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GEN iLAC VE SAGLIK URUNLERi SANAYi VE TICARET A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriis

26 Temmuz 2021

1. Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan, Oyak
Yatirim Menkul Degerler A.S. nin (“Oyak Yatirim”) Gen ila¢ ve Saglk Uriinleri Sanayi Ticaret A.S. (“Gen ilag” ve/veya
“Sirket”) icin hazirladig1 Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay
alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi TSKB A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Gen ilag 1997 yilinda “Gen ilag ve Saglik Uriinleri San. ve Tic. Ltd. Sti” ticaret {invani ile Yasemin Bahar Tutal ve Kemal
Aydogduoglu tarafindan kurulmustur. Gen ilag, Mayis 1998 tarihinde Abidin Giilmiis ve Labotest Labovatuar Cihazlari San.
Lid. Sti. Tarafindan devralinmistir.

2007 yilinda Ankara’daki merkez adresine tasinan Sirket, 07.02.2010 tarihinde nevi degistirerek anonim sirkete donismus
ve ticaret tinvani ‘Gen ilag ve Saglk Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.” olmustur.

Gel ilag Ankara’da bulunan 40,000 m2 alana kurulmus iretim tesisinde/fabrikasinda 2017 yilindan bu yana kendi
Urunlerini Uretmekte olup, esdeger ilaglarin Tirkiye ve yurt disinda satisi icin GMP, EMA ve FDA onaylarini
tamamlamaktadir. Turkiye icinde Ankara (Merkez), Ankara Fabrika ve Ankara Depo, istanbul, izmir, Trabzon ofislerinde
faaliyet gdstermektedir. Ayrica, yurtdisinda Azerbaycan, Kazakistan, Ozbekistan ve Rusya temsilcilik ofisleri ile 2020 yili
itibariyla faaliyete gecen Almanya subesinde faaliyet gostermektedir. Sirket, kurulusundan bu yana sayisi giderek artan,
10 farkh Glkeden 19 is ortagi ile calismakta olup, bu firmalara ait Grtnlerin satis ve pazarlamasini yapmaktadir. 21.06.2021
tarihi itibari ile calisan sayisi 404'tir.

Gen llag, kendi Fabrikasi’'nda Uirettigi ve ayrica fason olarak Uretilen toplam 17 adet esdeger Uriiniin ruhsatina sahiptir.
2020 yili igersinde bu Griinlerden toplam 2,300,000 adet kutu ilag tretilmis olup bunun 2,138,155 adedi yurt igi ve yurt
disi pazarda satilmistir. Bu satisin karsiliginda toplamda yaklasik 44,500,000.00 TL satis hasilati elde edilmistir. Belirtilen
2,300,000 adet kutu ilacin 866,642 adedi Arnavutluk, Azerbaycan, Filipinler, Giircistan, Kazakistan ve Rusya’ya ihrag
edilmis olup toplamda ihracat tutari 19,138,000.00 TL'dir.

3. Halka Arz Bilgileri

Gen ilag paylarinin halka arz1 10,75 TL sabit fiyat ve en iyi gayret araciligl ile 28-30 Temmuz 2021 tarihleri arasinda
gerceklestirilecektir.

Halka arz edilecek toplam 62.500.000 TL nominal degerli paylarin, 21.250.000 TL nominal degerli %34’i Yurt ici Bireysel
Yatirimcilara, 625.000 TL nominal degerli %1’i Sirket Calisanlarina, 21.875.000 TL nominal degerli %35’i Yurt i¢i Kurumsal
Yatirimcilara ve 18.750.000 TL nominal degerli %30’u Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilara tahsis edilmistir.

Halka arzda Sirket’in gikarilmis sermayesinin 250.000.000 TL’den 300.000.000 TL’ye gikarilmasi nedeniyle ihrag edilecek
olan toplam 50.000.000 TL nominal degerli paylar sermaye artisi ile, mevcut pay sahipleri Abidin Glilmis ve Absel Emlak
ve Turizm San. ve Tic. Ltd. Sti.’nin sahip oldugu toplam 12.500.000 TL nominal degerli paylar ise ortak satisi yolu ile halka
arz edilecektir. Toplam 62.500.000 TL nominal degerli paylarin halka arz edilmesi ile Sirket’in halka arz sonrasi halka agiklik
orani %20,83 olacaktir. Sirketin halka arz biytkligi de 671.875.000 TL olmaktadir.
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Halka arzda toplam satilacak pay miktarindan fazla talep gelmesi halinde ek satig hakki kullanilabilecek, bu durumda da
halka arz edilecek toplam paylarin %10’una denk gelen ve mevcut pay sahibi Abidin Gilmug’iin sahip oldugu toplam
6.250.000 TL nominal degerli paylar da halka arzda satisa konu edilebilecektir. Ek satisa konu paylarin tamaminin ek satis
kapsaminda satilmasi halinde, halka arz edilecek paylarin nominal degeri toplam 68.750.000 TL olacak ve halka agikhk

orani %22,92'ye ulasacaktir.

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler
ihracg

Gen ilag ve Saglik Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.

Borsa Kodu

GENIL

Halka Arz Oncesi Sermaye

250.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye

300.000.000 TL

Halka Arz Toplami (Nominal)

50.000.000 TL (Sermaye Artisi)

12.500.000 TL (Ortak Satisi)

6.250.000 TL (Ek Satis)

Toplam: 62.500.000 TL (Ek Pay Satisi Harig)
Toplam: 68.750. 000 TL (Ek Pay Satisi Dahil)

Halka Aciklik Orani

%20,83 (Ek Satis Dahil %22,92)

Araci Kurum

Oyak Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Satis Yontemi

Borsa’da Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis

Aracihik Turt

En Iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyat

10,75 TL

Talep Toplama Tarihleri

28-30 Temmuz 2021

Halka Arz Bayuklaga

671.875.000 TL (Ek Satig Dahil 739.062.500 TL)

Ek Satis

Var

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP

Ortagin

Halka Arz’dan Once
Unvani

Halka Arz’dan Sonra
(Ek Satis Dahil)

Halka Arz’dan Sonra
(Ek Satis Harig)

Abidin Gilmis | 55,000,000 | 22.00% | A 55,000,000 18.33% | 55,000,000 | 18.33%
Abidin Gilmas | 181,250,000 | 72.50% | B 170,000,000 56.67% | 163,750,000 | 54.58%
Omer Dinger 3,750,000 | 1.50% B 3,750,000 1.25% 3,750,000 1.25%

Sukrd 3,750,000 | 1.50% | B 3,750,000 1.25% 3,750,000 1.25%

Tarkmen

Semra Gulmis | 3,750,000 | 1.50% B 3,750,000 1.25% 3,750,000 1.25%

Absel Emlak

Ve Turizm San. | 2,500,000 | 1.00% B 1,250,000 0.42% | 1,250,000 0.42%

Ve Tic. Ltd. Sti.

Elilllr(: Acik - ; B 62,500,000 20.83% | 68,750,000 22.92%
Toplam 250,000,000 | 100% 300,0000,000 100% | 300,000,000 100%

Kaynak: izahname




GEN iLAC VE SAGLIK URUNLERi SANAYi VE TICARET A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriis

26 Temmuz 2021

Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gore kayith sermaye sistemini kabul etmis ve SPK’nin 08.04.2021
tarih ve 19/595 sayili izni ile kayith sermaye sistemine gegmistir. Sirket’in kayith sermaye tavani 1,250,000,000.00 olup
beheri bir (1) Turk Lirasi nominal degerle 1,250,000,000 adet paya ayrilmistir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 250,000,000.00 TL kiymetinde olup, tamami muvazaadan ari bir sekilde tamamen
o6denmistir. Bu sermaye her biri 1.00 TL nominal degerde 250,000,000 adet hisseye ayriimistir.

Bu paylardan 55,000,000 adedi nama yazili A Grubu, 195,000,000 adedi nama yazili B Grubu paylardan olusmaktadir. A
Grubu paylarin Yonetim Kurulu se¢iminde aday gosterme, Yonetim Kurulu baskani belirlemede ve Genel Kurulda oy
imtiyazi bulunmaktadir.

Sirket’in 250,000,000 TL degerindeki sermayesinin %94.50’sine takabil eden 55,000,000 TL nominal degerli A Grubu pay
ve 181,250,000 TL nominal degerli B Grubu pay olmak izere toplamda 236,000,000 TL nominal degerli paylar Abidin
Gulmdis'e aittir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Halka arzda sermaye arttirrmindan elde edilen gelirin %15-%20’si ile Sirket’in Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi’'ndan 1006018
ID numarasi ile almis oldugu Yatirim Tesvik Belgesi kapsaminda yapilmakta olan fabrika ek Gretim alanalarinin yatirim
finansmaninda kullanilmasi planlanmaktadir. Sirket halka arz gelirlerinin %60-%70%’lik kismini saglik sektoriinde mevcut
Urin portfoylne katki saglayacak ve yurtici ve yurtdisi bliylimesini destekleyecek ilag ve asi Giretim alanlarinda sirket satin
alimlari ve/veya yeni fabrika yatirimlarinda kullanmay: planlamaktadir. Sirket faaliyetleri sirasinda karsilasabilecegi
firsatlari degerlendirmek ve kur artislarinin etkisini minimize etmek icin elde edilecek nakdin %10-%15 isletme sermayesi
olarak tutulmasi planlanmaktadir. Halka arzdan elde edilen gelirin yaklasik %10-%15'lik kismi Sirket pazar ve iriin
arastirma faaliyetlerinde kullanilmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Tesvikleri — Taahhiitler

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasindan itibaren 180 giin siireyle bedelli sermaye
artirimi yapilmayacagini, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol acacak sekilde halka arza konu edilmeyecegini taahhit
etmistir.

Sirket’in mevcut ortaklari, Abidin Gilmis, Omer Dinger, Stkrii Tiirkmen, Semra Giilmiis, Absel Emlak ve Turizm San ve
Tic Ltd. Sti., Sirket paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasindan itibaren 2 (iki) yil boyunca; maliki oldugu
Sirket paylarini satmayacagi, devretmeyecegi, rehnetmeyecegi veya bu paylar (zerinde sair surette tasarrufta
bulunmayacagi, dolasimdaki pay miktarinin artmasina sebep olmayacagi, bu sonuslari dogurabilecek herhangi bir islem
yapmaycagi ve yonetim kontrolline sahip oldugu herhangi bir istirak ya da bagh ortaklik veya bunlar adina hareket eden
kisiler tarafindan da bu sinirlamalara uyulmasini saglayacagi ve Borsa disinda yapilacak satislarda da satisa konu paylarin
bu sinirlamaya tabi olacaginin alicilara bildirilecegini taahhiit etmistir.

Sirket’in mevcut ortaklari; Abidin Gilmis, Omer Dinger, Stikrii Tirkmen, Semra Giilmiis, Absel Emlak ve Turizm San ve
Tic Ltd. Sti., paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladii tarihten itibaren 1 yil boyunca halka arz fiyatinin altinda
bir fiyattan Borsa’da satilamayacagini, bu paylarin halka arz fiyatinin altinda satilmasi sonucu doguracak sekilde herhangi
bir isleme tabi tutulmayacagini taahht etmislerdir.
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Halka arz eden pay sahibi Abidin Glilmis ortak satisi kapsaminda halka arz edilecek 11,250,000 TL degerinde 11,250,000
adet pay B Grubu payin satisindan elde edecegi geliri, halka arz gelirinin hesabina yatirilmasini takiben 5 isglinii icerisinde
Sirket’e olan borglarinin tamaminin kapatiimasinda ve kalan tutarin bir kismini sahibi oldugu firmalarin Sirket’e olan
borglarinin bir kisminin kapatilmasinda kullanacagini taahhit etmistir.

4. Faaliyet Gosterilen Sektorler/Pazarlar ve Sirket’in Sektorlerdeki/Pazarlardaki Yeri

Sirket, beseri ilag sektoériinde faaliyet gbstermek olup, sektoriin diinyada ve Tiirkiye'de gelisimine iliskin detayh bilgiler
asagida paylasiimistir. Sirket Tirkiye'de nadir hastaliklar alaninda ¢alisan sayih ilag sirketlerinden birisi olup 6zellikle
temsilciligini yaptigi firmalarin tedavi alanlarinda diinyada biylk oranda tek olan ve uzun yillar boyunca yetim ilag
statlisiinde patent korumasi altinda olan ilaglar Turkiye ve yetkili oldugu diger cografyalarda ticarilestirme ve satis
pazarlama faaliyetlerini ylritmesi, Sirket'i rekabetten biiyik 6lclide uzak tutmakta ve karliigini olumlu etkilemektedir.

Sirket'in blinyesinde gbrev yapan satis ve pazarlama personeli nadir hastaliklar alaninda yogunlasmis ve uzmanlasmis bir
ekip oldugu icin Sirket'in piyasaya sundugu esdeger ila¢ portfoyi de bu bilgi ve birikimden faydalanmaktadir.

Sirket, 2019 yilinda Fortune 500 siralamasi icerisinde 253. sirada yer almaktadir. Ayrica, Sirket, Sanayi ve Teknoloji
Bakanligi'ndan Ar-Ge merkezi belgesi almis olan 34 ilag firmasindan biridir.

Sirket'in nadir hastaliklar Gzerine yogunlasiyor olmasinin bu hastaliklarin teshisi konusunda bilindik hastaliklarin teghis
oraninin ¢ok altinda olmasi Sirket'in blylime potansiyelini medikal alanda yasanabilecek gelismelere bagiml kilmaktadir.

Sirket'in faaliyet gosterdigi ilag sektort dinya capinda devletler tarafindan siki regiilasyonlara tabi bir sektordir.
Dolayisiyla, Grlinlerin ruhsatlandirma ve ticarilestirme asamasinda suiregler oldukga uzun olmaktadir.

Diinya ilac Sektérii

Bilylyen nifus yapisi, blylyen ortalama yasama slresi ve tip al tedavi ve yasam kalitesini arttirmaya yonelik yeni
gelismelere paralel olarak talebin stirekli arttigi ilag sektori, goreceli olarak esnek olmayan bir talep yapisina sahiptir,
dolayisiyla biyliime ve surdirilebilirlik agisindan istikrarl bir gelisim gostermektedir. Diger taraftan, dogrudan insan
sagligini etkileyen bir sektér olmasi dolayisiyla ilag sektér, diinya ¢apinda devlet eliyle siki regiile edilen bir alandir. Bu
regiilasyonlarin etkileri arasinda ilaglarin ticarilestirilme siresinin uzamasi ve fiyat sinirlamalari da yer almaktadir.

Ortalama yasam siresindeki artisin da destekledigi sektor, 6nemi artan sosyal devlet kavrami ile blylimeye devam
etmektedir. Ote yandan hizla artan teknolojik gelismeler; sektériin kendi sinirlarinin 6tesine gegcmesine yardim ederken
yepyeni acilim alanlari da yaratmaktadir. Sektor, sadece tedavi amagh ilaglar alaninda degil, yasam kalitesini artirmaya
yonelik tlketici Grlinleri olarak siniflanan potansiyeli yliksek bir yan dalla da blylimektedir.

ilag sektérii insan sagligina ydnelik dogrudan etkisi nedeniyle siki gdzetim ve denetimlere tabi tutulan bir sektérdir.
Tiketicilerin 6zellikle fiyatlama seffafligina, hikiimetlerin ilaglara stirdirilebilir erisime, sigorta sirketlerinin ise slreglere
iliskin agikhk beklentileri, sektdr blylimesinin dnline bazi ticari kisitlar koymakta iken, 6te yandan, bu silregler geri
doniilemez sonuglar dogurabilecek riskleri de azaltici bir rol oynamaktadir.

Bu gbzetim ve denetim siiregleri yer yer kamu otoritelerinin fiyat midahalelerine kadar uzanirken, sirket karhliklari da bu
cercevede sinirlanabilmekte; sektériin hassasiyeti ve tabi oldugu denetimler, yeni Urlinlerin tliketicilere sunulmasi
surecinin de baska sektorlere kiyasla cok daha uzun olmasina yol agmaktadir. Yeni bir Girlinin patent basvurusundan satisa
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hazir hale gelmesine kadar gegen siire ortalama 12-13 yili bulabilmektedir. Bu siirecte, yaklasik laboratuvar sentezinden
gegcirilen her 1 0.000 icerikten sadece bir ya da ikisi tim kontrol asamalarim gegebilmekte ve bu baglamda yeni bir triiniin
Ar-Ge harcamasinin ortalama 2 milyar Avro oldugu hesaplanmaktadir (KPMG, ilag Sektére! Bakis Raporu, 2020, s.3, bkz.
https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/tr/pdf72020/03/sektorel-bakis-2020-ilac.pdf). Sektér, bu acgidan yeni girisin
oldukga zor oldugu yiksek bir yatirim ve sermaye gereksinimi tabani tizerine oturan bir durumdadir.

Sektor, icinde bulundugumuz dijital donlisim ¢aginin geregi olarak 6nemli degisimlerden gegmektedir. Dogasi geregi Ar-
Ge harcamalar lst seviyede olan sektor, medikal buluslarin 6tesinde, verimliliklerini artirabilmek ve misteri erisiminde
optimum noktayi yakalayabilmek adina biiyik veri isleme ve blok zinciri kullanimlarini devreye almakta bu anlamda da
sektdr kendi gelisim alanini yaratmaktadir. Ote yanda, denetim dahil olmak lizere operasyonel maliyetleri kontrol altinda
tutmak isteyen sirketler stratejik ortakliklar olusturarak, sectikleri Uretim ve gelistirme kanallarini birlikte kullanacak
sinerjiler yaratmaktadir.

KPMG tarafindan 2020 yili icin hazirlanan ilag Sektérel Bakis Raporu'nda ("KPMG Raporu") yer verilen degerlendimielere
gore; 2018 yilina gére %4 bilylyen diinya ilag sektoriniin, 2020- 2023 déneminde ortalama %4,5 oraninda biylyerek 1,5
trilyon USD seviyesini asmasi beklenmektedir. Bu biiylime ivmesinin sermaye birikiminin de destegiyle gelismis
ekonomiler &nciiligiinde saglanacaginin tahmin edildigi ifade edilmektedir. Ote yandan, 2014-2018 déneminde sirasiyla
%11,4, %7,3 ve %11,2 oraninda biyiliyen Brezilya, Cin ve Hindistan pazarlarinin da bu harekete katki verecegi
degerlendirilmektedir.

KPMG Raporu'nda Turkiye ila¢ sektériinde eczane satislarinin 2018 yilinda %25,4 artarken hastane satislarindaki artisin
%30,6 olarak gerceklestigi belirtilmistir. Satislarin kutu bazinda ise 2017 yilinda %3,3 seviyesinden 2018 yilinda %3,6
artarak 2,3 milyar kutu seviyesine ulastigi ifade edilmistir. 2019 yili Ocak-Eylil déneminde hacim artisi ise gecen yilin ayni
doénemine kiyasla %30'u bularak 29,5 milyar TL seviyesine ulastigl, ayni donemde satilan kutu hacminde ise yalnizca %1'lik
bir artis izlendigi belirtilmistir.

Sektordeki blylmenin temel kaynaklan asagidaki sekilde ifade edilmistir:

a) Doviz kurlarina bagh fiyat glincellemelerinden kaynaklanan fiyat artislari;

b) Mevcut Urinlere olan talep artisi ve daha yiiksek fiyatli Griinlere olan artan egilim

c) Pazara yeni giren Urlinler

olarak ifade edilmektedir. KPMG Raporu'nda yer verilen analizlere gore; 2019 yilinda piyasaya 327 yeni regeteli Grlin
girmis, bunlar icinde adet bazinda en fazla paya sahip olan grup antibiyotikler olurken yeni ilaglarin toplam satis hacmi
icindeki pay! 400 milyon TL olarak gerceklesmistir. Pazara yeni giren esdeger ilaglarin adedi ise 272 olarak kaydedilmistir.
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Grafik 1: Kiiresel ila¢ Pazar ve Biiyiime Tahminleri
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Kaynak: KPMG Diinya'da Hag Sektorit Raporu, 2020

Ekonomik Kalkinma ishirligi Orgiitii (Organization for Economic Cooperation and Development OECD) verilerine gére 2018
yilinda diinya genelinde ilag enddistrisindeki harcamalar 1,2 trilyon dolara ulasirken, ilag sektoriiniin 2019 yil sonu itibariyle
blyiklGgi 1.3 trilyon dolar seviyesine ulagmistir. 2018-2019 arasi %4'luk bir buylimeye isaret etmektedir. 2020-2023
yillari arasinda ise ortalama yillik bayimenin %4.5 mertebesinde gerceklesmesi beklenmektedir.

2013-2018 yillari arasinda diinya ¢apinda iretilen ilaclarin %65.2'si ABD'de, %17.7'si ise Avrupa'da satiimistir. Ulkemizin
de icerisinde bulundugu gelismekte olan ilag pazarlarinin toplaminin payi ise %1.S'tur. 2018 yilsonu itibariyle diinyada ilag
Uretiminin %48.i Kuzey Amerika'da gercgeklestirilirken %22'si Avrupa (Ulkelerinde gergeklestiriimektedir. Brezilya,
Hindistan, Rusya ve Cin gibi gelismekte olan Ulkeler de pazar paylarini her gegen yil artirmaktadir.

KPMG Sektor Raporu'na gore regeteli ilaglarin, yillik ortalama %7' lik biyime saglayarak 2024 yilinda 1.1 triyon dolar
blyiklige ulasmasi beklenmektedir. S6z konusu bu biiyiimede en biiylik payin yetim ila¢ kategorisinde olmasi ve esdeger
Generik) ilaglardaki bayimenin sinirli olacagl éngérilmektedir. Yetim ilaglarin regeteli ilaglar igcerisinde 2019'da %14,6
olan payinin 2026 yilinda %18,3' e ¢ikmasi, esdeger ilaglarin ise %9,31'lik payinin 2026 yilinda %7,3'e dismesi
beklenmektedir.

2018 yilsonu verilerine gore diinya genelinde tedavi alani baz alinarak yapilan ayrimda ilag satislarinda 124 milyar dolar
ile en biliylk payi (%14,3) onkoloji ilaglari alirken onu 49 milyar dolar ile anti-diyabet ilag satislari ve 59 milyar dolar ile
antiromatizmal ilaglar takip etmektedir. 2024 yilinda satilan her bes ilagtan birinin onkoloji ilaci olmasi ve en yakin rakibi
anti diyabet ilaglarinin dort kati blyklige ulasmasi beklenmektedir.

Diinya ilag pazarinda en biyik on firmanin toplam pazar payi 2018 yilinda %41.7 olurken, lider Pfizer'in 2018 satis
blyikligi 45 milyar dolar olup pazar payr %5.5'tir. ikinci siradaki Roche, 45 milyar dolar satisa ve %5.4 pazar payina
sahiptir. Uclincii siradaki Novartis ise 44 milyar dolar satisa sahip olup %5.3'liik pazar payina sahiptir.
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Grafik 3: Ila¢ Sirketlerinin Pazar Paylan (%)
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Kaynak: KPMG Dinya’da ilag Sektori Raporu, 2020

Tiirkiye ilac Sektorii

ilag Endustrisi isverenler Sendikasi ("IESS") tarafindan son yayinlanan 2020 verilerine gore Tiirkiye ilag pazari 2019 yilinda
degerde %31.7'lik blylime gostererek 40,7 milyar TL'ye kutu oOlgeginde ise %3 biyliyerek 2,37 milyar hacme ulasmistir.
Deger bazinda g6zlenen artisin biyik kismi, fiyat artislarindan kaynaklanmistir. 2019 yili icerisinde ortalama fiyatlar déviz
kuruna bagli fiyat glincellemelerinden kaynakl %28 artis géstermistir. 2020 yilinda ise Turkiye'de ilag pazari degerde %17,7
oraninda artis gostererek 47,9 milyar TL’lik bir blyuklige ulasirken kutu 6lgeginde ise %7,2 oraninda kiigllerek 2,2 milyar
hacme gerilemistir. Degersel bliyiimenin en bliyik sebebi 2020 yili icerisinde yapilan fiyat artisidir.

Grafik 4: Tiirkiye Tla¢ Pazari

60,0 237 2.8
2,30
S x,ls ot 220
- 1,79 183 186 ””

20
1
40,0 fZ/-'
15
30,0
i,0
20,0
134 136 12,9 13,7
0,0 0,0
2010 2011 2012 2013

== Topiam Safty Deferl (Milyar TL)-Sol Eksen  =®==Toplam Sattyy Miktan (Milyar Kutu)-Sag Eksen

Kaynak: Hag Endiistrisi fgverenler Sendikasi, 1EIS
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Esdeger ilaglar, adet olarak satislarin biyik kismini olustururken referans ilaglar deger olarak satislarda daha yuksektir.
Bunun ana sebebi, orijinal ilaglarin fiyat olarak daha yliksek olmasidir. 2019’da satilan ilaglarin deger olarak %66,2'si
referans ilaglardan gelirken 2020 yilinda bu oran %68 seviyesine ylkselerek 32,7 milyar TL olarak gerceklesmistir. Kutu
olarak incelendiginde ise referans ilaglar, toplam satislarin %39' una denk gelmektedir. Referans ilaglar 2019 ve 2020
yillarinda 0,9 milyar kutu satis hacmine ulasirken esdeger ilaglarin hacmi ise 2019 yilinda 1,4 milyar kutu, 2020 yilinda ise
1,3 milyar kutu seviyesindedir.

ithal ilag pazarinda 2019 yilinda degerde 19,5 milyar TL, kutuda ise 0,29 milyar kutu satis gergeklesmistir. 2020 yilinda ise
degerde 23,6 milyar TL, kutuda ise 0,3 milyar kutu ilag satisi gergeklesmistir. Yurt icinde Uretilen ilaglar ise bu dénemde
21,2 milyar TL ye ve 2,07 milyar kutu satisina ulasmistir. 2020 yilinda ise yurt icinde Uretilen ilaglar 24,3 milyar TL degere
1,9 milyar kutuya ulagmistir. 2020 yilinda satilan ilaglarin igerisinde ithal ilaglar deger olarak satislarin 49.3%’lni
olustururken, kutu olarak 12.1% ine tekabiil etmektedir.

Tedavi gruplarina gore bakildiginda diinya trendlerine uygun olarak onkoloji ilaglari, %14 5 pay ile 2020 yilinda pazarda
deger bazinda en ¢ok satisa sahip tedavi grubu olmustur. Kutu adedi olarak ise 2020 yilinda kutu bazinda en ¢ok tiketilen
tedavi grubu %1 0,5 pay ile kardiyovaskiiler olmustur. Biyoteknolojik ilaglar, regeteli ilaglarin %17,2'sini olusturarak 2019
yilinda 7 mi lyar TL'ye ulagmig ve 29,4 milyon kutu satis gergeklesmistir.

Referans biyoteknolojik ilaglar 2019 yilinda bir 6nceki yila gore %24.2 oraninda artisla 6,4 milyar TL ye, biyobenzer ilaglar
ise ayni donemde %113,4 oraninda artarak 611,8 milyon TL'ye ulagsmistir. 2020 yilinda ise referans ilaglar 2019 yilina oranla
gore %22,5 oraninda artisla 7,8 milyar TL'ye, biyobenzer ilaglar ise %48,3 oraninda artis géstererek 907,1 milyon TL'ye
ulagmistir

Tirkiye ilag Pazari'nda TUIK dis ticaret istatistiklerine gdre Avrupa Birligi (AB). Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT), Kuzey
Afrika ve Ortadogu ulkeleri basta olmak lizere 169 tilkeye ihracat gerceklestiren Turkiye ilag endistrisi ihracati 2019 yilinda
1,4 milyar ABD dolan seviyesinde gerceklesmistir.

Gen ilag 2019 yilinda Fortune 500 listesinde 253. Sirada yer almistir. Fortune 500, Fortune dergisi tarafindan hazirlanan
ve yayinlanan yillik bir listedir. Listede Tirkiye' de en yiiksek net ciroya sahip 500 kurum siralanmaktadir.

5. Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020, 31.03.2020 ve 31.03.2021 vyillari 6zel bagimsiz denetimden ge¢cmis gelir
tablosu ana kalemleri asagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.03.2020 31.03.2021

Konsolide

Hasilat 1.180.434.205 | 1.795.146.033 | 2.149.967.988 | 432.950.707 | 806.241.648
Satislarin Maliyeti 1.008.506.180 | 1.486.550.525 | 1.816.646.536 | 377.954.027 | 680.699.3 46
Briit Kar 171.928.025 | 308.595.508 | 333.321.452 | 54.996.680 | 125.542.302
Esas Faaliyet Kari 50.898.726 | 171.975.347 | 222.130.859 | 35.456.784 | 89.831.305
Finansman Geliri Oncesi Faaliyet Kari 52.062.373 | 179.154.985 | 235.727.996 | 35.860.887 | 90.087.203
siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari | 7.037.669 | 150.075.827 | 216.833.060 | 28.749.810 | 84.250.281
(Sg::i:;me" Faaliyetler Vergi Gideri -1.552.755 | -16.632.522 | -9.735.421 | -4.750.984 -2.496.419
siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari 6.524.321 | 143.118.051 | 207.034.652 | 23.998.826 | 81.753.862
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Sirket, her nevi beseri ilag imalati ve saglik Grlnleri ahm satimi, ithalat ve ihracati alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Agirlikh olarak yurt igi satislardan gelir elde etmektedir. 2018 yilinda yurt igi ilag satis gelirleri 1.285 milyon TL seviyesinde
iken 2019 yilinda 2.320,7 milyon TL, 2020 yilinda 2.604,9 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirket'in 2021 yili Mart ayi
itibariyla yurt igi ilag satiglarindan elde ettigi satis geliri 1.172,6 milyon TL seviyesindedir. Sirket'in uzmanlastigi nadir
hastaliklarin tani ve tedavisi COVID-19 siirecinden etkilenmemis olup salginin faaliyetlere etkisi sinirli olmustur.

Kanuni olarak kan trtinlerinde %11, jenerik ilaglarda %28 ve ithal ilaglarda %41 iskonto orani uygulanmaktadir (ilag bazinda
yillara gére iskonto rakami degisebilir). Bu baglamda iiriinlere ait kesilen faturalarda devletin (TITCK) belirledigi rakam ile
iskonto oranini gésterme mecburiyeti vardir. ilgili iskonto tutarlari, "Satis iskontolari Hesabi"nda belirtiimektedir. Ayni
zamanda, SGK ile yapilan temin s6zlesmeleri kapsaminda, belirli bir kutu adedine kadar olan ilaglar bedelli verilirken, belirli
bir kutu adedinden sonraki ilag adetleri SGK'va bedelsiz olarak temin edilmektedir. ilgili bedelsiz tutarlar da "Satis
iskontolari Hesabi"ndan takip edilmektedir.

Sirket'in brit kar marji 2018, 2019 ve 2020 yil sonlarinda sirasiyla %14,6, %17,2 ve %15,5 olarak gergeklesmistir. 31 Mart
2021 tarihi itibariyla ise briit kar marji %15,6 seviyesindedir. Briit karlilikta 2020 yilinda yasanan distsin ana nedeni,
senenin ikinci yarisinda yasanan ani kur artisidir. Kur artisi ile fiyat gecisi arasindaki gecen siire zarfinda ithal Ruhsatli ilaglar
kalemi olumsuz etkilenmistir. Sirket'in finansal tablolarinda konsolide olarak gosterilen marjlar icerisinde, 2019 yilinda
yanan Genject fabrikasinin finansallar Gistliinde yarattigi baski ve diisen tretim miktarlarinin sebep oldugu brit zararin
negatif etkisi mevcuttur. 2020 yilinda Genject' in briit kar marji -%20.8 olarak gergeklemis ve konsolide rakamlari olumsuz
etkilenmistir.

Sirket'in faaliyet giderleri genel yonetim giderleri. pazarlama, satis ve dagitim giderleri, esas faaliyetlerden gelir ve
giderlerden olusmaktadir. Genel Yonetim Giderleri, Sirket'in artan personel sayisi ile orantili bir artis géstermistir. Satis ve
Pazarlama Giderleri ise sirketin artan Grlin portféyl ve satis hacmi ile dogru orantili olarak artis géstermektedir ancak
2020 yilinda yasanan COVID-19 salgini sebebiyle, satis ve pazarlama ekibinin daha ¢ok evde calismasindan 6tiirii diisis
yasanmistir. Toplam faaliyet giderleri 2018 yilinda 88,7 milyon TL. 2019 yilinda 106,5 milyon TL, 2020 yilinda 110,8 milyon
TL seviyesinde gerceklesmistir. Ar-Ge harcamalari 2019 yilindan itibaren maddi olmayan duran varliklarda takip
edilmektedir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sona eren mali dénemde FAYOK 98 milyon TL seviyesinde iken 31 Aralik 2019 tarihinde 218
milyon TL, 31 Aralik 2020 tarihinde 242 milyon TL olarak gerceklesmistir. Buna gére Sirket'in FAYOK mariji ilgili dénemler
itibariyla %8,3, %12,1 ve %11,3 olarak gerceklesmistir. Sirket'in finansal tablolarinda konsolide olarak gosterilen bu marjlar
icerisinde, 2019 yilinda yanan fabrikasinin Genject solo finansallarinda sebep oldugu %58.9 oraninda FAVOK marjinin
konsolide tablolara olumsuz etkisi mevcuttur.

Sirket nezdinde yapilan vergi incelemesi sonucunda 03.09.2020 tarihinde toplam 27,9 milyon TL tutarinda vergi cezalari
iceren vergi inceleme raporlari hazirlanmis olup, Sirket'in 6zel bagimsiz denetgisi tarafindan hukuki siire¢ devam ettigi icin
finansal tablolarda cezalara iliskin herhangi bir karsilik ayrilmamistir.

Sirket'in stirdurulen faaliyetler vergi dncesi kari 2018 yilinda 7 milyon TL. 2019 yilinda 159,1 milyon TL, 2020 yilinda 216,8
milyon TL ve 2021 yilinin ilk ceyreginde seviyesinde gerceklesmistir. 2018 yilinda vergi gideri 1,6 milyon TL, 2019 yilinda
16,6 milyon TL, 2020 yilinda 9,7 milyon TL ve 2021 yilinin ilk ¢eyreginde ise 2,5 milyon TL olarak gerceklesmistir. Bu
kapsamda Sirket'in ana ortaklik net kar1 2018 yilinda 5,9 milyon TL, 2019 yilinda 141 ,9 milyon TL, 2020 yilinda 208,2 milyon
TLve 2021 yilinin ilk geyreginde 83 milyon TL olarak gergeklesmistir. Net kar marji da 2018 yilinda %0,5, 2019 yilinda %7,9,
2020 yihinda %9,7 ve 2021 yilinin ilk ceyreginde % 10,3 seviyesinde ger¢eklesmistir.
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Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.03.2021 yillari 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosunun ana

kalemleri asagidadir:

Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 | 31.03.2021

Finansal Tablo Tiirii
Do6nen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 5.934.388 53.683.803 58.650.155 | 19.144.208
Ticari Alacaklar 78.858.545 | 106.672.228 | 128.612.134 | 152.709.346
Diger Alacaklar 61.249.420 | 64.584.529 | 126.708.297 | 141.079.467
Stoklar 98.989.063 | 126.994.466 | 322.122.191 | 204.480.601
Pesin Odenmis Giderler 10.419.712 11.821.066 12.683.468 | 20.017.489
Cari Dénem Vergi ile ilgili Varhklar - 545.355 545 .956 -
Diger Dénen Varliklar 11.401.636 10.242.590 12.690.127 | 16.345.655
Duran Varliklar

Finansal Yatirimlar 1.378.012 1.378.012 1.903.195 1.903.195
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 8.175.000 8.175.000 27.506.834 | 27.506.834
Maddi Duran Varliklar 120.672.90 | 159.974.517 | 353.601.661 | 366.573.006
Serefiye Disindaki Maddi Olmayan Duran Varliklar 3.436.913 4.293.293 20.949.289 | 23.720.173
Pesin Odenmis Giderler 25.326 10.040 11.050.000 | 13.300.000
Ertelenmis Vergi Varligi 12.075.952 11.857.150 1.218.686 1.475.264
TOPLAM VARLIKLAR 412.616.869 | 560.232.049 |1.078.241.993 | 988.255.238
Kisa Vadeli Yakumluliikler

Kisa Vadeli Borclanmalar 63.095.866 16.330.202 50.531.533 | 28.334.182
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 33.714. 089 59.200.226 60.243.828 | °3.567.855
Kiralama islemlerinden Borglar 9.676.251 6.736.380 9.452.131 8.542.205
Ticari Borglar 105.622.196 | 141.629.046 | 305.327.803 | 201.261.570
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borclar 3.325.104 4.365.952 5.060.160 9.514.085
Diger Borglar 5.844.197 1.741.678 229.515 6.801.247
Donem Kari Vergi Yukimlaligi 4.970.027 10.023.774 313.267 1.247.680
Diger Kisa Vadeli Yukimliiltkler 7.900.284 8.093.166 8.078 983 10.175.703
Uzun Vadeli Yiikiimlulukler

Uzun Vadeli Borclanmalar 51.880.823 46.982.243 42.167.719 | 33.723.862
Kiralama islemlerinden Borglar 8.472.899 3.021.031 4.994.489 3.718.762
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.266.467 2.811.470 4.894.969 5.221.033
Ozkaynaklar

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye 50.000.000 50.000.000 50.000.000 | 250.000.000
Gecmis Yillar Karlari 55.362.330 51.143.047 | 193.080.794 | 152.742.537
Net Dénem Kari veya Zarari 5.887.620 141.937.717 | 208.235.298 | 83.000.163
Kontrol Giicti Olmayan Paylar 1.541.232 2.006.272 451,203 -800.050
TOPLAM KAYNAKLAR 412.616.869 | 560.232.049 |1.078.241.993 | 988.255.238

Kaynak: izahname
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Sirket'in 2018 yil sonunda donen varliklarinin %29,6'sini ticari alacaklar olustururken, 2019 yilinda %28,5' ini ve 2020
yilinda %19,4' inii ticari alacaklar olusturmustur. 2018 yilinda Sirket' in stoklari toplam donen varliklar icerisinde %37,1'lik
paya sahip iken 2019 yilinda %33,9, 2020 yilinda %48,7 ve 2021 yilinin ilk ceyreginde %36,9'luk bir paya sahiptir. Stoklarin
ardindan donen varliklar igerisinde en biyuk ikinci paya ticari alacaklar ve diger alacaklar sahiptir. 2018 yilinda nakit ve
nakit benzerlerinin toplam dénen varliklar icerisindeki payi %2,2 iken 2019 yilinda bu oran %14,3, 2020 yilinda ise %8,9 ve
2021 yilinin ilk geyreginde %3,5 seviyesinde gergeklesmistir. Diger alacaklarin ise donen varliklar igerisinde pay: ilgili
dénemler itibariyla sirasiyla %23, %17,2, %19, 1 ve %25,5 seviyesinde gerceklesmistir.

Sirket acisindan 2019 ve 2020 yili biiyiime ve karlilik agisindan olumlu ge¢mis olup, satislarda ve karllikta ciddi artislar
gozlemlenistir. Bu bliyiimeye bagli olarak, Sirket'in hazir degerleri bliyiims, isletme sermayesi kalemleri olan ticari alacak,
stok ve ticari borg kalemlerinde satislardaki artis ile uyumlu bir blylime gézlemlenmistir.

Sirket'in maddi duran varliklari 2018 yilinda toplam duran varliklarin %82,8'ini olustururken, 2019 yilinda%86,2'sini, 2020
yilinda %85'ini ve 2021 yilinin ilk ceyreginde %84,4'in(i olusturmustur.

Sirket, 2018 yilinda varliklarinin %72,7'sini yabanci kaynaklar ile finanse ederken, 2019 yilinda bu oran %56.2'ye, 2020
yilinda %48,3'e digmustir. 2021 yilinin ilk ceyreginde ise Sirket, toplam varliklarinin %39.unu yabanci kaynaklar ile finanse
etmistir.

Ticari borglar; yurtdisi ve yurticinden olmak lzere ilag tGretiminde kullanilan hammadde ve satis ve pazarlamasini yapmis
oldugumuz ilaglara ait borglardir.

Sirket'in Net Borg/FAVOK orani 31.12.2018 tarihinde 1,64 seviyesinde iken 31.12.2019 tarihinde 0,36 ve 31.12.2020
tarihinde 0,45 ve 31.03.2021 tarihinde ise 2,61 seviyesinde gergeklesmistir.

6. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde gerek sektori gerekse biylme potansiyeli agisindan kullaniimasi uygun
gorilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Indirgemis Nakit Akimi (INA) yéntemi
B- Piyasa Carpanlari Analizi

Sirket’in satis ve FAVOK performansini gsteren grafik asagidaki gibidir:
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in gecmis ¢ yil (2018-2020) icerisinde, Net Satislarinin ve FAVOK’{iniin yillik bilesik biiylime orani sirasiyla %35 ve
%59 iken, 2020-2025 yillarini iceren projeksiyon déneminde, Net Satislarin ve FAVOK’iin YBBO’sunun sirasiyla %27.2 ve
36.6% olacagi 6ngorilmektedir.

Sirket’in 6ongorileri kapsaminda projeksiyon dénemi boyunca planladigl yatirimlara iliskin detaylar asagidaki tabloda
Ozetlenmistir.

Yatirim Projeksiyonlari (TL)

2021 123,184,000
2022 109,300,000
2023 140,250,000
2024 139,250,000
2025 73,761,459

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in projeksiyon donemine iliskin beklentileri agagidaki tabloda 6zetlenmistir.

isletme Sermayesi ihtiyaci Projeksiyonu (TL)

2021 212,153,889
2022 282,179,208
2023 349,478,358
2024 427,315,648
2025 508,831,945

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Piyasa Carpanlari Yontemi

Piyasa Carpanlari Yontemi’'nde Sirket’in faaliyet gosterdigi sektérdeki benzer yurt igi ve yurt disi halka agik sirketlerin
degerleme carpanlari ile Sirket icin hesaplanan garpanlar karsilastirilarak Sirket degeri belirlenmektedir. Asagida baslica
carpanlar yer almaktadir.

e  Fiyat/Kazang (F/K)
e  Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK)
e  Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)
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e  Firma Degeri/Net Satislar /FD/Satislar)

Sirket igin yapilan carpan analizinde, Sirket’in ana faaliyet alanina mimkiin oldugu kadar yakin sirketler secilmeye
calisiimistir. Bu kapsamda, yurt igerisinde Sirket’e birebir benzer is yapan sirket bulunmamakla beraber, 6zellikle saglik ve
ilag sektoriinde faaliyet gosteren sirketler incelenmis ve Gen’e en yakin olarak degerlendirilen Deva Holding A.S.
(‘Deva’)’nin FD/FAVOK carpanlari kullanilmistir. Yurt disi tarafta da ayni sekilde Gen ilag ile ayni alanda faaliyet gésteren
sirketler incelenerek Carpan analizine dahil edilecek sirket kiimesi belirlenmistir.

Carpan galisma ile ilgili 6zet degerleme tablosu asagidaki gibidir:

Carpan Analizi Sonucu
2020 FAVOK 2021T FAVOK Ortalama FAVOK

242,291,450 416,755,911 329,523,681

Net Borg Net Borg

108,739,545

Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ortalama Piyasa Degeri

2,401,232,482 3,414,603,918 2,907,918,200

Pay Basina Deger TL Pay Basina Deger TL Ortalama Pay Basina Deger TL
9.60 13.66 11.63

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2020 yili FD/FAVOK carpani kullanilarak ulasilan piyasa degeri 2,401 milyon TL, hisse basina fiyat ise 9.60 TL olarak
hesaplanmaktadir. 2020 yil tahmini FD/FAVOK verisine gére hesaplanan piyasa degeri ise 3,414 milyon TL olup, pay basina
deger 13.66 TL olmaktadir. Buna goére, 2020 ve 2021 yilinin tahmini verilerinin ortalamasina gére hesaplanan piyasa degeri
2,907 milyon TL olup pay basina deger 11.63 TL’ye tekabiil etmektedir.

iNA Yontemi

Sirket’in 2021-2025 projeksiyonlari, indirgenmis nakit akimlari ve iNA yéntemi ile hesaplanan piyasa degeri asagidaki
gibidir:
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Tahmini serbest nakit akisi projeksiyonlari, %5 ug biyiime degeri ve %18.7 AOSM ile indirgenen verilerden ¢ikan sonuca
Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihindeki 108,7 milyon TL'lik net borg tutari eklendiginde ¢ikan piyasa degeri 3,986 milyon TL'dir.
Sirket’in 250 milyon TL olan 6denmis sermayesine gore hesaplanan pay basina deger 15,94 TL dir.

Nakit akim projeksiyonlarinin bugiinkii degerinin tespiti icin kullanilan Agirliklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti

(AOSM) degerine iliskin detaylar asagidaki tabloda verilmistir:

Agirliklandiriimis Ortalama Sermaye Maliyeti Hesabi

Veriler

Risksiz Faiz Orani
Ug Bayume

Hisse Riski Primi
Beta

AOSM

Sermaye Maliyeti
Borg¢ Maliyeti

Vergi

Borg/Toplam
Ozsermaye/Toplam
Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti

%15,0
%5,0
%5,50
%1,0

%20,5
%20,0
%20,0
%40,00
%60,0
%18,7

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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7. Degerleme Sonucu ve Goriig

Sirket degerlemesinde INA ve Piyasa Carpanlari ydntemleri asagidaki gibi agirliklandirlmistir ve Gen ila¢’in Halka Arz
Oncesi Ozsermaye Degeri 2.166 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Gen ilag Degerleme Sonucu (milyon TL) Deger Agirlik Sonug
INA 3.986 %50,00 1.993
Carpan Analizi 2.907 %50,00 1.453

Toplam %100 3.447

Pay Bagina Deger 13,79

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Halka Arz Oncesi Deger iskonto Hesabi (TL)

Nominal Sermaye 250.000.000
Halka Arz Fiyati 10,75
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 3.447.081.394
Piyasa Degeri 2.687.500.000
iskonto Orani %22

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Hesaplanan halka arz éncesi ézsermaye degerine %22 iskonto uygulayarak halka arz iskontosu sonrasinda Gen ilag igin
fiyat belirlenmistir. Buna goére 1 TL nominal degerli pay basina halka arz fiyati 10,75 TL olarak hesaplanmistir.

- Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek dlglide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- INA analizi sonuclarinin %50 agirliklandirilmasini makul buluyoruz.

- Piyasa carpanlari yénteminde secilmis Yurt Disi Benzerler ve Yurt i¢i Benzer olarak gruplandirma yapilmasinin makul
oldugunu dislinlyoruz.

- %22 halka arz iskontosunu makul buluyoruz.

Degerlendirmemiz sonucunda %22 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 10,75 TL hisse basi fiyati makul
buluyoruz.
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