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Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Ziraat
Yatinm Menkul Dederler A.S. (“Ziraat Yatinm”) tarafindan hazirlanmistir. Piramit Menkul
Kiymetler A.S.'nin (“Piramit Menkul”) Konsorsiyum lideri oldugu Seyitler Kimya Sanayi A.S.
(“Seyitler Kimya” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Piramit Menkul’in hazirladidi
fiyat tespit raporunu dederlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahname ve
ekleri ile tasarruf sahiplerine satis duyurusunu ve fiyat tespit raporunu inceleyerek karar
vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay! Ziraat Yatirim higbir
sekilde sorumlu tutulamaz.

1. Sirket Bilgileri

Bu béliimdeki tim bilgiler, ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in halka arz izahnamesi ve ekleri ile
tasarruf sahiplerine satis duyurusu ve fiyat tespit raporundan alinmistir.

e Seyitler Kimya, 1991 yilinda, Izmir'de kurulmustur.

e Sirket'in faaliyet konusu, saglik kuruluslarinda kullanilan tibbi flasterler, ilk yardim bantlari,
yara ortisu ve kapsikumlu romatizma yakisi tretimi, alim satimi ile ithalat ve ihracatidir.

e Sirket, Sirket’'in kendi markalar ile, hastane ve saglik kuruluslarinda kullanilan tibbi
flasterler, yara ortlleri, ilkyardim bantlari ve romatizma vyakisi Uretmektedir. Sirket
Urtnleri, medibez (tibbi bez flaster), mediipek (tibbi ipek flaster), dermapore (tibbi kadit
flaster), dermafix (tibbi polietilen flaster), unipore (tibbi elastik flaster), enjeksiyonflasteri,
novafix (tibbi elastik flaster), hemostatik basi bandi, kurtplastyarabandi, steril yara
pedleri, g6z pedleridir.

e 31/12/2014 tarihi itibariyle galisan sayisi 45'tir.
1.1. Sermaye ve Ortakhik Yapisi
Kayith sermaye tavani 20.000.000 TL olan Seyitler Kimya’nin cikarilmis sermayesi 6.600.000
TL'dir.

Halka arz edilecek paylar B grubu imtiyazsiz paylardir. Ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortak Adi Pay
Grubu Pay Nominal PayOrani Pay Nominal PayOrani

Tutari (TL) (C0) Tutari (TL) (%)

: A 775.789 11,8% 775.789 9,2%
Seyit Sanl

B 2.821.211 42,7% 2.821.211 33,6%
Trust Invest Sinai ve Mali Yatirimlar A.S. B 2.805.000 42.5% 2.805.000 33,4%
Halil Karakaya B 198.000 3,0% 198.000 2,4%
Halka Agik Kisim B 0 0,0% 1.800.000 21,4%
Toplam 6.600.000 100,0%| 8.400.000 100,0%)
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2. Finansal Bilgiler

Bu bolimdeki bilgiler, ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in halka arz izahnamesi ve ekleri ile
tasarruf sahiplerine satis duyurusu ve fiyat tespit raporundan alinmistir.

2.1. Bilanco

Bilanco 2012/12 2013/12 2014/12
Yeniden
Bagimsiz Diizenlenmis, Ozel

Ozel Bagimsiz
Denetimden Gegmis Bagimsiz Denetimden Gegmis
Denetimden Gegcmi

TL

Donen Varhklar 5.448.466 4.894.663 8.199.400
Nakit ve Nakit Benzerleri 689.134 296.786 1.127.887
Ticari Alacaklar 2.923.859 1.785.819 2.927.588
Diger Alacaklar 317.031 13.059 32.117
Stoklar 937.233 1.404.017 2.322.462
Pesin Odenmis Giderler 90.777 357.435 176.325
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 0 0 184.171
Diger D6nen Varlklar 490.432 1.037.547 1.428.850

Duran Varhklar 5.109.690 5.728.388 3.653.128
Finansal Yatirnmlar 1.410 1.410 0
Maddi Duran Varliklar 5.086.961 5.712.338 3.033.330
Maddi Olmayan Duran Varlklar 20.979 14.640 7.189
Pesin Odenmis Giderler 0 0 256.487
Ertelenen Vergi Varlklari 0 0 7.494
Diger Duran Varliklar 340 0 348.628

TOPLAM AKTIFLER 10.558.156 10.623.051 11.852.528

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 2.609.785 1.171.244 1.619.535
Kisa Vadeli Borglanmalar (Finansal Borglar) 41.278 60.788 397.457
Ticari Borglar 1.715.708 538.137 317.630

Bogrgllgranlara Sadlanan Faydalar Kapsaminda 123.719 174.791 192.477
Diger Borglar 3.885 135.521 70.135
Ertelenmis Gelirler 115.251 231.308 493.684
D6nem Kari Vergi Yukamlulugu 382.309 20.849 0
Kisa Vadeli Karsiliklar 173.304 4.973 0
Diger Kisa Vadeli YukUmlultkler 54.331 4.877 148.152

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 268.827 426.583 274.446

ySasanlara Sadlanan Faydalara 1iskin 90.637 252.993 274.446
Ertelenen Vergi Yukimluluga 178.190 173.590 0

Ozkaynaklar 7.679.544 9.025.224 9.958.547
Odenmis Sermaye 1.400.000 2.850.000 2.850.000
Sermaye Dlizeltmesi Farklari 2.583.836 2.583.836 2.583.836
Kar veya zararda yeniden

siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli

gelirler veya giderler o

aktu(éiszfnkga;?psaglanan faydalara iliskin (10.621) (62.251) (80.021)

Yeniden dederleme fonlari 3.641.109 3.641.109 -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 79.015 184.143 273.449
Gegmis Y1l Karlari/Zararlari (1.875.932) (2.063.039) 1.838.806
Dénem Net Kari 1.862.137 1.891.426 2.492.477

TOPLAM PASIFLER 10.558.156 10.623.051 11.852.528
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2.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu
TL

Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti
Brit Kar
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
Esas Faaliyet Kari
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler
Esas Faaliyet Kari
Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)
Vergi oncesi kari
Dénem Vergi Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
Donem Net Kari Zarari

2012/12

Bagimsiz

Denetimden Gegmis

11.034.975
(7.233.659)

3.801.316
(647.999)
(777.716)
(47.835)
286.604
(255.132)

2.359.238

2.359.238
7.612
(28.844)
2.338.006
(499.837)
23.968
1.862.137

2013/12

Yeniden

Diizenlenmis, Ozel

Bagimsiz
Denetimden Gegcmi

11.851.414
(7.783.713)
4.067.701
(1.112.494)
(688.627)
(43.120)
250.282
(231.937)
2.241.805
50.039
(10.128)
2.281.716
128.885
(41.198)
2.369.403
(469.670)
(8.307)
1.891.426

2014/12

Ozel Bagimsiz
Denetimden Gegmis

13.204.984
(8.761.208)
4.443.776
(1.205.548)
(685.162)
(60.815)
199.320
(148.904)
2.542.667
16.067
(107.444)
2.451.290
240.014
(162.043)
2.529.261
(213.425)
176.641
2.492.477

3. Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka Arz Bilgileri

BIST Kodu

Kayith Sermaye Tavani (Nominal TL)
Halka Arz Oncesi Sermaye (Nominal TL)
Halka Arz Sonrasi Sermaye (Nominal TL)
Sermaye Artirimi (Nominal TL)

Ortak Satisi (Nominal TL)

Pay Halka Arz Fiyati (TL)

Halka Arz Bayukliga (TL)

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri (TL)
Halka Arz Sonrasi Piyasa Dederi (TL)
Halka Arz Orani (%)

Halka Arz Tarihi

Yuklenim

Satis Yontemi

Paylarin islem Goérecegi Piyasa
Satisa Hazir Bekletilen Paylar (Nominal TL)

28-29 Temmuz 2015

%100 Bakiyeyi YUklenim

Borsa'da Satis -
Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

Borsa Istanbul Gelisen isletmeler Piyasasi

SEYKM
20.000.000
6.600.000
8.400.000
1.800.000
0

2,80
5.040.000
18.480.000
23.520.000
21,43%

450.000
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4. Halka Arz Gelirinin Kullanim Alanlari
Halka arza iliskin tahmini maliyetler 739.088,50 TL olup, bu rakamin 453.600 TL'si (halka arz

blylUklaglnin %9’u) aracilik komisyonudur.

Brit halka arz geliri 5.040.000 TL olarak 6ngorilmekte olup, bu tutardan halka arz maliyetlerinin
disllmesi sonucu kalan 4.300.911,50 TL'nin Seyitler Kimya tarafindan asadidaki sekilde

kullanilmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri

Yeni Uretim Tesisi - Makine, Ekipman Temini Yatinmi 50%
Isletme Sermayesi Finansmani 25%
Ar-Ge Kapsaminda Modernizasyon 10%
Yurt DigI Satis - Pazarlama Faaliyetleri 15%

5. Degerleme
Piramit Menkul tarafindan hazirlanmis ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanmis olan
“Seyitler Kimya Fiyat Tespit Raporu”’nda Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi ve Piyasa Carpanlari

Analizi yontemleri kullanilmistir. Her iki yontem de kabul gérmis degerleme yontemleridir.

5.1. Indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Piramit Menkul, Indirgenmis nakit akimi analizinde sirketin 5 yillik projeksiyonlarini kullanmistir.
Adirlikli ortalama sermaye maliyeti %15,05-%14,64 araliinda ve %3,0 sirekli bliylime oranina
gore Piramit Menkul tarafindan hesaplanan Seyitler Kimya'nin 6zsermaye dederi 26.183.262
TL'dir.

5.2. Piyasa Carpanlari Analizi

» Piramit Menkul tarafindan hazirlanan raporun piyasa garpanlari analizi b6limunde, benzer
sirketler, BIST-Kimya ve BIST-Tum endekslerine iliskin F/K (Fiyat/Kazang), PD/DD (Piyasa
Dederi/Defter Degeri), FD/NS(Firma Degeri/Net Satislar) ve FD/FAVOK (Firma Dederi/Faiz
Amortisman Vergi Oncesi Kar) carpanlari kullaniimigtir.

= 02/07/2015 ve 06/07/2015 tarihli verilerle galisiimistir.

» Hesaplamalarda, Seyitler Kimya'nin 31.12.2014 tarihindeki mali verileri, Borsa’'da islem
goren sirketlerin ise aciklanmis olan bilancolarindan geriye dogru 4 ceyrek baz alinarak ve

ilgili tarihlerdeki hisse fiyatlari kullaniimistir.
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31.12.2014

Seyitler Kimya (TL)

Net Kar 2.492.477
Ozsermaye 9.958.547
Net Borg -730.430
Net Satiglar 13.204.984
FAVOK 2.750.212
Piyasa Carpanlan F/K PD/DD FD/NS FD/FAVOK
Benzer Sirketler (06/07/2015) 10,8 1,2 9,8
BIST Kimya (02/07/2015) 13,88 2,21
BIST-TUM (02/07/2015) 13,36 1,53

Sirket Degeri

PD/DD

FD/NS

FD/FAVOK

Benzer Sirket Carpanlarina Gore 26,9 16,6 27,7 23,7
BIST Kimya Carpanlarina Gére 34,6 22,0 28,3
BIST-TUm Carpanlara Gére 33,3 15,2 24,3

5.3. Sonug

Indirgenmis Nakit Akimlari Ydéntemine %50 ve Piyasa Carpanlari Ydntemine %50 adirlk

verildiginde Seyitler Kimya’'nin dederi 25,47 milyon TL hesaplanmaktadir.

. A Birim Pay Agirhiklandiriimig

Degerleme Y ontemi S(';:(if;oze.?f; ! I?eg‘jeri Agdirhiklandirma Birim Pay Degeri
(milyon TL) (TL)
indirgenmis Nakit Akimlar Analizi 26,2 3,97 50% 1,98
Piyasa Carpanlar (Benzer Sirketler Ortalamasi) 23,7 3,59 30% 1,08
Piyasa Carpanlarn (BIST - Kimya Ortalamasi) 28,3 4,29 10% 0,43
Piyasa Carpanlar (BIST - Tum Ortalamasi) 24,3 3,68 10% 0,37
Toplam 3,86
Adirliklandiriimis Sirket Degeri (milyon TL) 25,47

Sirket'in sermayesi A grubu ve B grubu paylardan olusmaktadir ve A grubu paylara kar dagitim
imtiyazi 6ngorilmektedir. Kar pay! imtiyazi dikkate alindiginda hesaplanan Sirket 6zsermaye

dederine gore halka arz edilecek olan B grubu paylarin toplam dederi 20,3 milyon TL olarak

hesaplanmaktadir.

‘Halka Arz Kar Payi Oranina
Pay Grubu Oncesi Pay Kar Payinda Gore Oz§er_maye Birim Pay Degeri
Sayisi Orani Degeri
(milyon TL) (milyon TL)
B Grubu 5,8 79,86% 20,3 3,49
Halka Arz Fiyat: (TL) 2,80
Halka Arz iskontosu 19,8%

%19,8 halka arz iskontosu uygulandijinda Sirket'in halka arz piyasa dederi 18,48 milyon TL,
halka arz birim pay fiyati 2,80 TL olarak hesaplanmaktadir.
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6. Gorisumiiz
Halka arza aracilik eden Piramit Menkul tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunun kapsamli, net

ve anlasilir oldugunu, verilen sektor ve sirket bilgilerinin yeterli oldugunu disiniyoruz.

Sirket dederinin belirlenmesinde indirgenmis nakit akimlari ydntemi ve piyasa carpanlari
yéntemleri kullanilmistir. Indirgenmis Nakit Akimlarn Analizi gelecee yoénelik tahminler
icerdiginden ve yorumlanmasi agisindan Sirket yetkilileri ile bir araya gelinmesi gerektiginden
tarafimizca analiz edilmemis ve Fiyat Tespit Raporu’nda yapilan calisma test edilmemistir. Piyasa
Carpanlarn yénteminde Borsa Istanbul’da islem géren saglik sektériindeki sirketlerin Fiyat/Kazang,
Firma Degeri/Net Satislar ve Firma Degeri/FAVOK verilerine gére ve BIST-TUM ve BIST Kimya
endekslerindeki Fiyat/Kazang ve Piyasa Dederi/Defter Dederi carpanlarina gore sirket dederi
hesaplanmis, endekslere goére ortalamalar alinmistir. Halka arza aracilik eden Piramit Menkul
tarafindan kullanilan dederleme metodolojisini ve sirket dederinin belirlenmesine iliskin yapilan

hesaplamalarn uygun buluyoruz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy ybnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile migteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris, yorum, haber veya 6neriler

nedeniyle ortaya c¢ikacak ticari kazang veya kayiplardan Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu dedildir. Rapor sayfalarinda

yayinlanan higbir yazi, géris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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