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Tiirk Ilac ve Serum Sanayi Anonim Sirketi
(“Tiirk Ilag” veya “Sirket”)
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmstir. Tiirk Ilag ve Serum Sanayi Anonim Sirketi’nin halka arzina iliskin olarak,
yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca
araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname ve
eklerini inceleyerek kararlarimi vermelidirler.

Halka Arz Yapist:
TURK ILAC HALKA ARZ OZETI
Thrage1 Tiirk Tlag
Konsorsiyum Lideri Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
Talep Toplama Tarihleri - Yontemi 25-26 Subat 2021 — Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi
Cikarilmis Sermaye 67.000.000 TL
Sermaye Artirimi 10.050.000 TL
Ortak Satig1 13.400.000 TL
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig:
Halka Arz Satis Fiyati (Iskontolu) 10,0 TL
Halka Arz Iskontosu 20,3 %
Halka Arz Satis Fiyat1 (Iskontosuz) 12,54 TL
Piyasa Yapiciligi Yoktur
Fiyat Istikrart Planlanmaktadir

Kaynak: Tiirk llag Izahname ve Ekleri
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Tiirk ila¢c Hakkinda

Tiirk Ilag ve Serum Sanayi Anonim Sirketi, 04.12.2012 tarihinde 50.000 TL sermaye ile as1,
serum, kat1 ve likit form tibbi beseri ilag iiretimi konusunda faaliyet gostermek iizere Ankara’da
kurulmustur.

Tirk Ilag, TR/GMP/2020/103 numarali GMP (Uretim Tesisi Iyi Imalat Uygulamalar1) belgesi
ile birlikte iiretim tesisinde Beseri Tibbi Uriin Uretim ve ila¢ etkin maddesi iiretim hakkina
sahip olmustur.

Sirket’in ana faaliyet konusu as1 ve serum iiretimidir. Sirket, hasilatinin biiyiik bir kismin1 bu iki
{iriiniin {iretim ve satisindan elde etmektedir. Uriinlerin satis1 Sirket adina tescil edilmis ruhsat
ve markalar ile yapilmaktadir.

Ortaklik Yapisi

Sirket, 30.09.2020 tarihinde tescil edilen ve 01.10.2020 tarih 10172 sayili TTSG’de
yaymmlanan 21.09.2020 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantisi neticesinde, sermayesini
25.000.000 TL’den 67.000.000 TL’ye artirmistir. Artirilan 42.000.000 TL’nin tamami gegmis
yil karlarindan karsilanmistir.

Sirket’in glincel ortaklik yapisi, sermaye tutarlar1 ve yiizdeleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Ek Satis Dahil
Halka Arz

Ortakhk Adi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi Sonrasi

TL % TL ) TL %
Mehmet Berat Battal (A Grubu)  20.100.000 30,00 20.100.000 26,09 20.100.000 26,09
Mehmet Berat Battal (B Grubu)  42.210.000 63,00 28.810.000 37,39 26.810.000 34,80
Ozlem Akkaya (B grubu) 3.015.000 4,50 3.015.000 3,91 3.015.000 3,91
Ismail Erdogan (B grubu) 1.675.000 2,50 1.675.000 2,17 1.675.000 2,17
Halka A¢ik (B grubu

- 23.450.000 30,43 25.450.000
100,00  77.050.000 100,00 77.050.000

TOPLAM 67.000.000
Kaynak: Tiirk Ilac Fiyat Tespit Raporu

Onemli Hususlar
Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri
1. Yatirinmlarin finansmani ve hammadde temini
Halka arz gelirinin yaklasik %45'inin bu amaglarla kullanilmas1 planlanmaktadir.
2. Finansal bor¢ 6demeleri ve kisa vadeli cek 6demeleri

Halka arz gelirinin yaklagik %35'inin bu amagla kullanilmasi planlanmaktadir.
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3. Isletme sermayesi kullanimi
Halka arz gelirinin yaklagik %20'sinin bu amagla kullanilmasi planlanmaktadir.
4. Yeni iiriin gelistirme ve pazar arastirmalari

Sirket elde edilecek fondan yukarida bahsedilen tutarlardan sonra nakit kalmasi durumunda
Pazar ve liriin arastirma faaliyetlerine ek fon ayirmayi planlamaktadir.

Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S§. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket icin
yapilan degerleme c¢alismasinda “Piyasa Carpanlart” ve “Indirgenmis Nakit Akimlar1”
yontemleri kullanilmstir.

“Carpan Analizi” Yéntemi Ile Pivasa Degeri Tespiti

Carpan Analizi yontemi ile yapilan piyasa degeri hesaplamasinda;
Firma Degeri/FAVOK (“FD/FAVOK”) oran: kullanilmustir.

Sirket icin piyasa ¢arpanlar1 yontemiyle yapilan degerlemede baz alinan rasyolarda
(1) Yurtici benzer sirketlerin piyasa ¢arpanlart kullanilmistir,
(i) Yurtdis1 benzer sirketlerin piyasa ¢arpanlari kullanilmstir.

Yurtici Sirket Carpanlarina Gore Degerleme Sonuclart

FD/FAVOK Medyan Carpani (x) 11,2
2020T FAVOK (TL) 83.421.621
30.09.2020 Net Bor¢ (TL 113.682.104

817.768.992

12,21

Kaynak: Tiirk Ila¢ Fiyat Tespit Raporu

Yurtdis1 Sirket Carpanlarina Gore Degerleme Sonuclart

FD/FAVOK Medyan Carpani (x) 11,0
2020T FAVOK (TL) 83.421.621
30.09.2020 Net Borg (TL 113.682.104

802.319.697

11,97

Kaynak: Tiirk Ila¢ Fiyat Tespit Raporu
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“Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi” Yontemi Ile Piyasa Degeri Tespiti

Indirgenmis Nakit Akimlar1 metodu 2020-2025 yillar1 igin projekte edilmistir.

Agirliklandirilmig Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi;

AOSM 17,2%
Sermaye Maliyeti 18,1%
Ozkaynak Orani 56,1%
Vergi Oncesi Bor¢ Maliyeti 20,0%
Borg¢ Orani 43,9%
Vergi Oram 20,0%
Sirket Risk Primi 6,00%
Beta 0,74

Kaynak: Tiirk Ilac Fiyat Tespit Raporu

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizine Gire Degerleme Sonuclart

INA Ozeti (TL)

Firma Degeri 984.285.019
-Net Borg 113.682.104
Ozsermaye Degeri 870.602.915

Pay Basina Ozsermaye Degeri

Kaynak: Tiirk Ila¢ Fiyat Tespit Raporu

Sonug

Tiirk Ilag sirket degerlemesi Indirgenmis Nakit Akimlar1 %50 ile Yurt i¢i ve Yurt Dis1 Piyasa
Carpanlart %25'er oran verilerek hesaplanmistir. Degerleme sonucunun Ozeti asagida olan
tabloda yer almaktadir:

Agirhk
Degerleme Sonucu Hedef Deger (TL) Oram Sonug(TL)
INA Analizi 870.602.915 50% 435.301.457
Yurt i¢i Carpanlar Analizi 817.768.992 25% 204.442.248
Yurt Dig1 Carpanlar Analizi 802.319.697 25% 200.579.924
Toplam 100% 840.323.629
Pay Basina Deger 12,54

Halka Arz Oncesi Deger Iskonto Hesabi

Nominal Sermaye 67.000.000
Halka Arz Fiyati 10,00
Halka Arz Fiyatlari ile Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 670.000.000
Hedef Piyasa Degeri 840.323.629
iskonto Oram -20,3%

Kaynak: Tiirk Ilag Fiyat Tespit Raporu
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Genel Degerlendirme

v

v

Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.

Degerleme icin kullanilan yontemler ayrintili ve net bir sekilde agiklanmastir.

Benzer sirketler hakkinda verilen bilgilerin agiklayici oldugunu diisiinmekteyiz.
Yurtdisi benzer sirketlerin degerleme ¢alismasina dahil edilmesini makul bulmaktayiz.

Degerleme calismasinda Sirket’in islem gorecegi Borsa Istanbul Yildiz Pazar carpanlart
degerlerinin  hesaplamaya dahil edilmesi gerektigini disiinmekteyiz. Ayrica,
kullanilmayan Piyasa Degeri/Defter Degeri ve Fiyat/Kazang gibi farkli carpan
degerlerinin de raporda yer almasi gerektigini diistinmekteyiz.

Carpan Analizinde Firma Degeri/FAVOK oranlar1 icin yilksek carpanlara sahip
Sirketlerin u¢ deger kabul edilip kullanilmamasini makul bulmaktayiz.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullanilan satis gelirleri, satiglarm maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde
farkli pay degerine ulasilacagini belirtiriz.

Sonug

Imdirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizleri Yontemlerine gore hesaplanan
iskonto uygulanmis 10,0 TL pay basina deger araligini, yukarida belirttigimiz ¢ekinceler
disinda, makul bulmaktayiz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigmanhigi hizmeti; aract kurumlar, portféy yoOnetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanlig1 s6zlesmesi ¢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 karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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