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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINE ESAS
ALINAN VARSAYIMLARA iLISKIN
DEGERLENDIRME RAPORU



MERCAN KiMYA SAN. VE TiC. A.S.
VARSAYIMLARA ILiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VI1-128.1 nolu Pay Tebligi'min 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gergeklesip  gerceklesmedigi, gerceklesmediyse  nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri i¢eren bir rapor hazirlamasi ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu 'nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin

gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 20 — 21 Mayis 2021 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden Al Capital
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan 07.05.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan 29.03.2021 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri;
Indirgenmis Nakit Akimlar1 yaklasimi altinda tahmin edilen 6zsermaye degerine %350, kendi
icinde esit agirliklandirilan yurt i¢i benzer sirket ve sektor carpanlari altinda hesaplanan ¢arpan
analizine de ayn1 oranda %50 agirlik verilerek tespit edilmistir.

Tablo 1 Degerleme Sonucu
(TL) Hedef Deger  Agirhk Sonu¢
1.indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) 435.420.960 50% 217.710.480
2.Piyasa Carpan Analizi 555.258.653 50%  277.629.326

Benzer Firma Carpanlart 452.563.064 50%

Sektor Carpanlart 657.954.241 50%
Agirhklandirilmis Hedef Piyasa Degeri 495.339.806 100%
Cikarilmig Sermaye 45.000.000
Pay Basina Deger 11,01

Kaynak :Al Capital Yatirim Menkul Degerler Hesaplamalari, 25.03.2021 piyasa kapanis verileriyle

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ydnteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.
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MERCAN KiMYA SAN. VE TiC. A.S.
VARSAYIMLARA iLiSKIN DEGERLENDIRME RAPORU

Tablo 2 Halka Arz Iskontolu Pay Fiyat: Hesabi
(TL) Hedef Ozsermaye Degeri
Cikarilmis Sermaye 45.000.000
Agirliklandirilmis Hedef Piyasa Degeri 495.339.806
iskonto Sonrasi Hedef Piyasa Degeri / Pay Fiyati
Iskonto Orani

lka Arz isk def Pi Seri 20,0%
Halka Arz Iskontosu Sonras1 Hedef Piyasa Degeri 306.271.845

8,81

iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay)

Kaynak :Al Capital Yatirim Menkul Degerler Hesaplamalar1 25.03.2021 piyasa kapanis verileriyle

S6z konusu hedef piyasa degerini, halka arz 6ncesi sermayeye bolerek pay basina hedef piyasa
degeri 11,01 TL olarak hesaplanmistir (Tablo 1). Bulunan pay basina hedef piyasa degerine
%20 halka arz iskonto oranmi uygulanmis, pay basmna 8,81 TL’lik halka arz fiyatina
ulastlmistir.

Sirketin 11.03.2022 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2021 tarihli konsolide finansallar1 ile Al
Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin 07.05.2021 tarihinde yayimladigi 29.03.2021 tarihli
fiyat tespit raporu arasindaki varsayimlar ile gergeklesmelerin Gzet gosterimi asagida yer
almaktadir.

Sirketin 2021 yilina ait gergeklesmeler ve yilsonu beklentilerine gére gergeklesme oranlari
asagida gosterilmistir. Tabloda da goriilecegi lizere sirketin gerek hasilat gerekse de kar
marjlarinin beklentilerin {izerinde gergeklesmesine bagl olarak yillik beklentilerin iizerine
performans gosterildigi goriilmektedir.

31.12.2020 | 31.12.2021 |31.12.2021}31.12.2021
(TL) Gerg¢eklesen|Gerceklesen|31.12.2020f Tahmini Gergerl;flsme
Degisim
Hasilat 326.124.745 ]665.768.708 ]104,15% |399.705.000 |166,57%
Satiglarm Maliyeti -252.304.532 ]-509.307.689 ]101,86% |-309.230.000§164,70%
Briit Kar 73.820.213  ]156.461.019 ]111,95% ]90.475.000 }172,93%
Briit Kar Marji 22,64% 23,50% 3,82% 22,64% 103,82%
Faaliyet Giderleri -35.149.523  |-53.502.098 |52,21% -42.971.000 |124,51%
Esas Faaliyet Kari 38.670.690 ]102.958.921 |166% 47.504.000 |216,74%
Esas Faaliyet Kar Marji |{11,86% 15,46% 30,42% 11,88% 130,12%
FAVOK 45.292.221  |111.795.790 ]146,83% |54.457.000 |205,29%
FAVOK Marijt 13,89% 16,79% 20,91%  ]49,60% 33,85%
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MERCAN KiMYA SAN. VE TiC. A.S.
VARSAYIMLARA ILiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Sirketin 2020 yilinda 326,12 milyon TL olan hasilat1 2021 yilinda %104,15 artisla 665,76
milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyetindeki %101,86°l1k artis dogrultusunda briit kar1
2020 yilina gore %111,95 artisla 156,46 milyon TL ye yiikselmistir.

2020 y1linda 35,14 milyon TL olan faaliyet giderleri 2021 yilinda %52,21 artisla 53,50 milyon
TL’ye yiikselirken, faaliyet giderlerinin satiglara orani ise artan satiglara bagli olarak

%10,78’ten %8,04’e gerilemistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 2020 yilinda 38,67 milyon TL iken, 2021 yilinda %166 artisla 102,95
milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketin 2020 yilinda FAVOK’ii 45,29 milyon TL iken, 2021 y1linda ise %146,83 artisla 111,79

milyon TL’ye yiikselmistir. FAVOK marj1 ise 2020 yilindaki %13,89’dan 2021 yilinda
%16,79’a yiikselmistir.

Saygilarimizla,
11.03.2022
MERCAN KIMYA SANAYI VE TICARET A.S.

Y 6netim Kurulu Denetimden Sorumlu Komite
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