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Sermaye Piyasasi Kurulumun VII-128.1 nolu Pay Tebligimin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yi1l boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gergeklesip  gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi1 ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII- 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 5 — 6 Nisan 2021 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 25.03.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 08.03.2021 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlart Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizine gore elde edilmis sirket Gzsermaye
degerlerinin esit oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mi]I)yeogr?:I'L) Agirhklandirma Pay B(a_:_sll_;) eger
INA Degeri 2.424 %50,0 23,09
Secilmis BIST Sirketleri 2.424 %6,25 23,09
BIST Tas Toprak Endeksi 2.478 %6,25 23,60
Yurtdis1 Benzerler 1.892 006,25 18,02
Yurti¢i Benzerler 1.598 225,00 15,22
Y1ldiz Pazar Endeksi 2.084 %6,25 19,85
Halka Arz Onges1. Ozsermaye 2166 20,63
Degeri
Halka Arz iskontosu %620,2
Halka Arz Iskontosu Sonrasi "
Birim Hisse Fiyati (TL) 1.728 16,46 (*)

(*) Sirketin tamamu Kar payindan %100 oranminda bedelsiz sermaye artirimi yapmasi sebebiyle
diizeltilmis halka arz fiyat1 8,23 TL 'ye karsilik gelmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek dénemde yaratacagi nakit
akiglart bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirketin 04.03.2023 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2022 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 25.03.2021 tarihinde yayimladigr 08.03.2021 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

Sirketin 2022 yilsonu beklentilerine gore gerceklesme oranlari asagida gosterilmistir. Tabloda
da goriilecegi iizere sirketin gerek hasilat gerekse de kar marjlarinin beklentilerin iizerinde
gerceklesmesine bagli olarak 2022 yilinda beklentilerin {izerine performans gosterildigi
goriilmektedir.
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(Milyon TL) 31.12.2021 |31.12.2022 | Degisim | 31122022 Gergeklesme
Hasilat 1.150 4.031 250,4% 1.263 319,3%
Satiglarin Maliyeti 585,3 2.377,9 306,3% 795,3 299,0%
Briit Kar 565,2 1.653,4 | 192,5% 467,3 353,8%
Briit Kar Marj1 49,1% 41,0% 37,0%

Faaliyet Giderleri 167,7 413,8 146,8% 117,0 353,7%
Esas Faaliyet Kar1 397,5 1.239,5 211,9% 350,3 353,9%
Esas Faaliyet Kar Marj1 34,5% 30,7% 27, 7%

FAVOK 423,7 1.304,3 | 207,9% 405,3 321,8%
FAVOK Marji 36,8% 32,4% 32,1%

Sirketin 2021 yilinda 1.150 milyon TL olan hasilat1 2022 yilinda %250,4 artigla 4.031 milyon
TL’ye yiikselirken, satislarin maliyetindeki %306,3’likk artis dogrultusunda briit kar1 2021
yilina gore %192,5 artisla 1.653 milyon TL’ye yiikselmistir. Buna gore; 2022 y1l1 i¢in tahmin
edilen hasilatin %319,3, briit karin %353,8 iizerine ¢ikilmistir.

2021 yilinda %49,1 olan briit kar marji, 2022 yilinda %41’e gerilemistir.

2021 yilinda 167,7 milyon TL olan faaliyet giderleri 2022 yilinda artan satiglara, pandemi
nedeniyle olusan lojistik maliyetlerindeki artisa bagli olarak %146,8 artisla 413,8 milyon TL’ye
yiikselirken, faaliyet giderlerinin satislara oran1 ise %14,6’dan %10,3’e gerilemistir.

Sirketin esas faaliyet kar1 (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2021 yilinda 397,5
milyon TL iken, 2022 yilinda %211,9 artigla 1.239 milyon TL’ye yiikselmis olup, 2021 yilinda
%34,5 olan esas faaliyet kar marji, 2022 yilinda %30,7’ye gerilemistir. Buna gore; 2022 yili
icin tahmin edilen esas faaliyet karinin %353,9 iizerine ¢ikilmistir.

Sirketin 2021 yilinda FAVOK’ii 423,7 milyon TL iken, 2022 yilinda %207,9 artisla 1.304
milyon TL’ye yiikselmistir. FAVOK marj1 ise 2021 yilindaki %36,8 seviyesinden 2022 yilinda
%32,4’e gerilemistir. Buna gore; 2022 yil1 igin tahmin edilen 405,3 milyon TL’lik FAVOK ’iin
%321,8 lizerine ¢ikilmistir.

Sirketin 2021 yilinda 565,6 milyon TL olan net donem kari, 2022 yilinda, 2021 yilina gore
%201 artigla 1.700 milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketin 31.12.2021 doneminde 555,7 milyon TL olan net borcu ise yapilmakta olan yatirimlar
ve kur artiglarina bagl olarak 31.12.2022 doneminde 685,2 milyon TL’ye yiikselmistir.
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