Created with a trial version of Syncfusion Essential PDF

A\
S

Kimpur

KIMTEKS POLIDRETAN

Kimteks Poliiiretan Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

FIYAT TESPiT RAPORU
06.04.2022

TORKIVE Al BAMASIAS,
Medisi 31 Findik 35427 ISTANBUL
TS e 4252 | g
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. Makelefler V.0, |



icindekiler

Rapor Bilgileri.........ccceeene R B e B e e R B T R

yanetici Ozeti........... UG {1 k]

k=

Kimpur Haklkinda Bllgi .......cusecimmamnmsssmmmisssssssse iR Ao i S PP L1

oW

Pmr Hakklnda Bl[gl A B BB N § b PRI o o i ] g . e ] ddnEREE e T LTI T LTI T T wdiemase 21

wn

Flna“sal Bllgller A BB R B R R B B N R T N TR E RS R R SRR AN 25

o

Defierieme YONEMIBI ......ovireeerrscrcnnsnrscsrsasssssassnssnssmsisssssssssnsnsanananssnsnassanss HANR . |

=]
.

DeBereme ..o FEPPE R R e e T e TR PO e e

BRI BT oo s s i it nasivipss < mmtsi s TR N AP R s e e FUUTOTPPR . ¥ |

L

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.




Kisaltmalar ve Tanimlar

AB Avrupa Birligi
Operasyonlarda mitkemmelligin saglanmasi amaciyla
Alts Sigma isletmelerde stireglerin tantmlanmasi, lgiilmesi, analiz edilmesi,
ivilestirilmesi ve kontrolii icin kolay ve etkili istatistik araglarinin
kullaruldigs bir ydnetim stratejisi.
| Ar-Ge Arastirma ve Gelistirﬁlé
Avro /Euro Avrupa Birligi para birimi
| COVID-19 Coronaviris Hastalig), 2019
CED Cevresel etki degerlendirmesi
EMEA Avrupa, Ortadogu ve Afrika (Europe, Middle East and Africa)
ERP Kurumsal Kaynak Planlama Programi (Enterprise Resource
- Planning)
FAVOK Faiz, amortisman ve vergi dncesi kar
FMEA Hata Tirleri Etki Analizi (Failure Mode Effect Analysis)
FvOK Faiz ve vergi oncesi kir
N3 . (Intermediate Bulk Container) Akici ve sert maddelerin
IBC istiflenmesi ve bu diriinlerin bir yerden bagka bir yere taginmas
icin kullanilan konteynerlere verilen genel isim
IS0 istanbul Sanayi Odas
1SO500 Tirkiye'nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu
IT Bilisim Teknolgjileri
z:::l{sl(;r;z‘;:an Kimteks Poliliretan Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
is Plans Sirket’in yakin ve uzun vadede gergeklestirmek istedigi
vatinmlar da icerecek sekilde hazirlanan bir rapor
| Genlestirilmis kdpiikler ve kopiiksii olmayan yapilarda
KimCase elastomerik uygulamalan kapsayan markasidir. Marka tescili
abnmgtir,
KimFlex Esnek kopiik sistemlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinrmstir.
' KimFoot Ayakkab sistemlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmustir,
KimPol Polyester Poliollerin Giretimini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmstir.
KimRaw Temin edilen hammaddelerin satig ve dagitimini kapsayan
| markasidir. Marka tescili alinmistir.
KimRigid Sert kdpiik sistemlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
abinmsgtir.
kT Kiloton
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kg Kilogram
MDI Metilenilenfenil diizosiyanat e
MRP Malzeme Ihtiyag Planlamas
0ss Organize Sanayi Bélgesi
' Poliol, prepolimer ya da katalistlerden olugan sistemlere
Pofiretan Sistem Evi p?liﬁretan sisteml.e.r deni‘r_._ Bu sist?mler L'Il;., .(.1iirt ya ?ia bes o
bilesenden olusabilir. Poliliretan sistemleri iireten kimya tesisleri
Poliiiretan sistem evi olarak adlandinlr.
PU Poliliretan
RUB Rus Rublesi
M ¥ Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas)
TEYDEB St Teknoloji ve Yenilik Destek Programlan
TM Tirkiye ihracatgilar Meclisi
TR Tiirk Lirasi
TFRS L Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan
TMs Turkiye Muhasebe Standard
TUBITAK Tiirkiye Bilimsel ve Teknolgjik Aragtirma Kurumu
'YBBO ~ 1 : Yillik Bilesik Biiyiime Oram
T : | Tahmini
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1. Rapor Bilgileri
Raporun Amaci

Bu rapor, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.’nin (“TSKB") ile Kimteks Poliliretan Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi (“Sirket”) arastnda 20.05.2021 tarihinde imzalanmug olan Halka Arza Aracihk Yetkilendirme
SoHzlesmesi kapsaminda Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun . 62-1 sayii Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig hikiimleri
cercevesinde Uluslararasi Degerleme Standartlan’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla Sozlesme
kapsaminda halka arzda lider yatinm kuruluglarindan biri olarak yetkilendirilmis olan ve 05.10.2015 tarih
ve BNK-005 (007) sayil yetki belgesi ile halka arzda aracihk faaliyetinde bulunma iznine sahip TSKB
tarafindan hazirlanmistir.

Ayri bir kurumsal finansman bélimiine sahip olan, halka arza araclik ve yatinm damgmanhg
faalivetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine de sahip olan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisans\” veya "Turev Araglar Lisansi”na sahip en az 5 kigiyi tam zamanl olarak istihdam
eden TSKB, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyannca yaplan duyuru
cercevesinde gayrimenkuller disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti verebilmektedir.

Etik ilkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme galigmasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 1£.62-
1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler gergevesinde hazirlandigimi beyan ederiz.

° Yapilan degerleme calismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve galismalar Sirket ve Sirket'in
pay sahiplerine zarar vermeyecek bir bigimde yiriitilmastiir.
. Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat hikimleri cercevesinde gerekli lisans belgelerine sahip

degerleme uzman tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurullar dogrultusunda
yerine getirilmistir.

° Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanhg, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamig ve bu
sekilde reklam yaplmamistir,

° Bilerek aldatic), hatali, Bnyargih goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamg ve bildirilmemistir.

. Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gorev kabul edilmemistir.

° Degerleme igi gizlilik icinde ve basiretli bir sekilde yiritiimigtiir.

° Miisterinin talimatlan yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket edilmistir.

° Gorev bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlar gézetmeksizin yerine getirilmistir.

. Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yoniine bagl degildir.

. Gdrevie ilgili Gicretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarnina yahut degerleme raporunda
yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

. Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.
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Sinirlayici $artlar

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, Sirket adina DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Yeminli
Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 2019, 2020 ve 2021 yil sonu raporlama ddnemi igin
hazirlanmis finansal tablolar, bagimsiz denetgi raporu, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler,
Sirket tarafindan saglanan gelecege yonelik tahminler ve diger bilgiler ve TSKB'nin analizlerine
dayanmaktadir.

TSKB defierleme caligmasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin
herhangi bir arastirma yapmadig gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme caligmasina esas teskil etmek iizere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve 6zen gdsterilmis ve bunun sonunda sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig! varsayilrms ve bu
cercevede bilgi ve belgelerin givenilirlifi ve dogrulugu ayrica teyit edilmemistir. Bu ¢ercevede TSKB, elde
edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu taahhiit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmas sonucunda olusturulan ve makul
olduklan diigiiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gdsterilen dzene
ragmen, sartlar ve olaylarnin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanahilecek olumsuz gelismeler
dolayisiyla Sirket degerinin 8ngérilen sekilde olusmamasi halinde TSKB ve ¢alisanlar higbir sekilde sorumiu
olmayacaklardir.

Sirket’in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, Sirket yénetiminin konusunda uzman kigilerden olugtugu
varsayllmistir,

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gerceklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar
béliamiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma géstermeyecegi varsayilmigtir,

Rapora konu olan degerleme ¢aligmasi, bilinen degerleme ydntemleri kullanifarak uzmanhk bilgisi ile
hazirlanmigtir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek dnemli degisimierin Sirket'in degerini etkileyerek
olumlu veya olumsuz ydnde degisim yapahilecegi bilinmelidir.

Tarafimizca Sirket ile ilgili herbangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢calismasi yapilmarmstir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden geg¢mis finansal tablolar ve
dipnotlan) Sirket yénetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériistinden gegmis olup giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilrmistir.

Bu raporda, carpan analizleri icin kullarlan halka acgik sirketlerin mali yapilarina ve piyasa degerlerine iliskin
veriler icin ilgili sirketlerin internet sayfalan, diger kamuya agik ilgili kaynaklar ile Bloomberg ve Thomson
Reuters adl veri platformlan kullamlmgtir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yéntemleri ve agirhiklandirmalann kullanilmas) durumunda
farkh degerlere ulasilabilir.
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Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayana iligkin Bilgiler:

Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmasini gesitli yatirim bankalarinda 16 ytl kurumsal finansman tecritbesi
olan TSKB Kurumsal Finansman Miidiirii Onur Aksoy, araci kurumda 4 yil kurumsal finansman tecriibesi
olan Uzman Pelin Giileg ve TSKB Kurumsal Finansman béliimiinde 2021 yilindan beri gcalismaya devam eden
Uzman Yardimaist Giirkan Yasin Ozcan yénetmistir.

Onur Aksoy, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’’'na (Belge No: 204694), Pelin Giileg Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’'na (Belge No: 209965) ve Giirkan Yasin {zcan, Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’'na (Belge No: 920049} sahiptir.

Degerlemesi Yapilacak Varlik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

Sirket paylarinin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli payin degeri hesaplanmistir. Degerleme
galigmasinda para birimi olarak Sirket’in hammadde alimlannin tamamina yakiminin déviz cinsinden veya
doviz bazl olmast, ana gelir kaynaklaninin %50’sinin dviz cinsinden veya déviz bazlh olmasi dolayisiyla Euro
kullaniimistir.Degerleme tarihi ayni zamanda rapor tarihi olan 06.04.2022"dir.

Isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylanmin satis fiyatimin { 29,00 TL hesaplanmistir.} nominal degeri
olan 1 TL'nin Gzerinde olmasindan dolay, sz konusu satis fiyati ve bu fiyatin hesaplamasinda kullanilan
yontemlere iligkin olarak goiriig bildirmek disinda hicbir amaca hizmet etmemektedir.

Kullarilan Deger Esasi

o Piyasa Yaklasgimi icin Pazar Degeri,
*  Gelir Yaklagimi icin Makul Deger

dikkate ahinmistir,

UDS'nin 104 Deger Esaslari kapsaminda Pazar Degeri ve Makul Deger sirasi 30.1 ve 50.1 uyarinca agagida
tamimlanmaktadir.

Pazar Degeri:

Pazar Degeri, bir varhk veya yikiimliiliglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satic) ve
istekli bir alici arasinda, taraflanin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islemn ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen
tahmini tutardir.

Makul Deger:

Makul deger, bir varlifin veya yikimlulGgun bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili
taraflanin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir. Aym zamanda S0.4 maddesi ile makul degerin
kullanimina 6rnek olarak “Paylan borsada islem gormeyen bir isletmede pay sahipligi icin makul olan fiyatin
belirlenmesi” ifadesi dogrultusunda Gelir Yaklasimi’nda kullaniimistir.
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2.

Yonetici Ozeti

Sirket'in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimlar analizi ve halka

acik benzer sirket carpanlari analizi kullariimigtir.

2.1 indirgenmis Nakit Akimlan Analizi

IHHIHHIHIIIIIIIIIIII

Net Satislar
Yillk biiyiime (%)
FvOK
FvOK Mariji
FAVOK
FAVOK Mariji
Net isletme
Sermayesi Degisimi
Yatinm Harcamalars
Vergi
Serbest Nakit
Akimlari {SNA)

AOSM

indirgeme Crami
indirgenmis Nakit
Akimlari {INA)

INA Toplarmi
Terminal Biylime
Orani

Terminal Deger (TD)
TD'nin Bugiinkd
Degeri

Firma Degeri

Net Finansal Borg
{31.12.2021)
Ozsermaye Degeri

251.863
%21,0
38.769
%15,4
40.448
%16,1

{35.289)

(5.882)
{5.223)

{5,946)

%12,57
%89

(5,292)

62.553
%1,0
397.981
220.120

282.673
35.035
247.638

Koynok: TSKB Kurumsal Finansman

2.2. Carpan Analizi

314.152
%24,7
45,759
%14,6
48.676
%15,5

(24.310)

(6.159)
{6.508)

11,700

%12,57
%79

9,233

Sfrbe_st Nakit Aklmla__n

362.140
%15,3
51.281
%14,2
55.440
%15,3

(18.943)

(6.251)
(9.102)

21,145

%12,57
%70

14,821

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

387.886
%7,1
54.653
%14,1
58.132
%15,0

{9.637)

(1.800)
(10.847)

35,847

%12,57
%62

22,320

2026

414.711
%6,9
59.024
%14,2
62.159
%15,0

(9.836)

(1.831})
{11.692)

38,800

%12,57
%55

21,460

Terminal
Yil

59.645

62.780

{1.652}

(3.135)
(11.929)

46.065

Kimpur'un &zsermaye degeri, Firma Degeri / FAVOK carpamt kullanilarak asagidaki tabloda

gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.
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S6z konusu carpanlann detayh analizinin gbsterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlan Analizi baghg
altinda yer almaktadir.

Sirket Gruplari FD/FAVOK 2021 FO/FAVOK 2022 Tahmini
Agirliklandirma %50 %50
Grupl Medyan Degeri (%50) 11,29x 9,74x
Grup2 Medyan Degeri (%50) - (%10 iskontolu) 6,84x 5,16x%
Gruplann Agicliklandinlmig Ortalama Carpan Degeri 9,06x 7,45x

Carpan Analizinde Kullamilan FAVOK Tutarn FAVOK 2021 FAVOK 2022 T

(Bin Euro)

Carpan Analizi Ozeti (Bin Euro) FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 T
Agrbidandwma %0 0 %0
Firma Degeri 276.234 301.401

Toplam Net Finansal Borg 35.035

Oz Sermaye Degeri 253.783

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

2.3. Degerleme Sonucu

Kimpurun &zsermaye degeri indirgenmis Nakit Akimlan analizinden elde edilen &zsermaye
degerinin %50, halka agik benzer sirketlerden elde edilen piyasa carpanlan analizinden elde edilen
dzsermaye degerinin %50 agirhklandiriimasi suretiyle elde edilmistir.

‘Agirliklandirdmis Oz

Degerleme Ozeti (Bin Euro) Oz Sermaye Degeri* | Agirlik |

Sermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlart 247.638 50% 123.819
Piyasa Carpanlan Analizi* 253.783 50% 126.891
Agirhklandinlmig §z Sermaye Degeri 250.710

* FD/FAVOK 2021 ve FO/FAVOK 2022 T corpoanlar ile ortoya gikan dederlerin ortalomasidir.
Kaynak: TSKB Kurumsal Finonsman

Degerleme Sonucu

Agichklandinimug Oz Sermaye Degeri (Bin Euro) 250.710

Euro/ TL Kuru* (06/04/2022) 16,05
Agirhklandinimis $z Sermaye Degeri (BinTL) 4.024.978

Odenmis Sermaye (TL) 110.000.000

Birim Pay Degeri (TL) 36,59

Halka Arz iskontosu (TL) %20,8

iskontolu Birim Pay Degerl (TL) 29,00 P,

* igili tarihin TCMB Euro/TL kuru olig ortalama dederi kullanimistir,
Kaynak: TSK8 Kurumsal Finansmaon
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3. Kimpur Hakkinda Bilgi

Kimteks Kimya, 1983 yilindan beri suni deri, kauguk, yapistirici ve boya gibi farkh sektdrlere hammadde
tedarik etmektedir. 1999 yilinda “Poliiiretan Sistem Evi” yatinm ile “Ayakkabi Taban Sistemleri, Esnek
Kdpiik Sistemleri, Sert Kdpiik Sistemler, Polyester Polioller ve Case adi verilen Kaplama, Yapistinci, Mastik
ve Elastomerleri”ni de iceren bes ana iiriin grubunda iiretim, satig ve dagitima baslamistir. 1999 yilinda
Hadimkdy'de kiralik bir tesiste baglayan iiretim, 2008 yilinda Gebze Plastikgiler Organize Sanayi Bélgesi'nde
yer alan tesise taginmig olup, 31 Aralik 2015 tarihine kadar faaliyetlerine devam etmistir.

“KIMPUR” marka adint kullanan Kimteks Poliiiretan 1 Eyliil 2015 tarihinde kurulmustur. Kimpur Poliiiretan,
Kimteks Kimya Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.$. nin 30.09.2015 tarihli bilangosu uyarinca sahibi
oldugu tiim dretim faalivetlerini kismi bélinme suretiyle 31 Aralik 2015'te Kimteks Kimya'dan ayni
sermaye olarak devralmig, 38 yillik deneyime sahip bir girkettir.

Kimteks Poliiiretan, béliinme 8ncesi yaklasik 28.500 ton olan poliiiretan sistemleri satis miktarimartirarak
2020 yilinda yaklasik 73.000 ton satis hacimine ulagmigtir. 2021 yil sonu itibanyla satiglar yaklagik 88.000
ton olarak gerceklesmistir.

2016 yilinda Sirket “Yeniden Yapilanma-Degisim” adli bir galisma baglatilmig olup, Ar-Ge altyapi ve insan
kaynaklar anlaminda giiglendirilip &ncelikle 20 kisi ve nihai durumda 26 kisi ile bugiinki Ar-Ge yapisina
kavusmustur. Sirket, 2017 yilinda Sanayi ve Teknoloji Bakanhg destekli, Ar-Ge Merkezi olmug ve devlet
destekli bircok projeyi tamamlanmig ve birgok projeye devam etmektedir.

Sirket 2017 yihnda 65 bin ton olan toplam kapasitesini; 2018 ve 2019 villarinda, kendi kaynaklan ile
tamamladigi yatinmlari ile 2020 yihinda 104.657 tona gikarmistir, Sirket’in 10.12.2021 tarihli Kocaeli Valiligi
Cevre ve Sehircilik il MOdirligh tarafindan diizenlenen son CED raporuna gore toplam kapasite izni
170.000 ton/yil'dir. 04.01.2022 tarihli yeni kapasite raporuna gore yillik kapasite toplamda 129.353 tondur.

2019 yilinda, yurt disi satig hacimini artirmak amaciyla yurt disinda yerel calisan bir ihracat satig ekibi
kurulmas: hedeflenmis; Ortadogu pazan, Misir pazan ve Ozbekistan'da yerlesik cahsanlarla uzun vadeli
stzlesmeler kapsaminda ¢aligmalar baslatmigtir. Aynica, 2018 yilinda Rusya’da Kimpur Rus ve Cis Limited
Company isimli bir sirket kurulmus ve Rusya ile cevre llkelere satig amach altyap: tamamlanmig, satiglar
artmaya baglamistir.

Avrupa'daki yapilanma hedefi kapsaminda Letonya'da kimya sanayi sektoriinde faaliyet gdsteren, 25 bin
ton kapasiteli ‘Adamantan SA' firmasi ile ig birli§ine giderek; mevcut hina ve sabit kiymet yatinmlarinin
devredildigi, Letonya'da kurulan SIA Kimpur Europe isimli yeni sirkette ortaklik gerceklestirmigtir.
Ortakligin %74,99 unun Sirket'e ait olarak 15.03.2022 tarihinde tescil islemleri tamamlanmgtir. SIA Kimpur
Europe unvanh sirket faaliyetlerine Sirket’in bagh ortakligi olarak baglayacaktir. Bu yapilan yatinmla birlikte
sirket Giretim kapasitesine ilave 25 bin ton artig saglarken aym zamanda Avrupa'da Uretim yaparak bu
bdlgede bulunan iilkelerdeki satistarina katki saglamasi hedeflenmektedir.

2021 yilinda, Sirket'in kullanilan hammaddelerin ve birtakim farkh kimyasallarin tedarigi ve satisi amach,
Malta'da Kimpur International Trading Limited kurulmustur,

2021 yilinda, 13.350 m2 olan mevcut alaninda iiretim ve depolama anlaminda genisleme alam kalmadig)
i¢in, Sirket igin yeni bir iiretim tesisi zorunlu olmustur. Bu anlamda, devlet tesviki kapsaminda da destek
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alinabilecek bir Gretim tesisi igin, Dilzce Giimiigova Organize Sanayi Bolgesi segilmis ve araziigin 6n anlagma
yapiimistir. Projelendirme devam etmektedir. Bu tesiste, 2022-2024 yillar: arasinda;

> 50 bin ton ek PU sistem kapasitesine,
# 5 bin ton kapasiteli bir “PET geridénigiim tesisi”"ne,
# 10 bin ton “eva graniil hammadde” Uretim kapasitesine

yénelik yatwnmlar planlanmaktadir.
Sirket toplam 1.000°den fazla miisteriye yaklasik 600 ayn poliiiretan sistemi ile ile hizmet etmektedir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi:

Sirket’in 110.000.000 TL nominal tutarindaki mevcut gikarilmig sermayesinde, Yuda Leon Mizrahi'nin
50.438.000 TL nominal degerde ve %45,85 oraninda, isak izi Mizrahi’nin 11.858.000 TL nominal degerde
ve %10,78 oraninda, innovis Ticaret ve Danismanlik A.S.’nin 8.250.000 TL nominal degerde ve %7,50
oramnda, Etel Sason’un 15.349.000 TL nominal degerde ve %13,95 oraninda, Beti Mizrahi'nin 11.858.000
TL nominal degerde ve %10,78 oramnda, Salvo Ozsarfati’'nin 11.000.000 TL nominal degerde ve %10,00
oraninda, Yener Rakicioglu'nun 1.100.000 TL nominal degerde ve %1,00 oraminda, Murat Kuzkan'in
147.000 TL nominal degerde ve %0,13 oraninda pay! bulunmaktadir.

Kimpur'un ¢kanlmig sermayesinin 110.000.000 Tl'den 121.550.000 Tl'ye artinimasi nedeniyle ihrag
edilecek 11.550.000 TL nominal degerli paylar ile mevcut ortakiardan Yuda Leon Mizrahi‘ye ait 9.835.410
TL, Etel Sason’a ait 2.993.055 TL, Salvo Ozsarfati'ye ait 2.145.000 TL, isak izi Mizrahi'ye ait 2.312.310 TL,
Beti Mizrahi'ye ait 2.312.310 TL, innovis Ticaret ve Damgmanhk A.S.'ye ait 1.608.750 TL, Yener
Rakicioglu’na ait 214.500 TL ve Murat Kuzkan’a ait 28.665 TL olmak iizere 21.450.000 TL nominal degerli
paylar halka arz edilecektir. Toplam 33.000.000 TL nominal degerli paylann halka arz edilmesi ile Sirket'in
halka acikhk oraminm %27,15 almasi planlanmaktadir.

Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktanndan fazla olmasi halinde belirtilen tiim ortaklar toplam
halka arzin %15'ine tekabiil eden 4.950.000 TL nominal degerli B grubu paylann dagitima tabi tutulacak
sekilde toplam pay miktanna eklenmesi planlanmaktadir. Béylece Kimpur'un toplam halka aciklik orani
2431,22 olmasi planlanmaktadir.

Halka arz sonucunda Sirket sermaye yapisinin asagidaki sekilde olmasi planlanmaktadir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Halka Arz Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Y _— -
Pay Sahibi apisi Ek Satis Oncesi Ek Satis Sonrasi
Orani Orani
Grubu  Tutari (TL)  Orant (%) Tutar (TL) Tutar {TL)
(%) {%)
Yuda Leon A 23.594.000 21,45 23.594.000 19,41 | 23.584.000 | 19,41
Mizrahi B | 26.844.000 | 24,40 17.008.590 | 13,99 | 14.738.880 | 12,13
. o A 5.547.000 5,04 5.547.000 4,56 5.547.000 4,56
Isak lzi Mizrahi
B 6.311.000 5,74 3.998.690 3,29 3.465.080 2,85
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Halka Arz Oncesi Hissedarhk

Halka Arz Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Y 0 i

Pay Sahibi apisi Ek Satis Oncest Ek Satis Sonrasi

Oran: Orani Orani

Tutar: (TL) Tutar (TL) Tutar (TL)
(%) (%) (%)

Innovis Ticaret A 3.859.000 3,51 3.859.000 3,17 3.859.000 | 3,17
ve Damsmanhk
AS. e 4.391.000 3,99 2,782.250 2,29 2.411.000 1,98
Etel Sason B 15.349.000 13,95 12.355.945 10,17 11.665.240 9,60
Beti Mizrahi B 11.858.000 10,78 9.545.690 7,85 9.012.080 7,41
Salvo Ozsarfati B 11.000.000 10,00 8.855.000 7,29 8.360.000 6,88
Yener Rakicioglu B 1.100.000 1,00 885.500 0,73 836.000 0,69
Murat Kuzkan B 147.000 0,13 118.335 0,10 111.720 0,08
Halka Agik - - - 33.000.000 27,15 37.950.000 31,22
TOPLAM 110.000.000 | 100,00 | 121.550.000 | 100,00 | 121.550.000 | 100,00

Kaynak: Sirket zahnomesi
Bagh Ortakhklar ve istirakler:

sirket’in dogrudan istirak ettigi dért sirket bulunmakta olup, dolayl istiraki bulunmamaktadir.
Sirket’in bagh ortakhkian ve igtirakleri genel itibanyla Sirket ile ayni sektdrde faaliyet gosteren
sirketler ile Sirket’in Griinlerinin dagiimi, pazarlamasi, ihracati ve hammadde ithalati faaliyetlerini
gerceklestiren sirketlerden olusmaktadir.

. Etkin 2 na
Istirak Bagll ortaklik Istirak

sekli Ortaklk payl pay!

istirak /

Kurulu
Oldugu
Ulke

Unvani Faaliyeti Sermayesi

Birincil Formdaki
Plastik ve Kauguk
Toptan Ticareti

Kimplast (Etilen, Stiren, Vinil Basl:
Graniil Sanayi | Turkiye | Klorir, Akrilik, Vb. | Dogrudan e %100 |%83,33| 7.500.000TL
. - Ortakhk
ve Ticaret A.S. Polimerler ile
Birincil Formda
Sentetik Ve

Rejenere Kauguklar)
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Kurulu

istirak  istirak / Bagh Etkin ortaklk Istirak

U - = "
nvani O!Fiugu Faaliyeti sekli Ortaklik SER - Sermayesi
Ulke

Kimpur Kimyasal Madde
Rus&Cis Ticareti ve . o o
Limited Rusya Acentelik Dogrudan | Bagh Ortakhk 100% 100% | 3.000.000 RUB
Company Faaliyetleri
Kimpur . Kimyasal Madde
International Ticareti ve
Trading Malta Acentelik Dogrudan | Bagh Ortakhk 100% 100% | 100.000 EUR
Limited . :

Faaliyetleri
Company

Poliliretan
SIAKImpU | onya| . SiStemIen lp o idan | Bagh Ortakik | 100% | 74,99%| 802.800 EUR
Europe Uretimi, Satisi ve

Pazarlamasi

Kaynak: Sirket lzahnamesi
Tarihge:

1983 yilinda kurulan Kimteks Kimya Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.$.; suni deri kauguk, yapistirici ve
boya gibi farkl sektorlere hammadde tedarik etmektedir. 1999 yilinda ‘Poliiiretan Sistem Evi’ yatirimi ile
“pyakkabi Taban Sistemleri, Esnek K&piik Sistemleri, Sert Koplk Sistemler, Polyester Polioller ve Case ad)
verilen Kaplama, Yapistirici, Mastik ve Elastomerleri” de iceren bes ana iiriin grubunda Gretim, satig ve
dagitima baglamistir. 1999 yilinda Hadimkéy'de kiralik bir tesiste baglayan iiretim, 2008 yihnda Gebze
Plastikciler Organize Sanayi Bolgesi'nde 31 Aralik 2015'e kadar Uretim faaliyetlerine devam etmigtir. 2015
yilinda Kimteks Poliiiretan kurulmugstur. Kimteks Kimya’min 30.09.2015 tarihli bilangosu uyarinca sahip
oldugu tiim retim faaliyetleri kismi boliinme suretiyle Kimteks Poliiiretan’a ayni sermaye olarak gegmistir.

Kimteks Kimya, is faaliyetlerine distribiitérlik ve dagitim i kollannda devam ederken, Kimteks Poliiiretan,
“poliliretan Sistem Evi” kapsaminda gerceklestirilen Giretimden satig islemlerine kadar tim sireglerde yeni
yapisi ile sektdrde hizmet sunmaya devam etmektedir.

Kimteks Politiretan, bdliinme oncesi yaklasik 28.500 ton olan satis miktarnini artirarak 2020 yilinda yaklagik
73.000 ton satis hacimine ulagmistir. 2021 yil sonu itibanyla satiglar yaklagik 88.000 ton olarak
gergeklesmistir,

2016 yihnda Sirket'te bir “Yeniden Yapilanma-Degisim” ¢alismasi baglatilmig ve irket ARGE altyapi ve insan
kaynaklan anlaminda giiglendirilip &ncelikle 20 kisi ve nihai durumda 26 kigi ile bugiinki}-#r-Ge yapisina
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kavusmustur. Sirket, 2017 yilinda Sanayi ve Teknoloji Bakanlig destekli, Ar-Ge Merkezi olmug ve devlet
destekli birgok projeyi tamamlanmis ve bircok projeye devam etmektedir.

2017 yilindan bu yana Sirket, ithalat ve ihracat islemlerindeki yetenekleri ve diizenlemeleri ile YYS-Yetkili
Yikimld Statiisii ile belgelendirilmistir.

Sirket, 2018 yilinda dijital ddniistmiind tamamlarmg, ERP uygulamalannda SAP sistemini ve iiretim ve depo
ydnetiminde otomasyon programlarini devreye almigtir.

13.350 m2 olan mevcut alamnda iiretim ve depolama anlaminda genigleme alam kalmadig icin, veni bir
Uretim tesisi zorunlu olmustur. Bu anlamda, tesvik kapsaminda da destek alinabilecek bir iiretim tesisi icin
genislemekte olan, Dizce Gimisova Organize Sanayi Bolgesi secilmis ve arazi igin 6n anlagma yapilmistir.
Projelendirme devam etmektedir.

Aynica Sirket'in Orettigi Grin; “poliiiretan sistemleri” olarak tamimlanmakta olup, birgok sektére yonelik
“sivi sekilde” hammadde tedarigi yapmaktadir. Ug ya da daha fazla bilesenden olusan poliiiretan sistemleri,
miisterilere sivi olarak variller, tankerler veya IBC ambalajlarla sevk edilir. Miisteri, proses esnasinda sivi
hammaddeleri karigtinir, kabartici gazlar yardimiyla farkh formlarda poliiiretan képiik elde edilir.

Sirket’in satiglar miktarsal olarak son ii¢ yil icinde ortalama yillik %19,1’i gegen bir biiylime oranina sahiptir.
2026'ya kadar planlanan “is Plan” dogrultusundaki bilyiimelerde, mevcut kapasitesinin yeterli olamayacak
olmasi nedeni ile Tirkiye'de ikinci bir tesis yapma karan almistir ve Dilzce Gimiisova Organize Sanayi
Boélgesi'nde ikinci fabrika yatinmi igin arsa satin almigtir. Fabrika ingaati 2022 yilinin ilk geyregi itibariyla
baslamistir.

Sirket'in 45’in (zerinde iilkeye yapilan ihracat: tutarsal olarak toplam satiglar igerisinde 2018 ve 2019
yillarinda sirasiyla %41,2 ve %42,5'lik bir pay ile gergeklesirken pandemi sebebiyle 2020 yilinda ihracatin
satislardaki payl %32,5 seviyesine gerilemis, 2021 yilinda ise %26,8 seviyesinde seyretmistir. Ortadogu
pazan i¢in iran’da, Kuzey Afrika pazar igin Misirda, Tiirk Cumhuriyetleri igin Ozbekistan’da yerlesik satis
elemanlarn ile uzun vadeli s6zlesmeler kapsaminda satis organizasyonu olusturulmustur.

Sirket, yapms oldugu teknoloji ve Ar-Ge yatinmiar ile miisterilere 6zel ¢dziimler Gretmeyi siirdirmektedir;
sirekli gelisimi, insan kaynaklan yatirimi, degisime uyum saglama kabiliyeti ve tiim paydaslarn ile kurmus
oldugu giliclii iletisim aglanm, kalite ve hizmet anlayiginin yapi taslani olarak benimsernistir. Bu hedefleri
yerine getirirken, dogaya, insan sagligina ve etik degerlere 6zen gostermeyi de ilke olarak edinmistir. Sirket;
2021 yil ABustos ayinda yayinlanan “1AL Consultants tarafindan yayinlanan DIRECTORY OF POLYURETHANE
SYSTEMS HOUSES IN EMEA” raporunun 118-135 sayfalan arasindaki Tiirkiye sistem evleri kapasitelerinden
de gorilebilecegi gibi, 120 bin ton ile Tiirkiye'nin en yiiksek kapasitedeki sistem evidir.
www.ialconsultants.com !

Sirket; 2018 yilindan bu yana 1SO500 sanayi kurulugu arasindadir. Yillar itibariyla siralamada yiikselerek
2018 yilinda 403, 2019'da 350. ve 2020 yilinda 314, Sirada yer almigtir.
./ fwww.is0500.org. tr/S00-buyuk-sanayi-kurulusuy/2020/?ara=&year=2020&langld=1&sayfa=7

! AL Consultants, Ticari faaliyetinin halka agik ortamda sunulmasina onay vermemektedir. zahnamede
yer alan IAL Consultants rapor verileri, istenilmesi durumunda firmadan satin alinabilir.

/.

T NMA BANKAS AS,
Cad. 81 Findiks J4427 IS,
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TiM tarafindan belirienen “Tiirkiye’nin itk 1000 ihracatgisi” aragtirmalarinda 2018 yihinda 772, 2012 yilinda
592 ve 2020 yinda 639. Sirada bulunarak Tirkiye'nin Onde gelen ihracatgilardan olmugtur.
https://www.tim.org.tr/tr/raporlar-ilk-1000-ihracatci-arastirmasi-dosyalar-2020

Fortune 500 Tiirkive odillerinde net satiglar bazinda 2017 yiindaki 496. Sirasindan yillar itibanyla
yiikselerek 2018 yilinda 455, 2019 yiinda 429 ve 2020 winda 374. Swrada vyer almigtir.
https://www.fortuneturkey.com/fortune500?yil=20208&tip=1

Kaynak: Sirket lzahnamesi
Uriinler

Sirket’in Girinleri “poliiiretan sistemleri” olarak adlandinlir. Politiretan kimyasi; (OH) grubu iceren polioller
ile (NCO) grubu iceren izosiyanatlann reaksiyonu ile olusan polimerlerdir. Ancak poliiiretan sistemler
denilince, know-how, tecrilbe ve simiilasyon teknikieri ile birlikte miisteri talepleri ve bekientileri
sonucunda sekillendirilmis zel ¢éziimler aniagilimaktadir. Bu misteri talepleri, maliyet avantaji saglayan
yogunluklar, farkh sertlik talepleri, kaliptan belli bir hizda gikmas), hiicre yapisi, yiizeylere gok iyi yaptsma
ya da yapismama ozellikleri, hidrolize dayaniklilik, boyutsal kararhhk, antistatik zellikler, esneklik, farkl
renk ve goriindsler gibi birbirinden cok farkh talepler olabilir. Bu sistemler kisaca tek komponentli
iiriinlerden 4-5 komponentli {iriinlere dek agagidaki gibi poliiretan sektéri icin dnerilir ve tiretilir.

kimricip kimroor Kimraw

SERY KOPOK siSTEMLERI AYAKKAB! sisTaMLERI HAMMADDELER

- - -
kimriex Kkim Kim caAse
gsNEx x390K sisTaEMLER] POLYRSTE i OzeL OrONLER

e Ayakkab: ve Terlik sektdrii icin Poliliretan sisternleri
3 komponentli Polyester sistemlerdir.
1. Birinci komponent Polyester Poliol vefveya Polyester Poliol blendleri.

2. ikinci komponent Crosslinker adi verilen glikoller, katalizor, surfaktant, performans
katkilan ve sudan olusan fiziksel kangimlaridir.

3. Ugiincii komponent Polyester Polioller ve MDV'larin reaksiyon sonucu olugan 6n
polimerleridir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. 15




is gtvenligi
Sistemleri

Baharlik, Yazhk
ve Kighk Taban
Sistemleri

o (Flexible) Esnek kopiik sistemleri

Terlik
Sistemnleri

Cizme Sistemleri

Otomotiv ve ofis mobilyasi sekt&rleri igin;

1. Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter polioller, katalizor, surfaktant, su
ve/veya sigirici ajanlann fiziksel kangimlandir.

2. ikinci komponent Prepolimer adi verilen polieter polioller ve MDVlarin reaksiyon
sonucu olusan 6n polimerleridir.

HR Kopiikler Filtre
Sistemler
Viskoelastik integral
Sistemler Sistemler

¢ (Rijit) Sert kopiik sistemleri
izolasyon paneli ve beyaz egya sektorleri igin izolasyon amagh cift komponentli sert kdpiik

sistemleri;

1. Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter polioller, katalizdr, surfaktant, su
ve/veya sisirici ajanlarin fiziksel kangimlandir.

2. ikinci komponent Polimerik MDI"dir, giobal tedarikgilerden tedarik edilerek sistemin
bir komponenti olarak miisterilere servis edilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.
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Spray Sistemleri Panjur Sistemleri

Kontinii / Diskontinii
Sandvig Panel Sistemleri

Boru Yalitim Sistemleri

i‘-.
B
.1‘

gL Y]
<
s AL

-

Gunes Paneli ve Giines
Enerjisi Sistemleri

M\ Ahsap Taklidi ve Mobilya
Dekoratif Sistemleri

Ticari ve Ev Tipi
Buzdolaplan

» izolasyon paneli sektorii igin izolasyon amagh 4-5 komponentten olusan sert kopiik

sistemleri.

1. Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter poliollerin, katalizor, surfaktant, su
ve/veya sisirici ajanlann fiziksel kangimlaricir.

2. lkinci komponent katki adi verilen performans katkian kangirudir, polimiks ile ayni
proseste iglenir.

3. Uciincii komponent katalist adi verilen 6zel amagh katalizérlerin kangimdir,
polimiks ile aynt proseste iglenir.

4. Dordiinch komponent Polimerik MDI'dir, global tedarikcilerden tedarik edilerek
sisternin bir komponenti olarak miigterilere servis edilir.

5. Diger

e Case -Yapistirici, Baglayiailar - Nem ile kiirlenen tek komponentli prepolimerler

1.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

Polieter Polioller ve MDI'larin reaksiyon sonucu olusan 6n polimerleridir.
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Kimpur Tesisleri

Agagidaki harita ve tablo Sirket'e ait tesisleri, tesis yerlerini ve depolar gdstermektedir.

‘ Togmimaw Plaatensm Touser

Yurt Disinda Kimpur

1. Kimpur Rus — Rusya (Bagh Ortakhik)

2. Kimpur International Trading Limited Company
{Baglh Ortakhk)
3. SIA Kimpur Europe (Bagh Ortaklik)

Yurt iginde Kimpur
1. istanbul - Kagithane Merkez Ofis

2. istanbul - Kimplast Graniil {(Bagl Ortakiik)
3. Gebze - Plastikciler OSB Fabrika

4. Gebze - Plastikgiler OSB AR-GE Merkezi

5. Gebze - Depo (Ugiincii Taraf}

6. Gebze - Depo (Ugiincii Taraf)

6. Adana Depo {Ucgiincii Taraf)

7. Gaziantep Depo (Kiralik)

Yapimi Devam Eden Tesisler

1- Diizce — Giimiisova OSB Fabrika

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.




Satislar

Sirket’in yurt igindeki satis ekibi; Ayakkabt Grubu satis ekibi, Rijit ve Flexible Grubu satis ekibi olmak lizere
iiriin gruplan bazinda yapilanmistir, ihracatlarda ise iilkeler bazinda bir yapilanma séz konusudur; Rusya
ve Tiirki Cumhuriyetler, Ortadogu, Kuzey Afrika, Avrupa ve diger kita iilkeleri gibi sektdr ve Glke bazinda
uzmanhk saglamaya yonelik bir yapilanma icindedir.

Kimpur, misterilerine direkt satis yapmakta olup, genel bir satici-bayi yapilanmasi ile hareket
etmemektedir. Uretici firmalarla direkt olarak cahsarak, hem pazara, pazardaki gelisme ve beklentilere
daha ¢ok hakim olmakta ve hem de miisterilerle uzun dénemli-kahci igbirlikleri kurmaktadir. 2021 yil sonu
itibanyla, diizenli olarak cahgilan miisteri sayis1 450 dolayindadir ve satislarin %80'i, miisterilerin %19'u ile
gerceklesmektedir ki; (Pareto analizi 80-20 kuralina gére bir sistem (izerindeki etkilerin, etkenlerin
%20'sinden kaynaklandigini sdyler) (%80-%20) sirketin satiglarinin dagihmi Pareto yaklagimina uygundur.
Satislarda herhangi bir miisterinin payinin %5’i gegmemesi ana satis prensibidir.

Net satig tutan 2019 ve 2021 yillar arasinda %74,3 YBBO ile gergeklesmistir. 2021 yilinda panderminin &n
plana giktig bir 8nceki yila oranla satis miktarninin arbisi, emtia fiyatlarindaki artig ve kur artislaninin da
etkisiyle %131,4’lak bir bliyiime kaydedilmistir.

Asapgidaki tablolar ilgili donemler igerisinde Griin gruplannin toplam net satiglar igerisindeki miktarsal ve
tutarsal oranlann gdstermektedir,

Yurt ici Fatura 55,45 67,84 73,42
Ayakkabi 26,97 25,13 22,64
Rigid 15,89 31,90 38,15
Flexible 5.00 4,09 3,50
Case 1,20 1,63 1,02
Polyester 1,60 1,29 1,70
Hammadde 2,14 2,75 5,73
Diger Tic. Mal 0,01 0,01 0,02
Eva 1,09 0,93 0,62
TPU 0,19 0,10 0,04
Suni Deri 1,36 0,00 0,00
Ihracat 44,55 32,16 26,58
Ayakkabi 19,15 16,22 14,15
Rigid 16,99 11,36 8,67
Flexible 7,67 3,72 2,05
Case 0,04 0,06 0,12
Polyester 0,16 0,24 0,49
Hammadde 0,52 0,54 1,09
Diger Tic. Mal 0,01 0,01 0,01

Genel Toplam
Kaynak: Sirket izahnamesi
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Yurt i¢i Fatura 57,51 67,50 73,24
Ayakkaln 30,10 24,70 22,21
Rigid 13,78 31,43 38,88
Flexible 6,07 4,86 4,43
Case 142 2,09 1,34
Polyester 1,34 0,92 1,35
Hammadde 1,75 2,15 4,43
Diger Tic. Mal 0,00 0,01 0,00
Eva 1,32 1,15 0,53
TPU 0,38 0,18 0,06
Suni Deri 1,35 0,00 0,00
ihracat 42,49 32,50 26,76
Ayakkabn 18,75 15,66 12,71
Rigid 13,97 11,17 9,38
Flexible 9,17 5,04 2,84
Case 0,06 0,09 0,21
Polyester 0,13 0,22 0,91
Hammadde 0,40 0,30 1,20
Diger Tic. Mal 0,00 0,01 0,01
ene opla uo, 0o 00,00 00,00

Kaynak: Sirket lzahnarmesi

ihracat Satislan (kg)
Ortadoiu ve Kérfez Ulkeleri

Tirkiye*

Afrika Olkeleri
€15 Ulkeleri
Avrupa Ulkeleri
Asya Ulkeleri

Amerika Ulkeleri

Genel Toplam

2018
7.876.088
11.686.679
2.329.154
3.300.550
2.000.431
410.348
71.583

27.674.833

* Ihrag kay:th ve serbest bélgeye yapilan ihracatlar eklenmigtir,

Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

2020
7.108.984
6.594.152
3.742.870
2.997.218
2.449.256

444,372
77.096

%
30,36
28,16
15,99
12,80
10,46

1,90
0,33

100,00 23.413.948 100,00

2021
5.179.892
5.534.735
6.208.443
3.138.670
2.819.740

432.063
116.633
23.430.175

%
22,11
23,62
26,50
13,40
12,03

1,84
0,50
100,00

Sirket'in 45’in dzerinde {ilkeye yapilan ihracaty tutarsal olarak toplam satislar igerisinde 2019 yilinda
%42,5'lik bir pay ile gerceklesirken; pandemi sebebiyle 2020 ve 2021 yillaninda ihracatin satislardaki pay
sirastyla %32,5 ve %26,8 olmustur.

Asagidaki tabloda ihracat yapilan bélgelerde satis miktarlan ve toplam ihracat icindeki paylar belirtilmigtir.
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4, Pazar Hakkinda Bilgi

Sirket'in ana pazan Tiirkiye olup, faaliyetlerini yurt ici ve yurt diginda yuritmektedir. Firma poliGretan
sistem evi olarak sert kopiik, esnek kdpiik ve ayakkabi sistemleri ile RIM, poliol, hammaddeler vb.
poliiiretan iriinlerinde faaliyet gostermektedir.

Poliiiretan deger zinciri kapsaminda diinyadaki tammlar asagidaki sekildedir.

Uriinlere Gore;

Hammaddeler gore; Son Kullaniciya Gdre;

i Flexible Rijit
P IR DALY Kopilk Kopiikler Buzdolabi Avakkabi
HMDI, IPDI, HOI) A . . .
Sistemleri Sistemleri
Polieter Polioller Yapistinicilar Baglayicilar Otomotiv Mobilya
. . Yapr- ,
Poliester Polioller Elastomerler TPU i Ambalaj
ngaat
Boru "
izolasyon e
PTMEG Paneli ve Elektronik Medikal
Sprey .
Y . Panjur
Sistemleri

Kaynak: Sirket lzahnomesi

Global politretan Gretiminin ulagilabilen 2017 verilerine gore toplamda 23.356 kton oldugu bilinmektedir.
2020 tahmini polidiretan tiretimi 28.625 kton olarak verilmigtir. (A, Austin, D. A. Hicks, A review of the global
PU industry 2016 and outlook for 2017, PU Magazine)

“)AL Consultants tarafindan yayinlanan POLYURETHANE CHEMICALS AND PRODUCTS IN EUROPE, MIDDLE
EAST & AFRICA (EMEA), 2021 raporuna gore sirketin yogunluklu faaliyet gbsterdigi EMEA bblgelerinde
toplam poliiiretan Griinleri Gretimi 2020'de pandeminin de etkisi ile 5,96 milyon tondur ve genel pazar
2019'a kiyasla %7,6 azalmistir. 2020 - 2025 déneminde, bolgede en az %3,5 yillik Pazar biyUmesi
dngorlilmektedir.

2021 Temmuz tarihli 1AL Consultants; Avrupa, Ortadogu ve Afrika Poliiiretan Kimyasallan ve Uriinleri
Sektdr Raporu’na gore 2020 yiinda Tiirkiye poliiiretan sektorii agirhikla sert kopik sistemleri, esnek képik
sistemleri, elastomerler ve kaplamalardan olugmaktadir. S6z konusu sektdrler Tiirkiye poliiiretan pazarinin
998,1'ini olusturmaktadir. Rapor kapsaminda Dogu Avrupa igerisinde yer alan Tirkiye'nin, butundugu
bolgenin 2020 yilinda %31,8'lik pazar hacmini olusturdugu, EMEA bélgesinde ise %9,0'luk pazar hacmi
sahibi oldugu izlenmektedir.
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EMEA Toplam Poliiiretan Uriinleri Uretimi (kTon)

%2,9
®
3,870 %3.4
3,350 '. "
2,000 ®
1,690 1,130

Bati Avrupa Orta ve Dogu Avrupa Orta Dogu ve Afrika Toplam EMEA

2020 w2025 @ YBBO (%)

Kaynak: IAL Consultants Polyurethane Chemicals and Products in Europe, Middle East & Africa {(EMEA), 2021

Asagida 2020 yil EMEA bélgesi poliliretan iirinlerinin tirlerinin paylarimi gosteren grafik bulunmaktadir:

EMEA Poliiiretan Uriinleri Uretimi Dagihmi, 2020

8 Yapistinalar ve Sizdirmazlar
® Baglayicilar
Kaplamalar
s Elastomerler {Ayakkabi, TPU
vb.)

m Flexible K&plk

u Rigid Kopik

Koynak: 1AL Consultants Polyurethane Chemicols and Products in Europe, Middle East & Africa (EMEA), 2021

Tirkiye poliliretan sektdrii incelendiinde poliiretan pazar hacmi 2020 yih itibariyla 538 bin ton
seviyelerindedir. Bu pazar icinde Sirket'in iiriin gelistirdigi sektorlere yonelik Pazar biylkligd, (polieter
foam -slabstock sektorii i¢in kullanilan poliliretan sistemleri ve kaplama sekt&rleri harig) — yaklagik 400 bin
ton dolayindadir.
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Esnek kdpik sistemlerindeki 2017 yilindan itibaren yasanan miktarsal diisiis sebebiyle 2017-2020 yillan
arasinda Tirkiye poliGretan pazar hacmi séz konusu yillar itibariyla aymi seviyelerde pazar hacmine sahip
olmustur.

Tiirkiye Politiretan Pazar Hacmi {ton) 2017

Sert Kdpiik Sistemleri 213.190| 215.490 215.420 217.000
Esnek Kapik Sistemleri 157.300| 149.130 143.800 138.100
Elastomerler 94,962 100.735 105.782 110.665
Kaplamalar 60.785 62.590 63.290 62.200
Yapistincilar ve Sizdirmazlar 8.498 8.601 8.720 8.570
Baglayicilar 1.520 1.545 1.560 1.540
Genel Toplam | 536.255| 538.091 538.572| 538.075

Kaynak: AL Consuftants Polyurethane Chemicals and Products in Europe, Middie East & Africa (EMEA), 2021

Yukandaki tabloda gosterilen dért bilyiik driin segmentinin detay kinlimlan asagidaki grafiklerde
gosterilmistir:

Sert Kopiik Sistemleri  Esnek Kopiik Sistemleri Elastomerler Kaplamalar

5. %00

2020

WDifer | RT3 BOifer B Dnfer

WOCF Sistemleri u vakoskastik K5pikler BTPU Lhistomerier N Otomoty Tamie caplamatar

# Discorgi Panel Sstemieri # vanmaya Derengli MR K5puk Sotemien muter/Spanoes Elstomerier " gabym xaplamalin

weorti Pane Sipemieri ¥ Owmony Eattuk Setemien mSertetik Den Thastom erberi WTekstd ve Deride Kullandan xaplamalar

Eouwdolabs B3t Sstemien u Polieter Kopik Sivemiari WAyakkabi Efastomerien ® Ahgap va Mobila Kaplamatn

Kaynak: IAL Consultants Polyurethane Chemicals and Products in Europe, Middle East & Africa (EMEA), 2021
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Sirket'in hizmet verdigi sektérlere gore pazardaki konumu su sekildedir:
Ayakkabi Sektéri

» Ayakkabi tabani ya da terlik iireticileri igin sistemnler,
» Is emniyet ayakkahisi iireticileri igin sistemier,

» Gizme dreticileri igin sistemlerden olugmaktadir.

Bu sektdrde iiretim yapan firmalanin yilda yaklasik 70 bin ton hammadde tiikettigi (IAL Consultants Raporu
- PU EMEA_Elastomers_Jun21 s. 122) disiiniilmektedir. Tiirkiye, ayakkab: ve terlik iiretiminde etkin bir
iiretim merkezi olup ciddi bir ihracatgi konumundadir.

Kimpur, ayakkabi sistemlerinde 2021 satig miktan yaklagik 33 bin tona ulagmigtir. Ayakkabi sektdriine
yonelik yurt iinde gergeklestirdigi poliiiretan sistem satiglari 2021 yihnda yaklagik 20 bin tondur. 2020 yil
toplam ayakkabi satigi yaklasik 30 bin ton, yurt igi satiglar ise yaklasik 18 bin tondur.

IAL Consultants raporundaki elastomer ve ayakkabi verilerine gore, s6z konusu satig hacimleri ile Sirket
%25 ile Tiirkiye pazarinda yiiksek bir paya sahiptir.

Yapi-ingaat, Sogutma, Mobilya ve Diger Sektirlerde Kullamlan Rijit-Sert-Kopiik Sistemleri

» Buzdolabi sistemler,

» Sandvig panel sistemleri (Konti-Diskonti),
# Soguk oda sistemleri,

7 Boru yalitim sistemleri,

~ Gilines paneli sistemleri,

»# Ahsap muadili sistemlerden olugmaktadr.

Bu sektdrlerde Gretim yapan firmalarin yilda 217 bin ton (IAL Consultants Raporu- PU EMEA_ Rigid
Foam_Jun21 s. 188) hammadde tikettigi diisiiniiimektedir.

Tirkiye, yerel biiyiik iireticilerin yani sira global {ireticilerin Turkiye’deki operasyonlan sebebiyle buzdolabi
iiretiminde biiyiik iiretim merkezlerinden biridir. Sirket, IAL Consultant raporunda da yer alan rijit
sektériine tretim yapan Tiirkiye pazanndaki biyik firmalarin ana tedarikgisi konumundadir. Bu sektérde
Basf, Dow Chemicals, Huntsman, Covestro, Wanhua gibi global rakiplerle rekabet edilmektedir.

Sandvi¢ panel olarak tanimlanan, konti izolasyon panellerinde de Tiirkiye bilyiik bir liretim merkezi
konumundadir. Sirket, IAL Consultant raporunda da yer alan Tiirkiye'deki yerlesik iiretim yapan yaklagik 20
panel tireticisinin %70'inin ana tedarikgisi konumundadr.

Bu iki ana faaliyet alam disinda, birgok alt sektérde daha rijit kopiik sistemleri kullamimaktadir. Sirket, rijit
sistemlerinde 2021 yilinda yaklasik 41 bin tona ulagrmigtir. 2021 yih yurt igi satiglar yaklagik 34 bin tondur.
2020 yili toplam rijit satisi yaklagik 31 bin ton, yurt igi satiglar ise yaklasik 23 bin tondur. IAL Consultants
raporundaki rijit verilerine gore sbz konusu satis hacimleri ile Sirket Tiirkiye pazannda %11’lik bir paya
sahiptir.
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Otomotiv ve Mobilya Sektériinde Kullanilan Flexible -Esnek- Kopiik Sistemleri

~ Ofis mobilyalari-ofis koltuklar igin sistemler,
#» Otomotiv sektdri igin sistemler®,

# HR kopiik sistemleri,

# Viskoelastik sistemler,

7 integral sistemler,

# Filtre sistemlerinden olusmaktadir.
*Binek arag, otobiis, kamyon, troktdr dretimi

Bu sektorde iiretim yapan firmalarin yilda yaklagik 138 bin ton hammadde tiikettigi disinilmektedir.
Slabstock yatak {reticilerinin kullandig “polieter foam” Sirket'in Urln gaminda yer almamaktadir. Bu
sektdr harig, toplam Tirkiye esnek kdpiik sistemleri pazarimin bilylikligii 2020 yih itibariya yaklagik 50 bin
tondur. {PU EMEA_Flexible Foam_Jun21 s. 138)

Tiirkive, otomotiv dretiminde de bir iretim merkezidir ancak lisansh iretimler ya da uluslararasi
iireticilerin yurt icindeki yerleskeleri seklinde olan iiretimde, hammadde tedarigindeki hakimiyet global
iireticilerdedir. Ozellikle otomotiv sektériinde, model bazinda projelendirmeler yapilirken “onayl
tedarikgiler” ile hareket edilmekte ve Kimpur gibi yerli Ureticilerin onay almasi uzun siire alabilmekte,
direngle kargilagilabilmektedir. Buna ragmen, otobils, kamyon iiretimi icin gerekli onaylar alinmig,
calismalar hiz kazanmistir. Binek oto igin de onay siirecleri devam etmektedir.

sirket, esnek kopiik sistemlerinde 2021 yilinda yaklagik 5 bin tona ulagmigtir. 2021 yili yurt ici satiglan
yaklagik 3 bin tondur. Bu satis hacimleri ile sirket %6 ile global reticilerden sonra gelmektedir.

Bu sektorler disinda, yatak dreticilerinin kullandigi slabstock PU sistemleri disinda, toplam 450 bin ton
icinde, Kimpur'un 2021 yilinda yaklasik yurt ici satig miktan olan 65 bin ton ile %15 gibi bir payl oldugu
diisiinitimektedir.
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5.

Finansal Bilgiler

hazirlanan gelir tablosu agagida verilmistir.

Sirket'in Deloitte tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali tablolarina gére

hlo 019 020 0

Hasilat 714.998.947 938.761.333 2.172.688.464
Satislarin Maliyeti (600.126.965) (746.872.265} 1 (1.793.241.157)
Briit Kar 114.871.982 191.889.068 379.447.307
Genel Yonetim Giderleri (16.800.580) (16.019.264) {37.520.092)
Pazarlama Giderleri {22.067.230) (29.358.807) {53.136.879)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 63.287.380 137.724.464 767.803.599
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (54.974.117) {127.880.843) {519.450.065)
Esas Faallyet Kan 84.317.435 156.354.618 537.143.870
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler - - 3.153.555
Yatinm Kar/Zararindan Paylar (1.813.332) (941.024) 1.115.290
Finansman Glderi Oncesi Faaliyet Kan|  82.504.103 155.413.594 541.412.714
Finansman Giderleri {38.433.136) {55.716.868) (134.827.699)
Vergi Oncesl Kar 44.070.967 99.696.726 406.585.016
Vergi Gideri (7.848.351) (19.300.783) {90.161.970)
Dinem Kan 36.222.616 80:395.943 316.423.045

Kavnak: Finansal tablolar ve_é-bg:msrz Denetim Raporu

Net Satis Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in net satiglar 2019, 2020 ve 2021 yil sonlari itibariyla sirasiyla; 715,0 milyon TL, 938,8 milyon TL ve
2.172,7 milyon TL olarak gerceklegmistir. 2019 yihndan 2021 yilina net satiglar %74,3 YBBO ile
gerceklesmistir. Sirket'in net satislan 2021 yilinda 2020 yilina gére %131,4 oraninda artig géstermigtir.

2.172,7

938,8
715,0

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
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Sirket'in yurt i¢i satiglan 2019 yilindan 2021 yilina %83,3 YBBO ile, Sirket'in yurt digi satislan ise %48,0 YBBO
ile gergeklesmigtir. 31.12.2021 itibanyla sirketin yurtici satiglari bir dnceki yilin ayni dénemine gore %145,4
oraminda artis géstererek 1.770,0 milyon TL'ye ulagmistir. 31.12.2021 itibariyla sirketin yurt digi satiglar bir
onceki yilin aym dénemine gére %88,3 artarak 431,% milyon TL olarak gergeklesmistir.

Satig Tutarlar (TL) Buylime Oram
2019 2020 2021 2020 - 2021

Yurt igi Satislar 517.891.687 709.407.012 1.740.772.952 145,4%
Yurt Digi Satiglar 197.107.260 229.354.321 431.915.512 88,3%
Net Satig 714.998.947 938.761.333 2.172.688.464 %131,4

Kaynak: Finansal tablolar ve Bogimsiz Denetim Raporu

Briit Kdr Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in briit kar gelisimi 2019 yilinda 114,9 milyon TL, 2020 yihnda 191,9 milyon TL ve 2021 yilinda 379,4
milyon TL olarak %81,7 YBBO ile gergeklesmistir. Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu briit kdr marjlan
sirasyla; %16,1, %20,4 ve %17,5 olarak gergeklesmistir. Sirket’in 31.12.2021 itibariyla briit kér tutan bir
anceki yilin ayni donemine gore %97,7 oraninda artig géstermistir.

20,4
NZS
%61
- 379,4
191,9
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
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FAVOK Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in FAVOK tutan, Sirket'in esas faaliyet kar lzerine amostisman tutarinin eklenmesi ile elde
edilmistir. Sirket’in FAVOK gelisimi 2019 yihnda 93,2 milyon TL, 2020 yilinda 167,5 milyon TL ve 2021 yilinda
550,9 milyon TL olarak %143,1 YBBO ile gerceklesmistir. Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu FAVOK
marjlan sirasiyla; %13,0, %17,8 ve %25,4 olarak gerceklegmistir. Sirket'in 31.12.2021 itibariyla FAVOK tutan
bir &nceki yilin aym donemine gore %228,8 oraninda artig gbstermistir.

167,5
93,2
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021

Net Kér Gelisimi {Milyen TL)

Sirket'in net kar gelisimi 2019 yilinda 36,2 milyon TL, 2020 yiinda 80,4 milyon TL ve 2021 yilinda 316,4
milyon TL olarak %195,6 YBBO ile gerceklesmigtir. Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu net kar marjlari
sirasiyla; %5,1, %8,6 ve %14,6 olarak gerceklesmistir. Sirket’in 31.12.2021 itibariyla net kar tutan bir dnceki
yilin ayni donemine gore %293,6 oraninda artig gostermistir,

%14,6

316,4

80,4
35’2 .
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
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Bilg 0 019 020 0
Dénen Varhiklar 485,784,984 | 965.595.205| 2.071.253.090
Nakit ve Nakit Benzerleri 53.233.548| 281.177.515 522.234.256
Finansal Yatinmlar - 46.210.666 31.337.870
Ticari Alacaklar 308.951.989| 477.290.556| 1.065.391.205
Diger Alacaklar 4.424.014 8.773.572 6.817.745
Tiirev Araclar - - 3.749.135
Stoklar 97.932.692| 119.127.696 360.185.736
Pesin Odenmis Giderler 2.231.129 9.720.108 37.015.421
Diger Dénen Varliklar 19.011.612 23.295.092 44.521.722
Duran Varliklar 87.952.747 99.868.424 137.100.682
Finansal Yatinmlar 228.300 228.300 228.300
Ticari Alacaklar 2.223.850 10.503.191 -
Ozkaynak Yontemiyle Deg.Yatinmlar 965.562 24.538 -
Maddi Duran Varhklar 71.223.694 68.795.278 108.016.454
Maddi Olmayan Duran Varhklar 9.281.119 16.655.263 26.010.293
Kullanim Hakki Varliklar 4.018.201 3.661.854 2.780.727
Pesin Odenmis Giderler 12.021 - 64.908
TOPLAM VARLIKLAR 573.737.731 | 1.065.463.629 | 2.208.353.772
Kaynak: Badimsiz Denetim Raporu

Sk 0 018 020 0
Kisa Vadeli YiikOmliiGkler 355.587.277| 777.982.680| 1.630.105.417
Kisa Vadeli Borglanmalar 181.877.616| 521.806.605| 1.033.274.121
:g:éﬂ;g:::'e“"de“ Kaynaklanan 1871.360|  1.745.431 864.811
Ticari Borglar 148.494.645 | 205.972.754 439.755.402
Eg;iiﬂ?;;:;%f;:? Faydalar 608.307 671.355 2.091.462
Diger Borglar 598.801 5.108 165.252
Tirev Araglar - 10.051.370 5.725.030
Ertelenmig Gelirler 13.307.486| 24.583.712 49.522.634
Dénem Kan Vergi YikimIdlGogi 660.956 6.337.245 64.011.163
Kisa Vadeli Karsiliklar 7.772.712 6.510.298 31.225.682
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 395.394 298.812
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Sirket’in Deloitte tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis 2019, 2020 ve 2021 yil
sonu bilangosu asagida verilmistir.
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Uzun Vadeli Yiikimldliikler 10.209.869 12.021.%960 11,595.838
tg::jmgl:if:'e”"de" Kaynaklanan 2.439.288|  2.379.489 2.490.818
Ticari Borglar - - 1.380.608
ﬁ;"'cfz'ﬂiﬂ%ﬂ;ﬁ'ﬁ:ﬁ:ﬁa’:'a 1.935427|  2.811.109 3.605.524
Ertelenmis Vergi Yukumliligii 5.835.154 6.831.362 4,118.888
Kaynaklar 365.797.146 | 790.004.650| 1.641.701.255
Koynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Bilanco 019 020 0
Toplam Ozkaynaklar 207.940.585| 275.458.979 566.652.517
Ana Ortaklhiza Ait Ozkaynaklar 207.940.585 275.458.979 564.109.134
Odenmis Sermaye 110.000.000 110.000.000 110.000.000
Kardan Aynlan Kisitlanmig Yedekler 9.166.139 12.485.043 16.376.384
Paylara iliskin Primler - - -
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandinlmayacak Birikmis Diger 33.014.680 32.979.512 55.206.621
Kapsamh Gelirler (Giderler)
Gecmis Yillar Karlar: 19.537.150 39.598.481 66.103.083
Net Dénem Karlan 36.222.616 80.395.943 316.423.046
Kontrol Giici Olmayan Paylar - - 2.543.383
Toplam Kaynaklar 573.737.731| 1.065.463.629| 2.208.353.772

Kaynak: Badinsiz Denetim Raporu

sirketin 2019, 2020, 2021 yil sonlan itibaryla donen varhklan sirasiyla; 485,8 milyon TL, 965,6 milyon TL
ve 2.071,3 milyon TL tutanndadir. Sirket'in dénen varliklar 2019 yiindan 2021 yihna %106,5 YBBO ile
gerceklesmistir. 2021 yil sonu itibariyla dénen varhklar 2020 yil sonuna kiyasla %114,5 oraninda arti
gostermistir. Sirket'in donen varliklanndaki artisin temel kaynaklan nakit ve nakit benzerleri, ticari
alacaklar ve stoklannda meydana gelen degisimlerdir. Sirket’in 2019 yilinda nakit ve nakit benzerleri ve
finansal yatinmlar kalemleri 53,2 milyon TL seviyesinden 2021 yilinda 553,6 milyon TL'ye yiikseltmigtir.
Bunun sebebi, sirketin déviz agik pozisyonu olusturmama stratejisi kaynaklidir. TL cinsinden yapilan satiglar
icin giinliik olarak TL borglanarak déviz mevduat yapilmaktadir. Sirket'in artan satiglan ve geligen ticaret
hacmi ile ticari alacaklan 2019 yilinda 309,0 milyon TlL'den 2021 yil sonu itibanyla 1.065,4 milyon TL
seviyesine ulasmistir. Sirket'in stoklan ise ayns dénemde 97,9 milyon Tl'den 360,2 milyon TL'ye
yiikselmistir. Bu degisim, doviz kuru ve iiriin birim fiyatlanindaki artislardan kaynaklanmigtir. Sirketin stok
politikasinda bir degigiklik yoktur. 31 Aralik 2021 itibaryla ticari alacaklarin dénen varliklar icerisinde
%51,4 pay almakta olup, nakit ve nakit benzerleri %26,7 oraninda ve stoklar ise %17,4°liik bir paya sahiptir.

Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlari itibanyla duran varhklan sirasiyla; 88,0 milyon TL, 99,9 milyon TL ve
137,1 milyon TL tutanndadir. 2021 yil sonu itibariyla duran varhiklar 2020 yil sonuna kiyasla %37,3 oraninda
artis gstermistir. Duran varhklar iginde en ¢ok pay alan kalem ise maddi duran varliklar olup, 31 Arahk
2021 itibariyla %78,8'lik bir orana sahiptir. Buradaki degisimin en dnemli sebebi, idame yatinmlar ve bina
ile arsanin degerleme farklandir.
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Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlari itibariyla kisa vadeli yiikiimliliikleri sirastyla; 355,6 milyon TL, 778,0
milyon TL ve 1.630,1 milyon TL tutanindadir. 2021 itibariyla kisa vadeli yiikiimliiliikler'i 2020 yil sonuna
kiyasla %109,5 oraninda artis gbstermigtir. Kisa vadeli borglanmalar, kisa vadeli yiikiimliliikler iginde en
cok pay alan kalem olup, 2021 yil sonu itibanyla %63,4’liik bir orana sahiptir. Kisa vadeli borglanmadaki
artisin nedeni doviz agik pozisyonu olugturmamak igin kullamlan TL banka kredilerindeki artigtir. Ticari
borglar ise 2019 yilinda 148,5 milyon TL'den 2021 yilinda 439,8 milyon TL'ye yiikselmigtir. Artan ticaret
hacminin diginda, doviz kurlan ve hammadde birim fiyatlarindaki yiikselisle birlikte, ticari borclar kaleminin
degisiminde etkili olmustur.

Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlarn itibanyla uzun vadeli yikomliliikleri sirasiyla; 10,2 milyon TL, 12,0
milyon TL ve 11,6 milyon TL tutanindadir. 2021 yil sonu itibariyla uzun vadeli yilkiimliilikleri 2020 yil sonuna
kiyasla %3,5 oraninda diisii gbstermistir. Sirket'in uzun vadeli yikimlildkleri icerisinde banka kredileri
bulunmamaktadir.

Sirket’in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlan itibariyla toplam Gzkaynaklari sirasiyla; 208,0 milyon TL, 275,5
milyon TL ve 566,7 milyon TL tutanindadir. 2021 yil sonu itibaryla toplam dzkaynaklari 2020 yil sonuna
kiyasla %105,7 oraminda artis gdstermistir.ilgili donemlerdeki dzkaynak artislan; yeniden degerleme
tutarlar, gecmis yillar kirlan ve net kdr tutarlanna bagh olarak gelismistir. Ayrica girketin ddenmis
sermayesi 2019 yil icerisinde yapilan artigla 81,8 milyon TL'den 110,0 milyon TL'ye cikanlmigtir.

Yukandaki tablolarda TL cinsinden ifade edilen gelir tablosu kalemleri ile projeksiyon ddnemine iligkin
olarak Euro cinsinden ifade edilen gelir tablosu verileri arasindaki kargilagtirma, tamarm TCMB tarafindan
aciklanan alis kuru verilerinin ilgili déneme tekabiil eden ortalama degerleri iizerinden bir hesaplama
yvapilimasi suretiyle gergeklestirilebilir.
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6. Degerleme Yontemleri

Kimpur'un pay basina degerinin belirlenmesi icin asagida belirtilen iki temel degerleme ydntemi
kullaniimigtir:

e  Gelir Yaklagimi Kapsaminda

o indirgenmis Nakit Akimlan Analizi (INA} - %50
s Pazar Yaklagimi Kapsaminda
o Piyasa Carpanlan Analizi =9%50

*  FD/FAVOK

Degerleme Caismasinda Kullanian Yaklagimlann Giiglii ve Zayif Ydnleri

Avantaj

Degerleme Yontemi

Dezavantaj

Basit ve sezgiseldir.

e Yatinmalar tarafindan | ® Yakin donemli tahminlerin sirketin

Pazar Yaklasimi

Piyasa Carpanlar
Analizi

karsilagtinlabilir kuruluslar igin
yapilan degerlemelerle
baglantihdir.

e lgili emsallerin segiminde gesitli;
makro, faalivetsel ve finansal

genel potansiyelini oldugundan az
géstermesi muhtemeldir.

Cografi, ticari yapisi ve biylme
profili agisindan gercekten
karsilastinlabilir halka agik sirketler

gostergelerine dayali esneklik simirth sayidadir.
saglar.

e Dogrudan vyatinmclann nakit i

olara elde edebilecegi getiri [ ® Nakit akimlanmin hesaplanmasi |
Ozerinden deger tespiti karmagik bir islem olup, gerekli
indirgenmis Nakit yapiimaktadir. | duzeltmelenr? yapitmasi
! = Sirketlerin ilerleyen yillarda | gerekmektedir.

Alamlan Yontemi _—
Devam eden bilyiime oran ve

iskonto oramindaki  degisikliklere
glicli duyarhhk gostermektedir.

olusturmasi beklenen deger de | ®

gz Gniinde bulundurulmaktadir.
e Qlasi sinerjinin degere etkisi

dlgiilebilmektedir.

+ indirgenmis Nakit Akimlan

Bu ydntem, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglanmin tek bir cari degere
dénistirillmesi ile belilenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhgin degeri, varhk tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarimin bugiinki degerine dayamilarak tespit
edilir.
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goriilmektedir. Gelecekte yaratilacak nakit akimlarinin bugiinkii degerinin hesaplanmasinda iskonto
orani olarak “Agwhkh Ortalama Sermaye Maliyeti” (AOSM) kullamimaktadir. AOSM, Sirket’in
hesaplanan dzkaynak ve bor¢ maliyetlerinin ilgili oranlarla agiriklandiriimasiyla hesaplanmaktadir.

INA yéntemi Sirket'in &ngorileri, gegmis performans), makroekonomik tahminler gibi bircok
varsayimsal parametreye dayanmaktadir. 56z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit
anlamina gelmemekle beraber INA yénteminin degerlemeye etki eden parametrelerin coklugunun
yaninda degerlemeyi yapan uzmanin bakig agisina bagh olarak ulagilan degerler dnemli degisiklikler
gdsterebilmektedir.

e Piyasa Carpanlan Analizi

Piyasa ¢arpanlan analizi, halka acik sirketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere sahip bagka bir
sirketin degerini belirlemede iyi bir gdsterge oldugu genel kabuliine dayanir ve halka agik sirketlerin piyasa
degerlerinin cesitli degerleme carpanlan yolu ile analiz edilerek, degerlemeye konu girketin
degerlemesinde kullanilmasini baz alir.

Piyasa carpanlan analizi kapsaminda yurt disindaki borsalarda halka agik benzer sirketler incelenmig ve
Firma Degeri / FAVOK ¢arpanlan kullanilmistir. Borsa istanbul’da Sirket'in biyiiklUgii ve iiriin gamina uygun
bir sirket olmamasi nedeniyle sadece yurt disi borsalarda islem géren sirketler dikkate alinmigtir.

Sirket’in pay bagina degerini belirlemede, gergeklesmis dénem performansim gostermesi adina 2021 wil
sonu carpaminin yan sira ilk ceyregi geride birakilan 2022 yilina iliskin olarak da benzer sirketler ve sektdr
ile ilgili yakin gelecekteki beklentileri yatirimcilara aktarabilmek ve daha net bir sekilde deger tespiti
yapilabilmesini saglayabilmek amaci ile 2022 yil sonu Firma Degeri / FAVOK carpanlan kullanilmstir,

Firma Degeri /FAVOK hesaplamasinda, sirketlerin cari hisse fiyatlan ile sermayesindeki toplam hisse adedi
carpilarak piyasa degeri bulunmus, en giincel tarihli bilancolarinda yer alan net borg pozisyonlan
hesaplanarak firma degerleri bulunmus ve degerleme kapsaminda sirketlerin 2021 yih gerceklesmis ve
2022 yili tahmini FAVOK tutarlan dikkate alinmigtir. Bloomberg ve Thomson Reuters veri saglayicilarindan
elde edilen FAVOK tutarlan (izerinden ilgili carpan degerlerine ulagilmistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg Pozisyonu

Pivasa Degeri = Pay Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Pay Adedi

Net Borg Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri

FAVOK = Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar

FD/FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

Carpan analizinin amaci sirketin karhli§ini, buna bagh olarak nakit yaratma potansiyelini benzer sirketlerle
kiyaslayarak degerlemektir. Metodun ana amaa karlhg ve buylimeyi degere yansitmak oldugu igin Firma
Degeri/Net Satislar ve FD/FVOK carpanlar sektérdeki oyunculann karhhklarinin ve bilylimelerinin ciddi
farkliliklar gosterdigi durumlarda gok sik kullanilan garpanlar degildir. Kimpur'un karhlig, biyiime hizi ve

nakit yaratma potansiveli de birlikte degerlendirildiginde Halka Agik Benzer Sirket Carpan Analizi
calismasinda FD/Net Satislar carpani ve FD/FVOK carpani kullaniimamistr.
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7. Degerleme

7.1.indirgenmis Nakit Akimlars

Degerleme galismasina esas teskil etmek {izere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve
hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayllmig ve bu bilgi ve
belgelerin dogrulugu denetlenmemistir. Sirket'in gegmis dénem verileri 15i§inda paylasmis oldugu gelir
tablosu ve bilancoya iligkin projeksiyonlar, sirketin 5 yillik is plani gercevesinde 2022-2026 yillan igin
hazirlanmigtir.

Sirket gelir tablosu projeksiyonunu olugtururken farkl iiriin kategorilerindeki satislan ve farkh satig
kanallarindaki trendleri analiz etmistir. INA degerlemesi kapsaminda kullanilan temel varsayimlar asagida
aciklanmaktadir:

¢ Sirket'in hammadde alimianmn tamamina yakim déviz cinsinden veya déviz bazli olmasi, ana gelir
kaynaklannin %50'sinin doviz cinsinden veya déviz bazli olmas: dolayisiyla projeksiyonlar Euro
cinsinden hazirlanmistir.

e Sirket'in halihazirda konsolidasyonu kapsaminda degerlendiriimeyen, Letonya’da faaliyete
baslayacak olan SIA Kimpur Europe tesisinin 2022 yili iginde konsolidasyona dahil edilerek liretime
baslayacag: planlanarak projeksiyon kapsamina alinmigtir.

e Sirket'in, arazisini ve techizatini satin almis oldugu Diizce’de yamiimasi planlanan fabrikamin, 2023
yilinda kademeli olarak faaliyete gegecegi ongoériileri cercevesinde projeksiyon yapilmigtir.

e Kimpur International Trading Malta bagh ortakliginin, Kimpur Gebze ve Diizce tesislerinde iretilen
drinlerin bir kisminin ihracatinda aract konumda olmasi planfanmigtir. Bu sebeple 2022-2026
dénemi icin hazirlanmis projeksiyon, Kimpur International Trading Malta'nin satislarda herhangi
bir etkisinin olmayacag varsayimi altinda hazirlanmigtir.

e Kimpur Rus ve Cis iiretim tesisi olmayip, yalnizca Sirket diriinlerinin Rusya’daki satig ve dagitimim
saglamaktadir. Dolayisiyla projeksiyon calismasinin kapsamina dahil edilmemigtir.

e Sirket'in son durumda %83,33 oraninda bagh ortaklg haline gelen Kimplast Granil Sanayi ve
Ticaret A.S., 2022-2026 projeksiyon kapsaminda konsolidasyona tabi tutulmustur.

Gelir Tablosu Projeksiyonu

Gelir tablosu projeksiyonlan Sirket’in tonaj bazh satis miktarlari ve satig tutarlarimin tahminlemesi ile
baslamaktadir. Sirket'in Diizce’de ve Letonya'da hazirhklanni siirdlrdiigii tesisler projeksiyon déneminde
konsolidasyona tabi tutulmustur.

Sirket'in satis miktarlari 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla; 62,1 bin ton, 72,8 ton ve 88,2 bin ton olarak
gerceklegmistir. 2019 yilindan 2021 yilina YBBO {Yillik bilesik biiylime oram) %19,1 olarak gériilmektedir.
Ar-Ge projeleri ve 2020'de baslanilan “6 Sigma Miikemmellik Modeli” (milyonda bir hata prensibi) ile
saglanan verimlilik artislan ile birlikte 2021 yil sonunda 88,2 bin ton satiga ulagilarak 2020 yil sonuna gore
%21,1’lik bir bilylime gerceklesmistir. Sirket’in Gebze fabrikasinin toplam kapasite izini 170,0 bin ton olup;
toplam (retim kapasitesi 2021 yilinda 2020 yilina kiyasla % 23,6 biiyliyerek 129,4 bin tona ulasmigtir.
Sirket’in projeksiyonlan icerisinde degerlendirilen Kimplast'in projeksiyon siiresince kademeli olarak satig
hacmini gelistirecegi planlanmistir. Sirket'in Avrupa’daki yapilanma hedefi kapsaminda, Letonya’da faaliyet
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gosteren 25 bin ton kapasiteli SIA Kimpur Europe tesisi ile Gretim kapasitesini artiracagi degerlendirilmistir.
Ayrica, Sirketin Diizce’de satin almig oldugu arazi ve teghizatlan ile fabrika kurulumunun tamamlanip
faaliyetlerine 2023 yilindan itibaren kademeli sekilde baglayacag; Kimpur Dizce tesisinde 2022 yilindan
2024 yihna asamalar halinde toplam 50 bin ton ek dretim kapasitesi elde edecegi dngoriilmektedir.
sirket’in 2022-2026 dinemi icin artmasi planlanan Uretim kapasitesi ile birlikte satis miktari ve bir 6nceki
yila gore degisim ylzdesi asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Bin Ton 2023 2025
Satig Miktan 101,8 125,0 141,8 152,1 162,7
Satig Miktan Degigimi (%) %15,5 %22,8 %13,5 %7,2 %6,9

Kaynak: Sirket

Sirket'in hammadde harcamalarmin tamamina vyalim déviz cinsinden veya diviz bazh olarak
gerceklesmektedir. Ayni sekilde, Sirket satislanmin tamamimin fiyatlamasi ddviz bazl yapilmaktadir.
Sirket'in satig fiyatlart yurt igi ve ihracat pazaninda farkh sekilde olabilmektedir. Sirket'in {iretimini yaptigs
rinler igin satis miktar icindeki paylarim belirleyerek agirhkh ortalama satis fiyati elde etmektedir.
Hammadde fivatlan, pazardaki arz ve talebe bagh olarak degiskenlik gostermektedir. Sirket hammadde
tedarigi icin dinyamin farkh noktalanindaki fiyat gelisimlerini takip etmektedir. 2021 yili itibariyla
incelendiginde Sirket'in iriinleri iginde ihtiva eden hammadde fivatlanmin artis egiliminde oldugu
gbzlenmektedir. Sirket degisen hammadde fiyatlarim etkin bir sekilde satig fiyatlar dzerinde
giincelleyebilmektedir. 2022 yil Ocak—Mart dénemleri iginde Sirket’in ortalama satis fiyati 2,63 Euro olarak
gerceklesmistir. 2022-2026 projeksiyon donemi igin Uriin gruplarinin kilogram bagina ihracat ve yurt ici
satiglarinin agirhkh ortalama satig fiyati 2,47 — 2,55 Euro olacak sekilde tahminlenmis olup, projeksiyon
dénemi cercevesinde temkinli bir yaklagim benimsenmistir.

Euro/kg 2022 2023 2024 2025 2026

Ortalama Birim Satis Fiyat 2,47 2,51 2,55 2,55 2,55

Birim Satis Fiyati Degigimi (%) %4,8 %1,6 %1,6 {%0,1) %0,0
Kaynak: Sirket

Briit Karlihk

Sirket'in operasyonel verimlilik kapsaminda aldi§ aksiyonlar briit kdrhhk marjlaninda da etkisini
gostermektedir. 2019 yiindan 2021 yil sonuna kadar ortalama %17,6 briit kirllik ile faaliyetlerini
sirdiirmistiir. 2020 yihinda baglayan ve 2021 itibariyla devam eden pandemi sireci girketi briit karlihk
noktasinda ciddi anlamda etkilemedigi incelenektedir. 2021 yil sonu itibaryla briit karhhgin hasilata oram
%17,5 olarak gergeklesmistir. Pandemi kogullannin iyilestigi bir doneme girilmesi, Sirket'in hem Letonya
tesisinin hem de Diizce'de planlanan tesisin faaliyete gegecek olmasi hammjﬁde maliyetlerinde pozitif
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anlamda etki yaratacag degerlendirilmis olup; 2022-2026 donemi icin briit karlthk, %18,8 - %18,4
aralifinda tutulmustur,

Bin Euro 2022 2023 2024 2025 2026
BritKar 47.377 | 58.981 | 67.753 | 71.842 76.397
Brit Kar Marj) (%) %18,8 %18,8 %18,7 %18,5 %18,4

Kaynak: Sirket

Faaliyet Giderleri ve FAVOK

Sirket'in amortisman harig faaliyet giderlerinin hasilata orani; 2019 yilinda %5,1, 2020 yiinda %4,6 ve 2021
yiinda %4,1 olarak gergeklesmistir. 2019 — 2021 yillarinda gerceklesen artan satig hacmi, faaliyet
giderlerinin hasilata oramnin da azalmasina olanak saglamistir. 2022 itibanyla faaliyete gececek olan SIA
Kimpur Europe ve 2023 yilinda kademeli olarak faaliyete gegecek Diizce tesisleri satislann artmasinda
anemli bir rol oynayacak olup; dolayisiyla 2022-2026 dénemi igin amortisman harig faaliyet giderlerinin
hasilata oranimin %3,5 - %3,9 araliginda olmas) éngdralmiistiir.

Sirket'in FAVOK hesaplamas: icerisinde Esas Faaliyetlerden Diger Giderler/Gelirler kapsaminda kur farki
gelir ve giderleri elimine edilerek 2021 yil sonu agiklanmug finansal tablolarindan farkh bir FAVOK tutan
elde edilmis olup, projeksiyon siiresince de bu metod kulamilarak FAVOK tutarlar hesaplanmigtir. Sirket'in
FAVOK’ Giniin hasilata oram; 2019 yilinda %13,1, 2020 yihnda %17,8 ve 2021 yil sonu %14,6 olarak
gerceklesmistir. Sirket'in siirdiriilebilir biiylime ve genisleme kapsamindaki faaliyetleri gz &ninde
tutularak 2022-2026 donemi icin FAVOK'{in hasilata orani; %15,0 - %16,1 arahinda tutulmustur.

Satislar & Operasyonel Karhhk Projeksiyonu

Bin Euro t =

2023 2024 | 2025

| Net Satiglar 3 251.863 316152  362.140 387.886 414711
Yillik biylame {96} %21,0 %24,7 %15,3 %7,1 %6,9
Satislarin Maliyeti (204.486) {255.171) (294.387) (315.944) (338.314)

| Briit Kar 47.377 58.981 67.753 71.942 76.397

Briit Kar Marji %18,8 %18,8 %18,7 %18,5 %18,4
Faaliyet Giderleri {8.674) (11.787) {13.534) {14.683) {15.983)
Faaliyet GiderlerifSatislar %3,4 %3,8 %3,7 %3.8 %3,9 II
FAVOK 40.448 48.676 55.440 58.132 62159 |

FAVOK Mariji %16,1 %15,5 %15,3 %15,0 %15,0
Amortisman & ltfa Giderleri {1.615}) (2.813) (4.159) (3.478) (3.135)
FVOK 38.834 45.863 51.281 54,653 59.024

| = FVOK Marji e %15,4 %14,6 | %14,2 %14,1 %]:4,2__ -

Kaynak: Sirket

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. 36




Ticari isletme Sermayesi ihtiyac)

Sirket’in 2022-2026 dénemi itibaniyla Gebze tesisleri igin olusturulan projeksiyonda, 2019, 2020 ve 2021
yil sonu dénemleri itibanyla olugan; alacak tahsil siireleri, stok tutma sireleri ve borg ddeme siireleri
ortalamalar dikkate ahnmig olup, projeksiyon siiresince de elde edilmis ortalama siireler kullamlmstir.

Kimpur Gebze Uretim Tesisinin Sermayesi ihtiyaci
Bin Euro ?ro_j_e—lisﬂmx'_‘___.—

| 2022 | 2023 2024 | 2025

Ticari Alacaklar 116.017 | 132.134 146,442 146.872 149.660

,r Stoklar 34.830 39.677 43.972 44.161 45.039

: Ticari Borglar 51.123 58.237 64.541 | 64.818 66.107

| Net isletme Sermayesi 99.724 113.574 | 125,873 | 126,214  12B.592

i Net isletme Sermayesi/Satislar (%) " %41,0 %41,0 %41,0 | %41,0 %41,0
Alacak Tahsil Sixresi 174 174 174 174 | 174 |
Stok Tutma Siresi 64 64 64 | 64 = B4 |
Borg deme Siiresi 93 93 93 93 93 |

Kaynak: Sirket

Sirket’in 2022-2026 dénemi icin konsolidasyona tabi tutulan Kimplast'in isletme sermayesi projeksiyonu,
Gebze tesisleri ile aym sekilde olacag varsayilarak, Gebze tesislerinde igin olusturulan projeksiyonda
hesaplandig sekilde, 2019, 2020 ve 2021 yil sonu dénemleri itibanyla olugan; alacak tahsil sireleri, stok
tutma siireleri ve bor¢ ddeme siireleri ortalamalar dikkate alinmig olup, projeksiyon siresince de elde
edilmis ortalama streler kullaniimigtir.

Kimplast Ticari isletme Sermayesi ihtiyaci Projeksiyonu

Bin Euro
Ticari Alacaklar 2.591 3.887 5.183 6.602 8.668
Stoklar 756 1.053 1.404 1.787 2.345
Ticari Borglar 1.110 2.546 2.061 2.623 3.442
Net isletme Sermayesi 2.238 3.394 4.526 5.766 7.572
Net isletme SermayesifSatglar {%) | %41,2 %41,7 %41,7 %41,7 %41,7
Alacak Tahsil Suresi 174 174 174 174 174
Stok Tutma Siiresi 64 64 64 64 64
Borg Odeme Siiresi 93 93 93 93 93

Kaynak: Sirket

Sirket'in 2023 yiinda kademeli olarak faaliyete gegmesini planladigi Dizce tesisleri icin olugturulan 2023-
2026 projeksiyonunda, Gebze tesislerinde igin olugturulan projeksiyonda hesaplandig sekilde, 2019, 2020
ve 2021 yil sonu dénemleri itibanyla olusan; alacak tahsil sireleri, stok tutma siireleri ve bor¢ ddeme
siireleri ortalamalan dikkate alinmis olup, projeksiyon siiresince de elde edilmis ortalam
kullamlmusgtir.

siireler
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Kimpur Diizce Uretim Tesisinin Sermaye

Bin Euro ihtEl Projeksiyonu
Ticari Alacaklar 9.949 15.847 24.593 30.392
Stoklar 2.990 4,757 7.377 9.134
Ticari Borglar 4.389 6.983 10.827 13.407
Net igletme Sermayesi 8.550 13.622 21.143 | 26.119
Net Isletme Sermayesi/Satislar (%) %41,0 %41,0 %41,0 %41,0
Alacak Tahsil Suresi 174 174 174 174
Stok Tutma Suresi 64 64 64 64
Borg Odeme Siiresi 93 93 93 93

Kaynak: Sirket

Sirket’in 2022 yih itibariyla bagh ortakhg olarak degerlendirilen SIA Kimpur Europe tesisi igin 2022-2026
donemlerinde alacak tahsil siiresi, stok tutma siiresi ve borg 6deme siiresi sirasiyla; 30 giin, 60 giin ve 30
gin olarak kullanilmistir.

o
o

0
o
O

Ticari Alacaklar 262 667 906 1.196 1.565
Stoklar 418 1.115 1.519 2.006 2.620
Ticari Borglar 209 557 759 1.003 1.310
Net isletme Sermayesi 471 1.224 1.665 2.199 2.875
Net Isletme Sermavyesi/Satiglar {%) | %14,8 %15,1 %15,1 %15,1 %15,1
Alacak Tahsil Siresi 30 30 30 30 30
Stok Tutma Siiresi 60 60 60 60 60
Borg Odeme Siiresi 30 30 30 30 30

Kaynak: Sirket

Sirket’in 2022 — 2026 dénemleri itibariyla olusturulan projeksiyonunda, Kimpur Gebze Tesisi, Kimplast,
Kimpur Diizce Tesisi ve SIA Kimpur Europe tesislerinin Sirket'in ortakig oraninda konsolidasyona tabi
tutularak hesaplanmis net isletme sermayesinin 6zet tablosu asagidaki gibidir.

Konsalide Kimteks Poliliretan isletme Sermayesi ihtiyacr
Projeksiyonu

Bin Euro + - - - :
2022 | 203 | 202 2025 2026
Ticari Alacaklar 118871 146636 | 168.377 | 179.263  190.285
Stoklar 36.004 | 44.835 | 51653 = 55330  59.138
Ticari Borglar 52442 | 64728 74344 79271  84.265
' Net Isletme Sermayesi 102433 | 126.742 | 145.685 | 155322 | 165.157 |

| Netisletme Sermayesi/Satislar (%} | %40,7 %403  %40,2 %400 %398 |
Kaynak: Sirket

SIAS.
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Yatinm Harcamalan

Sirket'in 6ngorilleri kapsaminda artan talebi karsilamak lizere halka arzdan saglanacak kaynagin bir
baliminin kullamimas: suretiyle Diizce’de yeni bir tesis yatinnm yapmayi planlamaktadir. Projeksiyon
dahilinde yapilacak Diizce tesisi yatinmi 2022 yilindan baglayarak 2024 yilina kadar esit harcamalar
icerecek sekilde kullamlmistir. Sirket Diizce yatmminin tamamlanmasi ile birlikte yeni bir yatinm
planlamamaktadir. Kalan projeksiyon déneminde de yatinm harcamalarimin satiglara oraninin azalacag
varsayllmistir.

Bin Euro 2023 2024 2025
Yatirim Harcamalan 5.882 6.159 6.251 1.800 1.831
Yatinm Harcamalan/Satislar %2,3 %2,0 %1,7 %0,5 %0,4

Kaynak: Sirket
Agirhklandirilrug Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket’in nakit akimlanmin bugiine indirgenmesinde yaygin olarak kullanlan agirhiklandinlmig ortalama
sermaye maliyeti (AOSM) kullamlmigtir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken klasik varlik fiyatlama modeli
(KVFM) kullamimistir. Tahmin periyodu igerisinde AOSM sabit olarak tahmin edilmistir.

Hedef Oz Sermaye / (Borg+8Oz Sermaye) E/V %52,42

Hedef Borg / {Bor¢+0z Sermaye) D/V  %A47,58

Vergi Oram T %23 Efektif vergi orani

Kaldiragsiz Beta 5 091 Hal!ca aq!k benz!ar sirket ¢arpan analizinde yer
verilen sirketlerin medyam

fektif i f & b

Kaldiragh Beta by 1,55 E ta tif vergi oram ve. hedef 62 sermaye / (borg

+ 62 sermaye) orani ile hesaplanmustir
11/2047 i T.C. ABD Dolari Eurobond

Risksiz Getirl Orani w | %ss0  0511/2047vadeliT.C. ABD Dolan Eurohond 6
Nisan 2022 itibariyla getirisi

Piyasa Risk Primi Rm-rt %5,50

Oz Sermaye Maliyeti ke 9%17,00 rf+(Re-ri)*by

Borglanma Maliyeti Ka 910,00 Uzun vadeli Euro bor¢lanma maliyeti tahmini

Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti Kq %7,70

AOSM %12,57 E/V'ke + D/VH{1-T)*ky

Kaynak: T5KB Kurumsal Finansman
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Tiirkiye hisse senedi risk primi 2022-2026 yillan déneminde %5,50 olarak sabit tutulmugtur. Genel olarak
Tiirkiye piyasasina yonelik olusturulan raporlar ve Borsa istanbul’da son gerceklesen halka arzlar
incelendiginde, risk primi genel olarak benzer seviyelerde kabul gérmektedir.

sirket’in kaldiragsiz betasi, yurt digi benzer sektérdeki girketlerin kaldiragsiz betalarinin medyani olan 0,91
alinarak projeksiyon siiresince sabit tutularak kullarilrustir,

Sirket'in sermaye yapisinda Hedef Borg / (Borg+Oz Sermaye) oram Sirket'in 2021 yil sonu finansal
tablolannda yer alan Net Finansal Borg/ (Net Finansal Borg + Ozkaynaklar) orani olan %47,58 olarak sabit
ongorilmiigtir.

17 Kasim 2020 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan “Paylan Borsa istanbul Pay Piyasasinda ilk defa islem
gbrmek (izere en az %20 oraminda halka arz edilen kurumianin (bankalar, finansal kiralama
sirketleri, faktoring sirketleri, finansman sirketleri, ddeme ve elektronik para kuruluglan, yetkili doviz
miiesseseleri, varhk yonetim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlan ile sigorta ve reasiirans sirketleri ve
emeklilik sirketleri harig) paylarinin ilk defa halka arz edildigi hesap doneminden baglamak {izere beg hesap
dénemine ait kurum kazanclanna kurumlar vergisi orani 2 puan indirimli olarak uygulanir. indirimden
yararlamlan hesap déneminden itibaren bes hesap dénemi iginde pay oranina iliskin bu fikrada belirlenen
sartin kaybedilmesi halinde, indirimli vergi orani uygulamasi nedeniyle zamaninda tahakkuk ettirilmeyen
vergiler vergi ziya) cezasi uygulanmaksizin gecikme faizi ile birlikte tahsil edilir’ denilmektedir. Bu kanuna
istinaden kurumlar vergisi, 2022 yih igin %23, sonraki yillarda %20 olarak ahnmigtir. Ayrica sonsuz deger
hesabinda ihtiyatll davranmak adina %20 olarak alinmigtir.

Vergi dncesi Euro bazh borglanma maliyeti %10,00 olarak tahmin edilmis olup, vergi sonrasi bor¢lanma
maliyeti olarak %7,70 hesaplanmaktadir.

Terminal Biiyiime
sirket’in 2026 yilindan sonrasina iliskin terminal {nihai) biiyiime oram %1,00 olarak ahnmugtir.

indirgeme Orani

Agirhkh ortalama sermaye maliyetinden yola gikarak nakit akislannin her yihn sonunda olugtugu varsayimi
ile indirgeme oranlan hesaplanmistir.

indirgenmis Nakit Akimlan

Serbest nakit akimlannin AOSM cercevesinde hesaplanan indirgeme Orani ile indirilmesi suretiyle
hesaplanmgtir.
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Net Satiglar
Yilhk biyime (%)
FVOK
FVOK Mariji
FAVOK
FAVOK Marji
Net isletme
Sermayesi Degisimi
Yatinm Harcamalan
Vergi
Serbest Nakit
Akimlar (SNA)

AQSM

indirgeme Orani
indirgenmis Nakit
Akimlar (INA)

INA Toplam!
Terminal Bliyidme
Orani

Terminal DeBer (TD)
TD'nin Bugilinkii
Degeri

Firma Deferi

Net Finansal Borg
(31.12.2021)
Ozsermaye Degeri

251.863
%21,0
38.769
%15,4
40.448
%16,1

{35.289)

(5.882)
(5.223)

{5,946)

%12,57
%89

{5,292)

62.553
%1,0
397.981
220.120

282.673
35.035
247.638

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansmaon

iNA Analizi Hassasiyet Caligmasi

B BN Il

314.152
%24,7
45.759
%14,6
48.676
%15,5

(24.310)

(6.159)
(6.508)

11,700

%12,57
%79

9,233

362.140
%15,3
51.281
%14,2
55.440
%15,3

(18.943)

{6.251)
{9.102)

21,145

%12,57
%70

14,821

387.886
%7,1
54.653
%14,1
58.132
%15,0

(9.637)

(1.800)
{10.847)

35,847

%12,57
%62

22,320

414.711
%6,9
59.024
%14,2
62.159
%15,0

{9.836)

(1.831)
(11.692)

38,800

%12,57
%55

21,460

Terminal
Yil

59.645

62.780

{1.652)

(3.135)
{11.929)

46.065

Aguhikl Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) Firma Degeri {Bin Euro)

%11,57 %12,07 %12,57 %13,07 %13,57
%0,25 304.529 288.151 273.163 259.400 246.723
%0,50 308.432 291,589 276.202 262.094 249.119
B 50,75 312516 295.179 279.369 264.898 251.608
Biyime [ESNLY 316.792 298.931 282.673 267.818 254.196
Oran! %1,25 321.276 302.856 286.123 270.861 256.889
%1,50 325.982 306.967 289.729 274.035 259.694
%1,75 330.928 311.277 293.501 277.350 262.617

Koynok: T5KB Kurumsal Finansman
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Net Finansal Borg

Sirket'in net finansal borcunun hesaplanmasinda 31.12.2021 tarihli denetimden gegmig finansal tablolar
kullamlimig olup ilgili tutar TCMB 31.12.2021 Euro/TL ahig kuru ile Euro cinsine gevirilmistir. Net finansal
borg, Sirketin kisa ve uzun vadeli mali borglarindan, nakit ve nakit benzerleri ¢ikartilarak
hesaplanmaktadir. Ozsermaye degeri hesaplanirken Net Finansal Borg, Firma Degeri’nden diigiilmektedir.

Net Finansal Borg Ozeti ' (Bin Euro)

(+) Toplam Finansal Borg 70.604
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 70.375 |
Kisa Vadeli Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikamlilikler 59 |

Uzun Vadeli Borglanmalar -

Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikimlilukler 170
{-) Toplam Nakit ve Nakit Benzerleri 35.569
Net Finansal Borg 35.035

Kaynak: Finonsal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu
iNA Degerleme Sonucu

Sirket'in 2022-2026 yih igin yapilmig projeksiyonundan her sene igin serbest nakit akimlar (SNA) elde
edilmistir. Serbest nakit alimlannin her birinin ilgili yila ait indirgeme orani ile indirilmesi suretiyle iNA
hesaplanmistir.

iNA ydntemi, Sirket'in dngérileri ile olugturulmasi ve yukarida anlatilan birden fazla parametreye bagh
olmasi nedeniyle, herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak
projeksiyonlarin farkhlagmasi halinde farkh 6zsermaye degeri ve pay degerine ulagilabilir.

Tiim bu varsayimlar altinda yukarida yer alan serbest nakit akig projeksiyoniar, %1,0 sonsuz biiyime orani
ve %12,57 AOSM ile indirgenen verilerle gikan sonuctan 31 Arahk 2021 bilango tarihindeki 35,0 Milyon
Euro net borg disiildiigiinde 247,6 Milyon Euro 6zsermaye degerine ulagiimaktadir.

INA Degerleme Ozeti | (Bin Euro)
INA Firma Degeri 282.673
Net Finansal Borg 35.035
6z Sermaye Degeri 247.638

Kaynak: TSKB Kurumsaol Finonsman
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7.2.Piyasa Carpanlan Analizi

Halka actk benzer sirket carpan analizi kapsaminda yurt disi borsalarda faaliyet gésteren benzer sirketler
incelenmistir. Borsa istanbul’da Sirket'in biiyiikligs ve iirin gamina uygun bir sirket olmamasi nedeniyle
sadece yurt disi borsalarda islem goren sirketler dikkate alinmistir. Degerlemeye baz olusturacak
¢arpanlann bulunmasinda kullarilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili sirketlerin poliiiretan sektériinde
aktif bir driin gami olmasina dikkat edilmistir.

Kargilagtinlabilir Sirketler Analizi ve Gruplandirma Kriterleri

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektdr gz dniinde bulunduruldugunda bu alanda faaliyet gisteren ¢ok sayida
sirket bulunmaktadir. Bu benzer sirketler iki gruba aynlarak her biri kendi icinde degerlendirilmistir.
Poliiiretan sektériinde gelismekte olan {lkelerde bulunan ve geligmis lilkelerde bhulunan girketler sirasiyla;
Grupl ve Grup?2 olarak degerlendirilmistir.

sirket’in icinde bulundugu sektdr ve Sirket'in spesifik dzelliklerine uygun olarak Firma Degeri/FAVOK
carpani kullanilmigtir.

Grupl degerlendirmesinde baz ahnan temel kriter, benzer {ilke risk primine ve yiksek biiylime
potansiyeline sahip olmalaridir.

Grup 1 i¢in belirlenmis sirketlerin, iilke isimleri, piyasa degerieri, firma degerleri, 2021 yih Firma Degeri /
FAVOK garpanlan ve 2022 yih tahmini Firma Degeri / FAVOK carpanlan agagidaki tabloda gosterilmistir.
Grup 1 iginde belirlenmis sirketlerin Firma Degeri / FAVOK 2021 ve Firma Degeri / FAVOK 2022 tahmini
¢arpanlarinda 4,00 altinda ve 17,00 {zerinde bulunan degerler uc deger olarak degerlendirilmis olup,
medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir.

Piyasa Degeri | Firma Degeri 2021 20227

{Milyon USD) ’ {Milyon USD) | FD/FAVOK* | FD/FAVOK
BASF India Ltd Hindistan 1.735 1.762 14,30x 15,39x
Basic Chemical Industries Company SI5C Arabistan 309 360 16,83x m.d
Beijing Comens New Materials Co Ltd Gin 508 399 12,51x m.d
Hangjin Technology Co Ltd Cin 4.216 4,306 2322k md
Hongbaoli Group Corporation Ltd Cin 552 770 2LET m.d
Huafon Chemical Co Ltd Cin 7.043 6.981 5,40x 4,16x
Jiangsu Maysta Chemical Co Ltd Cin 263 189 598 m.d.
Miracll Chemicals Co Ltd Cin 634 607 3468y m.d.
Nylex (Malaysia) Bhd Malezya 21 67 4,19 m.d.
Scientex Bhd Gin 1.508 1.854 11,29x 10,79x
Shanghai Huide Science & Technology Co Ltd | Hindistan 555 591 243 m.d.
Sheela Foam Ltd Gin 2,332 2.360 53-04% 4565
Wanhua Chemical Group Co Ltd Gin 42.451 52345 10,89x 8,68
Yongyue Science & Technology Co Ltd Cin 157 324 PRS- T m.d.
Zhejiang Jihua Group Ceo Ltd Gin 653 551 5272x m.d.
Zhejiang Sanmei Chemical industry Co Ltd Gin 2.024 1.504 2936x m.d.

Medyan 11,29x 9,74x

Koynok: Eikon Reuters, Bloomberg —06.04.2022

m.d: mevcut dedil

*Grup 1 FD/FAVOK corpam hesaplamirken, 2021 yil sonu FD/FAVOK dederleri agiklanmayan sirketlerin son on iki ay corpanian dikkate
ahnmustir. (Basic Chemical Industries Company SISC, Beljing Comens New Materials Co Ltd, Hangjin Technology Co Ltd, Hongbaoli
Group Corporation Ltd, Jiangsu Maysta Chemical Co Ltd, Miracll Chemicals Co Ltd, Shanghai Huide Scigrite&Technology Co Lid,
Yongyue Science&Technology Co Ltd, Zhejiong Jihua Group Co Ltd, Zhejiang Sonmei Chemical industry @0 Litd Sa sicketlerinin son on
iki ay FD/FAVOK degerleri hesaplamayo dahil edilmistir.)
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Sirket ihracat gelisimine olduk¢a &nem vermekte olup, 2021 yil sonu itibanyla 45’ten fazla Glkeye ihracat
yapmaktadr. Sirket yillar icinde ihracat satis tutarimi siirekli olarak artirmugtir. ihracat noktasinda Sirket'in;
Letonya’da kurulan SIA Kimpur Europe, Kimpur International Trading Limited ve Kimplast tesisleri dnem
arz edecek olup, projeksiyon siiresince ihracati hem tutar bazh hem de miktar bazh gelistirmesi
planlanmaktadir. Dolayisiyla yapilan analizlerde girketin nihai olarak biiyiime hedeflerini gergeklegtirme
noktasinda nasil konumlanacag konusunda bir dngéri olugturmasi igin Grup 2 g¢arpan analizine dahil
edilmistir. Grup 2’te bulunan sirketler geligmis lilkelerde bulunan sirketin de faaliyette bulundugu sektér
icerisinde yer aimaktadir. Grup 2 iginde degerlendirilen sirketler bulunduklan sektdrlerin ana oyunculan
olduklan ve biyiime olgunluguna belirli noktalarda ulastiklan igin geligmekte olan Ulkelerde bulunan
firmalara nazaran daha disik biyime oranlanna sahiplerdir. Yapilan degerleme galismasinda hem
Sirket'in faaliyet gosterdigi Ulkenin gelismekte olan bir dilke olmasi hem de deferleme g¢alismasimin
dogrulugunu artirmak amaciyla Grup 2'de bulunan sirket carpanlanna %10 oraninda iskonto uygulanmigtir.

Grup 2 icin belirlenmis sirketlerin, ilke isimleri, pivasa degerleri, firma degerleri, 2021 yili Firma Degeri /
FAVOK carpanlan ve 2022 yili tahmini Firma Degeri / FAVOK garpanlan agagidaki tabloda gésterilmigtir.
Grup 2 icinde belirlenmis sirketlerin Firma Degeri / FAVOK 2021 ve Firma Degeri / FAVOK 2022 tahmini
carpanlarinda 4,00 altinda ve 17,00 Gzerinde bulunan garpanlar uc deger olarak degerlendirilmis olup,
medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir.

Piyasa Degeri Firma Degeri 2021 20227
{ Milyon USD) | (Milyon USD) | FD/FAVOK | FD/FAVOK
Asahl Kasel Corp Japonya 12,168 17.313 5,73x 5,81x
Baiksan Co Ltd Giiney Kore 209 244 10,22x md.
Cathay Consolidated Inc Tayvan 150 157 m.d. mad.
Chinyang Holdings Corp Giiney Kore 175 220 b m.d.
Ciech SA Polonya 568 821 4,81x 5,08x
Covestro AG Almanya 9,745 11.43% ER=T] 4,03x
Dingzing Advanced Materials Inc Tayvan 183 231 12,06x m.d.
Dangsung Finetec Co Ltd Goney Kore 274 311 10,04x B,10x
Dow Inc Amerika 47.178 60.899 5,3Bx 5, 74x
HuchemsFineChemicalCorp Glney Kore 762 549 5,02x 4,31x
Huntsman Corp Amerika 8.068 9.179 7.60x 5,77
KPX Chemical Co Ltd Gliney Kore 215 129 2053 228
Mitsui Chemicals Inc Japonya 5.025 9.415 4,94x 4,51x
PCC Rokita SA Polonya 465 542 et m.d.
Qualipely Chemical Corp Tayvan 146 174 8,84x md.
Sanyo Chemical Industries Ltd laponya 979 B96 4,93x 4,86x
SP Group AfS Danimarka 648 772 12,42x 10,76x
Stepan Co Amerika 2.277 2,552 9,21x 7.91x

Medyan 7.60x 5, 74x
Medyan {iskantotu - %10} 5,84x 5,16x
Kaynak: Eikon Reuters, Bloomberg-06.04.2022
m.d: mevcut degil
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Carpan analizi kapsaminda kullanilan sirketlerin temel piyasa bilgileri ve degerleme rasyolan agagidaki
tabloda verilmektedir. Degerleme kapsaminda, 2021 yih FD/FAVOK ve 2022 yih tahmini FD/FAVOK
carpanlan kullamlmistir. Sirket'in piyasa fiyatina ulagsmak adina, agiirliklandirma olarak 2021 FD/FAVOK
carpanina %50, 2022 tahmini FD/FAVOK ¢arpanina %50 agirhk verilmesi uygun gorilmiistir. Gelecege
yonelik FD/FAVOK ¢arpanlan, érneklemedeki sirketlerin gincel firma degerlerinin arastirma analistlerinin
bu firmalanin gelecekte yaratmasim tahmin ettikleri FAVOK'lere bolinmesi ile hesaplanmaktadir.

Sirket Gruplan . FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 Tahmini
Agirtkiandima E T e %50
Grupl Medyan Degeri (%50) 11,29x 9,74x

: Grup2 Medyan Degeri (%50} - (%10 Iskontolu) 6,84x 5,16x

| Gruplann Agirliklandinlmig Ortalama Carpan Degerl 9,06x 7,45x

Kaynak: Eikon Reuters, Bloomberg

Grupl ve Grup2 olarak nitelendirilmis, ilgili ilke barsalannda islem géren benzer sirketlerin FD/FAVOK
2021 carpan degerlerinin medyanlar; sirasiyla 11,29x ve 6,84x, FD/FAVOK 2022 tahmini garpan
degerlerinin medyanlari; sirastyla 9,74x ve 5,16x oldugu gézlemlenmektedir. Hazirlanmig bu iki grup igin de
%50 - %50 bir agirhklandirma yapilmistir. Agirlikiandinimig ortalama carpan degeri FD/FAVOK 2021 igin
9,06x, FD/FAVOK 2022 tahmini igin 7,45x olarak belirlenmistir.

Grupl ve Grup2 olarak nitelendirilmis, ilgili iilke borsalarinda islem goren benzer girketlerin 2021 yil
agirhklandinlois FD/FAVOK garpani sirasiyla;

e FD/FAVOK = 9,06x hesaplanmstir.

FD/FAVOK 2022 yili tahmini agirhiklandinimig garpanlari ise sirasiyla;

e FD/FAVOK = 7,45x hesaplanmigtir.

Carpan Analizinde Kullanilan FAVOK 2021 FAVOK 2022 T

FAVOK Tutar {(Bin Euro)

arpan Ana Dze B O L) AV 0 [) AV ()
Alirlidandirma %50 %50
Firma Degeri 276.234 301.401
;Toplam Net Finansal Borg 35.035
| Oz Sermaye Eeﬁeri 253.783

Kaynok: TSKB Kurumsal Finansman
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7.3.Degerleme Sonucu

Degerleme galismasinda indirgenmig nakit akimlan ve halka acik benzer sirketlerden elde edilen piyasa
carpanlan analizi %50 - %50 agirhklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Degerleme galismast sonucunda bulunan, agirliklandinilomg 6z sermaye degeri asagidaki tabloda
verilmektedir.

Degerleme Ozeti (Bin Euro ) . Oz Sermaye Degeri : Agirhik iAglrllklandlrllmls Oz Sermaye Degeri
Indirgenmis Nakit Akimlar) 247.638 %50 123.819
' Piyasa Carpanlan Analizi* 253.783 %50 126.891
' Agiritklandinimes 2 Sermaye Degeri 250.710

* FD/FAVOK 2021 ve FD/FAVOK 2022 T carpaniar ile ortaya gtkan dederlerin ortalamasidir.
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Calisma kapsaminda hesaplanan degerin halka arz éncesi ddenmis sermayeye (110.000.000 TL) béliinmesi
sonucunda iskonto dncesi pay degeri 36,59 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen bu degere %20.8 halka
arz iskontosu uygulanmig ve halka arz birim pay fiyat1 29,00 TL olarak hesaplanmstsr.

Degerleme Sonucu

Agirhklandinimis 02 Sermaye Degeri (Bin Euro) 250.710
Euro/ TL Kuru* (06/04/2022) 16,05
Agirhklandinlmis Oz Sermaye Degeri (Bin TL) 4.024.978
Odenmis Sermaye (TL) 110.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 36,59
Halka Arz Iskantosu (TL) 9420,8
Iskontolu Birim Pay Degeri (TL} 29,00

* ligili tarihin TCMB Euro/TL kuru alis degeri kullamimigtir.
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman
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8. Ekler

8.1.Benzer Sirket Bilgileri

Grup 1 kapsaminda degerlendirilen sirketlerin bilgileri:

BASF India Ltd

Hindistan

Hindistan merkezli kimyasal iiriin {reticisi ve pazarlamacisi. BASF India Ltd.,
Hindistan'da bir kimya sirketi olarak faaliyet géstermektedir. BASF grubunun bir
pargas) olan sirket, kimyasallar, plastikler, performans irlnleri, bitki koruma
driinlerinden petrol ve gaza kadar cegitli Griinler Uretmektedir. Sirket 1943'te
kurulmus olup kayith ofisi Mumbai'de bulunmaktadr.

Basic Chemical
Industries
: Company 5J5C

Suudi Arabistan

SISC, kimya sanayi sektérinde faaliyet ghsteren Suudi Arabistan merkezli bir anonim

| sirkettir. Sirket, Istirakleri ile birlikte hidroklorik asit, kostik soda, hipoklorit, klor gazi,

kalsiyum kloriir, poliiiretan kimyasallan {aliminyum kloriir ve potasyum hidroksit)

sicak ve soguk igin yapistiner maddeler, beton igin kimyasallar, deterjanlar, demir
! klariir, hidrojen peroksit dahil olmak iizere kimyasal Griinlerin imalatinda faaliyet
gostermektedir. Ayrica Sirket, proje ve fabrikalanin bakim ve igletme hizmetlerinin
saglanmasi ile ticari ve endistriyel kimyasallarin toptan ve perakende ticaretini de
yapmaktadir. Sicketin bagli ortakliklan arasinda Basic Chemical National Company
(BCNC), Saudi Water Aritma Sirketi [SWTC) ve Kimyasal Pazarlama ve Dagitim Sirketi
{CMDC) bulunmaktadir.

Beijing Comens
New Materials Co
Ltd

Cin

Beijing Comens New Material Co Ltd. esas olarak poliliretan yapigtincilann
aragtinlmas, gelistiriimesi, dretimi ve satisi ile ugrasan Gin merkezli bir girkettir.
Sirketin ana iirbnberi, plastik esnek ambalajlar icin kompozit polidretan yapistinoilar,

mirekkep baglayicilar, yiksek izl raylar igin poliiiretan yapistinicilar ve yansitica
malzemeler igin kompaozit yapigtinicilardir. Sirketin Griinleri agihkh olarak ambalaj,
matbaa, nakliye, giivenlik, beyaz esya ve ingaat malzemelerinde kullandmaktadir.
Sirket Griinlerini yurt ici ve yurt digi pazarlara dagstmaktadir,

polimer parcaciklanmin sulu bir dispersiyonunu igeren bir miirekkep piiskéirtmeli |

Hangjin
Technology Co Ltd

Cin

Hangjin Technology Co Ltd, eski adiyla Fangda Jinhua Chemical Technology Co Ltd,
esas olarak temel kimyasal hammaddelerin Gretimi ve satisi ile ugragan Gin merkezli
bir sirkettir. Sirketin ana iiriinleri kostik soda, swi klor, klorlu benzen, propilen oksit,
polieter ve polivinil klorirdiir. Sirketin iirtinleri agirhkh olarak kimyasal elyaf diretimi,
ilag, poliiiretan, ingaat ve difer endistrilerde kullandmaktadir. Sirket, driinlerini
a@irlikli olarak yurt igi ve yurt disi pazarlara dagtmaktadr.

Hongbaoli Group
Corporation Ltd

Gin

Hongbaoli Group Corporation Ltd, esas olarak propilen oksit tirevlerinin aragtirma
ve gelistirme, iretim ve satig ile ugrasan Gin merkezli bir sirkettir. Sirket ayrica
propilen cksit ve poliiiretan yalitim levhalannin arastirma ve geligtirmesi, Gretimi ve

satigi ile ugragmaktadir. Propilen oksit tdrevieri, polilretan sert k&pitk
' kombinasyonlu polieter, dzel polieter ve izopropanolamin serisi Criinleri igerir.
Sirketin driinleri Asya, Avrupa, Amerika, Afrika ve diger lilke ve bolgelere ihrag
edilmektedir.

Huafon Chemical
Co Ltd

Cin

Huafon Chemical Co Ltd, eski adiyla Zhejiang Huafon Spandex Co Ltd, esas olarak
Qianxi markas! altinda spandex iiriinlerinin arastirma ve geligtirme, Uretim, isleme
ve dagitimi ile ugragan Cin merkezli bir girkettir. Sirket ayrica politiretan regineler
gibi ince kimyasallann ve adipik asit gibi kimyasal Grinlerin {iretimi, aragtirma ve

| gelistirmesi ve satig) ile uBragmaktadir. Sirketin ana iriinleri elastan Grinleridir.

Sirketin elastan diriinleri ig giyimde, spor amach spor giyimde, mayoda, corapta,
| dekoratif kumaslarda ve medikal bandajlarda kultanilmaktadir, Sirket, Griinlerini yurt
| igi ve yurt disi pazariara dagitmaktadir. /}

i
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Jiangsu Maysta
Chemical Co Ltd

Cin

Kisa Bilgi

Jiangsu Maysta Chemical Co Ltd esas olarak poliGretan k&pik stabilizatdrierinin
aragtirma, gelistirme, iretim ve satiginda yer alan Cin merkezli bir sirkettir, Sirket iki
ana bblim Uzerinden faaliyet gostermektedir. Ana is segmenti esas olarak sert

| kopilk stabilizatbrleri, esnek képiik stabilizatdrleri ve petrol sahasi kimyasallartntn

uretimi ve satisi ile ilglenmektedir. Diger is béliimii, esas olarak misteriler igin
azellegtirilmis teknoloji destei ve hizmetlerinin saglanmasiyla ilgilenmektedir.

Miracll Chemicals
Co Ltd

Gin

Miracll Chemicals Co Ltd esas olarak termoplastik poliiiretan aragtirma ve gelistirme,
iiretim ve satis yapan Cin merkezli bir sirkettir. Sirket esas olarak termoplastik
poliiiretan elastomer, poliol ve daha fazlasini arastinr, gelistirlr, Gretir ve satar.

Nylex {Malaysia)
' Bhd

Malezya

Nylex {Malezya) Berhad (Nylex), Malezya merkezli bir yatnm holding sirketidir.
Sirket, jeotekstiller, prefabrik toprak alt drenaj sistemleri, dokme kimyasal kaplar, |
yol bariyerleri, oyun ekipmanlan ve ¢bp kutulan dahil olmak Gzere vinil kaph

! kumaglar, takvimli film ve levhalar ve diger plastik Griinlerin dretimi ve |

pazarlamasiyla ugrasmaktadir, Segmentleri Polimer ve Endustriyel Kimyasallan

| icerir. Polimer béliimi, poliiiretan ve vinil kaph kumastar, takvimli film ve kaplamalar

ve jeotekstiller ve prefabrike toprak alt drenaj sistemleri ve dondiiriilerek
kalplanmus plastik driinler dahil olmak Gzere diger plastik Orlnlerin liretimi ve
pazarlamasiyla da ugiragmaktadir. Ayrica endiistriyel kimya bdlimd, petrokimya ve
endustriyel kimyasal dirlinlerin liretimi ve satigi ile de ugragmaktadir. Ek olarak gida
simifi etanol ve fosforik asit dretiminde de yer almaktadir. Uriinleri Avrupa, Orta
Doju, Asya'da 15'ten fazla iilkeye ve Avustralya ve Yeni Zelanda'ya satilmaktadir.

.' Scientex Bhd

Malezya

Scientex Bhd, endiistriyel stre¢ film dreticisidir. Sirket'in ana faaliyetleri, yatinm

| holding ve y&netim hizmetlerinin saglanmasidir. Sirket, iki is kolu ({imalat ve Miilk

gelistirme) aracihgiyla faaliyet gdstermektedir: imalat balimd, esas olarak gesitli |
ambalaj tirGnlerinin imalat) ve otomotiv i¢ mekan malzemelerinin imalati isindedir.
8u segmentte ayrica laminasyon poliliretan yapistinciiann satts ve pazarlamast da
yer almaktadir. Millk gelistirme bolimii, konut, ticari ve sinai milklerin ingasi ve
gelistirilmesi ve millk ydnetimi isindedir. Scientex Quatari 5dn dahil olmak Gzere
Sirketin yan kuruluslan: Scientex Industries Group Sdn. Bhd., Scientex Ambalaj Filmi
Sdn. Bhd. Ve Scientex Polimer Sdn. Bhd.'dir. Diger faaliyetleri arasinda miitk yatinmi
ve gelistirme igerisinde polivinil kloriir (PVC} film ve levha iiretimi ve ambalajla ilgili

malzemelerin ticareti ile ufragmaktadir. |

Shanghai Huide
Science &
Technology Co Ltd

Cin

| Shanghai Huide Science & Technology Co. Ltd, esas olarak poliliretan regine

iiriinterinin aragtirma, gelistirme, iretim ve satisi ile ufrasan Gin merkezli bir |

| sirkettir. Sirketin ana Grinleri arasinda sentetik deri igin poliiretan (PU bulamag),

poliliretan elastomer stok gozeltileri ve polyester poliol bulunur. Sirket, trinlerini
agirlikh olarak i piyasaya dagitmaktadir.

Sheela Foam Ltd

Hindistan

Sheela Foam ttd kdpiik Griinleri Gretir. Sirket, ev konforu, endlstriyel ve teknik
sektorler igin poliliretan ve polyester kdpiik iiretmektedir. Sheela Foam, diinya
capindaki misterilere hizmet vermektedir.

Wanhua Chemical
Group Co Ltd

£in

Wanhua Chemical Group Co Ltd, eski adiyla Yantai Wanhua Polyurethanes Co Ltd, |
esas olarak kimyasal Griinlerin iretimi ve dagitwniyla ugrasan Cin merkezli bir

| sirkettir. Sirketin ana iiriinleri, poliliretan (PU) imalatinda uygulanan saf MDI ve .
| polimerize MDI dahil olmak {zere difenil metan diizosiyanattir (MDI). Sirketin '

Grinleri arasinda petrokimya, fonksiyonel malzemeler ve dzel kimyasallar da yer
almaktadir. Sirketin Uriinleri elektrikli ev aletleri, mobilya, oyuncak, ingaat, otomobil
ve ayakkabi gibi sektérlerde uygulanmaktadir. Sirket iiriinlerini yurt ici ve yurt disi
pazarlara dagitmaktadir.
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Yongyue Science &
Technology Co Ltd

Cin

Kisa Bilgi

Yongyue Science & Technology Co Ltd esas olarak sentetik regine drdnlerinin
arastirma ve geligtirmesi, diretimi ve sati§i ile ugrasan Cin merkezii bir sirkettir.

| Sirketin ana Griinleri doymamig polyester recineler, polilretanlar ve gentegebilir |
| polistirendir. Doymamis polyester regineleri esas olarak suni tag recineleri, el isi

recineleri, kaplama regineleri, banyo regineleri, renk bazh regineler ve genel cam
elyaf takviyeli plastikleri icerir. Sirket, GrUnlerini agirlikh olarak yurt igi ve yurt disi
pazarlara dagitmaktadir. |

Zhejiang Jihua
Group Co Ltd

Cin

| Zhejiang Jihua Group Co Ltd Cin merkezli bir irkettir, esas olarak boyalarin, boya ara

maddelerinin ve diger kimyasal iirlinlerin aragtirma ve gelistirme, {iretim ve satis ile
ugirasmaktadir. Sirketin ana iriinleri arasinda dispers boyalar, reaktif bovyalar, asit
boyalar, kiikiirt boyalar, direkt boyalar, boya ara drinleri, H asit, sentetik
antrakinon, endistriyel siilfirik asit ve genigletilmis triinler, polidretan kdpiikler ve
polimer malzemeler bulunmaktadir. Sirket, tiriinlerini agirhkh olarak yurt igi ve yurt
dis1 pazarlara dagitmaktadir.

Zhejiang Sanmei
Chemical Industry
Co Ltd

Cin

Zhejiang Sanmei Chemical Industry Co Ltd kimyasal driinler Gretimi ve da@itimi
yapmaktadir, Esas olarak florokarbon kimyasallari ve inorganik flor Griinleri gibi flor
kimyasal driinlerin aragtirma, gelistirme, {iretim ve satiy ile ugrasmaktadir. Sirket,
florlu sogutucu, sisirme maddesi ve diger ilgili iriinleri lretmektedir. Zhejiang
Sanmei Kimya Endiistrisi Uriinlerini diinya ¢capinda pazarlamaktadir.

Grup 2 kapsaminda degerlendirilen sirketlerin bilgileri:

Kisa Bilgi
Asahi Kasei Corp Japonya merkezii bir kimya sirketidir. Kapra elyafi, polidretan
elyafi, dokunmamis kumas, naylon 66 elyafi, petrokimya, yiiksek performansli

hi Kasei Cor 3 a . A
Asehi Kasei Corp e polimer, yilksek performansh malzemeler ve tilketim mallan dahil kimyasal
tiriinleri bulunmaktadr.
Baiksan Co Ltd, esas olarak sentetik deri tretimi ve dagitimu yapan Giliney Kore
Baiksan Co Ltd Giiney Kore merkezli bir sirkettir. Sirketin ana driinleri bagh ortakhklan ile birlikte, spor

ayakkaby, elektrik iriinleri, otomobil i¢ malzemeleri, mobilya ve digerleri igin
kullanilan polidretan sentetlk derilerdir.

Cathay Consolidated Inc

Cathat Consolidated Inc. ¢evre dostu malzemeler TPU fanksiyonel kumaslarm
ve bitmis driinlerin gelistirilmesi ve Oretimindedir. Sirket esas olarak deri |
kumas isi ve bitmis bilesen isi ile ugragmaktadir. Deri kumas isi esas olarak,
TPU'nun fiziksel zelliklerine ve kimyasal dzelliklerine gore fonksiyonel deri
kumaslar ve film kusurlari dahil olmak {zere yiiksek teknolojili politretan
iiretiminde yer almaktadir.

Chinyang Holdings Corp

Giiney Kore

i Chinyang Holdings Sirketi. Istiraklerinin yonetiminde faaliyet géisteren Giiney
Kore merkezli bir holding sirketidir. Sirketin bagli ortakhiklan, kopiikld plastik
Grinlerin imalat, poliiretan iirlinleri imalati, sentetik recine dretimi, otomobil
pargalan imalat) gibi kimyasal iiriinler iretmektedir.

Ciech SA

Polonya

Ciech SA, kimya sektériinde faaliyet gosteren Polonya merkezli bir holdmg
sirketidir. Polonya, Aimanya ve Romanya'da ¢ok sayida Gretim tesisine sahip
olan Sirket, Griinlerini diinya capinda 100'den fazla Glkeye ikrag etmektedir.

Covestro AG

Almanya

Covestro AG, polimer malzeme iiretimi yapan Almanya merkezli bir sirkettir.
Poliiretanlar, polikarbonatlar ve hammaddelerin yam sira kaplamalar,
| yapistiricilar ve diger spesiyaliteleri geligtirir, tiretir ve pazarlar. Sirket mobilya

ve otomotiv endiistrilerinde kullantlan esnek poliiiretan kdpik ve sert kdpik
| sistemleri Gretmektedir.
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Sirket

Dingzing Advanced
Materials Inc

Tayvan

DingZing Advanced Materials Inc., termoplastik poliliretan (TPU) drinleri
tedarik eden Tayvan merkezli bir Greticidir. Sirketin ana Orinleri arasinda tibbi
malzemeler, spor malzemeleri, otomobil endistrisi, havaciik malzemeleri ve
dig mekén ekipmanlan icin TPU film, tibbi malzemeler, gida endistrisi ve celik
endistrisi i¢in yiiksek basingl pnématik boru konveyérleri bulunmaktadir,
Sirket, Tayvan, Amerika, Avrupa ve diger Asya bdlgelerinde faaliyet
gostermektedir.

Deangsung Finetec Co
Ltd

Gilney Kore

Dongsung Finetec Co Ltd poliiiretan {PU) 1s1 yalitim malzemeleri iiretimi yapan

| Giiney Kore merkezli bir girkettir. Sirket PU 151 yahttm malzemeleri segmenti ve

gaz segmenti olmak lzere iki is kolunda faaliyet gostermektedir.

Dow Inc

Amerika Birlesik
Devletleri

Dow Inc., The Dow Chemical Company ve bagh kuruluslaninin {TDCC) bir

| holding sirketidir, Sirketin plastik, endistriyel ara driinler, kaplamalar ve silikon

islerinden olusan portfoyii, paketleme, altyapi, mobilite ve tiketici hizmetleri
gibi cesitli pazar segmentlerindeki miisterilerine kimyasal iirlin ve gdziim
sunmaktadir,

Huchems Fine Chemical
Corp

Giney Kore

Huchems Fine Chemical Corp, esas olarak kimyasal iriinlerin Gretimi ve
dagitimiyla ugrasan Kore merkezli bir sirkettir. Sirket esas olarak poliiretan ve
toluendiizosiyanat (TDY) Gretmek igin kullamilan dinitrotoluen (DNT) dahil
olmak dizere ince kimyasal Uriinler liretmektedir; poliiiretan ve metilen difenil
diizosiyanat {MDI) icin mononitrabenzen {MNB}; metalurjik kullanim igin nitrik
asit, pigment ve barut ve patlayici ve anestezik igin amonyum nitrat.

Huntsman Corp

Amerika Birlesik
Devletleri

ABD merkezli Huntsman Corporation, farkhlastinimig organik kimyasal driinler |

Ureticisidir. Sirket dirt segmentte faaliyet gostermektedir: PoliGretanlar,
performans Uriinleri, Geligmig Malzemeler ve Tekstil Efektleri.

KPX Chemical Co Ltd

Giney Kore

Esas olarak kimyasal diriinlerin imalatiyla ugragan Giiney Kore merkezli bir
sirkettir. Sirket, esnek déseme kopiikleri, esnek kahp kdpiikleri, yar) sert dretan
képiikler, sert iiretan kdpiikler ve képiik olmayantar icin polieter dahil clmak
iizere polieter poliol riinleri ve aynca poliliretan (PU) recine Grinleri
iiretmektedir.

| Mitsui Chemicals Inc

laponya

Merkezi Japonya’da yer alan Mitsui Chemicals, inc., agirhkl olarak mobilite,
saglik, gida ve paketleme ve temel malzemelerin Gretimi ve satig ile ugrasan
bir kimyasal lreticisidir.

| PCC Rokita SA

Polonya

PCC Rokita 5A, kimya endistrisinde faaliyet gbsteren Polonya merkezli bir
sirkettir. Ug béliimden olugan kimyasal imalat igindedir, agirhkh olarak polioller
gibi Girinlerin imalatim iceren kimyasallar Giretmektedir.

Qualipoly Chemical
Carp

Tayvan

Tayvan merkezli olan Qualipoly Chemical Corp regine drdnleri isleriyle

uiragmaktadir. $irketin baghca trlinleri arasinda doymamig polyester regineler |
{UPR'ler), kaplama regineleri, poliiretan (PU} regineler, ultraviyole {UV) |

kiirleme regineleri, dékiimhane racineleri, akrilik regineler ve amin regineleri
dretmektedir.

Sanyc Chemical
Industries Lid

Japonya

Sanyo Chemical Industries kimyasallarin ve ilgili lirdnlerin imalati ve satisi ile

| ugrasmaktadir. Kimyasal Orlinler segmenti, yasam ve saghk endiistrisi igin

yiizey aktif maddeleri, petrol yafi ve ulagim ekipmanlan endiistrisi igin

| poliliretan képik malzemeleri, plastik ve tekstil endiistrisi igin kalicl antistat,

pigment dafitic ve regine degistirici, bilgi ve fotokopi makineleri igin toner
baglayicilan diretir ve satar.

SP Group A/S

Danimarka

SP Group A/S, plastik endiistrisinde faaliyet gdsteren Danimarka merkezli bir
sirkettir. SP Group A/S, esas olarak plastik ve metal bilesenler lizerine
kahiplanmus plastik bilegenlerin ve kaplamalarin imalatiyla ugrasmaktadir,

Stepan Co

Amerika Birlesik
Devletleri

ABD merkezli Stepan Co, cesitli uygulamalarda kullamlan ara kimyasallarin
Ureticisi ve saticisidir. Sirket lic bolimde faalivet gostermektedir: Strfaktanlar,
Polimerler ve Gzel Uriinler.
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8.2.Sorumluluk Beyani

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANLIGINA
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156 06.04.2022
06530 Ankara

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyan

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karan uyaninca Sermaye Piyasas! Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayih haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varhklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar bashgim F maddesinin 9. Maddesi” g¢er¢evesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhk ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu’nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, szhip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugu ve bu bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygitarimizla,

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi #

Onur Aksay Hakan Aygen
Miidir Genel Midiir Yardimcisi
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8.3. Yetkinlik Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansman Dairesi Bagkanhg

06.04.2022
Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Kimteks Poliliretan San. ve Tic. A.S.’nin (“Sirket”) sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen 06.12.2021 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
2019/19 sayil haftalik biilteni ile kamuya duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih Kurul karan
uyarinca Gayrimenkul Digi Varhklarin Degerlemesinde Uyulacak Genel Esaslar'da belirtilen;

- Bir kalkinma ve yatinm bankasi olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam zaman!i olarak istihdam edilen en az 5 cahsana,

- Ayn bir Kurumsal Finansman B&liimii'ne,

- Degerleme gahismalan sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulug geneigeleri,
degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miigteri kabulli, g¢aligmanin yiiritGlmesi, raporun hazrlanmasi ve imzalanmasi sireclerinde
kullarilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan her tirli bilgi bankas, ic genelge, gelistirilmig
know-how ve benzeri unsuriara,

- Degerleme galismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve ydnetim iliskimizin bulunmadigim
ve raporun SPK'min yayimlamis oldugu 111-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar: Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda yiiriitiildiigiinii ve tiim ydnleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygtlanmizla,

Genel Midiir Yardimaisi
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8.4. Muvaffakatname

|

AL Consultants

CP Housa

$7-107 Uxhndge Rosd
Ealing, Londra, W5 5TL
Blriesik Kratik

Tal: +44 (0)20 8832 7780
Fax: +44 {0)20 8043 1300
[HDOregrou. com
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ARG Frrimrprise Sobhstions Ligdin Subes!

SERMAYE PIYASAS) KURULL
Ortakhkiar Anansmani Datres! Baskankb'na

Eshigehir Yolu 8. Km No:.156
D6530 ANKARA

B Eyll 2021

Konu: Kimteks Poliuretan Sanay ve Ticaret A.S
paylanmin Tirkiye'de planlanan haika
arn ke iigii olarak  hanrlanan
lzahname'de yarartanilan kaynak rapor
hk.

Ximteks Poliliretan Samayi ve Ticaret A.5.'nin
{"Sirket”} paylannin Tarkiye'de plantanan halka
arzl ile ilgili olarak Sermaye Pivasasi Kurulu'nun
(*SPK™) incelemesine sunulan  izahnamede
{lzahname”), Suket tarafindan  faaliyet
gOsterilen "poliGretan sistemler” sektdril ve bu
pazardakl konumu  hakkinda biigi  wve
faaliyetlerine atki eden faktiriere Mighin biigl
vermek amaayla, BRG Enterprise Solutions Ltd
'nin kirmys aektdrindekl pazar aragtirmalanndan
sorumiu 1AL Consultants tarafindan hazirlanan
“IAL Consuitonts - Polyurethane Chemitols and
Products in Europe, Middle East & Africa [EMEA}
2021° raporunun {“Rapor”) Tiirklye pazanna
iligkin  bélimierinde yer alan bilgilerden
yararfantimigtir.

56: konusu Rapor, kamuya agk bir dokiiman
defildir ve talep ediimesi halinde ilghli taraflarca

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

1AL Consultants

CP Moute

897-107 Uxbridge Aoad
Ealing, London, WS STL,
Unitad Kingdom

Tel: +44 {0)20 B832 7780
Fax: +44 {0)20 8043 1300
HERERQrED. com

ial

A division of BRG Entarpries Solutions Ltd

To Capital Markets Board's
Corporate Finance Department
Eskigehir Yolu B. km No'156
06530 ANKARA

8" November 2021

Sublect: Regarding the sector report used in the
prospectus prepared in relation to the
planned public offering of the shares of
Kimieks Poliuretan Sanay ve Ticaret A.S

In the prospectus {“Prospectus”} submitted to
the Capita! Markets Board ("CMB™} regarding
the planned public offering of tha thares of
Kimteks Poliiretan Sanayr ve Ticaret AS.
{"Company”) in Turkey, the repart prepared by
IAL Consultants, which is the responsible party
for providing market research for 8RG Enterprise
Solutions Ltd, titied “fAlL Consultants
Polyurethane Chemicals and Products in Europe,
Middie East & Africo (EMEA) 20217 (“Report”)
has been used to provide information on the
“polyurethane systems” sector in which the
Company operates and factors that affect its
position and operations in this sector.

The Report in question is not a public document
and can be purchased and accessed by
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IAL Consultants’in Internet sitesi
{http //staging wlconsultants com/hame/buy-
re B3pX Gzerinden  satin  alinarak
eriglleblimesl mimkindidr. AL Consultants,
verileri milnhasir olmayan, yillik abonelik esasina
gore saflanan ve dgiincil sahislar tarafindan satin
slinabllen uzman bir arastrma danigmanlik
sirketidir. IAL  Consultantsin  ¢alismalan
aragtirmalara dayanmaktadir ve bu nedenle bu
belgede yer alan IAL Consultants pazar
srastirmalanndan zlintilar, tahmin ve ileriye
déniik beyaniar icerebilir. Bu beyanlar gercegdi
kesin olarak yansitmayabilir. §irket ve I[AL
Consuitants yatinmcilann her hallkarda kendi
piyasa analiz ve deferlendirmelerini yapmalanni
tavsive etmektedir.

Bu gergevede, Sirket paylanimn halka amn
amacryla hautlanan  kahname'de  kaynak
gosterilmek  suretiyle yararlamlan bifgilerin
kullantimasina onay gosterdigimizi, kaynak
olarak kullanilan Rapor'da yer alan biigilerin
sahip ofdugumuz tiim bilgiler gergevesinde
gergede uygun oldufunu ve bu bilgilerin antamim
defistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
igin her tiirlii makul Gzenin gosterilmis cldugunu
beyan ederiz.

1AL Consuitants adina
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD

Adi Soyad : David Harrop
Gorevi : Managing Director

Imza
u"\%ﬁ‘ {”-

BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD
CP HOUSE 87 . 107 UXBHIDGE ROAD
EALING

LONDQON

UNITED KINGDOM

WS STL

Company No, 08148637

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

interested parties on the 1AL Consultants
website

{http //staging islconsultants com/home/buy-
reports.aspx) upon request. IAL Consultants Is 2
specialist research consultancy whose data is
made available on a non-exctusive, annual
subscription basis, available for purchase by
third parties. IAL Consultants’ work Is research-
based and therefore extracts from the IAL
Consultants market studies included In this
document may include estimates and forward-
looking statements which, by their nature, are
not statements of fact. The Company and IAL
Consuitants recommend the investors to make
their own market analysis and evaluation.

In this framework, we declare that we approve
the use of the information on the condition that
it is properly cited as a source in the Prospectus
prepared for the purpose of public offering of
the Compary shares. We also declare that we
exercisad reasonable care so that the
information In the Report, which is used as a
source, is true to the extent of all the
information we have, and that we exercised
reasonable care that there Is no omission that
may change the meaning of the provided
information.

For AL Consuitants
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD
Full name : Dawvid Harrop
Position : Managing Director
Signature s A
If/\q_ L5 '.r
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD
CPHOUSE 97 - 107 UXBRIDGE ROAD
EALING
LONDON
UNITED KINGDOM
W5 5TL
Company No. 08148837

54



8.5. Lisans Belgeleri
Onur Aksoy

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/4BBBS5319-7E27-42EC-BA16-0COEC108348D

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SiCIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye'de sermaye piyasatannin kisresel bir marka olnta yolunda ihtiyag diydugu nitefikli igiicuniin yetigtinimesine ve
surekli geligimine katki saglayan lisanstama, sicil ve egitim kurutusudur

. KURULUS DUZENLENDIGE TARIH BELGE NUMARASt LiSANS DURUMU

QDSPL 25082010 204604

[RSSRAS T g -4

ONUR AK50Y, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir

Foret Hakkinda

| & veterith URL's.I_ Dogruiarr.u Bag yuksekofretim diizeyinde bir universiteden mezun otma sartm saflayarak senmaye pryasass kurumlannda ve hatka agk
ortakbiklarda ilgili taaliyet atamn iibarryla calisabil ilighin 591, taralmdan veriten meslehi yeteriibgi, bilgt ve becerilerini

gastarir belge olan Sermaye Piyasas: Fadkiyetieri Dilzey 3 Lisans: atmaya hak kazanmigir

i
1 | Burozete sahip olan kigi, Sermaye Fiyasalan Ditzey  Lisanss tirine ait 12 sinav konusundan baganli olarak ve 4 yiik
d

Lisans Hakkinda Daha Fazia Bilgi Almak Igin Tikiagniz

Pelin Giileg
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 3 Lisans: Dogrulama Linki:

httos://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/919DB8CC-6D1D-4A5E-91B8-6E26561C1A6F

@ SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tirkiye'de sermaye piyasalanmin kiiresel bir marka olma yolunda ibtiyag duydufu nitelikliisgicunun
yetistirilmesine ve sirekli gelisimine katki saBlayan lisanslama., sicil ve egithm kurulusudur.

KURULUS DOZENLENDIGE TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
_ 5P 19.11.2015 209965
Paylas | r—
Linkedin | PELIN GULEG, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Duzey 3 Lisanst sahibidir,

———— - i Roset Haklanda
| & veteriik URL‘siIDoﬂul.aruL Baj

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisansi turune ait 12 sinav konusundan basari olarak ve 4
llik yilksekdgretim duzeyinde bir Universiteden mezun olma sarhim saglayarak sermaye piyasast kurumlannda
ve halka agik ortakiiklarda itgHi laaliyet alan itibaniyla gahsabilmesine iligkin SPL tarafindan verilen meslek
yeterliligi, bilgi ve becenlerini gésteric belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans almaya hak
kazanmstir,

Lisans Hakiinda Daha Fazia Bilgi Almak lgin Tiklayiniz
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Giirkan Yasin Ozcan
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans: Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/E1D34901-E9CE-48A4-85C1-6D2E0D44BFEB

@ SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SiCit VE EGITiM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye de sermaye piyasatarimn kiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydufiu niteliklisgueinin
yeusgtiriimesine wve siirekli geliyimine katks saflayan fisanstama, sicit ve efitim kuruluyudur

KURULUS DUZENLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LisANS DURUMU

= = QDSPL 24.122021 920049

Paylas

Linkedin GORKAN YASIN DZCAN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans) sahibidir,

Rozet Makbinda

o Vete ik URL L) el eay Bu rozete sahig olan kisi, Sermaye Pryasatan Dilzey 3 Lisansi tiirine ait 12 sinav konusundan baganh olarak ve 4
yillik yilksekpfretim direyinde bir Gnivertiteden mesun olma sartini saflayarak sermaye piyasast kurumlannda ve
halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibanyla calijabilmesine iliskin SPL tamfimdan verilen mesleki yetarlilipr,
buigi ve becesilerini gosterir belge olan Sermaye Pryasat Faalivetler: Duzey 3 Lisansi almaya hah kazanmistir

Lizans Hakkinds Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklagnis

S ———— - _——————————————
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