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TEKSTIL

SUN TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.

HALKA ARZ FIiYATININ _B_ELiRLENMESiNDE ESAS
ALINAN VARSAYIMLARA ILISKIN GERGEKLESME VE
DEGERLENDIRME RAPORU

01.01.2022 - 31.03.2022

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin
29/5 Maddesi Uyarinca Hazirlanmistir.

14/06/2022



1. GENEL BILGILER VE FAALIYET ALANI

Raporun Hesap Yih : 2022

Raporun Hesap Donemi : 01.01.2022 — 31.03.2022

Ticaret Unvam . Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Ticaret Sicil No . 2676

Mersis No : 0782008976300011

Merkez Adresi : Yedi Eyliil Mah. Celal Umur Cad. No:6/A Torbali, Izmir
. Muradiye Mah. Eski Menemen Yolu No:49, 45140

Manisa Sube Adresi Yunusemre / Manisa

Internet Sitesi Adresi . https://www.suntekstil.com.tr

E-Posta . info@suntekstil.com.tr

Telefon oy 90 232 850 60 00

Faks © +902328531323

Bu raporda Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi “Sirket” veya “Sun Tekstil” bagl
ortakliklar1 Ekoten Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve Sun Textile UK Limited ile
birlikte “Grup” olarak anilacaktir. Sirket’in izmir il sinirlar1 igerisinde 1, Manisa il sinirlari
icerisinde 1 adet olmak tizere 2 farkli lokasyonda fabrika binas1 bulunmaktadir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Amag ve Konu” baslikli 3. maddesine gére dokuma, trikotaj, tekstil
ve konfeksiyon iirlinlerinin imalati, ihracat1 ve dahili ticaretini yapmak, bu {iriinlerin imali i¢in
gerekli smai tesislerin ve fabrikalarin kurulmasi ve isletmeye alinmasi konularinda miisavirlik,
kontrol, miiteahhitlik hizmetleri vermek ve tekstil, kumas, hazir giyim esyalari, hediyelik esya,
deri giyim esyalar1 ile konfeksiyon diirlinlerinin iretim, alimi, satimi, ithali, ihract ve
pazarlanmasini yapmak, yurt icinde ve yurt disinda subeler ve magazalar agmak, temsilcilikler
vermektir.


mailto:info@suntekstil.com.tr

2. SIRKETIN SERMAYESI VE ORTAKLIK YAPISI

Sirket kayitl sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tavani 600.000.000 TL dir.

Sirket’in 31 Mart 2022 tarihi itibartyla ortaklarmin unvanlari ve ortaklik paylar1 asagidaki gibidir:

Pay Sahibinin Adi, Soyadi / Unvam Hisse Adedi Sermaye Tutar (TL)
Elvan Unliitiirk 52.500.000 52.500.000 TL
Sefika Giinseli Unliitiirk 45.000.000 45.000.000 TL
Mehmet Muammer Unliitiirk 7.500.000 7.500.000 TL
Azize Ceylan Unliitiirk Yesilova 7.500.000 7.500.000 TL
Ayse Unliitiirk 7.500.000 7.500.000 TL
TOPLAM 120.000.000 120.000.000 TL

Sirket paylar1 11-12-13 May1s 2022 tarihlerinde gerceklestirilen talep toplama sonucunda 20 Mayis
2022 tarihi itibariyle Borsa Istanbul’da %20,71 oranindaki halka aciklik orami ile islem gdrmeye
baslamistir. S6z konusu halka arz islemi kapsaminda Sirket Sermaye Piyasas1 Kurulu Bagkanligi E-
29833736-105.01.01.01-21210 sayil1 ve 09.05.2022 tarihli yaz1 ile Sirket sermayesinin 120.000.000
TL’den 135.600.000 TL’ye ¢ikarilmasina iligskin talepte bulunmus olup, sermaye artirimina iligkin
onay siireci devam etmektedir.

3. YONETIM KURULU VE UST DUZEY YONETICILERYONETIM KURULU

Yonetim Kurulu

Sermaye Pay1

Kurulu Uyesi

Ad1 Soyadi Gorevi Gorev Siiresi
(TL) (%)
S Y 6netim Kurulu -
Elvan Unliitiirk 09.03.2025 tarihine kadar | 52.500.000 44
Baskam
Mustafa Sabri Unlitgirk | * onetim Kurulu Baskan 59 13 5455 tarihine kadar - -
Y ardimeisi
Sefika Giinseli Unliitiirk Yénetim Kurulu Uyesi | 09.03.2025 tarihine kadar | 45.000.000 38
Melis Vekiloglu Yénetim Kurulu Uyesi | 09.03.2025 tarihine kadar - -
Elif idil Tiirkmenoglu Bagumsiz YOnetim | 4 43 5005 tarihine kadar - -

Demet Ozdemir

Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi

09.03.2025 tarihine kadar




Ust Yonetim

Ad1 Soyadi

Gorevi

Son 5 Yilda Grup’ta Ustlendigi

Gorevler
Melis Vekiloglu Sun Tekstil Genel Miidiir Sun Tekstil Genel Miidiir
Ishak Aydin Oztiirk | Ekoten Tekstil Genel Miidiir Ekoten Tekstil Genel Miidiir
Siireg Iyilestirme Miidiirii
Berna Adigiizel Sun Tekstil Genel Miidiir Yardimcist | Operasyonel Miikkemmellik Genel

Miidir Yardimecisi
Kalite Glivence Miidiirii
Uretim Genel Miidiir Yardimcisi

Hakan Demirgoniil | Sun Tekstil Genel Miidiir Yardimcist

Ekoten Tekstil Genel Mudiir

Abdullah Gokoglu Teknik Genel Miidiir Yardimcisi
Yardimcisi
) e Operasyonel Mitkemmellik Genel
Gizem Calis Ekoten Tekstil Genel Midiir Miidiir Yardimerst

Yardimcisi

Operasyonel Milkemmellik Miidiirii

4. RAPORUN AMACI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29/5 maddesi uyarinca,
Denetimden Sorumlu Komite tarafindan Sirket’in halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gergeklesip gergeklesmedigi, gerceklesmedi ise nedeninin agiklanmasi amaciyla
hazirlanmistir.

5. FIYAT TESPIT RAPORUNDA ALAN DEGERLEME

YONTEMLERI VE HESAPLAMALAR

YER

Sirket’in halka arz siirecinde sirketimizin internet sitesi ile Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yatirimcilarm bilgisine sunulan 22 Nisan 2022 tarihli fiyat tespit raporunda da belirtildigi iizere;
22.01.2016 tarih ve G-034 (160) sayili Genis Yetkili Araci Kurum yetki belgesine sahip, halka
arza aracilik ve yatirim danismanligi faaliyetlerinin her ikisinde de bulunma izni bulunan QNB
Finans Yatirim Menkul Degerler A.S tarafindan hazirlanmastir.

Fiyat tespit raporunu hazirlayan QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. ayr1 bir kurumsal
finansman boliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatrim damigmanligi faaliyetlerinde
bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 11/04/2019
tarih ve 21/500 sayil1 kararinda istenen sartlara haiz olarak gayrimenkuller disindaki varliklara
iliskin degerleme hizmeti verebilmektedir.

Fiyat tespit raporu, Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. (Sun Tekstil) ile QNB Finans Yatirim
Menkul Degerler A.S. arasinda 15 Mart 2022 tarihinde imzalanan “Halka Arz Aracilik Yetki
Sozlesmesi” kapsaminda hazirlanmistir.



QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan yapilan degerleme kapsaminda;

* Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. paylarinin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli
payin degeri hesaplanmaistir.

 Sirket’in son 3 yil i¢in briit konsolide hasilatmm ortalama %801 yurtdis1 gelirlerinden
olusmakta ve yurtdis1 satislarinin %89’u Avrupa Bolgesi’ne yapilan satiglardan olusmaktadir.
Dolayisiyla Sirket agirlikli olarak Avro para birimi lizerinden satis yapmakta olup, hammadde
alimlarini da agirlikli olarak ABD Dolar1 ve Avro para birimi olarak gerceklestirmektedir. Bu
sebeple degerlemede projeksiyonlar Avro para birimi cinsinden olusturulmus olup, nihai deger
21.04.2022 tarihli TCMB alis kuru tizerinden Tiirk Lirasi’na ¢evrilmistir.

* Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. paylarinin satig fiyatinin paylarin nominal degerinden
yiliksek olmasindan dolayi, s6z konusu satis fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan
yontemlere iligkin olarak goriis bildirilmistir.

Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’nin deger esasi olarak; degerleme gorevinin kosullar1 ve
amacina uygun sekilde Pazar Degeri ile Gelir Yaklasimi yontemlerinden olan Indirgenmis Nakit
Akimlar1 (INA) yontemi dikkate alinmistir.

22.04.2022 Tarihinde QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis olan
Fiyat Tespit Raporunda kullanilan degerleme yontemlerine iliskin varsayimlar su sekilde
aciklanmaktadir:

Degerleme Yontemleri

Uluslararas1 Degerleme Standartlar’'nda (UDS) kullanilan 3 ana degerleme yaklagimi
bulunmaktadir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi yontemi, gosterge nitelikteki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
degere doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklagiminda, varhigin degeri
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii
degerine dayanilarak tespit edilir (UDS 40.1). Bu kapsamda kullanilan ¢ogu yontem, tahmini
nakit akislarin1 degerlemenin yapildigi tarihe indirgeyerek varligi bugiinkii degerini hesaplayan
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) yéntemine dayanmaktadir (UDS 50.1).

UDS madde 40.3’te belirtildigi lizere bu yaklasimda degerleme yapilan varligin gelecekte
yaratacagi gelirin miktar1 ve zamanlamasi belirsizdir ve degerlemeyi gerceklestiren kisi ile
degerleme ¢aligmasini yaptiranin tahminlerine dayanmaktadir. Sirket tarafindan saglanan 5 yillik
finansal tahminler analiz edilerek INA degerleme calismasi gergeklestirilmistir. Bu calismada,
projeksiyon donemi boyunca nakit akimlar1 ve u¢ deger agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile
indirgenerek Firma Degeri hesaplanmistir. Bulunun Firma Degeri’'nden net finansal borcun
diistilmesiyle Piyasa Degeri hesaplanmaktadir.

Malivet Yaklasimi

UDS 60.1°de belirtildigi lizere, maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman,
elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse
yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme
maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin
veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tliim yipranma paylarmin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.



Ikame maliyeti, yeniden iiretim maliyeti ve toplama yontemi esaslarina dayanarak yiiriitiilen bu
yaklagim nadiren kullanilmaktadir. Sirket’in maliyet yaklasiminin uygulanabilecegi bir yatirim
ortakligi veya holding sirketi olmamasi, esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme
maliyetinin hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerin siirekli oldugu diisiiniildiigii i¢in bu
degerleme c¢alismasida kullanilmas1 uygun bulunmamastir.

Pazar Yaklasimi

UDS 20.1°de belirtildigi tizere, pazar yaklasimi varligm, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni1
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Bu yaklasimda degerleme ¢alismasi yiiriitiilen varligin
veya Onemli derece benzerlik gosteren diger varliklarm aktif bir sekilde islem gormesi
gerekmektedir. Ayrica benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve gdzlemlenebilir olan islemlerin
s0z konusu olmasi gerekmektedir. Piyasada en fazla kullanilan degerleme yaklasimi olarak
bilinmektedir.

Halka arz1 gergeklestirilecek olan Sirket’in karsilastirmalarinin yapilabilecegi benzer sirketlerin
bulunmasi, gerekli giivenilir bilginin mevcudiyeti, halka acik sirketlere yatirim yapan
yatirimcilar tarafindan ¢ok sik kullanilmasi ve Sun Tekstil paylarinin halka arzindan sonra
teskilatlanmis bir piyasa olan Borsa Istanbul’da islem gorecek olmas1 sebebiyle amacina uygun
degerleme yontemi olarak Pazar Yaklasimi yontemi diisiiniilmiis ve degerleme kapsaminda
kullanilmistir. Pazar Yaklagimi calismasi kapsaminda giivenilir bilgi igerdigi ve Sirket’in
karsilagtirmalarinin yapilabilecegi diisiiniilerek yerli ve yabanci borsalarda islem goren
nitelikteki emsallerinin bilgilerinden yararlanilmistir. Bu sebeple Borsadaki Kilavuz Emsaller
Yontemi kullanilmuistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Y ontemi

Tekstil sektorii altinda faaliyet gosteren Sun Tekstil ile ayn1 sektorde faaliyet gosteren halka agik
uluslararas: sirketler ile paylar1 Borsa Istanbul A.S.’de islem gdrmekte olan benzer sirketler
kiyaslanmistir. Degerlemeye kaynak olusturan ¢arpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin
belirlenmesi siirecinde ilgili sirketlerin gelirlerinin biiyiik cogunlugunun tekstil sektoriine iliskin
faaliyetlerinden kaynaklaniyor olmasina dikkat edilmistir. Bu kosullara uymayan sirketler
benzer sirket karsilastirmasina dahil edilmemistir.

UDS 30.6°da belirtildigi lizere, degerlemesi yapilan varligin deger tespitinde mevcut verilere ve
pazar ile ilgili kosullara gbre en uygun ve en gecerli degerleme yoOnteminin secilmesi
gerekmektedir. Bu sebeple, mevcut sartlar ve var olan yaklasimlar g6z oniine alindiginda en
giivenilir yontem oldugu ve degerleme i¢in en uygun yaklagim oldugu diisliniilen Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki Piyasa Degeri/Net Kar (PD/Net Kar) ve Firma
Degeri/FAVOK (FD/FAVOK) carpanlar1 kullanilmigtir. Diger ¢arpan metotlarindan Firma
Degeri/Net Satislar ve Piyasa Degeri/Defter Degeri yontemleri degerlendirme kapsamina
alinmamistir. Bu ¢arpan metotlarindan FD/Net Satis ve PD/Defter Degeri yontemlerinin
Sirket’in faaliyetleri geregi ve bulundugu sektor nedeniyle uygun olmadigi degerlendirilmistir.
Sonug olarak, daha uygun bulunan operasyonel karhilik gdstergesi olarak FAVOK ile Net Kar
degerlerine gore carpan yontemleri uygulanmigtir.



6. DEGERLEME SONUC TABLOSU

indirgenmis Nakit Akis Tablosu (INA)

Nihai

Avro 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T Dénem

Net Satislar 212.647.261 231.970.675 239.545.391 247.851.503 255.906.989 263.999.883 267.959.881

Biiyiime Oram, % %9,1 %3,3 %3,5 %3,3 %3,2 %1,5
FVOK 34.173.690 32.502.014 33.645.559 32.685.540 33.513.294 34.283.313 37.568.281
FVOK Marji, % %16,1 %14,0 %14,0 %13,2 %13,1 %13,0 %14,0
Vergi Orani, % %25 %23 %20 %20 %20 %20 %20

Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1  25.630.268 25.026.551 26.916.447 26.148.432 26.810.635 27.426.651 30.054.624
Amortisman 2.866.096  4.123.078  4.097.758  4.506.515  4.865.114  5.369.770  2.679.599
Briit Nakit Akimi 28.496.364 29.149.628 31.014.205 30.654.947 31.675.749 32.796.420 32.734.223
NIS Degisimi (3.188.734) (2.024.938) (472.628)  (392.617) (490.952)  (491.204) (239.443)
Yatirim Harcamalari - (1.224.096) (2.385.625) (2.469.608) (1.072.482) (1.110.529) (2.679.599)
Serbest Nakit Akim 25.307.630 25.900.594 28.155.952 27.792.723 30.112.316 31.194.688 29.815.182
1ndirgeme Orani %11,1 %11,1 %11,1 %11,1 %11,1

iskonto Faktorii 0,95 0,85 0,77 0,69 0,62

indirgenmis Nakit Akimi 24.569.775 24.035.024 21.349.531 20.815.378 19.404.555

Avro

Indirgenmis Nakit Akinn Toplamm 110.174.264

Terminal Biiyiime Orani1 %1,5

Indirgenmis Terminal Deger 192.662.982

Firma Degeri 302.837.246

Net Borg¢ Tutar1 (6.626.835)

Hisse Degeri 296.210.410

Carpan Analizi Sonucunda Bulunan Deger

Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’nin piyasa degerinin tespit edilebilmesi i¢in

Tiirkiye’de ve yurt disinda incelenen sirketlerin analizlerinin sonug kismi agsagida sekilde fiyat
tespit raporunda belirtilmistir:

Yurtici Carpan Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri | Agirhk Agirhklandirilmis Hisse Degeri
Yurtici Benzer Sirketler PD/NK 2021 205.927.946 | %50 102.963.973

Yurtici Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 191.712.317 | %50 95.856.158

Agirhiklandirilmis Yurtici Carpan Degeri 198.820.131



Yurtdist Carpan Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri | Agirhk Agirhiklandirilmis Hisse Degeri

Yurtdis1 Benzer Sirketler PD/NK 2021 203.453.882 | %50 101.726.941

Yurtdist Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 235.517.262 | %50 117.758.631

Agirhiklandirilmis Yurtdisi Carpan Degeri 219.485.572

Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri | Agirhk Agirhiklandirilmis Hisse Degeri
Agirliklandirilmig Yurtigi Carpan Degeri 198.820.131 | %30 59.646.039

Agirliklandirilmis Yurtdisi Carpan Degeri 219.485.572 | %30 65.845.672

INA 296.210.410 | %40 118.484.164

Agirhklandirilmis Hisse Degeri 243.975.875

Degerleme Sonucu

Agirliklandirilmis Hisse Degeri - Avro 243.975.875
21.04.2022 TCMB Avro / Tiirk Lirast Alis Kuru 15,991
Agirliklandirilmis Hisse Degeri - Tiirk Lirasi 3.901.393.822
Odenmis Sermaye 120.000.000
Pay Basina Fiyat - TL 32,51

Halka Arz iskontosu (%) %20

Halka Arz Fiyat1 - TL 26,00

Halka arz satig fiyat1 olarak belirlenen 26 TL hesaplanan pay basina fiyat olan 32,51’a gore
%20 iskontoludur.

7. FIYAT TESPIT RAPORU TAHMINLERI VE GERCEKLESME TABLOSU

Fiyat Tespit Raporu’nda 2022/3 dénemine (2022/31.03.2022) iliskin tahmin bulunmadigindan,
Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen yillik tahminlerin mevsimsellik de dikkate alinarak 2021
yil1 1. Ceyreginin biitiin y1la olan oranlar1 kullanilarak birinci ¢eyrek (31.03.2022) tahminlerine
ulasilmustir.

Bu kapsamda, yukarida belirtilen hesaplama yontemi kullanilarak ulasilan 2022 yili 1. Ceyrek
tahmini ve gerceklesen veriler (31.03.2022) tablosu asagidaki sekildedir:

Avro 2022 (Tahmini) Fiyat | 03/2021 - 2021Tam | 03/2022 Tahmini | 03/2022 Gergceklesme
Tespit Raporu [A] Yila Oram [B] [A*B] Gergeklesen* | Oram

Net Satiglar 231.970.675 %18,79 43.587.290 53.752.280 %123

Briit Kar 52.385.564 %15,69 8.219.295 12.231.963 %149

Briit Kar Marj1 %23 %19 %23 %121

FAVOK 36.625.091 %14,41 5.277.676 8.390.411 %159

FAVOK Marjt %16 %12 %16 %129

* 2022 1. ceyrek gergeklesen finansal sonuglar, 2022 1. ¢eyrek TCMB ortalama alig kuru olan 15,6224 kullanilarak Avro ‘ya
cevrilmigtir.



Yukaridaki tabloya gore Sirket’in 2022 yil1 1. Ceyreginde;

e Sun Tekstil ve bagh ortakligi Ekoten, 2021 yilmin 1. Ceyregine goére satislarini
miktarsal olarak sirasiyla %15 ve %37 artirmis olup, net satiglar1 tahmin edilenin %23

iizerinde gergekleserek 53.752.280 Avro,

OCAK - MART 2022 | OCAK- MART 2021 | DEGISIM |DEGISIM %

Kg (Ekoten) 1.911.496 1.394.788 516.708 %37

Toplam Satig
Adet (Sun) 6.575.831 5.741.108 834.723 %15

e Sun Tekstil’in yeni miisteri satis hedeflerine ulagsmas1 ve bagl ortakligi olan Ekoten’in
kar marj1 yiiksek olan yeni iirlin grubunun satiglarmin, beklentilerin {izerine ¢ikarak
toplam ciro igerisindeki paymin %38’¢ ¢ikarmasi sonucunda, briit kari tahmin edilenin
%49 tizerinde gerceklesmis ve briit kar marj1 %23,

e Yukarida agiklanan gelismelere bagli olarak FAVOK tutar1 tahmin edilenin %359
iizerinde gercekleserek 8.390.411 Avro ve FAVOK marij1 %16,

olarak gerceklesmistir.

2022 takvim yili tahminleriyle 2022/03 ger¢eklesme oranlar1 incelendiginde fiyat tespit
raporunda kullanilmis olan gelir tablosu projeksiyonunun iizerinde performans gostermis ve
yapilan tahminlerdeki beklentileri tamamen karsilamstir.

SUN TEKSTIL SANAYI VE TiCARET A.S.

DENETIMDEN SORUMLU DENETIMDEN SORUMLU

KOMITE BASKANI KOMITE UYESI

DEMET OZDEMIR ELIiF iDIiL TORKMENOGLU



