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(000 TL) 9A2020 9A2021 %
Net Satislar 350.862 344.464 -2%
Brit Kar 129.553 114.752 -11%
FAVOK 51.204 38.676 -24%
Net Kar 8.999 2.956 -67%
Brit Kar Marj 37% 33%
FAVOK Mariji 15% 11%
Net Borgluluk 356.969 380.972 7%

GENEL MUDURUMUZ EVRIM HIZALER'IN DEGERLENDIRMESI

Tlurkiye’de ve dinyada ekonomi basta olmak (zere yasamin tim alanlarini etkileyen,
kiiresel élcekte yasadigimiz Covid-19 salgini 2021 senesinde de devam ederken,
icinde bulundugumuz kirtasiye sektérid, salgindan en fazla etkilenen sektér oldu
diyebiliriz. Okullarin online veya hibrit model ile devam etmesi, ofis ¢alisanlarinin pek
cogunun uzaktan calismasi, degisen tiiketici tercihleri, online alisverise ydnelimler
gibi etkenler kirtasiye satislarinin yéniind degistirdi.

Pandemi slresince evde gecgirilen vaktin artmasi ile beraber bazi (rin gruplarinda
onemli degisiklikler yasandi; oyuncak kategorisinde yapboz, kutu oyunlari ve hobi
malzemeleri bu slrecte gelisen trendler dogrultusunda 6nemli satis artislari kaydetti.
Bircok kategoride oldugu gibi kirtasiye Uriinlerde de online satislar 6nemli seviyede
artti. Pandemi sidrecinde tliketicilerin davranis ve tercihlerinin degisimini géz éniinde
bulundurarak, zamanin ruhuna uygun olacak sekilde gelistirdigimiz antibakteriyel
kursun kalem, akrilik boya, tekstil markéri, yikanabilir kegeli kalem gibi yenilikgi
Urtinlerimiz ile sekillendirdigimiz (rin portféylimiiz ile tiketicilerin ihtiyaclarini en iyi
sekilde karsilarken kanal bazli stratejimiz ile online kanalda %50°’den fazla buyime
elde ettik.

Okullarin 6 Eylul tarihinde acilmasiyla beraber kirtasiye sektoriinde hareketlilik
gézlemledik, ancak taleplerin halen 2019 yilinin altinda oldugunu gérdiik.

Covid-19’dan 6tiiri 2020/2021 déneminde okullarin agirlikli olarak uzaktan egitim ile
devam etmesi dolayisiyla net satislarimiz, yilin ilk 9 ayinda gecen yilki ilk 9 aylik
dénemin %2 altinda gerceklesti. 2021/2022 okula déniis déneminde okullarin agirlikli
bir sekilde yliz ylze acilmasi ve okullarin kapanma riskinin de azalmasinin etkisi ile



yilin ilk 9 ayinda kanalin erteledidi alimlarin bir kismini yapacaklarini 6ngérmekteyiz.
Yine son ceyrekte aldigimiz ek kirtasiye ihalelerinin de katkisi ile 2021 yili net
satislarimizin bir énceki yiin %15-20, FAVOK’in de gecen senenin %5 (izerinde
gerceklesmesini bekliyoruz.

Adel Kalemcilik olarak, Tirkiye ve dinyada gerceklesen ekonomik gelismeleri sirekli
takip ediyor, bu gelismelerin sirketimizin finansal durumuna etkilerini en aza
indirgemek icin alternatifli sekilde stratejik is planlarimizi olusturuyor, artan
hammadde, mamiil ve nakliye fiyatlarina yénelik deger miihendisligi calismalarimizi
hizlandiriyoruz. Pandeminin devam ettigi bu siirecte, yasanabilecek olasi arz ve talep
daralmalarina karsi da ticari aksiyonlarimizi sekillendirmeye devam ediyoruz.

Bunun yani sira, salgin etkilerinin seyri ile ilgili yetkili makamlarin ve kurumlarin
paylastigi tahmin ve varsayimlari titizlikle takip ediyor, salginin basindan beri oldugu
gibi ¢alisanlarimizin psikolojik ve fiziksel sagliklarini korumak (zere destek
programlarimizi devreye aliyoruz.

Sosyal mesafe ve izolasyon kurallari ¢ercevesinde, ofis ¢alisanlarimiz, maksimum
seviyede uzaktan calismalarini sirdlrerek, insan kaynaklari direktérliglimdz ve ilgili
bélim yéneticilerinin koordinasyonuyla islerimizi aksatmadan ydrutmdslerdir. Sirket
icindeki asilama oranlari dogrultusunda, Temmuz ayinin sonundan beri tim
kadrolarimiz calismalarini ofisten ylritmektedir.

Uretim ve sevkiyat faaliyetlerinde calismakta olan calisanlarimiz ise, gérevlerine
sosyal mesafe kurallari ve gerekli énleyici ekipmanlar ile devam etmektedir. Salgina
karsi, saglik birimimiz ve resmi makamlarca énerilen tim tedbirler alinmakta olup,
gelismelerin de slrekli takibi yapillarak gerekirse uygulama degisikliklerine
gidilmektedir. Ayni sekilde birlike galistigimiz is ortaklarimiz, bayilerimiz ve satis
kanallarimiz da benzer énlemleri kendi isletmeleri icin almaktadirlar.

Oziimizdeki ‘“iyilik” dederimiz ile calsan bir sirket olarak, Kurumsal Sosyal
Sorumluluk projelerimizi, Birlesmis Milletler 2030 Surddrdlebilir Kalkinma Amacglari
icinde de yer alan “Nitelikli Egitim” ve “Iklim Eylemi” etrafinda hayata geciriyoruz.

2021 vyil icinde bu iki amac¢ kapsaminda gerceklestirdigimiz énemli sosyal
projelerimizin ilki; 1500Kelime.com platformu. Konusunda uzman akademisyen bir
ekip ile arastirmalara dayandirilarak ve MEB’in belirledigi standartlari gézeterek,
Uzerinde yaklasik 2 yil boyunca titizlikle calistigimiz bu platformun amaci, ézellikle 3-
6 yas dénemindeki cocuklarin zeka gelisimlerine katkida bulunmak ve onlari parlak
bir gelecede hazirlamak icin kelime hazinelerini gelistirmek. 3- 5 yas okullasma orani
OECD Ulkeleri ortalamasi %8O0lerin (izerinde iken bu oran Tiirkiye'de %43 ler
seviyesinde. Tamamen lcretsiz olarak tasarlanan bu platformda cocuklar eglenerek
ve birbirleri ile paylasarak kelime hazinelerini gelistirebilecekler.



“Iklim Eylemi” kapsaminda baslattiimiz “Adel Iyilik Adaci Ormani” projemizde
Ankara ve Mersin bélgesinde adaclandirma kampanyalari yirittik.

Ulkemizde ézellikle yaz aylarinda cikan orman yanginlari, olusan sel felaketleri
hepimizi derinden (izdii. Kurumsal Sosyal Sorumluluk c¢atimiz “lyilik Adaci”
kapsaminda son dénemlerde afetlerden etkilenen bélgelerde yasayan ve ihtiyac
sahibi c¢ocuklara okula doénis déneminde c¢esitli STK’larin isbirligiyle kirtasiye
malzemesi yardiminda bulunduk.

"Hayallerini sekillendirip renklendirerek iz birakmak isteyen herkesin hayatinda
olmak" vizyonumuza hizmet edecek sekilde; calisanlarimiza yénelik egitim/gelisim
programlarini, tlketicilerimize ve bayilerimize yénelik urlin ve hizmet gelistirme
faaliyetlerimizi, 6ziindeki "iyilik" degerinden aldigimiz giic ile éncelikle nitelikli egitim
ve iklim krizi basta olmak (zere topluma ve cevreye katki saglayacak sosyal
sorumluluk projelerimizi hayata gecirmeye devam edecegiz.

2022’de de hedefimiz; topluma katki saglayacak strdlrilebilirlik projelerimize devam
ederken, finansal performansimizi da bir énceki yila gére iyilestirmek ve blylmeye
devam etmek olacaktir. Risk ydnetimi, pozitif serbest nakit akim ve net borgluluk
seviyelerimizi distirmeye devam etmek &énceliklerimiz arasinda yer almaya devam
edecektir.

FINANSAL PERFORMANS
A-NET SATISLAR

Covid-19’dan 6tiirii 2020/2021 déneminde okullarin agirlikli olarak uzaktan egitim ile
devam etmesi dolayisiyla net satislar, yilin ilk 9 ayinda gecen yilki ilk 9 aylik dénemin
%2 altinda 344,4 milyon TL olarak gerceklesti.

2021/2022 okula dénlis déneminde okullarin agirlikli bir sekilde yliz ylize acilmasi ve
okullarin kapanma riskinin de azalmasinin etkisi ile yilin ilk 9 ayinda kanalin erteledigi
alimlarin bir kismini yapacaklarini é6ngdérilmektedir. Yine son ceyrekte alinan ek
kirtasiye ihalelerinin de katkisi ile 2021 yili net satislarinin bir énceki yilin %15-20
tuzerinde gerceklesmesi beklenmektedir.

B-FAVOK

2018 ve sonrasindaki gelismeler, artan doéviz kurlarina, bu durum da tiketicinin alim
gucunde ciddi bir daralmaya neden olmustur. 2020 yilinda baglayan ve halen devam
eden pandemi, okullarin ylz ylize acilmamasina neden olmus, bu durum da daralan
tuketici talebini daha da dustrmdastir. 2021-2022 okul dénemi ylz ylze olarak
baslasa da, tlketim seviyesi halen 2019 seviyesinin altindadir. Bu olumsuz etkileri
bertaraf etmek igin, ek satis kampanyalari yapilmis, olagan satis kanallari disindaki
diger kanallarda ihale vb ek satislar yapilmistir. Yine kur artisinin ve pandeminin etkisi



ile Griin maliyetlerinde de ciddi oranda artislar gerceklesmistir. Tium bunlarin etkisi
ile briit kar marji da diismis ve buna paralel olarak FAVOK dederi de gegen dénemin
altinda 38, 6 Milyon TL olarak gerceklesmistir.

Yilsonunda ek kampanya calismalari, ertelenen bayi alimlarinin bir kisminin yapilmasi
ve son ceyrekte alinan ek kirtasiye ihalelerinin de katkisi ile FAVOK'lin gecen senenin
%5 Uzerinde gerceklesmesi beklenmektedir.

C-NET FINANSAL BORG

2020 yili Eylul sonu itibariyle Sirketin 356,9 Milyon TL net borgluluk tutar 2021 yili
Eylul sonu itibariyle 380,9 Milyon TL olarak gerceklesmistir.Net borclulugun gecen
senenin ayni dénemine gore artma nedeni kanal miksindeki ve ithalat dénemlerindeki
degisiklikler kaynakhdir. YiIl sonunda net borglulukta distuk cift haneli artis
beklenmektedir.

2021 YILI BEKLENTILERI

Covid-19 salginin hem ekonomik aktivite Uzerinde hem de okullarin agilma dénemi
lzerindeki etkileri titizlikle takip edilmektedir. Pandeminin yilin dgincld ceyregi
itibariyle artarak devam ettigi gérilmektedir ancak okullar 6 Eylil 2021 tarihinde
acilmis ve siniflarda vakalar gérilse de okullarin kapatiimadidi gériilmektedir. Bu
baglamda 2021 yil sonu beklentilerimiz asagida yer almaktadir.

- Net satislarin 2020 yilina gére %15-20 seviyelerinde biylimesi
- FAVOKin 2020 yilinin %5 (izerinde
- Pozitif serbest nakit akim

Sirketimiz, " Hayallerini sekillendirip renklendirerek iz birakmak isteyen herkesin
hayatinda olmak" vizyonuna hizmet edecek sekilde;, c¢alisanlarina ydnelik
egitim/gelisim programlarini, tiketicilerine ve bayilerine yénelik (rin ve hizmet
gelistirme faaliyetlerini, 6ziindeki "iyilik" degerinden aldidi giic ile éncelikle cocuklar
olmak lizere topluma ve cevreye katki saglayacak sosyal sorumluluk projelerini
hayata gecirmeye devam edecektir.



Adel Kalemcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
Ozet Kar veya Zarar Tablosu

(Bin TL)

30.09.2020 30.09.2021
Hasilat 350.862 344.464
Satislarin maliyeti (-) (221.309) (229.712)
Briit kar 129.553 114.752
Faaliyet giderleri (85.304) (84.143)
Esas faaliyetlerden diger gelir/(gider), net (8.298) (6.787)
Esas faaliyet kari 35.951 23.822
Yatinm faaliyetlerinden gelirler/(giderler), net 38 622
Ozkaynak yontemiyle dederlenen
yatinmlarin kar/(zarar)larindan paylar 1.134 -
Finansman gelirleri/(giderleri), net (25.393) (29.671)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kari/(zarari) 11.730 (5.227)
Vergi gelir/(gideri) (2.731) 8.183
Donem kari/(zarar) 8.999 2.956
FAVOK-EBITDA 51.204 38.676
Karlilik Oranlari 30.09.2020 30.09.2021
Brut Kar Marji 37% 33%
Faaliyet Kar Marji 10% 7%
Net Kar Marji 3% 1%
FAVOK-EBITDA Marji 15% 11%

30.09.2020 30.09.2021
30 Eylul itibariyla Piyasa Dedgeri (Bin TL) 486.203 592.515



Adel Kalemcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
Ozet Bilanco
(Bin TL)

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Stoklar

Diger donen varliklar
Donen varhklar

Finansal yatirnmlar

Maddi duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar
Diger duran varliklar

Duran varhklar

Toplam varhklar

Kisa vadeli borglanmalar

Uzun vadeli bor¢glanmalarin kisa vadeli kisimlari
Ticari borglar

Diger kisa vadeli yukumlultkler

Kisa vadeli yiukiimliliikler

Uzun vadeli borglanmalar
Uzun vadeli karsiliklar

Toplam uzun vadeli yilikiimliiliikler

Toplam 6zkaynaklar
Toplam kaynaklar

31.12.2020

279.347
59.496
139.751
35.237
513.831

234
100.774
7.988
11.592
120.588

634.419

309.336
15.245
38.336
46.523

409.440

69.673
9.917

79.590

145.389
634.419

30.09.2021

9.284
283.308
173.084

18.979
484.655

234
99.902
7.354
20.274
127.764

612.419

317.130
58.220
41.754
27.876

444.980

18.653
11.606

30.259

137.180
612.419



RISKLER

Finansal Riskler: Sirketimizin finansal tablolan yilin ilk 9 ayinda yliksek isletme
sermayesi ile galisiimasi nedeniyle faizlerdeki degisikliklere karsi duyarhdir. Jeopolitik
risklerin ve llkemizdeki makroekonomik gdstergelerin seyrine gore faiz oranlarinda asagdi
veya yukari yonll degisimler yasanmaktadir. 2020 yihinin Temmuz-Eylil aylarinda 2021
yil igin baglanan dusuk faizli krediler, kredi faizleri 2021 yilinda % 19'lu seviyelere
clkmasina ragmen 2021 yili ortalama kredi faizinin % 14,3 seviyelerinde kalmasini
sadlayacaktir.

FX Riski: Satiglarin maliyetinin %70-75'i d6viz kuruna endekslidir. Sirketimiz, risk
yobnetimi politikasina gére doéviz riskinin minimum % 50’sini hedge etmektedir. 2021 vyili
acisindan baktigimizda déviz riskinin tamaminin hedge edilmesi hedeflenmistir.

Alacak Riski: Sirketimiz, kampanya ve fuar donemlerinde almis oldugu siparisler icin
onden bayilerden cek almaktadir. Sevkiyatlarin yapilmasi ile beraber, s6z konusu bayi
ceklerinin  biylik kismi DBS ve Kirtasiye Ceklerine ( Misteri Ceklerine)
dénusmektedir. Kalan bayi riskleri icin ise, ipotek ve teminat mektubu alinmaktadir.
Sirket’'in bu sistemde calismasi nedeniyle alacaklarindan kaynaklanan énemli bir risk
olusmamistir. Sirketimiz yillar itibariyle aldigi teminatlar arttirmaktadir ve 2020 yilindan
itibaren teminat yapimiz agirhkli olarak DBS’den olusmaktadir.

YATIRIMCI ILISKILERI ILETiSIM BILGILERI

Sirketin finansal tablolar ve faaliyet raporuna ulagsmak icin www.adel.com.tr websitemizi
ziyaret edebilirsiniz. Asadida yer alan kisilerle her konuda iletisime gegebilirsiniz.

IRFAN CETIN PELIN ISLAMOGLU

Mali Isler Direktdri Blitce Raporlama Muduara

Yatinma Iliskileri Birimi Yoneticisi Yatinnma Iliskileri Birimi Calisani
E-Posta: irfan.cetin@adel.com.tr E-Posta: pelin.islamoglu@adel.com.tr
Tel: 0850677 7000 Tel: 0850677 70 00

Faks: 0 850 202 72 10 Faks: 0 850 202 72 10

UMIT iBILOGLU

Bltce Raporlama Yoéneticisi
Yatinma Iliskileri Birimi Yéneticisi
E-Posta: umit.ibiloglu@adel.com.tr
Tel: 0850677 7000

Faks: 0850 202 72 10
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