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Finansal Sonuclarin Degerlendirilmesi

Yasal Uyari

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun karari uyarinca 2025 yili finansallarimiz TMS29 (Y Uksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama) uygulanarak raporlanmistir. Bilgilendirme notumuzda aksi belirtimedigi
sUrece, Finansal tablolar ve 6nceki dénemlere ait tum karsilastirmali tutarlar, TMS 29 uyarinca TUrk Lirasi'nin
satin alma gucundeki degisimlere goére dizeltiimis ve son olarak 31 Aralik 2025 tarihindeki Turk Lirasi'nin
satin alma guicu cinsinden ifade edilmistir.

(milyon TL) 2024 2025 %
Net Satislar 3.550 2.100 -%41
Brut Kar 1.817 833 -%54
FAVOK (BMKO)™ 547 1 -%100
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 100 -656 a.d.
Net Kar / (Zarar) 24 -502 a.d.
Net isletme Sermayesi 1.057 1.179 %12
Net Finansal Bor¢ 456 1.289 %183
Serbest Nakit Akim -44 -992 -%2,157
Brut Kar Mariji %51 %40

FAVOK (BMKO) M Marji %15 %0

Net Kar Marji %1 -%24

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

Net Satiglar (milyon TL)

3.550

-%41 azalis

2.100 Net satiglarimiz bir 6nceki yila gére %41 azalig géstererek 2.100 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Bu diisuste 2025 yili icerisinde genel ekonomide ve kirtasiye
sektorlindeki yavaglama ve belirsizlikler ile tiiketici satin alim glctindeki dusus etkili
olmustur. TMS 29 etkisi hari¢ olarak bakildiginda net satislarimiz bir 6nceki yila
gbre %19 azalarak 1.892 milyon TL olarak gerceklesmistir.
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-#- Net isletme Sermayesi/Net Satislar (%)*

2025 yilinda Sirketimizin ortalama
net isletme sermayesi ihtiyaci 1.179
milyon TL olarak gerceklesmistir. S6z
konusu artig, dénem icerisinde satis
hacminde yasanan daralmaya paralel
olarak stok seviyelerindeki artigin bir
sonucudur. Sirketimiz, azalan faaliyet
hacmine ragmen isletme sermayesini
kontrollti sekilde yonetmeyi
strdirmus ve bu kapsamda nakit
déngusinl optimize etmeye yonelik
adimlari hayata gecirmigtir.

*Net Isletme Sermayesi/Net Satiglar orani
geriye donuk 12 aylik Net Satis tGizerinden
hesaplanmigtir.
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2025 yil sonu itibariyle Sirketimizin net
finansal borg tutari 1.289 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Satis hacminde
yasanan daralma ile birlikte finansman
ihtiyacinin artmasi ve faiz oranlarinin
yiksek seyretmesi net finansal
borglarda artis meydana getirmistir.
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Brut karimiz bir dnceki yila gére %54
azalig gostererek 833 milyon TL olarak,
briit kar marjimiz ise %40 olarak
gerceklesmistir. TMS29 etkisi harig
olarak baktigimizda briit karimiz 941
milyon TL olarak gerceklesmigtir.

FAVOK (BMKO) tutarimiz 2025

yili itibariyla 1 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Satis gelirlerindeki
dususe paralel olarak brit karda yasanan
azalma ve sabit maliyetlerin mevcut ciro
seviyelerinde faaliyet karliigi Gzerinde
olusturdugu baski FAVOK (BMKO)’tin
tutarinin diismesinde etkili olmustur.
Ozellikle faaliyet giderlerinin azalan satis
hacmine oranla daha yiiksek seyretmesi,
operasyonel kéarliligr olumsuz yénde
etkilemis ve FAVOK (BMKO) tutarinin
gegen seneye goére dismesine neden
olmustur.

Serbest Nakit Akim
(milyon TL)
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Serbest nakit akim tutarimiz,

gecen yila gore azalarak 2025
yilinda negatif 992 milyon TL olarak
gerceklesmigtir.

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

Uzerinde ilave baski yaratarak net kar
rakaminin negatif 502 milyon TL olarak
gerceklesmesine neden olmusgtur.
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Riskler
Finansal Risk :

Sirketimiz, faaliyet gosterdigi
sektortin yapisi ve kullandigi
finansal araclar dogrultusunda;
faiz riski, kur riski, likidite riski ve
alacak riski basta olmak Uzere
cesitli finansal risklere maruz
kalmaktadir. Kuresel ve yerel
piyasalarda devam eden
belirsizlikler, makroekonomik
gelismeler ve finansal
piyasalardaki dalgalanmalar
yakindan izlenmis; sz konusu
risklerin finansal tablolar
Uzerindeki etkilerinin
sinirlandiriimasi amaciyla etkin bir
risk yonetimi yaklagimi
benimsenmistir.

Risk yénetim politikalari
cergevesinde, finansal riskler
duzenli olarak analiz edilmis,
izlenmis ve yonetilmistir.
Sirketimiz, 2025 yilinda da
finansal strdarulebilirligi ve
operasyonel surekliligi
destekleyen proaktif risk yonetimi
anlayisini surdurmustur.

Faiz Riski

Sirketimiz, faaliyetlerinin dogasi
gereQi yilin 6zellikle ilk dokuz
aylik déneminde yUksek isletme
sermayesi ihtiyaci ile
calismaktadir. Bu durum, piyasa
faiz oranlarindaki degisimlere
karsi duyarlih@ artirmaktadir. Yil
icerisinde gerek kuresel para
politikalari gerekse yurt ici
makroekonomik gelismelere bagli
olarak faiz oranlarinda
dalgalanmalar yasanmaktadir.

Net isletme sermayesi ihtiyaci
agirlikl olarak 6zkaynaklar ve
banka kredileri ile
karsllanmaktadir. Faiz ve likidite
riskinin yonetimi kapsaminda;
kredi portfdylundn vade yapisi
yakindan izlenmekte, alternatif
finansman kaynaklari
degerlendiriimekte ve finansman
yapisinin ¢esitlendiriimesine
yonelik adimlar atilmaktadir.

Uygulanan disiplinli finansman
politikalari sayesinde, 2025
yilinda da borglanma maliyetleri
piyasa ortalamalarinin altinda
tutulmus; finansal esneklik ve
bilanco gucu korunmustur.

Kur Riski

Sirketimiz, ticari faaliyetleri geredi
doéviz cinsinden yukumlaluklerinin,
déviz cinsinden varliklarindan
daha yltksek olmasi nedeniyle kur
riskine maruz kalmaktadir. Bu
riskin etkilerini en aza indirmek ve
maliyet degiskenliklerinden
korunmak amaciyla, dolayisiyla
kur riskinden korunmaya yonelik
olarak, turev finansal araclar aktif
bir sekilde kullaniimaktadir.

Risk yonetimi politikasi
dogrultusunda, 2025 yilinda
maruz kalinan kur riskinin tamami
hedge edilmis; bdylece déviz
piyasalarindaki dalgalanmalarin
finansal performans Gzerindeki
etkisi kontrol altinda tutulmustur.

Alacak Riski

Sirketimiz, sene basinda
duzenlenen kampanya ve fuar
doénemlerinde alinan siparislerinin
tahsilatini yilin son ¢ceyreginde
gerceklestirmektedir. Bu surecte
alacak riskini azaltmak ve tahsilat
sureclerini etkinlestirmek
amaciyla kredi karti, Dogrudan
Borglandirma Sistemi (DBS),
Vinov ve ¢ek gibi farkl 6deme
yontemleri kullaniimaya devam
edilmektedir.

Alacak riskinin ve isletme
sermayesi ihtiyacinin azaltiimasi
amaclyla 2025 yilinda da kredi
kartli ve pesin 6deme
kampanyalari uygulanmis; bu
uygulamalar tahsilat streclerinde
onemli kolaylik saglamistir. Kalan
bayi alacaklarl teminatlh ¢deme
sistemleri ile yonetilmis, acik
risklere karsi teminat mektuplari
alinarak givence saglanmistir.

Odeme sistemlerinin
cesitlendiriimesi sayesinde nakit
akisinin istikrari korunmus, alacak
riski etkin bir sekilde yonetilmistir.



Ozet Bilanco
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(milyon TL) 31.12.2024 31.12.2025
Nakit ve nakit benzerleri 863 396
Ticari alacaklar 172 154
Stoklar 1.033 1.133
Diger dénen varliklar 278 125
Dénen varliklar 2.346 1.808
Finansal yatinmlar 2 1
Maddi duran varliklar 1.034 963
Kullanim hakki varliklar 200 115
Maddi olmayan duran varliklar 116 145
Diger duran varliklar 22 144
Duran varhklar 1.374 1.368
Toplam varlklar 3.720 3.176
Kisa vadeli bor¢lanmalar 510 1.162
Uzun vadeli bor¢clanmalarin kisa vadeli kisimlari 146 486
Ticari borclar 174 122
Diger kisa vadeli yukumlUlukler 252 110
Kisa vadeli yukimlulikler 1.082 1.880
Uzun vadeli bor¢lanmalar 663 37
Uzun vadeli karsiliklar 47 43
Ertelenmis vergi yukdmlultgu 31 -
Toplam uzun vadeli ylikiimliiltikler 741 80
Toplam 6zkaynaklar 1.897 1.216
Toplam kaynaklar 3.720 3.176
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Ozet Kar veya Zarar Tablosu

(milyon TL) 1 Ocak- 1 Ocak-

y 31 Aralik 2024 31 Aralik 2025
Hasilat 3.5650 2.100
Satislarin maliyeti (-) -1.733 -1.267
Briit kar 1.817 833
Faaliyet giderleri -1.353 -1.028
Esas faaliyetlerden diger gelir/(gider), net -41 -12
Esas faaliyet kar 423 -207
Yatinm faaliyetlerinden gelirler/(giderler), net -59 -3
Finansman gelirleri/(giderleri), net -411 -632
Parasal (kayip)/kazanc 147 186
Sirdiirilen faaliyetler vergi 6ncesi kari/(zarar) 100 -656
Vergi gelir/(gideri) -76 154
Dénem kari/(zarar) 24 -502
FAVOK (BMKO)' 547 1

A 1 Ocak- 1 Ocak-
Karlilik Oranlani 31 Aralik 2024 31 Aralik 2025
Brut Kar Mariji %51 %40
Faaliyet Kar Mariji %12 -%10
Net Kar Marji %1 -%24
FAVOK (BMKO)' Marji %15 %0
31 Aralik itibariyla Piyasa Degeri 8.701 8.576

" BMKO: Bir defaya mahsus kalemler éncesi



Ek Bilgiler

TMS 29 UYGULANMAMIS OZET FINANSAL GOSTERGELER
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Asagida paylasilan finansal bilgiler TMS 29'un etkilerini icermemekle birlikte yalnizca analiz amaciyla
sunulmaktadir. Bu rakamlar, 01.01.2025-31.12.2025 dénemine iliskin finansal rapor ile uyumlu olmamakla

birlikte bagimsiz denetime tabi tutulmamistir.

(milyon TL) 2024 2025 %
Net Satislar 2.334 1.892 -%19
Brut Kéar 1.400 941 -%33
FAVOK (BMKO)™ 609 115 -%81
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 234 -571 a.d.
Net Kar / (Zarar) 211 -405 a.d.
Net isletme Sermayesi 766 1.142 %49
Net Finansal Borg 348 1.289 %271
Serbest Nakit Akim 100 -869 a.d.
Brut Kar Marji %60 %50

FAVOK (BMKO)™" Mariji %26 %6

Net Kar Marji %9 -%21

* Bu rapordaki tum rakamlar ve tablolar IFRS16 etkisini icermektedir.

™ BMKO: Bir defaya mahsus kalemler 6ncesi
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TMS 29 UYGULANMAMIS OZET FINANSAL GOSTERGELER
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“Net Isletme Sermayesi/Net Satiglar orani
geriye dontk 12 aylik Net Satis Gzerinden
hesaplanmistir.
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Yatirimci Bilgileri

Yatinmecl iligkileri iletisim Bilgileri

GoOzdenur Kuruca

Evren Cankurtaran Fatih Cakici
Mali igler Direktérii Muhasebe Miidiirii Raporlama ve Yatirimci
lligkileri Uzmani
Yatirnimei iligkileri Birimi Yatinimei iligkileri Birimi Yatinimei iligkileri Birimi
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F 08502027210 08502027210 08502027210




www.adel.com.tr

ADEL



