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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 gergeklesmedigine iliskin degerlendirmeler igeren isbu
rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi
geregince Sirket Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

2. Aciklamalar

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca; “paylar ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasinm
miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigi, gergceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamast ve s6z konusu raporun ortakliin internet
sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yikiimliiliik, 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 Yontemler

Sirket’in paylarinin halka arzina lider aract kurum olarak aracilik eden Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. (Gedik Yatirim) tarafindan 11.11.2022 tarihinde Kamuyu
Aydmlatma Platformu’nda yayinlanan 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 asagidaki iki temel yontem
kullanilmustir.

1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimi (INA)

Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Pazar yaklagimi kapsaminda Borsa islem goriip Sanica Is1 ile benzer 6zellikler gdsteren
diger sirketlerle karsilastirma yapilarak Firma Degeri’nin saptanmasi i¢in “Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Sanica Isi’ya benzer
sirketlerin piyasa carpanlar1 analiz edilmistir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda
paylarin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artig1 ve buna bagli olan
risk diizeyini yansittig1 varsayimi esas alinmaktadir.
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Yurt igi benzer sirketler olarak BIST METAL ESYA MAKINA endeksinde faaliyet
gosteren sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibartyla son 12 aylik verileri lizerinden hesaplanan
giincel ¢arpanlar1 dikkate alinmistir.

Ayrica, ¢arpan analizine yurt disi se¢ilmis benzer sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibariyle
son 12 aylik verileri iizerinden hesaplanan gilincel degerleme ¢arpanlari ile s6z konusu veri
setinin 2022 y1l sonu tahmini ¢arpanlari da dahil edilmistir.

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

FD/FAVOK yontemi, uluslararasi kabul gérmiis olmasi, ulusal / uluslararasi piyasalarda
degerleme c¢alismalarinda sik¢a tercih edilmesi ve esas olarak ayni sektorde faaliyet
gosteren ancak farkli bor¢/sermaye oranlarina sahip firmalarin operasyonel
performanslarinin adil kosullarda degerlendirilebilmesi agisindan tercih edilmistir.

Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akim (INA)

INA Analizi, bir sirketin serbest nakit akimi iiretme yetenedi 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 bilango kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri
ve Gedik Yatirim’in tahminleri dogrultusunda ge¢cmis mali veriler 1s1gindan 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 Yatirim Ekonomik Arastirmalar verilerine dayanmaktadir.
2027-2032 yillart i¢in ise Tirkiye-Amerikan enflasyon beklentileri farkina gére USD/TL
ortalama kuru hesaplanmistir.

Amerika Birlesik Devletleri enflasyon tahmininde Uluslararas1 Para Fonu (IMF) verileri
dikkate alinmistir.

4. Fiyat Tespit Raporunda Degerleme Sonucu:

Sanica Is1 degerlemesine iliskin ulasilan sonuglara iliskin bilgiler asagida tabloda
verilmektedir.
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Degerleme Sonucu Agirlik | Ozkaynak Degeri

Indirgenmis Nakit Akislar1 % 50 2.710.120.645
Piyasa Yaklasimi — Yurti¢i Benzer Sirket Carpanlari % 25 2.289.047.156
Piyasa Yaklasimi — Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari % 25 2.305.782.354
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri % 100 2.503.767.700
Pay Adedi 100.000.000
Agirliklandirilmig Pay Degeri 25,04

Sirketin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirhiklandirilmis olup
2.503.767.700 TL ozsermaye degerine ulasilmustir. 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 hesaplanmistir.

5. Halka Arz Oncesinde Tahmin ve Gerceklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda yer alan 2024 yilina yonelik tahminler ve 2024 yilinda gergeklesen
veriler asagida paylasilmistir.

Fiyat Tespit Raporu 2024 01.01.2024-31.12.2024 Gergeklesen Deger
Y1l Sonu Tahmin Edilen Donemi Gerg¢eklesen ile Tahmin Edilen
Tutar (TL) Kar(o/l\;[)arjl Tutar (TL) Ka?%arjl Arasm((oi/z;;ﬂ fark
Net Satiglar 3.562.359.337 2.513.786.215 -29,43
Briit Kar 1.266.775.109 35,6 590.769.645 23,5 -53,36
FAVOK 1.004.199.336 28,2 420.369.756 16,7 -58,14

Buna gore 2024 yilinda gerceklesen Net Satislar, Briit Kar ve FAVOK, halka arz iligkin
fiyat tespit raporunda 2024 yil sonu tahmin edilen tutarlara gére emtia ve hammadde
fiyatlarinin diismesine bagli olarak {iriin satig fiyatlarinda ortaya ¢ikan diisiisiin liretim
miktarlar1 degismese de satis tutarlarina olumsuz yansimasi, enflasyon muhasebesi
uygulamalarmin finansal sonuglar tizerinde olumsuz etkileri ve doviz kurlarmin dévize
bagl olarak belirlenen emtia ve hammadde fiyatlarindan daha diisiik oranda artmasina
bagl olarak ihracat gelirlerinin artis tutarlarinin daha diisiik oranlarda gerceklesmesi
nedenleriyle sirasiyla %70,57, %46,64 ve %41,86 oranlarinda gergeklesmistir.
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6. Sonug¢

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca; “paylar ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasin
miiteakip on is gilinii igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gergeklesmedigine iliskin Rapor hazirlanmasi yiikiimliligi
kapsaminda yapilan inceleme sonucunda;

1) 2024 yilinda emtia ve hammadde fiyatlarinin diismesine bagli olarak {irlin satis
fiyatlarinda ortaya ¢ikan diisiisiin liretim miktarlarinda gerceklesen artisa ragmen
ciroya olumsuz yansimas,

2) Sirket’in gii¢lii 6zkaynagmin bir sonucu olarak enflasyon muhasebesi uygulamalari
sebebiyle finansal tablolarda yiiksek tutarda net parasal pozisyon kayiplarinin
gerceklesmesi,

3) Hasilat ve maliyetin biiyiik oranda d6vize endeksli oldugu Sirket’te, doviz kurlarinin
dovize bagli olarak belirlenen emtia ve hammadde fiyatlarindan daha diisiik oranda
ylikselmesine bagli olarak ihracat gelirlerinin daha diisiik oranda artmasi

nedenleriyle 2024 yilinda gergeklesen Net Satislar, Briit Kar ve FAVOK’iin, Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan halka arza iliskin fiyat tespit
raporunda 2024 yil sonu itibariyle tahmin edilen tutarlara gore sirasiyla %70,57, %46,64
ve %41,86 oraninda gergeklestigi tespit edilmistir.

tespit edilmistir.

Saygilarimizla.

SANICA ISI SANAYI A.S.
DENETIM KOMITESI

Tolgahan URES M. Kagan TURAN
Denetim Komitesi Bagkan Denetim Komitesi Uyesi
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