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1. Raporun Konusu ve Gerekgesi:

Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi; “paylari ilk defa halka
arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki iki y1l boyunca finansal
tablolarinin kamuya ag¢iklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde
esas alman varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve
KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik, ortaklik biinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite
tarafindan yerine getirilir. Denetimden Sorumlu Komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar igin
bu yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hiikmii uyarinca Konya Kagit A.S. (Sirket)
biinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanan isbu rapor, Konya Kagit A.S.’nin
halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iligkin
degerlendirmeleri igermektedir.

2. Fiyat Tespit Raporunda Kullamlan Yontemler:

Sirket’in paylariin halka arzina aracilik eden Halk Yatinim Menkul Degerler A.S. tarafindan
26.10.2021 tarihinde hazirlanan ve 14.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayinlanan fiyat tespit raporunda, Sirket degeri ile halka arz fiyati, asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Konya Kagit’in pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla Uluslararasi Degerleme Standartlari'nin
(UDS) 104 Deger Esaslar1 yaklagimlar1 ve Yontemleri kapsaminda, sirasi ile asagidaki iki temel yontem
kullanilmustir:

+  Indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi,
*  Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi,

. indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA)

Indirgenmis Nakit Akislar1 (INA), UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri gergevesinde
tanimlanan gelir yaklagimi kapsamina dahil (Madde 50) bir degerleme yontemidir. Bu yontemde,
gelecekte planlanan faaliyetlerden/varliktan beklenen nakit akislari, gelecekteki riski yansitacak bir
iskonto orani (Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti) ile bugiine indirgenmektedir.

Sirket’in “Indirgenmis Nakit Akimi Analizi’ne gore yapilan degerlemesinde kullanilan temel
varsayimlar asagida siralanmistir

1) Projeksiyonlar Tiirk Liras1 tizerinden yapilmistir. Aksi belirtilmedikge tiim parasal bityiikliikler
TL cinsindendir.

2) Indirgenmis Nakit Akinu analizi, gelecek 2021-2031 projeksiyon donemi esas alinarak
hesaplanmustir.

3) Amortisman giderlerinin dagilimi projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.

4) Pazarlama satig ve dagitim giderleri gegmis donem verilerinden hareketle ortalama %4 olarak
hesaplanmis ve 2021-2031 projeksiyon doneminde degismeyecegi varsayilmustir.

5) FAVOK marj1 2021-2031 projeksiyon déneminde ortalama %18 olarak kabul edilmistir.
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° Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Pazar degeri, UDS Taniml1 Deger Esas1t Madde 30.1 kapsaminda; "Bir varlik veya yiikiimliiliigiin, uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve
basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme
tarihi itibartyla el degistirmesinde kullanilmas1 gerekli gorillen tahmini tutardir." seklinde
tanimlanmaktadir. Bu baglamda, varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya benzer varliklarla
mukayese edilmesi suretiyle gosterge niteligindeki degerinin belirlendigi yaklasim, Pazar yaklagimini
ifade etmektedir.

Piyasa bazli bir degerleme yontemi olarak Pazar yaklasiminda, benzer islem goren sirketler ve benzer
islem carpanlar1 kullanilmaktadir. Pazar yaklagimi uygulama asamasinda, oncelikle, Sirket’e benzer
sirket veya islemler tespit edilmektedir. Ikinci asamada analize uygun carpanlar/degerler
belirlenmektedir. Uciincii asamada ise, analizde kullanilacak ¢arpanlar, tespit edilmis uygun degerlere
uygulanarak sirket deger tespiti gergeklestirilmektedir.

Sirket’in, Pazar yaklasimi kullanilarak gergeklestirilen halka arz fiyat tespitinde; Fiyat /Kazang (F/K),
Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD), Firma Degeri / Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar
(FD/FAVOK) ve Firma Degeri / Satislar (FD/Satislar) carpanlar1 kullanilnustir.

Halka arz projeksiyon donemi beklentilerinin ve Pazar yaklagimi sonuglarmin agirliklandirilmisg
Ozkaynak degerini gosteren tablo asagida yer almaktadir.

Hesaplanan Ozkaynak ~ Agirlik Ozkaynak Degeri
Degeri (Milyon TL) (%) Katkis1 (Milyon TL)

Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi
Indirgenmis Nakit Akislar1 1.064,30 50% 532,1

Pazar Yaklasimi Carpan Analizi
Piyasa Yaklagimi - Benzer Sirket

Carpanlar1 - Yurt Dis1 . 952,7 12,5 119,1
Piyasa Yaklasimi - Benzer Islem

Carpanlari - Yurt Dig1 1.403,00 12,5 175,4
Piyasa Yaklagimi - BIST100 764,5 12,5 95,6
Piyasa Yaklagimi - BIST Kagit 1.781,00 12,5 222.6
Agirhklandirilmis Ozkaynak Degeri 1.144,8
3. Degerleme Sonucu:

S6z konusu degerleme metodolojileri, sektoriin ve Sirket’in spesifik Gzellikleri dikkate alinarak
secilmistir. Her iki yontem de esit agirliklandirilarak nihai Sirket degeri 1.144.768.959,3 TL olarak
tespit edilmistir. Bu dogrultuda, Sirket’in mevcut ¢ikarilmis sermayesine gore halka arz oncesi birim
pay degeri 8,81 TL’dir. Bu deger iizerinden uygulanan %21,08 halka arz iskontosu sonrast halka arz
birim pay degeri 6,95 TL olarak belirlenmistir. Ulasilan bu fiyata gore halka arzin biiyiikligi 180,7
milyon TL, halka arz sonrasi Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 130 milyon TL ve halka agiklik orani
%20'dir. Sirket’in halka arz1 26.000.000 TL nominal — Ortak Satis1 seklinde gerceklestigi i¢in, halka arz
sonrast ¢ikarilmis sermaye halka arz 6ncesi gikarilmis sermaye ile ayni nominal degerdedir.
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4. Tahmin ve Gerc¢eklesme :

Sirketin 29.04.2022 tarihinde agiklamig oldugu 31.03.2022 tarihli finansal tablolar1 ile Halk Yatirim
tarafindan 26.10.2021 tarihinde hazirlanan ve 14.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayinlanan fiyat tespit raporu arasindaki varsayimlar ile gerceklesmelerinin 6zet gosterimi asagidaki
tabloda yer almaktadir:

2022

. 2021 | 2021 G.O.| 2022 31.03.2021| 31.03.2022| G.O. G.O.
Milyon TL Yilliklandirilmi
MbenTO ) Tm| e | m ©) CI oo
Hasilat 4932 | 810,7| 1644%| 6146 134,8 461,7| 751% 1.137,5| 185,1%
fj‘;ﬁ;‘;‘ln 376,3| 567,0| 150,7% | 466,1 109,8 280,8| 60,3% 738,1 | 158,3%
Briit Kar 116,9| 2437| 2084% | 1485 25,1 180,9 | 121,8% 399,5 | 269,0%
Faaliyet Gideri 451| 638| 141,6%]| 540 12,5 23,7 | 43.8% 75,0 | 138,9%
1'5(5;? Faaliyet 719| 1798| 2502%| 945 125 157.2 | 166.3% 3245 | 343.3%
Net Esas

Faaliyetlerden

Diger Gelir | 380 - . 57 0.3 . - -
(Gider)

Esas Faaliyet | 2179 3032% ; 182 1575 ; - ;
Kari

Amortisman 8,7 8,7 - 9,7 2,1 26| 272% 9,3
FAVOK* 80,6| 188,6| 2339%| 1042 14,6 159,8| 1534 333,8 | 320,3%

(T) : Fiyat Tespit Raporuna gore tahmini donem sonu verisi.

(G) : ligili dosnemde gergeklesen ve kamuoyuna agiklanan veri.

G. O.(%) : Fiyat Tespit Raporuna gore Sirket’in donem sonunda ulasmasi ongoriilen finansal verilere yaklasma oran.

* Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan varsayimlara konu hesaplamalar ve tutarlara iliskin Pay Tebligi 29/5 maddesinde belirtilen gerceklesme faktoriine esas deger
(Briit Kar-Faaliyet Giderleri +Amortisman)

Sirket’in fiyat tespit raporunda yer alan projeksiyonlar yil itibariyle yapilmis, ara dénemler igin bir
tahmin yapilmamistir. Yukaridaki tablo, fiyat tespit raporunda yer verilen yillik tahminler baz alinarak
hazirlanmigtir. 2022 yili ilk ¢eyrek donemde gergeklesmeler yilliklandirilmagtir.

Sirket’in 2021 y1li tahminlerine ve gergeklesen verilerine iligkin olarak; 2021 y1li tahmin edilen cironun
%164,4’1, brit karin %208,4’l, esas faaliyet karinin %303,2’si ve FAVOK’iin %233,9’u
gerceklesmistir.

Sirket’in 2022 yili 1. Ceyrek donem itibariyle gergeklesen verileri kapsaminda:

o 2022 1. Ceyrek donem cirosu 2022 yil sonu i¢in tahmin edilen cironun %75,1°i oraninda
gergeklesmis olup, yilliklandirilmig kapsamda ise %185,1’i oranindadir.

e 2022 1. Ceyrek donem briit kar1 2022 y1l sonu i¢in tahmin edilen briit karin %121,8’i oraninda
gerceklesmis olup, yilliklandirilmis kapsamda ise %269,0°1 oranindadir.

e 2022 1. Ceyrek donem faaliyet gideri 2022 y1l sonu i¢in tahmin edilen faaliyet giderinin %43,8’i
oraninda gergeklesmis olup, yilliklandirilmis kapsamda ise %138,9°u oranindadir.

e 2022 1. Ceyrek donem esas faaliyet kar1 2022 yil sonu igin tahmin edilen faaliyet karmnin
%166,3’1i oraninda gergeklesmis olup, yilliklandirilmis kapsamda ise %343,3’1 oranindadir.

e 2022 1. Ceyrek donem FAVOK 2022 yil sonu i¢in tahmin edilen FAVOK’iin %153,4’ii
oraninda gergeklesmis olup, yilliklandirilmis kapsamda ise %320,3’l oranindadir.

Yukarida yer alan tablo verilerinden de goriilecegi iizere, 2022 yili i¢in 1. Ceyrek donem ve
yilliklandirilmig gergeklesme verileri tahmin edilen verilerin lizerindedir.
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Sonug¢ olarak, Ongoriilerin ilgili donemde beklentiler ile Ortiistiigii/gerceklestigi/uyumlu oldugu
goriilmektedir. Bununla birlikte, asil karsilastirmanin yil sonunda yapilmasinin daha uygun olacag:

degerlendirilmektedir.

Saygilarimizla,
Denetimden Sorumlu Komite Bagkani Denetimden Sorumlu Komite Uyesi
Fethi Simsek Hasan Tahsin Bayram
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