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KOZA POLYESTER SANAYI ve TICARET A.S.
Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde
Esas Alinan Varsayimlara iliskin

Denetimden Sorumlu Komite Tarafindan
Hazirlanan

Gerceklesme ve Degerlendirme Raporu
(01 Ocak - 30 Haziran 2023 Dénemi)

Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 33. Maddesi Uyarinca
Hazirlanmistir.
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1. Genel Bilgiler
Ticaret Unvani

Merkez Adresi

Telefon / Faks

Ticaret Sicil Numarasi
Mersis Numarasi

Kayith Sermaye Tavani
Cikarilmis Sermaye

BiST’te islem Gordiigii Pazar
BIST islem Kodu

Internet Adresi

E-Posta Adresi

Sube Adresi

Koza Polyester Sanayi ve Ticaret A.S.
Baspinar (Organize) OSB Mah. 0.S.B. 4.Bolge
83414 Cad. No:30 - Sehitkamil / Gaziantep
(342) 3372060 / (342)337 19 25

37249

0582047681500028

900.000.000 TL

216.160.000 TL

Yildiz Pazar

KOPOL

www.kozapolyester.com

yatirimci@kozapolyester.com.tr

Yumurtalik Serbest Bolgesi No:01920

Ceyhan / Adana

2. Raporun Konusu

Koza Polyester Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin (“Koza Polyester” veya “Sirket”)
cikarilmis sermayesinin 193.000.000 TL'den 216.160.000 TL’ye cikarilmasi nedeniyle
artirilacak 23.160.000 TL ve mevcut ortaklardan Saim Akinal'in sahip oldugu 10.615.000 TL
ve Suat Akinal'in sahip oldugu 10.615.000 TL olmak {izere toplam 44.390.000 TL nominal
degerli paylarinin halka arzina iliskin izahname Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 30.03.2023
tarihli karar ile onaylanmistir.

Koza Polyeter paylarinin halka arzina iliskin talep toplama islemleri, 5-6-7 Nisan 2023
tarihleri arasinda gerceklesmistir. Sirket'in toplam 44.390.000 TL nominal degerli paylari
halka arz edilmistir. Sirket'in 1 TL nominal degerli paylarinin halka arz fiyat1 24,50 TL olarak
belirlenmis olup, 44.390.000 TL nominal degerli paylarin satis1 sonucunda halka arz
biiytikligi 1.087.555.000 TL olarak gergeklesmistir.

Sirket paylarinin halka arzi oncesinde, halka arza aracilik yapan Garanti Yatirim Menkul
Kiymetler A.S. tarafindan 15.03.2023 tarihli fiyat tespit raporu hazirlanmis olup; rapor halka
arza iliskin izahname ile birlikte 31.03.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Sayilh Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda
asagidaki hiikiim yer almaktadir:

“Paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya aciklanmasini miiteakip on is giinii
icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor



hazirlamast ve séz konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur. Bu ytikiimliiliik ortaklik btinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar icin bu
ylikiimliiliik yénetim kurulu tarafindan yerine getirilir.”

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29/5. maddesi geregince Koza
Polyester Sanayi ve Ticaret A.S.'nin (Sirket) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeleri iceren isbu rapor
28.07.2023 tarihli Sirket Yonetim Kurulu karart ile olusturulan Denetim Komitesi tarafindan
hazirlanmigtir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri

Sirket paylarinin halka arzi1 6ncesinde, halka arza aracilik yapan Garanti Yatirnm Menkul
Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan 15.03.2023 tarihli Fiyat Tespit Raporunda sirketimizin
halka arz edilen paylarinin birim fiyat tespitinde, Uluslararasi Degerleme Standartlarinda
(UDS) yer alan iki temel yaklasim da kullanilmistir:

1. Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) Analizi
2. Pazar Yaklasimi

Gelir Yaklasimu: Indirgenmis Nakit Akimlar (“INA”) Analizi: Gelir yaklasimindaki INA yéntemi
sirketlerin faaliyet gosterdigi siire icinde olusturacaklar1 nakit akimlarinin bugiinkii degerlerine
indirgenmesi esasina dayali bir degerleme modelidir. Degerleme c¢alismasi kapsaminda
Sirketimizin uzun vadeli potansiyeli de hesaplamalara katilarak gelecek donemlere iliskin gelir ve
giderleri ile 6zsermaye maliyeti cesitli varsayimlar iizerinden hesaplanmis ve ulasilan nakit
akimlari bugiinkii degerine indirgenmistir. Ayrica, diinya ve lilkemiz 6zelindeki makroekonomik
gelismelere gore ¢esitli varsayimlarda bulunulmustur.

Bu calisma ile USD bazinda Sirketimizin degerleme tarihinden sonraki 5 yillik siirecteki satislari
baz alinarak ve FAVOK ile net isletme sermayesi (NIS) dikkate alinarak Serbest Nakit Akis1 (SNA)
bulunmus ve buradan 6zsermaye degerine ulasilmistir.

Pazar Yaklasimi: Pazar yaklasimi varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilagtirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder. Bu yaklasimda degerleme ¢alismasi yiiriitiilen varligin veya
onemli derece benzerlik gosteren diger varliklarin aktif bir sekilde islem gérmesi gerekmektedir.

Sirketimiz paylarimin BIST’de islem gérecek olmasi nedeniyle éncelikle yurticindeki benzer
faaliyet yapisindaki sirketler incelenmis daha sonra ise yurtdisi borsalarda islem goren
sirketlerden 6rnekler incelenmek suretiyle bir model olusturulmustur. Benzer sirketlerin Isletme
Degeri / FAVOK carpani dikkate alinmak suretiyle bir ¢arpan olusturulmus ve Sirket degerinin
hesaplamasi yapilmistir.

UDS’de yer alan diger temel yaklasim olan Maliyet Yaklasimi ise isletmelerin ve isletmedeki
paylarin degerlemesinde nadiren kullanilmasi, Sirketimizin kurulus déneminde olmamasi ve esit
faydaya sahip baska bir varlifin maliyetinin hesaplanamayacak olmasi nedenleriyle dikkate
alinmis ancak tercih edilmemistir.



4. Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Varsayim ve Hesaplamalar

INA analizi ile yapilan gelir yaklasimina gore degerleme ¢alismasi sonucunda bulunan sonug
asagidaki tablodaki gibidir:

(000 USD) 2022 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T
Net Satiglar 175.663  187.523 197395 205.493 213950 220.711
Yillik Biliytime %16,74 %6,75 %>5,26 %4,10 %4,12 %3,16
FVOK 31.458 35.190 37.073 38.615 40.221 41.499
FVOK Marji %17,91 %18,77 %18,78 %1879 %1880 %18,80
Vergi Orani %23 %18 %18 %18 %18 %18
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1 24.222 28.856 30.400 31.664 32.981 34.029
Amortisman 3.099 3.718 4131 4.336 4.550 4.771
NIS Degisimi (14.740) 2.344 1.923 2.008 1.605
Yatirim Harcamalari 3.093 987 1.027 1.070 1.104
Serbest Nakit Akis1 (SNA) 44.221 31.200 33.050 34.453 36.091
indirgeme Orani %11,56 %11,56 %11,56 %1156 %11,56
indirgeme Faktori 0,95 0,85 0,76 0,68 0,61
Indirgenmis SNA Degerleri 41.867 26477 25.140 23.492 22.058
SNA indirgenmis Deger Toplami 139.034

Terminal Bliyiime Orani %3

Indirgenmis Terminal Deger 232.282

Cat1 GES’ten Yaratilan Deger 10.380

Firma Degeri 381.696

Net Borg¢ Tutari 60.198

Ozsermaye Degeri (31.12.2022 itibariyle) 321.497

Ozkaynak Degerleme Faktori 1,02957

Ozsermaye Degeri (15.03.2023 itibariyle) 331.005

Pay Adedi 193.000

Pay Basina Deger 1,72 usD

Pay Basina Deger 32,50 TL

Pazar Yaklasimi uyarica yurticinden segilen ve BIST’de islem goren sirketlerden operasyonlari
Sirketimize en ¢ok benzeyen tekstilsirketleri ile elyaf ve polyester lireticisi firmalar se¢ilmis; bu
sirketlerin 31.12.2022 tarihli finansal raporlar ile bu raporlarin aciklandig1 14.02.2023 tarihli
piyasa degerleri baz alinarak piyasa ve isletme degerleri bulunmus; isletme degerleri
FAVOK’lerine béliinerek bir carpan bulunmustur. Secilen sirketlerin iD/FAVOK carpanlar
ortalamasi 10,85 bulunmustur. Ayni sekilde yurtdisinda faaliyet gésteren ayni sektérdeki diger
sirketler lizerinden yapilan hesaplamada da ¢arpan 9,83 bulunmustur.

Bulunan c¢arpanlara gore Sirketimizin degerinin hesaplamasi icin olusturulan tablo asagidaki
gibidir:

BIST Sirketleri

YONTEM 31.12.2022 Carpan ISLETME NetBor¢  PiyasaDegeri  Pay Basina
FAVOK DEGERI  (mnUSD)  (mnUSD)  Deger (USD)
(mn USD) (mn USD)
ID/FAVOK 34,5 10.85x 374,7 60,2 315 1,63

Yurtdisi sirketler

YONTEM 31.12.2022 Carpan ISLETME NetBor¢  PiyasaDegeri  Pay Basina
FAVOK DEGERI (mn USD) (mn USD) Deger (USD)
(mn USD) (mn USD)
ID/FAVOK 34,5 9.83x 339,6 60,2 279 1,45




5. Degerleme Sonucu

Yapilan calismalar sonucunda; uygulanan pazar yaklasimindaki yurtigi sirketlerin ortalama
carpani ile bulunan sirket degeri ile yurtdis1 sirketlerin ortalama carpani ile bulunan sirket
degerine %50’ser agirlik verilerek ortalama bir pazar yaklasimi degeri bulunmustur. Bu degerle
INA ¢alismasi sonucu bulunan degere de %50’ser agirlik verilmek suretiyle de Sirketimiz paylari
icin bir deger tespiti yapilmistir. Yapilan hesaplama asagidaki tablodaki gibidir:

Yurtici Carpanlari (Agirlik %50)

Yurtici Benzer Sirketler ID /FAVOK carpani 10,85
31.12.2022 FAVOK (‘000 USD) 34.540
Isletme Degeri (‘000 USD) 374.710
Yurtdisi Carpanlari (Agirlik %50)

Yurtdisi Benzer Sirketler ID/FAVOK carpani 9,83
31.12.2022 FAVOK (‘000 USD) 34.540
Isletme Degeri (‘000 USD) 339.643
Agirlikl Isletme Degeri - Carpanlar (Agirlik %50) 357.176
Isletme Degeri - INA (Agirlik %50) 391.203

Agirlikh Ortalama Isletme Degeri (Carpanlar ve INA) 374.190
Net Borg (‘000 USD) 60.198
%50 Carpan %50 INA Agirlikli Piyasa Degeri 313.991
Pay Adedi 193.000.000
Pay Basina Fiyat (USD) 1,627
14.03.2023 TCMB Alis Kuru 18,95
Pay Basina Fiyat (TL) 30,83
Halka Arz Fiyati 24,50
Iskonto Orani %20,54

6. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

Sirketimizin 5-7 Nisan 2023 tarihleri arasinda halka arz edilen paylar1 13 Nisan 2023 tarihinden
itibaren BIST’de islem gormeye baslamigtir. 30 Haziran 2023 tarihli sinirh bagimsiz denetimden
gecmis finansal raporlar1 09 Agustos 2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmak suretiyle yatirimcilara

duyurulmustur.

Sirketimizin 30.06.2023 tarihli 6zet finansal durumu ve 2023 yilinin ilk 6 aylik gelir tablosu

asagidaki gibidir:

(milyon TL) Degisim
(%)

Hesap Grubu 30.06.2023 31.12.2022

Donen Varliklar 2.399 1.485 61,5

Duran Varliklar 2.598 1.939 34

TOPLAM VARLIKLAR 4.997 3.424 46

KV Yikumlalikler 1.356 1.159 17




UV Yakamlalukler 657 545 20,5
Ozkaynaklar 2.984 1.720 73,5

TOPLAM KAYNAKLAR 4,997 3.424 46

Sirketimizin 2023 yilinin ilk 6 ayina ait gelir tablosu 6zet olarak asagidaki gibidir:

(milyon TL) Degisim
(%)
Hesap Grubu 01.01-30.06.2023 01.01-30.06.2022
Hasilat 1.359 1.359 -
Brat Kar 261 289 -10
Esas Faaliyet Kari 251 272 -8
Finansman Gelirleri/ Giderleri 37 -12 408
Vergi Oncesi Kar 288 260 8
Net Donem Kari 235 227 3,5
FAVOK 272 297 -8,5
7. Sonug

Sirketimiz paylarinin degerlemesi ile ilgili Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan
hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’'nda yer alan projeksiyonlar ve 01.01.2023-30.06.2023 hesap
donemine iliskin gerceklesen tutarlar asagidaki tablodaki gibidir:

Projeksiyon / Gergeklesme Tablosu

2023 6 Aylik 2023 6 Aylik 2023 Sonu Gerceklesme
Gergeklesen Gergeklesen Projeksiyon Oran1 %
(milyon TL) (milyon USD)* (milyon USD)

Hasilat 1.359 69 187 37

Briit Kar 261 13 37 35

Esas Faaliyet Kar1 | 251 13 35 37

FAVOK 272 14 39 36

(*) 2023 yili ilk alt1 aylik ortalama USD kuru 19,7 TL olarak hesaplanmistir.

Tablodan da goriilecegi lizere, 2023 yilinin ilk yarisinda Sirketimizin hasilat ve kara dayali
gerceklesmeleri 2023 yilisonu projeksiyonunun %35-37’si araliginda ger¢eklesmistir.

Herseyden once, tiim projeksiyon hesaplamalar1 yillik olarak yapilirken bu raporda 6 aylik
gerceklesmeleri yillik projeksiyonla karsilastirmaktayiz. Bu durum mevsimsel ac¢idan
olusabilecek farkliliklari arka plana atmaktadir. Sirketimizin 2022 yilindaki satislarinin ¢eyrekler
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bazinda artis gosterdigi gozoniine alindiginda; yilin ilk yarisinda projeksiyonun yarisindan daha
az bir gerceklesme olmasi beklenebilecek bir durumdur.

Ayrica, Sirketimizin bulundugu bélgede 06.02.2023 tarihinde meydana gelen biiyiik deprem
felaketinin etkileri, calismanin 2022 yilsonuna gore yapilmis olmasi nedeniyle Fiyat Tespit
Raporunda sinirh olarak yer almistir. Depremin etkileri 30.06.2023 tarihli Faaliyet Raporumuzda
da degerlendirildigi iizere sadece fabrikalarimizin belirli bir siire iiretim yapamamasi onucunu
dogurmamis, talep yoniinden de etkili olmustur. Etkilerin yilin kalan déneminde atlatilmasi
durumunda projeksiyonda yer alan tahminlere ulasilmasinin miimkiin olacag
degerlendirilmektedir.

Sirket Degerleme Raporunda yapilan makroekonomik tahmin ve/veya varsayimlar ile ekonomik
gelismelerin ayrismasi da projeksiyonla gerceklesmeler arasindaki olasi farklarin nedenlerinden
birisidir. Fiyat Tespit Raporunda Sirketimiz hammadde tedariginin ithalata dayali olmasi
nedeniyle tiim hesaplamalar USD cinsinden yapilmis ve sonra d6viz kuru iizerinden TL sonuglar
bulunmustur. Bu hesaplamalara gore 2023 yili ortalamalarina gére USD/TL paritesinin 1 USD =
21,86 TL olmasi, yil sonunda da USD kurunun 25,02 TL olmas1 6ngoérilmistiir. Ancak mevcut
durumda doéviz kurlarinda beklenenden daha yiiksek bir volatilite gerceklesmesi TL cinsinden
yapilan satislarin sonuglarini da etkiledigi gibi; Uriinlere olan talebin de projeksiyondan
farklilasmasina yol agmistir.

Yilin ilk ¢eyreginin deprem etkileri ile farklilasmasina ragmen, ikinci ceyrekte karhlikla ilgili
marijlarin gecmis yillara ve projeksiyondakine ¢ok yakin ger¢eklesmis olmasinin, yil sonunda
belirlenen hedeflere ulasilabilecegine dair giiclii bir karine olusturdugu degerlendirilmistir.

Saygilarimizla,

Koza Polyester Sanayi ve Ticaret A.S.

Denetim Komitesi

Ali Aydin PANDIR Salim Can KARASIKLI

Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi



