Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu
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LiMAK DOGU ANADOLU CiMENTO SAN.VE TiC. A.S.
13 Subat 2024

Isbu rapor, Trive 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 Limak Dogu Anadolu
Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. i¢in hazirladig1 Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Raporda
yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme
yapilmamustir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

Halka Arz Bilgileri

Ihraca Limak Dogu Anadolu Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
Borsa Kodu LMKDC

Halka Arz Fiyati 16,20 TL

Halka Arz iskontosu % 20

Talep Toplama Tarihi 14-15-16 Subat 2024

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Halka Arz Talep Toplama Yontemi

Bireysele Esit Dagitim

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.
386.179.700 TL

516.179.700 TL

155.930.000 TL (130.000.000 TL Sermaye Artirimi,
25.930.000 Ortak Satis1)

Ek Pay Satis1 -
En Iyi Gayret Aracilig1
2.526.066.000 TL

Dagitim Yontemi

Konsorsiyum Lideri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi

Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermayesi
Halka Arz Miktanr ve Sekli

Aracilik Yontemi

Halka Arz Biiyiikliigii

Halka Arz Fiyati1 ve Halka Arz Sonrasi
Cikarilmis Sermayeye Gore Sirket

Piyasa Degeri

8.362.111.140 TL

Halka A¢iklhik Orani

% 30,21

Taahhiitler

Sirket; 1 yil boyunca bedelli/bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, dolagimdaki pay miktarini
artirmayacagini, yeni bir satis veya halka arz yapilmasina
yonelik karar almayacagini;

Halka arz eden pay sahibi; Sahip oldugu halka arza konu
olmayan Sirket paylarinin dolagimdaki pay miktarinin
artmasina yol acacak sekilde 1 yil boyunca borsada veya
borsa disinda satisa veya halka arza konu edilmeyecegi ve
bu konuda karar alinmayacagini taahhiit etmistir.

Fiyat istikrar

www.trive.com.tr \

Halka arz gelirinin %20’si fiyat istikrarin1 saglayici
islemler kapsaminda kaynak olarak kullanilabilecektir.
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Sirket Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

Limak Dogu Anadolu Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.(Sirket), 1998 yilinda kurulmus olup Tiirkiye nin
Gilineydogu Anadolu Bolgesi’nde yer alan Sanliurfa sehrinde bulunan tesisinde klinker ve ¢imento liretimi igin
entegre bir ¢imento fabrikasi isletmektedir. 1976 yilinda 875.326 metrekare arazi iizerine kurulmus olan
Sanliurfa Cimento Fabrikasi, 1986 yilinin mart ayinda iiretime baslamis ve 554.000 ton/yil klinker, 590.000
ton/y1l ¢imento iiretim kapasitesi ile ayni yi1l haziran ayinda ilk ¢imento satigin1 gergeklestirmistir. Fabrika 30
Eyliil 2023 itibariyla yillik toplam 1.485.000 ton klinker ve 2.201.760 ton ¢imento iiretim kapasitesine sahiptir.

Ortaklhik Yapisi
Ortapn Unvant Halka Arzdan Once | Halka Arz Sonrasi
TL % TL %
Limak Cimento San.ve Tic.A.S. | 386.179.700 | 100,00 | 360.249.700 | 69,79
Halka A¢ik Kisim - - | 155.930.000 | 30,21
Toplam 386.179.700 | 100,00 | 516.179.700 | 100,00

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Sermaye artirimi ve ortak satis1 seklinde halka arz edilecek olan toplam 155.930.000 TL nominal degerli paylarin
halka arz edilmesi ile halka aciklik oraninin % 30,21 olmas1 planlanmaktadir.

Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanim

Halka arz yapilmasinin asli nedeni, Sirket’in stratejik biliylime hedefleri dogrultusunda, Diyarbakir ili Ergani
ilgesindeki fabrikanin devralinmasina yonelik olarak kaynak elde edilmesi ve ayrica kurumsallagsma, Sirket
degerinin ortaya ¢ikmasi, bilinirlik ve taninirligin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
giiclii sekilde uygulanmasi ve Sirket’in kurumsal kimligini giiglendirmesidir.

Finansallar:
Ozet Bilanco Tablosu;
TRY Bin TL 31.12.2020 | 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Donen Varliklar 175.731 458.792 783.982 777.250
Duran Varliklar 134.658 164.492 298.315 381.065
Toplam Varhklar 310.389 623.284 1.082.297 1.158.314
Kisa Vadeli Yuktuimlulukler 185.192 459811 447 .445 463.668
Uzun Vadeli Yukimlulukler 18.490 27.418 60.747 97.567
(")zkaynaklar 106.707 136.055 574.105 597.080
Ozet Gelir Tablosu;
TRY Bin TL 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 30.09.2022 | 30.09.2023
Hasilat 314.311 535.719 | 1.171.096 826.496 | 1.442.980
Satiglarin Maliyeti (-) 265.265 494.425 815.219 615.407 762.187
Briit Kar 49.046 41.294 355.878 211.089 680.793
Faaliyet Kar1 54.795 55.885 400.514 253.628 704.993
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Faaliyet Kar Marj1 (%) 17,4 10,4 34,2 30,7 48,9
FAVOK Marj (%) 21,3 12,4 35,1 315 49,8
Net Kar 53.151 53.730 394.972 249.801 689.223

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemleri

Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda; Sirket degerinin belirlenmesi
konusunda; “Pazar Yaklagim1” ve “Gelir Yaklasimi” yontemleeri kullanilmistir.

A- Gelir Yaklasin (Indirgenmis Nakit Akinm Analizi - INA)

v
v
v

v

Projeksiyonlar 2023-2028 yillari i¢in ve TL bazinda yapilmustir.

Piyasa riski primi %35,5 olarak alinmistir.

Risksiz getiri oran1 olarak, 2023 ve 2024 yillarinda Tiirkiye 5 y1l vadeli TL tahvilinin getiri orani
olan %28,5 kullanilmistir. Mevcut durumdaki makroekonomik beklentiler de gdz Oniinde
bulundurularak 2025 yilindan itibaren kademeli olarak azaltilmistir. (%28,5-%22,5 band1)
Bor¢lanma Maliyeti, risksiz getiri orani iizerine 400 baz puan risk primi eklenerek
hesaplanmustir.

v' Beta degeri 1 olarak alinmigtir.
v Terminal biiylime oran1 %S5 olarak kabul edilmistir.

Buna gére Limak Dogu Anadolu Cimento i¢in INA ydntemi ile 8.587.773.269 TL Ozsermaye Degerine

ulasilmistir.

B- Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) Yontemi

Carpan Analizi kapsamimda FD/FAVOK", “FD/Net Satislar” ve “F/K” ¢arpanlarmin ug degerler dikkate almarak

hesaplanmis medyani agirliklandirilarak dikkate alinmustir.

Carpan Analizi kapsaminda yurt diginda ve yurt i¢inde Limak Dogu Anadolu Cimento ile benzer alanda faaliyet

gosteren sirketler arastirilmigtir.

| 4443934

YusriiEel:lé::;;lﬁ?:er Katsay1 | Gosterge (TL) | Deger (TL) | Agirhk Aglrlzl_?lll_;)eger
FD/FAVOK 10,4 781.073.176 | 8.152.439.151 %50 4.076.219.576
FD/Net Satig 1,2 | 1.787.579.996 | 2.254.815.216 %25 563.706.804
FIK 11,1 745.987.736 | 8.299.113.563 %25 2.074.778.391
Toplam 6.714.701.770

BIiST Tas, Toprak
Endeksi Sirket Katsay1 | Gosterge (TL) | Deger (TL) | Agirhk | Agirhikh Deger (TL)
Carpanlan

FD/FAVOK 11,9 781.073.176 | 9.292.805.988 %50 4.646.402.994
FD/Net Satis 2,3 | 1.787.579.996 | 4.212.215.312 %25 1.053.053.828
FIK 11,1 745.987.736 | 8.869.794.181 %25 2.217.448.545
Toplam 7.916.905.367
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Pazar Yaklasin Ozet (TL) Hesaplanan Ozsermaye Degeri | Agirhk Sonug¢
Yurt dis1 Benzer Sirketler %50 6.714.701.770
BIST Tas, Toprak Endeksi Sirketleri %50 7.916.905.367
Toplam 7.315.803.569

NiHAI DEGERLEME
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri Hesaplanan Jy— Agirhkh
(TL) Ozsermaye Degeri BITIX ] Ozsermaye Degeri
1. Gelir Yaklasimi 8.587.773.269 %40 3.435.109.307
2. Pazar Yaklasimi 7.315.803.569 %60 4.389.482.141
2.1. Yurt Disi Benzer Sirketler 6.714.701.770 %50 3.357.350.885
2.2. BIST Tas, Toprak Endeksi 7.916.905.367 %50 3.958.452.684
Toplam (1+2) 7.824.591.449

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu
Halka Arz Pay Fiyat1 ve Iskonto Hesabi

(TL)
Cikarilmis Sermaye 386.179.700
Nominal Sermaye Artirimi 130.000.000
Nominal Ortak Satisi 25.930.000
Yeni Sermaye 516.179.700
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 7.824.591.449
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Pay Degeri 20,26
Halka Arz Iskontosu %20
Iskonto Sonras1 Ozsermaye Degeri 6.256.111.140
Iskonto sonrasi 1 TL Nominal Pay Degeri 16,20
Halka Arza Konu Nominal Paylar 155.930.000
Halka Aciklik Orani %30,2
Halka Arz Biiyiikliigii 2.526.066.000

Halka Arz Fiyati Hakkinda Degerlendirme ve Sonug¢

e Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler yeterlidir.

e Carpan analizinde FD/FAVOK, FD/Net Satislar ve F/K carpanlarmin kullanilmasimi makul buluyoruz.
Ancak hesaplamalarda her ii¢ yontemin verdigi sonuglar esit agirliklandirilabilirdi.

e Carpanlarin medyaninin alinmasinit makul buluyoruz.

e (Carpan analizinde yurt dis1 ve yurt i¢i benzer sirket carpanlari kullanilmasini ve bu iki se¢imin verdigi
sonuglara %50-50 esit agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Sirket’in BIST-Y1ldiz Pazar’da islem gorecegi dikkate alindiginda BIST-Y1ldiz Pazar endeks ¢arpanlari
da degerlemeye dahil edilebilirdi.

e INA’da 6ngoriilen ciro ve kar marj1 hedeflerine ulasilamamasi degerlemeyi olumsuz ydnde etkileyebilir.

e INA analizinde Risksiz getiri oraninin %28,5-22,5 bandinda alinmasii makul buluyoruz.

e Bor¢lanma maliyetinin, risksiz getiri oraninin 400 baz puan {izerinde alinmasini makul buluyoruz.

e INA’da beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildig: sekilde 1 olarak alinmasini makul buluyoruz.
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e 9%05,5 olarak alinan piyasa risk primini makul buluyoruz.

e 95 olarak alinan terminal biiyiime oranin1 makul buluyoruz.

e Nisbeten yliksek sonug veren Gelir Yaklasimina %40, diisiik sonug veren Pazar Yaklagimina %60 agirlik
verilmesini olumlu buluyoruz.

Sonug olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %20 halka arz iskontosu uygulanarak bulunan pay
basmma 16,20 TL halka arz fiyatinin yukaridaki cekincelerimiz cercevesinde makul oldugu
goriisiindeyiz.

Yasal Uyan

Burada yer alan bilgiler Trive Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanlig1 hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak sozlesme imzalanmak suretiyle kisiye 6zel olarak sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracimin alim-sattim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Tim veriler, Trive Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum caligsanlari ile Trive Yatirim Menkul

Degerler A.S. sorumlu degildir.
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