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isbu Rapor, Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S.nin halka arzinin, Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. tarafindan
hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.
Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Halk Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1- Halka Arza iliskin Bilgiler

Tablo 1 - Halka Arza iligkin Genel Bilgiler

Halka Arz | Ozet Bilgi

ihragci: Gentag Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S.
Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. ("Sirket"), her tiirlli sentetik recine, formaldehit, akrilik reginesi ve akrilik levha dretimi ile ilgili her ¢esit ham ve
yardimci maddeyi satin alma, ilgili Grlinleri yurt icinde ve yurt disinda satma faaliyetlerinde bulunmak amaciyla kurulmustur. Bu dogrultuda, Sirket kimya sektoriinde yer
almakta olup, fiili durumu itibariyla formaldehit, formaldehit bazli regine ve akrilik levha Gretimi ile satisi faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sirket tretim faaliyetlerini

ihrager Hakkinda: Kocaeli'de bulunan Dilovasi Fabrikasinda stirdirmektedir. Sirketin tretim faaliyetleri; formaldehit, formaldehit bazli regine ve akrilik levha tretiminden olusmakta olup,

: bu faaliyetler kapsaminda agrrlikli olarak 7 ana iiriin tretilmektedir. Bunlar arasinda formaldehit ¢ézelti, tire formaldehit recinesi, melamin formaldehit reginesi, fenol

formaldehit reginesi, dokiim reginesi, novolak regine ve akrilik levha bulunmaktadir. Sirketin regine Uriinleri agirlikl olarak; ingaat, ingaat malzemeleri, mobilya ve
dekorasyon, otomotiv ve otomotiv yan sanayi, ilag ve saglik sektorlerinde ve spesifik olarak, anilan sektorlerin alt kollarinda olan agag bazli panel sanayi, dekoratif
laminat sanayi, izolasyon Urlinler sanayi, mobilya ve ingaat sanayi, metal dokiim sanayi, abrasiv sanayi ve deri isleme sanayi alanlarinda kullanimaktadir.

Halka Arz Fiyati: 11,00 TL

Halka Arz Sekli Sermaye Artirmi ve Ortak Satisi

Halka Arz Yontemi: Borsa'da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi ve En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Oncesi Odenmis S ye: 525.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Odenmig Sermaye: 609.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Pay Adedi 124.845.000

Sermaye Artinmi (Pay Adedi) 84.000.000
Ortaklik Satigi (Pay Adedi) 40.845.000

Ek Satig: Yoktur.

Halka Arz Biiyiikliigii: 1.373.295.000 TL

Halka Agiklik Orani: %20,5

Tahsisat Gruplari:

Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da “Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis” ydntemi uygulanacagindan yatirimei gruplar bazinda tahsisat ve dagitim
yapiimayacaktrr.

Konsorsiyum Liderleri

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.$.

Halka Arz Tarihleri:

2-3 Mart 2026

Borsa Kodu/Pazar:

GENKM / Ana Pazar

Halka Arz lligkin Taahhiitler:

Sirket, 27/02/2025 tarih ve 2025/03 sayil ydnetim kurulu kararina istinaden verdigi 27/02/2025 tarihli taahhidui ile, Sirket tarafindan halka arz edilen paylarin Borsa
Istanbul'da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 yil boyunca, Sirket paylarinin dolasmdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde (bedelli ve bedelsiz
sermaye artrmlari da dahil olmak (izere) satisa veya halka arza konu edilemeyecegi, bu dogrultuda herhangi bir karar alinamayacagi ve/veya Borsa Istanbul'a veya
SPK'ya veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine basvuruda bulunuimayacag ve bu siire boyunca
ileride yeni bir satig veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapimayacagdi dogrultusunda tahhitte bulunmustur. Mevcut pay sahipleri, 27/02/2025 tarihli
taahhtleri kapsaminda; paylarin Borsa istanbul'da islem gérmeye basladidi tarihten itibaren 1 yil boyunca halka arz edilen kism diginda kalan paylarin dolagimdaki
pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde Borsa Istanbul'da veya Borsa Istanbul disinda satisa veya halka arza konu edilmeyecegini, bu ydnde karar alnmayacagini
ve ilgili otoritelere bagvuruda bulunuimayacagini taahhit etmistir. Ayrica SPK’nin Pay Tebligi cergevesinde, mali hak sahibi olduklari paylarin halka arz fiyatinin altinda
Borsa Istanbul'da satimamasi ve halka arz fiyatinin altinda satis sonucunu doguracak islemlere konu edilmemesi; satis veya devir halinde 6zel durum agiklamasi ve
Borsa diginda alanlarin da sinflamaya tabi olmasi hususlari taahhiit edilmistir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, halka arzdan saglayacagi kaynagi bilylimeyi destekleyen ve finansal yapiyi gliglendiren dért ana alana yonlendirmeyi hedeflemektedir. Bu kapsamda
saglanacak kaynagin %45-55'inin isletme sermayesinin giiglendirilmesinde kullanimasi 6ngériilmektedir. S6z konusu tutarin %15-25"inin yeni pazarlara girig
faaliyetlerine, %15-25'inin finansal borglarin azaltimasina ve %5-10’unun irlin gelistirme galismalarina ayrimasi planlanmaktadir. Bu dagilim, Sirketin operasyonel
kapasitesini desteklemeyi, yeni pazarlarla bilylime alani yaratmayi ve borglulugu azaltarak bilango dayaniklligini artrmay amaglamaktadr.

Fiyat istikran iglemleri

Fiyat istikrari iglemlerinin ger iriimesi planlar tadir. Deniz Yatirim, ihraggi paylarina yonelik fiyat istikrari islemlerinde bulunmayi planlamakla birlikte, bu
islemleri kesin olarak yerine getirecegine iligkin herhangi bir taahhtit vermemektedir. Deniz Yatinm, fiyat istikrari i hi¢ baglama gi gibi, isl
baglamasi halinde de gerekgesini agiklamak suretiyle sireci istedigi anda sona erdirebilir. Fiyat istikrari i inin gerg irilebilecegi stire, paylarin borsada
islem gérmeye baslamasindan itibaren en fazla 15 giindir. Deniz Yatirm, fiyat istikrarini saglayici islemlerde kullanilacak fonu dncelikli olarak Halka Arz Eden Pay
Sahipleri’nin paylarinin satisindan elde edilen gelirden kargilamay planlamaktadir. Halka Arz Eden Pay Sahipleri’nin paylarinin satisindan elde edilen gelir
tikenmedikge Sirket'in halka arz gelirleri fiyat istikrarini saglayici islemlerde kullanimayacaktir. Bu durumda kullanilabilecek fon, elde edilecek briit halka arz gelirinin
%20’si ile sinirli olacaktr.

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. — izahname, Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

'HALKYATIRIM I

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Sahibinin Adi Hissedarlik Yapisi Hissedarlik Yapisi
Tutar (TL) Oran (%) Grubu Tutar Oran (%)
(TL)

Macit Aydin 181.125.000 %34,50 181.125.000 %29,74
Gentas Dekoratif 76.125.000 %14,50 72.030.000 %11,83
Seyit Mehmet Mutlu 36.750.000 %?7,00 36.750.000 %6,03
Tahsin Kahraman 31.500.000 %6,00 30.450.000 %75,00
Orhan Kahraman 28.875.000 %5,50 23.625.000 %3,88
Mehmet Ziya Kahraman 26.250.000 %75,00 26.250.000 %4,31
Abdurrahman Kahraman (Mustafaoglu) 26.250.000 %5,00 24.937.500 %4,09
Abdurrahman Kahraman (Tahsinoglu) 26.250.000 %5,00 26.250.000 %4,31
Didem Aydin 26.250.000 %5,00 15.750.000 %2,59
Sezai Kahraman 23.625.000 %4,50 21.000.000 %3,45
Ahmet Fikret Kansiz 2.625.000 %0,50 0 %0,00
Ahmet Mutlu 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Hasan Halici 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Ethem Demirci 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Seref Yerlikaya 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Hiilya Tandogar 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Ersin Tinaz 2.625.000 %0,50 0 %0,00
Muhammed Sargin 2.625.000 9%0,50 0 %0,00
Remzi Demir 2.625.000 %0,50 0 %0,00
Murat Turkmen 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Seyit Ahmet Ayhan 2.625.000 %0,50 0 %0,00
Selim Kahraman 5.250.000 %1,00 4.200.000 %0,69
Serife Kahraman Cetin 2.625.000 %0,50 2.625.000 %0,43
Asuman Halici 2.625.000 %0,50 2.100.000 %0,34
Nebahat Kulucan 2.625.000 %0,50 1.312.500 %0,22
Halka Acik - - 124.845.000 %20,5
Toplam 525.000.000 %100 609.000.000 %100

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S.- izahname

2- Sirket Hakkinda Verilen Ozet Bilgi

2.1- Faalivet Konusu Hakkinda:

Esas Sézlesme’nin “Amag ve Konu” baslkli 3'inci maddesi uyarinca ana sirketin ana faaliyetleri asagidaki gibi
siralanabilir.

- Formaldehit basta olmak Uzere her tirlii sentetik recineler ile her turli orman Urtnleri ve yapi Urunleri
recinelerinin, abrasive, dékim ve otomotiv sekt6ri reginelerinin, akrilik ve polyester recginelerinin ve bunlar ile
ilgili tim Grdnlerin imalati, fason Uretimi, ithalat ve ihracati ile ticareti faaliyetlerinde bulunmak,

- Kolofon dispersiyon (kagit tutkal), tutkal ve her turli plastik boya maddelerin ve yardimci malzemeleri ile
petrokimya Urtnlerinin imalati, fason Uretimi, ithalat ve ihracati ile ticareti faaliyetinde bulunmak,

- Istigal konusuna giren faaliyetler ile ilgili danismanlik hizmetlerinde bulunmak.
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3- Finansal Bilgiler

Tablo 3 — Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.$. — Karsilagtirmali Gelir Tablosu

Gelir Tablosu ( 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/09/2024 30/09/2025
Hasilat 7.602.650.540 5.434.701.639 4.756.945.383  3.628.345.186  3.255.896.316
Satiglarin maliyeti (-) -6.392.170.229  -4.378.334.554  -3.834.620.841 -2.867.730.621 -2.522.711.914
Brit Kar (Zarar) 1.210.480.311 1.056.367.085 922.324.542 760.614.565 733.184.402
Pazarlama, Sat. ve Dag. Gid. (-) -269.680.041 -296.856.477 -224.299.631 -174.091.709 -173.157.169
Genel Yon. Giderleri (-) -122.368.844 -166.569.730 -169.121.556 -118.596.865 -117.137.012
Esas Faal. Diger Gel. 822.601.314 399.485.297 98.626.791 81.227.423 107.078.780
Esas Faal. Diger Gid (-) -751.373.046 -372.563.918 -100.896.046 -84.216.042 -91.526.104
Esas Faaliyet Kari Zarari (-) 889.659.694 619.862.257 526.634.100 464.937.372 458.442.897
Yatirm Faal. Gelirler 54.323.949 8.065.148 27.933.018 9.193.190 103.679.952
Yatinm Faal. Giderler (-) - -10.093.384 - -19.044.924 -
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen 7.360.254 -2.058.057 -3.816.011 -1.721.835 -1.849.255
Deg.Dis. Kazanglar (Zararlari) ve Deg. Diis. Zararlarinin Ipt. - - - - -
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faliyet Kan (Zararn) 951.343.897 615.775.964 550.751.107 453.363.803 560.273.594
Finansman Gelirleri 513.908.685 145.407.777 134.641.818 74.630.848 132.160.707
Finansman Giderleri (-) -511.728.782 -238.927.281 -229.529.559 -187.527.886 -192.139.648
Net Parasal Poz. Kaz. veya Kay. -728.622.639 -349.550.756 -224.365.924  -221.180.160 -220.235.589
Vergi Oncesi Kar 224.901.161 172.705.704 231.497.442 119.286.605 280.059.064
Surdurilen faaliyetler vergi gelir/ gideri (-) -176.463.039 21.868.014 -104.273.412 -53.572.465 -125.977.584
Doénem vergi gideri -62.758.243 -79.258.160 -24.739.368 -5.390.239 -70.966.233
Ertelenmis vergi geliri/ gideri -113.704.796 101.126.174 -79.534.044 -48.182.226 -55.011.351
Doénem Kari (Zarari) 48.438.122 194.573.718 127.224.030 65.714.140 154.081.480
Doénem Kari (Zararinin) Dagilimi 48.438.122 194.573.718 127.224.030 65.714.140 154.081.480
Kontrol Gucl Olma. Paylar 47.594 -23.287 -1.129 -959 658
Ana Ortaklik Paylari 48.390.528 194.597.005 127.225.159 65.715.099 154.080.822

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 4 - Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. — Karsilastirmali Bilango

Bilango (TL) 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/09/2025
Ddnen Varliklar 2.640.479.343 1.701.181.054 1.910.591.272 1.954.050.224
Nakit ve Nakit Benzerleri 242.156.481 149.296.803 451.945.574 219.985.224
Ticari Alacaklar 977.413.909 769.482.577 825.394.625 868.870.824
Diger Alacaklar 50.172.873 20.097.237 7.633.082 1.896.199
Stoklar 1.099.219.451 571.242.992 474.484.111 626.169.879
Pesin Odenmig Giderler 126.114.965 184.116.655 147.766.710 219.698.415
Diger Ddnen Varliklar 145.401.664 6.944.790 3.367.170 17.429.683
Duran Varliklar 2.451.068.605 4.118.020.764 4.299.162.062 4.286.946.851
Finansal Yatirmlar 209.637.600 188.064.708 177.169.450 274.892.334
Maddi Duran Varlklar 2.232.503.345 3.752.105.200 4.120.535.696 4.010.508.813
Maddi Olmayan Duran Variiklar 572.646 790.662 1.456.916 1.545.704
Pesin Odenmig Giderler (DV) 8.355.014 177.060.194 - -
TOPLAM VARLIKLAR 5.091.547.948 5.819.201.818 6.209.753.334 6.240.997.075
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.546.849.697 987.207.842 1.140.527.638 1.008.974.465
Kisa Vadeli Borglanmalar 288.449.443 758.343 580.053.363 529.036.130
Banka Kredileri 288.315.467 - 578.096.441 527.500.000
Diger Finansal Yiik tmldliik ler 133.976 758.343 1.956.922 1.536.130
Uzun Vadeli Borglanmalarin KV Kismi 627.655.913 239.601.702 78.354.505 -
Ticari Borglar 539.296.146 666.675.359 398.357.834 408.412.175
liskili Taraf Ticari Borglar 539.296.146 666.675.359 398.357.834 408.412.175
(Galisanlara Saglanan Fay. Borglar 13.187.498 18.887.021 17.984.956 12.342.474
Diger Borglar 42.619.692 11.751.045 11.568.528 5.293.550
[liskili Olm. Taraf Ticari Borglar 42.619.692 11.751.045 11.568.528 5.293.550
Ertelenmis Gelirler 31.941.381 18.292.523 45.757.789 27.336.483
Donem Kari Vergi Y ikimliiligu - 21.726.087 - 22.452.511
Kisa Vadeli Karsiliklar 3.656.524 3.477.814 5.021.098 4.063.063
Calig. Sag. Fayd. lliskin KV Kargiliklar 2.234.486 3.218.126 4.186.364 3.410.488
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 1.422.038 259.688 834.734 652.575
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 43.100 37.948 3.429.565 38.079
Uzun Vadeli Yukumlulukler 330.677.660 325.135.222 275.617.489 281.149.463
Uzun Vadeli Borclanmalar 143.935.987 93.005.960

Banka Kredileri 143.935.987 93.005.960

Uzun Vadeli Kargiliklar 12.976.265 18.678.439 20.300.275 21.852.895
Caliganlara Saglanan Faydalara lligkin KV Kargiliklar 12.976.265 18.678.439 20.300.275 21.852.895
Ertelenmis Vergi Ykimliligi 173.765.408 213.450.823 255.317.214 259.296.568
TOPLAM YUKUMLULUKLER 1.877.527.357 1.312.343.064 1.416.145.127 1.290.123.928
Ozkaynaklar 3.214.020.591 4.506.858.754 4.793.608.207 4.950.873.147
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 3.213.884.163 4.506.745.613 4.793.496.195 4.950.760.477
Odenmis Sermaye 210.000.000 525.000.000 525.000.000 525.000.000
Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar 1.733.971.838 2.234.850.045 2.234.850.045 2.234.850.045
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Dider Kapsamli Gelirler veya Giderler -5.313.813 1.179.286.949 1.338.812.372 1.341.995.832
Madai Duran Varlik Yeniden Dederleme Artislan (Azalislar) - 1.183.617.479 1.343.058.009 1.343.058.009
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Aktiieryal Kazang/(Kayip) Fonu -5.313.813 -4.330.530 -4.245.637 -1.062.177
Kardan Ayrilan Kisitianmis Yedekler 208.257.035 225.311.385 225.311.385 225.311.385
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar 1.018.578.575 147.700.229 342.297.234 469.522.393
Net Dénem Kari 48.390.528 194.597.005 127.225.159 154.080.822
Kontrol Giici Olmayan Paylar 136.428 113.141 112.012 112.670
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER 5.091.547.948 5.819.201.818 6.209.753.334 6.240.997.075

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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4- Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler AS tarafindan hazirlanan, Gentasg Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim
Sirketi halka arz fiyatinin tespitinde Indirgenmis Nakit Akimi ve Carpan Analizi yontemleri kullanilarak elde edilen
sonugclar agirliklandirilarak nihai deger hesaplanmistir.

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

4.1- Carpan Analizi Yontemi

Carpan analizi ydnteminde, Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketlerin, FD/FAVOK garpani kullaniimigtir. Net
bor¢ hesabinda dikkate alinmayan Sirket'in Gentas Dekoratifte sahip oldugu %3,57 oranindaki hissenin degeri;
degerleme tarihi itibariyla Gentag Dekoratifin kapanig piyasa degerinden hesaplanmigtir. Bu deger, FD/FAVOK
carpanindan hesaplanan sirket degerine eklenmistir.

Tablo 5 — Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi - Carpan Analizi

Secilmis Finansallar (mn TL)

Yurt ici Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpani 10,0x
FAVOK 615,0
Net Finansal Borg 270,4
GENTS %3,57 Oranindaki Hisse Degeri 3449
Firma Degeri 6.221

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S.- Fiyat Tespit Raporu

4.2- indirgenmis Nakit Akimi Modeli

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimi
Modeli’ne asagidaki varsayimlar uygulanmistir:

INA, 2025 — 2030 dénemini kapsayan projeksiyonlari icermektedir.

AOSM hesaplamasinda; risksiz getiri orani %6,5, risk primi %5,5, kredi faizi %7,8, beta 1,0, bor¢ orani %64,8 olarak
belirlenmigstir. Boylelikle AOSM %9,9 olarak hesaplanmigtir.

Devam eden deger buyume orani %2,0 olarak dikkate alinmistir.

Boylelikle dederleme tarihi olan 22.01.2026 itibariyla Gentas Kimya'nin sirket degeri 10.173 mn TL olarak tespit
edilmigtir.
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Tablo 6 - Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. — INA Tablosu

indirgenmis Nakit Akislar 72,5
indirgenmis Ug Deger 154,4
Firma Degeri 226,9
Net Finansal Borg (-) 6,5
Sirket Degeri (30.09.2025) 220,4
Sirket Degeri (Degerleme Tarihi) 227,0
Gentas Dekoratif (Degerleme Tarihi) 8,0
Sirket Degeri 2349
USD/TRY 43,3
Sirket Degeri (mn TL) 10.173

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. - Fiyat Tespit Raporu

4.3- Sonuc

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan dederleme calismasinda, INA ve Carpan Analizi
yontemleri kullanilarak elde edilen sonuglar esit agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati
belirlenirken tespit edilen degere %29,50 oraninda halka arz iskontosu uygulanmigtir. Sirket icin pay basina
iskontolu pay degeri 11,00 TL olarak tespit edilmistir.

Tablo 7 - Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. - Degerleme Sonucu Tablosu

Sirket Degeri (mn

Degerleme Sonucu 1) Agirhk Birim Pay Degeri (TL)
INA 10.173 %50 19,38

Yurt Ici Benzer Sirket Carpanlari 6.221 %50 11,85
Agirhiklandiriimig Sirket Degeri 8.197 %100 15,61

Halka Arz iskontosu %29,50

Halka Arz Sirket Degeri 5.775 11,00

Kaynak: Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama A.S. - Fiyat Tespit Raporu

f HalkYatirimMenkulDegerler in halkyatirim halkyatirim X halkyatirim



https://blog.halkyatirim.com.tr/
https://www.facebook.com/HalkYatirimMenkulDegerlerA.S
http://www.halkyatirim.com.tr/
https://twitter.com/halkyatirim

'HALKYATIRIM I

H
&

5- Nihai Géris

v' Fiyat Tespit Raporu'nda, Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugu
gorusundeyiz.

v Degerleme yontemleri icerisinde Carpan Analizine ek olarak INA Analizi Yéntemine yer verilmis olmasini ve sdz
konusu metodlarin esit agirliklandiriimis olmasini uygun buluyoruz.

v Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i carpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet
konularinin Sirket'in faaliyetleriyle uyumlu oldugu ve yapilan gruplandirmanin makul oldugu disiincesindeyiz.
Ancak, yurtdisi ¢arpan analizine yer verilmesinin de uygun olabilecegi gérisindeyiz.

v Piyasa yaklagimi analizinde FD/FAVOK carpanina ek olarak, F/K ve FD/Satig Gelirleri carpanlarinin
kullaniimasinin da uygun olabilecegini distnlyoruz.

v Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigi gériisiindeyiz.
v' %29,5 seviyesindeki halka arz iskontosunun makul oldugunu degerlendiriyoruz.

v' Sonug olarak, yapilan incelemeler sonucunda ve izahnamede yer alan riskler de sakli kalmak kaydiyla,
Sirket icin ulagilan 11,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatini tagiyoruz.

GEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig§i kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0Ozel, imzalanacak yatirm danismanhgl sozlesmesi
cercevesinde 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 yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanhsligindan higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayl kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGgla giren
“Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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