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Seyitler Kimya Sanayi A. S. “Fiyat Tespit Raporu”
Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yaymnlanan Seri: VII 128.1 numarali Pay Tebliginin 29. maddesinin 2 fikras1 kapsaminda
Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Seyitler Kimya Sanayi A.
S.nin halka arzina iliskin olarak, yatinmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi
yonunde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat tespit raporu

hakkindaki goriisii olup yatirimcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve

inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Halka Arz:

Seyitler Kimya Sanayi A.S.
(“Sirket”, “Seyitler”) mevcut
6.600.000 TL olan O6denmis

Seyitler Kimya Sanayi A.S. - Halka Arz Ozeti

izahnameyi

' Odenmig Sermaye- TL 6,600,000
sermayesini  1.800.000 TL Sermave Atirm- TL 1.800.000
(%27,27) artirarak, 8.400.000 A das
TL’ye yiikseltmeyi, artirilan SCHIAYeArtmi-% 21.27%
1.800.000 TL  sermayeyi Halka Arz Sonrasi Sermaye - TL 8,400,000
temsil eden hisse senetlerini
mevcut  ortaklarin  riichan Haka Arz- TL 1,800,000
haklarin kisitlayarak halka arz - Richan Hakki Kistflanarak 1,800,000
etmeyi ongdrmektedir. Halka Arz- % 21.43%
Sermaye artirnmi yoluyla ihrag ,
edilecek 1.800.000 TL nominal ~Haka Arz Sekli Sermaye Artrim
degerli paylar, 1 TL nominal Aracik Tiiri Bakiyeyi yiklenim
degere tekabiil eden beher pay Haka Arz Yontemi Borsa'da Satss
icin 2,80 TL fiyattan Borsa Talep Toplama Sabit Fiyat
Birincil Piyasa’da “Sabit Fiyatla Bedell Sermave Artis Yapmama Taahhiidii 1y
Talep Toplama ve  Satis ? A 15“ “p _ e
Yontemi®  ile  28.07.2015- iisse Satmama Taahhiidi- Sirket ve Tim Hissedarka Lyl
29.07.2015 tarihleri arasinda 2
i glinli  boyunca  satiga Halka ArzFiyati- TL 2.80
sunulacaktir. Piyasa Degeri - TL 23,520,000
Halka arz sonrasi halka aciklik Haka Arz Blytklign - TL 310,000
orant %21,43, sirket degeri
23.520.000 TL olmaktadir, FKWF 819
Halka arz degeri ise 5.040.000 PD/DD (x) 1.86
TL’dir. FD/FAVOK () 6.45

FDINS (x) 1.34

*Sirket sermayesinin 6.600.000 TL esit paydan olustugu varsayilarak hesaplama yapilrsa F/K oram yukaridaki

tablodan daha diisiik degerde gikacakti.
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Seyitler Hakkinda

Seyitler Kimya Sanayi Anonim Sirketi, Seyit Dervis Sanli tarafindan 1991 yilinda Izmir’de
kurulmustur. Sirket’in faaliyet konusu, saglik kuruluglarinda kullanilan tibbi flasterler, ilk
yardim bantlar1 ve kapsikumlu romatizma yakisi tiretimi, alim satimu ile ithalat ve ihracatidir.

Sirket’in merkez ve iiretim yeri Izmir, Cigli’de bulunmaktadr.

Sirket, Diinya Saglik Orgiitii ve Tiirkiye Saglk Bakanligi’nin istedigi kosullarda iiretim
yapmaktadir ve tiim tiriinleri CE, GMP ve GLP sertifikalarina sahiptir.

Sirket’in 31 Aralik 2014 itibariyla personel sayis1 45°tir.

Sirket 2014 Nisan ay1 igerisinde mevcut fabrikasinin 4.200.000 TL bedelle satisini
gerceklestirmis ve ayni yil igerisinde satin aldigi Manisa-Turgutlu Organize Sanayi Bolgesi’nde
17.257 m2 arsa iizerinde yaklagik 8.481 m2 kapali alan olmak {izere yeni bir fabrika binasi
yatirimina 2014 yili sonunda baglamistir. 2015 Agustos ayinda yeni fabrika binasina taginilmasi
beklenmektedir.

Yeni tesis yatirnmiyla iligkili olarak Sirket, kapasite artisi, modernizasyon, ve yeni iriinler
iretme projesi kapsaminda T.C. Ekonomi Bakanligi’'ndan 30 Aralik 2014 tarihinde bolgesel
yatirim tesvik belgesi almistir. Yatirim tesvik belgesindeki toplam yatirim tutart 5.550.000
TL’dir. Sirket, Nisan 2015 sonu itibariyla yeni fabrika binasi insaati i¢in 2,5 milyon TL yatirim
harcamasi gergeklestirmistir. Fabrika insaat1 6zkaynaklarla finanse edilmektedir.

Halka arz gelirinin, %50’si kapasite artirimi i¢in yeni techizat aliminda, %25°1 isletme

sermayesinin gii¢lendirilmesinde, %15°1 ihracat ve pazarlama faaliyetlerinin artirilmasinda ve
%10’u AR-GE yatinminda kullanilacaktir.

Ortakhk Yapisi

Sirket’in kayitli sermaye tavani 20.000.000 TL olup, ¢ikarilmis sermayesi 6.600.000 TL’ dir.
Sirket paylarinin 775.789 adedi A grubu, 5.824.211 adedi B grubudur. Sirket’in mevcut ve
halka arz sonras1 olusacak ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

. Grup Nama/Haniline imtiyaz Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortak Ad/Unvam Pay Tutann TL Pay Oram Pay Tutan TL Pay Oral
. A Nama Var 775,789 11.75% N
Seyit Sank B Hamiline Yok | 2821211 | a275% | o000 | 4282%
Trustlnvest Smai ve Mali Yatirmmlar A.S. B Hamiline Yok 2,805,000 | 42.50% | 2,805,000 | 33.39%
Halil Karakaya B Hamiline Yok 198,000 3.00% 198,000 2.36%
Halka Arz Edilen B Hamiline Yok - 1,800,000 | 21.43%

Toplam 6,600,000 100.00% 8,400,000 100.00%

Trustlnvest Sinai ve Mali Yatirimlar A.S. nin sermayesinin %100’# Seyit Sanli’ya aittir. Seyit
Sanli’nin Seyitler sermayesinde pay1 %97’dir.
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Finansal Tablolar

Seyitler Kimya Sanayi A.S.
Bilanco (bin TL) 2014 2013

Donen Varliklar 8,199 4,894
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,127 296
Ticari Alacaklar 2,927 1,785
Diger Alacaklar 32 13
Stoklar 2,322 1,404
Pesin Odenmis Giderler 176 357
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varlklar 184 -
Diger Donen Varliklar 1,428 1,037
Duran Varliklar 3,653 5,728
Maddi Duran Varlklar 3,033 5,712
Maddi Olmayan Duran Varlklar 7 14
Pesin Odenmis Giderler 256 -
Diger Duran Varliklar 348 -
Toplam Varliklar 11,852 10,623
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1,619 1,171
Kisa Vadeli Borglanmalar 397 60
Ticari Borglar 317 538
Diger Borglar 70 135
Ertelenmis Gelirler 493 231
Doénem Kar1 Vergi Yikiimbiiligii - 20
Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler 148 4
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 274 426
Uzun Vadeli Karsiliklar 274 252
Ertelenmis Vergi Yiikiimbiikigii - 173
Ozkaynaklar 9,958 9,025
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 11,852 10,623
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Seyitler Kimya Sanayi A.S.
Gelir Tablosu (bin TL) 2014 2013

Satis Gelirleri 13,204 11,851
Satislarm maliyeti -8,761  -7,783
Briit Kar 4,443 4,067

Briit Kar Marji 33.7%  34.3%
Genel Yonetim Giderleri -1,205  -1,112
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri -685 -688
Aragtrma ve Gelistirme Giderleri -60 -43
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 199 250
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -148 -231
Esas Faaliyet Kan 2,542 2,241
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 16 50
Yatrim Faaliyetlerinden Giderler -107 -10
Finansman Gideri Oncesi Esas Faaliyet Kan 2,451 2,281
Finansman Gelirleri 240 128
Finansman Giderleri -162 -41
Vergi Oncesi Kar 2,529 2,369
Donem Vergi Gideri -213 -469
Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri 176 -8
Donem Kan 2,492 1,891

Net Kar Marj1 18.9% 16.0%
Amortisman 257 238
FAVOK 2,750 2,461

FAVOK Marji 20.8%  20.8%

Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Piramit Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Yontemi ve Piyasa Carpanlar1 Yontemi kullanilmistir. Piyasa Carpanlar1 Analizinde
Fiyat/Kazang (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD), Firma Degeri/FAVOK
(FD/FAVOK) ve Firma Degeri/Net Satislar (FD/NS) carpanlarina yer verilmistir.

Seyitler Sirket Piyasa Degeri  Agirliklandirma Ag‘::}'{t‘fg‘l‘;‘;“
INA'ya Gére 26,183,262 50% 13,091,631
Benzer Sirketlere Gore 23,667,919 30% 7,100,376
BIST KIMYA Sektor Endeksine Gore 28,298,518 10% 2,829,852
BIST Tiim Endeksine Gore 24,264,258 10% 2,426,426
Toplam 25,448,284
Sermaye 6,600,000
Hisse Fiyatt 3.86
Pay Grubu Halka Arz Oncesi Payinda Oram Kar Pay1 Oramna Gore  g;ip, Pay Fiyati
Pay Sayis1 Piyasa Degeri (TL)
B 5,824,211 79,86% 20,323,582 3.49
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Hesaplanan pay fiyatina %19,7 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz birim pay fiyati 2,80
TL olarak belirlenmistir.

a) Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi (INA)

v' Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesaplamasina iligkin veriler agik ve
nettir. Belirlenen %9,25 risksiz getiri oranini, %14 bor¢lanma maliyeti oranint ve %6
piyasa risk primi oranin1 makul buluyoruz.

v" Net satiglardaki yillik biiyiime orami 2013°de %7,4, 2014°de 11,4 iken, 2015-2019
yillar i¢in yillik bilesik biiylime oraninin %11,3 olarak dngoriilmesini makul buluyoruz.

b) Piyasa Carpanlar1 Analizi Yontemi

v Sirket degerinin tespitinde u¢ deger ifade eden ¢arpanlarin ortalamanin disinda
tutulmasini uygun buluyoruz.

v’ Sirket’in Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem gormesi planlanmasina karsin, bu
pazardaki sirketlerin asir1 u¢ deger ifade eden carpanlara sahip olmasindan dolay:
kullanilmamasini uygun buluyoruz.

v’ Carpan analizi i¢in belirlenen benzer sirketleri uygun buluyoruz.

Sonug¢

Projeksiyonlardan yola ¢ikarak hesaplanan INA degerinin piyasa carpanlari yontemiyle
bulunan degerlere yakin seyretmesini ve halka arz iskontosunun 9%19,7 seviyesinde
belirlenmesini olumlu karsiliyoruz.

Seyitler i¢in tespit edilen pay basma 2,80 TL fiyat: makul olarak degerlendiriyoruz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir.
Yatinm danigmanligi hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlig1 s6zlesmesi ¢ergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriiglerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”

Tacirler Yatinm Menkul Degerler- Arastirma www.tacirler.com.tr B3 Kulesi Kat:9 Akmerkez Etiler Tel : 0212 3554646



