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1. Raporun Konusu, Gerekcesi ve Amaci

Sanica Is1 Sanayi A.S. (“Sanica Is1” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas
alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler igeren isbu
rapor, Sermaye Piyasasi1 Kurulu’'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi
geregince Sirket biinyesinde heniiz Denetim Komitesi olusturulmadigi i¢in Sirket Y onetim
Kurulu tarafindan hazirlanmustir.

2. Aciklamalar

Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca; “paylar ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada iglem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini
miiteakip on ig giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik, ortaklik biinyesindeki
Denetimden Sorumlu Komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden Sorumlu Komite
kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan
yerine getirilir.”

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yoéntemler

Sirketin paylarinin halka arzina lider aract kurum olarak aracilik eden Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. (Gedik Yatirim) tarafindan 11.11.2022 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda yaymlanan 07.10.2022 tarihli fiyat tespit raporunda, Sirket
degeri ile halka arz fiyat1 asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Sirket'in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde agagidaki iki temel yontem
kullanilmustr.

1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akim1 (INA)

Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Pazar yaklasimi kapsaminda Borsa islem goriip Sanica Is1 ile benzer 6zellikler gosteren
diger sirketlerle karsilastirma yapilarak Firma Degeri’nin saptanmasi i¢in “Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Sanica Isi’ya benzer
sirketlerin piyasa c¢arpanlari analiz edilmistir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda
paylarin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artis1 ve buna bagl olan
risk diizeyini yansittig1 varsayimi esas alinmaktadir.

Yurt i¢i benzer sirketler olarak BIST METAL ESYA MAKINA endeksinde faaliyet

gosteren sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibariyla son 12 aylik verileri tizerinden hesaplanan
giincel ¢arpanlar1 dikkate alinmugtir.

216



Ayrica, ¢arpan analizine yurt dis1 se¢ilmis benzer sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibariyla
son 12 aylik verileri lizerinden hesaplanan giincel degerleme ¢arpanlari ile s6z konusu veri
setinin 2022 y1l sonu tahmini ¢arpanlar1 da dahil edilmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda deferleme i¢in uygun oldugu
degerlendirilen temel ¢arpanlardan olan Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi
Kar (FD/FAVOK) medyani u¢ degerler elenerek dikkate alinmistir.

FD/FAVOK yéntemi, uluslararasi kabul gérmiis olmasi, ulusal / uluslararas1 piyasalarda
degerleme c¢alismalarinda sikca tercih edilmesi ve esas olarak ayni sektorde faaliyet
gosteren ancak farkli borg¢/sermaye oranlarmma sahip firmalarin operasyonel
performanslarinin adil kosullarda degerlendirilebilmesi agisindan tercih edilmistir.

Gelir Yaklasim: indirgenmis Nakit Akim (INA)

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi {iretme yetenegi iizerinden yapilan bir
degerleme yoOntemi olup, bu serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve nakit
pozisyonun da eklenmesi ile olusan degeri, sirketin 6zsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda, 10 y1llik gelir tablosu ve bilanco kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri
ve Gedik Yatirim’in tahminleri dogrultusunda ge¢mis mali veriler 1s1¢indan analiz
edilerek 2022-2032 yillar1 igin projekte edilmistir.

Degerleme modelinde kullanilan Tiirkiye enflasyon ve USD/TL-EUR/TL kur tahminleri
2022-2026 yillar i¢in Gedik Yatirnm Ekonomik Arastirmalar verilerine dayanmaktadir.
2027-2032 yillart i¢in ise Tirkiye-Amerikan enflasyon beklentileri farkina gére USD/TL
ortalama kuru hesaplanmustir.

Amerika Birlesik Devletleri enflasyon tahmininde Uluslararasi Para Fonu (IMF) verileri
dikkate alimustir.

4. Fiyat Tespit Raporunda Degerleme Sonucu:

Sanica Is1 degerlemesine iliskin ulasilan sonuglara iliskin bilgiler asagida tabloda
verilmektedir.

Degerleme Sonucu Agirlik | Ozkaynak Degeri

Indirgenmis Nakit Akislari % 50 2.710.120.645
Piyasa Yaklasimi — Yurti¢i Benzer Sirket Carpanlari % 25 2.289.047.156
Piyasa Yaklasimi1 — Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari % 25 2.305.782.354
Agirhiklandirilmig Ozkaynak Degeri % 100 2.503.767.700
Pay Adedi 100.000.000
Agirliklandirilmis Pay Degeri 25,04

Sirketin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup
2.503.767.700 TL oOzsermaye degerine ulagilmustir. Sermayesi 100 milyon TL olan
Sirket’in halka arz pay basma degeri 25,04 TL olarak hesaplanmistir. %20 oraninda
halka arz iskontosu sonrasinda ise pay basina deger ise 20,03 TL olarak hesaplanmustir.
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5. Halka Arz Oncesinde Tahmin ve Ger¢eklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda yer alan 2022 yilina yonelik tahminler ve gerceklesen veriler asagida
paylasilmistir.

Fiyat Tespit 2022 Y1ih Gerceklesen Deger
Raporu 2022 Y1l | Gergeklesen ile Tahmin Edilen
Sonu Tahmin (TL) Arasindaki Fark
Edilen (TL) (%)
Net Satislar 1.461.799.717 | 1.325.110.542 -9,35
FAVOK 394.524.024 361.637.337 -8,34

Buna gore 2022 yili gergeklesen Net Satislar ve FAVOK, halka arz iliskin fiyat tespit
raporunda 2022 yi1l sonu tahmin edilen tutarlara gore sirasiyla %9,35 ve %8,34 oraninda
altinda gergeklesmistir. Dolayisiyla tahmin edilen tutarlara gore s6z konusu biiytikliikler
strastyla %90,65 ve %91,66 oranlarinda gergeklestirilmistir.

6. Halka Arz Sonrasi Fiyat Performansi

Asagidaki grafikte Sanica Is1 pay senetlerinin ilk islem gérme tarihi olan 24.11.2022°den
itibaren 28.02.2023 tarihine kadar gergeklesen kapanis fiyatt ve islem hacimleri
gosterilmektedir.

KAPANIS FIYATI ve ISLEM HACMI
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Asagidaki grafikte Sanica Is1 pay senetlerinin ilk islem gérme tarihi olan 24.11.2022
tarthinden faaliyet raporunun yayinlandigi tarihe kadar olan donemde gergeklesen kapanis
fiyatlar1 ile BIST 100 kapanig degerleri karsilastirmali olarak gosterilmektedir.

KAPANIS FIYATI ve BIST 100
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7. Sonug¢

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca; “paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baglamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolariin kamuya agiklanmasini
miiteakip on is glnii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin Rapor hazirlanmasi yiikiimliiligii
kapsaminda yapilan inceleme sonucunda;

1) Sanica Is1 paylarinin halka arz sirasinda Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda 2022 y1l sonu gergeklesmelerine iligkin
olarak yapilan projeksiyonlarin %8,34-%9,35 oranlarinda asag1 yonlii sapmalarin
gerceklestigi,

2) Fiyat tespit raporundaki projeksiyonlara gore net satis hasilatinin %9,35 ve
FAVOK ’iin %8,34 daha diisiik gerceklestigi,
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3)

2022 Aralik aymnda bayilerimizin kendi ve miisteri c¢eklerini vermek suretiyle
ilettikleri  siparislerini ~ Sirketimizden depolama maliyetlerine katlanmak
istememeleri nedeniyle teslim almamalart ve trilinlerin teslim alinmamasindan
dolay1 satig faturalarinin kesilmemesi nedeniyle Aralik ayinda ciro rakaminin
diistik goriildiigii, 2022 y1l1 denetim raporunun Ticari Alacaklar ve Borglar baglikli
6 nolu dipnotunda ifade edilen 469.265.849 TL tutarindaki alacak senetlerinde
gosterilen ceklerin kabul edilmesi suretiyle gergeklestirilen iirlin satiglarinin
bayilerimiz tarafindan teslimlerinin alinmas1 durumunda ciro hedefi tahmin edilen
tutardan daha yiliksek olacagi, s6z konusu sipariglerin de 2023 yili basinda
faturalari kesilmek suretiyle bayilere teslimlerinin gerceklestigi

4) Yukarida ifade edilen durumdan kaynakli olarak 07.10.2022 tarihli fiyat tespit
raporunda 2022 yil1 net satislar ve FAVOK iin diisiik gerceklestigi ancak FAVOK
marjinin 6ngorildigi sekilde %27,3 olarak gerceklestigi

tespit edilmistir.

Saygilarimizla.
YONETIM KURULU

H. Nesimi Fatinoglu Ali Fatinoglu
Yonetim Kurulu Baskam Yonetim Kurulu Bagkan
Vekili
Ugur Fatinoglu
Yonetim Kurulu Uyesi
Emre Fatinoglu Saadet Fatinoglu
Yonetim Kurulu Uyesi Yonetim Kurulu Uyesi
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