli sektoriin 6nind tikayabilir.
Bu durumda isletme sahipleri daha iyi bir
sektore gecis yapmak isteyebilirler.

Sahsi ihtiyaglani icin kaynak yaratmak,
Ongobrilen ve gorilemeyen bircok ihtiyag
zaman igerisinde olusabilir. Bu ihtiyaglar saghk
gibi acil konular oldugunda satilabilir bir
isletmenin 6nemi daha net anlasiimaktadir.

Kendisine ve sevdiklerine daha fazla zaman
ayirabilmek; hissedarlar sirket kurmanin ve
blyitmenin yogun tempo ve motivasyonu ile
aileleri ve sevdikleri ihmal edebilir. Aradan

VALURA Takimi

gecen yillar sirket sahiplerinin hayatlarinda bir
dengenin gerekliligini ortaya kayar.

Boga piyasasinin varligi; bazi yillarda ekonomik
blylime hizlanir, faizler duser, parasal
genisleme ile para bollugu yasanir. Bu tip
surecler daha yiiksek degerleme ile satis igin
dogru  zamanlardir.  Firsata  ¢evrilmesi
dustinulebilir.

isletmeyi biiyiitmek icin sermaye ihtiyaci;
isletme hizh kosmasi gereken donemlerde
gerek isletme sermayesi gerekse yatirim
sermayesi ihtiyacinin saglanmasi icin yeni
yatirm ihtiyaci duyar ve yatirimci arayisina
girer. Ancak isletmenin slirece hazir olmamasi
blylmek icin gerekli yakitin saglanamamasi ile
sonuglanir.

Aile fertleri arasinda goriis ayriligi ve takipgi
liderin olmamasi; 6nemli satis sebeplerinden
biridir. Aile bireyleri (blylk ¢ogunlukla diger
hissedarlar veya mirasgilar) farkli tasarruflarda
bulunmak isteyebilir.  Ayrica  kurucunun
arkasindan gelen ikinci neslin olmamasi veya
yetersiz olmasi sirket satisini zorunlu kilabilir.

Hissedarlar arasi anlagmazliklar; hicbir ortaklik
bozulmak igin baslamaz ama zaman igerisinde
isletmenin  gelecegi  konusunda  goris
farkhliklari ortaya cikabilir ve taraflar ayrilmak
isteyebilir.

Her ne sebep gecerli olursa olsun bir hissedarin
en 6nemli sorumlulugu ne daha fazla kar etmek
ne daha fazla ciro yapmak ne de daha hizl
blylimek olmalidir. Bir isletme sahibinin bir
numarali gorevi kisilerden bagimsiz
sistemlerle yonetilen, degeri maksimize
edilmis ve yatinmci cazibesine sahip bir
isletme yaratmak olmalidir.
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ISLETME SAHIPLERININ SIRKET DEGERINi DUSURDUKLERINI GOSTEREN 4 BELIRTI

isletmenin basarisi icin gerekli tiim siireg, sistem ve ticari sirlarin kaynagi hissedardir;

/n WN.2 = \

Kurucular sirketin tiim silireglerine hakim
olmasi hatta tasarlamasi kadar dogal olan bir
gelisme olamaz. Bununla birlikte eger know-
how isletme icerisinde yetkin ve inisiyatif sahibi
yoneticilere dagitilmaz ise isletmenin cazibesi
ve satilabilirligi zarar gordr.

Tum musteriler ve is ortaklari “hissedara”
glveniyor ve kendisi ile is yapmak istiyorlardir,
isletme ile degil;

Bir diger onemli sikinti sirketin aslinda isletme
sahibi demek olmasidir. Sirket sahibi sirket ile
O0zdeslesmis, paydaslarin (cahsanlar,
tedarikgiler, musteriler) glivenini kazanmis ve
bu cercevede deger Uretmektedir. Bu tip bir
durumda s6z konusu hissedarin isletmeden
ayrilmasi isletmeyi ¢ok ciddi erozyona
ugratacaktir.

Hissedarlar “is Kaosu”ndan mustariptir;

VALURA Takimi

Ozellikle isletmenin ilk 10 yilinda sorunsuz tikir
tikir galisan bir isletme yerine, problem ¢ozen,
kaosu besleyen, yorucu ve zorlayici is anlayisi
hissedari tatmin edebilmektedir. is Kaosu
olarak ifade edilen bu tutum isletmeyi
yipratmakta sistem blylmesini
engellemektedir.  Sirket  sahibinin  “cok
yogunum” tatmininden baska bir anlam ifade
etmemektedir.

Zaman ve tecribesini alt dizey bir ¢alisanin
yapacagi islere harcayan, haftada en az 60 saat
calisan, bogaziniza kadar isin icinde olan ve
yapilacaklar listesi bir tirli azalmayan sirket
sahipleri;

is kaosunun benzeri bir durum ortaya
koymaktadir. Sirket sahipleri cok ¢cok yogundur,
karsisina surekli yeni meydan okumalar,
sorunlar ¢ikmaktadir. Bununla birlikte bu
sorunlari  tek tek c¢ozebilmektedir. “Ben
olmasam bu sirkete ne olur” inanigi hakimdir.
Lakin bu durumun tek sorumlusunun kendisi
oldugunu bilmez veya bilmek istemez. Clinki
bununla beslenmektedir.

Etrafinizdaki isletmelerde bu tip belirtiler
goriliyorsaniz, sirket sahibinin sirketin degerini
disirdigiinden emin olabilirsiniz.

Yapilmasi  gereken  kisilerden  bagimsiz
sistemlerle yonetilen, basari kriterleri (KPI) net
ve Olcilen, en iyi calisanlari ise alip yetki veren,
stratejik bakis acisina sahip, odakh bir sirket
olusturmaktir.
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ISLETMENIN SAHIBINE GEREGINDEN FAZLA BAGIMLI OLDUGUNU GOSTEREN 8

GOSTERGE

Sirket sahiplerinin isletme icerisinde ve 6zellikle glindelik islerde gecirdigi vakit ile isletmenin degeri ve
yatirimci cazibesi arasinda dogrudan korelasyon vardir. Bu siire azaldik¢a isletmenin degeri ve cazibesi

artmaktadir.

Hig tatil yapmayan sirket sahibi; bu cliimle ile
0glnen patronlar oldugunu inanabiliyor
musunuz? Tatiller isletmeye ve sektore
disaridan bakmak ve yeni fikirler gelistirmek
icin bigilmez kaftandir.

Miisteri iliskilerini yoneten kurucular;
isletmenin kurulus yillarinda satis fonksiyonun
hakli olarak kurucular Ustlenmektedir. Ancak
isletme olgunluk donemine vyaklasirken,
kurucularin  mdsteri iliskilerinden kendileri
cekmeleri isletme degerini artiracak ve
yatirimci nezdinde degerli
olacaktir.

Tim o6demelerin patron
tarafindan imzalanmasi;
Mali denetim ve sorumluluk
onemli  olmakla birlikte
isletme sahipleri kurduklari
denetim fonksiyonlari ile
nakit akisini profesyonellere
birakmak durumundadirlar.

Siireglerin sadece sirket
sahibinin zihninde yazili
olmasi; ancak kisilerden bagimsiz sistemlerle
yonetilen ve kurumsal olan bir isletme kendi
ayaklari Uzerinde durabilir ve yatirimci igin
cazip bir isletmeye donisebilir.

Stratejik olmayan konularda saatlerini
harcayan hissedarlar; bir diger 6nemli konu
isletme sahibinin zaman yonetimidir. Glindelik
detaylar yerine strateji, lobi, bliyiime ve global
genisleme konularina odaklanmak kurucu igin
bir sonraki adim olmalidir. Aksi taktirde
taktiksel yonetim sektorde yasanan stratejik
dalganin altinda kalabilir.

Tum detaylara hakim olmak isteyen patron;
evet detaylar o6nemli ve elzemdir ancak
detaylarda bogulmak ve takilmak isletmeyi
yavaslatir, hissedara bagimli
kilar.

Hi¢ hasta izni almayan
kurucu yoneticiler,
hissedarlarin her durumda
ellerinin isletmenin lzerinde
oldugunu hissettirmesi
¢alisanlarin inisiyatif alma
isteklerini koreltir ve risk
istahi olmayan ve
yenilikgilikten ~ uzak  bir
isletme yaratir.

Akilli insanlan ise alan ama yetki vermeyen
yoneticiler, en ¢ok gorilen hatalardan biridir.
Potansiyeli yiiksek ¢calisanlari isletmeye ¢ekmek
onemli olmakla birlikte bu kisilere yetki ve hata
yapma hakkl verilmezse isletme el freni
cekilmis bir yaris arabasina doner.

Sonug itibari ile sirket sahiplerinin hic unutmamasi gereken; “isletme sahibinin ydnetim tarzi sirketin

| “

“icinde” degi

Uzerinde” g¢alismak olmalidir”. Boylece sistemler kurulur, isletme kendi ayaklarinin

Uzerinde durur. Boylece hissedarlar yatirimci i¢in cazip bir isletmeye sahip olur.

inanin mimkiin, niyet edin ve baslayin!

VALURA Takimi
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SIRKET DEGERINI ARTIRMANIN 14 ALTIN KURALI

Cogu sirket sahibi isletmesini satmak istediginde,
beklentilerini karsilayacak bir tutari yatirnmcidan alacagini
g tahmin eder. Ne de olsa yillari verdikleri isletmeleri ¢ok
= | " degerlidir.

Ancak satis zamani geldiginde, bircok hissedar
isletmelerinin umdugundan daha distk degerde oldugunu
deneyimler.

Ayrica igletmelerinin satilabilme sansinin ¢ok distk
oldugunu 6grenmek kendilerini sasirtir. Bilinmelidir ki

/ ortaklik strecine giren kiiguk ve orta oOlgekli isletmelerin

= sadece %15’i basarili bir sonug alabilmektedir.

Bu durumda yapilmasi gereken; hissedarin isletmesini yakin zamanda satmak / ortak almak gibi bir
niyeti olmasa dahi her zaman talep gorecek ve degeri maksimum noktaya tasinmis isletmeler yaratmak

/y

olmalidir.

Hissedarlar her zaman sirketlerini sonsuza kadar siirecek gibi yonetmeli ama ayni zamanda satisa en
hazir halde, degerini maksimize ederek ve yarin en yiiksek teklifi verene satacakmis gibi hazir tutmali;
isletmelerini gercek anlamda “ceketini alip ¢cikacakmis gibi” yonetmelidir.

isletmeler hissedarlar olmadan da ayni performansla faaliyet gosterebildigi durumda degerli ve
satilabilir bir varlik haline gelir.

isletme sahipleri icin kar etmek, isletmeyi biyiitmek dncelikli hedefler gibi goriinse de J{ R

maksimizasyonu en dnemli basari hedefi olarak belirlenmelidir.

Bu kapsamda 14 adimda Sirket Degerini nasil katlayacaginizi ve isletmeyi satisa hazirlarken degerini
nasil maksimize edeceginizi kisa baglklar altinda degerlendirelim.

14 ALTIN KURAL

1) Sirket sahibinden bagimsiz isleyen 2) istikrarh Kar
isletme

isletme karinin, her yil reel olarak enflasyon
Patron kendi ginlik destegi olmadan Uzerinde artmasi degerli bir isletme igin
isletmesinin bliyimesini saglayacak sire¢ ve olmazsa olmazlarin basinda gelir. Bununla
sistemler yaratmalidir. Ancak bu sekilde birlikte en az mutlak kar tutari kadar 6nemli
“isletme sahibini” degil “isletmesini” isteyen bir olan konu isletmenin kar marjidir. Brit kar
yatirimci bulunabilir. Atilmasi gereken ilk adim marji ve net kar marji ayri ayri degerlendirilmeli
isletme sahibinin glindelik sorumluluklarini ve slrdurtlebilir karhhk igin stratejiler
devir alacak bir yonetici atamasi olacaktir. gelistirilmelidir.
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3) Tekrarlayan Gelir

Sirket satisinda isletme degerine en ¢ok etki
eden konularin basinda tekrar eden satislar
(recurring revenue) gelmektedir. Tekrar eden
gelir, gelecek projeksiyonu olusturmayi
kolaylastirmakta ve sirket degeri %100’e varan
oranlarda yukari ¢cekmektedir. Ornek vermek
gerekirse; abonelik geliri, tyelik geliri, bagh
Urdnler (tiras bicagi / jilet iliskisi) ...vb.

4) Dokiimante Edilmis Sistemler
isletmesini satmak isteyen hissedarin gorevi,

yatirnmciyr kendisi ayrildiktan sonra dahi
isletmenin ayni  performans ile devam

edecegine ikna etmektir. Kisilerden bagimsiz

yazili stirecler dogrultusund
sirket degerini ve sat
cekecektir.

5) Kaliteli Yonetim
Tutmak

isletmenin yeni sahibinin is
satistan sonra kilit calis
ayrilmasidir.  Kilit ¢alisan
hissedar haricinde

fonksiyonlari Gstlenen calis

Nitelikli calisanlar ise istikrar getirir ve sirket
icin slrdlrilebilir basar vyaratir. Kaliteli
yonetim ekibi hissedarlar giktiktan sonra dahi
sirkette calismaya devam ederlerse isletmenin
satis sansi ve degeri artacaktir. Kilit calisanlara
hisse opsiyonu, satis bonusu ve promosyonlar
gibi tesvikler sunarak sirkette kalmalari
saglanmalidir.

6) Veriler ve Hedeflerle Yonetilen
isletme

Her isletme faal oldugu her giin biyik miktarda
veri Uretmektedir. Blylk veri ve veri
madenciligi gibi kavramlar isletme sahibinin
korkusu degil en biyik yardimcisi olmahdir.

Dogru kurgulanan rekabet analizi, finansal
raporlama standartlari ve anahtar performans

gostergeleri  (KPI) dogrultusunda yonetim
isletmeyi “fit” ve degerli hale getirecek

7) Finansal Miihendislik

isletme sahiplerinin en az donanimli olduklari
konulardan biri finansal okuryazarhktir. Bu
fonksiyon sadece muhasebe veya finans
departmanina birakilmamalidir. Her hissedar
tim finansal tablolari ¢ok iyi analiz
edebilmelidir. Bunun sonucunda isletme
kaynaklari (6zkayak-pasif) ve varliklari (aktif) en
ylksek verim alinacak sekilde
degerlendirilmelidir.

Ornegin; Yapilan énemli
hatalardan biri gercek “degerin”
sabit kiymetlerden (fabrika,
makine, demirbas, araglar) elle
tutulmayan varliklara (marka,

patent, insan kaynaklari,
inovasyon, ar-ge, teknoloji)
kaydigini gorememek
olmaktadir. Gelecegin
kurallarini; sabit kiymetlerin
minimize oldugu, elle

tutulmayan degerlerin isletme
degerinin  %80’indan fazlasini  olusturdugu
sirketler yazmaktadir. isletme sahipleri sirket
bilangosunda bulunan sabit kiymet degerinin
toplam aktif buyUklGgin %20’sinin altinda
kalmasini hedeflemelidir.

8) Biiylime potansiyelinin ve biiyiime
stratejisinin netlesmesi

Somut, iyi planlanmis bliyiime stratejisinin
isletme degerine ve satilabilirligine etkisi ¢ok
fazladir. isletme gelecek yillarda iriin gamini,
hedef misteri kitlesini, faaliyet gbsterecegi
cografyayl ve odaklanacagl rekabet avantajini
yazih belgelendirmelidir.  TUm ekibin
anlamasini ve sahiplenmesini saglamahdir.
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Unutulmamalidir ki yatirirmci isletmenin

gecmisine ve buglnkii performansina baka

ama satin aldigl isletmenin gelecegidir.

9) Bagimsizlik Kurami

isletme cazibesine en ¢ok etki eden etmenlerin
basinda bagimsizlik kurami gelir. isletmenin tek
bir mlsteriye veya tek bir kilit calisana bagimli
olmasi ileride karsilasilacak risklerini
artirmaktadir.

Cironun %50’sini tek bir musteriden elde eden,
satiglarin %50’sinin tek bir satis temsilcisinin
yaptigi yapi vyatinmci icin 6nemli risk
faktorleridir.

Her alanda bagimhligim azalmasi yatirm
cazibesini artiracaktir.

Bagimlilik oraninin %15’in altinda tutulmasi
hedeflenmelidir.

10) Serbest Nakit Akiminin Kalitesi

isletmenin nakit akisi yaratabilme kabiliyeti
bircok acidan net kardan daha oOnemlidir.
isletme mali yil sonunda isletme sermayesi ve
yatirim sermayesi ihtiyaci karsilandiktan sonra
optimum hissedar getirisi tretebilmelidir. Bazi
sirketlerde 5 yil stiresince her yil %50 ciro artisi
olmasina ragmen serbest nakit akimi
Uretilemedigini gozlenmektedir.

Kaliteli serbest nakit akisi icin; ylksek karlilk,
diisik sabit kiymet yatirimi ve iyi yonetilen
isletme sermayesi gerekmektedir.

11) Calisan ve Miisteri Memnuniyeti

Kilit performans gostergelerinin basinda olmasi
gereken iki onemli kistastir.  Yapilan
¢alismalarda miusterilerin  %68’inin  hizmet
aldiklar sirketleri calisanlarin kayitsizhgl ve
ilgisizligi sebebiyle terk ettigi
gozlemlenmektedir. Her mutsuz misteri,
mutlu musteriye gore 5 kat fazla deneyimini
dile getirmektedir.

Calisan ve misteri memnuniyeti her yil diizenli
olarak ol¢iilmeli ve misteri memnuniyetini
artiracak adimlar Gst yonetimin 6nceligi
olmahdir.

12) isletmenin Biiylikliigl, Faaliyet Siiresi
ve Biiyiime Hizi

Gerek isletmenin ciro blyukliglu gerekse kag
yildir faaliyet gosterdigi yatirrmci icin énemli
kriterlerdir. isletmenin “6lim vadisi” olarak
adlandirilanilk 5 yillik sGireci gecmis olmasi, her
yil istikrarli blylmesi ve cirosal buyukluga
yatinim cazibesini dogrudan etkilemektedir.

Ayni sektorde faaliyet gosteren ve ayni drin
gamina sahip iki isletmeden birinin 3 Milyon TL
ve digerinin 50 Milyon TL ciroya sahip olmalari
durumunda ikinci isletmenin yatirimci bulma
olasihgl daha yliksektir.

Ayrica dikkate alinmalidir ki isletmenin bir yil
%100 ve diger yil %10 bilylimesinden ziyade
her yil istikrarll %50 biliylimesi daha caziptir.

13) Performans Degerlendirme Sistemine
Sahip insan Kaynaklari Yonetimi

insan kaynaklari yénetimi bir isletmenin en
kritik sorumlulugudur. Her isletme bina,
makine ekipman satin alabilir ama piyasada asil
farki yaratacak ve isletmeyi basariya gotiirecek
olan isletmenin sahip oldugu insan kaynagidir.

Calisan motivasyonunun yiiksek tutulmasi, adil
ve performans odakli yonetim sistemi,
inovasyonu korukleyen sirket kultlrd, isletme
cazibesini ve degerini yukari gekmektedir.

En kritik konu; vyatinmci igin cazip,
surdirilebilir  blylimeyi basaran, rakip

ataklardan korunakl bir isletmeye sahip olmak

icin isletme sahiplerinin en 6nemli 6devi; far

yaratan ve odakli bir stratejiye sahip olmaktir.

14) Surdiirilebilir Farkhilik ve Odaklanma

Fark yaratabilmek basarili isletmelerin Gzerine
strateji insa ettikleri genleridir. S6z konusu
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farkhligin strdarilebilir olmasi en az farkhlik
kadar onemlidir. Gergek farkliigin {riin
ozelliklerinden ziyade Urinin etrafina orilen
hizmet yumagi ile saglanacagi
unutulmamaldir.

Farkhligi sahiplenmek ve isletmenin odagi
haline getirmek gerekir. Ancak bu sekilde

VALURA Takimi

isletme kiiclik dahi olsa yatirimci icin cazip bir

“ ”

sirket haline gelebilir. Bir konuda “en
olunmalidir.

Hicbir yatirnmci fiyat rekabeti icerisinde diistk|

marjlar ile calisan bir isletme almak istemez.
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SiRKET SAHIPLERININ HiSSE SATISINDA EN COK YAPTIKLARI 14 HATA
Bir sirket satmak genellikle zor ve zaman alan bir sirectir. Bu stre¢ detayli planlama, 6n hazirlik ve
tecrlibe gerektirir. Bu siirecte isletme sahipleri bircok hata yapabilmektedir. Sizler icin bu hatalardan
bazilarini derledik. Asagidaki liste en ¢ok karsimiza ¢ikan hatalari paylasmak istedik.

1) isletmeyi  satisa  yeterli  kadar
hazirlamadan sirece girmek,

2) Rekabetci bir slire¢ tasarlayamamak ve
tek aliclya kalmak,

3) Gizlilik s6zlesmesi ile stirecin gizliligini
saglayamamak,

4) Detay Degerlendirme (Due Diligence)
icin gerekli altyapiyi kuramamak,

5) Tecribeli bir danisman ile ¢calismamak
ve slireci kendi basina yénetmek,

VALURA Takimi

6) Yanlis sirket degerleme raporu ile yola
cikarak beklentiyi yanhs belirlemek,

7) Sirket finansallarinin dizenli olmamasi
sonucu alici motivasyonun olumsuz olusmasi,
8) Niyet Mektubunda anlasma ana

sartlarini ve kilit konulari netlestirmemek,

9) Teklifi yanlis degerlendirmek ve koti
sartlar ile anlasma imzalamak,

10) Kapanis anlasmalarinda vergisel ve
hukuki durumu g6z 6niine almamak,

11) Sirket satis slirecinde isletmenin
gindelik isleyisini ihmal etmesi,

12) Yoneticiler ile ilgili tasarruflari dikkate
almamak ve ekibin sirekliligini saglayamamak,

13) Dogru blylme, yatirm ve karlilk
ongorilerinde bulunamamak,

14) Performansa dayali 6demeyi dogru
kurgulayamamak,
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