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1. Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasast 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
kurulugun, paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil iginde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gormeye baslamasindan alti ay sonra yapiimasi ve
ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka
arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. Ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak ti¢ ay bulunmast zorunludur. Bu fikra ¢ergevesinde hazirlanan raporlarin
KAP ta ortakliga iligkin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Sun Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sun Tekstil” veya “Sirket”) paylariin ilk halka arzinda
Teblig’in 29. Madde 1. fikrasi uyarinca konsorsiyum lideri QNB Finans Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“QONB Finans Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 29.04.2022 tarihinde
KAP’ta yayimlanmis (Raporun tiimiine erismek i¢in https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026118 ve
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026119 ve https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026121 ve
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026122 ) ve Sirket paylar1 20.05.2022 tarihinde islem gérmeye
baglamstir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmis olup, Sun Tekstil’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 28.04.2023
tarihine kadar (27.04.2023 kapanis) olusan borsa fiyati1 arasindaki farkliliklarin olas1 nedenleri
hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

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

2. Halka Arza Iliskin Ozet Bilgi

Sirket’in g¢ikarilmis sermayesinin 120.000.000 TL’den 135.600.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle
artirilacak 15.600.000. TL ve mevcut ortaklardan Elvan Unliitiirk’{in sahip oldugu 3.900.000 TL ve
Sefika Giinseli Unliitiirk ’{in sahip oldugu 3.900.000 TL olmak iizere toplam 23.400.000 TL nominal
degerli B grubu hamiline yazili paylarinin 26,00 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin Izahnamesi
ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.04.2022 tarih ve 2022/18
sayil1 toplantisinda onaylanmuistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 26,00 TL sabit fiyattan Borsa
disinda talep toplama iglemleri 11-13 Mayis 2022 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir.

Sun Tekstil sermaye artirirmindan 405.600.000 TL briit halka arz geliri elde etmistir. Halka arz
asamasinda 10.500.000 TL halka arz maliyeti olusmus olup net halka arz geliri 395.100.000 TL
seviyesinde gergeklesmistir.

TL

1 Adet Nominal Pay Degeri 26,00
Sermaye Artirimi 15.600.000
Briit Halka Arz Geliri 405.600.000
Halka Arz Maliyeti 10.500.000
Net Halka Arz Geliri 395.100.000

Kaynak: Sirket


https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026118
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026119
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026121
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026122
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Sirket, faaliyetlerinin siirdiiriilebilir ve karli bir sekilde biiylimeye devam etmesini hedeflemekte
olup bu baglamda halka arzdan elde edilen geliri isletme sermayesinin gili¢clendirilmesi, liretim
kapasite artis1 icin yatirim harcamalari, atik su geri doniisiim yatirimlari, Ar-Ge ve Ur-Ge
harcamalar1 ve yeni tasarim ofisleri kurulumlarinin tamamlanmasinda kullanacaktir.

Sirket’in 29.04.2022 tarihinde KAP’ta ilan edilen Fon Kullanim Yerlerine Iliskin Rapor’da
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026068 ) halka arzdan beklenen net gelirin

- Yatirnm Harcamalar1 (%50 - 60)

- Isletme Sermayesi (%15-20)

- Finansman Maliyetinin Azaltilmasi (%20-25)
- Ar-Ge ve Ur-Ge Harcamalari (%3-5)

alanlarinda kullanilmasinin planlandigi belirtilmistir.

Sirket’in 25.08.2022 ve 17.11.2022 tarihlerinde KAP’ta yayimlanan
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1058258 ve https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1080553) Halka
Arzdan Elde Edilen Fonun Kullanim Yerlerine Iliskin Rapor’da yer alan fonun kullanimina iliskin
bilgiler asagida yer alan tabloda ve agiklamalarda belirtilmistir.

Fon Kullanim Amaci Oran Planlanan (TL) Kullanilan TL Kalan TL
205.452.000 12.039.763 193.412.237

Yatirim Harcamalari %50 - %60

fsletme Sermayesi %615 - %620 79.020.000 79.020.000

Finansman Maliyetinin 98.775.000 98.775.000

Azaltilmasi %20 - %25

Ar-GE ve Ur-GE %63 - 45 11.853.000 - 11.853.000

Toplam 395.100.000 189.834.763 205.265.237

Kaynak: Sirket

Sun Tekstil, bedelli sermaye artirnmi yoluyla halka arz edilen 15.600.000 TL nominal degerli
15.600.000 adet paydan 395.100.000 TL net gelir elde etmistir. Bu kapsamda;

- Finansman maliyetinin azaltilmasi igin ayrilan fonun tamami kullanilmistir. Bu duruma
paralel olarak Sirket’in 2022 yil1 ilk {i¢ aylik bilangosunda yer alan 271.188.097 TL olan
net bor¢ rakami 30.09.2022 bilangosunda 57.623.011 TL net nakit rakamina donmiistiir.

- Yatirim harcamalari i¢in ayrilan fonun 12.039.763 TL’lik kismini kullanmig bulunmaktadir.
Sirket’in bagli ortaklig1 Ekoten Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’nin siirdiiriilebilir ¢evre ve
ekosistem i¢in atik su doniisimii yatirimi kapsaminda 2022/2 sayili 01.06.2022 tarihli
Ekoten Tekstil YOnetim Kurulu karart ile iiretim siirecinde tiiketilen suyun tamaminin geri
kazanilarak tekrar iretimde kullanilmasi i¢in aritma teknolojileri konusunda uzman bir
sirket ile 1 Haziran 2022 tarihinde 980.000 Avro + KDV tutarinda s6zlesme imzalanmigtir.
Imzalanan sézlesmeye istinaden ilk taksit olarak 10.349.800 TL 6deme yapilmustir.

- Isletme sermayesi ihtiyaglarmin karsilanmasi icin ayrilan fonun tamami kullanilmistir.

Sirket, halka arz ile sermaye artirimindan elde ettigi fonu amaclarina uygun olarak kullanmakta,
heniiz kullanilmayan fonu ise mevduat hesaplarinda en 1iyi sekilde nemalandirarak
degerlendirildigini ifade etmistir.

3. 29.04.2022 Tarihinde KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

29.04.2022 tarihinde KAP’ta yaymmlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2019,
31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihli Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gdore hazirlanmis konsolide
finansal tablolar1 baz alinmistir.

Sun Tekstil’in degerinin tespiti amaciyla gelir yaklasimi kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimi
Yontemi (“INA”) ve pazar yaklasimi kapsaminda Carpan Analizi yontemi kullanilmistir. Carpan


https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1026068
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1058258
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1080553
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Analizi kapsaminda degerleme ¢aligmasinda hem yurt i¢i hem de yurt dis1 benzer sirketlerin PD/Net
Kar ve FD/FAVOK carpanlarina esit agirlik verilerek yurt ici ve yurt dis1 benzer sirketlere gore
piyasa degerleri hesaplanmistir. Yurt i¢i ve yurt dis1 benzer sirketlerin ¢carpanlarina gére hesaplanan
piyasa degerlerine esit olarak %30 agirlik verilmis INA yontemi ile hesaplanan piyasa degerine ise
%40 agirlik verilmistir.

Sirket’in operasyonlari, biiylime potansiyeli, Pazar stratejisi ve bulundugu cografya acisindan
birebir halka agik emsal girket bulunmamaktadir. Sirket’in cografi agidan yurtdisi emsal sirketlere
kiyasla avantajli konumda bulundugu, is modeli bakimindan koleksiyon, dizayn kapasitesi ve dijital
entegrasyon sebebi ile yurtici tekstil sektoriinde faaliyet gosteren sirketlere kiyasla farkl
konumlandig1 degerlendirilmistir. Bu sebeple INA yontemine %40 agirlik verilmis olup piyasa
bakis acgisin1 da degerlemeye dahil etmek maksadi ile yurtici ve yurtdisi ¢arpanlara %60 agirlik
verilmistir.

Sirket’in son 3 yil i¢in briit konsolide hasilatinin ortalama %80°1 yurtdis1 gelirlerinden olugmakta
ve yurtdig1 satiglarinin %89’u Avrupa Bolgesi’ne yapilan satiglardan olusmaktadir. Dolayisiyla
Sirket yogunluklu olarak Avro para birimi iizerinden satis yapmakta olup, hammadde alimlarini da
agirlikli olarak ABD Dolar1 ve Avro para birimi olarak gerceklestirmektedir. Bu sebeple
degerlemede yer alan projeksiyonlar Avro para birimi cinsinden olusturulmustur. Halka arz hisse
fiyat1 belirlenirken, degerleme sonucu ulasilan hisse degeri 21.04.2022 tarihli TCMB alis kuru
iizerinden Tiirk Lirasi’na ¢evrilmistir.

Tekstil sektorti altinda faaliyet gosteren Sun Tekstil ile ayn1 sektdrde faaliyet gosteren halka agik
uluslararas: sirketler ile paylar1 Borsa Istanbul A.S.’de (“’BIST’’) islem gormekte olan benzer
sirketler kiyaslanmistir. Degerlemeye kaynak olusturan ¢arpanlarin bulunmasinda kullanilacak
sirketlerin belirlenmesi siirecinde 1ilgili sirketlerin gelirlerinin biiylik ¢ogunlugunun tekstil
sektoriine iliskin faaliyetlerinden kaynaklaniyor olmasina dikkat edilmistir. Bu kosullara uymayan
sirketler benzer sirket karsilastirmasina dahil edilmemistir.

UDS 30.6’da belirtildigi lizere, degerlemesi yapilan varligin deger tespitinde mevcut verilere ve
pazar ile ilgili kosullara gbére en uygun ve en gegerli degerleme yOnteminin segilmesi
gerekmektedir. Bu sebeple, mevcut sartlar ve var olan yaklagimlar géz Oniine alindiginda en
giivenilir yontem oldugu ve degerleme icin en uygun yaklasim oldugu diisiiniilen Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki Piyasa Degeri/Net Kar (PD/Net Kar) ve Firma
Degeri/FAVOK (FD/FAVOK) carpanlari kullanilmistir. Diger ¢arpan metotlarindan Firma
Degeri/Net Satiglar ve Piyasa Degeri/Defter Degeri yontemleri degerlendirme kapsamina
alinmamuistir. Bu ¢arpan metotlarindan FD/Net Satis ve PD/Defter Degeri yontemlerinin Sirket’in
faaliyetleri geregi ve bulundugu sektor nedeniyle uygun olmadig1 degerlendirilmistir. Sonug olarak,
daha uygun bulunan operasyonel karlilik gdstergesi olarak FAVOK ile Net Kar degerlerine gére
carpan yontemleri uygulanmaistir.

Carpan analizlerinde kullanilan Net Kar ve FAVOK degerleri i¢in 31.12.2021 tarihli 12 aylik
Bagimsiz Denetim Raporu finansal verileri kaynak olusturmustur. S6z konusu Net Kar ve FAVOK
degerleri Bagimsiz Denetim Raporu’ndan Tiirk Liras1 olarak alinmis olup, 2021 yil1 Avro ortalama
kuru kullanilarak ¢evrilmistir. (2021 yilt TCMB alis, Avro Ortalama Kuru: 10,4687)

Degerlemeye Baz Olusturan Veriler

31.12.2021 Avro
Ana Ortaklik Net Kar 20.212.070
FAVOK 37.039.787

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Net finansal borg, Sirket’in kisa ve uzun vadeli finansal borg¢larindan nakit ve nakit benzerleri
cikartilarak hesaplanmaktadir. Piyasa degeri hesaplanirken net finansal borg, firma degerinden
¢ikarilmaktadir. S6z konusu net bor¢ rakami Bagimsiz Denetim Raporu’ndan Tiirk Lirasi olarak
alinmis olup, y1l sonu Avro kuru ile ¢evrilmistir. (2021 Y1l Sonu TCMB alis Avro Kuru: 15,0867)

Degerlemeye Baz Olusturan Net Borg

31.12.2021 Avro
Toplam Finansal Bor¢ 39.693.595
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -33.066.760
Net Finansal Borg¢ 6.626.835

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in piyasa degeri PD/Net Kar ¢arpam1 ve FD/FAVOK carpani yontemleri kullamlarak ayr
ayr1 hesaplanmis olup, bu ¢arpanlardan ¢ikan sonuglarin agirlikli ortalamasi alinarak nihai piyasa
degeri tespit edilmistir. PD/Net Kar ¢arpani, fiyat kazang (F/K) ¢arpani olarak da kullanilmakta ve
finansal getirilerini yansitarak olusan piyasa degerine isaret etmektedir. Diger yandan FAVOK
carpan1 da sirketin operasyonel karliligini dikkate almakta ve firma degeri hesaplanmasinda
kullanilmaktadir. Firma degerinden net finansal borcun c¢ikarilmasi ile piyasa degeri
hesaplanmaktadir.

Degerleme calismasinda Tiirkiye’de ve yurt dis1 piyasalarda islem goren ve Sirket ile benzer
sektorde bulunan sirketler dikkate alinmistir. Carpanlar1 dikkate alinan firmalarin detaylar1 benzer
sirketler baslig altinda yer almaktadir. Dikkate alinan benzer sirketlerden ¢arpanlar1 ug¢ degerlerde
yer aldig1 kabul edilen sirketler dikkate alinmamistir. PD/Net Kar hesaplanirken 20,0x ¢arpan
iizerindeki degerler ve 2,0x carpanin asagisindaki degerler ile FD/FAVOK hesaplanirken 15,0x
iizeri ve 2,5x altindaki degerler u¢ deger olarak kabul edilerek medyan hesaplamasinda dikkate
almmamistir. Yurti¢i benzer Sirket carpan degerleri igin “Rasyonet” platformu kullanilmis olup,
21.04.2022 tarihli piyasa verilerinden yararlanilmistir. Yurtdisi Benzer sirketlerin ¢arpan degerleri
hesaplanirken piyasa verileri 21.04.2022 kapanis tarihli “’S&P Capital I1Q” platformu kullanilarak
elde edilmistir.

Yurt i¢i ve yurt dis1 benzer sirketlerin PD/Net Kar Carpan1 ve FD/FAVOK Carpam analizleri
sonucunda bulunan piyasa degerleri asagidaki tablolarda yer almaktadir:

Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlarina Gore Hesaplanan Deger

Agirhiklandirilmis
Yurtici Carpan Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri Agirhk Hisse Degeri
Yurtici Benzer Sirketler PD/NK 2021 205.927.946 %50 102.963.973
Yurtigi Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 191.712.317 %50 95.856.159
Agirhiklandirilmis Yurtici Carpan Degeri 198.820.132
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Yurt dis1 Benzer Sirket Carpanlarina Gore Hesaplanan Deger
. Agirhklandiriimis
Yurtdist Carpan Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri Agirhk Hisse Degeri
Yurtdis1 Benzer Sirketler PD/NK 2021 203.453.882 %50 101.726.941
Yurtdis1 Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 235.517.262 %50 117.758.631
Agirhiklandirilmis Yurtdisi Carpan Degeri 219.485.572

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Carpan Analizi Sonuglari

. Agirhklandirilmg
Degerleme Ozeti (Avro) Hisse Degeri Agirhk Hisse Degeri
Agirhiklandirilmig Yurtigi Carpan Degeri 198.820.132 %30 59.646.039
Agirhiklandirilmis Yurtdisi Carpan Degeri 219.485.572 %30 65.845.672
INA 296.210.410 %40 118.484.164
Agirhklandirilmis Hisse Degeri 243.975.875

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Bulunan agirliklandirilmis piyasa degerin 244,0 milyon Avro tutari, 3.901,4 milyon TL olarak
hesaplanmakta ve birim pay degeri de 32,51 TL hesaplanmaktadir. Hesaplanan piyasa degerine
%20 halka arz iskontosu uygulanmis, halka arz piyasa degeri 3.119,9 milyon TL ve halka arz birim
pay fiyat1 26,00 TL olarak belirlenmistir.

Halka Arz Fiyati

Degerleme Sonucu

Agirhiklandirilmis Hisse Degeri - Avro 243.975.875

21.04.2022 TCMB Avro / Tiirk Lirast Alis Kuru 15,991

Agirliklandirilmig Hisse Degeri - Tiirk Lirasi 3.901.393.823

Odenmis Sermaye 120.000.000

Pay Bagina Fiyat - TL 32,51

Halka Arz Iskontosu (%) %20
26,00

Halka Arz Fiyat1 - TL
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Fiyat Tespit Raporu’na bilgi amach ek olarak verilen indirgenmis nakit akimlari analizinin
calismasi ve sonuglari asagida sunulmaktadir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde, Sirket’in projeksiyon dénemi boyunca tahmin
edilen nakit akimlari ile birlikte tahmin siiresinin sonrasinda sirket dmriiniin sinirsiz kabul edilmesi
nedeniyle sonsuza kadar devam etmesi beklenen nakit akimlari tahmin edilmekte, tahmin
doneminde hesaplanan nakit akimlarinin bugiinkii degeri ile devam eden degerin bugiinkii degerleri
toplanmakta ve firma degerine ulasilmaktadir. Son asamada Firma Degeri’nden, Net Borg¢ tutarinin
diisiilmesi ile Sirket’in nihai Piyasa Degeri hesaplanmaktadir. indirgenmis Nakit Akimlar1 (Gelir)
Yonteminin zayif yani gelecege doniik varsayimlar igermesidir. Bu varsayimlarin 6ngoriilenden
sapmas1 durumunda Sirket Degeri degisebilecektir. INA c¢alismasma baz olusturan finansal
projeksiyonlar, Sirket tarafindan saglanan 6ngdriilere ve tahminlere dayanmaktadir.

INA degerlemesi kapsaminda Sirket’in 2022 ile 2026 yillar1 arasinda yaratacagi nakit akimlar1 ve
2026 sonrasi i¢in nihai donem degeri dikkate alinmistir. S6z konusu ¢alisma kapsaminda Sirket
tarafindan saglanan projeksiyonlar, Sun Tekstil’in miisteri grubu bazinda Ekoten’in ise hizmet
verdigi pazar/iiriin grubu gelir-gider kirilimlar1 ile bagimsiz denet¢i raporu verilerinden
faydalanilmigtir. EKoten, Sun Tekstil ile birlikte konsolide edilirken Ekoten’in Sun Tekstil’e olan
satiglar1 konsolide net satislarindan ve konsolide satilan malin maliyetinden hari¢ tutulmustur.



Sun Tekstil Solo Hasilat Tahminleri

Sun Tekstil Net
Satislar

Avro

Miisteri 1
Biiyiime Orani, %
Net satiglar
icindeki payi, %
Miisteri 2
Biiyiime Orani, %
Net satiglar
icindeki payi, %
Miisteri 3
Biiyiime Orani, %
Net satiglar
icindeki payi, %
Miisteri 4
Biiyiime Orani, %
Net satiglar
icindeki payi, %
Miisteri 5
Biiyiime Orani, %
Net satislar
icindeki payi, %
Yeni Miisteriler
Biiyiime Orani, %
Net satislar
icindeki payi, %
Diger Miisteriler
Biiyiime Orani, %
Net satislar
icindeki payi, %
Net Satislar
Biiytime, %

2019
31.502.896
(%10,3)

%17,8

27.809.618
%38,8

%15,7

20.664.651
%0,2

%11,6

31.701.762
(%23,5)

%17,9

16.494.172
(%3,7)

%9,3
283.449

%0,2

48.924.422
%35,7

%27,6

177.380.971
%4,1

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2020

39.460.302
%25,3

%29,9

15.102.741
(%45,7)

%11,4

11.684.102
(%43,5)

%8,9

18.993.838
(%40,1)

%14,4

19.369.482
%17,4

%14,7

530.260
%87,1

%0,4

26.805.210
(%45,2)

%20,3

131.945.935
(%25,6)

2021

59.106.317
%49,8

%37,4

12.865.174
(%14.8)

%8,1

11.053.521
(%5,4)

%7,0

14.834.273
(%21,9)

%9,4

16.623.881
(%14,2)

%10,5

5.439.882
%925,9

%3,4

38.215.107
%42,6

%24,2

158.138.155
%19,9

2022T

61.049.874
%3,3

%36,3

12.981.654
%0,9

%7,7

12.496.757
%13,1

%7,4

16.501.394
%11,2

%9,8

17.377.851
%4,5

%10,3

13.435.267
%147,0

%8,0

34.456.119
(%9,8)

%20,5

168.298.916
%6,4

2023T

64.039.488
%4.,9

%36,8

13.371.104
%3,0

%7,7

13.121.595
%5,0

%7,5

18.151.533
%10,0

%10,4

18.159.854
%4,5

%10,4

16.122.320
%20,0

%9,3

31.010.507
(%10,0)

%17,8

173.976.402
%3,4

2024T

65.320.277
%2,0

%36,4

13.905.948
%4,0

%7,7

13.449.635
%2,5

%7,5

18.877.595
%4,0

%10,5

18.958.888
%4,4

%10,6

17.089.659
%6,0

%9,5

31.940.822
%3,0

%17,8

179.542.824
%3,2

2025T

66.227.224
%1,4

%35,9

14.238.621
%2,4

%7,7

13.838.898
%2,9

%7,5

19.518.707
%3,4

%10,6

19.793.079
%4,4

%10,7

18.047.469
95,6

%9,8

32.864.714
%2,9

%17,8

184.528.713
%2,8

X3
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2026 T

67.273.919

%1,6

%35,4

14.606.861

%2,6
%7,7

14.266.393

%3,1
%7,5

20.219.810

%3,6

%10,6

20.703.105

%4,6

%10,9

18.967.993

%5,1

%10,0

33.880.192

%3,1

%17,8

189.918.273

%2,9
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FEkoten Hasilat Tahminleri
Ekoten Net Satislar

Avro 2019 2020 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Fast Fashion Uriinler (Yurtici Pazar)  23.519.833 18.058.933 19.918.738 20.213.959 20.498.202 21.142.735 21.990.518 22.654.631
Biiyiime Orani, % %7,2 (%23,2) %10,3 %1,5 %1,4 %3,1 %4,0 %3,0
Net satislar icindeki payi, % %37,9 %34,2 %25,8 %22,8 %22,2 %22,0 %21,9 %21,7

Fast Fashion Uriinler (Yurtdisi Pazar)  8.404.404 5.304.162 9.242.604 10.998.179 11.554.833 11.961.853 12.440.137 12.989.200

Biiyiime Orani, % (%17,0)  (%36,9) %74,3 %19,0 %5,1 %3,5 %4,0 %4,4
Net satislar igindeki payi, % %13,5 %10,0 %12,0 %124 %12,5 %12,4 %12,4 %12,4
g:tsltsll:l i;hi"“ Uriinler (Sun Tekstil'e ) 704 631 18810.024 10107.797 24901901 26.696.854 28.002689 29.110.909 30.302.973
Biiyiime Orani, % %1,4 (9%17,4) %1,6 %30,3 %7,2 %4,9 %4,0 %4,1
Net satislar icindeki payi, % %36,7 %35,6 %24,7 %28,1 %28,9 %29,1 %29,0 %29,0
Spor Uriinleri 145.027 1.508.734 14.733.160 28.994.859 29.864.705 31.446.680 33.043.279 34.374.923
Biiyiime Orani, % %0,0 %940,3 %876,5 %96,8 %3,0 %5,3 %05,1 %4,0
Net satislar icindeki payi, % %0,2 %2,9 %19,1 %32,7 %32,4 %32,7 %32,9 %32,9
Teknik Tekstil 2.871.052 1.969.570 2.301.797 3.950.683 4.348.473 4.485.204 4.663.706 4.851.654
Biiyiime Orani, % (%5,8) (%31,4) %16,9 %71,6 %10,1 %3,1 %4,0 %4,0
Net satislar icindeki payi, % %4,6 %3,7 %3,0 %4,5 %4,7 %4,7 %4,6 %4,6
Satistan Diger Gelirler/(Giderler) 4.395.251  7.190.509 11.910.260 (485.921) (697.223) (727.793) (759.364) (788.799)
Net satislar i¢indeki payr, % %7,1 %13,6 %15,4 (%0,5) (%0,8) (%0,8) (%0,8) (%0,8)
Net Satislar 62.120.198 52.841.931 77.214.356 88.573.660 92.265.844 96.311.368 100.489.186 104.384.582
Biiytime, % %7,1 (%14,9) %46,1 %14,7 %4,2 %4,4 %4,3 %3,9

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Konsolide Karlilik Tahminleri

TG 2019 2020 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Net Satislar 208.721.432  162.878.387 212.647.261 231.970.675 239.545.391  247.851503 255.906.989  263.999.883
Biiyiime Orani, % %1,4 (%22,0) %30,6 %9,1 %3,3 %3,5 %3,3 %3,2
Briit Kar 20.166.603  31.281.046  47.341.490 52385564 54274614 54430360  56.261.321  58.069.861
Briit Kar Marj1, % %14,0 %19,2 %22,3 %22,6 %22,7 %22,0 %22,0 %22,0
Faaliyet Giderleri (8.260.977)  (7.481.296) (10.301.703) (15.760.473) (16.531.297) (17.238.305) (17.882.913) (18.416.778)
Satiglara Orani, % (%4,0) (%4,6) (%4.8) (%6,8) (%6,9) (%7,0) (%7,0) (%7,0)
FAVOK 20905626  23.799.750  37.039.787  36.625.091  37.743.316  37.192.055  38.378.408  39.653.083
FAVOK Marj1, % %10,0 %14,6 %174 %15,8 %15,8 %15,0 %15,0 %15,0

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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INA Sonuclar

Sirket tarafindan saglanan varsayimlara gore olusturulan INA calismasi ve sonuglar1 asagida
sunulmaktadir. INA calismasinda nihai donem hesaplamasi igin &ngoriilen devam eden biiyiime
orani, mevcut enflasyon seviyeleri, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor ile Sirket’in biiyiime
beklentileri de dikkate alinarak %1,5 olarak kullanmilmistir. INA analizinde 31 Aralik 2021 tarihli
net bor¢ degeri kullanilmistir. INA analizinin indirgeme tarihi olarak gerceklesen verilerin bitis
tarihi olan 31 Aralik 2021 dikkate alinmastir.

Nihali
Avro 2021 2022T 2023T 2024T 2025T 2026 T Dénem
Net Satislar 212.647.261 231.970.675 239.545.391 247.851.503 255.906.989 263.999.883 267.959.881
Biiyiime Orani, % %9,1 %3,3 %3,5 %3,3 %3,2 %1,5
FVOK 34.173.690  32.502.014  33.645.559  32.685.540  33.513.294  34.283.313  37.568.281
FVOK Marji, % %16,1 %14,0 %14,0 %13,2 %13,1 %13,0 %14,0
Vergi Orani, % %25 %23 %20 %20 %20 %20 %20
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 25.630.268  25.026.551  26.916.447  26.148.432  26.810.635  27.426.651  30.054.624
Amortisman 2.866.096 4.123.078 4.097.758 4.506.515 4.865.114 5.369.770 2.679.599
Briit Nakit Akim 28.496.364  29.149.628  31.014.205  30.654.947  31.675.749  32.796.420  32.734.223
NIiS Degisimi (3.188.734)  (2.024.938) (472.628) (392.617) (490.952) (491.204) (239.443)
Yatirim Harcamalari - (1.224.096) (2.385.625)  (2.469.608)  (1.072.482)  (1.110.529)  (2.679.599)
Serbest Nakit Akimi 25.307.630  25.900.594  28.155.952  27.792.723  30.112.316  31.194.688  29.815.182
indirgeme Oran1 %11,1 %11,1 %11,1 %11,1 %11,1
Iskonto Faktorii 0,95 0,85 0,77 0,69 0,62
indirgenmis Nakit Akim 24.569.775  24.035.024  21.349.531  20.815.378  19.404.555

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

indirgenmis Nakit Akinn Toplam 110.174.264
Terminal Biiylime Orani %1,5
Indirgenmis Terminal Deger 192.662.982
Firma Degeri 302.837.246
Net Borg Tutari (6.626.835)
Hisse Degeri 296.210.410

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

INA analizine gére hesaplanan Firma Degeri 302,8 milyon Avro ve Piyasa Degeri 296,2 milyon
Avro’dur.

4. Halka Arz Sonuclan

Sun Tekstil’in talep toplama islemleri 26,00 TL sabit fiyat ile 11-13 Mayis 2022 tarihleri arasinda
tamamlanmistir. Sirket, SUNTK hisse koduyla 20 Mayis 2022°de Yildiz Pazar’da islem gérmeye
baslamistir. Sirket 22.07.2022 tarihinde 1 TL nominal degerli paya 0,75 kurus nakit kar pay1
odemesi gergeklestirmis olup, (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1040282 ) diizeltilmis halka arz
fiyat1 25,10 TL olarak hesaplanmaktadir.

Halka arz sonuglar1 16.05.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda agiklanmustir.

Halka arz edilen 23.400.000 TL nominal degerli paylarin satisi ile beraber ek satiga sunulan Elvan
Unliitiirk’e ait 2.340.000 TL nominal degerli paylarin ve Sefika Giinseli Unliitiirk’e ait 2.340.000
TL nominal degerli paylarin da satisi gergeklestirilmis, halka arz edilen toplam pay adedi
28.080.000 olmustur.

Ek pay satis1 dahil halka arz edilen toplam 28.080.000 TL nominal degerli pay ile birlikte toplam
halka arz biiyiikliigii 730.080.000 TL olmustur.
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Halka arzda, toplam 33.230 yatirimcidan, ek satis hari¢ halka arz edilen 23.400.000 TL nominal
degerli paylarin 2,49 katina denk gelen 58.167.042 TL nominal degerli pay talebi gelmistir.

Halka arz fiyat1 {izerinden yatirimci grubu bazinda talep ve dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer

almaktadir.

Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Yatirimer Nominal Nominal Nominal Deger
Grubu Deger (TL) Oran Say1 Deger (TL) Oran Say1 (TL) Oran
Grup
Calisanlar 117.000 %0,5 223 233.194 %0,40 223 233.194 %0,83
Bireysel

7.020.000 %30,0 30.736 3.446.525 %5,93 30.704 3.435.792 %12,24
Yiiksek
Basvurulu 10.413.000 %44.,5 2.197 40.748.857 %70,05 2177 17.071.014 %60,79
Yurt ici
Kurumsal 5.850.000 %25,0 74 13.738.466 %23,62 74 7.340.000 %26,14
Toplam 23.400.000 | 96100,0 33.230| 58.167.042| 96100,00 33.178 28.080.000 |  96100,00

Kaynak: QNB Finans Yatirim

5. Halka Arz Sonrasi Finansal ve Operasyonel Performans

Sirket paylarini 20 Mayis 2022 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan
2022 yili 6 aylik, 9 aylik ve 12 aylik finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlart (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolara iliskin 6zet bilgiler

asagida yer almaktadir.

Ozet Mali Tablolar
Gelir Tablosu

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT KAR (ZARAR)

Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

FINANSMAN GELIRi (GIDERiI) ONCESi FAALIYET KARI
(ZARARI)

Finansal Gelirler
Finansal Giderler (-)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGIi ONCESi KARI (ZARARI)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri
-Donem Vergi (Gideri) Geliri
-Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARART)

DONEM KARI (ZARARI)
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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1 Ocak - 31 Arahk

2021 TL
2.226.130.217
(1.721.342.822)
504.787.395
(56.739.858)
(78.164.245)
(12.050.976)
200.661.818
(271.019.688)
287.474.446
25.898.835

313.373.281

365.495.187
(421.874.235)
256.994.233
(45.401.106)
(57.815.653)
12.414.547

211.593.127
211.593.127

2022 TL
3.974.507.185
(3.131.649.243)
842.857.942
(138.033.630)
(169.319.509)
(19.295.765)
538.103.571
(546.895.340)
507.417.269
167.198.383

674.615.652

225.451.296
(274.846.805)
625.220.143
9.188.286
(55.471.730)
64.660.016

634.408.429
634.408.429



Bilanco

VARLIKLAR
Dénen Varlhiklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Iigkili Taraflardan Ticari Alacaklar
Lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Liskili Taraflardan Diger Alacaklar
Lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varlhklar
Istirakler, Is Ortakliklar1 ve Bagh Ortaklik Yatirimlar
Ticari Alacaklar
iskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Yatirim Amagli Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklart
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varlig
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

[liskili Olmayan Taraflardan Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari

Iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar:

Ticari Borglar
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

Diger Borglar
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31-Ara
2021 TL

1.340.037.379
498.868.286
399.623.116
22.602.361
377.020.755
27.426.744
23.217.872
4.208.872
384.001.846
21.336.448
21.336.448
1.258.182
7.522.757
483.959.863
9.680.180
9.680.180

97.000.000
316.635.744
7.382.913
53.261.026
53.261.026

1.823.997.242

31-Ara
2021 TL

1.053.165.392
238.392.365
238.392.365
133.534.991

133.534.991

622.470.429
622.470.429
10.649.138
5.321.912
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31-Ara
2022 TL

1.814.952.058
642.558.782
400.935.068
57.094.543
343.840.525
76.670.483
69.759.395
6.911.088
615.013.630
34.792.152
34.792.152
1.459.650
43.522.293
883.700.029
350.000
9.126.305
9.126.305
352.973
352.973
164.500.000
517.404.913
8.175.549
81.350.514
81.350.514
26.642.151
75.797.624
2.698.652.087

31-Ara
2022 TL

925.556.288
215.233.571
215.233.571
109.168.883

109.168.883

532.645.361
532.645.361
32.834.094
10.783.548



liskili Taraflara Diger Borclar
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar
Ertelenmis Gelirler
Lligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Dénem Kar1 Vergi Yikiimliligi
Kisa Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Karsihiklar
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
iskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Uzun Vadeli Karsiliklar
Cahsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yikimliiligii
Toplam Yiikiimliiliikler

OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltme Farklart

Paylara iliskin Primler/Iskontolar

Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler
(Giderler)

Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari

Kar veya Zararda Yeniden Siiflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Gegmis Yillar Karlari/Zararlar

Dénem Net Kari/Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

TOPLAM KAYNAKLAR
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

2022 (Tahmini) Fiyat

1.353
5.320.559
4.559.066
4.559.066

21.965.305
16.272.186
9.475.231
6.796.955
249.370.464
226.918.006
226.918.006
16.024.916
16.024.916
6.427.542
1.302.535.856

31-Ara
2021 TL
120.000.000
-3.970.841

106.567.639

106.567.639

6.703.057
23.327.680
45.249.743

208.867.490
14.716.618
521.461.386
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377
10.783.171
4.034.628
4.034.628

0
20.856.203
20.167.568
688.635
194.877.289
140.299.239
140.299.239
54.578.050
54.578.050

1.120.433.577

31-Ara
2022 TL
135.600.000
-3.970.841
372.500.484

249.419.680

249.419.680

8.595.222
40.547.094
123.321.523
623.120.937
29.084.411
1.578.218.510

Avro Tespit Raporu 12/2022 Gergeklesen Gerg¢eklesme Orani
Net Satislar 231.970.675 228.890.890 99%
Briit Kar 52.385.564 48.539.981 93%
Briit Kar Marji 22,6% 21,2%
FAVOK 36.625.091 32.115.270 88%
FAVOK Mariji 15,8% 14,0%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
*2022 yili finansal sonuglar, 2022 12 aylik TCMB ortalama alig kuru olan 17,3642 kullamilarak Avro ‘ya gevrilmistir.
Yukarida yer alan tabloda Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan INA’ya baz teskil eden projeksiyonlar

ile Sirket’in 2022 yil sonu finansal performansi karsilastirilmaktadir. Buna gore net satiglarin
gerceklesme oran1 %99 iken FAVOK gerceklesme oran1 %88 olarak sonuglanmistir.
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31.12.2022 dénemde Sirket’in Net Satislar1 229 milyon Avro olarak gerceklesmistir. Tlgili dsnemde
Ekoten’in satiglar1 kg bazinda 6nceki yilin ayn1 dénemine gore %2 artig gosterirken, Sun Tekstil’in
satiglar1 miktarsal olarak bir 6nceki yila kiyasla %11 diisiis gostermistir. Sirket’in s6z konusu ciro
rakami1 gecen yilin ayn1 donemine gore Avro bazinda %8 artisa isaret etmektedir. Ayni donemde
[HKIB verilerine gére Tiirkiye hazir giyim ve konfeksiyon ihracati incelendiginde 2022 yili bir
onceki seneye kiyasla ABD Dolar1 bazinda %5 artis gostermistir.

6. Halka Arz Sonrasinda Yasanan Fiyat Hareketleri

Sun Tekstil paylar1, 20 Mayis 2022 tarihinde 26,00 TL fiyatla Borsa Istanbul’da islem gérmeye
baglamistir. Sirket 22.07.2022 tarihinde 1 TL nominal degerli paya 0,75 kurus nakit kar pay1
O0demesi gerceklestirmis olup, diizeltilmis halka arz fiyat1 25,10 TL olarak hesaplanmaktadir.

Sirket 16.02.2023 tarihli KAP agiklamasina gore 3 ay siireyle gecerli olacak sekilde, Sirket i¢
kaynaklarindan karsilanmak {izere en fazla 100.000.000 TL kaynak kullanilacak ve azami pay
sayisinin 2.200.000 TL nominal degerde 2.200.000 adet pay olacak sekilde; pay degerinde fiyat
istikrarinin saglanmasi, saglikli fiyat olusumunun desteklenmesi ve pay sahiplerinin korunmast
amaciyla pay geri alimina iliskin yonetim kurulu karar1 agiklamistir. 16 Subat 2023 tarihli
Yonetim Kurulu karariyla baglatilan pay geri alim islemleri kapsaminda, igbu rapor tarihine
kadar Sirket sermayesinin %0,15’ini temsil eden 205.898 adet pay alinmustir.

Sirket paylarinin 27.04.2023 tarihindeki borsa kapanis fiyat1 37,82 TL dir.
Sun Tekstil Pay Fiyati

80
70
60
50
40

30

Kaynak: S&P CapitallQ
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/. Halka Arz ve Sonrasinda Fiyata Etki Eden Faktorler

Sun Tekstil paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig tarihten itibaren fiyat ve islem
hacmi gelisimi agsagida sunulmaktadir.

Sun Tekstil Pay Fiyati1 ve Hacim

80
8.00
70
7.00
60
. 6.00
= =
L 20 500 S
© c
= 40 4.00 £
~ =
20 2.00
10

1.00
0 4 0.00

20/05/2022 20/07/2022 20/09/2022 20/11/2022 20/01/2023 20/03/2023

Kaynak: S&P CapitallQ

Sun Tekstil paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig tarihten itibaren BIST 100
endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir.

BIST100 Endeksi

6,000
5,500
5,000
4,500
4,000
3,500
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000

% o, 0
v Jv v

oS S
Q\&\ 0\0(0 o
S ) S

Kaynak: CapitallQ
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Sun Tekstil pay fiyatinin BIST 100 endeksine gore performansi asagidaki grafikte kargilagtirmali
olarak sunulmaktadir.

Sun Tekstil’in BIST100 Endeksine Gore Performansi

3.00

e B[ST 100 e Sun Tekstil

2.50

2.00

1.00

Kaynak: S&P CapitallQ

20.05.2022 tarihinde 1 TL nominal degerli pay basina 26,00 TL seviyesindeki halka arz fiyat1 ile
Borsa Istanbul’da islem gérmeye baglayan Sun Tekstil, 22.07.2022 tarihinde nakit kar pay1 demesi
gerceklestirmistir. 27.04.2023 tarihi itibariyla 37,82 TL fiyat seviyesinde kapanmistir. Paylarin
islem gérmeye bagladigi 20.05.2022 tarihinde 2.372 seviyesinde kapanan BIST 100 endeksi ise
27.04.2023 tarihi itibariyla 4.789 seviyesinden kapanmustir.
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