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Kisaltmalar ve Tamimlar

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

Avrupa Birligi

Operasyonlarda mikemmelligin saglanmasi amaciyla
isletmelerde siireglerin tanimlanmasi, lglilmesi, analiz edilmesi,
ivilestirilmesi ve kontrolii igin kolay ve etkili istatistik araglarinin
kullamldig bir yonetim stratejisi.

Arastirma ve Geligtirme

Avrupa Birligi para birimi

Coronaviriis Hastahg, 2019

Cevresel etki degerlendirmesi

Avrupa, Ortadogu ve Afrika (Europe, Middle East and Africa)

Kurumsal Kaynak Planlama Programi (Enterprise Resource
Planning)

Faiz, amortisman ve vergi dncesi kar

Hata Tiirleri Etki Analizi (Failure Mode Effect Analysis)

Faiz ve vergi oncesi kdr

(Intermediate Bulk Container) Akici ve sert maddelerin
istiflenmesi ve bu diriinlerin bir yerden baska bir yere tasinmasi
icin kullanilan konteynerlere verilen genel isim

istanbul Sanayi Odasi

Tiirkiye'nin 500 Biiyik Sanayi Kurulusu

Bilisim Teknolojileri

Kimteks Poliliretan Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

sirket'in yakin ve uzun vadede gergeklestirmek istedigi
yatinmlan da icerecek sekilde hazirlanan bir rapor

Genlestirilmis képiikler ve kopiiksi olmayan yapilarda
elastomerik uygulamalan kapsayan markasidir. Marka tescili
alinnustir.

Esnek kdpiik sistemlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmstir.

Ayakkabi sistemlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmistir,

Polyester Poliollerin tiretimini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmistir.

Temin edilen hammaddelerin satis ve dagitimim kapsayan
markasidir, Marka tescili alinmsgtir,

Sert kopiik sistemnlerini kapsayan markasidir. Marka tescili
alinmistir.
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Kilogram

Metilenilenfenil diizosiyanat

Malzeme lhtiyag Planlamasi

Organize Sanayi Bolgesi

Poliol, prepolimer ya da katalistlerden olusan sistemlere
poliliretan sistemler denir. Bu sistemler iig, dort ya da bes
bilesenden olusabilir. Poliliretan sistemleri tireten kimya tesisleri
Politiretan sistem evi olarak adlandinlir.

Poliiiretan

Rus Rublesi

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas

Teknoloji ve Yenilik Destek Programlan

Tiirkiye ihracatgilar Meclisi

Tiirk Lirasi

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan

Tiirkive Muhasebe Standardh

Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu

Yillik Bilesik Blyiime Orani

Tahmini
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1. Rapor Bilgileri
Raporun Amaci

Bu rapor, Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.S."nin (“TSKB") ile Kimteks Poliliretan Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi (“Sirket”) arasinda 20.05.2021 tarihinde imzalanmig olan Halka Arza Aracilik Yetkilendirme
sozlesmesi kapsaminda Sirket paylarnnin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Ill. 62-1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig hikiimleri
cercevesinde Uluslararasi Degerleme Standartlar’na uygun olarak belirlenmesi amacyla Sozlesme
kapsaminda halka arzda lider yatinm kuruluslarnindan biri olarak yetkilendirilmig olan ve 05.10.2015 tarih
ve BNK-005 (007) sayili yetki belgesi ile halka arzda araciik faaliyetinde bulunma iznine sahip TSKB
tarafindan hazirlanmustir.

Ayri bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan, halka arza aracihk ve yatinm danismanlig
faalivetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine de sahip olan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev Araclar Lisansi”na sahip en az 5 kiglyi tam zamanli olarak istihdam
eden TSKB, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar uyarinca yapilan duyuru
cercevesinde gayrimenkuller digindaki varhklara iliskin degerleme hizmeti verebilmektedir,

Etik ilkeler

Sirket'in ishu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.62-
1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlan dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler cergevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

L] Yapilan degerleme calismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmig ve galigmalar Sirket ve Sirket'in
pay sahiplerine zarar vermeyecek bir bigimde ylrittlmiistir.
. Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat hiikiimleri cercevesinde gerekli lisans belgelerine sahip

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

s Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanhs, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmarms ve bu
sekilde reklam yapilmanustir,

] Bilerek aldatici, hatali, Gnyargil goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamig ve bildirilmemistir.

® (inceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar iceren bir gorev kabul edilmemistir.

. Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yiiritilmistir.

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

. Gérev bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel cikarlan gozetmeksizin yerine getirilmigtir.

. Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yonine bagh degildir.

. Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuclarina yahut degerleme raporunda
yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

- Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olugmaktadir.
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Sinirlayicr Sartlar

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 dénemi igin
hazirlanmis finansal tablolar, bagimsiz denetgi raporu, kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler,
Sirket tarafindan saglanan gelecege yonelik tahminler ve diger bilgiler ve TSKB'nin analizlerine
dayanmaktadr.

TSKB degerleme calismasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin
herhangi bir arastirma yapmadig gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme calismasina esas teskil etmek Gzere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonunda sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig varsayilmis ve bu
cercevede bilgi ve belgelerin giivenilirligi ve dogrulugu ayrica teyit edilmemistir. Bu cercevede TSKB, elde
edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul
olduklan disiinilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gisterilen dzene
ragmen, sartlar ve olaylann beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz geligmeler
dolayisiyla Sirket degerinin dngérillen sekilde olusmamasi halinde TSKB ve ¢alisanlar higbir sekilde sorumlu
olmayacaklardir.

Sirket'in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir,

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gerceklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gbdstermeyecegi varsayilmistir.

Rapora konu olan degerleme ¢ahsmasi, bilinen degerleme yontemleri kullamilarak uzmanhk bilgisi ile
hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek 6nemli degisimlerin Sirket'in degerini etkileyerek
olumlu veya olumsuz yinde degisim yapabilecegi bilinmelidir.

Tarafirnizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢cahsmasi yapilmarstir,

Kullarmlan gecmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gecgmis finansal tablolar ve
dipnaotlar) Sirket yGinetiminin ve bagimsiz denetim firmasimn goriisiinden gecmis olup givenilir bir kaynak
oldugu varsayilmistir,

Bu raporda, carpan analizleri icin kullarilan halka agik sirketlerin mali yapilanina ve piyasa degerlerine iliskin
veriler icin ilgili sirketlerin internet sayfalan, diger kamuya agik ilgili kaynaklar ile Bloomberg ve Thomson
Reuters adh veri platformlan kullarilmistir,

Farkh tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirhklandirmalann kullamilmasi durumunda
farkh degerlere ulasilabilir.
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Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayana lligkin Bilgiler:

Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmasini gesitli yatinm bankalarinda 16 yil kurumsal finansman tecriibesi
alan TSKB Kurumsal Finansman Miiddrii Onur Aksoy, aract kurumda 4 yil kurumsal finansman tecriibesi
olan Uzman Pelin Giileg ve TSKB Kurumsal Finansman bélimiinde 2021 yilindan beri ¢alismaya devam eden
Uzman Yardimaisi Giirkan Yasin Ozcan ydnetmigtir.

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

Degerlemesi Yapilacak Varlik, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

sirket paylannin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli payin degeri hesaplanmistir. Degerleme
calismasinda para birimi olarak Sirket'in hammadde alimlarninin tamamina yakinimin diviz cinsinden veya
déiviz bazl olmasi, ana gelir kaynaklannin %50'sinin déviz cinsinden veya déviz bazh olmasi dolayisiyla Euro
kullanlmistir.Degerleme tarihi ayni zamanda rapor tarihi olan 06.04.2022"dir.

isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylarinin satis fiyatimin { 29,00 TL hesaplanmigtir.) nominal degeri
olan 1 TU'nin Gizerinde olmasindan dolay, sbz konusu satis fiyati ve bu fiyatin hesaplamasinda kullanilan
yontemlere iliskin olarak goriis bildirmek disinda hicbir amaca hizmet etmemektedir.

Kullamilan Deger Esasi

# Piyasa Yaklagimi icin Pazar Degeri,
e Gelir Yaklasimi icin Makul Deger

dikkate alinmstir.

UDS'nin 104 Deger Esaslan kapsaminda Pazar Degeri ve Makul Deger sirasi 30.1 ve 50.1 uyarinca asagida
tarmmlanmaktadir.

Pazar Degeri:

Pazar Degeri, bir varlik veya ylkimlilUgiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir saticr ve
istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gdriilen
tahmini tutardir.

Makul Deger:

Makul deger, bir varligin veya yikimliligin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili
taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir. Ayni zamanda 50.4 maddesi ile makul degerin
kullanimina drnek olarak “Paylar borsada islern gérmeyen bir isletmede pay sahipligi icin makul olan fiyatin
belirlenmesi” ifadesi dogrultusunda Gelir Yaklagimi'nda kullanilmigtir,
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2. Yonetici Ozeti

sirket'in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimlari analizi ve halka

acik benzer sirket carpanlar analizi kullamilmstir,

2.1 indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

sk 2022 | | 2028
Net Satiglar 251.863  314.152  362.140
Yillik biyime (%) %21,0 %24,7 %15,3
FVOK 38.769 = 45.759  51.281
FVOK Marji %154 | %146 %14,2
FAVOK | 40,448 | 48.676  55.440
FAVOK Mariji %16,1 | %155 %15,3
Met Isletme

Sermayesi Degisimi (35.289) | (24.310) (18.943)

Yatinm Harcamalan {5.882) {6.159) (6.251)
Vergi {5.223) {6.508) (9.102)
Serbest Nakit

5,946 11,700 21,145
Akimlan {SMNA) t :I

AOSM %12,57 %1257  %12,57
Indirgeme Oran %89 %79 %70
Indirgenmis Makit

i 9,233 14,821
Akimlar {(INA) (5,292)
INA Toplam 62.553
Terminal Blyime %1,0
Cram

Terminal Deger (TD) | 397.981
TD'nin Buglinki

Degeri 220,120
Firma Degeri 282.673
Met Finansal Borg

35.035
{31.12.2021)
Ozsermaye Degeri 247.638

Koynok: TSKA Kurumsal Finonsman
2.2. Carpan Analizi

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Kimpur'un &zsermaye degeri, Firma Degeri / FAVOK
gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.

Tirkiye Sinai Kallkinma Bankasi A.S.

Serbest Nakit A.k1__r_r_1__|_.'_|__r! :

2025
387.886
%a?,l
54.653
%al4,1
58.132
%15,0

(9.637)

(1.800)
{10.847)

35,847

%12,57
b2

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

carpani kullamlarak asagidaki tabloda

a0 Cad. §1 F

ol Sici ha; 42527 |

Mikefleher 1D,



stz konusu carpanlann detayll analizinin gosterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlar) Analizi baghg
altinda yer almaktadir,

Sirket Gruplan FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 Tahmini
Agirhiklandirma %50 %50
Grupl Medyan Degeri (%50) 11,29 9,74x%

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

| Gruplann Agirhiklandirnlmig Ortalama Carpan Degeri 9,06x ! 7,45%

Carpan Analizinde Kullanilan FAVOK Tutan FAVOK 2021 FAVOK 2022 T

(Bin Eura)

Firma Deger| ' 301.401
Toplam Net Finansal Borg 35.035
Oz Sermaye Degeri 253.783

Koynok: TSKB Kurumsal Fingnsman
2.3. Degerleme Sonucu

Kimpur'un 6zsermaye deeri Indirgenmis Nakit Akimlar analizinden elde edilen &Gzsermaye
degerinin %50, halka agik benzer sirketlerden elde edilen piyasa ¢arpanlan analizinden elde edilen
dzsermaye degerinin %50 agirhklandinlmasi suretiyle elde edilmistir,

Agirhiklandirimig Oz

w iF » ¥ i o _ - Y - I k
Degerleme Ozeti {Bin Euro) Oz Sermaye Degeri* | Agirl kermaye Degeri
Indirgenmis Makit Akimlar 247.638 50% 123.819
I Piyasa Carpanlar Analizi* 253.783 50% 126.891
Agirhklandinimig Oz Sermaye Degeri 250.710 \

* FO/EA vOK 2021 ve FO/FAVOK 2022 T carpanlon ile ortaya pkan dederlerin ortalamasidic.
Koynak: TSKE Kurumsal Finansman

Agirhiklandinims Oz Sermaye Degeri (Bin Euro) 250.710

Euro/ TL Kuru® (06,/04/2022) 16,05
Agirhklandininmis Oz Sermaye Degeri (BinTL) 4,024,978

Gdenmis Sermaye (TL) 110.000.000

Birim Pay Degeri (TL) 36,59

Halka Arz Iskontosu (TL) %20,8

iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 29,00 )

* Ngili tarihin TCAMB EurayTL kuru alis ortalama dederi kullanimistir,

Kaynak: TSKE Kurumsol Fingnsman
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L Kimpur Hakkinda Bilgi

Kimteks Kimya, 1983 yilindan beri suni deri, kaucuk, yamstirici ve boya gibi farkh sektorlere hammadde
tedarik etmektedir. 1999 yilinda “Poliliretan Sistem Evi” yatinimi ile “Ayakkabi Taban Sistemleri, Esnek
Kopik Sistemleri, Sert Képiik Sistemler, Polyester Polioller ve Case adi verilen Kaplama, Yamstinici, Mastik
ve Elastomerleri"ni de iceren bes ana Uriin grubunda Gretim, satis ve dagitima baslamistir. 1999 yilinda
Hadimkay'de kiralik bir tesiste baglayan iiretim, 2008 yilinda Gebze Plastikgiler Organize Sanayi Bolgesi'nde
yer alan tesise tasinmis olup, 31 Aralik 2015 tarihine kadar faaliyetlerine devam etmigtir.

“KIMPUR" marka adini kullanan Kimteks Poliiiretan 1 Eyliil 2015 tarihinde kurulmustur. Kimpur Poliiiretan,
Kimteks Kimya Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.5.'nin 30.09.2015 tarihli bilangosu uyarinca sahibi
oldugu tiim dretim faaliyetlerini kismi béliinme suretiyle 31 Aralik 2015'te Kimteks Kimya'dan ayni
sermaye olarak devralmis, 38 yillik deneyime sahip bir sirkettir.

Kimteks Poliiiretan, béliinme dncesi yaklasik 28.500 ton olan poliliretan sistemleri satig miktanmartirarak
2020 yilinda yaklasik 73.000 ton satis hacimine ulasmigtir. 2021 yil sonu itibanyla satiglar yaklagik 88.000
ton olarak gerceklesmistir,

2016 yilinda Sirket “Yeniden Yapilanma-Degisim” adh bir gahisma baslatilmig olup, Ar-Ge altyapi ve insan
kaynaklar anlaminda giiclendirilip éncelikle 20 kisi ve nihai durumda 26 kisi ile bugiinkii Ar-Ge yapisina
kavusmustur. Sirket, 2017 yilinda Sanayi ve Teknoloji Bakanhg destekli, Ar-Ge Merkezi olmus ve devlet
destekli bircok projeyi tamamlanmis ve birgok projeye devam etmektedir.

Sirket 2017 yilinda 65 bin ton olan toplam kapasitesini; 2018 ve 2019 yillannda, kendi kaynaklar ile
tamamladig yatinmlan ile 2020 yilinda 104.657 tona gikarmistir. Sirket'in 10,12.2021 tarihli Kocaeli Valiligi
Cevre ve Sehircilik 1| Midirligi 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 satis hacimini artirmak amaciyla yurt diginda yerel ¢cahsan bir ihracat sati ekibi
kurulmasi hedeflenmis; Ortadogu pazan, Misir pazar ve Ozbekistan’da yerlesik alisanlarla uzun vadeli
stzlesmeler kapsaminda gahsmalar baslatristir. Ayrica, 2018 yilinda Rusya'da Kimpur Rus ve Cis Limited
Company isimli bir sirket kurulmus ve Rusya ile gevre iilkelere satis amagh altyapi tamamlanmis, satislar
artmaya baslamistir,

Avrupa'daki yapilanma hedefi kapsaminda Letonya'da kimya sanayi sektériinde faaliyet gisteren, 25 bin
ton kapasiteli ‘Adamantan SA' firmasi ile ig birligine giderek; mevcut bina ve sabit kiymet yatinmlarinin
devredildigi, Letonya'da kurulan SIA Kimpur Europe isimli yeni sirkette ortaklik gerceklestirmistir.
Ortakhigin %74,99'unun Sirket'e ait olarak 15.03.2022 tarihinde tescil islemleri tamamlanmistir, SIA Kimpur
Europe unvanh sirket faaliyetlerine Sirket'in bagl ortaklii olarak baglayacaktir. Bu yapilan yatinmla birlikte
sirket {iretim kapasitesine ilave 25 bin ton arti saglarken ayni zamanda Avrupa'da iiretim yaparak bu
bislgede bulunan tilkelerdeki satislarina katki saglamasi hedeflenmektedir.

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

2021 yilinda, 13.350 m2 olan mevcut alaninda tiretim ve depolama anlaminda genisleme alani kalmadig
icin, Sirket icin yeni bir Giretim tesisi zorunlu olmustur. Bu anlamda, devlet tesviki kapsaminda da destek
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alinabilecek bir Giretim tesisi icin, Diizce Giimiigova Organize Sanayi Bolgesi secilmis ve araziigin &n anlasma
yapilmistir. Projelendirme devam etmektedir. Bu tesiste, 2022-2024 yillan arasinda;

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

yonelik yatinmlar planlanmaktadr,
Sirket toplam 1.000'den fazla miigteriye yaklagik 600 ayn poliliretan sistemi ile ile hizmet etmektedir.

Sermaye ve Ortakhk Yapisi:

Sirket'in 110.000.000 TL nominal tutarindaki mevcut gikanlmig 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 Damsmanlik A.5.nin 8.250.000 TL nominal degerde ve %7,50
oraninda, Etel Sason’un 15.349.000 TL nominal degerde ve %13,95 oraminda, Beti Mizrahi'nin 11.858.000
TL nominal degerde ve %10,78 oraninda, 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 oraninda, Murat Kuzkan'in
147.000 TL nominal degerde ve %0,13 oraminda pay bulunmaktadir.

Kimpur'un cikanlmis sermayesinin 110.000.000 Tl'den 121.550.000 Tl'ye artinimasi nedeniyle ihrag
edilecek 11.550.000 TL nominal degerli paylar ile mevcut ortaklardan 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 Damsmanhk A.5.'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 paylanin halka arz edilmesi ile Sirket’in
halka acikhk orammin %27,15 olmasi 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 miktarina eklenmesi planlanmaktadir. Boylece Kimpur'un toplam halka aciklik oram
%31,22 almasi planlanmaktadir.

Halka arz sonucunda Sirket sermaye yapisinin asafidaki sekilde olmasi planlanmaktadir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Halka Arz Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Y. = " ;
Pay Sahibi apisi Ek Satis Oncesi Ek Satis Sonras
_ QOrani Orani
Grubu Tutari (TL)  Orami (%) Tutar (TL) (%) Tutar (TL) (%)
Yuda Leon A 23.594.000 21,45 23.594.000 19,41 | 23.594.000 | 1941
Mizrahi B | 26844000 | 2440 | 17.008500 | 13,99 | 14.738.880 | 12,13
S ) A 5.547.000 5,04 5.547.000 4,56 5.547.000 4,56
Isak 1zi Mizrahi '
B 6.311.000 5,74 3.998.690 3.29 3.465.080 2,85

Tirkiyve Sinai Kalkinma Bankas AS. 11




Halka Arz Oncesi Hissedarhk

Halka Arz Sonrasi Hissedarhk Yapisi

v' 151 s { i EI{ 5 s F
pay Sahibi ap Ek Satis Oncesi atis Sonrasi
Orani Orani Orani
Tutan (TL) , Tutar (TL) b Tutar (TL)
(%) (%)

Innovis Ticaret A 3.859.000 3,51 3.855.000 3,17 3.859.000 3,17
ve Danismanhk ———— |
AS B 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 9.012.080 741
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

| i |
Murat Kuzkan B 147.000 0,13 118.335 0,10 111.720 0,09
Halka Agik - 33.000.000 27,15 37.950,000 31,22
TOPLAM 110.000.000 | 100,00 | 121.550.000 J 100,00 | 121,550.000 | 100,00

Kaynak: Sirket lzohnamesi

Bagh Ortakliklar ve Istirakler:

sirket'in dogrudan istirak ettigi dért sirket bulunmakta olup, dolayh istiraki bulunmamaktadir,
Sirket'in bagh ortakliklan ve istirakleri genel itibariyla Sirket ile aym sektorde faaliyet gosteren
sirketler ile Sirket'in Griinlerinin dagitimi, pazarlamas, ihracati ve hammadde ithalat: faaliyetlerini

gerceklestiren sirketlerden olusmaktadir.

Kurulu
Oldugu
Ulke

Unvani

Kimplast

Faaliyeti

Birincil Formdaki
Plastik ve Kauguk
Toptan Ticareti
(Etilen, Stiren, Vinil

istirak
sekli

Etkin
ortaklhik

payt

istirak [
Bagh
Ortakhk

istirak

Sermayesi
ayl v

Graniil Sanayi | Tiirkiye | Kloriir, Akrilik, Vb. | Dofirudan Diiﬁll'lk %100 |%83,33| 7.500.000TL
ve Ticaret A.S. Polimerler lle
Birincil Formda
Sentetik Ve
Rejenere Kauguklar)
X
/ __,f.
SIAS,
ISTANBLL
L 12
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Kurulu

i isti ictir: % i3 k istirak
inss Oldugu Faaliyeti §t|ralk Istirak / ngh Etkin ortakhk Istirak Sarrauai
i sekli Ortaklik payl payi
Ulke
Kimpur Kimyasal Madde
Rus&Cis Ticareti ve
Limited Rusya PR Dogrudan | Bagh Ortaklik 100% 100% | 3.000.000 RUB
Company Faaliyetleri
Kimpur :
. Kimyasal Madde
International T vt
Trading Malta Aenteiik Dogrudan | Bagh Ortakhk 100% 100% | 100,000 EUR
Limited -
Faaliyetleri
Company
Poliiretan
SIA Kimpur Sistemleri - 7
Europe Letonya Uretimi, Satist ve Dogrudan | Bagh Ortakhk 100% 74,99% ( B02.800 EUR
Pazarlamasi

Kaynok: Sirket (zahnamesi
Tarihce:

1983 yilinda kurulan Kimteks Kimya Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.5.; suni deri kauguk, yapistina ve
boya gibi farkli sektorlere hammadde tedarik etmektedir. 1999 yilinda ‘Poliliretan Sistem Evi’ yatinmi ile
“fyakkabi Taban Sistemleri, Esnek Kopik Sistemleri, Sert Kdpuk Sistemler, Polyester Polioller ve Case adi
verilen Kaplama, Yapistina, Mastik ve Elastomerleri” de iceren beg ana Griin grubunda liretim, satis ve
dagitima basglarmistir. 1999 yilinda Hadimkéy'de kiralik bir tesiste baslayan lretim, 2008 yilinda Gebze
Plastikciler Organize Sanayi Bolgesi‘nde 31 Aralik 2015'e kadar tretim faaliyetlerine devam etmistir. 2015
yilinda Kimteks Poliiiretan kurulmustur. Kimteks Kimya'nin 30.09.2015 tarihli bilangosu uyannca sahip
oldugu tiim tretim faalivetleri kismi béliinme suretiyle Kimteks Politiretan’a ayni sermaye olarak gegmigtir.

Kimteks Kimya, is faaliyetlerine distribiitérliik ve dagitim is kollarinda devam ederken, Kimteks Poliiiretan,
“Poliliretan Sistem Evi” kapsaminda gerceklestirilen Gretimden satis islemlerine kadar tiim stireclerde yeni
yapisi ile sektdrde hizmet sunmaya devam etmektedir,

Kimteks Poliiiretan, boliinme dncesi yaklagik 28.500 ton olan satis miktarin artirarak 2020 yilinda yaklagik
73.000 ton satis hacimine ulasmistir. 2021 wil sonu itibanyla satislar yaklasik 88.000 ton olarak
gerceklesmistir,

2016 yilinda Sirket'te bir “Yeniden Yapilanma-Degisim” ¢alismasi baslatilmis ve Sirket ARGE altyapi ve insan
kaynaklan anlaminda giiclendirilip dncelikle 20 kisi ve nihai durumda 26 kisi ile bugﬂn{lfjlr.ﬂ.r-ﬁe yapisina
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kavusmustur, Sirket, 2017 yilinda Sanayi ve Teknoloji Bakanhig destekli, Ar-Ge Merkezi olmug ve devlet
destekli bircok projeyi tamamlanmig ve birgok projeye devam etmektedir.

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

Sirket, 2018 yilinda dijital dénisimini tamamlamis, ERP uygulamalannda SAP sistemini ve liretim ve depo
yonetiminde otomasyon programlann devreye almistir,

13.350 m2 olan mevcut alaminda iiretim ve depolama anlarminda genigleme alani kalmadigi icin, yeni bir
iiretim tesisi zorunlu olmustur. Bu anlamda, tesvik kapsaminda da destek alinabilecek bir liretim tesisi igin
genislemekte olan, Diizce Gilimiisova Organize Sanayi Bolgesi secilmis ve arazi icin 6n anlagma yapilmistir.
Projelendirme devam etmektedir.

Ayrica Sirket'in Urettigi Griin; “poliliretan sistemleri” olarak tamimlanmakta olup, bircok sektdre yonelik
“sivi sekilde” hammadde tedarigi yapmaktadir. Ug ya da daha fazla bilesenden olugan poliiiretan sistemleri,
miisterilere sivi olarak variller, tankerler veya IBC ambalajlarla sevk edilir. Miisteri, proses esnasinda s
hammaddeleri karistinir, kabartici gazlar yardimiyla farkh formlarda poliiiretan képik elde edilir,

Sirket'in satislar miktarsal olarak son {ic yil iginde ortalama yillik %19,1'i gegen bir bilylime oranina sahiptir.
2026'ya kadar planlanan “is Plani” dogrultusundaki bilyiimelerde, mevcut kapasitesinin yeterli olamayacak
olmasi nedeni ile Tiirkiye'de ikinci bir tesis yapma karan almistir ve Diizce Giimigova Organize Sanayi
Bolgesi'nde ikinci fabrika yatirini icin arsa satin almistir, Fabrika ingaati 2022 yilinin ilk ceyregi itibariyla
baslamistir.

Sirket'in 45'in izerinde iilkeye yapilan ihracati tutarsal olarak toplam satiglar igerisinde 2018 ve 2019
yillarinda sirasiyla %41,2 ve %42,5'lik bir pay ile gerceklesirken pandemi sebebiyle 2020 yilinda ihracatin
satislardaki payt %32,5 seviyesine gerilemis, 2021 yilinda ise %26,8 seviyesinde seyretmistir. Ortadogu
pazan icin iran'da, Kuzey Afrika pazan icin Misir'da, Tiirk Cumhuriyetleri igin Ozbekistan'da yerlesik satis
elemanlan ile uzun vadeli stzlesmeler kapsaminda satis organizasyonu olugturulmustur,

sirket, yapmis oldugu teknoloji ve Ar-Ge yatinmlari ile misterilere 6zel gdziimler Gretmeyi siirdirmektedir;
siirekli gelisimi, insan kaynaklari yatinmi, degisime uyum saglama kabiliyeti ve tiim paydaslan ile kurmus
oldugu giiclii iletisim aglanin, kalite ve hizmet anlayisimin yapi taslan olarak benimsemistir. Bu hedefleri
yerine getirirken, dogaya, insan sagliina ve etik degierlere dzen gostermeyi de ilke olarak edinmistir. Sirket;
2021 yili Agustos ayinda yayinlanan “IAL Consultants tarafindan yayinlanan DIRECTORY OF POLYURETHANE
SYSTEMS HOUSES IN EMEA” raporunun 118-135 sayfalar arasindaki Tiirkiye sistem evleri kapasitelerinden
de gorillebilecegi gibi, 120 bin ton ile Tirkiye'nin en vyiiksek kapasitedeki sistern evidir.
www.ialconsultants.com?

Sirket; 2018 yilindan bu yana 150500 sanayi kurulusu arasindadir. Yillar itibariyla siralamada yikselerek
2018 yilinda 403, 2019'da 350. ve 2020 yilinda 314. Sirada yer almistir,
https://www.iso500.org.tr/500-buyuk-sanayi-kurulusu/2020/ ?ara=&vyear=2020&langld=1&sayfa=7

! |AL Consultants, Ticari faaliyetinin halka acik ortamda sunulmasina onay vermemektedir. lzahnamede
yer alan IAL Consultants rapor verileri, istenilmesi durumunda firmadan satin alinabilir.
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TiM tarafindan belirlenen “Tiirkiye'nin ilk 1000 ihracatgisi” arastirmalaninda 2018 yilinda 772, 2019 yilinda
592 wve 2020 yilinda 639. Sirada bulunarak Tiirkiye'nin onde gelen ihracatglardan olmustur,
https://www.tim.org.tr/tr/raporlar-ilk-1000-ihracatci-arastirmasi-dosyalar-2020

Fortune 500 Tirkiye odillerinde net satiglar bazinda 2017 yilindaki 496. Sirasindan yillar itibanyla
yiikselerek 2018 yihinda 455, 2019 yhnda 429 ve 2020 ylnda 374. Sirada  yer almigtir,
https://www.fortuneturkey.com/fortune5007yil=2020&tip=1

Kaynak: Sirket fzahnames/
Uriinler

Sirket'in diriinleri “poliiiretan sistemleri” olarak adlandirilir, Politiretan kimyasi; (OH) grubu iceren polioller
ile (NCO) grubu igeren izosiyanatlanin reaksiyonu ile olusan polimerlerdir. Ancak poliliretan sistemler
denilince, know-how, tecriibe ve similasyon teknikleri ile birlikte misteri talepleri ve beklentileri
sonucunda sekillendirilmis zel coziimler anlagiimaktadir. Bu miisteri talepleri, maliyet avantaji saglayan
yogunluklar, farkl sertlik talepleri, kaliptan belli bir hizda gikmas, hilcre yapisi, ylizeylere cok iyi yapigma
ya da yapismama ozellikleri, hidrolize dayaniklilik, boyutsal kararlilik, antistatik azellikier, esneklik, farkh
renk ve goriniisler gibi birbirinden cok farkh talepler olabilir. Bu sistemler kisaca tek komponentli
iiriinlerden 4-5 kompaonentli tiriinlere dek asagidaki gibi politiretan sektorii icin onerilir ve Gretilir.

kimrcip kimroor KkKimraw

sERT KOPOK sisTEMLERI AYAKKARI sisTEMLERI HAMMADDELER

kimrex kimroL KkimcCASE

SzEL OrONLER

EsMEX KOPOK SiISTEMLERI

»  Ayakkabi ve Terlik sektérii igin Poliliretan sistemleri
3 kamponentli Polyester sistemlerdir.
1. Birinci komponent Polyester Poliol ve/veya Polyester Poliol blendleri.

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

3. Ugiincii komponent Polyester Polioller ve MDI'larin reaksiyon sonucu olugan on
polimerleridir,
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Baharhk, Yazlik
ve Kighk Taban
Sistemleri

is glivenligi
Sistemleri

Terlik
Sistermleri

Cizme Sistemleri

e ([Flexible) Esnek kdpiik sistemleri

Otomotiv ve ofis mobilyasi sektérleri igin;

1.

Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter polioller, katalizér, surfaktant, su
ve/veya sisirici ajanlarin fiziksel kansimlandir.

ikinci komponent Prepolimer adi verilen polieter polioller ve MDI'lann reaksiyon
sonucu olusan én polimerleridir,

HR Képiikler Filtre
Sistemler
Viskoelastik integral
Sistemler Sistemler

= [Rijit) Sert kopiik sistemleri

izolasyon paneli ve beyaz esya sektérleri icin izolasyon amagh cift komponentli sert kopik

sistemleri;

1

Tiirkiyve Sinai Kallinma Bankasi A.S.

Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter polioller, katalizdr, surfaktant, su

ikinci komponent Polimerik MDI'dir, global tedarikgilerden tedarik edilerek sistemin
bir komponenti olarak miisterilere servis edilir.




Spray Sistemleri Panjur Sistemleri

Boru Yalitim Sistemleri Kontind / Diskontini
Sandvic Panel Sistemleri

Ahsap Taklidi ve Mobilya
Dekoratif Sistemleri

Giines Paneli ve Giines
Enerjisi Sistemnleri

Ticari ve Ev Tipi
Buzdalaplan

s lizolasyon paneli sektérii igin izolasyon amagh 4-5 komponentten olusan sert képiik
sistemleri.

1. Birinci komponent Polimiks adi verilen polieter poliollerin, katalizér, surfaktant, su

2. Ikinci komponent katki adi verilen performans katkilar kangimidir, polimiks ile ayni
proseste islenir.

3. Uciincii komponent katalist adi verilen ozel amach katalizorlerin karnisimidir,
polimiks ile ayni proseste iglenir.

4. Dérdiincii komponent Polimerik MDI'dir, global tedarikgilerden tedarik edilerek
sistemin bir komponenti olarak misterilere servis edilir.

5. Diger
s Case -Yapistirici, Baglayicilar - Nem ile kiirlenen tek komponentli prepolimerler

1. Polieter Polioller ve MDI'larin reaksiyon sonucu olugan n polimerleridir,
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Kimpur Tesisleri

Asafidaki harita ve tablo Sirket'e ait tesisleri, tesis yerlerini ve depolan gostermektedir.

Yurt Disinda Kimpur

1. Kimpur Rus — Rusya (Bagh Ortakhk)

2. Kimpur International Trading Limited Company
(Bagh Ortaklik)

3, SIA Kimpur Europe (Bagh Ortaklik)
Yurt icinde Kimpur
1. istanbul — Kagithane Merkez Ofis

2. istanbul — Kimplast Graniil (Badh Ortaklk)

3. Gebze — Plastikgiler OSB Fabrika

4. Gebze — Plastikciler OSB AR-GE Merkezi

5. Gebze —Depo (Ugiincii Taraf)

6. Adana Depo (Uciincii Taraf)

7. Gaziantep Depo (Kiralik)
Yapimi Devam Eden Tesisler

1- Diizce — Giimiisova OSB Fabrika

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.
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Satiglar

sirket’in yurt icindeki satig ekibi; Ayakkabi Grubu satis ekibi, Rijit ve Flexible Grubu satis ekibi olmak iizere
iiriin gruplan bazinda yapillanmistir, lhracatlarda ise tlkeler bazinda bir yapilanma soz konusudur; Rusya
ve Tiirki Cumhuriyetler, Ortadogu, Kuzey Afrika, Avrupa ve diger kita tlkeleri gibi sektdr ve Ulke bazinda
uzmanhk saglamaya yonelik bir yapilanma icindedir.

Kimpur, misterilerine direkt satis yapmakta olup, genel bir satic-bayi yapilanmasi ile hareket
etmemektedir. Uretici firmalarla direkt olarak galisarak, hem pazara, pazardaki gelisme ve beklentilere
daha cok hikim olmakta ve hem de miisterilerle uzun donemli-kalci igbirlikleri kurmaktadir. 2021 wil sonu
itibaryla, diizenli olarak calisilan miisteri sayisi 450 dolayindadir ve satiglanin %80'i, migterilerin %19°u ile
gerceklesmektedir ki; (Pareto analizi 80-20 kurahina gére bir sistem Gzerindeki etkilerin, etkenlerin
9,20'sinden kaynaklandigini soyler) (%80-%20) sirketin satiglarimin dagilirmi Pareto yaklagimina uygundur.
satislarda herhangi bir miisterinin payinin %5'i gegmemesi ana satig prensibidir.

Net satis tutar 2019 ve 2021 yillari arasinda %74,3 YBBO ile gerceklesmistir. 2021 yilinda pandeminin dn
plana giktigs bir dnceki yila oranla satis miktarinin artisi, emtia fiyatlanindaki artis ve kur artiglaninin da
etkisiyle %131,4'lik bir biylime kaydedilmistir,

Asagidaki tablolar ilgili dénemler icerisinde triin gruplanmin toplam net satislar icerisindeki miktarsal ve
tutarsal oranlarim gostermektedir.

Yurt ici Fatura 5545 67,84 7342
Ayakkah 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
Palyester 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
Ayakkaky 19,15 16,22 14,15
Rigid 16,99 11,36 8,67
Flexible 767 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 100,00 100,00 100,00

Kaynak: Sirket lzohnamesi

INNA BANKASI AS.
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TL Cinsinden Satislar (%)

Yurt igi Fatura 57.51 67,50 73,24
Myakkab 30,10 24,70 22,21
Rigid 13,78 31,43 J8,88
Flexible 6,07 4,86 4,43
Case 142 2,09 1,34
Polyester 1,34 0,92 1,35
Harmmadde 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
Flexibie 9,17 5,04 2,84
Case 0,06 0,09 0,21
Polyester 0,13 0,22 041
Hammadde 0,40 0,30 1,20
Diger Tic. Mal 0,00 0,01 0,01

Genel Toplam
Kaynak: Sirket zahnomesi

Sirket'in 45'in Gzerinde ilkeye yapilan ihracati tutarsal olarak toplam satislar icerisinde 2019 yilinda
%42,5'lik bir pay ile gerceklesirken; pandemi sebebiyle 2020 ve 2021 yillarinda ihracatin satislardaki pay
sirasiyla %32,5 ve %26,8 olmustur.

Asagidaki tabloda ihracat yapilan bolgelerde satis miktarlari ve toplam ihracat icindeki paylan belirtilrmigtir.

ihracat Satislan (kg) %
Ortadogu ve Korfez Ulkeler 7.876.088 2846 7.108.984 30,36  5.179.892 22,11
Turkiye* 11.686.679 42,23 6.594.152 28,16  5.534.735 23,62
Afrika Ulkeleri 2,329,154 8,42 3742870 1599  6.208.443 26,50 |
CIs Ulkeleri 3.300.550 11,93 2.997.218 12,80  3.138.670 1340 |
| Avrupa Ulkeleri 2.000.431 7,23 2449256 10,46 2.819.740 12,03
| Asya Ulkeleri 410,348 1,48 444,372 1,90 432,063 1,84
| Amerika Olkeleri 71.583 0,26 77.096 0,33 116.633 0,50

Genel Toplam 27.674.833 100,00 23.413.948 100,00 23.430.175 100,00

* fhrag kewith ve serbest balgeye vapilon ihracaotior eklenmistir.
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4. Pazar Hakkinda Bilgi

sirket'in ana pazan Tirkiye olup, faaliyetlerini yurt igi ve yurt diginda yiiritmektedir. Firma politiretan
sistem evi olarak sert kopiik, esnek kopiik ve ayakkabi sistemleri ile RIM, poliol, hammaddeler vb.
poliiretan Griinlerinde faaliyet gistermektedir.

Poliiiretan deger zinciri kapsaminda diinyadaki tanimlar asagidaki sekildedir.

Son Kullamciya Gore;

Uriinlere Gére;

Hammaddeler gbre;

T Flexible Rijit
ar (MDI, T
ﬁ::;:'f;;?t:;h - TOI, Kopiik Kopikler Buzdolab Ayakkabn
r g Sistemleri Sisternleri
Polieter Palinller Yapistincilar Baglayicilar Otomaotiv Wohibya
= Yapi- .
Poliester Polioller Elastomerler TPU g Ambalaj
Ingaat =
B
iz{;::s on Glnes
PTMEG Y Paneli ve Elektronik Medikal
Sprey ;
; : Panjur
Sistemieri

Koynok: Sirket fzabnomes)

Global politiretan tiretiminin ulasilabilen 2017 verilerine gore toplamda 23.356 kton oldugu bilinmektedir.
2020 tahmini politiretan iiretimi 28.625 kton olarak verilmistir. (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 EUROFE, MIDDLE
EAST & AFRICA (EMEA), 2021 raporuna gére sirketin yogunluklu faaliyet gosterdigi EMEA bolgelerinde
toplam politiretan diriinleri Gretimi 2020'de pandeminin de etkisi ile 5,96 milyon tondur ve genel pazar
2019'a kiyasla %7,6 azalmigtir. 2020 - 2025 déneminde, bolgede en az %3,5 yilhk Pazar biyimesi
dngorilmektedir,

2021 Temmuz tarihli 1AL Consultants; Avrupa, Ortadogu ve Afrika Poliliretan Kimyasallani ve Uriinleri
sektdr Raporu’na gore 2020 yilinda Tiirkiye politiretan sektorii agirhkla sert képiik sistemleri, esnek kdptik
sistemleri, elastomerler ve kaplamalardan olusmaktadir. S6z konusu sektorler Tiirkiye poliliretan pazarinin
%98,1'ini olusturmaktadir. Rapor kapsaminda Dogu Avrupa icerisinde yer alan Tiirkiye'nin, bulundugu
bélgenin 2020 yilinda %31,8'lik pazar hacmini olusturdugu, EMEA bolgesinde ise %9,0'luk pazar hacmi
sahibi oldugu izlenmektedir.
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EMEA Toplam Poliiiretan Uriinleri Uretimi (kTon)
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Kaynak: IAL Consultants Polyurethane Chemicals and Products in Europe, Middle East & Africa (EMEA), 2021

Asagida 2020 yill EMEA bélgesi politiretan diriinlerinin tiirlerinin paylanini gosteren grafik bulunmaktadir:

EMEA Politiretan Uriinleri Uretimi Dagilimi, 2020

s Yapistinolar ve Sizdirmazlar
n Baglayicilar

Kaplamalar

Elastomerler (Ayakkab:, TPU

vb.)
m Flexible Kopiik

® Rigid Kpiik

Kaynak: 1AL Consultants Polyurethane Chemicals and Products in Europe, Middle East & Africo (EMEA), 2021

Tiirkive poliliretan sektorii incelendiginde politiretan pazar hacmi 2020 wili itibariyla 538 bin ton
seviyelerindedir. Bu pazar icinde Sirket'in Giriin gelistirdigi sektérlere yonelik Pazar biiyikligi, (polieter
foam -slabstock sektorii igin kullarilan poliiiretan sistemleri ve kaplama sektorleri harig) — yaklasik 400 bin
ton dolayindadir.

KASIAS.
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas) A.5.




Esnek kopiik sistemlerindeki 2017 yilindan itibaren yasanan miktarsal digils sebebiyle 2017-2020 yillar
arasinda Tirkiye poliliretan pazar hacmi soz konusu yillar itibariyla aym seviyelerde pazar hacmine sahip

olmustur.

Tiirkiye Poliliretan Pazar Hacmi (ton) 2017 2019

Sert Kapiik Sistemleri 213.190| 215490 |  215420|  217.000
Esnek Kopik Sistemleri 157.300 | 149.130|  143.800|  138.100
Elasto_n‘u_e!'!_er 94.962 100.735 105,782 110.665
Kaplamalar 60,785 52."_-'39{] 63.290 62,200
Yapistincilar ve Sizdirmazlar 8.498 8.601 8.720 8.570
Baglayicilar 1.520 1.545 1.540

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

Yukandaki tabloda gdsterilen dort biyik Griin segmentinin detay kinhimlan asagidaki grafiklerde
gosterilmistir:

Sert Kopiik Sistemleri  Esnek Kopik Sistemleri Elastomerler Kaplamalar
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Keynak: 1AL Consultants Polyurethane Chemicals ond Products in Europe, Middie East & Africo (EMEA), 2021
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Sirket'in hizmet verdigi sektorlere gire pazardaki konumu su sekildedir:
Avyakkabi Sektdrii

= Ayakkabi tabani ya da terlik Gireticileri icin sistemler,

# Is emniyet ayakkabisi Greticileri icin sisternler,

# Cizme tireticileri icin sistemlerden olugmaktadr,

Bu sektérde Gretim yapan firmalanin yilda yaklasik 70 bin ton hammadde tiikettigi {IAL Consultants Raporu
- PU EMEA_Elastomers_Jun21 s. 122) diisiinilmektedir. Tiirkiye, ayakkab ve terlik tiretiminde etkin bir
iiretim merkezi olup ciddi bir ihracatg) konumundadir,

Kimpur, ayakkabi sistemlerinde 2021 satis miktar yaklasik 33 bin tona ulagmistir. Ayakkabi sektdriine
yonelik yurt icinde gerceklestirdigi poliiiretan sistem satislan 2021 yilinda yaklagik 20 bin tondur. 2020 yili
toplam ayakkabi satisi yaklasik 30 bin ton, yurt igi satiglar ise yaklasik 18 bin tondur.

IAL Consultants raporundaki elastomer ve ayakkabi verilerine giire, soz konusu satis hacimleri ile Sirket
9,25 ile Turkiye pazaninda yiiksek bir paya sahiptir.

Yapi-ingaat, Sogutma, Mobilya ve Diger Sektéirlerde Kullanilan Rijit-Sert-Kdpiik Sistemleri

# Buzdolahi sistemler,

# Sandvic panel sistemleri (Konti-Diskonti),
# Soguk oda sistermleri,

# Boru yahtin sistemleri,

# Glnes paneli sistemleri,

= Ahsap muadili sistemlerden olugmaktadir,

Bu sektorlerde dretim yapan firmalann yilda 217 bin ton (IAL Consultants Raporu- PU EMEA_ Rigid
Foam_Jun21 s. 188) hammadde tikettigi disiinilmektedir,

Tiirkiye, yerel bityiik Gireticilerin yani sira global tireticilerin Tiirkiye'deki operasyonlan sebebiyle buzdolab
tiretiminde biyiik liretim merkezlerinden biridir. Sirket, 1AL Consultant raporunda da yer alan rijit
sektdriine Giretim yapan Tiirkiye pazanndaki biiyiik firmalanin ana tedarikgisi konumundadir. Bu sektorde
Basf, Dow Chernicals, Huntsman, Covestro, Wanhua gibi global rakiplerle rekabet edilmektedir.

sandvic panel olarak tanimlanan, konti izolasyon panellerinde de Tiirkiye biiyiik bir {retim merkezi
konumundadir. Sirket, IAL Consultant raporunda da yer alan Tirkiye'deki yerlesik iiretim yapan yaklagik 20
panel iireticisinin %70'inin ana tedarikgisi konumundadr.

Bu iki ana faaliyet alani disinda, birgok alt sektorde daha rijit kipiik sistemleri kullamimaktadir. Sirket, rijit
sistemlerinde 2021 yilinda yaklasik 41 bin tona ulagmistir, 2021 yih yurt ici satislari yaklagik 34 bin tondur.
2020 il toplam rijit satisi yaklasik 31 bin ton, yurt ici satislar ise yaklasik 23 bin tondur. IAL Consultants
raporundaki rijit verilerine gére sbz konusu satig hacimleri ile Sirket Tiirkiye pazaninda %11'lik bir paya
sahiptir.
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Otomotiv ve Mobilya Sektériinde Kullamilan Flexible -Esnek- Kopiik Sistemleri

» Ofis mobilyalan-ofis koltuklar icin sistemler,
» Dtomotiv sektord igin sistemler®,

# HR kopiik sistemleri,

= Viskoelastik sistemler,

# Integral sistemler,

# Filtre sistemlerinden olusmaktadir.
*Binek arag, otobiis, kemyon, traktar dretimi

Bu sektorde iiretim yapan firmalarnin yilda yaklagik 138 bin ton hammadde tiikettigi dilsiinilmektedir.
Slabstock yatak wreticilerinin kullandigi “polieter foam” Sirket'in triin gaminda yer almamaktadir. Bu
sektor haric, toplam Tiirkiye esnek képiik sistemleri pazarimin biyikligi 2020 yili itibariya yaklagik 50 bin
tondur. (PU EMEA_Flexible Foam_Jun21 s. 138)

Tiirkive, otomotiv Gretiminde de bir iretim merkezidir ancak lisansl Gretimler ya da uluslararasi
iireticilerin yurt icindeki yerleskeleri seklinde olan tiretimde, hammadde tedarigindeki hakimiyet global
ireticilerdedir. Ozellikle otomotiv sektériinde, model bazinda projelendirmeler yapilirken “onayl
tedarikciler” ile hareket edilmekte ve Kimpur gibi yerli Greticilerin onay almasi uzun siire alabilmekte,
direncle karsilasilabilmektedir. Buna ragmen, otobiis, kamyon tretimi icin gerekli onaylar alinms,
caligmalar hiz kazanmistir. Binek oto icin de onay siirecleri devam etmektedir.

Sirket, esnek képiik sistemlerinde 2021 yilinda yaklagik 5 bin tona ulagmistir. 2021 yilt yurt ici satiglan
yaklasik 3 bin tondur. Bu satis hacimleri ile sirket %6 ile global tireticilerden sonra gelmektedir,

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

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

Finansal Bilgiler

hazirlanan gelir tablosu asagida verilmistir.

¥ [w (0149 0
| Hasilat | 71a.998.947 938.761.333 |  2.172.688.464
| Satislarin Maliyeti | (600.126.965) (746.872.265) | (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 Faalivetlerden Diger Gelirler | 63.287.380 13?.?24_464 ?E?.SUE.SQQ
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler | (54.974.117) (127.880.843) |  (519.450.065)
Esas Faaliyet Kari | 84.317.435 156.354.618|  537.143.870
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler -1 . 3.153.555
Yatinm Kar/Zararindan Paylar (1.813.332) | (941.024) 1.115.290
Finansman Giderl Oncesi Faaliyet Kan |  82.504.103 155.413.594 541.412.714
Finansman Giderleri (38.433.136) (55.716.868) |  (134.827.699)
Vergi Oncesi Kar 44.070.967 99.696.726 406.585.016
Vergi Gideri (7.848.351) (19.300.783) (90.161.970)
Dénem Kari 36.222.616 80.395.943 316.423.045

Kovnok: Finansal tablolar ve Bodimsiz Denetim Ropory

Net Satis Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in net satislar 2019, 2020 ve 2021 yil sonlan itibanyla sirasiyla; 715,0 milyon TL, 938,8 milyon TL ve
2.172,7 milyon TL olarak gerceklesmisti. 2019 yilindan 2021 wlna net satislar %74,3 YBBO ile
gerceklesmistir. Sirket'in net satislan 2021 yilinda 2020 yilina gore %131,4 oraninda artig gdstermigtir.

2074,7

938,8
715,0

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
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Sirket'in yurt ici satislan 2019 yilindan 2021 yihina %383,3 YBBO ile, Sirket'in yurt disi satiglar ise %48,0 YBRBO
ile gerceklesmistir. 31.12.2021 itibariyla sirketin yurt igi satiglan bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %1454
oraninda artis gostererek 1.770,0 milyon TL'ye ulagmigtir. 31.12.2021 itibaniyla sirketin yurt disi satislan bir
onceki yilin ayni dénemine gore %88,3 artarak 431,9 milyon TL olarak gerceklegmistir.

Satis Tutarlar (TL) Bilyiime Orani

2019 2020 2021 2020 - 2021
Yurt ici Satislar 517.891.687 709.407.012 1.740.772.952 145,4%
Yurt Digi Satislar | 197,107,260 229.354.321 431.915.512 88,3%
Net Sati 714.998.947 938.761.333 2.172.688.464 %131,4

Kaynak: Finansal tablolor ve Bogimsiz Denetim Roporu

Briit Kér Gelisimi (Mifyon TL)

Sirket'in briit kar gelisimi 2019 yihinda 114,9 milyon TL, 2020 yilinda 191,9 milyon T ve 2021 yihnda 3794
milyon TL olarak %81,7 YBBO ile gergeklesmistir. Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu briit kar marjlari
sirasiyla; %16,1, %20,4 ve %17,5 olarak gergeklesmistir. Sirket'in 31,12.2021 itibariyla brit kar tutan bir
oinceki yilin aym dénemine gore %97,7 oraninda artig gostermistir.

8204

e %17,5
%16,1 ) . —

3794

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021

KASIAS,
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FAVOK Gelisimi {Milyon TL)

sirket'in FAVOK tutan, Sirket'in esas faaliyet kin lizerine amostisman tutarimin eklenmesi ile elde
edilmistir. Sirket'in FAVOK gelisimi 2019 yilinda 93,2 milyon TL, 2020 yilinda 167,5 milyon TLve 2021 yilinda
550,9 milyon TL olarak %143,1 YBBO ile gerceklesmistir. Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu FAVOK
marjlar sirasiyla; %13,0, %17,8 ve %25,4 olarak gerceklesmistir. Sirket'in 31.12,2021 itibariyla FAVOK tutar
bir dnceki yilin aym dénemine gére %228,8 oramnda artis gdstermistir,

25,4

%13,0

167,5
93,2
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021

Net Kar Gelisimi {Milyon TL)

Sirket'in net kir gelisimi 2019 yilinda 36,2 milyon TL, 2020 yilinda 80,4 milyon TL ve 2021 wilinda 216,4
milyon TL olarak %195,6 YBBO ile gerceklesmistir, Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonu net kar marjlan
sirasiyla; %5,1, %8,6 ve %14,6 olarak gergeklesmistir. Sirket’in 31.12.2021 itibaryla net kdr tutar bir Gnceki
yilin aym dénemine giire %293,6 oraninda artig gostermistir,

14,6

316,4

31.12.2015 31.12,2020 31.12.2021
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B 020 0
Dénen Varliklar 485.784.984 | 965.595.205] 2.071.253.090
Makit ve Nakit Benzerleri 53233548 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 Danen Varliklar 19.011.612 23.295.092 44.521.722
Duran Varhklar 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 Varlklar 71.223.694 68,795.278 108.016.454
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9.281.119 16.655.263 26.010.293
Kullanim Hakk Varhiklari 4.018.201 3.661.854 2.780.727
Pesin Odenmis Giderler 12.021 g G64.908
TOPLAM VARLIKLAR 573.737.731 | 1.065.463.629 | 2.208.353.772

Kaynak: Bedimsiz Denetim Ropory
B ¥ U i
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 355.587.277| 777.982.690| 1.630.105.417
Kisa Vadeli Borglanmalar 181.877.616| 521.806.605| 1.033.274.121
:f:f :]armzl:fl'fg'm"de" RARTRAROAT 1871360  1.745.431 864,811
Ticari Borglar 148.494.645| 205.972.754 439,755,402
E: gii’;?r:fj :;ﬂfg}:;‘ Faydalar 608.307 671.355 2.091.462
Difer Borglar 598.801 5.108 165.252
Tiirev Araclar 10.051.370 5.725.030
Ertelenmis Gelirler 13,307 486 24.583.712 49,522,634
Donem Kan Vergl YikimlGlGgl 660.956 6.337.245 64.011.163
Kisa Vadeli Karsihklar 1772712 6.510.298 31.225.682
Diger Kisa Vadeli YikiamldlOkler 395.394 298.812

Turkiye Sinai Kallkinma Bankasi A.5.

Sirket'in Deloitte tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gecirilmis 2019, 2020 ve 2021yl
sonu bilancosu asagida verilmistir,
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Uzun Vadeli Yikimlildkler 10.209.869 | 12.021.960 11.595.838
?g:;ﬂ:lﬂfglﬂﬁnd'f" S 2439288  2.379.489 2.490.818
Ticari Borglar 1.380.608
ﬁ;ﬁ:ﬂifms:f;l:a:a'::ﬁ:;?ra 1.935427|  2.811.109 3,605.524
Ertelenmis Vergi YukimlGlago 5.835.154 6.831.362 4.118.888
Kaynaklar 365.797.146 | 790.004.650 | 1.641.701.255
Kaynak, Badimsiz Denetim Raporu
Toplam Ozkaynaklar 207.940.585| 275.458.979|  566.652.517
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 207.940.585 275.458.979 564.109.134
Odenmis Sermaye 110.000.000 110.000.000 110.000.000
Kardan Aynilan Kisitlanmig Yedekler 9,166,139 12.485.043 16.376.384
Paylara lliskin Primler =
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandinimayacak Birikmig Diger 33.014.680 32.979.512 55.206.621
Kapsamh Gelirler (Giderler)
Gegmis Yillar Karlar 19.537.150 39,508.481 66.103.083
Met Dénem Karlan 36.222.616 80.395.943 316.423.046
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 2.543.383
Toplam Kaynaklar 573.737.731 | 1.065.463.629| 2.208.353.772

Koynak: Bodimsiz Denetim Rapory

Sirket'in 2019, 2020, 2021 yil sonlan itibaryla dnen varhiklan sirasiyla; 485,8 milyon TL, 965,6 milyon TL
ve 2.071,3 milyon TL tutarindadir. Sirket’in dénen varliklar 2019 yilindan 2021 yilina %106,5 YBBO ile
gerceklesmistir. 2021 yil sonu itibariyla donen varliklar 2020 yil sonuna kiyasla %114,5 oraminda artig
gostermistir. Sirket'in dénen varliklarindaki artigin temel kaynaklar nakit ve nakit benzerleri, ticari
alacaklar ve stoklarinda meydana gelen degisimlerdir. Sirket'in 2019 yilinda nakit ve nakit benzerleri ve
finansal yatinmlar kalemleri 53,2 milyon TL seviyesinden 2021 yiinda 553,6 milyan TLl'ye yikseltrmistir,
Bunun sebebi, sirketin déviz agik pozisyonu olusturmama stratejisi kaynakhdir. TL cinsinden yapilan satiglar
icin giinlitk olarak TL borglanarak déviz mevduat yapiimaktadir. Sirket'in artan satiglan ve gelisen ticaret
hacmi ile ticari alacaklan 2019 yilinda 309,0 milyon TL'den 2021 yil sonu itibariyla 1.065,4 milyon TL
seviyesine ulagmistir. Sirket'in stoklar ise aym dbdnemde 97,9 milyon Tl'den 360,2 milyon TL'ye
yitkselmistir. Bu degisim, doviz kuru ve iiriin birim fiyatlarindaki artislardan kaynaklanmistir. Sirketin stok
politikasinda bir degisiklik yoktur. 31 Aralik 2021 itibaryla ticari alacaklar'in dénen varhklar icerisinde
%51,4 pay almakta olup, nakit ve nakit benzerleri %26,7 oraninda ve stoklar ise %17,4'lGk bir paya sahiptir,

Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlan itibariyla duran varliklar sirasiyla; 88,0 milyon TL, 99,9 milyon TL ve
137,1 milyon TL tutarindadir. 2021 yil sonu itibariyla duran varhklar 2020 yil sonuna kiyasla %37,3 oraninda
artis gostermistir. Duran varliklar iginde en gok pay alan kalem ise maddi duran varliklar olup, 31 Arahk
2021 itibaryla %78,8'lik bir orana sahiptir, Buradaki degisimin en 6nemli sebebi, idame yatinmlar ve bina
ile arsanmin degerleme farklandir. Sy
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Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlar itibanyla kisa vadeli yilkiimliliikleri sirasiyla; 355,6 milyon TL, 778,0
milyon TL ve 1.630,1 milyon TL tutarindadir. 2021 itibaryla kisa vadeli yiikiimlaliikler'i 2020 yil sonuna
kiyasla %109,5 oraninda artig gstermistir. Kisa vadeli borglanmalar, kisa vadeli yukimldlikler icinde en
cok pay alan kalem olup, 2021 yil sonu itibaryla %63,4'lik bir orana sahiptir. Kisa vadeli borglanmadaki
artisin nedeni doviz agik pozisyonu olusturmamak igin kullamilan TL banka kredilerindeki artistir. Ticari
borclar ise 2019 yilinda 148,5 milyon TL'den 2021 yilinda 439,8 milyon TL'ye yilkselmisgtir. Artan ticaret
hacminin disinda, déviz kurlari ve hammadde birim fiyatlanndaki yiikselisle birlikte, ticari borglar kaleminin
degisiminde etkili olmustur.

Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlari itibariyla uzun vadeli yukiimliliikleri sirasiyla; 10,2 milyon TL, 12,0
milyon TLve 11,6 milyon TL tutanindadir. 2021 yil sonu itibariyla uzun vadeli yikimlilikleri 2020 yil sonuna
kiyasla %3,5 oraninda diisiis gbstermistir. Sirket'in uzun vadeli yilkiimlilikleri icerisinde banka kredileri
bulunmamaktadir.

Sirket'in 2019, 2020 ve 2021 yil sonlan itibanyla toplam &zkaynaklan sirasiyla; 208,0 milyon TL, 275,5
milyon TL ve 566,7 milyon TL tutarindadir. 2021 yil sonu itibariyla toplam dzkaynaklar 2020 yil sonuna
kiyasla %105,7 oraninda artig gostermistir.ligili donemlerdeki &zkaynak artislar; yeniden degerleme
tutarlari, gegmis yillar karlan ve net kdr tutarlarnina bagh olarak gelismistir. Ayrica sirketin ddenmis
sermayesi 2019 yili igerisinde yapilan artigla 81,8 milyon Tl'den 110,0 milyon TL'yve gikanimistir,

Yukandaki tablolarda TL cinsinden ifade edilen gelir tablosu kalemleri ile projeksiyon dénemine iligkin
olarak Euro cinsinden ifade edilen gelir tablosu verileri arasindaki kargilastirma, tamami TCMB tarafindan
aciklanan alig kuru verilerinin ilgili doneme tekabil eden ortalama degerleri iizerinden bir hesaplama
yapilmasi suretiyle gerceklestirilebilir.
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6. Degerleme Yontemleri

Kimpur'un pay basina deferinin belirlenmesi igin asagida belirtilen iki temel degerleme yontemi
kullarlmistir:

e Gelir Yaklasimi Kapsaminda
o Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi (INA)  —%50

e Pazar Yaklasimi Kapsaminda
o Piyasa Carpanlan Analizi ~ %50
*  FD/FAVOK

Degerleme Calismasinda Kullarilan Yaklasimlanin Giiglii ve Zayif Ynleri

Degerleme Yontemi  Avantaj Dezavantaj

& Basit ve sezgiseldir.

e Yatinmaolar tarafindan | ®  Yalkin dénemli tahminlerin sirketin
karsilagtinlabilir  kuruluglar icin genel potansiyelini oldugundan a:z
Pazar Yaklagimi yapilan degerlemelerle gostermesi muhtemeldir.
Piyasa Carpanlar baglantilidir. s Cografi, ticari yapisi ve biiyiime
Analizi s |Igill emsallerin segiminde gesitli; profili agisindan gergekten
makro, faaliyetsel we finansal karsilastinlabilir halka agik sirketler
gostergelerine  dayal  esneklik siminih sayidadir,
saglar.

«  Dogrudan  yatmmolann  nakit
olara elde edebilecegi getiri | * Nakit akimlanmin  hesaplanmas

lzerinden defier tespiti karmasik bir islem olup, gerekli

i 3 U leri I
indirgenmis Nakit yapiimaktadir dizeltme erlr? yapilmasi

= . s Sirketlerin  iledeyen  yillarda gerekmektedir.
Alamlan Yontemi —

olusturmasi beklenen defier de | * Devam eden biyime orani ve
gdz oninde bulundurulmaktadir, iskonto  oranindaki  degisikliklere

e Olasi sinerjinin  degere etkisi gliclii duyarhihik gostermektedir.

_tirt;ﬁlebillm ektedir.

s indirgenmis Nakit Akimlan

Bu yéintem, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislaninin tek bir cari degere
dénistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit
edilir.

Tahmini nakit akiglarim bugiinkii degere indirgemek icin kullanilan oran hem paranin zaman degerini
hem de varlifin nakit akis tiriiyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli
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giriilmektedir. Gelecekte yaratilacak nakit akimlarimin bugiinkil degerinin hesaplanmasinda iskonto
orani olarak “Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti” (AOSM) kullamimaktadir. AOSM, Sirket'in
hesaplanan ézkaynak ve bor¢ maliyetlerinin ilgili oranlarla agirhklandinimasiyla hesaplanmaktadir.

iNA yéntemi Sirket'in ongoriileri, gecmis performansi, makroekonomik tahminler gibi hircok
varsayimsal parametreye dayanmaktadir. S8z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit
anlamina gelmemekle beraber INA yonteminin degerlemeye etki eden parametrelerin coklugunun
yaninda degerlemeyi yapan uzmanin bakis agisina bagh olarak ulasilan degerler onemli degisiklikler
gdsterebilmektedir,

s Piyasa Carpanlan Analizi

Piyasa carpanlar analizi, halka acik sirketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere sahip bagka bir
sirketin degerini belirlemede iyi bir gbsterge oldugu genel kabulline dayanir ve halka acik sirketlerin piyasa
defierlerinin gesitli  degerleme carpanlan yolu ile analiz edilerek, degerlemeye konu sirketin
degerlemesinde kullanilmasini baz alr.

Piyasa carpanlan analizi kapsaminda yurt digindaki borsalarda halka acik benzer sirketler incelenmis ve
Firma Degeri / FAVOK carpanlar kullanilrmistir. Borsa Istanbul’da Sirket'in biyiklOgii ve Griin gamina uygun
bir sirket olmamasi nedeniyle sadece yurt digi borsalarda islem goren sirketler dikkate alinmisgtir,

Sirket'in pay basina degerini belirlemede, gerceklegmis dénem performansini gostermesi adina 2021 wil
sonu carpaninin yani sira ilk geyregi geride birakilan 2022 yilina iligkin olarak da benzer sirketler ve sektdr
ile ilgili yakin gelecekteki beklentileri yatinmalara aktarabilmek ve daha net bir sekilde defer tespiti
yapilabilmesini saglayabilmek amaci ile 2022 yil sonu Firma Degeri / FAVOK carpanlan kullanilmistir,

Firma Degeri /FAVOK hesaplamasinda, sirketlerin cari hisse fiyatlari ile sermayesindeki toplam hisse adedi
carpilarak piyasa degeri bulunmus, en giincel tarihli bilancolarinda yer alan net bor¢ pozisyonlar
hesaplanarak firma degerleri bulunmus ve degerleme kapsaminda sirketlerin 2021 yih gerceklesmis ve
2022 yili tahmini FAVOK tutarlan dikkate alinmistir. Bloomberg ve Thomson Reuters veri saglayicilarindan
elde edilen FAVOK tutarlan iizerinden ilgili carpan degerlerine ulasilmistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg Pozisyonu

Piyasa 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 girketin karlihgni, buna bagh olarak nakit yaratma potansiyelini benzer sirketlerle
kiyaslayarak degerlemektir. Metodun ana amaci karliligi ve biylimeyi degere yansitmak oldugu igin Firma
Deperi/Net Satislar ve FD/FVOK garpanlan sektordeki oyuncularin kirhliklannin ve buytumelerinin ciddi
farkhiliklar gosterdigi durumlarda gok sik kullamlan ¢arpanlar degildir. Kimpur'un karlihgi, biylime hizi ve

nakit yaratma potansiyeli de birlikte degerlendirildiginde Halka Agik Benzer Sirket Carpan Analizi
caligmasinda FD/Net Satiglar carpan ve FD/FVOK garpani kullamlmarmstir,

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5, 33




7. Degerleme

7.1.indirgenmis Nakit Akimlan

Degerleme calismasina 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 varsayilmis ve bu bilgi ve
belgelerin dogrulugu denetlenmemistir. Sirket'in gecmis donem verileri 1giginda paylasmis oldugu gelir
tablosu ve bilancoya iliskin projeksiyonlar, sirketin 5 willik is plam gergevesinde 2022-2026 willan igin
hazirlanmistir,

Sirket gelir tablosu projeksiyonunu olustururken farkl Giriin kategorilerindeki satiglan ve farkli satis
kanallanindaki trendleri analiz etmistir. INA degerlemesi kapsaminda kullanilan temel varsayimlar asagida
aciklanmaktadir:

s Sirket'in hammadde alimlarinin tamamina yakini doviz cinsinden veya doviz bazh olmasi, ana gelir
kaynaklarimin %50sinin déviz cinsinden veya doviz bazli olmasi dolayisiyla projeksiyonlar Euro
cinsinden hazirlanmistir,

* Sirket'in halihazirda konsolidasyonu kapsaminda degerlendirilmeyen, Letonya'da faaliyete
baslayacak olan SIA Kimpur Europe tesisinin 2022 yil iginde konsolidasyona dahil edilerek Gretime
baslayacag planlanarak projeksiyon kapsamina alinmigtir,

= Sirket'in, arazisini ve techizatini satin almis oldugu Diizce'de yapilmasi planlanan fabrikamin, 2023
yilinda kademeli olarak faaliyete gececegi dngoriileri cercevesinde projeksiyon yapilmistir,

« Kimpur International Trading Malta bagh ortakliinin, Kimpur Gebze ve Diizce tesislerinde Uretilen
trdnlerin bir kisminin ihracatinda aract konumda olmasi planlanmistir, Bu sebeple 2022-2026
dénemi i¢in hazirflanmis projeksiyon, Kimpur International Trading Malta’'nin satiglarda herhangi
bir etkisinin olmayacagi varsayimi altinda hazirlanmustir,

* Kimpur Rus ve Cis liretim tesisi olmayip, yalnizca Sirket {irlinlerinin Rusya'daki satis ve dagitimimi
saglamaktadir. Dolayisiyla projeksiyon ¢alismasinin kapsarmina dahil edilmemistir.

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

Gelir Tablosu Projeksiyonu

Gelir tablosu projeksiyonlar Sirket'in tonaj bazl satis miktarlar ve satis tutarlanmin tahminlemesi ile
baslamaktadir, Sirket'in Diizce’de ve Letonya'da hazirfliklarini siirdiirdiigii tesisler projeksiyon déneminde
konsolidasyona tabi tutulmustur.

Sirket'in satig miktarlan 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla; 62,1 bin ton, 72,8 ton ve 88,2 bin ton olarak
gerceklesmistir. 2019 yilindan 2021 yihina YBBO (Yillik bilesik biiyiime orani) %19,1 olarak gérilmektedir.
Ar-Ge projeleri ve 2020'de baslanilan “6 Sigma Mikemmellik Modeli” (milyonda bir hata prensibi) ile
saglanan verimlilik artislan ile birlikte 2021 yil sonunda 88,2 bin ton satisa ulasilarak 2020 yil sonuna gore
9521, 1'lik bir bilyiime gerceklesmistir, Sirket'in Gebze fabrikasinin toplam kapasite izini 170,0 bin ton olup;
toplam iiretim kapasitesi 2021 yilinda 2020 yilina kiyasla % 23,6 biiyliyerek 129,4 bin tona ulagmistir.
Sirket'in projeksiyonlari icerisinde degerlendirilen Kimplast'in projeksiyon siiresince kademeli olarak satis
hacmini gelistirecegi planlanmigtir. Sirket’in Avrupa’daki yapilanma hedefi kapsaminda, Letnn_yra'da faaliyet
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ghsteren 25 bin ton kapasiteli SIA Kimpur Europe tesisi ile Uretim kapasitesini artiracag) degerlendirilmistir.
Ayrica, Sirketin Diizce’de satin almis oldugu arazi ve teghizatlan ile fabrika kurulumunun tamamilanip
faaliyetlerine 2023 yilindan itibaren kademeli sekilde baslayacag); Kimpur Diizce tesisinde 2022 yilindan
2024 yilina asamalar halinde toplam 50 bin ton ek lretim kapasitesi elde edeceg] dngorilmektedir.
Sirket'in 2022-2026 dénemi igin artmasi planlanan liretim kapasitesi ile birlikte sati miktar ve bir 6nceki
yila gore degisim yilizdesi asagidaki tabloda gosterilmigtir.

Bin Ton

Satig Miktar 101,8

Satig Miktan Degisimi (%) 15,5 | %228 13,5 W72 6,9
Kaynak: Sirket

Sirket'in hammadde harcamalanmin tamamina yakinm déviz cinsinden veya diviz bazh olarak
gerceklesmektedir. Ayni sekilde, Sirket satiglarimin tamaminin fiyatlamasi déviz bazll yamlmaktadir,
Sirket'in satis fiyatlar yurt igi ve ihracat pazarinda farkl sekilde olabilmektedir. Sirket'in tretimini yaptigi
iriinler igin satis miktar icindeki paylarini belirleyerek agirhikli ortalama satig fiyati elde etmektedir.
Hammadde fiyatlan, pazardaki arz ve talebe bagl olarak degiskenlik gbstermektedir. Sirket hammadde
tedarigi icin diinyanin farkl noktalarindaki fiyat geligimlerini takip etmektedir. 2021 yili itibarniyla
incelendiginde Sirket'in iriinleri iginde ihtiva eden hammadde fiyatlanmin artis egiliminde oldugu
gozlenmektedir. Sirket degisen hammadde fiyatlanni etkin bir sekilde satis fiyatlan (zerinde
giincelleyebilmektedir. 2022 yil Ocak—Mart dénemleri iginde Sirket'in ortalama satis fiyati 2,63 Euro olarak
gergeklesmistir. 2022-2026 projeksiyon donemi igin iirlin gruplarinin kilogram bagina ihracat ve yurt ici
satislanmin agirhkh ortalama satig fivat) 2,47 — 2,55 Euro olacak sekilde tahminlenmis olup, projeksiyon
donemi cercevesinde temkinli bir yaklagim benimsenmistir,

2022 2023 2024 2025 2026
| Ortalama Birim Satig Fiyat 247 2,51 2,55 2,55 | 255
Birim Satis Fiyati Degisimi (%) %8 %1,6 %1,6 {%60,1) %0,0

Kaynak: Sirket

Briit Karlihk

Sirket'in operasyonel verimlilik kapsaminda aldig aksiyonlar briit kdrilik marjlarinda da etkisini

gostermektedir. 2019 ylindan 2021 yil sonuna kadar ortalama %17,6 briit karhhk ile faaliyetlerini

siirdiirmiistir. 2020 yilinda baslayan ve 2021 itibanyla devam eden pandemi siireci sirketi briit karhhk

noktasinda ciddi anlamda etkilemedigi incelenektedir. 2021 yil sonu itibaryla briit kirlihgin hasilata orani

9%17,5 olarak gerceklesmistir. Pandemi kogullarinin iyilestigi bir doneme girilmesi, Sirket'in hem Letonya

tesisinin hem de Diizce'de planlanan tesisin faaliyete gececek olmasi hammﬁrdde maliyetlerinde pozitif
. )
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anlamda etki yaratacag)l degerlendiriimis olup; 2022-2026 ddnemi icin briit kdrhlik, %6188 - %18,4
araliginda tutulmustur.

2022 2023 2024 2025 2026

Bin Euro

Briit Kar 67.753 | 71.942 76.397

Briit Kar Marj (%)
Kovnok: Sirket

18,7 %18,5 | %184

Faaliyet Giderleri ve FAVOK

sirket'in amortisman haric faaliyet giderlerinin hasilata orani; 2019 yilinda %5,1, 2020 yilinda %4,6 ve 2021
yilinda %4,1 olarak gerceklesmistir. 2019 — 2021 yillannda gergeklesen artan satig hacmi, faalivet
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 icin amortisman harig faaliyet giderlerinin
hasilata oraminin %3,5 - %3,9 aralifinda olmas| dngodrilmdstir.

Sirket'in FAVOK hesaplamasi icerisinde Esas Faaliyetlerden Diger Giderler/Gelirler kapsaminda kur farki
gelir ve giderleri elimine edilerek 2021 yil sonu agiklanmus finansal tablolarindan farkli bir FAVOK tutar
elde edilmis olup, projeksiyon stiresince de bu metod kulanilarak FAVOK tutarlan hesaplanmustir. Sirket'in
FAVOK Gniin hasilata orani; 2019 yiinda %13,1, 2020 yiinda %17,8 ve 2021 yil sonu %14,6 olarak
gerceklesmistir. Sirket'in sirdirilebilir biyime ve genigleme kapsamindaki faaliyetleri gz oniinde
tutularak 2022-2026 dénemi icin FAVOK'iin hasilata orani; %15,0 - %16,1 arahginda tutulmustur.

Satislar & Operasyonel Karlihk Projeksiyonu

Bin Euro

2023 : | 2025

Net Satislar 251.863 314.152 362140  387.886 414.711
Yilhk biyime (%) %21,0 %247 %15,3 %7.1 %6,9
| satislanin Maliyeti {204.486) {255.171) (294.387) (315.944) (338.314)
Briit Kar 47.377 58.981 67.753 71.942 76.397
Brut 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 Giderleri/Satislar %3,4 %3,8 %3,7 %3,8 %3,9
FAVOK 40.448 48.676 55.440 58.132 62.159
FavOK Marj %16,1 %15,5 %153 %15,0 %%15,0
Amaortisman & Itfa Giderleri [1.6158) (2.813) (4.159) (3.478) {3.135)
FVOK 38.834 45.863 51.281 54.653 59,024
FVOK Marji %154 | %146 0 %142 | %14l %142 |

Kovnak: Sirket

Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5. 36




Ticari isletme Sermayesi [htiyaci

Sirket'in 2022-2026 dénemi itibariyla Gebze tesisleri igin olusturulan projeksiyonda, 2019, 2020 ve 2021
yil sonu dénemleri itibaryla olusan; alacak tahsil siireleri, stok tutma siireleri ve borg ddeme siireleri
ortalamalan dikkate alinmis olup, projeksiyon siiresince de elde edilmis ortalama siireler kullamlmistir,

Kimpur Gebze Uretim Tesisinin Sermayesi Ihtiyaci

Bin Euro CRSAS. TN =] ijEkSi."!“.:'ﬂ";.
| 2023 2024

Ticari Alacaklar 116.017 132.134 146,442 146.872 149,660 |
Stoklar 34.830 39.677 43,972 44,161 45,039
Ticari Borclar 51.123 58.237 64.541 64,818 66.107

| Net isletme Sermayesi 99.724 113.574 125,873 126,214 128.592

| Net isletme Sermayesi/Satislar (%) %41,0 4%41,0 %41,0 %o 1,0 %41,0
Alacak Tahsil Stresi 174 174 174 174 174
Stok Tutma Slresi 64 B4 64 64 64

| Borg Odeme Suresi 93 93 | 93 93 93 |

Koynak: irket

Sirket'in 2022-2026 dénemi igin konsolidasyona tabi tutulan Kimplast'in isletme sermayesi projeksiyonu,
Gebze tesisleri ile aymi sekilde olacag varsayilarak, Gebze tesislerinde icin olusturulan projeksiyonda
hesaplandig sekilde, 2019, 2020 ve 2021 yil sonu dénemleri itibaryla olusan; alacak tahsil siireleri, stok
tutma sireleri ve borg 6deme siireleri ortalamalan dikkate ahinmis olup, projeksiyon siiresince de elde
edilmis ortalama siireler kullanidmistir,

Kimplast Ticari Isletme Sermayesi ihtivaci Projeksiyonu

Bin Euro
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Ticari AMacaklar 2.591 3.887 5183 6.602 8.668
Stoklar 756 1.053 1.404 1.787 2,345
Ticari Borglar 1.110 2.546 2061 | 2.623 3,442
Met Isletme Sermayesi 2.238 3.394 4.526 5.766 7.572

| Met isletme Sermayesi/Satislar (%) = %41,2 %d1,7 41,7 %417 a1, 7
Alacak Tahsil Siresi 174 174 174 174 174

' Stok Tutma Siresi 64 64 64 64 64
Borg Odeme Siiresi 93 a3 a3 93 a3

Kaynak: &}ket

Sirket'in 2023 yilinda kademeli olarak faaliyete gegmesini planladig Diizce tesisleri icin olugturulan 2023-
2026 projeksiyonunda, Gebze tesislerinde igin olusturulan projeksiyonda hesaplandif sekilde, 2019, 2020
ve 2021 yil sonu donemleri itibanyla olusan; alacak tahsil siireleri, stok tutma siireleri ve borg ddeme
siireleri ortalamalan dikkate alinmis olup, projeksiyon siiresince de elde edilmis ortalama siireler
kullamlrmustir, d
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Kimpur Diizce Uretim Tesisinin Sermaye

Bin Euro — : intiyaci 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 isletme Sermayesi 8.550 13,622 21.143 26.119
Met isletme Sermayesi/Satislar (%) %4 1,0 Wi 1,0 %41,0 %41,0
Alacak Tahsil Siresi 174 174 174 174
Stok Tutma Siresi 64 64 &4 64
Borg Odeme Suresi a3 93 93 | 93

fupnuk: Sirket

Sirket'in 2022 yili itibanyla bagh ortaklig olarak degerlendirilen SIA Kimpur Europe tesisi icin 2022-2026
donemlerinde alacak tahsil siiresi, stok tutma siiresi ve borg édeme siiresi sirasiyla; 30 giin, 60 giin ve 30
glin olarak kullanilmistir,

SIA Kimpur Europe Ticari Isletme Sermayesi Ihtiyaci

Bin Euro Projeksiyonu
e T o T
Ticari Alacaklar 262 667 306 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 Sermayesi/Satislar (%) =~ %14,8 915,1 %15,1 %15,1 %15,1
Alacak Tahsil Slresi a0 30 a0 30 a0
Stok Tutma Siresi 60 60 &0 &0 &0
Borg Odeme Sires| 30 30 | 30 30 30

Kaownak: Sirket

Sirket'in 2022 — 2026 dénemleri itibariyla olusturulan projeksiyonunda, Kimpur Gebze Tesisi, Kimplast,
Kimpur Diizce Tesisi ve SIA Kimpur Europe tesislerinin Sirket'in ortakh@i oraninda konsolidasyona tabi
tutularak hesaplanmig net isletme sermayesinin dzet tablosu asagidaki gibidir.

Konsolide Kimteks Poliliretan Isletme Sermayesi [htiyaci

Bin Euro IHES ! ?r?jeﬁﬁi'f.“..r_‘f‘].. —_—
2022 | 2023 | 2025 | 2026
| Ticari Alacaklar 118871 | 146636 168377  179.263  190.285
Stoklar 36004 44835 51653 | 55330 | 59.138
Ticari Borglar 52442 64728 74344 | 79271  B4.265
Net isletme Sermayesi 102.433  126.742 145685 155.322 | 165.157
Net Isletme Sermayesi/Satislar (%) | %407 | %403 | %402 %400 | %398 |
Koynak: Sirket /
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Yatirim Harcamalan

Sirket'in Gngoriileri kapsaminda artan talebi kargilamak izere halka arzdan saglanacak kaynagin bir
balimiintin kullanidmasi suretiyle Diizce'de yeni bir tesis yatinmi yapmay planlamaktadir. Projeksiyon
dahilinde yapilacak Diizce tesisi yatinmi 2022 yilindan baglayarak 2024 yilina kadar esit harcamalar
icerecek sekilde kullanilmigtir, Sirket Dizce yatminin tamamlanmasi ile birlikte yeni bir yatinm
planlamamaktadir. Kalan projeksiyon déneminde de yatinm harcamalarinin satislara oraninin azalacag
varsayilmstir,

Bin Euro
Yatinm Harcamalar 5.882 (.159 6.251 1.800 | 1831
Yatinm Harcamalar/Satislar J %23 %20 %17 i %0,5 %0,4

Kaownok: Sirket
Agirliklandinlmig Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket'in nakit alimlarinin bugiine indirgenmesinde yaygin olarak kullanilan agirhiklandinlmis ortalama
sermaye maliyeti (AOSM) kullanilmistir, Ozsermaye maliyeti hesaplanirken klasik varhik fiyatlama modeli
(KVEM) kullamimigtir. Tahmin periyodu icerisinde AOSM sabit olarak tahmin edilmistir.

Hedef Oz Sermaye / (Borc+0z Sermaye) E/NV %52,42
Hedef Borg / (Borg+Oz Sermaye) D/ 547,58
Vergi Oram T %23 Efektif vergi oran
Halka agik b irket carpan lizinde yer
kKaldiragsiz Beta B 0,91 i ;_ Enz?r ? farpan anaiis v
verilen girketlerin medyan
Efektif vergi hedef 6z sermaye [ (bor
Kaldirach Beta by 1,55 i s UE_ iyl fhorg
+ 6z sermaye) oram ile hesaplanmigtir
05/11/2047 Ii T.C. ABD Dolan Eurobond &
Risksiz Getiri Orans | oggey | BURAMTHACRTC APE PriamRgeon
Misan 2022 itibaryla getirisi
Piyasa Risk Primi Rm-rs 95,50
Oz Sermaye Maliyeti ke %17,00  rf+{Rem-ri)*by
Barglanma Maliyeti Ky 210,00 Uzun vadeli Euro borglanma maliyeti tahmini
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti Kq 7,70
ADSM 912,57 E/V*ke + D/V*{1-T)*ky

Koynok: TSKB Kurumsal Finansman
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Tiirkiye hisse senedi risk primi 2022-2026 yillan déneminde %5,50 olarak sabit tutulmustur. Genel olarak
Tiirkive piyasasina yonelik olusturulan raporlar ve Borsa Istanbul'da son gerceklesen halka arzlar
incelendiginde, risk primi genel olarak benzer seviyelerde kabul gérmektedir.

Sirket'in kaldiracsiz betasi, yurt digi benzer sektdrdeki sirketlerin kaldiragsiz betalarinin medyani olan 0,91
alinarak projeksiyvon siiresince sabit tutularak kullamlmistir,

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

17 Kasim 2020 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan “Paylari Borsa istanbul Pay Piyasasinda ilk defa islem
girmek Gzere en az %20 oraninda halka arz edilen kurumlann (bankalar, finansal kiralama
sirketleri, faktoring sirketleri, finansman sirketleri, ddeme ve elektronik para kuruluglarn, yetkili doviz
milesseseleri, varlik yonetim sirketleri, sermaye piyasasi kurumlar ile sigorta ve reasiirans sirketleri ve
emeklilik sirketleri haric) paylarinin ilk defa halka arz edildigi hesap doneminden baglamak lizere beg hesap
dénemine ait kurum kazanclarina kurumlar vergisi orami 2 puan indirimli olarak uygulanir. indirimden
yararlanilan hesap doneminden itibaren beg hesap donemi iginde pay oranina iligkin bu fikrada belirlenen
sartin kaybedilmesi halinde, indirimli vergi orani uygulamasi nedeniyle zamaninda tahakkuk ettirilmeyen
vergiler vergi ziyal cezasi uygulanmaksizin gecikme faizi ile birlikte tahsil edilir” denilmektedir. Bu kanuna
istinaden kurumlar vergisi, 2022 yili igin %23, sonraki yillarda %20 olarak ainmistir. Ayrica sonsuz deger
hesakinda ihtiyath davranmak adina %20 olarak alinmistir.

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

Terminal Blyiime
Sirket'in 2026 yilindan sonrasina iliskin terminal (nihai) bilylime orani %1,00 olarak alinmistir.

indirgeme Orani

Agirlikl ortalama sermaye maliyetinden yola gikarak nakit akiglarinin her yilin sonunda olustugu varsayimi
ile indirgeme oranlarn hesaplanmistir,

indirgenmis Nakit Akimlan

Serbest nakit akimlanmin AOSM cercevesinde hesaplanan indirgeme Oram ile indirilmesi suretiyle
hesaplanmistir.
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: Serbest Nakit Akimlari Terminal
Bin Euro — 1 mana 1
| 2024 2025 ¥il

MNet Satislar 251.863 314,152 362.140 387.886 414.711

Yillik biyiime (%) %21,0 %24,7 %15,3 %7,1 %6,9
FYOK 38.769 45.759 51,281 54,653 59.024 59.645

FWOK Marji %15,4 %14,6 514,2 %14,1 %142
FAVOK 40,448 A48.676 55.440 58.132 62.159 62.780

Favak Marji %16,1 2%15,5 %15,3 %15,0 %15,0
Met i,}letme

. p 4. ; 637 ; .
Sarmaves Degisimi 135.289) (24.3210) {18.943) (9 ) (9.836) (1.652)
Yatirim Harcamalan (5.882) (6.159) (6.251) (1.800) (1.831) {3.135)
Verg (5.223) = (6.508) | (9.102) | (10.847)  (11.692) {11.929)
Serbest Makit
11 21,145 35,8 38,800 46.065
Alimlar [SNA) 19298} 200 o 3
AQSM %12,57 %12,57 %1257 %12,57 %l2,57
indirgame Oram %89 | %79 %70 %62 %55
indirgenmis Nakit
i 22,3 ,

Akimlan (INA) (5,292) 9,233 14,821 20 21,460
INA Toplam 62.553
—— T

erminal Blylime %1,0
Crani

Terminal Deger (TD) 397.981
TD'nin Buglinkd

Degeri 220,120
Firma Degeri 282.673
Net Finansal Borg .

(31.12.2021) 35.035
Ozsermaye Degeri | 247.638

Kavnak: TSKE Kurumsol Finansmaon

INA Analizi Hassasiyet Caligmas

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti [AOSM) Firma Degeri (Bin Euro)
%11,57 %12,07 %1257 %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
_ %0,75 312,516 295.179 279.369 264.898 251,608
Terminal
ST 91,00 316.792 298.931 282.673 267.818 254.196 |
() |
Lo %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

Kaynok: TSKB K::_r-ﬂmsaI Finansman

Tiirkiyve Sinai Kallkinma Bankasi A5, 41




Met Finansal Borg

Sirket'in net finansal borcunun hesaplanmasinda 31.12.2021 tarihli denetimden gecmis finansal tablolar
kullanilmis olup ilgili tutar TCMB 31,12.2021 Euro/TL ahs kuru ile Euro cinsine gevirilmistir. Net finansal
borg, Sirket'in kisa ve wuzun wvadeli mali borglanindan, nakit ve nakit benzerleri cikartilarak
hesaplanmaktadir. Ozsermaye degeri hesaplanirken Net Finansal Borg, Firma Degeri’'nden disiilmektedir.

Net Finansal Borg Ozeti (Bin Euro)
{+) Toplam Finansal Borg 70.604
Kisa Vadeli Borglanmalar 70.375
Kisa Vadeli Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yikimlilikler 59

Uzun Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Kiralama islemlerinden Kaynaklanan YikimiGlikler

Net Finansal Borg

170
{-) Toplam Makit ve Nakit Benzerleri 35.569
35.035

kovnak: Finansal Tablolor ve Bagimsiz Denetim Ropory

INA Degerleme Sonucu

Sirket'in 2022-2026 yili icin yapilmig projeksiyonundan her sene icin serbest nakit akimlan (SNA) elde
edilmistir. Serbest nakit akimlarimin her birinin ilgili yila ait indirgeme orami ile indirilmesi suretiyle iNA

hesaplanmustir.

INA yéntemi, Sirket'in éngériileri ile olusturulmasi ve yukarnida anlatilan birden fazla parametreye bagl
olmasi nedeniyle, herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak

projeksiyonlann farklilasmasi halinde farkl 6zsermaye degeri ve pay degerine ulasilabilir.

Tiim bu varsayimlar altinda yukanda yer alan serbest nakit akisi projeksiyonlan, %1,0 sonsuz bilylime orani
ve %12,57 ADSM ile indirgenen verilerle cikan sonuctan 31 Aralik 2021 bilango tarihindeki 35,0 Milyon

Euro net borg diisiildiigiinde 247,6 Milyon Euro 6zsermaye degerine ulagiimaktadir.

INA Degerleme Ozeti (Bin Euro)

IMA Firma Degeri 282.673

Met Finansal Borg 35.035 |
|62 sermaye Deger 247.638 |

Kaynak: TSKE Kurumsaol Finansman
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7.2. Piyasa Carpanlan Analizi

Halka acik benzer sirket carpan analizi kapsaminda yurt disi borsalarda faaliyet gosteren benzer sirketler
incelenmistir. Borsa istanbul’da Sirket'in biiyiikligii ve driin gamina uygun bir sirket olmamasi nedeniyle
sadece yurt digi borsalarda islem géren sirketler dikkate alinmistir. Degerlemeye baz olusturacak
carpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili sirketlerin poliliretan sektérinde
aktif bir tiriin garm olmasina dikkat edilmistir.

Kargilastinlabilir Sirketler Analizi ve Gruplandirma Kriterleri

Sirket'in faaliyet gdsterdigi sektér goz éniinde bulunduruldugunda bu alanda faaliyet gosteren cok sayida
sirket bulunmaktadir. Bu benzer sirketler iki gruba aynlarak her biri kendi icinde degerlendirilmistir,
Poliiiretan sektériinde gelismekte olan Glkelerde bulunan ve gelismis tlkelerde bulunan sirketler sirasiyla;
Grupl ve Grup2 olarak degerlendirilmistir.

Sirket'in i¢inde bulundugu sektdr ve Sirket'in spesifik dzelliklerine uygun olarak Firma Degeri/FAVOK
carpant kullanilmigtir,

Grupl degerlendirmesinde baz alinan temel kriter, benzer ilke risk primine ve yilksek biyime
potansiyeline sahip olmalandir.

Grup 1 icin belirlenmis sirketlerin, Glke isimleri, piyasa degerleri, firma degerleri, 2021 yili Firma Degeri /
FAVOK carpanlari ve 2022 yili tahmini Firma Degeri / FAVOK carpanlar asagidaki tabloda gésterilmistir.
Grup 1 icinde belirlenmis sirketlerin Firma Degeri / FAVOK 2021 ve Firma Degeri / FavOK 2022 tahmini
carpanlaninda 4,00 altinda ve 17,00 iizerinde bulunan degerler ug defer olarak degerlendirilmis olup,
medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir,

Plyasa Deferi | Firma Degeri 2021 20227

(Milyon USD) | (Milyon USD) | FD/FAVOK* | FD/FAVOK
BASF India Ltd Hindistan 1.735 1.762 14, EUN 15,35x
| Basic Chemical Industries Company S15C | Arabistan 09 360 16,83x ..
Eel]mg Comens New Matenals Cr} Ltd Gin 508 399 12,51x ..
Hangjin Technaology Co Ltd Cin 4.216 4,306 EEREH m.d.
Hﬂngbaoh Group Corpnratmn Ltd Gin £52 770 R m.d.
| Huafon Chemical Co Ltd | Gn 7.043 B.981 Sa0x 4,16x
Jiangsu Maysta Chemical Co Ltd Cin 263 189 1808 md.
Miracll Chemicals Co Ltd Cin 634 a07 A fits m.d.
Mylex (Malaysia) Bhd Mialezya 21 &7 4,19x% r.d.
Scientex Bhd Cin 1.508 1.854 11,29x 10,79
Shanghai I-[uicii.:.Sr;ienoe & Technology Co Ltd Hindistan 555 591 24,44% ..
Sheela Foam Ltd Cin 2332 23680 53,04 4565
Wanhua Chemical Group Co Ltd cin 42,451 53,345 10,89 B,ES-
[ Yongyue Science & Technology Co Ltd Cin i57 374 1585 344 m.d.
Zhejiang Jihua Group Co Ltd Lin 653 551 S52.7da md.
Zhejiang Sanmei Chern-icaflndustr\,' Co Ltd Cin 2.024 1.504 4836 m.d.

kaynak: Eikon Reuters, Bloomberg — 06.04.2022

. meveut dedil

*Grup 1 FD/FAVEK carpom hesaplanicken, 2021 yil sonu FO/FAVOK dederleri agiklanmayan sirketlerin son on iki ay carpanlan dikkate
alnmistir. (Basic Chemical Industries Company SISC, Beijing Comens New Moterials Co Ltd, Hangjin Technology Co Ltd, Hongbaoli
Group Corporation Ltd, Niangsu Maysta Chemical Co Ltd, Mirocl! Chemicals Co Ltd, Shanghai Huide Sclence&Technology Co Ltd,
Yongyue Science& Technology Co Ltd, Zhejiang Jilua Group Co Ltd, Zhejiang Sanmel Chemical Industry © I.m‘ Su girketlerinin son on

ikl oy FO/FAVOK degerleri hesaplomaya dahil edilmistir.)
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Sirket ihracat gelisimine oldukca dnem vermekte olup, 2021 yil sonu itibariyla 45'ten fazla ilkeye ihracat
yapmaktadir. Sirket yillar icinde ihracat satig tutarini siirekli olarak artirmistir. Ihracat noktasinda Sirket'in;
Letonya’'da kurulan SIA Kimpur Europe, Kimpur International Trading Limited ve Kimplast tesisleri tnem
arz edecek olup, projeksiyon siiresince ihracati hem tutar bazli hem de miktar bazh geligtirmesi
planlanmaktadir. Dolayisiyla yapilan analizlerde sirketin nihai olarak biiyiime hedeflerini gerceklestirme
noktasinda nasil konumlanacag konusunda bir dngérli olusturmasi icin Grup 2 ¢arpan analizine dahil
edilmistir. Grup 2'te bulunan sirketler gelismis tlkelerde bulunan sirketin de faaliyette bulundugu sektor
icerisinde yer almaktadir. Grup 2 icinde degerlendirilen sirketler bulunduklar sektorlerin ana oyuncular
olduklan ve biiyiime olgunluguna belirli noktalarda ulastiklar igin gelismekte olan ilkelerde bulunan
firmalara nazaran daha diisiik biiyiime oranlarina sahiplerdir. Yapilan degerleme ¢alismasinda hem
Sirket'in faaliyet gosterdigi iilkenin gelismekte olan bir iilke olmasi hem de degerleme calismasinin
dogrulugunu artirmak amaciyla Grup 2'de bulunan sirket carpanlarnina %10 oraninda iskonto uygulanmigtir.

Grup 2 igin belirlenmis sirketlerin, iilke isimleri, pivasa degerleri, firma degerleri, 2021 yil Firma Degeri /
FAVOK carpanlan ve 2022 yili tahmini Firma Degeri / FAVOK carpanlan asagidaki tabloda gosterilmistir.
Grup 2 icinde belirlenmis sirketlerin Firma Degeri / FAVOK 2021 ve Firma Degeri / FAVOK 2022 tahmini
carpanlannda 4,00 altinda ve 17,00 tizerinde bulunan garpanlar uc deger olarak degerlendirilmis olup,
medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir.

Sirket Piyasa Degeri | Firma Defier] | 2021 20221
{ Milyon USD) | [Milyon USD) | FO/FAVOK | FD/FAVOK
Asahl Kasel Corp lapamya 12,168 17.313 5.73x 5,81x
Baiksan Co Ltd Ganey Kore 14}9 244 : 10,22 : m.d.
| Cathay Consalidated inc Taywan 150 157 rm.d. ] m.d.
Chinyang Holdings Corp Giiney Kore 175 220 1B BB m.d.
Clech 54 Polonya LGB 821 4,81x 5,08x
Covestro AG Almanya 9.745 11,439 s 4,03x i
Dingzing Advanced Materials Inc Ta-,--f'_a"rl 183 231 12,06x m.d.
Dengseng Finetec Co Lid Giney Kore 274 311 _ 1 0,0 8,10x
I:'Ic-w Ing Amerika 47.178 ! B0.B59 S.E_B.u 5. 74n
HuchemsFineChemicalCorp Giney Kore 762 549 502x 4,31x
Huntsman Carp | Amerlka 2.068 9.179 7600 5,774
KE¥ Chemical Co Ltd Giney Kare 215 129 &5 220K
| Mitsui Chemicals Inc laponya 5025 9415 4.94x 4,51x
PCEC Rokita %ﬁ- Palonya 465 542 ] m.d,
Cualipoty Chemical Corp Tayvan 145 _1__‘.-‘4 8,84 m.l:l_._
Sanyo Chemical Industries Lid lapanya a9ya Bo6 4,593 4, 85y
_SI':" _r;-‘.rc:-up MS Danimarka {{ﬂ_ﬂ 772 12,4 2::_ | 10, 76x
Stepan Co Amerika 2277 2.552 9,21x 7,91x

Koynok: Elkon Reuters, Bloamberg- 06.04. 2022
m.d: meveut dedil
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Carpan analizi kapsaminda kullanilan sirketlerin temel piyasa bilgileri ve degerleme rasyolari asagidaki
tabloda verilmektedir, Degerleme kapsaminda, 2021 yih FD/EAVOK ve 2022 yili tahmini FD/FAVOK
carpanlan kullamlmigtir. Sirket'in piyasa fiyatina ulagmak adina, agirhiklandirma olarak 2021 FD/FAVOK
carpanina %50, 2022 tahmini FD/FAVOK carpamina %50 agirhk verilmesi uygun gérillmiistir. Gelecege
yonelik FD/FAVOK carpanlan, drneklemedeki sirketlerin giincel firma degerlerinin arastirma analistlerinin
bu firmalann gelecekte yaratmasini tahmin ettikleri FAVOK'lere béliinmesi ile hesaplanmaktadir,

Sirket Gruplan

Grup2 Medyan Degeri (%50) — (%10 Iskontolu) 6,84x 5,16
Gruplarin Agirhklandinlmis Ortalama Carpan Degeri 9,06x 7,45x
Kaynak: Eikon Reuters, Bloomberg

Grupl ve Grup2 olarak nitelendirilmis, ilgili ilke borsalarinda islem goren benzer sirketlerin FD/FAVOK
2021 carpan degerlerinin medyanlar; sirasiyla 11,29x ve 6,84x, FD/FAVOK 2022 tahmini carpan
degerlerinin medyanlar; sirasiyla 9,74x ve 5,16x oldugu gézlemlenmektedir. Hazirlanmug bu iki grup icin de
%50 - %50 bir agirliklandirma yapilmistir. Agirhklandinlmis 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 borsalannda islem goren benzer sirketlerin 2021 yih
agirhklandinlmis FD/FAVOK carpani sirasiyla;

e FD/FAVOK = 9,06x hesaplanmistir.

FD/FAVOK 2022 yili tahmini agirliklandinimig carpanlari ise sirasiyla;

e FD/FAVOK = 7,45x hesaplanmistir.

Carpan Analizinde Kullamlan FAVOK 2021 FAVOK 2022 T

FAVOK Tutan (Bin Euro)

Carpan Analizi Ozeti (Bin Euro) FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 T

i |

Firma Degeri 276.234
‘Tﬂplam Met Finansal Barg 35.035
L@z Sermaye Degeri 253.783

Kaynak: TSKA Kurumsal Finansman
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7.3.Degerleme Sonucu

Degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlar ve halka agik benzer sirketlerden elde edilen piyasa
carpanlan analizi %50 - %50 agirhklandinlarak nihai deger tespit edilmistir,

Degerleme calismast sonucunda bulunan, agirhklandinlmis 6z sermaye degeri asagidaki tabloda
verilmektedir,

Degerleme Ozeti (Bin Euro ) Oz Sermaye Degeri | Afirlik |Agirhklandinlmis Oz Sermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlar 247.638 550 123.819
Piyasa Carpanlan Analizi* 253783 Y50 126,891
Agirhklandirilmig Oz Sermaye Degeri 250.710

* FO/FAVEK 2021 ve FD/FAVOR 2022 T carpanian ile ortaya pkan dederlerin ortalamasidir.
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Calisma kapsaminda hesaplanan degerin halka arz dncesi ddenmisg sermayeye (110.000.000 TL) béliinmesi

sonucunda iskonto dncesi pay defieri 36,59 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen bu degere %20,8 halka
arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyat) 29,00 TL olarak hesaplanmistir,

Degerleme Sonucu

agichklandinimis Oz Sermaye Degeri (Bin Euro) 250.710
Euro/ TL Kuru® (06,/04/2022) 16,05
Agirhiklandinlmis Oz Sermaye Degeri (Bin TL) 4.024 978
Odenmis Sermaye (TL) 110.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 36,59
Halka Arz iskantosu (TL) %20,8
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 29,00

* llgili tarihin TCMB Eure/TL kuru alis dederi kullanifmistir,
Kaynaok: TSKE Kurumsal Finonsman
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8. Ekler

8.1.Benzer Sirket Bilgileri

Grup 1 kapsaminda degerlendirilen sirketlerin bilgileri:

Kisa Bilgi

Hindistan merkezll kimyasal firiin dreticisi ve pazarlamacisi BASF India Ltd.,
Hindistan'da bir kimya sirketi olarak faaliyet ghstermektedir, BASF grubunun bir |
pargasi olan sirket, kimyasallar, plastikler, performans driinleri, bitki koruma
iirlinlerinden petrol ve gaza kadar gesitl Orbnler Uretrmektedir. Sirket 1943'te
kurulrnu§ olup kayith ofisi Mumbai'de bulunmaktadir.

SIS, kimya sanayi sektiriinde faaliyet gisteren Suudi Arabistan me rkezli bir anonim

sirkattir, Sirket, istirakleri ile birlikte hidroklorik asit, kostik soda, hipoklorit, klor gazi,
kalsiyum klariir, poliiretan kimyasallan (aldminyum kloris ve potasyum hidroksit)
sicak ve sofuk igin yapisting maddeler, beton igin kimyasallar, deterjanlar, demir
kloriir, hidrojen peroksit dahil olmak Gzere kimyasal Oriinlerin imalatinda faaliyet
giistermektedir. Aynica Sirket, proje ve fabrikalanin bakim ve isletme hizmetlerinin
saflanmas: ile ticari ve endlstriyel kimyasallann toptan ve perakende ticaretini de
yapmaktadir. Sirketin bagh ortakliklan arasinda Basic Chemical National Company
{BCNC), Saud] Water Anitma Sirketi (SWTC) ve Kimyasal Pazarlama ve Dagitim Sirketi
{CMDC) bulunmalktadir.

Beijing Comens Mew Material Co Ltd. esas olarak polilretan yapistincilann
arastinlmas, gelistirilmesi, dretimi ve satig lle ugrasan Cin merkezli bir girkettir.
sirketin ana Oriinleri, plastik esnek ambalajlar igin kompozit politiretan yapistineilar,
polimer parcaciklanmin sulu bir dispersiyonunu igeren bir miirekkep piiskiirtmeli
mirekkep baglayicilar, yilksek izl raylar igin polidiretan yapistineilar ve yansitici
malzemeler igin kompozit yapistinalardir. Sirketin Griinleri agirhkh alarak ambalaj,
mathaa, naklive, glivenlik, beyaz esya ve ingaat malzemelerinde kullaniimaktadir,
SIrket driinlerini yurt igi ve yurt dig pazarlara dagitmaktadir, B
Hang]m Technology Co Ltd, eski adiyla Fangda linhua Chermical TEL‘hﬂnIng\,r Co er
esas alarak temel kimyasal hammaddelerin Gretimi ve satis) ile ugragsan Cin merkezli
bir sirkettir. Sirketin ana Griinleri kostik soda, s klor, klorlu benzen, propilen oksit,
polieter ve polivinil klerdrdir. Sicketin Griinleri agirlikh olarak kimyasal elyaf Gretimi,
ilag, poliliretan, insaat ve difer endistrilerde kullanidmaktadir, Sirket, Grlinlerini
afirlikl olarak yurt igi ve yurt digi pazarlara dagitmakta dir.

Honghbaoli Group Corporation Ltd, esas olarak propilen oksit tiirevlerinin aragtirma
ve gelistirme, Gretim ve satig lle ugrasan Cin merkezli bir sickettir. $irket aynca
propilen oksit ve politiretan yalitim levhalarinin aragtirma ve geligtirmesi, dretimi ve
satisi ile  ufirasmaktadic.  Propilen oksit tirevieri, poliliretan sert  képik
kambinasycnlu peolieter, @zel polieter ve lzopropanolamin serisi Orinlerl igerir,
Sirketin driinleri Asya, Avrupa, Amerika, Afrika ve difier {lke ve balgelere ihrag
edilmektadir,

Co Ltd

BASF India Ltd Hindistan
Basic Chemical |
Industries Suudi Arabistan
Company 5I5C |
Beijing Camens
Mew Materials Co Cin
Ltd
Hangjin |

&l Gin
Technology Co Ltd
Hongbaoli Group Cin
Corporation Ltd
Huafon Chemical )

Gin

Huafon Chemical Co Ltd, eski adiyla Zhejiang Huafon Spandex Co Ltd, esas olarak
Cianxi markasi altinda spandex Griinlerinin arastirma ve gelistirme, Gretim, iglamea
ve dagitimi ile urasan Cin merkezli bir sirkettir, Sirket ayrica poliliretan recineler
gibl ince kimyasallanin ve adipik asit gibi kimyasal Grdnlerin dretimi, aragtirma ve
gelistirmesi ve satisi ile ufirasmaktadir. Sirketin ana driinleri elastan Grinleridir,
Sirketin elastan drinleri ig giyimde, spor amagh spor giyimde, mayoda, ¢orapta,
dekoratif kumaslarda ve medikal bandajlarda kullamlmaktadir, Sirket Griinlerini yurt
ici ve yurt dhgi pazarlara dagitmaktadir. 4
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liangsu Maysta
Chemical Co Ltd

cin

Kisa Bilgi

liangsu Maysta Chemical Co Ltd esas olarak poliiretan kapllk stabilizatérlerinin
arastirma, gelistirme, dretim ve satizinda yer alan Cin merkezli bir sirkettir. Sirket iki
ana baliim Gzerinden faaliyet gostermektedir, Ana I3 segmenti esas olarak sert
késpiik stabllizatarleri, esnek kiplk stabilizatorler] ve petrol sahas kimyasallannin
dretimi ve satigi lle ilgilenmektedir. Difer Is bélimii, esas olarak misteriler igin

| dzellestirilmis teknaloji destegi ve hizmetlerinin saglapmaswla ilgilenmektedir.

miracll Chemicals
Co Ltd

Gin

Miracll Chemicals Co Ltd esas olarak termoplastik polidretan arastirma ve geligtirme,
{iretim we satig yapan Cin merkezli bir sirkettir. Sirket esas olarak termoplastik
poliiiretan elastomer, poliol ve daha fazlasim araginr, gelistirir, Gretir ve satar,

Mylex (Malaysia)
Bhd

Malezya

Nylex {Malezya) Berhad [Mylex), Malezya merkezli bir yaunm holding sirketidir,
sirket, jeatekstiller, prefabrik toprak alt drenaj sistemleri, dokme kimyasal kaplar,
yal bariyerleri, oyun ekipmanlan ve ¢ip kutular dahil olmak Gzere vinil kaph
kumaslar, takvimli film ve levhalar wve diger plastik drinlerin dretimi ve
pazarlamasiyla ufrasmaktadir. Segmentleri Polimer ve Endiistrivel Kimyasallar
igerir. Polimer b&ltimi, polidretan ve vinil kaph kumaglar, takvimli film ve kaplamalar
ve jeotekstiller we prefabrike toprak alti drena) sistemleri ve dondirilerak
kaliplanmis plastik Griinler dahil olmak Gzere diger plastik Ordnlerin diretimi ve
pazarlamasiyla da urasmaktadir. Aynica endistriyel kimya béliimi, petrokimya ve
endiistriyel kimyasal Griinlerin tiretimi ve satisi ile de ufragmaktadir. Ek olarak gida
sinifi etanal ve fosforlk asit Gretiminde de yer almaktadir. Urlinleri Avrupa, Orta
Dogu, Asya'da 15'ten fazla Olkeye ve Avustralya ve Yeni Zelanda'ya satimaktadir,

Scientex Bhd

Malezya

Seientex Bhd, endistrivel streg film Greticisidir, sirket'in ana faaliyetlerl, yatinm
holding ve yinetim hizmetlerinin saglanmasidie, Sirket, ikl is kolu {imalat ve Milk
gelistirme) aracihfiyla faaliyet gastermektedir: Imalat bilimi, esas olarak cegitl
ambala] Griinlerinin imalati ve otometiv ic mekdn malzemelerinin imalati igindedir.
Bu segmentte aynca laminasyon poliliretan yapigtinclann satis ve pazarlamas: da
yer almaktadir, Milk gelistirme bélimi, konut, ticari ve sinal milklerin insas: ve
gelistiriimesi ve miilk yénetimi isindedir, Scientex Quatari Sdn dahil olmak Ozere
sirketin yan kuruluslan: Scientex Industries Group Sdn. Bhd.,, Scientex Am balaj Filml
sdn. Bhd. Ve Scientex Polimer Sdn, Bhd.'dir. Diger faaliyetler! arasinda miilk yatinm
ve gelistirme igerisinde palivinil klorir (PVC) film ve levha dretimi ve ambalajla ilgili
malzemelerin ticareti ile ugragmaktadir.

Shanghal Hulde
Science &
Technology Co Ltd

Cin

Shanghai Huide Science & Technology Co. Ltd, esas olarak poliliretan regine
OrGnlerinin arastirma, gelistirme, dretim ve satig ile ugragan Cin merkezli bir
sirkettir. Sirketin ana Urinleri arasinda sentetik deri igin politiretan (PU bulamac),
politiretan elastomer stok gozeltileri ve polyester poliol bulunur, Sirket, Griinlerini
afirhikh clarak ig piyasaya dagitmaktadir,

Sheala Foam Ltd

Wanhua Chemical
Group Co Ltd

Hindistan

Sheela Foam Ltd koplik drinleri iiretir. Sirket, ev konforu, endlstrivel ve teknik
sektérler igin poliiretan ve polyester kiplk Gretmektedir. Sheela Feam, diinya
;aqrndaki miigterilere hizmet vermektedir.

Cin

Wanhua Chemical Group Co Ltd, eski adwla Yantai Wanhua Polyurethanes Co Ltd,
esas olarak kimyasal drionlerin Gretimi ve dagmiiyla ufirasan Cin merkezli bir
sirkettir. Sirketin ana GrGnleri, politretan (PU) imalatinda uygulanan saf MDI ve
polimerize MDI dahil olmak (zere difenil metan dilzosiyanattir (M), Sirketin
griinleri arasinda petrokimya, fonksiyonel malzemeler ve dzel kimyasallar da yer
almalctadir. Sirketin Griinlerl elektrikli ev aletleri, mobilya, oyuncak, ingaat, otomaobil
ve ayakkabi gibi sektGrlerde uygulanmaktadir, Sirket Grinlerini yurt igi ve yurt digt

| pazarlara dagtmalktadir.
l

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

48




Yongyue Science &
Technology Co Ltd

Cin

Yongyue Science & Technology Co Ltd esas olarak sentetik recine Grinlerinin
arastirma ve gelistirmesi, Gretimi ve satisi ile ugrasan Cin merkezli bir sirkettir,
Sirketin ana Urlnleri doymamis polyester regineler, poliliretaniar ve genlegebilir
palistirendir. Doymarmis polyester regineleri esas olarak suni tas regineleri, el igi
regineleri, kaplama recineleri, banyo regineleri, renk bazh regineler ve genel cam
elyaf takviyeli plastikleri igerir. Sirket, Griinlerini agirhkl olarak yurt igi ve yurt digi
) pazarlara daitrmaktadir.

Fhejiang lihua
Group Co Ltd

Zhejiang lihua Group Co Ltd Cin merkezli bir sirkettir, esas olarak boyalarin, boya ara
maddelerinin ve diger kimyasal Oriinlerin arastirma ve geligtirme, dretim ve satigi ile
uiragmalktadie, Sirketin ana driinleri arasinda dispers boyalar, reaktif boyalar, asit

Cin boyalar, kikirt boyalar, direkt boyalar, boya ara frinleri, H asit, sentetik

antrakinon, endistrivel silfirik asit ve genisletiimis driinler, politiretan képiikler ve
polimer malzemeler bulunmaktadir, Sirket, drimlerini agurlikh olarak yurt igi ve yurt
dig! pazarlara dagitrmaltadir.

Zhejiang Sanmel
Chemical Industry
Co Ltd

T Zhejiang Sanmei Chemical Industry Co Ltd kimyasal drinler Gretimi ve dagitim
yapmaktadir. Esas olarak florokarbon kimyasallan ve inerganik flor Grinleri gibi flor

Cin kimyasal iiriinlerin arastirma, gelistirme, dretim ve satig ile ufrasmaktadir. Sirket,

florlu sofutucu, sisirme maddesi ve diger ilgili Grinleri Oretmektedir. Zhejiang
Sanmei Kimya Endiistrisi drinlerini diinya capinda pazarlamalktadir.

Grup 2 kapsaminda degerlendirilen sirketlerin bilgileri:

Asahi Kasei Corp

laponya

asahi Kasel Corp Japonya merkezll bir kimya sicketidir. Kapra elyafi, politiretan

{isa Bilgi

elyafi, dokunmarms kumasg, naylon 66 elyafi, petrokimya, yitksek performansh
polimer, yiksek performansh malzemeler ve tilketim mallan dahil kimyasal
driinleri bulunmaktadir,

Baiksan Co Ltd

Cathay Consolidated Inc

Glney Kore

Baiksan Co L.'éi:l, esas olarak sentetik deri Gretimi ve dagitimi yapan Gliney Kore
merkezli bir sirkettlr. Sirketin ana Grinleri bagh ortakliklan ile birlikte, spor
ayakkabi, elektrik Griinleri, otomobil i¢ malzemeleri, mobilya ve digerleri igin
feullarulan pullu retan sentetik derilerdir.

Tayvan

Cathat Consolidated Inc cevre dostu malzemeler TPU fonksiyonel kumaslann
we bitmis Oriinlerin gelistirilmesi ve Uretimindedir, Sirket esas alarak deri
kumas igi ve bitmis bilesen isi ile ugrasmaktadr, Deri kumag igi esas clarak,
TP nun fiziksel dzelliklerine we kimyasal Gzelliklerine gire fonksiyonel deri
kumasglar ve film kusurlan dahil olmak lzere yiiksek teknolojili polidretan
tiretiminde yer almaktadir.

Chinyang Holdings Corp

Ciech 5

Gliney Kore

Chinyang Haoldings Sirketi. Igtiraklérlnin yinatiminda faaliyet géisteren Giney
Kore merkezli bir holding sicketidir, Sirketin bagh ortakliklan, kipdkli plastik
trlinlerin imalati, polidretan Griinleri imalat, sentetik recine iretimi, otoemobil
pargalan imalati gibi kimyasal drdnler Uretmektedir.

Polanya

Ciech 54, kimya sektoriinde faaliyet gﬁsteren Pnlonya merkezli bir hDI:dlng
sirketidir, Polonya, Almanya ve Romanya'da gok sayida Uretim tesisine sahip
olan Sirket, Griinlerini diinya gapinda 100'den fazla Glkeye ihrag etmektedir.

Covestro AG

Almanya

Covestro AG, polimer malzeme Gretimi yapan Almanya merkezll bir girkettir,
Paliiretanlar, polikarbonatlar ve hammaddelerin yani sira  kaplamalar,
yapistineilar ve dier spesiyaliteleri gelistirir, dretir ve pazariar. Sirket rmobilya
ve otomativ endiistrilerinde kullamlan esnek poliliretan kapik ve sert kiplk
sistemnleri Gretmektedir,
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Dingzing Advanced
hdaterials Inc

Tayvan

| Kisa Bilgl

DingZing Advanced Materials Inc., termoplastik poliliretan (TPU) driinleri
tedarik eden Tayvan merkezli bir dreticidir. Sirketin ana Griinleri arasinda tibbi
malzemeler, spar malzemeleri, otomobil endistrisi, havacihk malzemeler] ve
dis mekan ekipmanlan icin TPU film, tibbi malzemeler, gida endistrisi ve elik
endistrisi igin yiksek basingh prématik boru konveydrleri bulunmaktadir.
Sirket, Tayvan, Amerika, Avrupa wve diger Asya bdlgelerinde faalivet
gistermektedir.

Dongsung Finetec Co
Ltd

Dow Ing

Huchems Fine Chemical
Corp

Giney Kore

Dongsung Finetec Co Lid polidretan (PU) 151 ',,raiutum malzemeleri Uretimi yapan
Giiney Kore merkezli bir sirkettir. Sirket PU s yalitim malzemeleri segmenti ve
gaz segmenti olmak Gzere iki is kolunda faaliyet géistermektedir.

Amerika Birlesik
Devietier

Dow Inc., The Dow Chemical Company ve hagh kurdluslanmn [TDCC) bir
halding sicketidir. Sirketin plastik, endistriyel ara Grinler, kaplamalar ve silikon
islerinden olusan portfiyil, paketleme, altyapi, mobilite ve tiketici hizmetleri
gibi ¢esithi pazar segmentlerindeki misterilerine kimyasal driin ve giéziim
sunmaktadie, . —

Giney Kore

Huchems Fine Chemical Corp, esas olarak kimyasal driinlerin dretimi ve
dagitimiyla ugrasan Kore merkezli bir sirkettir, Sirket esas olarak polidretan ve
toluendiizosiyanat (TDI} Gretmek icin kullanilan dinitrotoluen (DNT) dahil
olmak dizere ince kimyasal driinler Uretmektedir; polidretan ve metilen difenil
diizosiyanat {MDI) icin mononitrebenzen (MNB); metalurjik kullanim igin nitrik
asit, pigment ve barut ve ﬂatlawc_!_ve anestezik icin amanyum nitrat.

Huntsman Corp

KP¥ Chemical Co Ltd

Amerika Birlesik
Davletleri

ABD merkezli Huntsman Corporation, farkhlastinlmig arganik kimyasal Griinler
ireticisidir, Sirket dért segmentte faallyet gostermektedir: Polilretanlar,
Performans Uriinleri, Gelismis Malzemeler ve Tekstil Efektieri.

Glney Kore

Esas olarak kimyasal drinlerin imalativla ujirasan Glney Kore merkezli bir
sirkettir. Sirket, esnek diseme kipikleri, esnek kalip kipiikleri, yar sert Uretan
kiipiikler, sert dretan kipikler ve kipiik olmayanlar igin polieter dahil almak
tzere polieter palicl Grimleri ve ayrca polidretan (PU) regine drinleri
dretmektadir.

Mitsui Chemicals Inc

laponya

Merkezi Japonya'da yer alan Mitsui Chemicals, Inc., agirhikl olarak mobilite,
safhk, gida ve paketleme ve temel malzemelerin Gretimi ve satig ile ugragan
hir kim'n,la_s_a_l_i]reticis’ldir.

PCC Rokita 54

Polonya

PCC Rokita SA, kimya endistrisinde faaliyet gosteren Polonya merkezli bir
sirkettir, Ug bilimden olusan kimyasal imalat icindedir, agirhkl olarak policller
gibi iirdinlerin imalatini igeren kimyasallar dretmektedir,

Qualipoly Chemical
Corp

Tayvan

Tayvan merkezli olan Qualipoly Chemical Corp regine (rinler] 151erl~,rle
ufirasmaktadir. Sicketin bashca Orinler arasinda doymamg polyester regineler
{UPR'ler), kaplama regineleri, poliiretan (PU) regineler, ultraviyole (UV)
kitrleme recineleri, dokiimhbane recinelerl, akrilik regineler ve amin regineleri
iretmektedir.

Sanyo Chemical
Industries Lid

SP Group A/S

Japonya

Sanyo Chemical Industries kimyasallarin ve ilgili Grtinlerin imalati ve satig ile
ugrasmaktadir, Kimyasal Uriinler segmenti, yasam ve saghk endistrisi igin
yiizey aktf maddeleri, petrol yaf) ve ulagim ekipmanlan endistrisi igin
poliiretan képlk malzemeleri, plastik ve tekstil endiistrisi icin kahor antistat,
plgment dagitic ve regine degistirici, bilgi ve fotokopi makineleri igin toner
baglayicilar Uretir ve satar,

Danimarka

SP Graup A/S, plastik endistrisinde faaliyet gisteren Danimarka merkezl| bir
sirkettir. SP Group A/SS, esas olarak plastik ve metal bilesenler (zerine
kaliplanmig plastik bilesenlerin ve kaplamalarin imalatiyla uérasmaktadlr

Stepan Co

—

Amerika Birlesik
Devietler

ABD merkezli Stepan Co, cesith uygulamalarda kullamilan ara klm\lasallarln
Greticisi ve saticisichr, Sirket g bélimde faaliyet gistermektedir: Sirfaktanlar,

Palimerler ve Ozel Urinler.
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8.2.Sorumluluk Beyani

SERMAYE PIYASASI KURULU BASK:&NLIGI'N&
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156 06.04.2022
06530 Ankara

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21,/500 sayih karar uyaninca Sermaye Piyasas) Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varhiklarin Sermaye Piyasas) Mevzuatl Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar bashgm F maddesinin 9. Maddesi” gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun karannda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhlk ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu'nun bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler
cergevesinde, gergege uygun oldugu wve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi icin her tirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygillanmizla,

Tirkiye Sinai Kallkinma Bankasi

Onur Aksoy Hakan Aygen
Miidir Genel Miidiir Yardimeisi
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8.3. Yetkinlik Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortaklhiklar Finansman Dairesi Bagkanhg

06.04.2022
Fivat Tespit Raporu Yetkinlik Beyan

Kimteks Poliiiretan San. ve Tic. A.S.nin [“Sirket”) sirket degerinin tespiti amacyla tarafimizca
diizenlenen 06.12.2021 tarihli degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul karan
uyarinca Gayrimenkul Disi Varliklanin Degerlemesinde Uyulacak Genel Esaslar'da belirtilen;

- Bir kalkinma ve yatirim bankas: olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi” veya “Tiirev Araclar Lisansi”na sahip tam zamanl olarak istihdam edilen en az 5 ¢alisana,

- Ayri bir Kurumsal Finansman Béliimii'ne,

- Degerleme calismalan sirasinda kullanilmasi gereken prosedirlerin bulundugu kurulus genelgeleri,
degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Misteri kabulii, ¢alimanin yiiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi streglerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan her tirli bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri unsurlara,

- Degerleme calismalarinda ihtiyac duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iligkimizin bulunmadigini
ve raporun SPK'min yayimlanms oldugu 11-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Haklinda Teblig” ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas Degerleme
Standartlar kapsaminda yiiriitildigiini ve tim yonleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilanimizla,

Genel Midir Yardimaeisi
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8.4. Muvaffakatname

IAL Consultants

CP House

#7107 Unbridge Road
Ealing, Londra, WS 5TL
Biriegi Krallik

Tel: 444 (0320 BH32 7780
Fax: +44 (0120 8043 1300
IMEERArguD. Com
ool Con e niks. caim

ol

BREG Enterpriss Sobutions Lod'in §ubesi

SERMAYE PIYASAS) KURLILL

Ortakhikdar Finansman Dabresi Bagkanhgi'na
Eskigehir Yolu 8. Km No:156

06530 ANKARA

B Eyhil 2021

Konu.  Kimteks Poliuretan Sanayi ve Ticaret A5
paylarmin Tirkige'de planlanan  halka
oz b fhgii olarak  hazelanan
lzahname'de yaradanilan kaynak rapor
hi

Mimbeks Polilretan Sanayi ve Ticaret AS.'nin
|“Sirket”) paylarinin Tlrkiye'de planianan halks
arn il dgil slarak Sermaye Pryasasi Kurulu'nun
[*SPH”] incelemesine  sunulan  irabnameds
(“lrabname®), Sirket  tarafindan  faaliyet
gosterilen “poliGretan sistemler” sekidrl ve bu
parardak: konumu  haklinda  bilgi  we
faaliyetlerine otki eden faktorlere iigkin bilgh
wermek amaciyla, BRG Enterprise Solutions |td
"min kirrrgs seictdrdndeki pazar aragtirmaltanndan
sorumiu 1AL Consultants tarafindan hazirlanan
“lAL Consultornts - Polyurethane Chemicals and
Products in Europe, Middle Eost & Afnco (EMEA)
2021 raporunun (“Rapor™) Tirkiye pazanna
ifigkin  béddmierinde wer  alan  bilgilerden
yararianbmiytir,

S6r konusu Rapor, kamuya agk ber dokiman
degildir ve talep edilmesi halinde ilgill taraflarca

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

TAL Consultants

CP Housa

97-107 Unbridge Road
Ealing, London, W5 5TL
Unvitasd Kingpoem

Ted: +dd (D)20 BAIZ 7780
Fax: +44 [0)20 B043 1300
il hruaroun. com

LU L T T T Tel NN ]

u
A divigion of BRG Enterpriss Selutkons Lid

To Caphtal Markets Board's
Corporate Finance Department
Eshigehiv Yolu 8. Km No: 156
06530 ANKARA

& November 1011

Subject: Regarding the sector report used in the
prospectus prepared in relation to the
planned public olfering of the shares of
Kirnteks Polluretan Sanayl ve Ticaret A5

In the prospectus |“Prospectus”) submitted o
the Capital Markets Board ["CMB") regarding
the planned public offering of the shares of
Kimteks Poliiretan Saneyvi ve Ticaret A5
(“Company”) in Turkey, the report prepared by
IAL Consultants, which s the responsible party
for providing market research for BRG Enterprise
Solutions  Ltd, titked "Ml Consuftants
Polyurethane Chemicals and Products in Europe,
Middle East & Africo (EMEA] 20217 ("Report”™)
has been used fo provide information on the
“pobyurethane systems” sector in which the
Company operates and factors that affect its
posithon and cperations in this sector.

The Report in question is not a public document
and can ba purchased and sccessed by
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laL Consultants'in internet sitesi interested parties on the (AL Consultants
(hittp://stagi . mits_comhome/ biy- website

reports. aspx)  Orerinden  satn  abnarak (http.//s Jal ts.com, e/buy-
erigilebilmesi mimkindir. 1AL Consultants, reports.aspx) upon request. IAL Consultants is a
vetileri miinhasir olmayan, yillilk abonellk esasina  specialist research consultancy whose data is
gore saglanan ve igincd gahislar tarafindan satn made available on a non-exclusive, annual
alinabilen uzman bir aragtrma danigmanbk  subscription basis, available for purchase by
sirketidir. 1AL Consultants’n  cahgmalan third parties. IAL Consultants’ work is research-
arastirmalara dayanmaktadir ve bu nedenle bu based and therefore extracts from the AL
belgede yer alan IAL Consultants pazar Consultants market studles included in this
aragtirmalanndan  alintilar, tabmin ve ileriye document may include estimates and forward-
doniik beyantar icerebilir. Bu beyaniar gercegi looking statements which, by their nature, are
kesin olarak yansitmayabilir. Sirket ve IAL not statements of fact. The Company and IAL
Consultants yatinmeilanin her halikarda kendi Consultants recommend the investors to make
pivasa analiz ve deferlendirmelerini yapmalanini  thelr own market analysis and evaluation.
tavsiye stmektedir,

Bu cergevede, Sirket paylannin halka arni  In this framework, we declare that we approve
amacryla hanirlanan  izahname'de  kaynak the use of the information on the condition that
gosterilmek suretiyle yararlandlan  bilgilerin it is properly cited as a source in the Prospectus
kullanimasine onay gosterdigimizi, kaynak prepared for the purpose of public offering of
clarak kullanilan Rapor'da yer alan bilgilerin the Company shares. We also declare that we
sahip oldufumuz tim bilgiler ¢ercevesinde exercised reasonable care so that the
gercede uygun oldufunu ve bu bilgilerin anlamini  infermation in the Report, which s used as 2
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi source, |5 true to the extent of all the
igin her tirli makul dzenin gosterilmis oldufunu  information we have, and that we exercised

beyan ederiz. reasonable care that there |s no omission that
may change the meaning of the provided
information
AL Consultants adina For 1AL Consultants
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD
Adi Soyads . David Harrop Full name | David Harrop
Gorewvi ; Managing Director Position ! Managing Director
Imza : Signature '
. et r
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD
BRG ENTERPRISE SOLUTIONS LTD CP HOUSE 57 - 107 UXBRIDGE ROAD
CP HOUSE §7 - 107 UXBRIDGE ROAD EALING
LowooN aTeD!
UNITED KINGDOM
UNITED KINGDOM WS 5TL
WS 5TL
Company No. 08148637
Company No. 08148637
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8.5. Lisans Belgeleri

Onur Aksoy

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/4BBB5319-7E27-42EC-BA16-0C0EC108348D

SPL SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICILVE EGITIM KURULUSU A.S,

291, Turkeye'de sermaye plyasalanmin bresed bir macka-alma yolunda htiyag diydugiu nibeld pucntin yetigt Irilmasing vo
skl gelisimine katks sadlayan isanslamsa, sicil se sftim burtugedur

KURULUS pUZENLENDIG] TARIH BELGE HUMARAS LiSANS DURUMU
VL 25.08.2010 204694
| P
Faylas [
ONUR AKS0Y, Sermaye Piyasas Faaliyetlen Dizey 3 Lisans sahibidir,

Linkedin [ |
Repst Hakkinda
| | Burosete sahip olan kig, Sermaye Pugasalan Dizey 3 Lisans biirtine ait 12 wnav kanusundan bagank olark we 4 yillik
| o Yaberlilik LIRL ' Dogrula '+ H-..Iﬂ*l‘tl yitkisekixinatim diizeyinde hir imrersitndan mitun olna sarhni safflayarak seimaye pryasas kunsmlannda ne halka agik
| wetakliklarda dpdl Galiyet alam itibanyia calgabslmesing ilighin SR, tarafinctan verilen mesleki yeterilidi, bilg v becenilesind
gisteric belge stan Sermaye Plyasas Faskiyetien Dilzey 3 Lisansi simaya hak kazanmeslir

Lisans Makkinda Daha Fazla BIkg) Abmakk igin Tidsee

Pelin Giileg
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://lIsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/919DB8CC-6D1D-4A5E-91B8-6E2656 1C1A6F

@ SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.
SPL, Titkipe'de sermaye piyasalannin kureszl bir marka olma yalunda ihtivag duydugu nitelikli igguctintin
yetigtirilmesine v sirekl gelisimine kaths saglayan lisanstama, sicil ve efitim kuoousutdir.
BURLILUS DUZENLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURLIMU
S 19.112015 209965 [ AxriF Lisans |
Paylas e
Linkedin | PELIN GULEG, Sermaye Pivasas: Faaliyetler Dilzey 3 Lisans: sahilidin,

| Resel Hakkisda:

| & Feterlitik URLsii Dogy IJ|-\III'II+ Bald
l | Bu roeete sahip olan kisi, Sermaye Pryasalen Dizey 3 Lisans thrine ait 13 snay kerusundan baganh olarak ve 4

| iblik yisksekifretim dizeyinde bir iniversiteden mezn olma sariin saglayaak sermaye plyasas kurumlannda
yie Diailla it e Laklikdasdda flgili faaliyet alam itibariyis calizabilmesine ilighin 571 tarafmdan veriten maslaks
yeberliligi, belgs ve becerilerini gasteric bolge olan Sermaye Plyasas Faaliyetien Dicey 3 Lisans: almaya hak

kaganmuglir,

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak [gin Tkl

KASIAS.
7 ISTANBLIL
fov i
00 55
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Giirkan Yasin Ozcan
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 2 Lisansi Dogrulama Linki:

https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/E1D349D1-E9CE-48A4-85C1-6D2EODA4BFEB

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

5P, Tiirkive'de sermaye piyasal annin Hieesed bir madka olma yobunda ihtiyag duydugi nitelskll iggucinin
yetigliilmesing ve sibehli gebigerming kak salayan lisandama, sicil ve et ks sdur

r KURLLUS DUZEMLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURLIMU
DSPL 24.12.2021 920049
Paylas R
Linkedin | I GURKAN YASIN OZCAN. Sermaye Piyasas) Faaliyether Diizey 3 Lisansi sahibidir.
HAozat Hakkinda

o Hetertilik .'JHI'HID:EI"+"“"1*H Bu rorele sahip alan kisi, Sermaye Piyasalas Dizey 3 Lisans tarine adt 12 sinav kenusundan bagant olasak ve 4
[ willik witksekairetim diizeyinde bir dniversiteden mezun olma sartin sajilayanak senmaye pyasass kuramlannda ve
halka agik aaabdiklarda ilgili faaliyet akan itibanyla caligabilmesing ilbskin 5PL tarafndan verilen mesleki yoterlifify,
bilgs ve becarilerini gosterin belge olan Sermaye Piyvasasi Faabyetlen Dugey 3 Lisans: almaya hak kazanmigie,

Lisans Hakkmda Daha Fazia Bilgi Almak lgin ks

- — ——— e —— T = = = e —
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