GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Konya Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Kasim 2021

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Konya Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi (“Konya Kagit” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracc”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da teklif
icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza
iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname'yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) | 130.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 26.000.000
Halka Arz Ozeti Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye (TL)| 130.000.000 |Halka Agilacak Oran (%) 20,00%

Mevcut Pay Satisi (TL) 26.000.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 6,95

Ek Pay Satisi (TL) - |satig Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama ve En iyi gayret aracilig|

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, Karaman 2. Asliye Hukuk Mahkemesi'nin 23 Haziran 1995 tarihli ve 1995/60 esas sayili karari ile 28 Haziran
1995 tarihinde "Tus Ambalaj Sanayi Anonim Sirketi" unvani ile siresiz olarak kurulmustur. Sirket’in 20 Haziran 2003
tarihli yapilan olaganiistii genel kurul toplantisinda "Kombassan Kagit Matbaa Gida ve Tekstil Sanayi Ticaret A.S." olarak
degisen unvani, 18.12.2020 tarihli Genel Kurul Karari ile Konya Kagit Sanayi ve Ticaret A.S olarak degistirilmis olup,
durum Konya Ticaret Sicil Midirligiince 21.12.2020 tarihinde tescil edilmistir. Mevcut durum itibariyla Sirket, fiilen
kagit ve defter liretimi ile matbaa-ambalaj faaliyeti ve Elektrik Piyasasi mevzuati uyarinca esas olarak kendi elektrik ve
buhar enerjisi ihtiyacini karsilamak tizere Uretim lisansi cercevesinde elektrik enerjisi Gretiminde bulunmaktadir.

Sirket, paylari Borsa Istanbul Yildiz Pazar'da islem géren ve BIST 100 endeksinde yer alan Bera Holding A.S.'nin (Eski
unvani Kombassan Holding A.S.) bagli ortakligidir.

Sirket'in dahil oldugu Bera Grubu, yurt ici ve yurt disinda degisik sektorlerde faaliyet gosteren bir Grup'tur. Bu nedenle
Grup Sirketleri, Konya Kagit'in iliskili sirketleri sinifinda yer almaktadir.

Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Unvani

Nominal Sermaye (TL) Ortaklik Orani (%) Nominal Sermaye (TL) Ortaklk Orani (%)

Bera Holding A.S. 129.999.999 0,999999992 103.999.999 0,799999993
Diger Ortaklar (Halka Acik Paylar) = = 26.000.000 0,20
Mustafa Ulvi Bezirci 1,00 0,000000008 1 0,0000000007
Toplam Cikarilmis Sermaye 130.000.000 100 130.000.000 100
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2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket’in halka acilma gerekcesi, Sirket ortagi Bera Holding A.S.'nin Sirket'te sahip oldugu payin %20'lik kismina isabet
eden 26.000.000 adet payin halka arz yoluyla satisini gerceklestirmek istemesidir. Halka arz ortak satisi seklinde
gerceklestirilecek olup, halka arz sonucunda Sirket'e dogrudan nakit girisi olmayacaktir. Halka arzdan elde edilecek
gelir Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin tasarrufunda olacaktir. Bera Holding A.S. tarafindan alinan 11/10/2021 tarih ve
2021/49 sayili Yonetim Kurulu Kararinda;

= 30.000.000 TL’si Pay Tebligi’nin 5/6. Madde hiikmii geregince Bera Holding’in Konya Kagit San. Ve Tic. A.S.'ye
olmasi beklenen ticari olmayan borcun 6denmesinde,

= 70.000.000 TL’si Holding’in grup sirketleri tizerinden kullandigi kredilerin 6denmesinde,

= 17.080.000 — 34.160.000 TL araliginda bir tutarin ilgili dénemde finansal durumun uygun olmasi ve de genel
kurulun karar vermesi halinde yapilacak kar dagitiminda kullanilmasi,

» Bakiye kismin ise grup sirketlerinin sermaye ihtiyaglarinin giderilmesinde,

kullanilacagi belirtilmistir.
Halka arz eden pay sahibi, halka arzdan 180.700.000 TL brut gelir elde edecektir.

3.0zet Finansallar

Gelir Tablosu

Gelir Tablosu 2018 2019 2020 2020/06 2021/06
Hasilat 377.899.026 399.825.062 407.964.886 224.309.835 289.500.765
Satislarin Maliyeti -275.964.566 -322.983.190 -305.953.304 -165.192.413 -226.761.263
Briit Kar/Zarar 101.934.460 76.841.872 102.011.582 59.117.422 62.739.502
Esas Faaliyet Kari 77.968.064 41.569.301 64.507.770 41.854.407 47.107.914
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 77.043.883 34.477.670 203.120.566 71.404.290 50.444.504
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zarari 62.413.864 25.285.214 199.630.307 72.517.709 52.105.902
Net D6nem Kari 45.646.378 18.681.554 170.471.256 66.316.836 40.418.831
Sirket Bor¢luluk Durumu (TL) 2021/06

Toplam Finansal Yiikiimliiliikler 87.297.169 168.691.008 111.585.814 93.783.780

Nakit ve Nakit Benzerleri 2.189.125 26.433.195 66.996.536 11.153.244

Net Borg 85.108.044 142.257.813 44.589.278 82.630.536

4.Degerleme

Konya Kagit'in pay basina degerinin belirlenebilmesi icin asagida belirtilen degerleme yontemleri incelenmistir.

)] Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
i) Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akislari

Agirliklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

AOSM 2021/6 2021 T 2022T 2023 T 2024 T 2025T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T 2030 T
Risksiz Faiz Orani (Rf) 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45% 18,45%
Beta 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89 0,89
Risk Primi (Erp) 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Ozkaynak Maliyeti 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23%
Borg Maliyeti 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13%
Vergi Orani 25% 25% 23% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
Borg Maliyeti*(1-Vergj) 9% 9% 9% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Borg/ Ozkaynak 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12
Borg Agirlig 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11%
Ozkaynak Agirlig 89% 89% 89% 89% 89% 89% 89% 89% 89% 89% 89%
AOSM 21,50%  21,46%  21,49%  21,53%  21,53%  21,53%  21,53%  21,53%  21,53%  21,53% 21,53%
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indirgenmis Nakit Akimi (INA)

mnTL 2018 2019 2020 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Satis Gelirleri 378 400 408 493 615 748 905 1.091  1.247 1406 1.593 1.808 2.067 2.348
Satis Degisim (%) 5.8% 8.0% 20.9% 24.6%  21.6% 21.0% 20.6% 14.3% 12.8% 13.3% 13.5% 14.4% 13.6%
Briit Kar Marjt (%) 19.2% 25% 19.2% 23.7% 24.2% 24.6% 24.9% 25.2% 25.3% 25.4% 25.5% 25.6% 25.7% 25.8%
Briit Kar 102 77 102 117 148 184 225 275 316 357 406 462 531 605
Faaliyet Kart Marjt (%) 20.6% 10.4% 15.8% 14.6% 15.4% 16.1% 16.7% 17.2%  17.5% 17.6% 17.8% 18.0% 18.2% 18.4%
Faaliyet Kari 78 42 65 72 95 120 151 188 218 248 284 325 376 431
Amortisman 5 7 9 9 10 10 11 12 13 15 16 18 21 23
FAVOK Marjt (%) 22.0% 12.2% 18.0% 16.3% 17.0% 17.5%  18.0%  18.4% 18.5% 18.7% 18.8% 19.2% 19.4% 19.6%
FAVOK 83 49 73 81 104 131 163 200 231 263 300 344 397 454
(+/-) isletme Sermayesi Degisimi 0 Y Y 41 49 54 63 75 63 64 75 87 105  (189)
(-) Yatinm Harcamalari 0 1 1 5 7 8 10 12 14 16 18 20 23 26
Vergi (-) (17) 9 (13) (18) (22) (24) (30) (38) (44) (50) (57) (65) (75) (86)
Firma Serbest Nakit Akislari 66 39 59 17 27 45 59 76 111 133 151 172 194 531
AOSM 21.46% 21.49% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53% 21.53%
Baz Yil 0.18 1.18 2.18 3.18 4.18 5.18 6.18 7.18 8.18 9.18 10.18
iskonto Faktorii 0.97 0.80 0.65 0.54 0.44 0.36 030 0.25 0.20 0.17 0.14
iskontolu Firma Serbest Nakit Akislari 16 21 29 32 34 40 40 37 35 32 73
iskontolu Firma Serbest Nakit Akislari Toplam 385
Uc Deger Bliylime Orani 5%
Ug Deger 5% 3,374
indirgenmis Ug Deger 21.52% (2021-2031 Ortalama) 458
Firma Degeri 843.8
(+) Nakit 11.2
(+) Yatinm Amagli Gayrimenkuller 303.1
(-) Borg -93.8
Ozkaynak Degeri 1.064.3

*Yatirim amaclt gayrimenkullerden binalar amortisman hesabu iizerinden degerlemeye dahil edilmektedir. Buna karstlik Yatirim Amaclt Gayrimenkul olarak siniflanan ve gercege
uygun degeri ile kayitlarda yer alan arsa faaliyet dist varlik olarak kabul edilmis ve 2020 yil sonu degeri ile degerlemeye dahil edilmistir. S6z konusu varlik kisa siirede elden

ctkarilirsa veya arsa iizerinde sinifint degistirmesine neden olacak sekilde bir proje yaptlirsa ekleme yapilmayacagt icin farkl clara ulagilabilir.

Carpan Analizi

Degerlemede Esas Alinan Finansal Veriler

Ozkaynaklar 790,9
Satiglar* 579

Brit Kar* 125,5
Faaliyet Karr* 94,2
Amortisman ve itfa Paylarr* 8,6

FAVOK* 102,8
Net Kar* 80,8

*S6z konusu secilmis finansallar gelir tablosu kalemleri icin 2021/6 secilmis finansal/6*12 formiilii ile yulliklandrinustir.

Yurtdisi Benzer Sirket Carpanlan Ozka(y;ﬁlfrf)egeri Agirlik A%:éf:ﬁ;::ﬁ:f K
F/K 9.39x 759,0 25% 189,8
PD/DD 1.68x 1.329,3 25% 332,2
FD/FAVOK 7.81x 720,7 25% 180,2
FD/Satiglar 1.87x 1.002,0 25% 250,5
Agirlikli Ozkaynak Degeri 952,7
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Yurtdisi Benzer islem Carpanlari Baz Agirlik

F/K 29.45x 2,380.67 25% 595
PD/DD 2.24x 1,771.59 25% 443
FD/FAVOK 8.26x 766.33 25% 192
FD/Satislar 1.34x 693.23 25% 173
Agirukl Ozkaynak Degeri 1,403

Ozkaynak Degeri (mn Agirukli Ozkaynak Degeri

Yurtici BIST Kagit Endeksi ) Agirlik (mn TL)
F/K 17.17x 1.388,10 25% 347,0
PD/DD 4.79x 3.791,71 25% 947,9
FD/FAVOK 11.08x 1.056,45 25% 264,1
FD/Satislar 1.68x 887,75 25% 221,9
Agirukl Ozkaynak Degeri 1.781,0

Agirukl Ozkaynak Degeri

Ozkaynak Degeri (mn

Yurtici BIST 100 Endeksi Agiruk

TL) (mnTL)
F/K 6,97x 563,48 25% 140,9
PD/DD 1.12x 884,45 25% 221,1
FD/FAVOK 8.86x 828,46 25% 207,1
FD/Satiglar 1.49x 781,48 25% 195,4
Agirukl Ozkaynak Degeri 764,5

Carpan Analizi Sonucu

Degerleme Yontemleri Sonuglari

Piyasa Yaklagsimi ve Gelir Yaklagimi sonucunda bulunan 6zsermaye degerleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Mn TL Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirlk (%) Ozsermaye Deger
Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 1.064,3 50,0% 532,1
Piyasa Yaklasimlari Benzer Sirket Carpanlari - YD 952,7 12,5% 119,1
Piyasa Yaklasimlari Benzer islem Carpanlari - YD 1.403,0 12,5% 175,4
Piyasa Yaklasimi -BIST 100 764,5 12,5% 95,6
Piyasa Yaklasimi -BIST Kagit 1.781,0 12,5% 222,6
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 1.144,8

Yapilan agirliklandirma ile Sirket'in ortalama halka arz ©ncesi piyasa degeri 1.144.768.959,3 TL olarak
hesaplanmaktadir. Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz éncesi piyasa degerleri dikkate alindiginda, halka
arz 6ncesi pay basina deger tizerinden halka arz dncesi iskonto orani %21,08 olarak hesaplanmaktadir.

Nominal Sermaye Tutari 130.000.000
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 1.144.768.959,3
Halka arz Oncesi Pay Basina Deger 8,81
Halka Arz iskontosu 21,08%
Halka Arz Pay Fiyati 6,95
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Konya Kagit hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu diisiniiyoruz.
Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Konya Kagit icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlar” ve “Carpan Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistiniiyoruz.

e Degerleme yéntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Yontemi’ne sirasiyla %50 ve %50 agirlik
verilmesini uygun karsiliyoruz.

e Sirketin 2018-2020 yillari arasi FAVOK mariji %12-22 araliginda istikrarsiz bir gériinimdedir. 2021 yili ve sonrasi
icin (2031 yilina kadar) yapilan tahminlerde FAVOK marjinin %16,3-19,4 araliginda gerceklesmesi beklenmektedir.
Indirgenmis Nakit Akisi analizinde éngoriilen FAVOK marjinin altinda kalinmasinin degerleme acisindan etkisi géz
oniinde bulundurulmalidir.

e Arzin sirkete yeni kaynak saglamayacagini ve ortak satisi oldugunu belirtmek isteriz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %21,08 iskonto orani uygulanarak 6.95 TL pay basina
fiyat hesaplanmis olup, uygulanan iskonto oraninin mevcut mevduat faizleri ile karsilastirildiginda uygun oldugunu
dusiniyoruz.

Yukaridaki gekinceler disinda halka arz degerleme galismasinin makul oldugunu diistiniiyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirrm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigsmanligl sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu
degildir.
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