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Arzum Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi
(“Arzum” veya “Sirket”)
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimnlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmustir. Arzum Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arzina iliskin olarak,
yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir dneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalmizca
araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname ve
eklerini inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Halka Arz Yapisi:
ARZUM ELEKTRIKLi EV ALETLERI SAN. VE TiC. A.S. HALKA ARZ OZETi
Thrage Arzum
Konsorsiyum Lideri Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Talep Toplama Tarihleri - Yontemi 17-18 Aralik 2020 —Fiyat Aralig: ile Talep Toplama
Halka Arz Sekli Ortak Satig1
Sermaye Artirimi Yoktur.
Ortak Satist 13.306.475 TL
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilift
Halka Arz Satis Fiyat1 (Iskontolu) 1550 TL - 17,00 TL
Halka Arz Iskontosu 17,9 % - 9,9%
Piyasa Yapiciligi Yoktur
Fiyat Istikrar1 Planlanmaktadir

Kaynak: Arzum [zahname ve Ekleri

Arzum Hakkinda

Arzum markasi, kiigiik ev aletleri sektoriinde farkli kategorilerde kiigiik ev aletleri, dizayn
etmekte, gelistirmekte, yerli ve uluslararasi liretim firmalar1 ile isbirligi igerisinde iiretim
yaptirmakta, tedarik zinciri ve satis ag1 ile Tiirkiye'de ve ihracat pazarlarinda satis yapmakta
ve satig sonrasi servis agi ile miisterilerine hizmet vermektedir. 30 Eyliil 2020 itibariyla,
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Arzum, 200'in iizerinde iiriin, 20.000'in lizerinde satis noktasina ulastiran sat1 ve dagitim agi,
500'un Gzerinde misteri ve 400'in iizerinde yetkili servis ile hizmet vermektedir.

Ortaklik Yapisi

Arzum'un 32.210.000 TL tutarindaki mevcut sermayesinde SDA International'n 15.302.446
TL nominal degerde ve %47,51 oraninda pay1 bulunmaktadir.

Halka arz sonucunda Sirket Sermaye yapisinin asagidaki sekilde olmasi planlanmaktadir:

Halka Arzdan

Halka Arzdan Sonrasi

Halka Arzdan Sonrasi

Ortagin Unvam Oncesi (Ek Satis Haric) (EK Satis Dahil)
TL % TL % TL %
SDA International 15.302.446 47,51 1.995.971 6,20 - -
Murat Erkurt 209.135 0,65 209.135 0,65 209.135 0,65
Ahmet Faralyal 201.550 0,63 201.550 0,63 201.550 0,63
Orhan Ayanlar 25.402 0,08 25.402 0,08 25.402 0,08
Cenk Coskuntiirk 25.402 0,08 25.402 0,08 25.402 0,08
Halit Gorkem Oktay 18.965 0,06 18.965 0,06 18.965 0,06
Talip Murat Kolbasi 3.449.692 10,71 3.449.692 10,71| 3.449.692 10,71
Yasemin Rezan Kolbasi 2.710.472 8,42 2.710.472 8,42 2.710.472 8,42
Zeynep Figen Peker 2.710.472 8,42 2.710.472 8,42| 2.710.472 8,42
Aliye Kolbasi 1.971.250 6,12 1.971.250 6,12 1.971.250 6,12
Ali Osman Kolbasgi 3.066.392 9,52 3.066.392 9,52| 3.066.392 9,52
Oktay Kolbasi 1.259.411 3,91 1.259.411 3,91 1.259.411 3,91
Rengin Yagan 1.259.411 3,91 1.259.411 3,91 1.259.411 3,91
Halka Ac¢ik Kisim - - 13.306.475 41,31| 15.302.446 47,51
Toplam Cikarilms
Sermaye 32.210.000 100 32.210.000 100| 32.210.000 100

Kaynak: Arzum fzahname

Onemli Hususlar

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Halka arz ortak satisi seklinde gergeklestirilecek olup, halka arz sonucunda Sirket'e dogrudan
nakit girisi olmayacaktir. Halka arzdan elde edilecek gelir Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin

tasarrufunda olacaktir.

Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket
icin yapilan degerleme caliymasinda “Pazar Yaklasimi-Piyasa Carpanlar1 Analizi” ve “Gelir
Yaklagimi-indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi” yontemleri kullaniimistir.
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“Piyasa Carpanlari Analizi” Yéntemi ile Ozsermaye Degeri Tespiti

Piyasa Carpanlar1 Analizi yontemi ile yapilan 6zsermaye degeri hesaplamasinda;

Firma Degeri/Satislar (“FD/Satislar”) ve Firma Degeri/FAVOK (“FD/FAVOK”) oranlar:
kullamlmustir. Bu yontemlerle once firma degeri hesaplanmus ve 30.09.2020 tarihli net borg
c¢ikartilarak nihai 6zsermaye degeri tespit edilmistir. Iki yonteme esit agirlik verilmistir.

FD/Satislar Carpani Yontemi Ile Ozsermaye Degeri Hesaplamast

TL Son12 A 2020T
Satiglar 567.208.529 603.825.881
Benzer Sirketler FD/Satiglar Carpan1 Medyani (x) 1,2x 1,0x
Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 702.564.605 590.174.818
Net Finansal Bor¢ Pozisyonu (-) 61.611.035 61.611.035
Ozsermaye Degeri 640.953.570 528.563.783
Ortalama Ozsermaye Degeri 584.758.676

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu

FD/FAVOK Carpani Yontemi ile Ozsermaye Degeri Hesaplamast

TL Son12 A 2020T
FAVOK 80.586.963 81.697.434
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpani Medyani (x) 9,9x 9,1x
Benzer Sirketler Carpanina Goére Hesaplanan Firma Degeri 798.158.074 737.894.236
Net Finansal Borg Pozisyonu (-) 61.611.035 61.611.035
Ozsermaye Degeri 736.547.039 676.283.201
Ortalama Ozsermaye Degeri 706.415.120

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu

Iki yontemden elde edilen 6zsermaye degerlerine esit agirlik verilmis ve analiz sonucunda
645.586.898 TL 6zsermaye degerine ulagiimistir.

Hesaplanan Ozsermaye

Ozsermaye
Degerleme Yontemi Degeri (TL

Benzer Sirketler FD/Satislar Carpan1 Y ontemi 584.758.676 %50 292.379.338
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam Yontemi 706.415.120 %50 353.207.560
Ozsermaye Degeri 645.586.898

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu
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“Indireenmis Nakit Akimlari Analizi” Yontemi Ile Ozsermaye Degeri Tespiti

Indirgenmis Nakit Akimlar1 metodu 2021-2030 yillar1 i¢in projekte edilmistir.

Agirliklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi;

AOSM 16,2%

Sermaye Maliyeti 18,0%
Risksiz Getiri Oran1 (TL) 12,5%
Borg / (Borg+Ozkaynaklar) 35,0%
Borg Maliyeti (Vergi Oncesi) 16,0%
Vergi Orani 20,0%
Hisse Senedi Risk Primi 5,5%
Beta 1,0

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizine Gore Degerleme Sonuclart

INA Ozeti (TL mn

Firma Degeri 632
-Net Borg 62
Ozsermaye Degeri 570

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu

Sonuc

Arzum Ozsermaye degerlemesi hesaplamasinda indirgenmis Nakit Akimlar1 %50 ile Piyasa
Carpanlar1 %50 agirliklandirilmistir.

Degerleme sonucunun 0zeti asagida olan tabloda yer almaktadir:

Hesaplanan Ozsermaye Agirhk  Ozsermaye

Degerleme Yontemi Degeri (TL Oram Katkisi

Indirgenmis Nakit Akislar1 Y6ntemi 570.197.491 %50  285.098.746

Piyasa Carpan Analizi 645.586.898 %50  322.793.449
Benzer Sirketler FD/Satislar Carpan1 Y ontemi 584.758.676

Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam Ydntemi 706.415.129

Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 607.892.195

Halka Arz Oncesi iskonto Hesabi (TL)

Nominal Sermaye Tutar1 32.210.000

Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz

Oncesi Ozsermaye Degeri 607.892.195

Halka Arz Iskonto Oranlari %17,9 %9,9

HAlka Arz iskontolu Ozsermaye Degerleri 499.255.000 547.570.000

Halka Arz Fiyat1 (TL/Pay) (Taban-Tavan) 15,50 17,00

Kaynak: Arzum Fiyat Tespit Raporu
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Genel Degerlendirme
v' Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.
v Degerleme i¢in kullanilan yontemler ayrintili ve net bir sekilde agiklanmustir.

v’ Benzer sirketler hakkinda verilen bilgilerin agiklayici oldugunu diisinmekteyiz. Fakat,
benzer sirket segiminde Arzum'dan Glgek olarak farkli sirketlerin se¢ilmesinin ulagilan
Ozsermaye degeri sonucuna etkisi olmaktadir. Benzer sirket olarak ayni 6lgekte olan
sirketlerin se¢ilmesinin degerleme sonucuna etkisi olacagini belirtiriz.

v Yurtdis1 benzer sirketlerin degerleme ¢alismasina dahil edilmesini makul bulmaktayiz.

v' Degerleme ¢alismasinda Sirket’in islem gorecedi Borsa Istanbul Yildiz Pazar carpanlari
degerlerinin  hesaplamaya dahil edilmesi gerektigini diisiinmekteyiz. Ayrica,
kullanilmayan Piyasa Degeri/Defter Degeri ve Fiyat/Kazang gibi farkli carpan
degerlerinin de raporda yer almasi gerektigini diisiinmekteyiz.

v’ Carpan Analizinde Firma Degeri/Satislar ve Firma Degeri/FAVOK oranlar1 igin en
yliksek c¢arpana sahip Sirketin u¢ deger kabul edilip kullanilmamasmi makul
bulmaktay1z.

v' Degerleme ¢alismasinda ¢arpanlarin ortalamasmin hesaplanmasinda aritmetik ortalama
yerine medyan degerlerin kullanilmasmin daha makul oldugunu diisiinmekteyiz.

v' Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullanilan satis gelirleri, satislarin maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonucglarin projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde
farkli 0zsermaye degerine ulasilacagini belirtiriz.

Sonug

Imdirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizleri Yontemlerine gore hesaplanan
iskonto uygulanmis 15,50 TL - 17,00 TL pay basma deger araligini, yukarida belirttigimiz
cekinceler disinda, makul bulmaktayiz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danmigmanlhigi kapsaminda degildir.
Yatrim danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanlig1 sézlesmesi ¢ergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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