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1. Rapor Tarihi: 23082009

Rapor Nomaras: FTR.01

1. Raporun Konwsu ve Gerekeesi

Derdiks Der San, ve Tic. A8 nin halka arz fivatimin belirlenmesinde esas  alinan
varsayimlann  gergeklesip gergeklesmediging iliskin  deperlendirmeler igeren bu rapor,
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VI=-128.1 nolu Pay Teblifi'nin 2%9.maddesi gere@ince Derliiks
Dreri Sanayi ve Ticarel ALS, Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistr,

3. Agiklamalar:

Sermaye Pivasasi Korulu'nun W1-128.0 no'lu Pay Tebligimin 29.maddesinin 3. fikrasi
wyaringa, payian ilk defa halka are edilen ortaklign, paylanmin borsada islem pibrmeye
baslamasindan sonraki iki yil bovunca finansal tablalarinn kamuya agiklanmasim milteakip
on i ginll igerisinde, hallka arz fivatnm belidenmesinde esas alinan varsayimiann
gerpeklesip pergeklesmedifii, gerpeklegmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir
rapor hazirlamas: ve sz konusu raporen ortikhigin inlernel sitesinde ve KAP'a yayimlanmasi
zorunludur.

Sirketimizin halka arzina aracihik eden Meksa Yatrim Menkul Degerler A5 (Meksa
Yaurm) tarafindan 21.06.2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatrma Platformunda yaymlanan fiyal
tespit raporanda givketimizin degeri ile halka are flyati agagidaki belintilen yintem ve gekilde
tespit edilmistir.

S Derliky Deri've iliskin Fiyor Tespir Ropory SPE min (1162 1sapde Sermaye Phvoasasiods
Degerieme Stavcartior) Hakkmda Teblig'in 3. Maddesi geregi Uluslararan Dederlems
Stendartlarng wygnn olarak hazivlommgtr, Degerleme caligmasinda,; Gelir Yaklagomr ve
Pazar Yaklasmi yintemleri kullanidngtiv. Bu yntemler;

»  (relir Yaklagmi Yomfemi
—  INA (Indirgenmiy Nakit Akimlar,
o Pozgr Yakiagom (Pivasa Carpandory) Yantemi
FR dFival / Kezarmg Chrami),
POV (Pivasa Degeri / Defler Degieri)
FDFAVOK (Firma Dederi / Faiz, Amortisman ve: Vergd Oncesi Ker)
PLUNS (Pivasa Degerd / Net Sanglar)

garpanfars kullandeighr

Yukaricln habsedilen hev iki vinient e hesaplanan nifioi Sivket De gerl agafidaki gibidiv

Tablo I Sirker Degerlemesl.
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Gelir Yaklagimi Yintemine Gire 43.628.000 50,05 21814000
Pazur Yaklagimi Yéntemine Gire 64.717.349 30,050 32.358.675
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Toplam Sirket Degeri 1 00%% 34,172,675
Sirket Pay Basina Deferi LR
Hallia Arz iskontosu 26,25
Halka Arz Iskontosu Sonrasi Sirket

Deperi 40011300
Halka Arz Fiyat 2,66

Hulka are, Borsy Birincil Pivasasi'nda Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Saug Yintemiyle
Meksa Yatiram tarafindan 26-27 Hagziran 201% arihlerinde 2,66 TL fivatla gergeklestirilmistir,

4, Varsavimlar ve Degerlendirmeler:

= Projeksiyonlar Turk Limasi fizerinden yapilmis olup, aksi belinilmedikee tm parasal
biliviiklikler TL cinsindendir.

s Projeksivon dfnemi 2009-2023 willan srasin kapsamakta olup, Sirket’in indirgenmis
nakit akimlan analizine (*INA™) ghre degerlemesinde ileriye donilk serbest nakit skimlan
hesaplanmis ve ste konusu serbest nakit aksmlan agwhkl ortalama sermaye maliyeti
lizerinden iskonto edilerek buglink deficrine indirgenmistir,

» Sirket'in sats gelirleri iki ana kalemde incelenmistir.

o Sicket'in net satislar, 2016 fle 2008 willan aresy, deri konfeksivon sekiGriinde faaliyer
ghisteren Derliiks igin %575.5 ve igecek sckttriinde faalivel gisteren bagh ortaklik Boran
Mesrobat igin %1014 oranmda biy@mibstlr. Yilik bilegik blylme oram konsolide olarak
1388 dir. Konsalide projeksivonlarda yer alan 8 yil igin willik bilesik blylme oran % 12,1
olarak hesaplanmigtir. Sirket'in sang gelirlering iligkin projeksivonu ayaidaki gibidir,

Tabfol: 2010-2023 aram Sirket saig profeksiyn,

i = T R T
Deri Konfeksiyon 77660 | 79.213] 88.719] 90365100302 120232
Igecek Dagitim 88.835 | 102.161] 117.4851135.107]155.373 | 174.018

IPLAM §: | 166,492 181,374 206.204| 234,473 | 264.675| 294.250
Sang Aroy Orant | 13L,11% | 8.94% | 13,69% | 13.71% | 12.88% | 11,17% .
kavonk: Sirket

® Bagimsiz denetimi Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim A%, taralindan y‘a.mlar!
30.06.2019 tarihli finansal tablolara gire billimlere give satiglar asafida bulunan lablodaki
gibi gergeklesmistir.

Tablo 3: 3006 208 biltimlere give satighar, inlwrialer ve pergeklepme orain.

- ; 3019 =
Baliinlere Giire Satiglar 2018 e Yanva |9 F”g"‘;‘
i Hin TL) s ] Gie deiteii1]
Dieri 77460 70213 34,385 4341
lgecek B8535 102,161 49,004 47.97
TOPLAM B Al 151374 #3.389 4504

Kaynk: _\D.;:Iﬁ.ﬂl.'ll!i Rafinman Deue[im ﬂapnru




o Hirket deri bOlimiindn gergeklesen satiglarimn 2019 tam yal saby whminlering gire, 2019
yarryildas #043,41 oranminda, igecck bilimiindn 547,97 oraminda, toplamda ise %0435,98
oranimda gergeklestirdigi gielkmelktedi

¢ Tahminlerin willik yapiimas: oagiklanan bilango dineminin yaryvil olmast ve Sirket
subislammin ikingi yar wilda mispeten antmas: nedenivle tam  bir Kivasiamayva imkan
vermemektedir,

o (pellikle igecek bilimindn sauglar ramazan ve kg etkisivle birinel varyilde, iking
variyila ghire nispeten daha az gergeklesmekiedir,

Tatider o 30 (e 2008 Clelir Tablos lahmin, perpeklegme ve gerpekiegare armm

Gelir Tablosu o mla:’““ Gergeklesme

{Bin TL) Tahmini Gerpelidesing Orram ()
et Satiglar la6432 181374 £3.389 45 08
Satiglann Maliveti 146,670 160,131 73356 45,80
Birie Kar 19823 21.243 10.053 47,32
FAVOK [3.980 15.062 8.327 55.28

» Cielir tablosu incelendiinde 2009 yan wil gerceklesmlerinde net satizlann ve satislarnn
maliyetierinin hemen hemen aym  oranlarda, %d6'ya vakin rakamlarde  gergeklestig
pirfilmekiedir.

s Yine brilt kar 2019"'un ilk van vilinda 254732 olarak SngOriilere yakn bir gergeklesme
phstermistir.

» FAVOK 'de ise, sadece yan vil baz ahndifnds dngérilerin bir miktar dstinde %5528
seppeklesine olugmustur,

5, Somug:

o FivaiTespit Raporu'ndaki thm dngdeiler yilik yaprilmistie, Agiklanan son mali tablotar van
williktr, Bu ylizden kivaslama yaparken bu durum gtedniine abmmahdir,

« 2009 sl biitdindl igin, konsolide net satig hasilas: tahmini olan 181 milyon 374 bin TL'nin
045,98 ik kisma biringl yan wilda vapilmigtie. Satig hasdasimn dngdriilenden glirece
alarak bir miktar aga@i kalmasinm iki ana sebebi vardir:

a-Deri kisminin satislan @hmini vapibirken Amerikan Dolan ortalamas: 6,18 TL (TCMB
Ocak 2019 wil sonu tahmini kur) olarak alnmmgtr, 2009 il ik yan yilda ABD Dolan
ortalama kuru 3,61 TL olarak gergeklesmistir. Dolar kuru itk yar yilda beklentilerin 59,22
altinda kalmistir, Bu nedenle deri bilimiintn satislarnnda bir miktar negatif’ yinde sapma
clmustur. Dolar kurunun beklenti enatamasinin altinds kalmas) durumunda il sonu
tahminlerinde bir miktar negatil sapma olabilir,

b-lcecek boltmbnin satislan genel olarak mevsimsellik gostermektedie. Ramazammn da
2019 wilinda, yilin ilk bolimidine gelmesi bu etkivi artmmstir. Ancak, yilin ikinci yansinda
b ethinin ortadan kalkmas: beklenmekiedir,

o FAVOK ise tnphirilenin girece olarak bir miltar dstinde gergeklesmistic. Bu durama
ortalama vatsrim faaliyetlerinden elde edilen gelivin bir miktar artmas) neden olmugtur,

43,44




Derliiksin - halka ore  fyvatimun  belirlenmesi gin Meksn  Yatnm Menkul Degerler
A8 arafindan diizenlenen Fival Tespit Raporunds kullamlan [MA dngbriilerinin, 30042019
finansal sonuglarimin sabs hastlas) bakimindan mevsimsellik igeren nedenlerden dolavy bir
miktar geride kalmasing ragmen, FAVOR karmda whminlerin Gstiine gkt goelenmistir,

13082019
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