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OYAK YATIRIM

1-Raporun Amaci

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin
29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer verilen tiim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Kimteks
Poliliretan Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sirket”, “Kimpur” ) Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve 6 Nisan 2022 tarihli Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporundan elde edilmistir. Bu rapor, Kimteks Poliliretan
Sanayi ve Ticaret A.S. halka arzina iligkin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da
teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un yalnizca Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu
hakkindaki gorisi olup, yatirm kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. (“OYAK Yatirnm”) hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

2-Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Kimteks Kimya, 1983 yilindan beri suni deri, kauguk, yapistirici ve boya gibi farkl sektérlere hammadde tedarik etmektedir.
1999 yilinda "Politretan Sistem Evi" yatirimi ile "Ayakkabi Taban Sistemleri, Esnek Kopik Sistemleri, Sert Kopik Sistemler,
Polyester Polioller ve Case adi verilen Kaplama, Yapistirici, Mastik ve Elastomerleri'ni de iceren bes ana lriin grubunda Uretim,
satis ve dagitima baslamistir. 1999 yilinda Hadimkoy'de kiralik bir tesiste baslayan tretim, 2008 yilinda Gebze Plastikgiler
Organize Sanayi Bolgesi'nde yer alan tesise tasinmis olup, 31 Aralik 2015 tarihine kadar faaliyetlerine devam etmistir.
"KIMPUR" marka adini kullanan Kimteks Poliliretan 1 Eylil 2015 tarihinde kurulmustur. Kimpur Poliliretan, Kimteks Kimya
Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 30.09.2015 tarihli bilancosu uyarinca sahibi oldugu tiim iiretim faaliyetlerini kismi
bélinme suretiyle 31 Aralik 2015'te Kimteks Kimya'dan ayni sermaye olarak devralmis, 38 yillik deneyime sahip bir sirkettir.
Kimteks PoliGretan, béliinme 6ncesi yaklasik 28.500 ton olan poliliretan sistemleri satis miktariniartirarak 2020 yilinda yaklasik
73.000 ton satis hacimine ulagsmistir. 2021 yil sonu itibariyla satiglar yaklasik 88.000 ton olarak gerceklesmistir.

2016 yilinda Sirket "Yeniden Yapilanma-Degisim" adli bir calisma baslatilmis olup, Ar-Ge altyapi ve insan kaynaklari anlaminda
glclendirilip 6ncelikle 20 kisi ve nihai durumda 26 kisi ile buglinkii Ar-Ge yapisina kavusmustur. Sirket, 2017 yilinda Sanayi ve
Teknoloji Bakanligi destekli, Ar-Ge Merkezi olmus ve devlet destekli bircok projeyi tamamlanmis ve bircok projeye devam
etmektedir.

Sirket 2017 yilinda 65 bin ton olan toplam kapasitesini; 2018 ve 2019 yillarinda, kendi kaynaklari ile tamamladigi yatirimlari ile
2020 yilinda 104.657 tona cikarmistir. Sirket'in 10.12.2021 tarihli Kocaeli Valiligi Cevre ve Sehircilik il Midirligi tarafindan
diizenlenen son CED raporuna gore toplam kapasite izni 170.000ton/yil'dir. 04.01.2022 tarihli yeni kapasite raporuna gore yillik
kapasite toplamda 129.353 tondur.

2021 yilinda, 13.350 m2 olan mevcut alaninda tretim ve depolama anlaminda genisleme alani kalmadigi icin, Sirket igin yeni
bir Gretim tesisi zorunlu olmustur. Bu anlamda, devlet tesviki kapsaminda da destek alinabilecek bir tretim tesisi icin, Diizce

GUmusova Organize Sanayi Bolgesi secilmis ve arazi icin 6n anlagsma yapilmistir. Projelendirme devam etmektedir.

Sirket’in yillar itibariyla, net satislarinin yurt ici ve yurt disi dagilimi asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Satiglar (TL) 2019 % 2020 % 2021 %

Yurtigi Satislar 411.204.415 57,51 633.641.310 67,50 1.591.238.466 73,24
Yurtdigi Satislar 303.794.532 42,49 305.120.023 32,50 581.449.998 26,76
Toplam 714.998.947 100,00 | 938.761.333 100,00 | 2.172.688.464 | 100,00

Kaynak: Kimpur izahname
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3-Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz edilecek paylar; 11.550.000 TL Sermaye Artirimi ve 21.450.000 TL Ortak Satisi yoluyla planlanmistir. Bu durumda, Sirket pay
sahiplerinin halka arz edecegi mevcut paylarin toplam nominal degeri 33.000.000 TL (Ek Satis Dahil 37.950.000 TL) olacaktir. Halka arz
fiyati 29,00 TL olarak belirlenirken, Halka Arz Bliylklugi 957.000.000 TL (Ek Satis Dahil 1.100.550.000 TL) olarak hesaplanmaktadir.
Halka arz sonrasi piyasa degeri ise 3.524.950.000 TL olacaktir. Talep toplama islemi 20-22 Nisan 20212tarihleri arasinda “Sabit Fiyat ile
Talep Toplama ve En lyi Gayret Aracilig” yéntemi ile gerceklestirilecektir. Borsa istanbul’da Yildiz Pazar’'da islem gérecektir.

Talep Toplama Tarihleri 20-21- 22 Nisan 2022
Halka Arz Fiyati 29,00 TL
Aracilik ve Halka Arz Yontemi “En lyi Gayret Aracilig” ve “Sabit Fiyat ile Talep Toplama”

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi 110.000.000 TL

11.550.000 TL nominal (Sermaye Artirimi)

21.450.000 TL nominal (Ortak Satisi)

4.950.000 TL nominal (Ek Satis)

Toplam 33.000.000 TL nominal (Ek Pay Satisi Dahil 37.950.000 TL)

Halka Agiklik Orani %27,15 (Ek Satis Dahil %31,22)

Halka Arz Edilen Miktar ve Tirii

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi 121.550.000 TL

Borsada islem Gérme Tarihi (tahmini)/ Pazari Yildiz Pazar

19.800.000 TL Yurt ici Bireysel Yatirimcilar (%60)

Tahsisatlar 13.200.000 TL Yurt ici Kurumsal Yatirimcilar (%40)

ihragcl, Halka Arz Edilecek Paylar'in Borsa istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca, Sirket paylarinin dolasimdaki pay miktarinin
artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegine, bu
dogrultuda bir karar alinmayacagina ve/veya Borsa istanbul’a veya SPK’ya veya
yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa
veya kotasyon otoritesine bagvuruda bulunulmayacagina ve bu siire boyunca
ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagi
ve yonetim kontroliine sahip olunan herhangi bir istirak ya da bagli ortaklik veya
bunlar adina hareket eden kisiler tarafindan da bu sinirlamalara uyulmasinin
saglanacagl dogrultusunda taahhitte bulunmustur.Sirket ortaklarindan Yuda
Leon Mizrahi, isak izi Mizrahi, Etel Sason, Beti Mizrahi, Salvo Ozsarfati, Yener
Rakicioglu, Murat Kuzkan ve innovis Ticaret ve Danlsmanllk A.S., Sirket
paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil
boyunca, Sirket paylarinin dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak
sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegine, bu dogrultuda bir karar
alinmayacagina ve/veya Borsa istanbul’a veya SPK’ya veya yurt disindaki
herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon
otoritesine basvuruda bulunulmayacagina ve bu sire boyunca ileride yeni bir
satis veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagi ve yonetim
kontroliine sahip olunan herhangi bir istirak ya da bagh ortakhk veya bunlar
adina hareket eden kisiler tarafindan da bu sinirlamalara uyulmasinin
saglanacagl dogrultusunda taahhitte bulunmuslardir.Sirket ortaklarindan
innovis Ticaret ve Danismanlik A.S., Sirket paylarinin Borsa istanbul’da islem
gormeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca maliki oldugu Sirket
paylarinin halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada satilmamasi, bu
paylarin halka arz fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu doguracak
sekilde herhangi bir isleme tabi tutulmamasi dogrultusunda taahhitte
bulunmustur. Sirket ortaklarindan Yuda Leon Mizrahi, Isak Izi Mizrahi, Etel
Sason, Beti Mizrahi, Salvo Ozsarfati, Yener Rakicioglu, Murat Kuzkan, Sirket
paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil
boyunca maliki olduklari Sirket paylarinin halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan
borsada satilmamasi, bu paylarin halka arz fiyatinin altinda borsada satilmasi
sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutulmamasi
dogrultusunda taahhitte bulunmuglardir.

Taahhiitler

Paylarin Borsa'da islem gérmeye baslamasindan itibaren en fazla 30 glindr.
Yatirim Finansman, fiyat istikrari islemlerinde Halka Arz Eden Pay Sahipleri'ne
ait paylarin satigindan elde edilecek brit halka arz gelirinin %30'unu
kullanacaktir.

Fiyat istikrarini Saglayici islemler
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4-Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Halka Arzdan &nce Halka Arz Sonrasi Halka Arz Sonrasi
(Ek Satig Harig) (Ek Satig Dahil)
Unvani / Adi Soyadi
Pay Nominal o Nominal o Nominal o
Grubu | Sermaye (TL) (%) Sermaye (TL) (%) Sermaye (TL) (%)

A 23.594.000 21,45% 23.594.000 19,41% 23.594.000 19,41%
Yuda Leaon Mizrahi

B 26.844.000 24,40% 17.008.590 13,99% 14.738.880 12,13%
. . A 5.547.000 5,04% 5.547.000 4,56% 5.547.000 4,56%
Isak Izi Mizrahi

B 6.311.000 5,74% 3.998.690 3,29% 3.465.080 2,85%

A 3.859.000 3,51% 3.859.000 3,17% 3.859.000 3,17%
Innovis Ticaret ve Danismanlik A.S.

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 7,41%
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%
Murat Kuzkan B 147.000 0,13% 118.335 0,10% 111.720 0,09%
Halka Agik B - - 33.000.000 27,15% 37.950.000 31,22%
Toplam 110.000.000 100,00% 121.550.000 100,00% 121.550.000 100,00%

Kaynak: Kimpur izahname

5-Halka Arz Gerekgeleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yeri

Sirket’in halka arzi ile;

- Kaynak elde edilmesi,

- Kurumsallagsmaya hiz kazandirilmasi,

- Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi,

- Bilinirlik ve taninirhigin pekistirilmesi,
- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gucli bir sekilde uygulanmasi,
- Sirket’in kurumsal kimliginin glclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sirket, halka arzdan maliyetler arindirilmamis haliyle 321,7 milyon TL nakit kaynak elde etmeyi planlamaktadir.
Halka arz ortak satisi ve sermaye artirimi yolu ile gergeklesecektir. Ortak satisi ile elde edilecek kaynagin kullanimi Halka Arz
Eden Pay Sahipleri’'nin tasarrufunda olacaktir. Sermaye artirrmi yolu ile elde edilen fonun kullanim yerleri asagida

detaylandiriimigtir:

Fon Kullanim Yeri

Diizce Tesisinin Yatirim Finansmani

Planlanan Fon Kullanim Orani (%) ‘

50

isletme Sermayesinin Karsilanmasi ve Banka Kredilerinin Kapatilmasi

50

Kaynak: Kimpur izahname




6-Ozet Finansallar

Gelir Tablosu (milyon TL)

Kimpur - Ozet Finansallar

Gostergeler 2019 2020 2021
Satiglar 715,0 938,8 2.172,7
Satislarin Maliyeti (-) 600,1 746,9 1.793,2
Brit Kar 114,9 191,9 379,4
Briit Kar Marji 16,1% 20,4% 17,5%
Faaliyet Giderleri (-) 38,9 45,4 90,7
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir-Gider (Net) 8,3 9,8 248,4
Esas Faaliyet Kari 84,3 156,4 537,1
Esas Faaliyet Kar Mariji 11,8% 16,7% 24,7%
Net Finansman Geliri/Gideri -38,4 -55,7 -134,8
Net Kar 36,2 80,4 316,4
Bilango (milyon TL) 2019 2020 2021
Nakit ve Nakit Benzerleri 53,2 281,2 522,2
Ticari Alacaklar 309,0 477,3 1.065,4
Diger 123,6 207,1 483,6
Donen Varliklar 485,8 965,6 2.071,3
Maddi Duran Varliklar 71,2 68,8 108,0
Diger 16,7 31,1 29,1
Duran Varliklar 88,0 99,9 137,1
Toplam Varliklar 573,7 1.065,5 2.208,4
KV Finansal Borglar 183,7 523,6 1.034,1
KV Ticari Borglar 148,5 206,0 439,8
Diger 23,3 48,5 156,2
KV Yakumlalakler 355,6 778,0 1.630,1
UV Finansal Borglar 2,4 2,4 2,5
Diger 7.8 9,6 9,1
UV Yukumlulukler 10,2 12,0 11,6
Cdenmis Sermaye 110,0 110,0 110,0
Diger 97,9 165,5 456,7
Ozkaynaklar 207,9 275,5 566,7
Toplam Kaynaklar 573,7 1.065,5 2.208,4

Kaynak: Kimpur Bagimsiz Denetim Raporu, TSKB Fiyat Tespit Raporu
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7-Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

OYAK Yatirim tarafindan TSKB’nin hazirladigl 6 Nisan 2022 tarihli fiyat tespit raporu incelenmistir. Bu ¢alismalarin
sonuglari asagidaki gibidir:

a. Piyasa Carpanlari Yontemi

Piyasa carpanlari yonteminde, halka agik benzer sirket ¢arpan analizi kapsaminda yurt disi borsalarda faaliyet gosteren
benzer sirketler incelenmistir. Borsa istanbul'da Sirket'in blyuklGga ve Griin gamina uygun bir sirket olmamasi nedeniyle
sadece yurt disi borsalarda islem goren sirketler dikkate alinmistir. Degerlemeye baz olusturacak carpanlarin
bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili sirketlerin poliiretan sektoriinde aktif bir Griin gami olmasina
dikkat edilmistir.

Sirket'in faaliyet gosterdigi sektor goz oniinde bulunduruldugunda, bu alanda faaliyet gosteren ¢ok sayida sirket
bulunmaktadir. Bu benzer sirketler iki gruba ayrilarak her biri kendi icinde degerlendirilmistir. Poliliretan sektoriinde
gelismekte olan ulkelerde bulunan ve gelismis (lkelerde bulunan sirketler sirasiyla; Grup 1 ve Grup 2 olarak
degerlendirilmistir.

Sirket'in igcinde bulundugu sektér ve Sirket'in spesifik 6zelliklerine uygun olarak Firma Degeri/FAVOK carpani kullaniimistir.

Grup 1 degerlendirmesinde baz alinan temel kriter, benzer ilke risk primine ve yliksek blylme potansiyeline sahip
olmalarndir. Grup 1 igin belirlenmis sirketlerin, Ulke isimleri, piyasa degerleri, firma degerleri, 2021 yili Firma
Degeri/FAVOK carpanlari ve 2022 yili tahmini Firma Degeri/FAVOK carpanlari asagidaki tabloda gésterilmistir. Grup 1
icinde belirlenmis sirketlerin Firma Degeri/FAVOK 2021 ve Firma Degeri/FAVOK 2022 tahmini carpanlarinda 4,00 altinda
ve 17,00 lizerinde bulunan degerler ug deger olarak degerlendirilmis olup, medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir.

Sirket ihracat gelisimine oldukga 6nem vermekte olup, 2021 yil sonu itibariyla 45'ten fazla lilkeye ihracat yapmaktadir.
Sirket yillar icinde ihracat satis tutarini siirekli olarak artirmistir. ihracat noktasinda Sirket'in; Letonya'da kurulan SIA
Kimpur Europe, Kimpur International Trading Limited ve Kimplast tesisleri 6nem arz edecek olup, projeksiyon siiresince
ihracati hem tutar bazli hem de miktar bazli gelistirmesi planlanmaktadir. Dolayisiyla yapilan analizlerde sirketin nihai
olarak biiyime hedeflerini gergeklestirme noktasinda nasil konumlanacagi konusunda bir 6ngori olusturmasi igin Grup 2
¢arpan analizine dahil edilmistir. Grup 2'te bulunan sirketler gelismis lilkelerde bulunan sirketin de faaliyette bulundugu
sektor icerisinde yer almaktadir. Grup 2 icinde degerlendirilen sirketler bulunduklari sektérlerin ana oyunculari olduklari
ve biyime olgunluguna belirli noktalarda ulastiklari igin gelismekte olan tlkelerde bulunan firmalara naiaran daha distik
blylime oranlarina sahiplerdir. Yapilan degerleme calismasinda hem Sirket'in faaliyet gosterdigi (ilkenin gelismekte olan
bir Glke olmasi hem de degerleme galismasinin dogrulugunu artirmak amaciyla Grup 2'de bulunan sirket ¢arpanlarina
%10 oraninda iskonto uygulanmistir.

Grup 2 icin belirlenmis sirketlerin, iilke isimleri, piyasa degerleri, firma degerleri, 2021 yili Firma Degeri/ FAVOK carpanlari
ve 2022 yili tahmini Firma Degeri/ FAVOK carpanlari asagidaki tabloda gésterilmistir. Grup 2 icinde belirlenmis sirketlerin
Firma Degeri/ FAVOK 2021 ve Firma Degeri/ FAVOK 2022 tahmini ¢arpanlarinda 4,00 altinda ve 17,00 lizerinde bulunan
carpanlar ug deger olarak degerlendirilmis olup, medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir.
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Carpan analizi kapsaminda kullanilan sirketlerin temel piyasa bilgileri ve degerleme rasyolari asagidaki tabloda
verilmektedir. Degerleme kapsaminda, 2021 yili FD/FAVOK ve 2022 yili tahmini FD/FAVOK carpanlari kullaniimistir.
Sirket'in piyasa fiyatina ulasmak adina, agirliklandirma olarak 2021 FD/FAVOK carpanina %50, 2022 tahmini FD/FAVOK
carpanina %50 agirlik veriimesi uygun gériilmistiir. Gelecege yonelik FD/FAVOK carpanlari, érneklemedeki sirketlerin
giincel firma degerlerinin arastirma analistlerinin bu firmalarin gelecekte yaratmasini tahmin ettikleri FAVOK'lere
bélinmesi ile hesaplanmaktadir. Carpan analizinde FAVOK tutari 2021 yili i¢in 30.479 bin Euro, 2022 yili icin de 40.448
bin Euro olarak hesaplanmistir.

Sirket Gruplari FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 Tahmini
Agirliklandirma 50% 50%
Grup 1 Medyan Degeri (%50) 11,29x 9,74x
Grup 2 Medyan Degeri (%50) - (%10 iskontolu) 6,84x 5,16x
Gruplarin Agirliklandirilmis Ortalama Carpan Degeri 9,06x 7,45x

Kaynak: TSKB Fiyat Tespit Raporu

Grup 1 ve Grup 2 olarak nitelendirilmis, ilgili Glke borsalarinda islem géren benzer sirketlerin FD/FAVOK 2021 ¢arpan
degerlerinin medyanlari; sirasiyla 11,29x ve 6,84x, FD/FAVOK 2022 tahmini carpan degerlerinin medyanlari; sirasiyla 9,74x
ve 5,16x oldugu gozlemlenmektedir. Hazirlanmis bu iki grup icin de %50 - %50 bir agirliklandirma yapimistir.
Agirliklandirilmis ortalama carpan degeri FD/FAVOK 2021 igin 9,06x, FD/FAVOK 2022 tahmini icin 7,45x olarak
belirlenmistir.

Grup 1 ve Grup 2 olarak nitelendirilmis, ilgili Glke borsalarinda islem goren benzer sirketlerin 2021 yili agirliklandiriimis
FD/FAVOK carpani sirasiyla;

e FD/FAVOK = 9,06x hesaplanmistir.

FD/FAVOK 2022 yili tahmini agirliklandiriimis carpanlari ise sirasiyla;

e FD/FAVOK = 7,45x hesaplanmistir.

Carpan Analizi Ozeti (Bin Euro) FD/FAVOK 2021 FD/FAVOK 2022 Tahmini
Agirliklandirma 50% 50%

Firma Degeri 276.234 301.401

Toplam Net Finansal Borg 35.035

0Oz Sermaye Degeri 253.783

Kaynak: TSKB Fiyat Tespit Raporu

Sonug itibariyla TSKB, carpan analizi yonteminde Sirket i¢in 253,8 milyon Euro 6zsermaye degerine ulasmaktadir.
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b. indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

“Indirgenmis Nakit Akimi” ydnteminde, 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 olmadig varsayilmis ve bu bilgi
ve belgelerin dogrulugu denetlenmemisti,. Sirket'in gecmis donem verileri isiginda paylasmis oldugu gelir tablosu ve
bilangoya iliskin projeksiyonlar, sirketin 5 yillik is plani gergevesinde 2022-2026 yillari igin hazirlanmistir.

Sirket gelir tablosu projeksiyonunu olustururken farkli tGriin kategorilerindeki satislari ve farkli satis kanallarindaki trendleri
analiz etmistir. INA degerlemesi kapsaminda kullanilan temel varsayimlar asagida agiklanmaktadir:

e Sirket'in hammadde alimlarinin tamamina yakini doviz cinsinden veya ddviz bazli olmasi, ana gelir kaynaklarinin %50'sinin
doviz cinsinden veya doviz bazli olmasi dolayisiyla projeksiyonlar Euro cinsinden hazirlanmistir.

e Sirket'in halihazirda konsolidasyonu kapsaminda degerlendiriimeyen, Letonya'da faaliyete baslayacak olan SIA Kimpur
Europe tesisinin 2022 yili icinde konsolidasyona dahil edilerek Uretime baslayacagl planlanarak projeksiyon kapsamina
alinmistir.

» Sirket'in, arazisini ve techizatini satin almis oldugu Diizce'de yapilmasi planlanan fabrikanin, 2023 yilinda kademeli olarak
faaliyete gececegi dngorileri cercevesinde projeksiyon yapilmistir.

e Kimpur International Trading Malta bagh ortakhiginin, Kimpur Gebze ve Diizce tesislerinde Uretilen Grlnlerin bir kisminin
ihracatinda araci konumda olmasi planlanmistir. Bu sebeple 2022-2026 dénemi igin hazirlanmis projeksiyon, Kimpur
International Trading Malta'nin satislarda herhangi bir etkisinin olmayacagi varsayimi altinda hazirlanmistir.

¢ Kimpur Rus ve Cis {iretim tesisi olmayip, yalnizca Sirket Grlinlerinin Rusya'daki satis ve dagitimini saglamaktadir. Dolayisiyla
projeksiyon calismasinin kapsamina dahil edilmemistir.

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

Rapor’da risksiz faiz orani olarak, 5/11/2047 vadeli T.C. ABD Dolari Eurobond’un 6 Nisan 2022 itibariyla getirisi olan %8,50
baz alinmistir. Tlrkiye hisse senedi risk primi 2022-2026 yillari ddneminde %5,50 olarak sabit tutulmustur. Sirket'in kaldiragsiz
betasi, yurt disi benzer sektordeki sirketlerin kaldiragsiz betalarinin medyani olan 0,91 alinarak projeksiyon siiresince sabit
tutularak kullanilmistir. Sirket'in sermaye yapisinda Hedef Borg / (Bor¢+6z Sermaye) orani Sirket'in 2021 yil sonu finansal
tablolarinda yer alan Net Finansal Borg/ (Net Finansal Bor¢+ Ozkaynaklar} orani olan %47,58 olarak sabit 6ngorilmistir.
Kurumlar vergisi ise 2022 yili igin %23, sonraki yillarda %20 olarak alinmistir. Ayrica, sonsuz deger hesabinda ihtiyath
davranmak adina %20 olarak alinmistir. Vergi dncesi Euro bazli borglanma maliyeti %10,00 olarak tahmin edilmis olup, vergi
sonrasi borglanma maliyeti olarak %7, 70 hesaplanmaktadir. Sirket’in 2026 yili sonrasina iligkin terminal biiylime orani %1,00
olarak alinmistir.

Hedef Oz Sermaye / (Borg + Oz Sermaye) 52,42%
Hedef Borg / (Borg + Oz Sermaye) 47,58%
Vergi Orani 23,00%
Kaldiragsiz Beta 0,91
Kaldiragli Beta 1,55
Risksiz Getiri Orani 8,50%
Piyasa Risk Primi 5,50%
0Oz Sermaye Maliyeti 17,00%
Borglanma Maliyeti 10,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 7,70%
AOSM 12,57%

Kaynak: TSKB Fiyat Tespit Raporu




iNA (bin Euro) 2022 2023 2024 2025 2026
Net Satislar 251.863 314.152 362.140 387.886 414.711
Yillik Biytime (%) 21,0% 24,7% 15,3% 7,1% 6,9%
FVOK 38.769 45.759 51.281 54.653 59.024
FVOK Mariji 15,4% 14,6% 14,2% 14,1% 14,2%
FAVOK 40.448 48.676 55.440 58.132 62.159
FAVOK Marji 16,1% 15,5% 15,3% 15,0% 15,0%
Net isletme Sermayesi Degisimi (35.289) (24.310) (18.943) (9.637) (9.836)
Yatirim Harcamalari (5.882) (6.159) (6.251) (1.800) (1.831)
Vergi (5.223)  (6.508)  (9.102) (10.847) (11.692)
Serbest Nakit Akimlari (5.946) 11.700 21.145 35.847 38.800
AOSM 12,57% 12,57% 12,57% 12,57% 12,57%
indirgeme Orani 89% 79% 70% 62% 55%
indirgenmis Nakit Akimlari (5.292) 9.233 14.821 22.320 21.460
indirgenmis Nakit Akimlar Toplami 62.553
Terminal Biyime Orani 1,0%
Terminal Deger 397.981
Terminal Degerin Buglink(i Degeri 220.120
Firma Degeri 282.673
Net Finansal Borg (31.12.2021) 35.035
Ozsermaye Degeri 247.638

Kaynak: TSKB Fiyat Tespit Raporu

OYAK YATIRIM

Sirket'in 2022-2026 yih i¢in yapilmis projeksiyonundan her sene icin serbest nakit akimlari elde edilmistir. Serbest nakit

akimlarinin her birinin ilgili yila ait indirgeme orani ile indirilmesi suretiyle INA hesaplanmistir.

TSKB INA y&nteminin Sirket'in &ngdriileri ile olusturulmasi ve yukarida anlatilan birden fazla parametreye bagli olmasi

nedeniyle, herhangi bir taahhit anlamina gelmeyecegini belirtmektedir. Parametrelerin ve buna baglh olarak projeksiyonlarin

farkhlagsmasi halinde farkli 6zsermaye degeri ve pay degerine ulasilabilecegini de ifsde etmektedir.

Sonug itibariyla TSKB, %1,0 sonsuz biiylime oranive %12,57 AOSM ile indirgenen verilerle gikan sonugtan 31 Aralik 2021 bilango

tarihindeki 35,0 Milyon Euro net borcu distiglinde Sirket icin 247,6 milyon Euro 6zsermaye degerine ulasmaktadir.




8-Sonug

OYAK YATIRIM

TSKB tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, Sirket icin yapilan degerleme calismasinda “Piyasa Carpanlarn” ve

“Indirgenmis Nakit Akimlar” yéntemleri sirasiyla %50 ve %50 oraninda agirliklandirilarak hisse degerine ulagilmistir. Sonug

olarak, Kimpur icin yapilan degerleme c¢alismalari neticesinde pay basina diisen ortalama deger 36,59 TL olarak

hesaplanmaktadir. Bulunan birim pay degerine %20,8 oraninda iskonto uygulanarak Sirket’in halka arz fiyati 29,00 TL olarak

belirlenmistir.

Degerleme Ozeti (Bin Euro) Oz Sermaye Degeri* Agirhk  Agirhklandinlmis Oz Sermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlari 247.638 50% 123.819
Piyasa Carpanlari Analizi* 253.783 50% 126.891
Agirliklandiriimis Oz Sermaye Degeri 250.710

*FD/FAVOK 2021 ve FD/FAVOK 2022T carpanlari ile ortaya ¢ikan dederleri ortalamasidir.

Degerleme Sonucu

Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri (Bin Euro) 250.710
Euro/TL Kuru* (06/04/2022) 16,05
Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri (Bin TL) 4.024.978
Odenmis Sermaye (TL) 110.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 36,59
Halka Arz iskontosu (TL) 20,8%
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 29,00

*ilgili tarihlerde TCMB Euro/TL kuru alis ortalama degeri kullaniimistir.

Kaynak: TSKB Fiyat Tespit Raporu

TSKB Tarafindan Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

TSKB tarafindan hazirlanan Kimpur fiyat tespit raporunu incelemis bulunuyoruz. Halka arz fiyatinin bulunmasinda kullanilan

yontemlerin, Sirket’in gercek degerini yansitmasi agisindan genel olarak uygun oldugunu kanaatindeyiz. Ayrica kullanilan

yontemlere iliskin yapilan detayl agiklamalarin, ydntemlerin anlagiimasi agisindan makul ve yeterli oldugu goériisiindeyiz.

OYAK Yatirim olarak raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki

bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Raporda yer alan degerleme yontemlerinde;

- Degerleme kapsaminda kullanilan hesaplamalarin net ve anlasilir bir sekilde ifade edildigini diisiinlyoruz.

- Hem “Piyasa Carpanlar”” hem de “indirgenmis Nakit Akimlari” yéntemlerinin birlikte kullaniimasinin makul oldugu

gorisiindeyiz.

- Ayrica “Piyasa Garpanlari” yonteminde, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektoriin dinamikleri de dikkate alindiginda benzer

sirketlerin ¢arpanlarinin iki grupta degerlendirilmesini makul buluyoruz.

- AOSM'’de, risksiz faiz orani ve borglanma maliyetlerinin uygun oldugu gérisiindeyiz.

- Uygulanan %20,8 halka arz iskontosunun makul ve yeterli oldugu gorisiindeyiz.

Sonug olarak, yukarida paylastigimiz yorumlarimiz/gekincelerimiz géz 6niinde bulundurulmak kaydiyla, Kimpur icin %20,8
halka arz iskontosuyla 29,00 TL fiyatinin makul bir seviye oldugunu dislinliyoruz.




OYAK YATIRIM

Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Bolim{ tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi
bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu bilgilerinticari amagli kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finansman Bolimii’ne ait olup diger OYAK
Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim gorus ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle OYAK Yatirm ve diger grup sirketlerinin yatirnm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayiginda

olabilecegini kabul eder.




