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1. Raporun Amaci

isbu rapor; Sanica Isi Sanayi A.S. ile ilgili (“Sanica Isi” veya “Sirket”) 07.10.2022 tarihinde Gedik Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve 11.11.2022 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit
Raporu’nda belirlenen halka arz fiyati ile paylarin borsada islem gérmesinin ardindan gegen siirede olusan pay
fiyatiyla arasindaki farkin VII-128.1 Pay Teblidi’nin 29. maddesinin 4. fikrasi kapsaminda degerlendiriimesi amaci ile
hazirlanmistir. isbu rapor degere iliskin herhangi bir gériis igermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
herhangi bir tavsiye niteligi tagimamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 22.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan VI1-128.1 Pay Tebligi’'nin 29.
maddesinin 4. fikrasi uyarinca; paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik
eden kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gbrmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki slrenin asgari olarak dort ay
olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde
bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degderlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak U¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra gergevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga
iliskin bélimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.

2. Fiyat Tespit Raporu Ozeti

Degerleme esnasinda Sanica Isr’'nin bagdimsiz denetimden geg¢mis 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 ve
30.06.2022 tarihli bilango ve gelir tablolarindan yararlaniimistir.

Degerlemede kullanilan veriler, bagimsiz denetimden ge¢mis mali tablolar, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler, Sanica IsI yonetimi tahminleri ve Gedik Yatirim’in bulgulari ve tahminlerinden olusmaktadir.

Sanica IsI sermaye artinmi ve ortak satigl yolu ile halka arz edilmis paylarinin birim fiyat tespitinde, sektériin ve
firmanin spesifik Ozelliklerine uygun olarak segilmis ve dinyaca kabul gérmis asagidaki iki temel ydntem
kullaniimigtir.

1. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi

Carpan Analizinde, yurt i¢i benzer sirketler olarak BIST METAL ESYA MAKINA endeksinde faaliyet gésteren
sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibariyla son 12 aylik verileri Gzerinden hesaplanan gincel ¢arpanlari dikkate alinmigtir.
Ayrica, ¢arpan analizine yurt disi secilmis benzer sirketlerin 30.06.2022 tarihi itibariyla son 12 aylik verileri Gzerinden
hesaplanan glincel degerleme garpanlari ile s6z konusu veri setinin 2022 yilsonu tahmini garpanlari da dahil edilmistir
(Kaynak: Bloomberg).

Carpan analizinin tamaminda Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK) carpaninin medyani ug
degerler elenerek dikkate alinmistir.

INA metodunda ise 10 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket yénetiminin beklentileri ve Gedik Yatirnm’in
tahminleri dogrultusunda ge¢gmis mali veriler 1s1dinda analiz edilerek 2022-2032 yillari igin projekte edilmistir.

Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuglari

arpan Analizi Agirhik Sonu

Yurt i¢i Benzer Sirket Medyani

Ozsermaye Degeri 5004 2.289.047.156
Pay Basina Deger 0 11,45
Yurt disi Benzer Sirket Medyani

Ozsermaye Degeri 50 2.305.782.354
Pay Basina Deger 0 11,53
Agirliklandinimis Ozsermaye Degeri 2.297.414.755
Agirliklandiriimig Pay Basina Deger 22,97
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indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemine Gére Degerleme Sonuglari

indirgenmig Nakit Akimlar: - TL 2026 T 2028 T 2029 T

Net Satiglar 1.461.799.717 3.066.189.766  3.562.359.337  4.123.730.426  4.609.296.231 4.967.780.777  5.354.132.965 5.770.532.376  6.219.315.828 6.703.001.882  7.224.304.967

Biiyiime (%) 105,0% 109,8% 16,2% 15,8% 11,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8%

Satislarin Maliyeti 957.235.175 1.976.331.446  2.295.584.228  2.654.710.371  2.965.799.167  3.198.662.409  3.448.506.731 3.720.316.148 4.014.190.476 4.331.167.434  4.673.069.637

Briit Kar 504.564.543 1.089.858.320  1.266.775.109  1.469.020.055 1.643.497.064 1.769.118.368  1.905.626.234  2.050.216.227  2.205.125.352  2.371.834.448  2.551.235.329
Briit Kar Marji (%) 34,5% 35,5% 35,6% 35,6% 35,7% 35,6% 35,6% 35,5% 35,5% 35,4% 35,3%

Faaliyet Kan 376.689.498 842.466.222 979.788.215 1.138.787.736  1.275.492.202  1.370.925.578 1.475.410.128 1.584.172.949  1.699.950.986  1.824.300.251  1.957.842.383
Faaliyet Kari Marji (%) 25,8% 27,5% 27,5% 27,6% 27,7% 27,6% 27,6% 27,5% 27,3% 27,2% 27,1%

Amortisman 17.834.526 20.900.715 24.411.121 28.354.822 31.621.779 34.565.298 35.778.423 40.574.869 46.793.455 53.495.174 60.719.479

FAVOK 394.524.024 863.366.938  1.004.199.336  1.167.142.558  1.307.113.981  1.405.490.877 1.511.188.552  1.624.747.818  1.746.744.442  1.877.795.425  2.018.561.862
FAVOK Marji (%) 27,0% 28,2% 28,2% 28,3% 28,4% 28,3% 28,2% 28,2% 28,1% 28,0% 27,9%

Efektif Vergi Orani 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%

- Vergi 52.736.530 117.945.271 137.170.350 159.430.283 178.568.908 191.929.581 206.557.418 221.784.213 237.993.138 255.402.035 274.097.934

- Yatinm Harcamalari 14.617.997 30.661.898 35.623.593 41.237.304 46.092.962 49.677.808 107.082.659 57.705.324 62.193.158 67.030.019 72.243.050

+/- Net isletme Sermayesi Degisimi 208.334.468 694.851.624 372.169.387 275.593.674 252.902.026 195.266.852 192.426.505 207.636.409 224.386.881 242.042.044 260.956.720

Firma Serbest Nakit Akiglan 118.835.029 19.908.144 459.236.005 690.881.297 829.550.084 968.616.636  1.005.121.969  1.137.621.872  1.222.171.265  1.313.321.328  1.411.264.159

AOSM 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6%

indi is Firma Serbest Nakit Akislari 113.046.266 15.321.226 285.923.388 347.991.143 338.032.432 319.314.533 268.062.788 245.452.072 213.329.954 185.456.378 161.224.148

5 indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 2.493.154.327

Ug Deger Biiytime Orani (%) 5%

indirgenmis Ug Deger 909.711.403

Firma Degeri 3.402.865.730

+ Nakit 39.184.363

- Borg 731.929.448

Ozkaynak Degeri 2.710.120.645

Pay Degeri 27,10

Degerleme Sonucu

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmig olup, 2.503.767.700 TL 6zsermaye degerine
ulagiimistir. Buna gére, c¢ikariimis sermayesi 100.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri 25,04 TL
olarak hesaplanmistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 2.003.014.160 TL, pay basina
deger ise virgulden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 20,03 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi (%35) ve
ortak satisi (%5) yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 40.000.000 TL’dir. Buna gore, halka arzin
blyukligu 801.200.000 TL olup, halka agiklik orani %29,63 olarak hesaplanmistir. Sirket'in halka arz sonrasi
cikariimis sermayesi 135.000.000 TL, 6zsermaye degeri ise 2.704.050.000 TL’ye tekabul etmektedir.

Ozkaynak

Degerleme Sonucu Degeri

indirgenmis Nakit Akislari 50% 2.710.120.645
Piyasa Yaklagimi - Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari 25% 2.289.047.156
Piyasa Yaklasimi - Yurt disi Benzer Sirket Carpanlari 25% 2.305.782.354
Agirliklandinimig Ozkaynak Degeri 100% 2.503.767.700
Pay Adedi 100.000.000
Agirhklandirilmisg Pay Degeri 25,04 TL

Halka Arza iligkin Bilgiler (TL) 30.06.2022 -
Son 12 Ay

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 2.503.767.700
Halka Arz iskontosu 20%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 2.003.014.160
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 100.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 20,03
Sermaye Artirim Orani 35,00%
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 35.000.000
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 701.050.000
Ortak Satigi Orani 5,00%
Ortak Satigi (Pay Adedi) 5.000.000
Ortak Satisi (TL Tutar) 100.150.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 40.000.000
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Halka Arz Buyukligu 801.200.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 2.704.050.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 135.000.000
Halka Aciklik Orani 29,63%

* Halka Arz Pay Basina Deger virgtilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmisgtir.

3. Halka Arz Sonuglari

Sanica Isr'nin %35,00'inin sermaye artirimi ve %5,00’inin ortak satisi yoluyla halka arz edien toplam 40.000.000 TL
nominal degerli paylari icin Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. ("Gedik Yatirrm") liderligindeki konsorsiyum
araciligiyla halka arzina iligkin olarak 15-16-17-18 Kasim 2022 tarihlerinde “Sabit Fiyatla Talep Toplama Yoluyla
Satig” yontemi ile talep toplanmistir. S6z konusu siire¢ sonunda 40.000.000 adet nominal payin 166.571 yurt ici
bireysel yatirnmci, 121 yurt ici kurumsal yatirrmci ve 8 yurt digi kurumsal yatirrmci olmak tzere toplamda 166.700
yatinmciya dagitimi gergeklestiriimistir. Halka arz sonuglarina asagidaki tabloda yer verilmistir.

DETHIET DETHIET) Talebi
Yatinmci Grubu Nominal Tutar Nominal Tutara Karsilanan
Yatinmci Sayisi
Yurt ici Bireysel Yatirimcilar 20.000.000 50% 166.571
Yurt ici Kurumsal Yatinmcilar 16.000.000 40% 121
Yurt digi Kurumsal Yatirnmcilar 4.000.000 10% 8
Toplam 40.000.000 100% 166.700

Sirket’in halka arz edilen paylarina yaklasik 10,9 kat talep gelmistir.

4. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

Paylarin halka arzindan sonra Sirket'in 2022 yili 9 aylik, 2022 yil sonu ile 2023 yili 3 aylik finansal verileri KAP’ta
yayinlanmistir.

S0z konusu finansal verileri iceren 6zet tablolara agagida yer verilmistir.

Finansal Kalemler (TL) 31.03.2023 31.12.2022 30.09.2022
Net Satiglar 333.973.690 1.325.110.542 818.353.873
Brut Kar 69.989.233 437.035.712 330.450.469
FAVOK 58.652.060 384.325.103 293.194.436

FAVOK Marji (%) 17,56% 29,00% 35,83%
Faaliyet Kar 49.804.634 352.925.532 282.031.513

Faaliyet Kari Marji (%) 14,91% 26,63% 34,46%
Net Kar 79.466.413 61.484.171 51.127.215

Net Kar Marji (%) 23,79% 4,64% 6,25%
Ozkaynak 1.157.308.673 1.056.502.719 340.102.578
Net Finansal Borg / - Net Nakit 231.791.684 14.593.073 840.389.905

5. Sanica Isi Halka Arz Sonrasi Fiyat Hareketleri

Sanica Isi paylari, 24.11.2022 tarihinde SNICA kodu ile pay basina 20,04 TL fiyatla islem gérmeye baslamistir. Paylari
20,03 TL’den halka arz edilmis olan Sirket'in 29.05.2023 tarihi itibariyla pay basi kapanis fiyati 23,46 TL’dir. Sanica
Isi paylari halka arz fiyatina kiyasla %17,1 oraninda deger kazanmistir. Paylari islem gordigi tarihten bu yana BIST-
100 Endeksi ise %1,3 oraninda deger kaybetmistir.
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BIST - 100
29.05.2023 (6.ay)
23,46
17,1%
4.793
-1,3%
18,5%

SNICA

Halka Arz
20,03
4.858,21

Kaynak: Gedik Yatirim, Finnet
BIST 100 (Kapanis)
BIST 100 (Getiri)

Hisse Performansi
Rolatif Getiri

Karsilagtirma
Sanica Isi (Getiri)

Sanica Isi

Sanica Isi paylari Borsa istanbul’'da islem gérmeye basladigi tarinten bugiine %17,1 oraninda getiri saglamistir.
Ozetle Sanica Isi paylarinin, halka arz oldugu tarihten bugiine BIST-100 endeksinin (zerinde bir performans

sergilemigtir.
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