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SAFKAR EGE SOGUTMACILIK KLIMA SOGUK HAVA TESISLERI IHRACAT ITHALAT A.S.

HALKA ARZ FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan bu rapor SPK’nin VII-128.1 nolu Pay
Tebligi’'nin 29. Maddesi cercevesinde hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirnnmcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve
izahnameyi inceleyerek kararlarin1 vermelidirler.

Sirket Hakkinda

Safkar, 1988 yilinda izmir’de kurulmus olup, motorlu araclar, rayli sistemler, savunma sanayi, gida
sektorii basta olmak Uizere bircok sektorde iklimlendirme ihtiyaci olan kapali alanlar igin sogutma
sistemleri iiretmektedir. Merkezi izmir’de bulunan Sirket’in istanbul ve Adana’da subesi bulunmaktadir.
Kayitli sermaye tavani 75mn TL olan Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 18mn TL seviyesinde bulunmaktadir.

Sirket’in baslica gerceklestirdigi Giretim ve ticari Urlinler asagida yer almaktadir:

a. Klimalar: Sirket, minibls, midiblis ve otobiis klimasi yanm sira rayli sistem klimasi ve savunma
sanayiine yonelik klimalar Uretmektedir.

b. Sogutucular: Sirket gida, ilac vb. malzemeler icin misterilerden gelen taleplere uygun olarak
kranktan ya da elektriksel opsiyonlu iklimlendirme cihazlan uretmektedir.

Sirket, 2017 yiimin ilk 6 ayinda toplamda 33.2mn TL net satis geliri elde etmistir. Sirket’in net satis
gelirlerinin %91°lik kismi yurtici satislardan, %9’luk kismi yurtdisi satislardan gerceklesmistir. 2016
yilinda ise Sirket, toplamda 65.2mn TL’lik net gelir kaydetmistir.

Sirket’in, frigorifik (sogutma) amacli kapali kasa araglar ve panelvan icin sogutma ve arag ustii klima
cihazlar icin sahip oldugu yillik iretim kapasitesi 15.360 adettir.

Sirket’in gerceklestirdigi faaliyetler genel olarak motorlu tasitlarla baglantili oldugundan dolayr motorlu
tasit Uretimi, Sirket’in faaliyetlerini etkilemektedir.

Sirket, Safkar ve Penguen adinda iki adet tescilli markaya sahiptir.

Halka Arz Hakkinda Bilgi

Halka Arz Sekli Sermaye Artirnmi

Halka Arz Yontemi Borsa Birincil Piyasa'da "Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 18.000.000 TL

Halka arz edilecek paylarin nominal tutar1 |9.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 27.000.000 TL

Halka Agiklik %33.33 halka aciklik oram

Halka Arz Fiyati 1.98 TL

Halka Arz Biiyiikliigii 17.820.000 TL

Talep Toplama Tarihi 10-11 Ocak 2018

Sirket’in 9.000.000 TL nominal degerli paylari Borsa istanbul A.S. Birincil Piyasada satilacak olup, sirket
paylarinin halka arz sonrasinda Gelisen isletmeler Pazari’nda islem gérmesi planlanmaktadir.
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Ortaklik Yapisi

Sirket’in 30.06.2017 itibariyle ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

Ortagin Adi Soyadi Nominal Deger Pay Orani
Abdi Merttirk 12.102.300 67,24%
Erdogan Erdil 1.800.000 10,00%
Ali Sami Evkuran 1.800.000 10,00%
Mehmet Enin Altinova 1.757.700 9,77%
Mustafa Togan Toprak 360.000 2,00%
Abdulcabbar Erbakan 180.000 1,00%
Toplam 18.000.000 100,00%

Meksa Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin Hazirlamis ve KAP’ta yayinlamis oldugu Halka Arz Fiyat

Tespit Raporu’na ve Belirlenen Fiyata iligskin Degerlendirme

e Meksa Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporunda Safkar’in halka arz Sirket Degeri
35.644.172 TL (%20 halka arz iskontosu sonras1) birim pay fiyati ise 1.98 TL belirlenmis olup halka
arz fiyat tespit raporunda

e indirgenmis Nakit Akimlan Analizi,
e Emsal Sirketlerin Piyasa Carpanlar Analizi,
e Gelisen isletmeler Piyasasi Piyasa Carpanlan Analiz yontemleri kullamlmistir.

1- indirgenmis Analiz Yontemi

Fiyat Tespit raporunda INA analizinde 2017-2021 yillan arasindaki bes yillik dénem esas alinarak TL
bazinda serbest nakit akimlar hesaplanarak, firma icin nihai pay degeri hesaplanmistir.

INA analizinde Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) %15.47 olarak, Kurumlar vergisi oran
%20 ve 2021 yiindan sonra Sirket’e iliskin nihai deger hesaplamasinda biiylime oranm %2,5 olarak
alinmistir. Meksa’nin kullanmis oldugu bu oranlar makul bulunmustur.

Projeksiyonlarda Sirket’in net satis gelirleri rakaminin 2017 yiiinda 70.4 mn TL seviyesinde
gerceklesmesi hedeflenirken bu rakamin 2021 yiinda %14 yillik bilesik buyume (YBBO) ile 117.5 mn
TL seviyesine cikacagi ongoriilmistiir. Bununla birlikte 2017 yilinda 2.9 mn TL seviyesinde tahmin
edilen FAVOK rakamimn 2021 yiinda %52 YBBO ile 15.4 mn TL seviyesine yiikselecegi
ongoérilmistiir. Ayrica, 2017 yili sonunda %4.1 seviyesinde tahmin edilen FAVOK marij1 ise 2021
yilinda %13.1 seviyesinde ongorulmustdur.

indirgenmis nakit akimlan analizi sonrasinda, Safkar icin 50.138.743 TL’lik Sirket Degeri ve buna goére
de 2.79 TL pay degerine ulasilmistir.

Piyasa Carpanlan Analizi

Piyasa carpanlar analiz yonteminde, Safkar’in Sirket Degeri BiST’te islem gore Klima sektoriinde
faaliyet gosteren (ALCAR ve KLMSN) ile Sirket’in islem goérecegi BIST GIP Endeksi carpanlan
kullamlmistir.

Kullanilan Carpanlar;
- Fiyat/Kazanc (F/K)
- Piyasa Degeri /Defter Degeri (PD/DD) ve
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- Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK)
carpanlart kullamlmistir.

Carpan analizinde Meksa Yatirim 06.10.2017 tarihli verileri dikkate almistir. Piyasa Carpanlan
analizinde Sirket’in 30.06.2017 finansallarina ait yilliklandirnilmis verileri kullamlmistir.

2- Emsal Sirketlerin Piyasa Carpanlar Analizi (Klima Sektoriine Gore)

Piyasa carpanlan analiz yonteminde Emsal Sirketlere (Klima Sektoriine Gore) gore Safkar icin Sirket
Degeri 39.951.591 TL olarak hesaplanmis ve pay degeri 2.22 TL olarak hesaplanmistir.

3- BIST Gelisen isletmeler Pazar Endeksi Carpanlar Analizine Gore

BIST GIiP Endeksine gore carpan analizi yonteminde uc deger olarak F/K oram icin 30’dan kuguk
3’ten biyik; PD/DD orani icin 5’ten kiiciik 0,5’ten biiylik ve FD/FAVOK orani icin ise 20’den kicuk
1’den bliyiik oranlar kabul edilmesini olumlu olarak degerlendiriyoruz.

BIST GiP Endeksi Carpanlarinin kullamldig1 analizine gore Safkar icin Sirket Degeri 43.588.681 TL deger
olarak ve birim pay degeri 2.42 TL olarak hesaplanmistir.

Agirhiklandiril
Sirket Degeri Agirliklandirma girirdandiriimis

Sirket Degeri
INA 50.138.743 33,3% 16.711.243
Klima&Sogutucu Sektériine Gore  39.951.591 33,3% 13.315.865
GiP Endeksine Gére 43.588.681 33,3% 14.528.107
Toplam Sirket Degeri 44,555.215
Halka Arz iskontosu Sonrasi Sirket Degeri 35.644.172
Halka Arz Fiyati 1,98

Sonu¢ olarak Safkar’in agirliklandirilmis ortalama (%33.33 esit agirlik verilmistir) sirket degeri
44.555.216 TL olarak hesaplanmistir. Sirket’in cikarilmis sermayesi 18.000.000 TL olup buna gore birim
pay degeri 2,48 TL'ye denk gelmektedir. Sirket’in halka arz fiyatina %20 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak halka arz birim pay fiyat1 1.98 TL olarak belirlenmistir.

SONUC:

Carpan analizinde kullanilan 06/10/2017 tarihli verilerin yerine gincel tarihli carpanlarnin kullanilmasi
halinde halka arz iskontosunun artabilecgini dislinliyoruz. Sonuc¢ olarak hazirlanan Fiyat Tespit
Raporunda kullanilan varsayimlarin, analizlerin ve degerleme yontemlerinin anlasiir oldugunu Safkar
icin kullanilan %20’lik iskonto orani ve bulunan 1.98 TL pay fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.
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Cekince: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatinm danismanligi kapsaminda degildir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan goriis, yorum, ve oneriler nedeniyle ortaya cikacak
kazang veya kayiplardan Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir. Buradaki yazi, goriis ve
yorumlar yatirimcilar bilgilendirme niteligi tasimaktadir. Burada yayinlanan hicbir yazi, goriis ve
analizler izin alinmadan yazili veya gorsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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