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1. Raporun Amaci

Isbu rapor; Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. (“Europap Tezol”, “Tezol” veya “Sirket”)
03.09.2021 tarihinde yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda belirlenen halka arz fiyati ile paylarin
borsada islem gormesinin ardindan gecen alt1 aylik stirede olusan pay fiyatiyla arasindaki farkin
Seri: VII No: 128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 4. Fikras1 kapsaminda degerlendirilmesi amaci ile

yazilmustir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun (“SPK”) 22.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimnlanan Seri: VII,
No: 128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 4. Fikras1 uyarinca; paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit
raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem gormeye
baglamasindan sonraki bir yil iginde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Tki
degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gormeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki stirenin
asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati1 ile borsa fiyat1 arasindaki
farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten
az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak t¢ ay
bulunmas1 zorunludur. Bu fikra cercevesinde hazirlanan raporlarin KAP'ta ortakliga iliskin
bolimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi

zorunludur.

Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin 1.
Degerlendirme Raporu 16.03.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanmuistir.
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2. Halka Arz Fiyat Tespit Raporu Ozeti
2.1. Sirket’e ve 03.09.2021 Tarihli Fiyat Tespit Raporu’na iliskin Ozet Bilgiler

03.09.2021 tarihinde www.kap.org.tr'de yayimlanan Fiyat Tespit Raporu'nda Europap Tezol

halka arz fiyat1 belirlenirken;

= Sirket’in 01.01-30.06.2021, 01.01-30.06.2020, 01.01-31.12.2020, 01.01-31.12.2019, 01.01-31.12.2018
donemlerine iliskin gelir tablolar: ile 30.06.2021, 31.12.2020, 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihli

bilancolarma yer verilmistir.

= 03.09.2021 tarihli Fiyat Tespit Raporu'nda Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) ve Indirgenmis

Nakit Akimlar1 Analizi (“INA”) (Gelir Yaklasimi) yontemleri incelenmistir.

Degerleme Yontemi Df,i I(;l::tTL ]];i;'ir;iP;{

Carpan Analizi %50.0 1,623,582,676 16.24
FD/FAVOK 50.0% 1,525,106,559 15.25
F/K 50.0% 1,722,058,792 17.22

indirgenmi§ Nakit Akimlar1 Analizi %50.0 2,027,153,649 20.27

Yurt ici benzer sirketlerin ¢arpanlarina goére hesaplanan FD/FAVOK’e %50.0 ve F/K’ya %50.0
agirlik verilerek Carpan Analizi yéntemine %50.0 ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi'ne
%50.0 agirhik verilerek Sirket Degeri 1,825,368,163 TL ve Birim Pay Degeri 18.25 TL olarak tespit
edilmistir. 56z konusu degerlere %?24.0 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri
1,387,279,804 TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 13.87 TL olarak belirlenmistir.

3. Halka Arz Sonras1 Europap Tezol Paylarinin ve Borsa Istanbul’un Performansi

Europap Tezol paylari, 15.09.2022 tarihinde pay basina diizeltilmis 6.14 TL (dtizeltilmemis 13.87
TL) fiyatla Borsa Istanbul’da islem gormeye baslamustir. Sirket paylarmnin 12.09.2022 borsa
kapanis fiyat1 12.45 TL'dir. Buna gore; halka arz fiyat1 olan duizeltilmis 6.14 TL (diizeltilmemis
13.87 TL) baz alindiginda pay fiyatinda %102.9 deger artis1 soz konusudur.

Asagidaki grafikte, BIST-100 endeksinin; Europap Tezol paylarinin ilk islem giinii olan 14.09.2021
tarihli kapanis seviyesi ve Sirket paylarinin halka arz fiyat1 %100 olarak kabul edilerek, bugiine
dek fiyatlarda meydana gelen degisimler yiizdesel olarak karsilastirilmistir. Ayni tablolarda
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http://www.kap.org.tr/

Europap Tezol paylarmin islem hacmine de yer verilmistir. Europap Tezol paylar1 halka arzdan
sonra en yiiksek duzeltilmis 12.65 TL, en distik 6.07 TL kapanis seviyelerini gormdistiir. S6z
konusu fiyat seviyeleri halka arz fiyatina gore sirasiyla %106.2 artis ve %1.2 azals ifade

etmektedir.

Halka arzdan bu yana; BIST-100 Endeksi %154.4 artarken, aynmi donemde Europap Tezol
paylarinda meydana gelen fiyat artis1 %102.9 seviyesindedir. Buna gore Europap Tezol paylarmin

BIST-100 Endeksi'ne gore goreceli kaybr %20.02 seviyesindedir.
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4. Halka Arz Sonras1 Europap Tezol Finansal Tablolar:

Europap Tezol halka arzi tamamlandiktan sonra Sirket, 30.09.2021, 31.12.2021, 30.03.2022 ve
30.06.2022 tarihli finansal tablolarmni KAP’ta yayimlanmustir.

5. Halka Arz Sonras1 Onemli Gelismeler

Europap Tezol halka arzma iliskin KAP’ta yayimlanan [zahname'nin 27 4. baslig1 altinda detaylar:
yer alan; ilk islem giinti olan 15.09.2021 tarihi ile 10. islem giinii olan 28.09.2021 tarihi arasinda
gecerli olan "Giinliik Alim Emri Taahhtidii" kapsaminda, ilgili tarih araliginda pay fiyatinin, halka

arz fiyatinin tizerinde kalmasi nedeniyle pay alimi gerceklesmemistir.
Europap Tezol;

e 04.11.2021 tarihinde 2021/09 doénemine iliskin finansal tablolari,
e 1511.2021 tarihinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlara iliskin
gerceklesme ve degerlendirme raporunu,

e 25.02.2022 tarihinde 2021 Yil1 4. Dénem Gegici Vergi Beyannamesi Eki Gelir Tablosunu,
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e (2.03.2022 tarihinde 2021 /12 dénemine iliskin finansal tablolarini ve kar pay1 dagitimina iliskin
yonetim kurulu kararini,

e 11.03.2022 tarihinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alman varsayimlara iliskin
gerceklesme ve degerlendirme raporunu,

e 29.04.2022 tarihinde 0.45 TL briit kar pay1 6demesi nedeniyle paylarin ilgili haklar
kullanilmis olarak islem gorecegini,

e (9.05.2022 tarihinde 01.01.2022-31.03.2022 finansal tablolarini,

e 23.05.2022 tarihinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alman varsayimlara iliskin
gerceklesme ve degerlendirme raporunu,

e 28.06.2022 tarihinde %120 bedelsiz pay hak kullanimz,

e 17.08.2022 tarihinde 2022 y1il1 2. Donem Gegici Vergi Beyannamesi eki Gelir Tablosunu,

e 18.08.2022 tarihinde 01.01.2022-30.06.2022 finansal tablolarini,

e 01.09.2022 tarihinde halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alman varsayimlara iliskin

gerceklesme ve degerlendirme raporunu

KAP’ta agiklamustir.
6. Degerlendirme

15.09.2021 tarihinde pay basma duzeltilmis 6.14 TL (diizeltiimemis 13.87 TL) fiyatla Borsa
Istanbul’da islem gormeye baslayan Europap Tezol paylari, 12.65 TL ve 6.07 TL kapanis
seviyelerini gormiis, 12.09.2022 itibartyla 12.45 TL fiyat ile kapanmistir. Halka arzdan bu yana
gecen yaklasik 1 yillik stire icinde Sirket paylarinda meydana gelen fiyat artis ve azalislar ile

mevcut fiyat seviyesinin olusmasi tizerinde rol oynayan dnemli faktorler 6zetle;

e Ulusal ve uluslararasi piyasalarda yasanan énemli gelismeler,
o Gergeklesen nakit kar pay1 ddemesi,
e Bedelsiz sermaye artirima,

e Aciklanan mali tablolarda yer alan finansal sonuglar,

olarak degerlendirilmektedir.
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