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BAREM AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.S.
VARSAYIMLARA iLISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VI1I-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem goérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gergceklesmedigi, gerg¢eklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII - 128. 1 sayil1 Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
5. fikras1 uyarinca hazirlanmig olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igermektedir.

Sirketin 3 — 4 Agustos 2022 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 30.07.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 28.07.2022 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlart Analizi ve Piyasa Carpanlart Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mill);c;gr?l:I'L) Agirhiklandirma Pay B(‘:‘I_Sll_;) eger
INA Degeri 2.284 %50,0 50,8
BIST Kagit — Basim Endeksi 1.640 %40,0 36,5
Yurt Dis1 Benzerler 2.458 9010,0 54,6
Hedef Deger 2.044 45,4
Halka Arz Iskontosu %021
Halka Arz Fiyati 1.620 36,00

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akiglar: bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 01.03.2023 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2022 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 30.07.2022 tarihinde yayimladigi 28.07.2022 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

Sirket’in 1 Ocak — 31 Aralik 2022 ara hesap donemine ait finansallar1 ve 2022 yilsonu
beklentilerine gore gerceklesme oranlar asagida gosterilmistir.
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(Milyon TL) 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2022/ | 31.12.2022 | Gerceklesme

31.12.2021 Tahmini Orani
Degisim

Hasilat 771,1 1.469,6 90,6% 1.517,8 96,8%

Satiglarin Maliyeti 566,8 1.050,3 85,3% 1.110,5 94,6%

Briit Kar 204,3 419,3 105,2% 407,4 102,9%

Briit Kar Marji 26,5% 28,5% 26,8%

Faaliyet Giderleri 39,4 79,9 103,1% 79,3 100,8%

Esas Faaliyet Kar1* 164,9 339,3 105,8% 328,0 103,5%

Esas Faaliyet Kar 21,4% 23,1% 21,6%

Marji

FAVOK 179,8 362,5 101,6% 348,3 104,1%

FAVOK Marji 23,3% 24,7% 22,9%

(* Esas Faaliyet Kar: = Briit Kar — Faaliyet Giderleri)

Sirket’in 2021 yil1 771,1 milyon TL olan hasilati 2022 yilinin ayni doneminde %90,6 artisla
1,47 milyar TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyetindeki %85,3’liik artis dogrultusunda briit kar1
2021 yilinda 204,3 milyon TL iken 2022 yilinda %105,2 artisla 419,3 milyon TL’ye
yiikselmigtir. Boylelikle 2022 yili sonu i¢in 6ngoriilen 407,4 milyon TL’lik briit karin
%102,9’una ulasilmistir.

2021 yilinda %26,5 olan briit kar marj1 2022 yilinda %28,5’e yiikselirken, %26,8 olan
beklentinin iistiinde gergceklesme yasanmustir.

Diger taraftan, 2021 yilinda 39,4 milyon TL olan faaliyet giderleri, 2022 yilinda %103,1 artisla
79,9 milyon TL’ye yiikselmesine karsin Sirket’in esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger
gelir ve giderler harig) 2021 yilinda 164,9 milyon TL iken, 2022 yilinda %105,8 artigla 339,3
milyon TL’ye yiikselmis olup, 328,0 milyon TL’lik 2022 yili tahmininin %3,5 {izerinde
gerceklesmistir. 2021 yilinda %21,4 olan esas faaliyet kar marji, 2022 yilinda %23,1’e
yiikselmistir.

Sirket’in 2021 yilinda 179,8 milyon TL olan FAVOK’ii 2022 yilinin ayn1 ddneminde %101,6
artigla 362,5 milyon TL’ye yiikselirken, 348,3 milyon TL’lik 2022 yili tahmininin %2104,1’ine
ulasilmistir. FAVOK marj1 ise 2021 yilindaki %23,3 oranindan 2022 yilinda %24,7°ye
yiikselmistir.

Sirket’in 2021 yilinda 122,2 milyon TL olan net donem kar1 2022 yilinda %111,9 artisla 258,8
milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketimiz tarafindan 01.03.2023 tarihinde agiklanan 31.12.2022 tarihli finansal tablolarinda
FAVOK tutarr 362,5 milyon TL olarak hesaplanmis olup 2022 yil1 igin taahhiit edilen 348,3
milyon TL'nin iizerinde gerceklesme yasanmistir.

Saygilarimizla,
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