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Mintay Dig Ticaret ve Tekstil Anonim Sirketi
¥hnetim Kurulu'na

Talebiniz Uzerine Mintay Dig Ticaret ve Tekstil Anonim Sirketi'n (Sirket) 30 Hazran 2011 tarihi
itibarivle dederlemesine iliskin deferleme damsmanhk raporumuzu hazirlamig bulunmaktayez. Bu
raporun amagi, jirket'in toplam defierinin belidenmesinde Yonetim Kurulunuza yardimer oimakbr
Caligmamiz belirdi bir satiy veya alim &nerisinde bulunmaya degll, valnizca Yonetim Kurulunuzun karar
vermesine yardime olacak bilgileri sailamaya ytineliktir,

Bir girketin hisselerinin pivasa degeri, herhangl bir bask: alinda olmaksizin ve pivasa gerceklerinden
haberdar olan, istekli bir alici ve istekli bir saticr arasinda el degistirdifl bir ortamda olusur, Ancak bir
sirketin degerinin, en son istekli bir ahci ve satici ile tarafimizdan hesaba katilamayan diger etkenlerin
ayn ayn ve/veya birlikte dikkate alinarak belirienecegi de apktir,

#irket Degerlemesi'nde, Uluslararas) Standartlar ve Genel Kabul Gérmis Degerleme ilkeleri (GKDI)
gergevesinde Davramiy Kurallan'min Ablaki llkeler, Yetkinlik, Agiklama ve Raporama ile ilgili tim
balimlerine uygun hareket edilmistic. Deferleme Uzmani deferleme raporuny  olustururken

tarafsizlik ilkesine bagh kalmistir. Raporun kapsami hig bir fayda kosuluna baglanmamis ve Snyargise
olarak hazerlanmigtie,

Degerleme danigmanlik caligmalanmiz genel kabul gormis denetieme ilke, esas ve standartlanna
gore bir denetimi veya inceleme caligmasimi igermemektedir. Degerleme danismanlik caligmasi Sirket
yonetimi tarafindan saglanan finansal ve difer bilgiler lle Sirket'in gegmig dénemler denetienmig gelir
tablolan gercevesinde hazrlanmi gelir tablolanmin analizi, Sirket yinetimi ile Sirketin meveut
operasyonel performansinin ve gelecek ile ilgili beklentilerinin tartigimas: ve degerleme tarihinde
meveut olan ekonomik ve pivasa kogullannin degerlendirlimesivie sirhdir, Sirket tarafindan
haznrlanan projeksiyonkara iliskin varsayamiar, Sirket yonetiminin serumiulugundadir.

Degerleme ¢ahgmalanmizin dayanafini alusturan ve raporda sunulan nakit akom prajeksiyoniarmen
gerceklesebiliigi yine raporda agiklanan varsayimlann gerceklesmesine baglidir. Bu varsaysmlann
gerceklesmesi durumunda “Indirgenmis Nakit Akimlan” yéntemi kullandarak hesaplama asafidaki
diger degerleme yontemleri ile hasaplanan degerler ile birdikte sunulmugtur:

Indirgenmiy Nakir Akim Yomemine CGore JF8.875 850
Diizeltitmiy Ozkaynak Degerine Gore 79.334.334
Pivasa Degeri’ Defter Degeri Oranlaring Gire 51.336. 338
ORTALAMA 43.182.174

Bu raporun sonucian baska amach hisse abm veya satiminda, halka arzda ve/veya azinlik hisselerinin
satiginda olugabllecek degerlere gore dnemli farkihk gosterebilir. Bu nedenle raporumuzun
amaglanan kapsami diginda kullamimas: yamiitici sonuclar dogurabillr, Bu tir sonuclardan Sirkegig
wieya caliganian higbir gart ve gekilde sorumiu tutulamaz, '
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Bu rapor sadece yukanda birinci paragrafta belirtilen amag ile iigili olarak bilginiz igin hazifanmes olup
bagka bir amag igin kullamilamaz. Bagka sahislar tarafindan kullamimasi durumunda HLB Saymin
Yeminli Mali Migavirik ve Bagimsiz Denetim 4.5, hichir sekilde sorurmbu tutulamaz.

Bu degerleme danigmanhk raporu iligikteki "Genel Ongoriler”e tabidir,

Istanbul, 10 Ekim 2011

HLB SAYGIN YEMINLI MALI MOSAVIRLIK
VE BAGIMSIZ DENETIN A5
A member of HLB International
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DEGERLEME CALISMASI OZETi:

HLE Saygin Yeminli Mali Misavirlik ve Badimsiz Denetim A.S.; 1990 yilindan bu yvana Yeminli Mali
Migavirik faaliyetierinde bulunan Servet Eyiipgiller ve diger 4 ortafin katihmiyla 8 Subat 1995'de
kurularak, lzmir ve Istanbul birolannda faaliyetierine baslamistir,

HLE International lle ayni yil icinde Uyelik anlasmas: imzalanarak, yerel ve uluslararasi olgekte
Ibirligine gidilmistir. 1969 yilinda kurulan HLB, dinyanin 12, Biyiik muhasebe organizasyonu alup,
100 ln Gzerinde Olkede misterlerine hizmet vermektedir,

HLB Saygin ve ortaklan Tirkive'de bir denetim sirketinin faaliyvet gosterebilecegi tim alanlara iliskin
denetim yetklerini resmi makamlardan almis bulunmaktadir. Bu kurumlar sunlardir:

Sermaye Piyasasi Kurulu, Bankachk Dizenleme ve Denetleme Kurulu (Banka, Factoring ve Finansal
Kiralama Sirketleri ve Bankalarda Bilgl Sistemleri Denetimi), Hazine Mustesarligs (Sigorta Sirketleri
Denetimleri), Enerji Pivasasi Dizenleme Kurulu, T.C. Malie Bakanhgn (Yeminll Mali Misavirlik
Hizmetleri), Tarm Bakanlif (Uretici Birliklen Denetimleri).

Deferleme Uzmani: Hayati Ecer
Degerlemeye Konu Sirketler: Mintay Dig Ticaret A.5.
Sonug: 3 Yontemin Ortalamasi

Indirgenmiy Nakit Akim Yontemine Giire JB.B75.850
Dhizeltilmis Czkaynak Degerine Gidre 30334334
Pivasa Degeri’ Defler Degeri Oranlarina Giire 5i.336.338
ORTALAMA 43.182.174

Raporda sunulan bulgular Degereme Uzmanimin bildigi kadariyla dogru eldufu;

Analidler ve sonuglar sadece balirtilen varsayimlar ve kiogullasla sinirh oldugu;

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olugturan sirketle herhangl bir ilgisi almadsg:
Degerleme Uzmaninin dcreti raporun herhangi bir balamiine bagh almadigs;

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigi;

Degerleme Uzmani, meslek egitim sartlanna haiz oldugu;

Degerleme Uzrmaninin deerlemesi yapilan sirketin tird konusunda daha Snceden deneyimi
eddugu;

* Raporda belirtilenlerin haricinde hic kimse bu raporun hazdanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadifin bayan ederiz,
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1. §irket Hakkinda

1.1, §irket's ilighin Bilgi
Mintay Dig Ticaret A5 (“Mintay Dig“) (Sirket) 2000 yilinda Istanbul’da kurulmugtur. 08 Agustos 2011

taribli 7875 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde, Sirket'in Mintay Dis Ticaret A5 olan Gnvan Mintay Dug
Ticaret ve Tekstil Ancnim Sirket'i olarak degistirilmistir.

Mintay Diy Ticaret ve Tekstil AS. esas olarak Mintay Tekstll Konfeksivon Sanayl ve Tic, A.5.'nin
konfekslyon dranlerinin yurtdsg) pazariara satigin gerceklestirmektedir. Sirket'in 07 Temmuz 2011
tarihli 21 no'lu Yonetim Kurulu karanna gére, sermayes! 50,000 TU' den 40,000,000 TL've
yikseltiimigtir. Sirket, 2011 yili igerisinde gergeklestirdigi sermaye artinmina bagh olarak yaptig
yatirmlar e tekstil Griinler Uretimine de baslayacaktr,

irketin kawith merkezi Yakuplu Mahallesi, Beysan Sanayi Sitesi, Sena Ishani Mo: 49 Beylikdiki /
[stanbul’dur,

2irket’in 01.01.-30.06.2011 d&nemine ait ortalama personel sayisi 2 (0101 -31.12.2010: 1)
30.06.2011 tarihi itibariyle personel savisi lse 2 (31.12.2010: 2}'dir,

1.2, §irket'in Sermayes
Firket'n 30 Haziran 2011 tarihindeki Gdenmis sermaye yapisi agaiidaki gibidir:
: Tunar Py
Hissedarar T %)
LA Say ibgan fplik Tekanl Turgam lng. San. ve Tie. A 5. 25000 S0
Almet Tavan Z3EH
Sander Kog 1,060 200
Selim Sayalgen SiH) 1002
Cetin Thmer S(Hy 1.0
SOUMKE D00
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2. Dinya'da Hazir Glyim Sektiri

2.1, Diinya Ekonomisi

2011 yilmn ilk ceyreginde Japonya'da gerceklesen deprem ve ardindan olugan tsunami can ve mal
kaybanin diginda uluslararas: piyasalan da olumsuz yonde etkilemistir, Ote vandan Kuzey Afrika ve
Ortadogu'dakl gerginkigin devam etmesi, petrol fiyatlan Gzerinde yukan yonld bir bask
yaratmaktadir, Petrol fiyatlanndaki artigin da enflasyonist bask: olusturarak global biyiimeyi slumsuz
etkileyecegi endigeler meveuttur.

#0100 yil dilnya ekonomisinde blyome beklentilerin Uzerinde gerceklesmistie, Kiresel kriz sonrasi
kuvvetli daralma yasayan gelismis dikeler 2010 yilinda yeniden biiyime sirecine girmistir. Yilin lking
ve Uglncl ceyrek dénemlerinde geligmiy ilkelerin biyime performans: kuvvetlenmistic. Yein son
ceyrek doneminde ise ABD, Japonya ve (in'de biiyime yavaglamaya baglamistir, Euro bilgesinde %2
ile biiyimede toparlanma sirmektedir,

2011 wilinan ik geyrek ddneminde mall varlk fiyatlan artss egilimin strdlrmiistiir. 2011 wibndaki
ekonomik bilyimeye iliskin ivimser beklentiler ile hsse senadi fiyatlar yikselmektedir. Emtia fiyatlan
da yilin ilk geyrek daneminde artmistir, Ozellikie Arap dinyasnda yasanan geiismelar ile birlikte
petrol ve altin fivatian da yiln ilk ceyrek déneminde dnemll lgide yokselmistir. ABD Merkez Bankas)
yilin ik ceyrek daneminde cok diglk falz politikasini strdirmigtir. Ik ceyrakte Eurg Dolar karsinda
chisfer kazanmistir,

Dénya ekancmisinde gelismig ilkelerde 2010 yil dérdincil ceyrekte bilyilime yavaglayarak sormistir.
Ekonomideki biyimenin yavaslamas: nedenlyle ABD Merkez Bankas ikind parasal geniglema
Onlemlerini uygulamaya baglamugtir. Bu Gnlemler ile bidikte bayUmeye iliskin iyimser beklentiler
artmeg, ayrica faizlerin uzun sire duguk kalacag beklentisi ile varlik fiyatlan yikselmeye baglamgtir.
Bunlara ilave olarak ekonomik dnci gostergelerde de iyilesme yilin dordiine ceyrek déneminda
sirmibgilr. Dardincl geyrek dinemde reel kesimin beklentiler ve liketici givenleri de artig
gostermigtir. Boylece dirdiincd ¢eyrekte ekonomik toparianma ve blylime igin iyimserlik artrmegtir

Ingaat, konut ve gayrimenkul sektarlerinde 2010 yili dérdanci peyrek doneminde goreceli wyilegme
ijaretleri olugmaya baglamigtir. ABD'de ingaat harcamalan bir Bnceki ceyrek déneme gire simirdi
Olgiide artmistir. Yeni ve meveut ev satilan yikselmistir, Konut fiyatlarindaki ise yeniden digig
baglamstir. Avrupa Birdigi'nde de ingaat sektori 12 geyrek donemdir Ust dste daralmasami
sirdirmektedir. Ticar gayrimenkul pivasasinda ise fivatlar ilk kez hissedilir sekilde artoustie. Ticark
gayrimenkul finansmanina konu olan kredilerde sorunlar halen sdrmektedir. Ekonomik topartanma
beklentisi ticari gayrimenkullere olan talebi ve fiyatlanini clumiu etkilemektedir. Asya-Pasifik
bolgesinde ise ticari gayrimenkullere yonelik talep ve olusan varlik fiyatlan balon riski yaratmaya
devam etmektedir.

2.2. Dinya'da Hazw Giyim

2005 yilinda kotalarn kalkmasiyla bidikte, dinya hazr giyim pazannda hem arz hem de talep
vondnde giddetli bir rekabet yasanmaya baglamsstir. Kotdlesen ekonomik kosullar nedeniyle ABD,
Almanya ve laponya gibi biyik dlkelerde tiketicilerin satin alma kararlannda fiyatin Gnemi artmaya
baglamtir. Ozellikle, tiketicilerin belirhi bir kalitedeki Gring daha diglik fiyatlardan talep etrmesd,
hazir givim Griinier Uzerinde ciddi bir fivat baskesi yaratmustir,

Diger taraftan, perakende sektsriinde faalivet gosteren sirketlerin gesitienmesi, sayilanmin artmass ve
faalivetierinin geniglemesi hazir giyim drinlerindeki fivat rekabetini siddetlendirmistir,. Ornefin,
gegmigle dagiticdan ya da dofrudan ithalatglardan alim yapan perakendecller, giinimizde
dogrudan ithalata, hatta ucuz Iscilikle dretim yapan dlkelerde fason iiretime yonelmislerdir. Bu d;
perakendecilere, aracisiz olarak dogrudan tiketiciye ulasma Imkani wermiy ve fiyatlann digmesine yhl e
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agmigtir. Kotalarin kalkmasiyla birlikte, blyik akm Eruplanmin abmilanin tek ya da birkag (lkede
yoguniagtirmas: ve bunu Ureticiler dzerinde kullanmas:, fivatlar konusunda dreticilerin aleyhine
onemli bir baskr unsury olugturmustur, Dolayisiyla, bu baski, hem Greticl Glkeler arasinda, hem de
ayni lkedeld dreticiler arasinda giddetli bir rekabetin yasanmasina yol agmigtir,

Kotalann kalkmasiyla dinya tekstil ve hazir ghvim pazarianndaki kogullar degismis, girketierin 2005
dncesinde sahip olduklan tedarik imkanlan buyik dlgiide sivdanmigtie, Yeni dénemde Grin tedariki
yaninda hizmet sunumu da dnem kazanmigtir. Dinya hazir giyim Gretim kapasitesinin talepten ki kat
daha fazla oldugu tahmin edilmektedir,

Dinya tekstil ve hazir giyim ticaretine etki eden en dnemibi olay, Cin'in 11 Aralk 2001 tarihinde
DTO've 143, Gye clarak girmesi olmugtur. Cin bu Gyelikle, DT&'nGn "Teketil ve Konfeksiyon
Antlagsmasina tabll odmug ve 2005 yilindan itibaren kotalann kaldinlmasiyla tekstil ve konfeksiyon
ihracatini Gnemli oranda artirmestir. Bununla birlikte, 1.5 milyarlk nifusa sahip olan Cin, vaklasik 150
milyonluk yiksek gelirli bir kitle lle ayni zamanda dnemili bir pazar durumuna gelmistir.

2.3. Dinya'da Hazir Giyim Ticaret

Diinya hazir giyim [hracatinin 2008 yilinda 313 milyar USD civannda gerceklestigi; bunun 161 milyar
UsDYmin Grme Ordnlerden, 158 milyar USD'ian da drilmemis drinlerden kaynaklandsf tahmin
edilmektadir,

Duieya Ovne Ciyien Dheacats (milyon LIST

I:"'.-JH!I Tamiiea 2007 VR L L) o T i o | (M0
Friokferkek qocuk igm de gvim 12590 15274 1.443.2 =2
Kadmke gocuk igin dg givim 16730 20426 20744 A1 %
Priaelieriek gocuk igin tokmmehise, ok, cokol, paniokai v (R TR e 9 21535 =16 ™
Kasdin‘kir gocuk lgin takim edisg, ki, ceket, pantekan vs, MWFME M4 M7 i
Erkekferkek coculk ki gk THIIE  BOGE3  BMISS 144
Kadmkie gocuk igin bluz gitmiek, gomick: bz LR 8275 4 02541 -2 A%
Freekierkek gocuk igin i ve geos givim egyas 4134 4113 EL LN =14 T
Railmiow qocuk igh iy ve gooe giyim ejyas: A48T 1 eEn 81721 -1t [P
Testirt, tanila, diget i givim egyas) MESTA  NsAmid 300658 -id.4%
Bk, silveler, heka, velek vb, ejva MO DG4 42000 -B.6%
Rebek i grvimocs vasi e B 550 L LR R | -f 4%
Spor kyadetlen, kayak, yliane kiyafetier 46179 i 1303 TENR Y.
Frnd infieeg, s v divimig mcisucabtnn Srilivily glyim egvas: GR7 3 LIEE TIRT =l
Dier giy =i cgvasn ER TN 44417 A, 065 6 RN
Carup, kitkatka, kisa; wan koaghe, soketler BAE2E ML2BAE IO32HS LR
Fldnen 2199 162E & 11805 15 (¥

vaswim diper skscsusn hosw sksgsuar ve nlari 11541 13% A L0972 10 1%
El. l?l.m_.l_l?lﬂlil 159, 7385 B

Kavamh : Trade Map

Orme hazir giyim ticaretinde en Gnemli yveri tisortier ve kazaklar tutmaktadir. 2009 yvilindaki ticarat
tigortlerde 30 milyar USD'y, kazaklarda ise 42 milyar USD" asmistir.

Orillmemig hazir givim ticaretinde Ise en dnemii veri kadin ve kiz pocuklar igin takimlar ile erkek ve
erkek cocuklar icin takimlar tutmustur. 2008 yilindaki ihracat, kadin ve loz cocuklan igin takimlarda 46
milyar USD'y, erkek ve erkek cocuklar igin takimlarda ise 35 milyar USDH agrmighir,

Ulkeler bazinda bakildigmnda, 2009 yil itibarwyla drme hazir givim thracatinda Cin (%33.7), Hong Kong
(%7.4), Bangiades (%4.8), Italya (%4.4), Thrkiye (34.3), Almanya (%4.3), Hindistan (%3.2), Vietnam
(%2.7), Belcika (%2.5), Fransa (%2.4), Ispanya (%2.2), Hollanda {%1.7) Endonezya (%16} ve
Kambogya'nin {%1.6) ik siralarda yer aldh gériilmistilr.
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Orillmemis hazir givim ihracatinda da benzer sekilde Cin (%29.7),
itk g sirada yer almigtir. Bu Grbnlerin ihracatinda
Banglades (%d), Hindistan (%3.9), Fransa

italya (%7.1) ve Hong Kong (%6.4)
onde gelen diger Olkeler ise Almanya (%5.5),
{%3.5), Vietnam {%3.2), Turkive (%2.7), Belgika (%2.5) ve

Ispanya {%2.4) olmustur.

Ly Citilsernsg. Gy m Ehrace {milvan LIS}

Critn Tanam 7T 28 2008 % Defim (I
Frkelierek pocuk s dis givim 7778 20376 E4ii6 -1
Kadm ke govuk wpm dey gy ini GEWA ILEHS  I02E00 B[k
Erkellerlek pacuk g sakm takokeibier. coker v IRAET  ae2] HHEE -1
Koadm e pocuk igm takorm, tnkam eibise, cokat vs S2B6D SIMHS 455060 3P
Evkekierkck goook igin somik 130513 E3AE12  1LaM0 L2 1%
Radierki gacuk gm gonick, bhusx, vs, 102923 1Losks  pbpid AP
Frdwl/erkek gocuk gin i ve gece glvim cyyass L5358 LeAEY  13s66 -1 1%
Kadm/lz gocak igin i ve goce EW M EY 2 40% 5 2AsET 203 =l
Flebeehe igm @wy i egyvas v aksesuar 14915 YT 2 2 E532 -IEimg
Plas ke, bawguk sovansng, cmdindmig chvaftan hazr groim e yase G6R4  TEE0T  Tmi| -+
Kadn oz gocuk igin spor, kayvak ve yieme kneafction vb giyim egvsss 9365 BTIR4 K344 =14 1%
Satyes, korse, korte kemer, pantolon skec gonap bagy joryer LR T e o N -1 e
Iensdil 1y 195 & ik 7T
Fal, egarplar, fulickis, kagkoSar pege ve duvaldar vh ciya ZIRE 2EM4 3 MA3 i
Boyan bagy papyom kravas ve lomv il 11820 1342 6 W2 e 1
Fd#yen 6144 TIH4 [ L -0 1%

11808

[E1H

Lavim egy s mm hunr pedemast, pargaln almes wirl s

| L]

-0 Gy

S0 1w
m 1702462 IE?TJ 1370184 -IIIEH-

Koymal: Trardle Ligp

Ulkeler bazingda 2009 yili rme hazir Eiyim ithalatinda A B.D. (%23}, Almanya {%9.3), Japonya (%8),

Ingiltere (3%6.8), Fransa [%6.2), Hong Kong (%5.5), ltalya (3%4.8), Ispanya (%4.2), Belgika {%2.7),
Hollanda (%2.6) ve Kanada'nin {%2.3) ilk siralarda oldugu gariilmektedir,

Orilmemis hazir giyim ithalatinda da benzer sekilde AB.D. (%20.8), Almanya (%9.6), lapanya (%7.8),
Ingiltere (%6.8), Fransa (%6.7), italya (%4.7), Hong Kong (%4.2), Ispanya [%4), Belgika (%2.8),
Hollanda {%2.7) ve Kanada (%2.2) ik siralarda yer almigtir,

2009 yili itibanyla dUnya toplam hazir glylm ithalatinin %21, 7sini {B6.8 milyar USD) ABD, %10°unu da

Almanya (31 milyar USD) gerpeklestirmigtir,

Iy Chrene Giyim |thadit imibeon LISL)

Liriin Tanmm o Pl ] M Dle b e (MR
Friekierkck govuk sin di giyim L5211 LHER 2o iy
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3. Tuirkiye

3.1. Thrkiye Ekonomisi

Global ekonomideki kinlgan seyre ve yikselen petrol fiyatlanna ramen, Tiirkiye ekonomisi 2011
yilimin ikinci geyregine glgli buylme ve toparlanma verileriyle girmektedir, Aciklanan 2010 wib son
ceyrek verilering gore Torkiye GSYH rakam, bir anceki yilin ayni dénemine gore %9.2 oraminda
artrmigtir, GSYH rakami, yillik bazda da %8.9 oraminda biyime gerceklestirerek Avrupa Ulkelen
arasinda en yiksek orani yakalamigtir. Hizh ekonomik biyime daha gok g talep ve dzel sektbr
vatinmlan agirkhdir, Hizh ekonomik blyime ile birlikte igsizlik ve bitge aqf ivilesirken cari apk
veniden geniglemektedir. Real faizler de disik kalmaya devam stmektedir. Turklye ekonomisinde
Mzl biiyime gayrimenkul sektdr igin de uygun kosullar varatmaktadir.

Buyume oramina yatinmiann katkisi %6 olurken, tilketim harcamalarinin katkiss %4.9 olarak
gerceklegmistir. Net ihracatin ise biylme Uzerinde %4.4 oraninda daraltie etkisi olmustur, Biyime
rakamlanmin agidanmasinin ardindan, kiresel krizden gkig sOrecinde sene basndaki ongorilerin
oldukga zerinde bir performans sergileyen Tirkive ekonomisinin fazla sinmakta cldufuna iliskin
yorumlar artmistir. Bu sebeple, 2011 wilinin ikinci geyreginden itibaren biiylimenin yavaslamaya
baglayacag beklenmektedir. 2011 yilsonu birviime beklentileri Gnceki yila oranta daha ihthyath olup
%.5.1 seviyesindedir.

Turkiye'de Ig piyasadaki gicld talep, tiketici harcamalaririn artmasina neden obmustur. Son geyrekle
yapilan yatinmiar ve tiketim harcamalan biydmeyl desteklerken, enerji fiyatlarindaki artisla birlikye
azalan ihracat, ekonomik biydmeyi simrlamigtir. 2011 yilioin ik ceyregine iligkin su ana dek agiklanan
veriler, ekonomik aktivitenin canhilim korudugunu gostermektedir.

Ancak, TCMB'nin 2orunlu kargilik oranlanin artirmas nedeniyle, yilin ikinci ceyreginden itibaren kredi
geniglemesinin yavaglamas ve ekonomik blylmenin hiz kesmesi beklenmektedir, Uzun villar
Tiirkiye'nin bas ainisi olan enflasyon oran ig piyasadaki giveni destekler bicimde beklenenin altinda
gerceklesmistir, Misan ayinda agiklanan enflasyon rakamlanna gire, Mart ayinda toketici fiyatlan
endeksi (TUFE} %0.42, dretici fiyatian endeksi (FE) ise %1.22 artmgtr. Bu verilere gére enflasyon da
yilin ilk ceyreginde TUFE'de %1.57, UFE'de ise %5.40 orarinda artss gergeklesmigtir. Yillik bazda,
%3.99 olan TUFE artigi, son 40 yihn en dilsik artig olmustur. Yk OFE artrs orami ise %10.08
almustur,
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Merkez Bankasi'nin 2011 enflasyon beklentisi yillik %6 diizeyindedir. Piyasalarda enflasyonun 2011
wilhnin kalan doneminde kademell olarak anarak, yil sonu itibarkyle vaklagik %65 civaninda olacad:
tahmin edilmektedir. Artan enerjl ve emtia fiyatlan, enflasyon oraninn yikselmesini tetikieyen en
biyuk etken olarak kargimiza gikmaktadr.

Enflasyon orammin artacagi beklentisi faizler Gzerinde bask clusturmaya devam etmektedir,
TCMEB'nin piyasadaki likidite azaltmaya yénelik olarak zorunlu kargihiklan arttirmaya devam edecegi
ve petrol fiyatlannn artmaya devam edecegi beklentisi faiz cranlanmin artmasina  neden
almaktadir. Oniimizdeki sirecte zoruniy kargihk oranlan ve petrol fivatlan faiz oranlanmin seyri
lzerinde etkili olacaktr.

2010 yih boyunca faizlerin disiik sevivelerde olmass, konut kredilerinde Gnemll bir artis gorilmesini
saglamigtir. Konut kredileri 2010 yilinda &nceki yila gare yaklagphk %35 orarninda artarak vaklasik 40
Milyon ABD Dolan seviyesine yikselmigtir. Artig trendi, 2011 viliun ilk peyreginde de devam etmistir,
Yikin ikinci yansinda, faiz oranlan Uzerinde clusan baskinin bu ylkselisl yavaslatmas: beklenmesine
ragmen, glcld ig talebin varlig gerilemeyl minimize adecektir,

2010 ik boyunca meveutl yatnmolar, olumilu  ekonomik gelismelarin  etkisivie yatinmilanin
hizlandirmg ve Gayrimenkul piyasasinda ve ingaat sektdriinde etkinliklerini daha da arttirmislardsr.
2000 yili GSYH verilerine gére, %171 ile en fazla biyime kaydeden ingaat sektorondeki harekethilik,
yatinmiardaki artsgin Snemli bir gdstergesidir. 2011 yilinda genel olarak ekonomideki clumiy havann
devam edecedini, gicld ig taleple birlikte gayrimenkul yatinimlarinin devam edecegi beklenmektedir.

2011 wilr dkincl yansinda Ortadofu ve Kuzey Afrika'daki belirsizlikler, Avrupa Olkelerindekl carl
agiklaria igii sorunlar ve yikselen enflasyon oranlar global anlamda pivasalardaki endiseler clmaya
devam edecektir. Bu endigeler, Turkive'de enflasyon ve faiz lizerinde olumsuz etki yaratacag gibl, bu
bélgelerden gikan paranin ekonomik olarak giicld konumda olan Turkiye'ye gelecegi beklenmektedir.
Hizh bir ekonomik toparlanma gergeklegtiren Tiirkive've olan yatinme ligisinin artarak devam edecegi
beklenmektedir,

2010 yil son geyrek doneminde ingaat harcamalan en yiksek sevivesine ulagmig ve 4.4 milyar TL
olarak gerceklesmistir. Vil genelinde hem kamu hem de &zel sekirin insaat harcamalan bilylimesini
sUrdirmistiie. Kamu insaat harcamalan son dért ceyrektic strekli artis eSimindedir, Ozel sektér
ingaat harcamalan da son geyrekte 14.4 milyar TL olarak gergeklesmigtin,

Insaat malivetieri 2010 vilh genelinde siirekli artry egilimi iginde olmustur. 2010 yilinda ingaat gensl
maliyet endeksi konutlarda 9.2 puan, konut dig binalarda ise 9.9 puan artmistir, Hem igcillk hem de
malzeme malivetieri esit oranda artiy géstermistir. 2010 yil son ceyrek daneminde de artey egilimi
sormis, ancak son geyrekteki maliyet artip biyik digide malzeme maliyetlerindeki artigtan
kaynaklanmstir,

1.1, Turkiye'de Hazr Giyim Sektéri

Tekstil ve hazir giyim sektiri, 1980 ylinda uygulamaya konulan ihracata yonelik kalkinma pelitikas
ile hizla bivimeye baglarm ve bu taribten itibaren sektérs yipilan yatnmlar artmtr. Tekstll ve
hazir givim sektord bidikte degerlendirildifinde, gayri safi yurt igi hasila, imalat sanayi ve sanayi
Uretimindeki pay, ihracat, ekonomiye sagladii net déviz girdisl, istihdam, yatimm gibi makro-
ekonomik boyikdikler agrndan Turkive'nin Gnemli sektérlerinden biridic, Tekstil ve hazr glyim
sekitri beraberce Glkemiz GSYIH'sinin %10°luk losmini saglamaktadir. Bugdn Tirk tekstil ve hazir
ghim sektord biiyiik oranda ihracat odakh bir sektérdir, Meveut kapasiteler yurt igi talepten oldukca
fazladir. Yaklagik 30 milyar USD'lik dretim degerinin 20 mihyar USD ik bliimi ihrag edilmektedir,
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Tirk hanir giyim sektord dinyanin 7. biyik hazir giyim ihracatgs konumundadir. AB Oikelering tekstil
ve hazr giyim ihracatinda ise Torkive 2. sirada yer almaktadir, Bugdn, hazir giyim sektbri, dretim ve
istihdamdaki blyak agirlignda dlkemiz ekonomisinin lokomaotif sektérierinden birisi konumundadir.

Tirkive genelinde ihracata yonelik dretim yapan wve %90 KOBI olan 18500 civannda
imalatgy/ibracatp sirket bulunmaktadir. Bunlardan 11,0000 hazr giyim, 75000 tekstil alaninda
faaliyet gistermektedir. Sektorde faaliyet gisteren sirketlerin sawis ise 40,000°den fazladir. Bu
girketlerde kayith vaklagik 675,000 kigi istihdam edilmektedir,

Dokumna alaninda Tirkive'deki toplam kurulu dokuma kapasitesinin 1,350,000 ton civannda oldugu
tahmin edilmektedir. Grme ininlerde ise 2,250,000 ton’luk bir kapasite s&z konusudur. Son yillarda
gorap sanayl, dier tekstil alt sektorlerine nazaran daha hizl bir geligme gostermis olup, corap
sanayinin kapasitesl yeni yapalan yatinmiarla 200 mityon diizinenin Gstine pikmegtir,

Turkiye'de dretilen hazir givim Grinlerinin biyik bir ksmimi pamuklu Griinler olusturmaktadir, Sektor
uretiminin yaklagik %65 ihrag edilmektedir. Yine, ihrac edilen Orinlerin yaklagik BB inl pamukly
urdnler olugturmaktadir. Sektrin pamuk, yin, iplik ve kumas gibi kammadde ve ara mall ihtivac
bidyiik dlglde yurt iginden kargilanmakla birfikte, Snemii miktarda ithalat da gercekiestiriimektedir

Tiirkiye dimyanin 7. biyiik pamuk Ureticisi oimasina kargin, yerli dretim i talebi karslamamaktadir,
Tirkive  dlmya pamuk tiketiminde 4. sirada bulunurken, organik pamukta dinya lideri
konumundadir. Sektdriin en snemll sorunlan arasinda finansman ve enerji maliyetierinin yiksekligi,
ayin kapasite, kayit dig Gretim, markalagamama, alt sekttirler arasinda koordinasyon ve isbirliginin
yveterli sekilde saflanarnamasi, sirketierin sermaye yapilannin Riigsiiz olmasi ve yasanan kiresel kriz
nedeniyle i ve dij talepte daralma yer almaktadir. Sektorin sahip cldugu bastica avantajlar hazh
teslimat, hedef pazarlara elan yakinlik, teknik, sosyal ve idari bilgi birikimi ve genly Griin yelpazesi
olarak swalanabillr. Hanr givim sektarOndeki biyik sirketler son zamanlarda yurt icinde ve disinda
magazalagmaya yofunlagmiglardir. Tirk hazir giyim sanayi esnek dretim yapisina sahip olup, degisen
moda egilimierine uyum saglayabilmektadir,

Dunyada, dzelfikle gelismis iilkelerde cevre, kalite, saghk vb. alanlarda yasanan gelismelerin bir
sonucu olarak bu konularla iigili cesitli dazenlemelere ve uygulamalara gidilmektedir. Bugin, hazir
glyimde en dGnemli Tirkiye pazari olan AB"de gevre ve saglikla ilgill olarak yvasanan gelismelerin hir
sonucy clarak, pek gok Urdinin yani sira tigdrtler igin AB cevre etiketi gelistirilmigtir. Tlrk sirketlen de
son yillarda bu gelismelerl yakindan takip etmekte ve cevre etiketlerine artan bir oranda gl
gostermektedirler. Buna bafll olarak da kalite yonetim sistemberine uygun faaliyet gosteren
sirketlerin sayisi hizla yikselmektedis, Sektér Avrupa’'da uygulamaya konan gevre ve saghkla Igill
dizenlemelere uyum saglamistr, Azo boyar maddelerle ilgili Gzellikle Almanya'da baslayan
geligmelerin bir sonucu clarak, 1 Mart 1955'den itibaren 582 konusu boyar maddelerin Tiirkiye'de
retimi, kullanimi we ithali ile 56z konusu aminkerin bovar madde Gretiminde kullamnimi yasaklanmustir.

3.3, Turkiye'nin Dig Ticareti

2005 ve 2006 yilinda 11.5 milyar USD civaninda gergeklesen haxir givim ihracat 2007 yilinda %15.6
oraminda arti; gbsterarek 13.5 milyar USDYa yiikselmistir. 2008 yihnda ise Gnemil Tirkiye pazarlardan
ingiltere ve ABD'ye gergeklegtirilen ihracatin sirasiyla %20 ve %40 aranlarinda gerilemnesi toplarm hanr
givim lhracatinin %2.3 digmesine ve 13.2 milyar USD seviyesinde gergeklesmesine yol acmistir. 2009
yilinda ise hazir giyim ihracati 2008 yihna gére %14.7 gerileyersk 11.2 milyar USD seviyesinde
gerceklegmigtie. 2010 yihinda Tirkiye hazr giyim ihracat Gnceki yila gore %10.3 oraninda artig
gostererek 12.4 milyar USD olarak gerceklegmigtir. Son yillarda tekstil ve hazir giyimin toplam ihracat
wve imalat sanayi igindeki payr azalmaya devam etmektedir,
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3.3.1. Torkive'nin ihracat

2009 yili itibarnda hazir giyim ihracatinn 6.9 milyar USD' érme Grinlerden, 4.3 milyar USD' da
orulmemis dranlerden kaynaklanmigtr, 2010 yilinda Ise Tirkive 7.7 milyar USD'lik érme drin, 4.6
mibyar USD'Ik da drilmemis drin (hracat: gerpeklestirmistir, 2.8 milyar USD ile tigbrther, 1.2 mikvar
LI5S0 ile kazaklar, 1.1 milyar USD ile kadin ve kiz gocuklar icin takimlar ve 954 mibyan USD ile coraplar
grme iiriinler arasingda en &ne cikan iheacat kalemleridir.

TErkiyenin {ime Giyim Mmcai (milyo 1US0)

Lirtie Tamwm 00K 2005 2D % Degigim { MO
Erkeklerkek gocuk ipin il ghvim g a4 M2 -14.6%
Kadin/kiz gocak igin dig ghim jng 35,1 R0 20 %
Frkeldferiek gocukl icin tokem elbise, takim, ceket, PRtk vs 178.5 198 4% 1895 -4
Kadnfiaz cocuk igin Lakimelbise, takim, cckol, pantokon va 1.5 RI63 L0siE 1%
Erkeerkek cocul igln glimkck 2504 A 1876 R
Eoadm/kew gocuk igin bluz, gimick. ghmi=k; hhar BET.5 b 6276 51%
Erkekierek gocuk iim ig ve geos givimegyas: 1.z EX4 TS 5.5
Kok gocuk igin i ve gece givimegyas 1394 2514 262 % 4.8
Tigin. fanila, diger i giyimegyas o3 Zaes 27504 I5.1%
Kamk, eliveler, hwkn, velek vh oxya 12330 LA 12074 1 1.8%
Debek igin givien cgyasa ML T2 Eih 17.4%
Spar kevaletler], kayak viizme byalerier 728 63,7 i) i
Ermadirilmiz, speanmeg wemsucattun Srilmily givim ugvasi L1 0.2 1k M
Digher giyim e yas 148.3 1752 165.7 e
Gorap; killothi, kisa; usin kongl, soketier EilA EELL HHih %
Eklnven 14 =5 7 KR
Liyvimegyasmm dier aksesaan: hanr aksesuar v pargaken 34,1 .5 387 1.5%
Toglasm TM266 GIIET T 7418 118%

Keaymik: My Ticares Miisreperlig

Ortlmemis Griinlerden ise 2010 yilinda 1.9 milyar USD lfa kadin ve kiz cocuklar igin takimilar, 1.3
milyar USD ila erkek ve erkek gocuklar igin takimiar, 459 milyen USD ila erkek ve erkek cocuklar icin
gomiekler ve 448 milyon USD ila kadin ve kiz cocukian igin bluz ve gomlekler en dnemli ihracat
kalemlerinl plusturmustur.

Tiirkiye'nin Orlilmemig Civim Ihracan {mikvan U560

Uridn Tamami 200K .E_IZ_FH B0 % Do { 1H609)
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Kadinkiz gocukl igin ig ve gees pivim epasm 2128 1549 15xm -1.4%
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Tirkiye 2010 yilv hazir giyim ihracatinin %76,6'sm0, ilk 10'da yer alan Almanya (%24.3), Ingiltere
(%15.6), Ispanya (%8.7), Fransa (%7.9), italya (%5), Hollanda {365}, Danimarka (%3.4), Belgika (%2.9)
Isveg (%2.1) ve ABD'ye (%1.7) Eerceklegtirmistir. Bu dlkelerden Almanya, uzun yilardie Tiirkiye'nin en
anemli hanr giyim pazan durumundadir. Son 10 yildir diger dlkelare yapilan ihracatin gelismesiyle,
Almanya’'nin pay 1996'da %47.3ten 2010'da %24.3'e kadar gerilemistir.

2010 yihna kadar hanr givim ihracatinim en istikrar artry gosterdil Ulke Ingiltere olmustur. Uzun
yillar ABD'nin ardindan dgincd onemii pazar olan ingiltere, 2002 wilinda ikincilige yikselmis ve
ginumize kadar siralamadaki yerini korumugtur, Buna kargin 2008 yilinda ingittera‘ye
gercekbestiriien hanr giyim ihracati %20.3 gibi cok keskin bir gerileme gostererek 2.4 mihyar U50 dan
LE milyar USD'a kadar gerilemis, 2009 yilinda ise %12.9 araninda gerileverek 1.7 mihyar U5 olarak
gergeklesmistir. 2010 yilinda ise bu Olkeye yapilan hazir Biyirn ihracat %15.6 artig ghstermistir.

2002 yihnda Ingiltere’nin ardindan Ggiinculage gerileyen ABD'yve gerceklestiilen hanr giyim ihracati,
2003 yiinda 1.2 milyar USD ila en yiksek seviyesine ulagmag: ancak, sonraki yillarda biyik bir
gerileme igine girerek 234 milyon dolaria 2008 yilinda sekizing sirada yer almistir, ABD ve hanir giyvim
ihracati 2005 yilinda %41.1 gibi siddetll bir digisle 173.4 milyon USD sevivesinde gercekiosirken
ABD'nin Turkiye hazir givim Ihracatindaki siralamasi da 10. siraya gerilemistir. 2010 vilinda ARD'ye
hazr giyim ihracatinda %1.7 arti; kaydedilmis olmakia beraber ABD 10, siradaki yerini korumaktadis,
Sen yillarda hazir glylm ihracatinin en istikrarh artis gosterdidi pazarlar lspanya ve Belgika olmustur,

Diger tarattan 2009 yihinda haair giyim ihracatimizin en fazla artig gosterdigi pazar |rak olmugtur. 2008
yilinda Irak’a yonelik hazir givim ihracatmiz %90.6 oraninda artiy gostererek 1615 milyon USDYa
ulagirken Irak'in Glkemiz hazer giyim ihracat icindeki pay: %1.4'e wlagmustir. 2010 ydinda ise Irak’a
vapilan hawnr giyim ihracat %6 artig gostererek 171.2 milyon USD olarak gerceklesirken bu Glkcenin
Turkive toplam hazir giyim ihracati igindekl pay ayni kalmstir,

Haair glylm ibracatimizdaki pay) %1'den fazia olup 2010 yilinda 2009 yilina kiyasla Tarkive ihracatin en
fazla artyy gosterdigi dlke %91.3 artig ile Rusya Federasyonu'dur. Rusya Federasyonu'nu %E81.7 artxsla
Romanya (zlemektedir,

Hazir givim alarinda Tiirkiye'nin en Gnemli rakiplern, dzellikla diigik Ihrag fivatlanna sahip Uzakdogu
dlkeleridir. 2005 yhnda tekstil ve hanr giyim ticaretindeki kotalann kalkmasnyla dinyvamn en bayik
hazir giyim dreticisi ve ihracatgesi olan Cin, dinya tekstil ve hazir glyim pazanndaki lidedigini
guglendirmekiedir,

Diger taraftan, 2007 yihmn ortalannda ABD'de ortaya pkan finansal kriz, 2000 yilinda hem ABDYde
hem de AB'de daha da derinlesmis; bdyuk Slcide bu pazarlara ihracat vapan gelismekte olan
ekonomilerde de daha yikici etkiler yaratarak tim diinyay etkisine almutir. Bu olumsuz kogullarda
ozellikle gelismis Olkelerdeki tiketicilerin 2orunlu olmayan mallardaki tiiketimberini biiyik Gleide
kismalari pek ok urinde oldugu gibi hazir giyim harcamalaniun da azalmasina yol agmis ve bu
durumdan ilkemiz hazir glyim ihracat da cok olumsuz bir bicimde etkilenmigtir. 2010 yilinda pek gok
gelismiy Ulkede krizin etkileri yavas yavas azalyor olmakla beraber, genel olarak tiketim mal
ithalatianinda 2008 yih degerlerine henlz ulagilamadif garilmektedir.
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3.3.2. Tiirkiye'nin ithalati

Tirkiye'nin hazir giyim ithalati, kotalann kaldirimasi sirecivle birlikte, dzellikie 2003 yilindan itibaren
hizla yitkselmeye baglanmus ve 2010 wil itibarnda 2.6 milvar USD'a ulagmistir. Banglades, Cin,
Hindistan, Malezya, Hong Kong, Endonezya, Pakistan, Vietnam ve 5r Lanka gergeklestirilen hazr
ghvim ithalatr 1998°de %9.7 payla sadece 20 milyon USD iken, 201004 gelindiginde %76.3 paryla
yaklagk 2 milyar USD'a ulagmigtir. Diger taraftan son yillarda Cin, Tirkiye ithalatinda benzer
Uzakdofu pazarlarnimi geride barakarak éne gkmigtir. 2010 yilinda bu dlkeden hanr givim Tlrkiye
ithalati %62.6 artiy gostererek 888 milyon USD'a ulagmestir, [l 10 igerisinde ver alan ve 4. sirada
bulunan italya'dan gergeklestirilen ithalat ise 120 milyon USD'a ulasmstir.

Fiirkiye'nin Chree: Giyim Ithalaw | milyos LISD) —
Jriin Tamiim Rl ] 20Wr HI0 % Degigim { 1K)
Ercekierkek ¢rouk igin thy giyim T4 T8 14 3%
Kadinkaz gocuk igin deg givim (IR B3 oo 19.3%
Eriek/erkek goewk igim lakom elbise, wkim, cokel, pamipkon vs 14.5 13,7 4 TH. 1%
Kadinkaz pocuk icin takem clbise, tmkim, cckiat, pamokan va. TR 574 Tih I53%
Erkekiorikek pocuk igim ghimlck 4.3 3.5 LR 02y
Kadamkiz gocuk igin bl ghmlek, gindek: blue 420 352 444 1T A%
Erkelderkek goeuk igin ip ve gece givin esvas (%] 6.5 1.5 1 5.4
Radm'ker gocuk igin i ve proe givim epas: 73 |8 04 127
Tigint, fanile, diger & giyim eqvam 145, ik s 62 4%
Kaznk, slveser, hirka velek vh, ema Ll | i ) 4143 20.4%
Bebek igin giyim egyas X 196 6.2 33T
Spor kiyadetleri, kayak vilzme bigabeileri (18] 174 4.0 M.1%
Emuirilmis. ssvanmny mensscatian felimis givim esyasi L4 12 1 HlL
Diger givim egvas %2 115 13.6 IR.3%
Gorap: kilbaths, kisa: weun kongla, soletler 337 28.3 i {k B2 5%,
Fidiven 363 26,3 593 135 8%

Liiyim egyasmin difer aksesuan; howr sksesmr v lary &7 15.5 155 |9 4%
|'l|jiil1 E iR TEID T3 I
T

Kayaat: Dig Ticoret AfLwmegartghy = e

Uriinler bazinda hazir giyim ithalat) incelendiginde, Briilmamis giyim egyasinmn 1.5 milyar USD ila daha
nemil bir yer tuttudu gérilmistar. Bu drinler arasinda Gzellikle kadn ve kiz cocuklan icin takimlar
ve erkekler ve erkek cocuklar igin talomlar ithalatta nemli yer tutmustur. Grme Grinlerde ke, ithalat
1 milyar USD"a ulagirken, kazak ve tigtrtler en anemll kalemileri olugturmustur,

T ikrkeive ‘min ".IHEE l._ﬂh'ltlhlllllirlilx a1 LRI
Ll e ] 2 2000 %6 Dhe i bins { DVTHE
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Ullkeler ilan ile Tikricve'nin Hazir Gty Ithadats (midly o LS0)

Tlkeler 2008 2000 2000 % Depigim 0vim)
Lin 3135 s459 BATA A2 AR
Hang lndey AT 4153 64TH 560
Hudis tan 149.& 147 1860 17.5%
Ratva 1634 [ 19k 10, 7%
&ri Lanka 385 615 LT §7.0%
Viernam 3 5313 &7 25.4%
Pakiatan 514 411 558 12.2%
Ispuya 455 4.3 482 15.8%
MEr A 511 46,3 S3R%
Fas 4340 1] ann LR
Endoneryn Bis 454 B3 -15.40%
Almanya I8 o] 204 1099
Ciirciztan 9 (E] 1.2 4%
Poriekiz My L0 Bl -9
Bl aristan pc S [ = R T T T.1%
i { Bifmany o) 113 4.4 197 A0 H%
Kambagyn 187 14.7 1% 136%
Fratisa 26K 14.4 165 13.8%
Inglhees P L T %] L%
Romanya 1R 13.7 ([N} 17.5%
Maokdova 158 as 134 BES
Tayland o 1Lz 134 A,
Tunus %1 14 1.2 ~1.5%
ABD 179 E R 1S 105
Malesyn 6.2 MHé | 7% 3%
Yunanminn 1.5 (] 70 1A%
Poksnye Lt L] 6T <17 0%
o landa 1148 47 34 4.7
Dier 1905 1es TR -32.6%
Tuplam 17360 1. 7550 2.430.1 3 5%
— —

Kaprak - Dhy Tiearet Mistegarig




Mintay Dhy Ticaret ve Tekstil Anonim Sirketi
30 HAZIRAN 20011 TARIHI ITIBARIYLE DEGERLEME RAPORU

4. Gegmiy Yillara iliskin Mali Tablalar

Agagida yer alan mali tablolar Ata Uluslararasi Bagimsz Denetim ve SMMM AS.. Kreston
International Uye §irketi tarafindan Seri: XI No: 29 Teblig kapsaminda yaplan denetim sonucy
haznrlanmigtir. Bagimsiz denetim raperu olumlu gorug bildirmigtir,

4.1. 30.06.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle bilangolan

MINTAY DIS TICARET VE TEKSTIL SANAYI A.S.
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(XI-29 KONSOLIDE OLMAYAN) Goembs Garmandy
ELE TN 31112008
VARLIKLAKR
Thiaen Variler 7,108 K ]l EBATY
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4.2. 01.01.-30.06.2011 ve 01.01.-30.06.2010 hesap dénemlerine ait gelir tablalan

MINTAY IS TICARET VE TEKSTIL SANAYI AS.

lq"'ﬂ-.' mﬁ
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5. Mintay Dig Ticaret Anonim Sirketi
5.1. indirgenmis Nakit Alim Yéntemine Gire Degerleme Cahsmasi

Genel Gngiriiler:
1. Projeksiyon galgmas Tirk Liras: olarak hazdanngtir,
2. 2020 yilindan sonra Sirket'e iligkin biyime oram %5 olarak 8ngérilmiistir.
3. 2012 yilindan sonra déneminde faallyet giderlerin yillik %5 bilyiiyecegi angorilmistir.

4. Gahyma sermayesine yinelik devir hizlan giin olarak asagida sunulmugtur;

2011-2020
Ticari Alacaklar &0
Stoklar 180

Ticari Borglar {giin) 100

5 Nakit akimina yonelik iskonto oram %15 olarak uygulanmistir,

6. 2011 yik igerisinde, Gretime yinelik sabit kiymetlerin 39,950,000 TL karsilig ahnacag ve ilgili
tutann sermaye arbig ile kargilanacads ongorilmistir. Sonras) donemde sabit kiymet yatirim
harcamalarn yillik 500,000 TL olarak almmastir,

7. Kurumlar vergisi aram %20 olarak wygulanmes ve ligili yilda odendigi varsayilmgtr.

8. 2011 yik beklen nakit akig, 30 Haziran 2011 tarihi sonras yil sonuna kadar olan dénem igin
kist esasina gore hesaplamaya dahil edilmistir.
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5.2. Dikzeltilmiz Ozkaynak Degerine Gére Sirket Hisse Degeri:

30.06.2011 Denetlenmis Ozkaynak 515,665
Arttinlacak Sermaye 39,950,000

Diizeltilmis Ozkaynak 39,334,334

Dizeltiimig Gzkaynak rakami, sabit kiymetlerin alimi igin planlanan sermaye artegi dikkate
alinarak hesaplanmistir,

5.3. IMKB'de Islem glren Tekstil Sirketleri Piyasa Degeri/ Defter Degeri Oranlanna Gére Misse
Degeri:

Lol
| Ak=Al T | Sirmgn & § LER: I L PR s CELFT] [T T 138 2N

2 oo Tecgsel v Siwiaiyi Iflcirnnken A5 TR 3R RS Ipl MR E [ L] LT R TR
b D Korfokaryor Apakicats D Samgys on Toom & 3 LR T TR T TR T AT i i 1.4 TP | 0
# Moo Tatboomil Bavain | ve Thomred A S ELRT R T T L im e 1 W [ 07 el D |
¥ Lok Kashiz Teowe: vo Saw 4 5 O 3Yoasdnz B RS L] 18517 M
B Vitay Vausk vp Vergan Sonars Team AN 0D 313 2 2 3 ) [iF] HOAEE 1
T i Tickorid 4 5 S NOSED TN R0 LiE LT L] dEATLET)
B Ay bk ek - Ak A0 D AR SRR AR 194} 724 [0 D00 ] 1A R% T
@ awan Tebsd Tooams wa Sanays A5 L7 A0 ER-E ] 1,712 &) wIh 00D 14 I
0 D Dt Sarwagort v T A5 49,131 I LL ] nun ERAL T L4 g e s
® liday loanial D Ranei 45 ok Ea LB [LE ] 400000 L] [1REEATE
B Wieraleres Takanl Scoruyi ve Tocarel 4,5 23 EOA 4 Pl 2] (RReh il L] N
13 M Tekan) Sy v Trare A% 15 200 i B0 34 iad 4E] THO N0 L] 75 45T 4un
14 Sokiig Fameak: ve Turon Urindaas Thag Tie v ban A5 RE L TR T 3 i) 1] TH AL RS
13 Wi Vimde Ssuns v Tamert 4 5 w il NN JEII0504 Ly T1.733 taod Ld o NIEEE |
oy TRk 100 e 7B R 177

PO

A b Oy (]

e s iklarckn e .. | 53

Arftmetik Orlalamaya Gine Hisse Dedert (a) 421470 964
Gidre Hisse () 80.201.712

Piyasa Degeri/Defter Deger! Oranlanna Gére fa+b) 2 51.336 338

Firket zkaynafl olarak 5.2. maddede hesaplanan dizeltilmis dzkaynak tutar kullanidmistie.
SONUC:

Uygutanan her degerieme yanteminin, firmanin ve faaliyet gosteren sektériin yapisina gore olumiu
veya uygulanmasimin yarattdi olumsuz etkiler ve yénleri olabilmektedir. Grnegin Indirgenmig Nakit
Akimi  Yontemi, werilerin tamamiyla ileriye  yBnelik  alinmasmdan dolay, vapilabilme riski
tagiyabilmekte, piyasa carpanlan yontem| de baz alinan dénemde borsaya olan ilgi, ekonomlk ve
sektorel verilerin durumuna gore kisa dinem igerisinde Gnemli dalgalanmalar gosterebilmektedir, Bu
nedenle, ilgili ¢ahgmada 3 yontemin ortalamasinin alinmasinin, sirketlerin degerinin balifenmesinde
degerlendirilmesinin adil ve makul bir dayanak clusturacag gériisiindeyiz,

Buna gore;

Fndirgenmis Nekit Ak Yonteaine Gore FEETE 850
Drizeltifanis Oekaymak Degerine Gire

Pivasa Deferi Defler Degeri Oranlaring Give
ORTALAMA




