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DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikras1 uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil i¢inde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve
ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz
fiyat:1 ile borsa fiyat1 arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. Ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢er¢evesinde hazirlanan raporlarin
KAP’ta ortakliga iliskin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Koza Polyester Sanayi ve Ticaret A.S. (“Koza Polyester” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka
arzinda Teblig’in 29. Madde 1. fikrasi uyarinca konsorsiyum lideri Garanti Yatirnrm Menkul
Kiymetler A.S. (“Garanti BBVA Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 31.03.2023
tarihinde KAP’ ta yaymlanmis ve Sirket paylar1 13.04.2023 tarihinde islem gormeye baglamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikras:
kapsaminda hazirlanmis olup, Koza Polyester’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan
04.12.2023 tarihine kadar (01.12.2023 kapanig) olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi
nedenleri hakkinda degerlendirmeleri igermektedir.

Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
herhangi bir tavsiye niteligi tastmamaktadir.

HALKA ARZA ILiSKIN OZET BILGI

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 193.000.000 TL’den 216.160.000 TL’ye cikarilmasi nedeniyle
artirilacak 23.160.000 TL ve mevcut ortaklardan Saim Akinal’in sahip oldugu 10.615.000 TL ve
Suat Akinal’in sahip oldugu 10.615.000 TL olmak iizere toplam 44.390.000 TL nominal degerli
paylarmin 24,50 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin Izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis
Duyurusu Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 30.03.2023 tarihli toplantisinda onaylanmustir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 24,50 TL sabit fiyattan
talep toplama islemleri 5-6-7 Nisan 2023 tarihlerinde gerceklestirilmistir.

(TL)

1 Adet Nominal Payin Halka Arz Fiyati 24,50
Halka Arz Edilen Pay Adedi 44.390.000
Briit Halka Arz Geliri 1.087.555.000
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31.03.2023 TARIHINDE KAP’TA YAYIMLANAN FIYAT TESPIT
RAPORU

31.03.2023 tarihinde KAP’ ta yayimlanan raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca
giivenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere, PKF Aday Bagimsiz Denetim
A.S. tarafindan TMS/TFRS kapsaminda denetimden gecirilmis 2020, 2021, 2022 yilsonu
raporlama donemleri itibariyla hazirlanan bagimsiz denetim raporlar ile CapitallQ ve Bloomberg
veri tabanlarina, kamuya acik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Degerleme Yontemleri

31.03.2023 tarihinde KAP’ ta yayimlanan fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS
105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami
dikkate alinmustir.

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimi, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikea,
belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmastyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma
ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarmin diisiilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in kurulus déneminde
olmamasi, toplama ydnteminin uygulanabilecegi bir yatirnrm ortakligi veya holding sirketi
olmamas: nedeniyle esit faydaya sahip bagka bir varligin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmas1 ve faaliyetlerinin siirekli oldugu diisiiniildiigli i¢in maliyet yaklasimi
degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamastir.

Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin,
fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2
maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik
tastyan varliklarin aktif olarak iglem gérmesinden dolay1 uygulanmasi zorunludur. Bu yaklagim da
UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken giivenilir bilginin
mevcudiyeti, halka acik sirketlere yatirim yapan yatirimcilar tarafindan sik¢a kullanilan bir
yaklagim olmasi ve Koza Polyester paylarinin halka arzdan sonra tegkilatlanmis bir piyasada islem
gorecek olmasi nedeni ile degerlemenin amacina uygun oldugu diisiiniildiigli i¢cin degerleme
kapsaminda kullanilmstir.
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Pazar Yaklasimi kapsaminda Sirket’in paylarinin halka arz edilecegi ve Sirket’in benzeri olan
borsada iglem goren nitelikteki emsallerine iligkin gilivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullanilmigtir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Borsada igslem goren ve Sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger sirketlerle karsilagtirma
yapilarak Isletme Degeri bulunabilmesi i¢in Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullanilmistir.
Bu yontem kapsaminda Sirket’e benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin uygun rayi¢ piyasa
carpanlar1 analiz edilmistir. Bu yontem etkin isleyen spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda
paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artis1 ve buna bagh risk diizeyini
yansittig1 varsayimini esas almaktadir.

UDS 104 Deger Esaslari’nin “UDS Tanimli Deger Esas1 — Pazar Degeri” basliginin altinda yer
alan madde 30.6 uyarinca degerlemesi yapilan varlik i¢in mevcut verilere ve pazarla iliskili
kosullara gore en gecerli ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi
gerekmektedir. Ek olarak UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 10.4 uyarinca
degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi i¢in birden fazla degerleme yontemi kullanmasina
gerek olmadigr belirtilmektedir.

Bu dogrultuda mevcut sartlar dikkate alindiginda degerleme i¢in en gecerli ve en uygun yontem
oldugu diisiiniilen, dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilen yontemlerden
Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki Isletme Degeri/FAVOK (ID/FAVOK)
carpani kullanilmastir.

Koza Polyester’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi i¢in Tiirkiye’de faaliyet gdsteren benzer
sirketler incelenerek yapilan ID/FAVOK carpani analizine iliskin sonuglar dzet olarak asagida
verilmektedir.

Sekil: Secilen Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Sonugclari

Iskonto
31.12.2022 isletme Net Bor Oncesi Pay Bagina
Yontem FAVOK Carpan Degeri (mn (mn ABD$§ Piyasa Deger
(mn ABD$) ABDS) Degeri (mn (ABDS$)
ABDS)
iD/FAVOK 34,5 10,85x 3747 60,2 315 1,63

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veri tabani

Koza Polyester’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi i¢in yurt disinda faaliyet gosteren benzer
sirketler incelenerek yapilan carpan analizine iligkin sonuglar 6zet olarak asagida verilmektedir.

Sekil: Secilen Yurt Dis1 Benzer Sirketler Carpan Sonuclari

Iskonto
31.12.2022 Isletme Net Bore Oncesi Pay Basina
Yontem FAVOK Carpan Degeri (mn (mn ABDS) Piyasa Deger
(mn ABDS$) ABDS) Degeri (mn (ABDS$)
ABD$)
ID/FAVOK 34,5 9,83x 339,6 60,2 279 1,45

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veri tabant
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Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok
sayida uygulama yolunun bulunmasia karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit
Akimlar1 (INA) yénteminin varyasyonlar1 olan bu yéntemler UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki
Paylar madde 60.1°de de belirtildigi lizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde
siklikla kullanilmaktadir.

INA yontemi, sirketlerin faaliyet gdsterdigi siire icerisinde yaratacagi varsayilan nakit akimlarinin
bugiinkii degerlerine indirgenmeleri esasina dayanan bir degerleme yontemidir. INA ydntemi
birgok varsayima dayanarak sirketlerin uzun vadeli potansiyelini de yansitarak 6zgiin degerini
bulmaya odaklanir. Bunu yaparken de sirket 6zelindeki riskleri belirli bir ¢er¢cevede barindirir. Bu
yontemin en Onemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarli olmasi dolayisiyla objektif bir
degerlendirme yapmanin zorlugudur. UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde
40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen ¢ok Onemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktart ve
zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin
uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Bu degerleme raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Sirket’in satislarini
gerceklestirdigi {irtinlerden bekledigi nakit akimlarinin miktar: ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket’in gelir yaratma kabiliyetinin yatirimcinin goziinde degeri
etkileyen c¢ok Onemli bir unsur olmasi dolayisiyla, degerlemenin amacina uygun oldugu
diisiiniilerek, Gelir Yaklasimi degerleme kapsaminda kullanilmistir.

Sirket’in mal alimlar1t ABD$ cinsindendir ve Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 ve
31.12.2022 donemlerini igeren bagimsiz denetim raporlar fonksiyonel para birimi ABD$ olarak
hazirlanmistir. INA degerlemesi kapsaminda kullanilan tiim gergeklesen tutarlar ve projeksiyonlar
ise Sirket’in fonksiyonel para birimi olan ABDS$ tizerinden hesaplanmistir. Bu kapsamda Sirket’in
s0z konusu donemler i¢in net satiglart ve kar marjlart asagidaki gibidir.

Sekil: Satislar ve Marjlar

ABD$ 2019 2020 2021 2022
Net satiglar 128.300.543 87.971.733 150.472.864 175.663.017
Briit Kar 13.083.139 8.225.222 28.048.756 34.069.045
Briit Kar Mariji 10,20% 9,35% 18,64% 19,39%
Esas faaliyet kar1 6.398.481 5.317.688 25.564.319 31.441.118
Faaliyet Kar Marji 4,99% 6,04% 16,99% 17,90%
FAVOK 9.110.599 8.073.590  28.405.275 34.540.193
FAVOK Kar Marji 7,10% 9,18% 18,88% 19,66%
Net Kar 3.017.230 1.392.019 18.245.340  27.297.267
Net Kar Marji 2,35% 1,58% 12,13% 15,54%

INA degerlemesi Sirket’in fonksiyonel para birimi olan ABD$ cinsinden hazirlanmistir ve
degerleme kapsaminda Sirket’in 2023 y1l1 ile 2027 y1l1 arasinda yaratacagi nakit akimlari ve 2027
sonrasi i¢in nihai donem degeri dikkate alinmistir. Yine bu ¢alisma kapsaminda Sirket’in kendi
kayitlar1 ve tirlin segmentleri bazinda gelir-gider kirilimlar: ile bagimsiz denet¢i raporlarindaki
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verilerden faydalanilmistir. Ayrica, projeksiyon donemi boyunca her bir {iriin i¢in Sirket’in tiretim
tonaj1 ile satis tonajinin ayni olacagi varsayilmaistir.

Sirket’in gelir projeksiyonlar1 olusturulurken tiime varim yaklagimi benimsenmistir. Bu
dogrultuda; polyester elyaf, polyester cips, plastifiyan ve diger gelir kalemleri Sirket’in stratejik
hedeflerine uygun biiylime oranlar1 kullanilarak modellenmistir.

Tiim segmentler icin Sirket’in iiretim kapasitesi ve yonetim stratejisi goz Oniine alinarak tonaj
bazinda biiyiime oranlar1 belirlemistir. [laveten, Sirket’in gelirlerinin énemli bir kismini olusturan
polyester elyaf i¢in tonaj biliytimeleri belirlenirken, polyester elyaf sektorii i¢cin hazirlanan raporlar
incelenmis ve belirlenen tonaj biiyiimelerinin bu raporlarda yer alan 6ngoriilere paralel olmasina
Ozen gosterilmistir. Fiyat tarafinda 2023-2027 projeksiyon donemi boyunca tiim {iriin fiyatlarinin
ABDS$ enflasyon tahminlerine paralel olarak artacagi varsayilmustir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri’nin 50.29 maddesi uyarinca tahmini nakit
akislarini indirgemek i¢in kullanilan oranin, hem paranin zaman degerini hem de varligin nakit
akis tlirtiyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli goriilmektedir. Bu
kapsamda degerleme kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri’nin 50.30
maddesinin b bendinde belirtilen ve isletme degerlemelerinde yaygin olarak kullanillan AOSM

yontemi kullanilmistir.

Sekil: Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi

2023 2024 2025 2026 2027
Risksiz Getiri Oran1 9,02% 9,02% 9,02% 9,02% 9,02%
Hisse Senedi Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Borglanma Risk Primi 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Borg/Ozkaynaklar 116,34% 116,34% 116,34% 116,34% 116,34%
Borg/(Borg+Ozkaynaklar) 53,78% 53,78% 53,78% 53,78% 53,78%
Kaldiragsiz beta 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60
Kaldiragli beta 1,17 1,17 1,17 1,17 1,17
Efektif Vergi Orani 18% 18% 18% 18% 18%
Sermaye Maliyeti 15,46% 15,46% 15,46% 15,46% 15,46%
Borg Maliyeti (Vergi Oncesi) 10,02% 10,02% 10,02% 10,02% 10,02%
Bor¢ Maliyeti (Vergi Sonrasi) 8,21% 8,21% 8,21% 8,21% 8,21%
AOSM 11,56% 11,56% 11,56% 11,56% 11,56%

Degerleme calismasinda, Sirket’in mevcut yapist ve potansiyeli, sektorel beklentiler ve
makroekonomik tahminler de dikkate alinmistir. Genel olarak:

-Sirket yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisiklik
yasanmayacagi

-Karsilasilacak olasi risklerin Sirket’in siirdiiriilebilirligini etkilemeyecegi
varsayilmistir.

INA yontemi Sirket’in dngoriileri baz almarak, bir ¢ok varsayimsal parametreye bagl olarak
yapildigindan, gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Projeksiyon ve
varsayimlarin farklilagmasi halinde 6zsermaye degeri ve pay basina deger degisebilir.
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Asagidaki tabloda firmanin serbest nakit akimlar1 projekte edilmektedir.

Sekil 1 INA Yontemiyle Hesaplanan isletme ve Piyasa Degerleri

'000 ABD$ 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Net Satislar 175.663 187.523 197.395 205.493 213.950 220.711
Yullik Biiyiime 16,74% 6,75% 5,26% 4,10% 4,12% 3,16%
FVOK 31.458 35.190 37.073 38.615 40.221 41.499
FVOK Marji 17,91% 18,77% 18,78% 18,79% 18,80% 18,80%
Vergi Orant 23% 18% 18% 18% 18% 18%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1 24.222 28.856 30.400 31.664 32.981 34.029
Amortisman 3.099 3.718 4131 4.336 4.550 4771
NIS Degisimi (14.740) 2.344 1.923 2.008 1.605
Yatirim Harcamalart 3.093 987 1.027 1.070 1.104
Serbest Nakit Akimi (SNA) 44,221 31.200 33.050 34.453 36.091
Indirgeme Orani (AOSM) 11,56% 11,56% 11,56% 11,56% 11,56%
1ndirgeme Faktoru 0,95 0,85 0,76 0,68 0,61
Indigenmis SNA Degerleri 41.867 26.477 25.140 23.492 22.058
SNA indirgenmis Deger Toplami 139.034

Terminal Biiyiime Orani 3,00%

Indirgenmis Terminal Deger 232.282

i(i::it;rgismti(;n Yaratilan Deger 10.380

Firma Degeri 381.696

Net Borg Tutart 60.198

giz;:;;;;ye Degeri - 31.12.2022 321 497

Dot T it

gizlf:gl;:leye Degeri - 15.03.2023 331.005

1 TL Nominal Degerli Pay Adedi 193.000 bin adet

1 TL Nominal Degerli Pay Bagina Deger 1,72 ABD$

1 TL Nominal Degerli Pay Bagina Deger 32,50 TL

Projeksiyon dénemi boyunca degisen AOSM ile indirgenmis nakit akimlar1 tizerinden Sirket’in
31.12.2022 tarihindeki isletme degeri bulunmus ve isletme degerinden yine ayni tarihteki net
finansal borg tutari ¢ikartilarak firmanin 31.12.2022 tarihindeki 6zsermaye degeri 321.497.252
ABDS$ olarak hesaplanmustir. 31.12.2022 itibariyle 6zsermaye degeri iizerinden %15,46 yillik
biiytime oran1 (2023 yil1 i¢in hesaplanan 6zsermaye maliyeti) ile hesaplanan degerleme tarihindeki
ozsermaye degeri 331.004.584 ABD$’dir. Bulunan 6zsermaye degeri 14 Mart 2023 i¢in ABD$/TL
TCMB alis paritesi olan 18,95 iizerinden TL’ye doniilmiis ve Sirket’in TL cinsinden 6zsermaye
degeri 6.273.000.266 TL olarak hesaplanmustir.
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Degerleme Sonucu

Bu raporun degerleme yontemleri bagligi altinda agiklandigi iizere, Sirket degerlemesinde
ID/FAVOK Carpani Analizi ve INA degerlemesine yer verilmistir. Carpan Analizi Yonteminde
Yurtici Benzer Sirket’lere %50, Yurtdis1 Benzer Sirket’lere ise %50 agirlik verilmistir. Ayrica,
hem Carpan Analizi yontemi hem de Nakit Akimlar1 yontemi nihai Sirket Degeri hesaplanirken
%50-%50 oraninda agirliklandirilmigtir.

Bu baglamda Sirket’in piyasa degeri asagidaki sekilde hesaplanmustir.

Sekil: Piyasa Degeri ve Pay Basina Deger Hesaplamasi

Yurt i¢i Carpanlar(Agirlik %50)

Yurtici Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpam 10,85
31.12.2022 FAVOK ('000 ABDS)) 34.540
Isletme Degeri ('000 ABDS$)) 374.710
Yurtdisi Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpam 9,83
31.12.2022 FAVOK ('000 ABDS)) 34.540
Isletme Degeri ('000 ABDS)) 339.643
Agirhkh Isletme Degeri - Carpanlar (Agirhk %50) 357.176
Isletme Degeri - INA (Agirhk %50) 391.203
| Agarlikh Ortalama isletme Degeri - Carpan ve INA -~ 374.190|
Net Borg ('000 ABDS$) 60.198
%50 Carpan %50 INA Agirikh Piyasa Degeri 313.991
Pay Adedi 193.000.000
Pay Basina Fiyat (ABDS) 1,627
14.03.2023 tarihli TCMB Alis Kuru 18,95
Pay Basina Fiyat (TL) 30,83
Halka Arz Fiyati (TL) 24,50
Iskonto Oram 20,54%

Halka arz satis fiyat1 olarak belirlenen 24,50 TL hesaplanan pay basina fiyat olan 30,83 TL’ye
gore %20,54 iskontoludur.

HALKA ARZ SONUCLARI

Koza Polyester Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Koza Polyester”, veya “Sirket”) paylarmin, halka
arzina iliskin talep toplama islemleri, 5-6-7 Nisan 2023 tarihleri arasinda gergeklesmistir.

Sirket’in toplam 44.390.000 TL nominal degerli paylar1 halka arz edilmistir.

Sirket’in 1 TL nominal degerli paylarinin halka arz fiyat1 24,50 TL olarak belirlenmis olup,
44.390.000 TL nominal degerli paylarin satis1 sonucunda halka arz biiyiikliigii 1.087.555.000 TL
olarak gerceklesmistir.

Halka arzda toplam 1.850.175 yatirimcidan, halka arz edilen 44.390.000 TL nominal degerli
paylarin 5,08 katina denk gelen 225.411.467 TL nominal degerli filtrelenmemis pay talebi
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gelmistir. Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara planlanan tahsisat tutarinin yaklasik 4,88 kat1 ve Yurt I¢i
Kurumsal Yatirimcilara planlanan tahsisat tutariin ise 5,68 kati talep gelmistir.

Halka arz fiyati iizerinden yatirime1 grubu bazinda talep ve dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer

almaktadir.
Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Yatirimei . . .
Grubu Nominal Oran Yatirmmei Nominal Oran Yatirimel Nominal Oran
Deger (TL) Sayisi Deger (TL) Sayisi Deger (TL)
Yurt ici
Bireysel 33.292.500| %75| 1.849.992 162.399.597 | %72 1.728.984 | 33.292.500| %75
Yatirimcilar
Yurt ici
Kurumsal 11.097.500 | %25 183 63.011.870 | %28 168 11.097.500 | %25
Yatirinmcilar
TOPLAM 44.390.000 | %100 |1.850.175 225.411.467 | %100 1.729.152 44.390.000 | %100

HALKA ARZ SONRASI FINANSAL PERFORMANS

Sirket, paylarmin 13.04.2023 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan,
2023 yili 3 aylik, 6 aylik ve 9 aylik finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in, Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar1 (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina iliskin 6zet bilgiler
asagida yer almaktadir.

Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.

TL 31.03.2022 | 31.03.2023 | 30.06.2022 | 30.06.2023 | 30.09.2022 | 30.09.2023
Net satislar 708.705.102 | 535.015.732 | 1.359.146.371 | 1.359.105.849 | 2.108.860.105 | 2.413.330.559
Briit Kar 160.132.263 | 103.370.814| 288.673.913| 260.779.501| 396.070.284| 430.296.849
Briit Kar Marji 22.60% 19,32% 21,24% 19,19% 18,78% 17,83%
Esas faaliyet kar | 153.618.293 | 104.794.381| 272.261.738| 251.153.720| 367.305.898| 414.934.140
;f:lfj'i’“ Kar 21,68% 19,59% 20,03% 18,48% 17.42% 17,19%
FAVOK 163.588.392 | 119.792.045| 293.496.625| 283.551.807| 403.974.228| 470.514.593
i,[‘::i?K Kar 2308%|  2239% 21.59% 20,86% 19.16% 19.50%
Net Kar 110.583.412| 59.119.724| 226.787.966| 234.674.916| 312.309.182| 353.910.845
Net Kar Marji 16,87% 11,05% 16,69% 17,27% 14,81% 14,66%
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Sirket’in 2022 ve 2023 yil1 3 aylik, 6 aylik ve 9 aylik gelir tablosu ve finansal durum tablolar1
asagida verilmektedir.

Kar Veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu

Sinirh Sinirh Sinirh Sinirh Sinirh Sinirh
Denetimden | Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gecmemis Geg¢memis Gecgmis Gecmis Gecmemis Gecmemis

01.01.2022 -| 01.01.2023 - 01.01.2022 - 01.01.2023 - 01.01.2022 - 01.01.2023 -

U= 31.03.2022|  31.03.2023 30.06.2022 30.06.2023 30.09.2022 30.09.2023
Hasilat 708.705.102 | 535.015.732| 1.359.146.371| 1.359.105.849| 2.108.860.105| 2.413.330.559
Satislarm Maliyeti | (548.572.839) | (431.644.918) | (1.070.472.458) | (1.098.326.348) | (1.712.789.821) | (1.983.033.710)
BRUT KAR 160.132.263| 103.370.814| 288.673.913| 260.779.501| 396.070.284|  430.296.849

Genel YoOnetim
Giderleri
Pazarlama
Giderleri

Esas
Faaliyetlerden 7.144.906 20.758.523 7.977.291 25.014.561 9.115.900 34.131.726
Diger Gelirler
Esas
Faaliyetlerden (8.763.434) | (11.902.402) (11.783.374) (13.666.432) (16.916.305) (15.042.203)
Diger Giderler
ESAS
FAALIYET 153.618.293 | 104.794.381 272.261.738 251.153.720 367.305.898 414.934.140
KARI
Yatirim
Faaliyetlerinden - 6.810.096 51.752 31.095.611 1.116.077 37.320.205
Gelirler
Yatirim
Faaliyetlerinden - - (5.113.926) - (4.375.313) -
Giderler
FINANSMAN
GELIRi /
(GIDERI)
ONCESI
FAALIYET
KARI

Finansman
Gelirleri
Finansman
Giderleri (-)
SURDURULEN
FAALIYETLER
VERGI ONCESI
KARI

Stirdiiriilen
Faaliyetler Vergi (24.679.398) | (10.341.006) (33.213.461) (53.360.050) (48.119.565) (46.258.159)
Gelir / (Gideri)
Donem Vergi
(Gideri) / Geliri
Ertelenmis Vergi
(Gideri) / Geliri
SURDURULEN
FAALIYETLER 119.583.412 59.119.724 226.787.966 234.674.916 312.309.182 353.910.845
DONEM KARI

(1.875595)|  (3.627.016) (5.687.749) |  (13.242.111) (9.547.377) | (20.425.704)

(3.019.847)|  (3.805.538) (6.918.343) (7.731.799) | (11.416.604) |  (14.026.528)

153.618.293 111.604.477 267.199.564 282.249.331 364.046.662 452.254.345

65.006 - 6.862.364 67.538.287 37.064.977 60.483.926

(9.420.489) | (42.143.747)|  (14.060.501) | (61.752.652) | (40.682.892) | (112.569.267)

144.262.810 69.460.730 260.001.427 288.034.966 360.428.747 400.169.004

(15.931.965)| (6.451.704)| (25.688.513)|  (4.653.374)| (57.763.201) (8.827.863)

(8.747.433)|  (3.889.302) (7.524.948) |  (48.706.676) 9.643.636 |  (37.430.296)

DONEM KARI 119.583.412 59.119.724 226.787.966 234.674.916 312.309.182 353.910.845
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Finansal Durum Tablosu

Simirhi Denetimden

Simirhi Denetimden

Sinirh Denetimden

Ge¢memis Gec¢mis Geg¢memis

TL

31.03.2023 30.06.2023 30.09.2023
Dénen Varliklar 1.680.869.333 2.399.041.122 3.387.548.396
Nakit ve Nakit Benzerleri 90.439.099 53.457.380 68.550.271
Finansal Yatirimlar 59.961.558 80.904.185 -
Ticari Alacaklar 483.633.340 868.255.514 988.439.804
- Liskili taraflardan ticari alacaklar 76.189.300 402.833.276 300.059.808
- Lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 407.444.040 465.422.238 688.379.996
Diger Alacaklar 475.795.413 489.107.061 897.956.608
- Lliskili taraflardan diger alacaklar 394.580.565 416.832.891 857.704.592
- Lliskili olmayan taraflardan diger alacakiar 81.214.848 72.274.170 40.252.016
Stoklar 498.728.812 700.382.872 1.150.000.416
Pesin Odenmis Giderler 11.313.544 104.645.221 89.095.088
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varhklar 48.382 166.766 4.809.840
Diger Donen Varliklar 60.949.185 102.122.123 188.696.369
Duran Varliklar 1.963.629.439 2.597.864.234 2.898.951.944
Diger Alacaklar 30.576 37.185 39.422
Maddi Duran Varliklar 1.462.803.931 2.030.302.012 2.121.781.555
Kullanim Hakk: Varliklar 150.328.322 150.766.258 228.419.495
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.481.436 3.284.053 3.415.079
Pesin Odenmis Giderler 97.708.892 128.391.679 138.541.981
Ertelenmis Vergi Varligi 250.276.282 285.083.047 406.754.412
TOPLAM VARLIKLAR 3.644.498.772 4.996.905.356 6.286.500.340
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.285.195.472 1.356.090.264 2.165.472.430
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 785.976.939 490.259.016 409.721.992
- Iliskili olmayan taraflardan kisa vadeli 785.976.939 490.259.016 409.721.992
bor¢lanmalar
- Banka Kredileri 785.970.506 489.496.744 409.570.927
- Diger Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 6.433 762.272 151.065
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 234.721.268 81.514.747 99.891.747
- [llgsk.ili taraflardan uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa 687,591 821.346 1.179.943
vadeli kisimlart
- Kiralama Islemlerinden Borglar 687.591 821.346 1.179.943
- lligkili olmayan taraﬂardqn uzun vadeli 234.033.677 80.693.401 98.711.804
bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart
- Banka Kredileri 229.653.130 57.585.255 74.722.677
- Finansal Kiralama Islemlerinden Borclar 1.621.647 19.348.836 19.962.159
- Kiralama Islemlerinden Borclar 2.758.900 3.759.310 4.026.968
Ticari Borglar 172.282.141 666.731.112 1.591.199.152

Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.
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- Liskili taraflara ticari bor¢lar - - -
- [liskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 172.282.141 666.731.112 1.591.199.152
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 9.616.116 7.619.674 7.129.303
Diger Borglar 1.844.685 1.937.101 1.777.148
Ertelenmis Gelirler 71.699.721 100.448.605 43.768.034
Dénem Kari Vergi Yikimliligi 6.451.704 4.653.374 8.827.863
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.602.898 2.926.635 3.157.191
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 916.174 1.239.922 1.470.485
- Diger kisa vadeli karsiliklar 1.686.724 1.686.713 1.686.706
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 561.093.288 656.860.645 859.660.138
Uzun Vadeli Borglanmalar 290.376.545 287.864.118 381.456.042
- [liskili taraflardan uzun vadeli bor¢lanmalar 160.707.122 160.900.454 240.699.879
- Kiralama Islemlerinden Borglar 160.707.122 160.900.454 240.699.879
- lligkili olmayan taraflardan uzun vadeli 129.669.423 126.963.664 140.756.163
bor¢lanmalar

- Banka Kredileri 122.693.599 94.707.485 112.561.766
- Finansal Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 2.867.592 27.669.942 24.354.285
- Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 4.108.232 4.586.237 3.840.112
Diger Borglar 35.356.344 47.686.744 50.555.731
Uzun Vadeli Karsiliklar 13.663.064 16.876.790 21.330.638
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 13.663.064 16.876.790 21.330.638
Ertelenmis Vergi Yikimlilugi 221.697.335 304.432.993 406.317.727
Ozkaynaklar 1.798.210.012 2.983.954.447 3.261.367.772
Odenmis Sermaye 193.000.000 216.160.000 216.160.000
Paylara iliskin Primler (Iskontolar) - 530.885.211 530.885.211
Kar veya zarara yeniden siniflandirilmayacak

birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler

Yeniden Olgiim Kazanglar1 (Kayiplar1)

- Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Ol¢tim 161.708 (138.873) (116.896)
Kazanglan (Kayiplari)

Kar veya zarara yeniden siniflandirilacak birikmis

diger kapsamli gelirler veya giderler

Yabanci para ¢evrim farklari 899.721.807 1.356.166.420 1.514.321.839
Gegmis Yillar Kar / Zararlart 646.206.773 646.206.773 646.206.773
Net Dénem Kari / Zarari 59.119.724 234.674.916 353.910.845
TOPLAM KAYNAKLAR 3.644.498.772 4.996.905.356 6.286.500.340

Sirket’in 31.03.2023’te, 30.06.2023’te ve 30.09.2023’te sona eren finansal donemlerine iliskin
hazirlanan 6zet borgluluk analizi agsagidaki tabloda verilmektedir.

TL

Finansal Krediler

Nakit ve Nakit Benzerleri (-)
Net Finansal Borg¢

31.03.2023
1.311.074.752
90.439.099
1.220.635.653

30.06.2023
859.637.881
53.457.380
806.180.501

30.09.2023

891.069.781
68.550.271
822.519.510

Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.
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Toplam Ozkaynaklar 1.798.210.012 2.983.954.447 3.261.367.772
Toplam Varliklar 3.644.498.772 4.996.905.356 6.286.500.340
FAVOK* 527.850.754 561.702.283 638.187.466
Net Bor¢/Ozkaynak Oram 0,68 0,27 0,25
Net Bor¢/Toplam Varhklar Orani 0,33 0,16 0,13
Net Bor¢/ FAVOK Oram 2,31 1,44 1,29

* Son 12 aylik FAVOK olup esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler dahil edilmistir.

Koza Polyester’in Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2023 yil sonu projeksiyonu ve 01.01.2023-
30.09.2023 tarihlerinde gergeklesen verileri asagidaki tabloda karsilagtirmali sekilde 6zetlenmistir.

ton 2023 Yil Sonu FTR 2023/09 FTR 2023/09 e T
Varsayim Varsayim* Gerceklesen

Polyester Elyaf 103.798 77.849 67.106 86,20%

Polyester Cips 999 749 744 99,30%

Plastifiyan 4.060 3.045 3.584 117,70%

Toplam Satis Hacmi 108.857 81.643 71.434 87,50%

*Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan yil sonu varsayimimnin 9 aylik gergceklesmeyi yansitmasi igin
3/4’1 alinmastir.

Sirket’in, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan yil sonu satis hacmi tahmini 108.857 ton iken;
30.09.2023 tarihinde %87,50 ger¢eklesme orani ile 71.434 ton olarak gergeklesmistir. Toplam
satis hacmine ait gergeklesme oraninin beklenenden diisiik gergeklesmesinin nedeni Sirket’in,
satiglarinin biiyiik bir boliimiinii olusturan polyester elyaf kategorisinde beklenen seviyenin altinda
talep gelmesidir. Gaziantep’te faaliyet gosteren Koza Polyester, her ne kadar 6 Subat 2023
depreminden biiyiik bir hasar almadan, operasyonlarina sadece bir haftalik ara vererek devam
etmis olsa da; satis yaptig1 misterilerin depremden etkilenmeleri nedeniyle hammadde talebinde
diisiis yasanmis ve satis hacmi bakimindan olumsuz etkilenmistir. Ote yandan polyester cips
kategorisi varsayimi neredeyse %100 gerceklesme orani seviyesindeyken, plastifiyan satiglari ise
beklentinin istiinde gergeklesmistir.

'000 ABD$ 20235;15;;‘::;1”‘1{ zg,iils(ﬁlgf Gezrog:zegl)(/lzzen Gergeklesme Orani
Polyester Elyaf 174.591 130.943 89.978 68,72%
Polyester Cips 1.257 943 779 82,68%
Plastifiyan 8.017 6.013 5.291 88,00%
Diger Gelirler 3.658 2.744 12.681 462,22%
Net Satislar 187.523 140.642 108.730 77,31%
Satiglarin Maliyeti 150.357 112.768 89.343 79,23%
Briit Kar 37.166 27.875 19.386 69,55%
Faaliyet Giderleri 1.976 1.482 1.552 104,74%
FAVOK 38.908 29.181 21.198 72,64%

*Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan yil sonu varsayiminin 9 aylik gergeklesmeyi yansitmasi igin

3/4°1 alinmagtir.

Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.
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Sirket’in fonksiyonel para birimi ABDS$ olup, gosterimsel para birimi ise TL’dir. Fiyat Tespit
Raporu’na iliskin olarak yapilan projeksiyonlarda tiim tutarlar ABDS$ olarak kullanilip daha sonra
ilgili gliniin veya déonemin déviz kurundan TL’ye doniilmiistiir.

Uriin gruplarinda polyester elyaf, polyester cips ve plastifyan satis hacimlerinde ger¢eklesme orani
sirastyla %86,20, %99,30 ve %117,70 iken, satis tutarlarinin ger¢eklesme oranlarinin sirasiyla;
%68,72, %82,68 ve %88,00 oldugu goriilmektedir. Uriin gruplarinda gerceklesmelerin beklenen
seviyelerin altinda kalmasiin nedeni; projeksiyon doneminde tahmin edilen birim fiyatlarinin
altinda birim fiyatlariyla satis yapilmasidir. Fiyatlarin beklenenin altinda gergeklesmesinin baslica
sebepleri ise sektorel olarak yasanan olumsuzluklar, tilkedeki ve diinyadaki ekonomik gelismeler
ve TL/ABDS paritesinde yasanan dalgalanmalar olarak siralanabilir. Ote yandan diger gelirlerin
gerceklesme orant %462,22 olmustur. Diger gelirlerin beklenenden yiiksek gergeklesmesinin
sebebi; tretim planina gore gerekli goriilen donemlerde, hammadde fiyatlarindaki artis da goz
oniine alinarak, hammadde satiglarinin yapilmasidir.

Satiglarin maliyetinde ise; beklenen seviyenin altinda gergeklesme orani goriilmektedir.
Maliyetlerde yasanan bu dislisiin baslica sebebi; hammadde, enerji ve benzeri girdilerin
fiyatlarinda ABDS$ bazinda yasanan diisiislerdir. Faaliyet giderlerindeki %104,74 oranindaki
gergeklesmenin baglica sebebi ise TL enflasyonda yasanan yiikselistir.

Yukarida belirtilen sebepler sonucunda; 2023/09 FTR FAVOK varsayimi, 29.181 bin ABDS$ iken;
30.09.2023 tarihi itibariyla %72,64 oraninda ger¢eklesmeyle 21.198 bin ABD$ olmustur.

15
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HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN FIYAT HAREKETLERI

Koza Polyester paylari, 13 Nisan 2023 tarihinde 24,50 TL fiyatla Borsa Istanbul’da islem gérmeye

baslamis olup, ilk giinkii kapanis fiyat1 26,94 TL olarak gerceklesmistir. Sirket paylarinin,
01.12.2023 tarihindeki borsa kapanis fiyati ise 50.35 TL dir.
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Koza Polyester paylarinin, Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig1 tarihten itibaren BIST 100
endeksinin gelisimi agagida sunulmaktadir.
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Koza Polyester pay fiyatinin, BIST 100 endeksine gore performansi asagidaki grafikte
karsilastirmali olarak sunulmaktadir.

2,50

2,00

1,50

1,00

0,50

0,00
13.04.2023 15.06.2023 03.08.2023 13.09.2023 23.10.2023 30.11.2023

BIST 100 e Relatif

13.04.2023 tarihinde 1 TL nominal degerli pay basina 24,50 TL seviyesindeki halka arz fiyati ile
Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan Koza Polyester, 01.12.2023 tarihi itibarryla 50,35 TL
fiyat seviyesinden kapanmistir. Paylarin islem gormeye basladigi giinden bir giin 6nce, yani
12.04.2023 tarihinde 5.146,11 seviyesinde kapanan BIST 100 endeksi ise 01.12.2023 tarihi
itibartyla 8.026,27 seviyesinden kapanmustir.

12.04.2023 ve 01.12.2023 tarihleri arasinda Koza Polyester’in pay fiyati, %105,5 oraninda deger
kazanirken, BIST 100 endeksi ayn1 donem boyunca %56,0 oraninda deger kazanmistir. Koza
Polyester hisse senedinin, halka arz edildigi giinden bu yana BIST 100 Endeks’ine relatif getirisi
%31,8 seviyesinde ger¢eklesmistir.

Halka arz sonrasi pay fiyatiin, ikincil piyasadaki hareketleri halka arza iliskin Izahnamede
belirtilen risk faktorlerine bagl olarak dalgalanmalar gosterebilir. Bu faktorler arasinda fiyata etki
eden temel etkenler; Sirket’in faaliyet performansi, bagh oldugu sektore iliskin gelismeler ve
ozellikle bu gelismelerin yatirimcilar nezdinde nasil algilandigidir. Bu temel etkenlerin yan sira,
bunlarla baglantili veya orantili olmayan fiyat ve islem hacmi dalgalanmalari, yatirimei tabanimin
niteligi ve yatirimer davraniglarina bagl olarak fiyat dalgalanmalari ortaya ¢ikabilir. Bu duruma
ek olarak; Sirket, faaliyetlerine iliskin olarak KAP’ta asagidaki 6zel durum ag¢iklamalarini
yaymmlanmigtir. Yayimlanan 6zel durum agiklamalarinin, nihai halka arz fiyati ile borsa fiyati
arasinda olusan farkliliklarin olast nedenleri arasinda yer aldig diisiinilmektedir.

02.06.2023 — GES Yatirimi Hakkinda

*25.10.2022 tarihinde Bagpinar (Organize) OSB Mahallesi O.S.B. 4.Bolge 83414 Nolu Cadde N30
- Sehitkamil/Gaziantep adresinde bulunan iiretim tesislerimizde yatirimina baglanilan Cat1 GES
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projemiz 01.06.2023 tarihinde tamamlanarak devreye alinmis olup, elektrik enerji maliyetinde
%16,70 tasarruf saglanmas1 beklenmektedir.

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.”

28.07.2023 — Yonetim Kurulu Komiteleri

“Sirketimizin bugiin yapilan 2023 / 18 numarali Y6netim Kurulu toplantisinda;
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi'nde ("Teblig") yer alan
hiikiimler ¢er¢evesinde;

1) Denetimden Sorumlu Komite'nin iiyelerinin tamamimin Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri
arasindan secilmek suretiyle iki iiyeden olusmasina; Baskanligina Sayin Ali Aydin Pandir, tiyelige
Sayin Salim Can Karagikli'nin getirilmesine,

2) Kurumsal Yo6netim Komitesi'nin; bagkaninin Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyeleri arasindan
secilmek suretiyle {i¢ liyeden olugsmasina, Bagskanligina Sayin Ali Aydin Pandir, iiyeliklere Sayin
I[brahim Akinal ve Yatirimei Iliskileri Yoneticisi Sayin Hakan Bastiirk'iin getirilmesine,

3) Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi'nin bagkaninin Bagimsiz Y 6netim Kurulu tiyeleri arasindan
secilmek suretiyle iki liyeden olusmasina; Bagkanligina Sayin Salim Can Karagikl, iiyelige Sayin
Ibrahim Akinal'in getirilmesine

Oybirligi ile karar verilmistir.

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.”
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