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2022 OCAK - MART DEGERLENDIRME RAPORU

1. Raporun Amaci

Sermaye Piyasast Kurulunun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca,
paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gormeye baglamasindan
sonraki iki y1l boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor
hazirlamasi ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Sirket paylar1 13-14-15 Nisan 2022 tarihlerinde halka arz edilmis olup 21 Nisan 2022 tarihinden
itibaren BIST'te islem gdrmeye baslamistir. SPK 1I-17.1 Kurumsal Yénetim Tebligi'nin 5/(4)
maddesi kapsaminda, Sirket paylarinin borsada islem gérmeye baslamasi sonrasinda yapilacak
ilk genel kurul tarihi itibartyla Kurumsal Y&netim ilkeleri'ne gerekli uyumu saglamak zorunda
olundugundan, heniiz Sirkette Denetim Komitesi olusturulmamais olup, isbu rapor VII-128.1
sayil1 Pay Tebligi’nin 29/5 maddesi kapsaminda Y 6netim Kurulu tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 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 gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

2. Fivat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri ve Hesaplamalar

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”)
tarafindan 04.04.2022 tarihinde hazirlanan ve 08.04.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket degeri ile halka arz fiyati1 asagidaki
sekilde tespit edilmistir.

a. Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi (INA):

Indirgenmis Nakit Akimlar1 yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve giderlerine ait
tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akiglar1 bugtinkii
degerine indirgenmistir.

Indirgenmis deger iizerinden olusan firma degerinden sirketin finansal net borglar diisiilerek
Ozsermaye degerine ulasilmistir.

INA Degerleme Ozeti (Bin TL)
INA Firma Degeri 1.323.910
Toplam Diizeltilmis Net Finansal Borg 51.498
Oz Sermaye Degeri 1.272.412

b. Pivasa Carpanlari Analizi
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Sirket’in 6zsermaye degeri hesaplanirken TSKB tarafindan, 2021 yili FD/FAVOK, F/K
carpanlar1 ve 2022 yil1 i¢in tahmini FD/FAVOK, F/K ¢arpanlar1 kullanilmis, ulasilan 6zsermaye
degerlerine esit agirlik verilmistir.

— FD/FAVOK F/K*

2021 2022T 2021 2022T
Firma Degeri 1.010.309 1.648.863 - -
Net Borg 131.874 131.874 - -
Ozsermaye Degeri 878.435 1.516.989 663.034 1.102.155
Agirliklandirma %25,00 %25,00 %25,00 225,00
Agirlll.(landlrllmls OzSermaye 598.856 441.297
Degeri
Sonug¢ 1.040.153

(*) 2021 sene sonu ve 2022T F/K ¢arpanlart kullanilarak bulunan deger “Ozsermaye Degeri” olarak kabul edilmistir.

3. Degerleme Sonucu

TSKB tarafindan yapilan degerleme calismasi sonucunda bulunan, agirliklandirilmis 6z sermaye
degeri asagidaki tabloda verilmektedir:

o . Oz Sermaye . Agirhklandirilmis
Degerleme Ozeti (Bin TL) Degeri** Agirhk Oz Sermaye Degeri
Indirgenmis Nakit Akimlar 1.272.412 50% 636.206
Piyasa Carpan Analizi* 1.040.153 50% 520.077
Agirliklandirilmis Oz Sermaye Degeri 1.156.283

S6z konusu degerin halka arz dncesi 6denmis sermayeye (50.000.000 TL) boliinmesi sonucunda
iskonto dncesi pay degeri 23,13 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen bu degere %20,00 halka
arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyat1 18,50 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu

Agirliklandirilmis Oz Sermaye Degeri (TL 000) 1.156.283
Odenmis Sermaye (TL) 50.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 23,13
Halka Arz Iskontosu (%) %20,00
Iskontolu Oz Sermaye Degeri (TL 000) 925.004
Iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 18.50

4. Tahmin ve Gerceklesme Verileri:
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Fiyat tespit raporunda yer verilen yillik tahminlerin, mevsimsellik etkisi de dikkate alinarak 2022
yili 1. ¢eyrek i¢in tahmin edilen ve gerceklesen verileri su sekildedir:

e . o, 2022 Yilhk 2022 1. 2022 1. Gerceklesme
Para Birimi: Bin TL Tahmin Ceyrek Ceyrek Oram (%)
Tahmin | Gerg¢eklesen
Net Satiglar 678.852 112.629 132.558 117.7
Briit Kar 405.628 65.706 75.904 115.5
FAVOK 215.709 24.361 26.868 110.3
Net Kar 72.676 (2.300) 3.306 (143.7)

Buna gore Sirket’in 2022 yil1 1. ¢eyreklik donemde:
- Net satiglar1 tahmin edilenin %17,7 oraninda iizerinde gercekleserek 132,6 milyon TL,
- Briit kar1 tahmin edilenin %15,5 oraninda {lizerinde ger¢ekleserek 75,9 milyon TL,
- FAVOK tutar1 tahmin edilenin %10,3 oraninda iizerinde gercekleserek 26,9 milyon TL
olmustur.

Sirket’in 2022 y1l1 1. ¢eyrekte, sezonsallik sebebiyle nette zarar edecegi tahminlenmis, fakat
Sirket ilgili donemde 3,3 milyon TL net kar elde etmistir.

Ozetle: Sirket 2022 vili 1. ceyreklik donem itibariyla, halka arz edilirken cercevesi cizilen
oelir tablosu projeksivonunun, iizerinde performans gostermis ve vapilan tahminlerdeki
beklentileri tamamen karsilamistir.
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