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1. DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete *de yaymlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satigsa aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil i¢inde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamas: zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve
ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz
fiyat1 ile borsa fiyat1 arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢er¢evesinde hazirlanan raporlarin
KAP ’ta ortakliga iliskin bolimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. (“Orcay” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda
Teblig’in 29. Madde 1. fikras1 uyarinca Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirim”)
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 23.08.2021 tarithinde KAP’ta yayinlanmig ve Sirket
paylar1 02.09.2021 tarihinde islem gérmeye baslamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmis olup, Or¢ay’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 08.07.2022
tarthine kadar olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olast nedenleri hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir. isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup,
raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tastmamaktadir.

2. HALKA ARZA ILiSKiN OZET BIiLGI

Sirket’in ¢ikarilmis/6denmis sermayesinin 12.465.000 TL'den 20.465.000 TL'ye artirilmast
nedeniyle ihra¢ edilen 8.000.000 TL nominal degerli paylarmin 9,90 TL fiyattan halka arzina
iliskin Izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasast Kurulu’nun
19.08.2021 ve 41 sayil1 toplantisinda onaylanmistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 9,90 TL fiyat ile Sabit Fiyatla
Talep Toplama yontemi ile 26-27 Agustos 2021 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir. Orgay,
bedelli sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen 8.000.000 TL nominal degerli paydan 79.200.000
TL briit gelir elde etmistir.

Sirket’in halka arzdan beklenen net gelir ile %30’u ile finansman yiikii ve giderlerinin azaltilmasi
amaciyla sirketin kisa ve/veya uzun vadeli kredilerinin kapatilmasi, %50’1 ile isletme sermayesine
destek ve ihtiyact i¢in kullanilmasi ve bu kapsamda mevcut faaliyetler yaninda yeni projeler ve is
gelistirme modelleri i¢in gerekli finansmanin 6z kaynaklardan karsilanmasi, %20’si ile yeni
yatirimlar, mevcut igletmelerin modernizasyonu ve biiylimesi i¢in kullanilmasi hedeflenmistir.
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3. KAP’TA YAYIMLANAN FiYAT TESPIiT RAPORU

19.08.2021 tarihinde KAP ’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2018,
31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.03.2021 tarihli Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gére hazirlanmis
0zel bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar1 baz alinmistir.

Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S’nin degerinin tespiti amaciyla Carpan Analizi ve
Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizi (“INA”) yontemleri kullanilmistir. Indirgenmis nakit akimi
analizine %50 ve yurt i¢i piyasa ¢arpanlar1 analizlerine %50 oranlarinda agirlik verilerek Sirket
degeri hesaplanmustir.

INA analizinde gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar ge¢mis veriler 1s131nda ve sirketin
5 yillik is plan1 dogrultusunda 2021— 2025 yillar1 i¢in hazirlanmigtir.

Carpan Analizi Yontemi kapsaminda Sirket’in 2020 yilsonu ger¢eklesen tutarlart kullanilmistir.
Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. ile faaliyet konusunun yakinligi agisindan Borsa
Istanbul Gida Endeksi (XGIDA) sektorii igerisinden segim yapilarak benzer sirket ¢arpanlarinin
kullanilmasina karar verilmistir. Benzer sirketler se¢ciminde, ¢arpanlar1 yukar1 yonlii etkilemesi
dogrultusunda aktif biytikliigii yliksek ve u¢ carpan degerine sahip sirketler hesaplama dist
tutulmustur. Ayrica, dnemli 6l¢iide farkli is kollarinda faaliyet gosteren sirketler de carpan
analizlerinin disinda birakilmistir. Sonug olarak, Borsa Istanbul Gida Endeksi’nde yer alan
AEFES, CCOLA, FRIGO, KERVT, PETUN, TATGD, TKURU ve ULKER ¢arpan analizlerine
dahil edilmemistir.

Benzer sirket carpanlari hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina Firma
Degeri/FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat/Kazang (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve
Firma Degeri/Satislar (FD/Satiglar) oranlar1 tercih edilmistir. Piyasa carpanlar1 analizleri
kapsaminda veriler Finnet Analiz Expert Veri Platformu’ndan elde edilmis olup 26.07.2021 tarihli
veriler ve ¢arpanlar kullanilmistir.

3.1 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Indirgenmis Nakit akimlar1 Analizinde Orgay’in Tera Yatirm ile paylastigi projeksiyonlar
kullanilarak sirket degeri hesaplanmistir. Ayrica, sektorel beklentiler ve makroekonomik
tahminlerde dikkate alinmistir. Projeksiyon donemi 2021-2025 yillar1 arasini kapsamakta olup,
Sirket’in indirgenmis nakit akimlari analizine gore degerlemesinin yapilabilmesi i¢in ileriye doniik
serbest nakit akimlar1 hesaplanmis ve daha sonra s6z konusu serbest nakit akimlar1 agirlikli
ortalama sermaye maliyeti {izerinden iskonto edilerek (Serbest Nakit Akimlar1 x Iskonto Orani)
bugiinkii degerine indirgenmistir. INA ydnteminin yapisi geregi kullamlan projeksiyonlar,
gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilagmasi
halinde farkli 6zkaynak ve pay degerlerine ulasilabilir. Bu kapsamda, tahmini serbest nakit akis1
projeksiyonlari, %5 ug biiyiime degeri ve ortalama %20,07 AOSM ile INA yaklasimi icin de,
Sirket’in sahip oldugu INA analizine gore toplam piyasa degeri 163.648.132 TL olarak tespit
edilmistir. Buna bagh olarak, pay basi fiyat1 13,13 TL olarak bulunmustur.
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TARIHSEL NAKIT AKISI TAHMINI NAKIT AKISI |
[TC [ 31122018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.03.2021 | 3L.12.2021T | 31.12.2022T | 31.12.2023T | 31.12.2024T | 31.12.2025T |
Net Satislar 37.057.910  48.665.969  56.816.442  39.937.267 | 222.383.227 331.962.335 410.379.671 498.799.259  600.606.544
Yillik Biiyiime 31% 17% 375% 291% 49% 24% 22% 20%
(FF}:%LgET KARI 1537560  -20.067 2023687 1218672 | 18305685 29575495 37.502412 46514453  57.016.828
Net Satislara Oran 4,1% 0,0% 51% 3,1% 8,2% 8,9% 9,1% 9,3% 9,5%
Vergi Orant -17,2% -343,8% 11,1% 49,2% 13,0% 22,3% 20,0% 20,0% 20,0%
Vergi -264.735 68.996 324.338 599.116 2.386.800  6.592.386  7.491.957  9.320.614  11.429.324
VSNFK (vergi
sonras net faaliyet 1.802.295 -89.063 2.599.349 619.556 15.918.885  22.983.109  30.010.455  37.193.839  45.587.504
kari)
Yatirim Harcamalari -757.143  -1.574.647  -5505.635  -207.139 -947.797  -1.294.806  -1.146.834  -1.261.518  -1.387.670
Net Satislara Orani 2,0% 3,2% 9,7% 0,5% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2%
Amortisman 920.920 913.756 947.797 569.594 1.134.333  1.263.813  1.378.497  1504.648  1.643.415
Net Satislara Oran 2,5% 1,9% 1,7% 1,4% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3%
Netlgletme =~~~ 2.350.048  -2.432.875  -3.734.050 | 13.546.061  -5.573.469  -4.876.741  -5506.741  -6.356.817
Sermayesi Degisimi
Net Satislara Oran 4,8% -4,3% -9,3% 6,1% -1,7% -1,2% -1,1% -1,1%
Serbest Nakit Akist 1 4 4391364  -2.752 2403521 17.378.647 2 7 1.930.22 486.4
(SNA) ,600.09 -4.391.36 -2.752.039 | 32.403.5 3786 5.365.376  31.930.229  39.486.433
SNA Bugiinkii 27.222.807  12.092.642 14.618.776 15.241.800 15.611.572
Degeri
Daimi Biiyiime Metodu
Sonsuz Biiyiime SNA Degeri 41.460.755
SNA nin Bugiin Degerleri 84.787.506
Toplam1
+ Sonsuz Biiyiime Bugiinkii 104.172.10
Degeri 7
Enterprise Value 188.959.70
3
+ Nakit 5.335.520
- Toplam Finansal Borg 47.573.305
+ Yatirim Amagh Gayrimenkul 16.926.214
Toplam Sermaye Degeri 163.648.13
2
Hisse Sayist 12.465.000
Teorik Hisse Bagina Deger 13,13

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3.2 Carpan Analizi

Carpan analizlerinde, Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. ile faaliyet konusunun yakinligi
acisindan Borsa Istanbul Gida Endeksi (XGIDA) sektérii igerisinden se¢im yapilarak benzer sirket
carpanlarinin kullanilmasina karar verilmistir. Benzer sirketler segiminde, ¢arpanlari yukar1 yonli
etkilemesi dogrultusunda aktif biiyiikliigii yiiksek ve ug carpan degerine sahip sirketler hesaplama
dis1 tutulmustur. Ayrica, dnemli 6lcilide farkli is kollarinda faaliyet gosteren sirketler de ¢arpan
analizlerinin disinda birakilmistir. Sonug olarak, Borsa Istanbul Gida Endeksi’nde yer alan
AEFES, CCOLA, FRIGO, KERVT, PETUN, TATGD, TKURU ve ULKER c¢arpan analizlerine
dahil edilmemistir.

Benzer sirket carpanlari hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina Firma
Degeri/FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat/Kazang (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve
Firma Degeri/Satiglar (FD/Satislar) oranlar1 tercih edilmistir. Piyasa carpanlari analizleri
kapsaminda veriler Finnet Analiz Expert Veri Platformu’ndan elde edilmis olup 26.07.2021 tarihli
veriler ve ¢carpanlar kullanilmastir.
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Sirket Finansallari (31.03.2021 tarihli - TL) Yilliklandirilms*
FAVOK 5.778.752
Net Kar 4.744.362
Net Borg¢ 42.237.785
Ozkaynaklar 37.129.459

* Yilliklandirilarak hesaplanmstir. (Formiil: 2021 1. Ceyrek + 2020 yilsonu — 2020 1. Ceyrek)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Benzer sirketler ve sektor verileri iizerinden hesaplanan Fiyat/Kazang, PD/DD, FD/FAVOK ve
FD/Satislar ¢arpan degerleri ve bu degerler kullanilarak tespit edilen Sirket 6zsermaye degeri

asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Gida Sektorii
XGIDA FD/
(Seg:ilmis) FIK PD/DD FAVOK FD/Satislar
Sirketler
AVOD - 7,52 45,35 3,20
BANVT - 5,87 47,24 1,62
DARDL 53,57 8,00 10,81 1,18
ERSU 558,85 3,19 25423 9,08
FADE 39,57 5,40 68,58 2059
KRVGD 19,67 3,48 13,80 2,96
KNFRT 22,88 3,20 15,72 2,24
KRSTL 38,32 1,27 44,53 0,90
KTSKR 19,88 1,20 16,22 2,73
MERKO 358,42 4,23 34,75 4,99
OYLUM 16,94 2,33 14,14 1,62
PENGD 57,90 1,81 15,23 2,14
PINSU - 4,72 17,02 2,50
PNSUT 17,00 0,72 10,55 0,53
SELGD 123,83 2,54 12103 3,06
SELVA 16,74 6,94 25,29 3,68
TUKAS 16,18 3,24 12,36 2,93
ULUUN 26,77 2,33 12,18 0,32
VANGD 16,75 3,43 - 12,70
ORTALAMA 22,79 3,76 22,35 3,24
Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuglar:
ORCAY A.S. Degerleme (Carpanlara Gore - TL) Yilliklandirilmis*
YURTICI BENZER SIRKETLER 144.719.570
FIK 108.127.567
FD/FAVOK 86.894.484
PD/DD 139.538.786
FD/NET SATISLAR 244.317.445
* Yilliklandirilarak hesaplanmustir. (Formiil: 2021 1. Ceyrek + 2020 yilsonu — 2020 1. Ceyrek)
Orcay A.S. Piyasa Degeri (TL) 144.719.570
Pay Sayisi 12.465.000
Pay Basina Deger 11,61

Carpan analizi yontemiyle, Orcay Ortakoy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. igin benzer sirketlerin Firma
Degeri/FAVOK, Fiyat/Kazang (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve Firma
Degeri/Satislar (FD/Satislar) oranlar ile hesaplanan degerlerinin ortalamasi alinmigtir. Buna gore
sirketin piyasa degeri 144.719.570 ve pay basi fiyat1 11,61 TL olarak bulunmustur.



@) TERA

3.3 Degerleme Yontemi Sonucu

Indirgenmis Nakit Akimlar1 yaklasimi altinda tahmin ettigimiz 6zsermaye degerine %50, kendi
icinde esit agirliklandirdigimiz yurt ici benzer sirket ve sektor carpanlar1 altinda hesapladigimiz
carpan analizine de ayni oranda %50 agirlik vererek 163.648.132 milyon TL tutarinda halka arz
oncesi hedef piyasa degerine ulasilmistir. S6z konusu hedef piyasa degeri, halka arz oncesi
sermayeye boliinerek pay basina hedef piyasa degeri 12,37 TL olarak hesaplanmistir. Bulunan
pay basina hedef piyasa degerine %20 halka arz iskontosu uygulanarak pay basina 9,90 TL’lik
halka arz fiyat fiyatina ulagilmistir.

DEGERLEME SONUCU HALKA ARZ ONCESI- TL
Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirhik Agirhklandirilmis
Sirket Degeri
INA 163.648.132 50% 81.824.066
Benzer Sirket Carpanlari 144.719.570 50% 72.359.785
Odenmis Sermaye 12.465.000
Hisse Basi1 Deger 12,37
Sirket Piyasa Degeri 154.192.050
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz Sonrasi Sirket
Degeri 123.353.640
Halka Arz Pay Basina
Fiyat 9,90

Kaynak: Tera Yatirim Menkul Degerler Hesaplamalart

Halka Arz Oncesi Iskontolu Pay Fiyati Hesab1
(TL) Hedef Ozsermaye Degeri
Cikarilmig Sermaye 12.465.000
Agirliklandirilmig Hedef Piyasa Degeri 154.192.050
Iskonto Orani 20%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri 123.353.640
Iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 9,90

Kaynak: Tera Yatirim Menkul Degerler Hesaplamalart

Sirket’in birim halka arz fiyati, bulunan birim pay degerine %20 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak, 9,90 TL olarak belirlenmistir. Degerlemede kullanilan verilerin ve ydntemlerin
giivenilir, adil, uygun ve makul oldugu goriisiindeyiz.

Buna gore, halka arz pay basina deger 12,37 TL olarak hesaplanmis olup %20 halka arz
iskontosundan sonra sirket degeri 123.353.640 TL ve halka arz pay basina deger 9,90 TL olarak
hesaplanmistir. Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecek 8.000.000 TL nominal degerli paylar
ile halka arz biiyiikliigii 79.200.000 TL olan Sirket i¢cin halka acgiklik orani ise %39,10°dur.
Sirket’in halka arz sonrasi piyasa degeri ise 202.603.500 TL dir.
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4, HALKA ARZ SONUCLARI

Orgay Ortakoy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. (Sirket) paylarinin halka arzi1 26.08.2021 ve 27.08.2021
Otarihlerinde “Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi” ile Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da
gerceklesmistir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 12.465.000 TL’den 20.465.000 TL’ye artirilmasi nedeniyle ihrag
edilen 8.000.000 TL nominal degerli paylar halka arz edilmistir.

Sirket paylariin halka arzinda 1,00 TL nominal degerli paylarin halka arz fiyat1 9,90 TL olarak
aciklanmig olup, belirlenen halka arz fiyati ile halka arz biiyiikligi 79.200.000 TL olarak
gerceklesmistir.

Halka arz, Borsa istanbul Birincil Piyasa’da “Borsa’da Satis-Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis”
yontemi ile yapildigindan, herhangi bir yatirrmer grubuna tahsisat yapilmamstir. Borsa Istanbul
tarafindan paylasilan verilere gore talep sonucunda halka arz biiyiikliigiiniin toplamda5,46 katina
denk gelen 432.534.990 TL karsilig1 filtre edilmemis 43.690.403 nominal degerli talep gelmistir.

Halka arza toplamda 75.496 olarak yatirimci katilmistir. Sirket paylarinin halka arzinda yatirimet1
grubu bazinda dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Toplam Dagitilan
Yatirimer Grubu Yatirimei Sayisi Dagitilan Nominal Deger Nominal Degere
(TL) Orani(%)
Yurtici Bireysel 74.725 7.918.722 98,98%
Yurti¢i Kurumsal 49 5.840 0,07%
Yurtdis1 Bireysel 722 75.438 0,94%
TOPLAM 75.496 8.000.000 100%
Kaynak: KA P
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5. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL VE OPERASYONEL PERFORMANS

Sirket paylarinin 02.09.2021 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gdrmeye baslamasinin ardindan en
son 2022 yili 3 aylik finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 (TFRS) dogrultusunda hazirlanan Bagimsiz Denetim Raporlarina iliskin 6zet bilgiler
asagida yer almaktadir.

Kar/Zarar Tablosu (Ozet) TL 1.01.2019 1.01.2020 1.01.2021 1.01.2021 1.01.2022
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.03.2021 | 31.03.2022

Hasilat 48.665.969 | 56.816.442 | 163.741.927 | 39.937.267 | 34.944.752
Net Satislar 48.665.969 | 56.816.442 | 163.741.927 | 39.937.267 | 34.944.752
Satiglarin Maliyeti (-) (45.322.437) | (50.877.350) | (148.402.772) | (37.791.828) | (32.252.019)
Briit Kar/(Zarar) 3.343.532 5.939.092 15.339.155 2.145.439 2.692.733
Genel Yonetim Giderleri (-) (1.064.351) | (1.334.373) | (2.348.811) (415.482) | (1.102.167)
Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri (-) (2.299.248) | (1.681.032) | (2.451.958) (511.285) | (1.119.455)
Aragtirma Gelistirme Giderleri (-) } - - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11.574 5.844.731 271.035 114.512 355.254
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (331.662) (591.653) (1.654.432) (278.092) (291.953)
Esas Faaliyet Kar1/(Zarar) (340.155) 8.176.765 9.154.989 1.055.092 534.412
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 206.223 429.984 1.480.097 33.174 3
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) } B B ) (9.148)
Diger Gelirler } B B ) B
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deg.Diis. Kazanglart (46.574) 754 (1.307.628) (401.624) 557.682
(Zararlar1) ve Deg.Diis. Zararlarmin Ipt.
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kér1/(Zarari) (180.506) 8.607.503 9.327.458 686.642 1.082.946
Finansman Gelirleri 1.004.160 543.231 6.103.712 7.045.402 6.425.611
Finansman Giderleri (-) (555.683) | (6.802.327) | (11.852.317) | (5.081.104) | (6.445.799)
Vergi Oncesi Kar1/(Zararn) 267.971 2.348.407 3.578.853 2.650.940 1.062.758
Vergi Gelir/(Gideri) (68.996) (324.338) (1.041.503) (599.116) (350.989)
Dénem Net Kéry/(Zarar) 198.975 2.024.069 2.537.350 2.051.824 711.769
FAVOK 893.689 3.871.484 13.150.887 1.788.266 1.041.378

Sirketin hasilat1 2022 yil1 3 aylik déoneminde, bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %12,5 oraninda
azalisla 34,9 milyon TL olarak gerceklesmistir. Satiglarin maliyeti ise ayn1 donemde 14,7%
oraninda azalmistir. Sonug¢ olarak briit kar 25,5% oraninda artarak 2,7 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. Bu gergeklesmelere bagli olarak briit kar marj1 2021 yil1 3 aylik doneminde %5,4
oraninda iken, 2022 yil1 3 aylik doneminde %7,7 oranina yiikselmistir.

Satis hasilatinin 2022 yili 3 aylik doneminde, bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %12,5
azalmasimin etkisiyle, FAVOK gerceklesmesi 1,78 milyon TL’den 1 milyon TL seviyesine
gerilemis ve gegen yilin ayn1 donemine oranla %41,8 diisiis gdzlemlenmistir. Satiglardaki azalig
ve faaliyet giderlerinin FAVOK marjma yansimis ve FAVOK marji 2021/03 déneminde
%4,5’den 2022/03 déneminde %3’e diismiistiir.
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Sirket’in 2022 yili 3 aylik doneminde gegen yilin ayni donemine goére net kari %64,9 diisiis
gostermistir. 2021/03 doéneminde 2.051.824 TL kar eden sirket, 2022 yilin ayni déneminde
711.769 TL net kar elde etmistir.

Bilango Ozet (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2022
Nakit ve Nakit Benzerleri 282.123 447.340 20.784.059 39.589.829 11.525.971
Ticari Alacaklar 6.650.822 11.696.990 27.494.710 127.213.597 82.396.187
Diger Alacaklar 8.349.398 10.039.636 991.825 5.387.882 742
Stoklar 22.675.138 17.598.439 16.133.345 43.321.714 14.438.381
Diger Donen Varliklar 67.744 279.169 - 2.264.376 415.701
Pesin Odenmis Giderler 38.984 40.617 10.555 374.227 1.616.903
Cari Dénem Vergisiyle lgili Varliklar - - - 103.406 72.374
DONEN VARLIKLAR 38.064.209 40.102.191 65.414.494 218.255.031 110.466.259
Maddi Duran Varliklar 8.373.020 8.193.902 39.437.222 33.789.313 33.294.916
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4.049 3.111 18.798 26.147 25.408
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 177.084 - - 17.796.611 17.796.611
Kullanim Hakki Varliklar 1.301.451 1.165.567 869.029 743.112 555.792
Ertelenmis Vergi Varligi 430.575 471.825 _ R _
Pesin Odenmis Giderler ; _ _ ; 5.534
DURAN VARLIKLAR 10.286.179 9.834.405 40.325.049 52.355.183 51.678.261
TOPLAM VARLIKLAR 48.350.388 49.936.596 105.739.543 270.610.214 162.144.520
KV Finansal Borg 20.942.301 21.243.982 38.413.730 17.559.699 28.222.250
Ticari Borglar 6.845.572 12.320.627 10.046.917 127.198.912 9.228.931
Diger Borglar 29.597 91.313 5.967.729 701.928 348.215
Kisa Vadeli Karsiliklar 4.105 5711 43.774 134.244 151.787
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 194.442 147.264 195.206 313.694 594.247
Ertelenmis Gelirler 2.778.871 1.451.765 244.233 592.043 1.627.253
Dénem Kart Vergi Yiikiimliiliigii 4.953 63.673 125.203 1.423.221 518.016
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 30.799.841 35.324.335 55.036.792 147.923.741 40.690.699
UV Finansal Borg 7.284.805 4.240.553 11.105.353 4.038.793 2.190.196
UV Karsiliklar 567.294 581.409 706.409 1.208.155 1.398.138
Ertelenmig Vergi Yiikiimliiliigii - - 3.756.264 3.012.367 2.819.208
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 7.852.099 4.821.962 15.568.026 8.259.315 6.407.542
Odenmis Sermaye 10.500.000 10.500.000 10.500.000 20.465.000 20.465.000
Hisse senedi ihra¢ primleri - - - 69.002.027 69.002.027
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler - (107.124) 23.213.233 22.966.289 22.873.641
Gegmis Yillar Kari/Zarari (-) (341.940) (1.196.415) (997.440) (938.371) 1.363.568
Net Dénem Kari/Zarari (-) (854.475) 198.975 2.024.069 2.537.350 711.769
Yedekler 394.863 394.863 394.863 394.863 630.274
OZKAYNAKLAR 9.698.448 9.790.299 35.134.725 114.427.158 115.046.279
TOPLAM KAYNAKLAR 48.350.388 49.936.596 105.739.543 270.610.214 162.144.520
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Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S.’nin Tera Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’nda yer alan 2022 yilsonu projeksiyonlari ile 31.03.2022 tarihli bilango dénemi itibariyla
gerceklesmeler asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

31.03.2021'in 31.03.2022'nin

31.12.2021'e 31.12.2022 2021/03 -
TL 31.03.2021 31.12.2021 Gore 31.03.2022 | 31.12.2022T | Tahmine Gore | 2022/03

Gergeklesme Gergeklesme Degisim

Oram Orani

Hasilat 39.937.267 | 163.741.927 24,4% 34.944.752 | 331.962.335 10,5% -12,5%
Satiglarin Maliyeti (-) (37.791.828) | (148.402.772) 25,5% (32.252.019) | (291.791.774) 11,1% -14,7%
BRUT KAR 2.145.439 15.339.155 14,0% 2.692.733 40.170.561 6,7% 25,5%
Kar Marji (Briit) 5,4% 9,4% 57,3% 7,7% 12,1% 63,7% 43,4%
Faaliyet Giderleri (926.767) | (4.800.769) 19,3% (2.221.622) | (10.595.066) 21,0% 139,7%
FAALIVET KARI 1218672 | 10538386 11,6% 471111 | 29.575.495 16% -61,3%
(FVOK)
Faaliyet Kar Marji 3,1% 6,4% 47,4% 1,3% 8,9% 15,1% -55,8%
Diger Gelir/Giderler (532.030) | (1.210.928) 43,9% 620.983 92.910 668,4% -216,7%
Finansman Giderleri (Net) 1.964.298 (5.748.605) -34,2% (20.188) (1.005.856) 2,0% -101,0%
VOK (Vergi Oncesi Kar) 2.650.940 3.578.853 74,1% 1.071.906 28.662.550 3,7% -59,6%
Vergi Gelir / Gideri (-) (599.116) | (1.041.503) 57,5% (350.989) | (6.592.386) 5,3% -41,4%
NET KAR/ZARAR 2.051.824 2.537.350 80,9% 720.917 22.070.163 3,3% -64,9%
Amortisman 569.594 2.612.501 21,8% 570.267 1.263.813 45,1% 0,1%
FAVOK 1.788.266 13.150.887 13,6% 1.041.378 30.839.308 3,4% -41,8%
FAVOK Marji 4,5% 8,0% 55,8% 3,0% 9,3% 32,1% -33,4%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari, Sirket, Tera Yatirim Varsayimlar:

2021 ilk 3 aylik verilere gore hasilat gergeklesme orani %24,4 olarak gergeklesmistir. Fiyat tespit
raporundaki 2022 sene sonu projeksiyonlart gz Oniine alindiginda 2022 yilinin ilk 3 aylik
verilerine gore hasilat gergeklesme orani %10,5 olarak gergeklesmistir. Satiglarin maliyetine
bakildiginda ise 2022/03 déneminde gergeklesme %11,1 iken gegen yilin ayni doneminde bu oran
%25,45°tir.

2022 yili 3 ayhik déneminde FAVOK rakamlarina bakildiginda; 2022 yili projeksiyonuna gore
gerceklesme oran1 %3,4 iken gecen yilin ayni1 doneminde bu oran %13,6 olmustur. FAVOK kar
marj1 2022/03 doneminde %3 olarak gergeklesmis ve %4,5 olan 2021/03 dénemi rakamimin
altinda kalmistir. Yine, 2022 projeksiyonunda hedeflenen FAVOK marj1 %9,3 2022/03 dénemi
itibarryla gergeklesen FAVOK marji %3 seviyesindedir.

Net Finansman giderinde gerceklesme orani ise 2022 projeksiyonlar: ile karsilastirildiginda %2
olmustur.

Net kar gergeklesme oran1 2022 yili 3 aylhk rakamlann ile 2022 yili projeksiyonu
karsilagtirildiginda %3,3 iken gecen yilin aynit doneminde bu oran %80,9 seviyesindedir.
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6. HALKA ARZ SONRASINDA FiYATA ETKi EDEN FAKTORLER

Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. nin paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig: 2
Eyliil 2021tarihinden itibaren BIST100 endeksinin gelisimi asagidaki gibi olmustur.
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F1800

F1600

Sep 15 Sep 30 Oct1s  Oct28 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 31 Jan 14 Jan 31 Feb14 Feb 28 Mar 15 Mar 31 Apr 15 Ar29 May16 May 31 Jun 15 Jun 30
2021 2022

Kaynak: Bloomberg Terminal

Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. nin paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren fiyat gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir.

Sep 15 Sep 30 Oct1s  Oct28 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 31 Jan 14 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 31 Apr 15 A2 May 16 Hay 31 Jun 15 Jun 30
2021 2022

Kaynak: Bloomberg Terminal

Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. nin paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren fiyat ve iglem hacmi gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir.
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Kaynak: Bloomberg Terminal A

26 - 27 Agustos 2021 tarihinde 9,99 TL pay fiyati seviyesinden halka arz edilen ve 2 Eyliil 2021 tarihinde
Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. paylari, takip eden
alti aylik periyodun ardindan halka arz fiyatina gore %64,78 oraninda artarak 7 Temmuz 2022 tarihi
itibartyla 16,61 TL seviyesindeki fiyatla kapanmustir.

Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. paylari islem gdrmeye baslamasindan bir is giinii 6nce, 1 Eyliil
2021 tarihinde 1.474 seviyesinde kapanan BIST100 endeksi 7 Temmuz 2022 tarihi itibariyla 2.425
seviyesinde kapanmugtir. Bu tarihler Orgay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. pay fiyati halka arz fiyati
olan 9,90 TL’ye gore %64,78 oraninda artis gosterirken, BIST100 endeksi ise Sirket’in islem gordigii
dénem boyunca %64,52 oraninda artmistir.
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2021

Mar 31
2022
Kaynak: Bloomberg Terminal

Ilk islem giinii 02.09.2021 tarihi 100 kabul edilmek suretiyle Orcay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret A.S.
hisse senedinin halka arz edildigi giinden bu yana BIST100 endeksine gore gelisimi yukaridaki grafikteki
gibidir. Grafikten goriilebilecegi iizere 07.07.2022 tarihi itibartyla Or¢ay Ortakdy Cay Sanayi ve Ticaret
A.S. paylar1 BIST100 endeksine gére %11,46 daha yiiksek getiri elde etmistir.
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