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Kisaltmalar

KISALTMALAR TANIMLAR

% Yiizde

°C Santigrat Derece

ABD Amerika Birlegik Devletleri

ABD Dolar1 / USD/ABD §, § Amerika Birlesik Devletleri Dolar1

AOSM Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

Ar-Ge Arastirma — Gelistirme
Polyester regineler i¢in alev geciktirici ve kendi kendine

ATH sonme &zelligi saglayan beyaz renkli dolgu malzemesi
(Aliiminyum Trihidrat)

Avro/Euro/EUR/ € Avrupa Birligi para birimi

BIAS / Borsa / Borsa Istanbul /
BIST

Borsa Istanbul A.S.

Covid-19 Koronaviriis hastalig1 2019

DenizYatirim Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

FD Firma Degeri

Genfas Dekoratit gii(lteils Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret Anonim
GES Giines Enerjisi Santrali

fhrager / Sirket / Gentas Kimya

Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim
Sirketi

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
KV Kisa Vadeli
Kurul / SPK Sermaye Piyasast Kurulu
kWp Kilowatt saat
m2 Metrekare
Orta yogunluklu lifli levha (Medium Density
MDF .
Fiberboard)
Ortanca deger de denilmektedir. Bir veri grubunun
kiigiikten biiyiige siralanmasi halinde; ortadaki terimi
Medyan ifade eder. Veri grubunda terim sayis1 tek sayr ise

ortadaki sayi, ¢ift ise ortadaki iki sayinin toplaminin
yarisi olarak hesaplanir.
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1. Giris

Raporun Amaci

Bu rapor, Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.$. (“DenizYatirim™) ile Gentas Kimya Sanayi ve
Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi (“Sirket, Gentas Kimya”) arasinda 27.08.2024 tarihinde
imzalanmis olan Halka Arza Aracilik Yetkilendirme S6zlesmesi kapsaminda Sirket paylarinin
halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasast Kurulu’nun III. 62-1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i kapsaminda Uluslararas:
Degerleme Standartlari’na uygun olarak tespiti amaciyla ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun
2019/19 sayil1 biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul karar
uyarinca Gayrimenkul Digindaki Varhklarin Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghginin F maddesinde uygun olarak belirlenmesi
amaciyla 15.01.2016 tarih ve G-030(268) sayili Genis Yetkili Araci Kurum yetki belgesine
sahip Deniz Yatirim tarafindan hazirlanmistir. Ayrica Deniz Yatirim, Rapor Tarihi itibariyla
Sermaye Piyasasi mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye
Yetkili Kuruluslar Listesi’nde yer almaktadir.

Degerleme Calismasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallar: ve Etik flkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme g¢alismasimin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun I11.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”i
geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler gergevesinde
hazirlandigini beyan ederiz.

e Yapilan degerleme galismasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve galigmalar Sirket
ve Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bir bigimde yiirtittilmiigtiir.

o Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar gergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmani tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallari
dogrultusunda yerine getirilmistir.

o Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltict ve abartih beyanlarda
bulunulmamts ve bu sekilde reklam yapilmamustir.

e Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

e DenizYatinm oOnceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gorevi kabul
etmemistir. Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde ytirtitilmustiir.

e Gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor istenen gérevler
kabul edilmemistir.

e Miisterinin talimatlarini yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmistir.

o Gorev bagimsizhk ve objektiflik iginde Kkisisel ¢ikarlar1 gozetmeksizin yerine
getirilmistir.

e Degerleme Raporu, Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda
hazirlanmaktadir. Bu sdzlesme kapsaminda elde edilecek iicretler, raporun herhangi bir
yoniine bagli degildir.

o Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin dnceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Raporda kullamlan bilgiler ile bunlara iliskin agiklamalar talebimiz lizerine Sirket
tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.

Smrlayict Kosullar ve Varsayimlar
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e Deneyim Bagimsiz Denetim ve Damigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan; 30 Eyliil 2025,
31 Aralik 2024, 2023, 2022 tarihleri itibariyla konsolide finansal tablolar ve 6zel bagimsiz
denetim raporuna,

Sirket’e ait izahnameye,

Kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgilere,

Talebimiz {izerine Sirket tarafindan saglanmus bilgiler ile bunlara iligkin agiklamalara,
Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin finansal sonuglarina,

e DenizYatirim’in analizlerine,

dayanmaktadir.

Degerleme caligmalarina esas teskil etmek iizere DenizYatirim’a sunulan bilgi ve belgelerin
dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
olusmadig1 varsayilmis olup bu bilgilerin giivenilir ve dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

DenizYatirim degerleme c¢alismasi kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir aragtirma yapmadig1 gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel
durum tespit ¢aligmasi yapiimamaistir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu varsayilmistir.

Kullamilan gegmis yillara ve ara dénemlere ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
ge¢mis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin
goriisiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile farkli degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin
kullaniimasi durumunda farkli degerlere ulasilabilir.

Sirket’in faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandist
siyasi ve yasal degisiklikler, &ngorillemez hukuki gelismeler vb. gibi) aligilagelen disinda bir
engel olmadan isletmenin stirdiirtilebilirlii esasina gore Gngoriilebilir gelecekte faaliyet
gdstermeye devam edecegi varsayilmisgtir.

Ulkemiz ve diinya ckonomisinde yakin gelecekte gergeklesen olaylarin bu rapordaki
varsayimlar boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilmustir.

Rapora konu olan degerleme galigmasi, bilinen degerleme y6ntemleri kullanlarak uzmanlik
bilgisi ile hazirlanmistir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek Onemli degisimlerin
Sirket’in degerini etkileyerek olumlu veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi bilinmelidir.

Degerleme Tarihi: 22.01.2026
Fiyat Tespit Raporunu ve Degerleme Cahsmasimi Hazirlayan Ekibe Iliskin Bilgiler:

Konusunda uzman calisma ekibi, Thsan Engindeniz tarafindan yénetilmistir. Ekip lideri, SPK
diizenlemesi uyarinca hazirlanan s6z konusu raporu hazirlayabilmek igin gerekli niteliklere, 18
yillik tecriibeye sahiptir. Thsan Engindeniz, kariyerine 2007 yilinda Tiirkiye Ekonomi Bankasi
A.S.’de Kurumsal Bankacilik Pazarlama ve Uriin Gelisimi Analisti olarak baslamis ayni yil
DenizYatirim’a geg¢mistir. Ihsan Engindeniz, 2007 yilindan bu yana DenizYatirim Kurumsal
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Finansman Boliimiinde cesitli pozisyonlarda; halka arz, sermaye piyasasi islemleri, degerleme
faaliyetlerinde gérev almistir. Bogazigi Universitesi’nde lisans 6grenimini Isletme alaninda
tamamlayan Thsan Engindeniz, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na (Sicil No:
26069, Belge No:205920) sahiptir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin gerekli
niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve 6nyargisiz bir degerleme
yapabilmesini sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

Cagatay Unsal, kariyerine 2021 yilinda Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’de Kurumsal
Finansman Uzman Yardimcisi olarak baslamis, gérevini Kurumsal Finansman Yonetmeni
olarak siirdiirmektedir. Ko¢ Universitesi’nde lisans 6grenimini Ekonomi alaninda tamamlayan
Cagatay Unsal Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na (Belge No: 916087) sahiptir.

2. Sirket’e Dair Ozet Bilgi ve Degerleme Sonucu
2.1. Sirkete Iliskin Ozet Bilgi

Sirket, Istanbul Ticaret Sicil Mudirligi'ne 13.03.2000 tarihinde “Gentag Kimya Sanayi ve
Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi” unvani ile tescil edilmis ve siiresiz olarak kurulmustur.
Sirket’in kurulusu 23.03.2000 tarih ve 5008 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

Sirket, her tiirlii sentetik regine, formaldehit, akrilik reginesi ve akrilik levha iiretimi ile ilgili
her cesit ham ve yardimc1 maddeyi satin alma, ilgili Girlinleri yurt iginde ve yurt diginda satma
faaliyetlerinde bulunmak amaciyla kurulmusgtur.

Bu dogrultuda Sirket kimya sektoriinde yer almakta olup fiili durumu itibaryla formaldehit,
formaldehit bazli recine ve akrilik levha iiretimi ile satigi faaliyetlerinde bulunmaktadir.
Sirket’in tiretimini sagladig1 rtinler 7 ana iiriin grubu igerisinde yer almakta olup bunlar
arasinda; 1) formaldehit ¢ozelti, 2) tire formaldehit reginesi, 3) melamin formaldehit recinesi,
4) fenol formaldehit reginesi, 5) dokiim reginesi, 6) novolak regine ve 7) akrilik levha
bulunmaktadir.

Sirket’in regine tiriinleri agirlikli olarak; insaat, ingaat malzemeleri, mobilya ve dekorasyon,
otomotiv ve otomotiv yan sanayi, ilag ve saglik sektorlerinde ve spesifik olarak, amlan
sektorlerin alt kollar1 olan agac bazli panel sanayi, dekoratif laminant sanayi, izolasyon triinler
sanayi, mobilya ve insaat sanayi, metal dokiim sanayi, abrasiv sanayi ve deri igleme sanayi
alanlarinda kullamilmaktadir. 2021 yil sonu itibartyla iiretimine baslanan ve “Neogen”
markastyla pazara sunulan akrilik levha ise genel itibariyla ingaat sektdriinde spesifik olarak
mutfak, banyo ve karsilama bankosu tezgahi, lavabo, masa, sandalye, dolap ve benzeri mobilya,
duvar kaplamalari, laboratuvar tezgahlari, hastane yiizeyleri ve diger endiistriyel uygulama
alanlarinda kullanilmaktadir.

2.2. Degerleme
Gentas Kimya pay basina degerinin tespit edilmesinde Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) ve
Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi (“INA”) (Gelir Yaklagimi) yontemine yer verilmistir.

Carpan Analizi’nde degerlendirmeye;

BiST’te islem goren, Sirket ile benzer faaliyet alanlarina sahip secilmis firmalar dahil
edilmigtir.

Carpan Analizi kapsaminda paylarin degerinin tespit edilmesinde; Firma Degeri/FAVOK
(“FD/FAVOK”) ¢arpani kullamlmustir. S6z konusu ¢arpan rapor tarihi itibariyla hesaplanmis,
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medyan deger kullanilmigtir. FD/FAVOK medyan garpan degeri hesaplamasinda; kapanis
tarihinde s6z konusu sirketlerden FAVOK tutar1 negatif olan sirketler ile FD/FAVOK ¢arpani
30,0°dan biiyiik ve 5,0’ten kiiciik olan ¢arpanlar degerlendirme dis: birakilarak medyan deger
hesaplanmgtir.

indirgenmis Nakit Akimlart Analizi (Gelir Yaklagimi) yénteminde; paylarm ilk defa halka arz
edildigi hesap doneminden baslamak tizere bes hesap donemine ait kurum kazanglarina
kurumlar vergisi orammn 2,0 puan indirimli uygulanmasi dikkate alinmamustir. Projeksiyon
déneminde ongdriilen fiyat degisimleri, kar marjlar1 ve isletme sermayesi seviyeleri, 2022-
2025/09 dénemleri gerceklesmeleriyle uyumlu bir perspektif ile olusturulmustur.

Sonug olarak; indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Carpan Analizi yontemlerine gore Sirket
Degeri hesaplanmistir. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi %350, Carpan Analizi’ne %50
agirlik verilerek Sirket Degeri 8.197 milyon TL ve Birim Pay Degeri 15,61 TL olarak tespit
edilmistir. S6z konusu degerlere %29,5 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket
Degeri 5.775 milyon TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 11,00 TL olarak belirlenmistir.

Sirket Degeri

Birim Pay

ABrik peseri- TL

Dederleme Yontemi i
egerleme Ydntemi Milyon TL

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 10.173 50% 19,38
Carpan Analizi 6.221 50% 11,85

FD/FAVOK 6.221 100% 11,85
Agirhiklandirilms Sirket Degeri 8.197 100% 15,61

Halka Arz Iskontosu 29,5%
Halka Arz Sirket Degeri 11,00

3. Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi (“Sirket, Gentas Kimya”)
3.1. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirket, SPK’min hiikiimlerine gore kayitl sermaye sistemini kabul etmis ve SPK’nin 13.06.2024
tarih ve 33/878 say1l izni ile bu sisteme ge¢mistir.

Sirket’in kayith sermaye tavam 2.625.000.000 TL olup, her biri 1,00 TL itibari degerde
2.625.000.000 adet paya boliinmiigtiir.

Mevcut Ortakhik Yapisi

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 525.000.000 TL olup bu sermaye her biri 1,00 TL nominal
degerde toplam 525.000.000 adet hamiline yazili paydan olusmaktadir. Bu sermayenin tamami
muvazaadan ari bir sekilde tamamen 6denmistir.

Sirket’in ¢ikarilmig sermayesini temsil eden paylar herhangi bir pay grubuna ayrilmamstir ve

paylara taninan herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.
34,5

Halka Arz Oncesi Hissedarhik Yapist
Tutar (TL)

Pay Sahibi

Macit Aydin 181.125.000

Gentas Dekoratif 76.125.000 14,5
Seyit Mehmet Mutlu 36.750.000 7,0
Tahsin Kahraman 31.500.000 6,0
Orhan Kahraman 28.875.000 5,5
Mehmet Ziya Kahraman 26.250.000 5,0
Abdurrahman

Kahraman(Mustafaoglu) el >0
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Abdurrahman

Kahraman(Tahsinoglu) ZRZS 008 &
Didem Aydin 26.250.000 5,0
Sezai Kahraman 23.625.000 4,5
Ahmet Fikret Kansiz 2.625.000 0,5
Ahmet Mutlu 2.625.000 0,5
Hasan Halici 2.625.000 0,5
Ethem Demirci 2.625.000 0,5
Seref Yerlikaya 2.625.000 0,5
Hiilya Tandogar 2.625.000 0,5
Ersin Tmaz 2.625.000 0,5
Muhammet Sargin 2.625.000 0,5
Remzi Demir 2.625.000 0,5
Murat Tiirkmen 2.625.000 0,5
Seyit Ahmet Ayhan 2.625.000 0,5
Selim Kahraman 5.250.000 1,0
Serife Kahraman Cetin 2.625.000 0,5
Asuman Halici 2.625.000 0,5
Nebahat Memig 2.625.000 0,5
TOPLAM 525.000.000 100

3.2. Kilometre Taslar

2000 o Sirket, Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii nezdinde “Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret
Pazarlama Anonim Sirketi” unvani ile 13.03.2000 tarihinde 40.000.000.000' TL kurulus
sermayesi ile kurulmustur. Sirket’in 2000 yilindaki kurucu pay sahiplerinin kendi
arasinda ve/veya diger tigiincii kisiler ile ¢esitli pay devirleri gergeklesmis olup; isbu
Izahname tarihi itibariyla Sirket’in sermayesinde %35 ve lizerine paya sahip olan pay
sahipleri asagidaki tabloda ggsterildigi sekildedir.

Sirket’in Ortakhk Yapisi

Sermayedeki Pay1
Ortagin Adi ve Soyady/Unvam Tutar (TL) 2;3“1
Macit Aydin 181.125.000 34,50
Gentas Dekoratif 76.125.000 14,50
Seyit Mehmet Mutlu 36.750.000 7,00
Tahsin Kahraman 31.500.000 6,00
Orhan Kahraman 28.875.000 5,50
Mehmet Ziya Kahraman 26.250.000 5,00

11 Ocak 2005 tarihi dncesinde verilen sayilar, Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda 5083 Sayili Kanun ile
yapilan degisiklik yapiimadan onceki halleri ile yazilmigtr.
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Abdurrahman Kahraman

(Mustafaoglu) 26.250.000 5,00
Abdurrahman Kahraman

(Taksigogln) 26.250.000 5,00
Didem Aydin 26.250.000 5,00
Diger* 65.625.000 12,5
TOPLAM 525.000.000 100

* Sirket’in pay sahipligi yapisini gosterir isbu tabloda, Sirket’in

sermayesinde yiizde bes ve iizeri paya sahip olan pay sahipleri yer

almakta olup “diger” olarak ifade edilen pay sahiplerinden hicbiri

tek basina Sirket’in sermayesinde yiizde bes ve iizeri pay sahibi

degildir.
Sirket’in kuruldugu dénemdeki faaliyet alan1 melamin ve fenol regine tretimi olup
Sirket 2000 yili igerisinde 4 bin ton/yil kapasitelik 2 reaktor ile anilan iiretime
baslamistir. Bu donem igerisinde Sirket, anilan iiriinlerin iiretimi igin ihtiya¢ duyulan
formaldehiti yurt iginde temin etmekte ve iiretilen biitiin regineyi Gentas Dekoratif’e
satmaktaydi.

2002

Uretimini 2002 yilinda Tuzla Kimya Sanayicileri Organize Sanayi bdlgesine tasiyan
sirket, toplam 1.200 m? alanda regine iiretim kapasitesini ilave reaktorler ile 20.000
ton/yil’a ¢ikartmistir.

2005

Sirket, iiretim faaliyetlerine iliskin olarak duydugu hammadde ihtiyacina yonelik disa
bagimlilig1 azaltmak adina 2004 yili igerisinde aldig1 formaldehit tesisi kurulumuna dair
yatirim kararin1 2005 yilinda tamamlamistir. Tamamlanan bu yatirim ile, Sirket’in kendi
yart mamuliinii iiretmesi ve anilan bu yart mamulii de regine iiretiminde kullanmasi
hedeflenmekteydi. Bu yatirim dogrultusunda Sirket, 25 bin ton/y1l kapasiteli formaldehit
tesisi kurmus ve regine iiretiminde ihtiyag duyulan formaldehiti de kendisi iiretmeye
baslamistir.

Aym yil igerisinde Sirket tarafindan yapilan regine reaktorii yatirmmu ile Sirket’in regine
iiretim kapasitesi 36 bin ton/yila ¢ikarilmugtir. Bu iiretim kapasitesi artis1 ile Sirket’in
Gentas Dekoratif haricinde, sunta, MDF, kontrplak, tas ve cam yiinii, suya dayanikh
emprenye iiriinler, zemin parkeleri sektdrlerinde bulunan farkli miisterilere regine
satisinda bulunmaya baglamistir.

2007

2005 yilinda insasma baslanilan ve hammadde tedarik giivenligi i¢in iire deposu ve
kapasite artis1 i¢in fabrika genisletme calismalarma devam edilmis olup 2007 yili
icerisinde Sirket, 45 bin ton/yil kapasiteli 2’nci formaldehit tesisini devreye almistir.
Kurulan bu tesis de Sirket’in regine iiretim faaliyetlerinde kullanilacak hammadde
{iretimine destek vermek amaclhidir. Bu sayede, reginenin hammaddesini olusturan
formaldehitin tiretim kapasitesi 2007 yil1 igerisinde 70 bin ton/yila ulagmistir.

Sirket, isbu Izahname tarihi itibariyla iiretim faaliyetlerini gerceklestirdigi Demirciler
OSB Mah. Haldun Aksoy Cad. No:4 Dilovasi/Kocaeli adresindeki tagmmazi satin
almastir.

2009

Sirket, 45 bin ton/yil iiretim kapasiteli 3*iincii formaldehit tesisini kurmustur. Bu tesis
ile birlikte Sirket’in toplam formaldehit iiretim kapasitesi 110 bin ton/yila ulagmistir.

2012

Aliman yeni regine reaktérleri sonucunda, Sirket toplamda 100 bin ton/y1l kapasiteli 15
re¢ine reaktoriine sahip olmustur.
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2016

Sirket, 40 bin ton/yil tiretim kapasiteli 4’iincii formaldehit tesisini kurmustur. Bu tesis
ile birlikte Sirket’in toplam formaldehit iiretim kapasitesi 150 bin ton/yila ulagmistr.

2017 Kurulan tesisler ve iiretim kapasitesinin artmasina iligkin yapilan yatirimlar neticesinde
Sirket’in Tuzla Fabrikasi’ndaki kapasite kullanim oraninin %100’e yaklasmasi ve Tuzla
iretim bolgesinin daha fazla iiretim kapasitesini karsilayamayacak olmasi sebebi ile
Sirket yonetimi, iiretim faaliyetlerini gergeklestirdigi biitiin tesislerini, 2007 yili
igerisinde satin aldig1 Demirciler OSB Mah. Haldun Aksoy Cad. No:4 Dilovasi/Kocaeli
adresinde bulunan taginmaza tagimaya karar vermistir. Bu dogrultuda hem satis hem de
satin alma siiregleri agisindan dnemli bir lojistik agin merkezi konumda olan yeni

yerinde yeni fabrika ingasina baslamistir.

2019

2017 yil igerisinde alinan tesislerin tasinmasi kararma istinaden, 2019 yil1 icerisinde
Sirket tarafindan Dilovast Fabrikasi1 igerisinde 45 bin ton/yil kapasiteli 5’inci
formaldehit tesisi kurulmustur. Bu yatirim ile birlikte Sirket’in mevcut formaldehit
tiretim kapasitesi 195 bin ton/y1l kapasitesine ulagmigtir.

e Ayni yil igerisinde, yine Dilovasi Fabrikast igerisinde 100 bin ton/yil iiretim kapasiteli
reaktor yatirimi yapilmis ve bu yatirim ile Sirket’in mevcut reg¢ine iiretim kapasitesi tek
mesai i¢in 200 bin ton/yil kapasitesine ulagmistir. Bu yatirimin, firetim kapasitesindeki
artigin  saglanmasi haricindeki diger bir sebebi tesislerin Dilovasi’na taginmasi
siirecindeki tedarik zinciri ile {iretim hiz ve devamliliginin azalmamas: veya
ertelenmemesidir.

e Sirket, 17.06.2019 tarihinde Demirciler OSB. Mah. Haldun Aksoy Cad. No: 4
Dilovasi/Kocaeli adresinde “Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi
Dilovasi Subesi” unvani ile Gebze Ticaret Sicili Mudiirliigii nezdinde 30455 ticaret sicil
numarasi ile kayitli olan ve Sirket’in ilk subesi olan Dilovasi Subesi’ni kurulmustur.

e 1[1.11.2019 tarihine gelindiginde ise Sirket, yiriittiigii depolama ve pazarlama
faaliyetlerine destek saglanmasi amaciyla Onder Mahallesi Tasdelen Cad. No: 27
Altindag/Ankara adresinde “Gentag Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi
Ankara Subesi” unvani ile Ankara Ticaret Sicili Miudiirliigii nezdinde 439233 ticaret
sicili numarasi ile kayitli Ankara Subesi’ni kurmustur. Sirket’in bu 2’nci subesi isbu
Izahname tarihi itibariyla yurtigi satiglara iligkin olarak pazarlama faaliyetleri
gostermektedir.

2020

Sirket’in iiretim faaliyetlerini Dilovas! adresine tagimasini takiben, Sirket’in liretim
portfdyiiniin genisletilmesi ile ihracat kapasitesinin arttirilmasi amaciyla uzun yillardir
Gentas grubu biinyesinde ithalatin1 gergeklestirdigi ve pazarini yakindan tanidigi akrilik
levha iiretim tesisi yatirimina baglamistir. Akrilik levha, Sirket’in tirettigi akrilik regine
ile diger dolgu malzemelerinin karistirilip levha haline getirilmesi ile meydana gelen ve
granit, mermer, dogal tas ve benzeri iiriinlerin tiim renk ve desen goriiniimlerini elde
ederek ¢esitli insaat uygulamalarinda kullanilan bir yiizey malzemesidir. Kullanildig:
alanlar; mutfak, banyo ve kargilama bankosu tezgahi, lavabo, masa, sandalye, dolap ve
benzeri mobilya, duvar kaplamalari, laboratuvar tezgahlari, hastane yiizeyleri ve diger
endiistriyel uygulama alanlaridir.

e Sirket, ile formaldehit iiretiminden elde edilen buhar ile elektrik enerjisi liretmeye
hizmet edecek kojenerasyon sistemli ve 2,3 MW kapasiteli buhar ¢evrim tiirbini
vatirimina baslamigtir.

2022 e Sirket, daha Oncesinde sadece ithal satigini gergeklestirdigi akrilik levha triiniin
dogrudan iiretimine baglamistir. Bu yilda iiretimden satislar sadece yurt ici ile smirh
kalmistir.
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2023

Sirket, yakm bir gelecekte enerji harcamalarindan tasarruf saglamak ve nihai hedef
olarak enerji agisindan kendi kendisine yetebilen bir iiretim tesisi olusturabilmek adina
cesitli enerji yatirimlarini devreye almig ve bu dogrultuda, Dilovasi Fabrikasi igerisinde
akrilik levha iiretiminin gerceklestigi béliime ¢ati giines enerjisi panelleri insa etmis ve
Kasim 2023 doneminden itibaren elektrik enerjisi iiretmeye baslamistir. Anilan giineg
enerjisi panelleri ile Sirket 1,2 MW mekanik kapasite ile elektrik iiretimi yapmakta ve
akrilik levha tesisinin tamamimn elektrik ihtiyacint karsilamaktadir.

Sirket, uzun vadeli stratejilerinin bir pargasi olarak akrlilik levha ihracat satislarina da
baglamistir.

2020 yihnin ilk geyreginden itibaren, Sirket’in Tuzla’da bulunan regine reaktdri ile
formaldehit tesislerinin tamamnin Dilovas1 adresine taginmasi siireci 2023 Kasim ayi
itibarryla tamamlanmistir. Bu sayede, Sirket’in Tuzla adresinde herhangi bir tiretim
faaliyeti kalmamistir.

2024

Isbu Izahname tarii itibariyla iizerinde herhangi bir faaliyet gosterilmese de ilerleyen
donemler i¢in yapilacak muhtemel yatirimlar dikkate alinarak Sirket’in Dilovasi’ndaki
maliki bulundugu taginmazin yaninda bulunan 15.000 m?’lik alan satin alinmstir.

Sirket 22.08.2024 tarihinde yapilan genel kurul toplantisi ile Sirket merkezini giincel
merkezi olan “Demirciler OSB Mah. Haldun Aksoy Cad. No:4 Dilovasi/Kocaeli”
adresine tasimis ve adres degisikliginin tesciline iliskin ilan 27.08.2024 tarih ve 11152
sayili TTSG’de yaymmlanmugtir.

Sirket, bu yil icerisinde tamamlanis oldugu ilave makine ve ekipman yatirimlariyla,
novolak deneme iiretimine y1llik 7,500 ton kapasite (tek mesai — 8 saat) ile baglamustur.

Sirket, Dilovast Subesi’ni kapatmistir. Dilovas1 Subesi, [zahname tarihi itibariyla terkin
edilmis durumdadir. Bu sube, Sirket’in 2024 yilinda bu y6nde aldigi yonetim kurulu
kararinin Gebze Ticaret Sicili Miidiirliigii nezdinde 02.10.2024 tarihinde tescil
edilmesine istinaden terkin edilmistir.

Sirket, Ankara Subesi’ni kapatmistir. Ankara Subesi, rapor tarihi itibariyla terkin
edilmis durumdadir ve dolayisiyla herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir. Bu sube,
Sirket’in 2024 yilinda bu yonde aldig1 yonetim kurulu kararmin Ankara Ticaret Sicili
Miidiirliigii nezdinde 25.11.2024 tarihinde tescil edilmesine istinaden terkin edilmistir.
Sirket’in izahname tarihi itibariyla herhangi bir subesi bulunmamakta olup Sirket
meveut iiretim ve satis faaliyetlerinin tamamini merkez adresinde bulunan Dilovasi
Fabrikasi’ndan yiiriitmektedir.

2025

Sirket, 2025 yili icerisinde Novolak {iriiniin ticarilestirilmesine yonelik miisteri
gelistirme ¢aligmalar1 kapsaminda on siparisleri almaya baslamis ve sevkiyat/teslimat
planlamalar1 yapilmaya baglanmigtir.

3.3. Faaliyetler Hakkinda Bilgi

Sirket, her tiirlii sentetik regine, formaldehit, akrilik recinesi ve akrilik levha iiretimi ile ilgili
her cesit ham ve yardime1 maddeyi satin alma, ilgili Griinleri yurt iginde ve yurt disinda satma
faaliyetlerinde bulunmak amaciyla kurulmustur. Bu dogrultuda Sirket kimya sektoriinde yer
almakta olup fiili durumu itibariyla formaldehit, formaldehit bazli regine ve akrilik levha
iiretimi ile satis1 faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket tiretim faaliyetlerini merkez adresi olan Demirciler OSB Mah. Haldun Aksoy Cad. No:4
Dilovasi/Kocaeli’de bulunan Dilova Fabrikasinda siirdiirmektedir.

Sirket’in tiretim faaliyetleri; formaldehit, formaldehit bazli recine ve akrilik levha tiretiminden
olusmakta olup bu faaliyetler kapsaminda agirlikh olarak 7 ana trtin iiretilmektedir. Bunlar
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arasinda; 1) formaldehit ¢ézelti, 2) iire formaldehit re¢inesi, 3) melamin formaldehit reginesi,
4) fenol formaldehit reginesi, 5) dokiim reginesi, 6) novolak regine ve 7) akrilik levha
bulunmaktadir.

Sirket’in regine irtinleri agirhikli olarak; ingaat, ingaat malzemeleri, mobilya ve dekorasyon,
otomotiv ve otomotiv yan sanayi, ilag ve saglik sektorlerinde ve spesifik olarak, anilan
sektorlerin alt kollar1 olan agag bazli panel sanayi, dekoratif laminant sanayi, izolasyon triinler
sanayi, mobilya ve ingaat sanayi, metal dokiim sanayi, abrasiv sanayi ve deri isleme sanayi
alanlarinda kullaniimaktadir.

Anilan regine tiirleri haricinde, Sirket, 2021 yil sonu itibartyla, mevcut Uriin portfoyiinil
cesitlendirme ve ihracat potansiyelini gliglendirme amaciyla akrilik levha (solid surface —
akrilik kat1 yiizey) iiretimine baglamistir. Neogen markasiyla pazara sunulan bu iriin, sirketin
recine bazli tiriinlerdeki tecriibesiyle birleserek, miisterilere daha genis bir {irlin yelpazesi
sunulmasim saglamistir. Akrilik levha tiretimine gegis, sirketin sektorel bilgi birikimini ve
{iretim kapasitesini artirarak, rekabet giiciinii 6nemli Sl¢iide giiglendirmistir. Akrilik Levha
insaat sektdriinde spesifik olarak mutfak, banyo ve karsilama bankosu tezgahi, lavabo, masa,
sandalye, dolap ve benzeri mobilya, duvar kaplamalari, laboratuvar tezgahlari, hastane
yiizeyleri ve diger endiistriyel uygulama alanlarinda kullanilmaktadir

Sirket’in iiretmekte oldugu tire, melamin ve fenol regine tiriinlerinin kiiresel ticaret hacmi 2024
y1l sonu itibariyla Trademap verilerine gére 4,2 milyar ABD Dolarr’dir. TUIK verilerine gére
Tiirkiye’nin ihracat: 2018 yilinda 38 milyon ABD Dolari iken 2023 yilinda bu 70 milyon ABD
Dolarna yiikselmistir. Bu dénemde toplam ihracatin yillik bilesik biiyiime orani %13,3’tir.
2024 yilinda ihrag edilen tutar ise 61 milyon ABDS, 2025/09 itibariyla 55,6 milyon ABD$’dir.
Sirket’in yurt dis1 satiglart da 2018-2023 arasinda%13,4’lik yillik bilesik bilylime oranmiyla
benzer bir biiylime gostermistir ve tilke toplam ihracatindaki pay1 bu dénemde ortalama %30
seviyesinde seyretmistir. 2024 yilinda Sirket’in tlke ihracatindaki pay: ise %18, 2025/09
dénenimde ise %27 seviyesindedir. TUIK wverileri incelendiginde, Tirkiye’de Gentas
Kimya’nin iiretmekte oldugu; iire, melamin ve fenol re¢ine tiriinlerinin ithalat hacmi 2018-2023
yillar1 arasinda 75 milyon ABD$’dan 81 milyon ABDS$ seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda
77 milyon ABD$’dir, 2025/09 itibariyla 50 milyon ABD$’dur.

Sirket’in iirettigi tiriinlere iligkin satis ve pazarlama yontemleri lirlintin tiirline gore degiskenlik
gdstermektedir. Sirket, iirettigi trtinlerden formaldehit ve recinelerin satigin1 herhangi bir
bayilik veya araci ile degil de aylik bazda fiyat teklifleri iletilen miisterilerin teklifi
onaylamasina istinaden direkt olarak saglamaktadir. Bu minvalde, anilan tirtinler igin agirhikh
olarak uzun dénem devam eden miisteri iliskileri mevcuttur.

2022 yili iginde satisina baslanan akrilik levha bakimindan ise agirlikli olarak anlagmali satig
noktalar1 iizerinden satis gerceklestirilmektedir. Gentas Kimya; regine, akrilik levha ve
hammadde olmak iizere 3 ana kategoride satiglarini stirdiirmektedir.

Sirket, re¢ine ve akrilik levha iiretiminde kullanilan hammaddelerin (formaldehit, melamin, tire,
fenol, PTSA, lignin, akrilik ve yapistiricilar vb.) de satigini yapmaktadir. Ayrica filmli
kontrplak iiretimi yapan yerli iireticilerin 6nde gelen ithalat kalemlerinden biri olan fenolik
regineli filmin tiretim ve satigini yapmaktadir. Hammadde satislarinin en dnemli kalemlerinden
birisi, Sirket’in hem ticari olarak sattigt hem de kendi recine {iretiminde yari mamul olarak
kullandif: ana baglayici kimyasal olan formaldehittir.

Gentas Kimya’nin iiriin bazinda satiglarim ve bu satislarin ciro igerisindeki paylarini gosteren
tablo asagida sunulmustur:
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1(\,]1‘]?)‘ NATILATAR 2022 % 2023 % 2024 % 2024/09 % 2025/09 %
Yurt ici 5.938.953.732 | 78 |4.253.327.715 | 78 | 4.132.447.357 | 87 |3.142.267.292 | 87 |2.573.994.804 | 79
-Ure Reginesi 1.462.290.772 | 19 | 925.806.502 | 17 | 794.134.700 | 17 | 624.910.597 | 17 | 399.557.628 | 12
-Melamin Regine 606.407.791 8 | 403.152.091 7 | 354.662.484 7 276.411.832 8 | 229.688.259 il
-Fenol Regine 2.714.366.149 | 36 | 1.981.151.980 | 36 | 1.948.999.063 | 41 | 1.448.073.340 | 40 | 1.292.949.071 | 40
-Formaldehit 304.069.886 | 4 161.615.832 158.603.844 | 3 126.771.686 | 3 98.085.303
-Akrilik 150.795.837 | 2 | 372.463.427 428.697.491 9 | 294507372 | 8 | 284.479.897
-Diger 701.023.297 409.137.883 447.349.775 9 371.592.465 | 10 | 269.234.646
Yurt Disi 1.683.674.589 | 22 |1.214.603.182 | 22 | 641.516.986 | 13 | 494.340.681 | 14 | 694.155.514 | 21
-Ure Regine 1.476.699.902 | 19 |1.053.957.883 | 19 | 435.087.293 | 9 | 337.928.384 | 9 | 542.180.063 | 17
-Melamin Regine 47.555.162 1 32.296.994 1 52.343.306 1 38.808.134 1 44.876.566 1
-Fenol Regine 26.757.135 | 0 | 35.176.653 | 1 | 26.357.143 | 1 | 15.121.540 | 0 | 43.818.726 | 1
-Formaldehit 61.121.003 1 47.239.408 1 29.450.171 1 20.355.273 1 23.027.288 1
-Akrilik Satist 0 0 540.852 0 24.931.665 1 19.110.625 1 24.041.679 1
-Diger 71.541.387 1 45.391.392 1 73.347.408 2 63.016.725 2 16.211.192 0
Satigtan iadeler (-) | -19.977.781 0 -33.229258 | -1 | -17.018.960 0 -8.262.787 0 -12.254.002 0
TOPLAM 7.602.650.540 | 100 | 5.434.701.639 | 100 | 4.756.945.383 | 100 | 3.628.345.186 | 100 | 3.255.896.316 | 100
gL 2022 % 2023 % 2024 % | 2024/09 | % | 202509 | %
Kategorisi (TL)

Regine 6.334.076.911 | 83 |4.431.542.103 | 82 |3.611.583.989| 76 |2.741.253.827 | 76 |2.553.070.313 | 78
Formadehit 365.190.889 | 5 | 208.855.240 | 4 | 188.054.015 | 4 | 147.126.959 | 4 | 121.112.591 | 4
Akrilik Levha 150.795.837 | 2 373.004.279 | 7 | 453.629.156 | 10 | 313.617.997 | 9 308.521.576 9
Diger 772.564.684 | 10 | 454.529.275 | 8 | 520.697.183 | 11 | 434.609.190 | 12 | 285.445.838 | 9
Satigtan iadeler (-) | -19.977.781 0 -33.229.258 | -1 -17.018.960 0 -8.262.787 0 -12.254.002 0
Toplam 7.602.650.540 | 100 | 5.434.701.639 | 100 | 4.756.945.383 | 100 | 3.628.345.186 | 100 | 3.255.896.316 | 100
SATISLAR (Hacim) 2022 2023 2024 2024/09 2025/09

Yurt ici

Regine (ton) 96.728 98.610 107.743 79.540 74.582

Formaldehit (ton) 18.385 13.781 15.305 12.188 9.883

Akrilik Levha (adet) 13.332 36.720 53.875 36.194 38.392

Yurt dist

Regine (ton) 37.249 38.870 22.720 16.303 27.249

Formaldehit (ton) 3.496 3.362 2.169 1.468 1.849

Akrilik Levha (adet) - 70 3.806 2.698 4.372

Toplam

Regine (ton) 133.978 137.481 130.463 95.843 101.830

Formaldehit (ton) 21.881 17.143 17.475 13.656 11.733

Akrilik (adet) 13.332 36.790 57.681 38.892 42.764

Toplam regine satislarinin, satiglara oram 2022, 2023, yillari itibariyla %83,3, %81,5’tir. 2024

yilinda akrilik levha satiglarindaki artiga bagl olarak bu oran %75,9°a gerilemistir. 2024/09 ve
2025/09 donemlerinde bu oran sirasiyla %75,6 ve %78,4 tiir.
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2021 ve 2022'nin ilk yarisinda, pandeminin ardindan meydana gelen tedarik zinciri aksakliklari,
enerji ve hammadde fiyatlarindaki yiikselisler, insaat ve mobilya sektdrlerindeki talep artis,
lojistik zorluklar ve diinya genelinde uygulanan genisleyici para politikalari, genel fiyat
seviyelerini yiikseltmis ve bu da Sirket’in satislarma olumlu yansimigtir. Ancak, sonraki
donemde talepteki normallesme ve fiyatlardaki gerileme, satig gelirlerinde azalmaya yol
agmustir. Sirketin satig hacimleri 2023 yilinda 2022 yilina kiyasla artis gostermistir, dolayisiyla
2023 yilinda satislarda goriilen azalis, satis hacmi degil satig fiyat: kaynaklidir.

2024 yilmda yurt i¢i satig hacmi 2023 yilina kiyasla yiikselmistir. Buna karsihik yurt iginde
uygulanan siki para politikastyla talepte ve dolayisiyla satis fiyatlarinda gerileme
gerceklesmistir. Diigen satig fiyatlar: sebebiyle satig hacmindeki artigsa ragmen yurt ici satiglar
%2,8 oraninda gerilemistir. Yurt digt satiglarinda Tirk Lirasimin reel deger kazanmasi
nedeniyle rekabet kosullarmin zorlagmasi ve Avrupa pazarinda duraganlagan talep kosullar
yurt dist satis hacmini, 6zellikle tire regine ihracatini diisiirmiis ve toplam ihracat satislarinda
gerileme yasatmugtir.

Hasilat, 2025/09 déneminde ise 2024/09 donemine kiyasla %10,0 gerilemigtir. Gerileme, yurt
icinde uygulanan siki para poltikastyla daralan talebe bagl olarak gergeklemistir. 2025/09
doéneminde 2024/09°a kiyasla yurt i¢i regine satiglar1 hacmen %6,2 formaldehit satislar ise
%18.9 gerilemistir. Bu duruma bagh olarak yurt ici satislar, tutarsal olarak %18,1 azalmistir.
2025/09 déneminde yurt i¢i satislarindaki gerilemeye karsihik yurt dis1 satiglar yiikselmistir.
Regine, formaldehit ve akrilik satislart hacmen sirastyla %67,1, %26,0 ve %62,0 oranlarinda
artmugtir. 2024/09 ve 2025/09 donemlerinde ihracat, toplam satiglarin sirasiyla %13,6 ve
%21,3”inii olusturmustur.

Sirket, 2021 y1ili sonu itibariyla tirin portfoylinii genisletmek ve ihracat kapasitesini artirmak
amaciyla; daha &nceleri ithal edilip satigini yapitigy, 2021 yili sonunda Uretimine basladigt
akrilik levhanin toplam satislar igindeki payim her yil istikrarl bir sekilde artirmuigtir. Akrilik
levha satislarinin net satislara orani 2022, 2023 ve 2024 yillar i¢in sirastyla %20, %6,9 ve
9%9,5°tir. 2024/09 ve 2025/09 dénemlerinde bu oran sirasiyla %8,6 ve %9,5°tir. Akrilik levha
satiglart hacmen 2024 yihinda 2023 yilina kiyasla %56,8 oraminda artarak 57.681 adede
yiikselmistir. 2025/09 doneminde 2024/09 donemine kiyasla %10,0 artigla 42.764 adet
gerceklesmistir.

Ayrica, Sirket bu donemde akrilik levha tirtintin yurt disinda da satmaya baglamis ve toplamda
3.806 adet iiriinii ihrag etmistir. 2025/09 déneminde ihrag edilen akrilik levha adedi ise 2024/09
dénemindeki 2.698 adetten %62,0 artisla 4.372°ye yiikselmistir.
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Uriinler

Formaldehit
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w Yurt [¢i Formaldehit Satslan, bin ton Yurt Dis1 Formaldehit Sanslar. bin ton

Formaldehit ¢ozeltisi, Gentas Kimya’mn hem ticari olarak sattign hem de kendi regine
{iretiminde yar1 mamul olarak kullandig1 ana baglayici kimyasaldir. Formaldehit ¢ozeltisi,
metanoliin demir-molipten katalizér borulardan olusan reaktdrlerde yiiksek sicaklikta
piiskiirtillen hava ile oksitlenmesi sonucu elde edilir. Bu oksidasyon reaksiyonu sonucunda
olusan formaldehit, su ile ¢ozelti halinde reaktorden ¢ikarilmaktadir. Sirket, formaldehit
iiretiminde kullanilan metanolii ithal ederek, bu hammaddeyi daha katma degerli bir iirline
déntstiirmektedir. Uretilen formaldehit ¢ozeltisi, deri, tekstil, kozmetik, ingaat kimyasallart,
yaliim, kagit, boya, ahsap ve mobilya gibi cesitli endiistrilerde genis kullanim alan1
bulmaktadir.

Gentas Kimya, 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren hesap donemi itibartyla 17,1 bin ton
formaldehit satist gerceklestirmistir. Bu tutar, bir dnceki doéneme gore %21,7'lik bir dists ifade
etmektedir. Diisiisiin arkasinda yatan temel faktdrler arasinda; Covid-19 sonrasi piyasalarin
dengelenmesi ve Sirket’in daha yiiksek katma degerli iiriinlere gegis stratejisi bulunmaktadir.
Pandemi sirasinda formaldehit gibi dezenfektan ve temizlik iriinlerinde kullamlan
hammaddelere olan talep dnemli dlgtide artmisken, pandeminin etkisinin azalmastyla birlikte
bu talep dengelenmistir. Ayrica, Gentag Kimya daha yiiksek kar marji sunan katma degerli
{irtinlere odaklanma stratejisi benimsemis olup, bu stratejinin bir sonucu olarak formaldehit gibi
katma degeri gérece daha siirlt olan temel tirinlerde yapilan satislar azalmistir.

2022 yilinda formaldehit satislari toplam satislarin %4,8’ini olugturmustur. 2023 yilinin
sonunda, sirketin toplam satislar1 icinde formaldehit {rtinlerinin pay1 %3,8 olarak
gerceklesmistir. 2024 yilinda ise formaldehit {irtinlerinin satislardaki pay1 %4,0'tiir. 2024/09 ve
2025/09 dénemlerinde sirastyla %4,1 ve %3,7°dir. Formaldehit satislarinin 2024 yilinda
%84,3°i, 31 Aralik 2023 tarihinde biten hesap donemi itibariyla %77.4°4 yurt igine
gergeklestirilmistir. Bu oran 2022 yili icin %83,3’tiir. Sirket ihracat odakl1 yaklagimini bu son
yillarda ticari iiriin satislarinda da one ¢ikarmig ve yurt dis1 satislarim arttirmigtir. 2024/09 ve
2025/09 dénemlerinde sirastyla bu oran %86,2 ve %81,0°dir.

Formaldehit Recine Uriinleri
Ure (Formaldehit) Recinesi:

Ure recinesi, iire ve formaldehitin bir reaktor icinde 1sitilarak karistiriimastyla olusan polimer
baglayicilardir. Ure regine tretiminde kullanilan tre ve formaldehitin oranlari, kimyasal
reaksiyon sonucunda elde edilecek recinenin zelliklerini belirler. Elde edilen iire regine; sunta,
kontrplak, MDF ve ahsap kaplama {iretiminde yapistiric1 ve baglayict madde olarak kullanilir.
Uretimi saglanan iire regineler, ayni zamanda Sirket’in en ¢ok ihrag ettigi driindir ve
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31.12.2024 tarihi itibariyla sirketin toplam ihracatimin %67,8’ini olusturmustur. 2025/09
doneminde ise bu oran %78,1°dir.
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Ure regine satislari 31 Aralik 2023 tarihinde sona eren hesap donemi itibariyla Gentas
Kimya’nin satiglari igerisinde en yiiksek paya sahip olan Uriin konumundadir. Ilgili hesap
dénemi sonunda toplam satislarin %36,4°1 iire regine satislarindan olusmaktadir, 2022 yilinda
bu oran %38,7 olarak gerceklesmistir. 2024 yilinda, iire regine irlindi toplam satiglar
icerisindeki pay1 %25.,8 olarak gerceklesmistir. 2024/09 ve 2025/09 donemlerinde bu oran
sirastyla %26,5 ve %28,9’dur.

Ure regine iiriinii satislar son 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren hesap déneminde 57,8 bin ton
olarak gerceklesmistir. Ure satiglari, 2023 yilina kiyasla tonaj bazinda %23,0 oraninda
diismiistiir. 2024/09 ve 2025/09 donemlerinde sirasiyla 43,8 ton ve 44,2 tondur. Yurt dist
satislarindaki; %63,1 artisa ragmen yurt ici talebindeki gerilemeye bagh olarak iire satislart
hacmen sinirlt olarak %0,9 oraninda yiikselmistir.

Melamin Recine

Melamin re¢ine, melamin ve formaldehitin bir reaktor igerisinde isitilarak karigtirilmast ile
melamin ve formaldehit molekiillerinin birbirine baglanmasi (polimerizasyon) sonucunda
olusur. Melamin regine, yiiksek mukavemete, 1s1 dayaniklihgina ve su direncine sahiptir ve
birim fiyat1 diger reginelere gére daha yiiksek olan bir malzemedir. Emprenyeli dekoratif kagit
{iretiminde, yiiksek parlakliga sahip suntalam/ mdflam ve werzalit malzeme iretiminde
kullanilmaktadir. Mobilya ve insaat sanayi i¢in kontrplak tiretiminde kullanimlar1 da mevcuttur.
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Melamin regineler ayrica iire ile de karstirilarak melamin iire reginesi (MUF) olarak da
satilmaktadir. Melamin tire regineleri de uygun sertlestirici ile yliksek sicaklik ve basing altinda
sunta, yonga ve lif levha, MDF, kontrplak iiretiminde ve abrasif sektoriinde k&gt zimpara-bez
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zimpara iiretiminde kullanilmaktadir. Melamin regineler, {ire reginelerine kiyasla su emmeye
kars1 daha direnglidir.

Sirket’in melamin regine satislar1 2022 yilinda 8,1 bin tondur. 31 Aralik 2023 tarihinde sona
eren hesap déneminde melamin regine satiglarimi hacim bazinda %13,5 oraninda yiikselmis ve
9.2 bin tona ulagmistir.2024 yilinda 10,3 bin seviyesine yiikselmistir. 2024/09 ve 2025/09
sirastyla 7,7 bin ton ve 8,1 bin tondur.

Melamin recine {riinii Sirket’in daha gok yurt i¢ine tedarik ettigi bir kimyasal tirlindiir.
Tiirkiye’deki mobilya ve insaat sanayisinde kullanilan suntalam/ mdflam iiretiminde tercih
edilen bir {iriin olmast yurt iginde tercih edilmesini saglamaktadir. 2024 yilinda melamin regine
{irtintiniin yurt dis1 satislar1 da artis gostermis ve toplam yurt digi satislar igerisindeki pay1
%8,2’ye yiikselmistir. 2025/09 doéneminde ise bu oran %6,5°tir.

2023 yilimn sonunda, sirketin toplam satiglari i¢inde melamin regine trlinlerinin pay1 %38.0
olarak ger¢eklesmistir. 2024 yilinda melamin regine tiriiniiniin toplam satiglar icerisindeki pay1
ise %8,6’dir. 2025/09 itibariyla bu oran %8,4’tiir.

Fenol Re¢ine

Fenol regine, fenol ve formaldehitin bir reaktdr igerisinde 1sitilarak karigtirilmasi ile fenol ve
formaldehit molekiillerinin birbirine baglanmasi (polimerizasyon) sonucunda olusur. Fenol
regine, yiiksek mukavemeti, 1siya dayamkhiligi ve kimyasal direnci ile bilinen bir malzemedir.
Fenol recineleri, kompakt laminat, izolasyon malzemeleri olan cam yiini ve tas yund,
kontraplak, abrasif sektoriinde kag1it zimpara-bez zimpara, refrakter tugla {iretiminde ve metal
dokiim sanayinde baglayici olarak kullanilan su bazli reginelerdir.
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Fenol recine satis hacmi 31 Aralik 2023 tarihinde sonra eren hesap déneminde 31 Aralik 2022
déneminde sona eren hesap donemine gére %11,1 oraninda artis géstermis ve Sirket’in fenolik
recine satislar1 49,0 bin tona ulasmistir. 2024 yilinda %18,8 oraninda artigla 58,2 bin tona
yiikselmistir. 2025/09 déneminde 2024/09 donemine kiyasla %13,6 yiikselerek 47,0 bin ton
seviyesinde gergeklesmistir. Sirket, diger tiriin gruplarina kiyasla daha karl1 bu iirtin grubunda
gelecek yillarda hizh bitylimesini stirdiirmeyi hedeflemektedir.

Fenolik Dokiim Reg¢inesi (Dokiim Reginesi)

Fenolik Dokiim recineleri, genellikle endistriyel dokiim stireglerinde kullanilan, ¢esitli
bilesenlerin karistirilmasiyla elde edilen yapistirici ve sertlestirici malzemelerdir. Bu regineler,
fenol-formaldehit recinelerinden iiretilmektedir. Dokiim regineler, katalizér yoluyla sertlesen
tiirleri ve soguk veya sicak kutu uygulamalariyla farkl dzellikler sunar. Katalizor yoluyla
havada sertlesen dokiim regineleri, katalizor yoluyla gazla tepkimeye girerek sertlesir ve yliksek
dayamkhilik saglar. Soguk kutu uygulamalari, diisik sicaklikta sertlesen ve hizli kiirleme stiresi
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sunan regineler olup, genellikle hassas dokiim islemlerinde tercih edilir. Sicak kutu
uygulamalan ise, yliksek sicaklikta sertlesen ve daha yiiksek mukavemet sunan regineler olup,
agir endiistriyel dokiim islemlerinde kullanilir. Dokiim regineleri, 6zellikle metal dokiim
islemlerinde, paslanmaz gelik ve bronz gibi malzemelerin islenmesinde kullanilir. Katma degeri
ve karlilig1 diger Urilinlere gore daha yiiksektir.

Sirket’in dokiim regineleri satig hacmi 2022 yilinda 4,8 bin ton, 2023 yilinda 4,3 bin ton, 2024
yilinda ise 4,2 bin gergeklesmistir. 2025/09 déneminde ise 2,6 bin tondur. Sirket, gelecek
yillarda, &zellikle soguk kutu uygulamalarina yonelik yeni iirlin geligtirme ¢aligmalarina agirlik
vererek bu alandaki biiylimesini hizlandirmay1 hedeflemektedir. Soguk kutu {iriinleri, sirketin
mevcut {lirlin gaminda yer alan novolak ve fenol re¢ineleri ile sinerji yaratarak, miisterilere daha
kapsamli ¢6ztimler sunma imkani saglayacaktir.

Bagimsiz Denetim Raporu’nda dokiim reginesi satiglar: fenol regine satislari igerisinde takip
edilmekte olup dokim recineleri satiglarinin neredeyse tamami yurt icindeki miisterilere
yapilmaktadir. Finansal tablo donemleri itibariyla dokiim reginesi satiglari, toplam fenol
re¢inesi satiglarmin ortalama %11,8’ini olusturmaktadir. Finansal tablo dénemleri itibariyla
toplam satislar icerisindeki ortalama pay1 ise yaklasik %4,6 seviyelerindedir.
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m Yur: Ioi Fenolik Dokum Sauslan bin ton Yurt Dist Fenolik Doku Satslan, bin ton

Novolak Recine (Novalak)

Novolak, kat1 formda iiretilen fenol formaldehit regine tiiriidiir. Novolak, lojistik a¢idan daha
uygun olusu ve daha uzun raf 6mriine sahip olmas: sayesinde sivi regineye kiyasla daha uzak
mesafedeki lilkelere de ihrag edilebilmektedir. Fenol recinenin kullanildig1 alanlarin yam sira,
Tiirkiye’de 6zellikle otomotiv yan sanayide de kullanilan katma degeri yiiksek bir tiriindiir.
Sirket, yakin ge¢miste tamamladig: ilave makine ve ekipman yatirimlariyla novolak deneme
iiretimine yillik 7,500 ton kapasite (tek mesai — 8 saat) ile baglamay1 planlamaktadir. Novolak
iiretimi ile Sirket yurt i¢indeki fenol re¢ine ihracat paym artirmayi ve ayni zamanda
Tiirkiye’deki ithalat pazarindan pay almay1 hedeflemektedir.
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(Novolak Regine)
AKkrilik Levha

Sirket, 2021 y1l sonu itibariyla {irtin portfoyiinii ¢esitlendirmek ve ihracat kapasitesini artirmak
icin Neogen markasiyla yerli akrilik levha (solid surface — akrilik kati yiizey) iiretimine
baglamistir. Akrilik kat1 yiizey, Sirket’in trettigi akrilik re¢ine ile diger dolgu malzemelerinin
kanstinlip levha haline getirilmesi ile meydana gelmektedir. Daha 6nceleri ithal edilip satis1
yapilan bu {irliniin, Sirket tarafindan 2021 y1l sonunda baslanan iiretimi ile 2022 yilinda satisina
baslanmigtir. Sirket’in 2023 itibariyla tek vardiyada 175 bin levha iiretim kapasitesi
bulunmaktadir. Neogen, gézeneksiz, hijyenik ve az bakim gerektiren bir malzemedir. Granit,
mermer, dogal tas ve benzeri iirlinlerin tim renk ve desen goriiniimlerini kolaylikla elde
edebilir. Bu iirtin, dayanikliligi, temizligi, kolay sekillendirilebilir 6zelligi ve estetik goriiniimii
ile cesitli insaat uygulamalarinda kullanilmaktadir. Bu alanlar; mutfak, banyo ve karsilama
bankosu tezgahi, lavabo, masa, sandalye, dolap ve benzeri mobilya, duvar kaplamalari,
laboratuvar tezgahlari, hastane ytizeyleri ve diger endiistriyel uygulama alanlandir. Sirket, bu
tesisi liretimin ¢ogunlugunu ihrag etme hedefleri ile kurmustur.

(Akrilik Levha)

Sirket’in iiretimini gerceklestirdigi Akrilik levha satiglart ilk olarak 31 Aralik 2022 tarihinde
sona eren hesap doneminde baglamig ve ilgili donemde toplam satiglarin %2,0’sini
olusturmustur. Ilgili hesap déneminde Sirket 13,3 bin adet akrilik levha satis1 gergeklestirmistir.
Bu satislarin tamami yurt i¢indeki misterilere yapilmistir.

31 Aralik 2023 tarihinde sona eren hesap déneminde ise Sirket’in bu alanda biiylime stratejisi
dogrultusunda akrilik levha satiglarinin toplam satiglar igerisindeki pay: artarak %6,9°a
yiikselmistir. Sirket ilgili hesap doneminde 36,8 bin adet akrilik levha satig1 gergeklestirmisgtir.
Sirket, ilerleyen dénemlerde akrilik tiretiminin bilyilk ¢ogunlugu i¢in 6zellikle ihracat pazarini
hedeflemektedir. 2024 yilinda Sirket ihracat hedefi dogrultusunda yurt disi pazarlara satis
yapmaya baglamistir. Asagidaki grafikte de goriilebilecegi lizere 2024 yilinda toplamda 57,7
bin adet akrilik levha satis1 yapan Gentas Kimya, bu satislarin adet bazinda yaklasik %6,6’si

21 DENIZ YATIRIM
ME KIYMETLER A.S-
iikdere Cad. No: 14 ‘/—
antepe 34394 Sigli - |STANBU
V.Na12§10110783 Tic.sie.Noi388:
7 www.denizyatirim.com
Mersis Ne: 0291-0110-7830-0



ihracat pazarina yapmistir. 2025/09 doneminde ise akrilik levha satisi 2024/09 ddnemine
kiyasla %1,0 artigla 42,8 bin adet ger¢eklesirken bu satislarin adet bazinda yaklasik %10,2’si
ihracat pazarina gergeklestrilmistir. 2024 yili itibariyla Akrilik Levha'nin toplam satiglar
igerisindeki pay1 yaklasik %9,5 olmustur. 2025/09 déneminde ise bu oran %9,5’tir.

10,0

ERR 2036 2024 202409 2025 09
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Diger hammadde ve malzemeler

Sirket, yukarida bahsedilen Uriinlerin yani sira re¢ine ve akrilik levha tiretiminde kullanilan
hammaddelerin (melamin, iire, fenol, PTSA, lignin, akrilik ve yapistiricilar vb.) de satigini
yapmaktadir. Ayrica filmli kontrplak iiretimi yapan yerli iireticilerin 6nde gelen ithalat
kalemlerinden biri olan fenolik recineli filmin tiretim ve satisini da yapmaktadir.

Sirket, yukarida amlan faaliyetleri ¢ergevesinde temel olarak cesitli petrokimyasal
hammaddeleri akdettikleri tedarik sézlesmelerine istinaden ve buna ilaveten spot piyasadan,
agirlikli olarak yurt disindan (6zellikle Ispanya, Birlesik Arap Emirlikleri, Cin, Misir gibi
iilkelerden) tedarik etmektedir.
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3.4. Finansal Tablolar
3.4.1.Bilanco

Asagida yer alan bilango ile 6nceki donemlere ait karsilagtirmali tiim tutarlar, TMS 29 uyarinca
Turk Lirasimin genel satin alma giiciinde meydana gelen degisimlere gore diizeltilmis ve
nihayetinde Tiirk Lirasimn 30 Eyliil 2025 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade edilmistir.

Bilanco - TL 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Donen Varhiklar 2.640.479.343 1.701.181.054 1.910.591.272 1.954.050.224
Nakit ve Nakit Benzerleri 242.156.481 149.296.803 451.945.574 219.985.224
Ticari Alacaklar 977.413.909 769.482.577 825.394.625 868.870.824
- lliskili Taraf Ticari Alacaklar 411.144.727 314.834.832 279.486.129 301.664.547
- lliskili Olm Taraf Ticari Alacakiar 566.269.182 454.647.745 545.908.496 567.206.277
Diger Alacaklar 50.172.873 20.097.237 7.633.082 1.896.199
- lliskili Olm Taraf Diger Alacaklar 50.172.873 20.097.237 7.633.082 1.896.199
Stoklar 1.099.219.451 571.242.992 474.484.111 626.169.879
Pesin Odenmis Giderler 126.114.965 184.116.655 147.766.710 219.698.415
Diger Dénen Varliklar 145.401.664 6.944.790 3.367.170 17.429.683

Duran Varhklar

2.451.068.605

4.118.020.764

4.299.162.062

4.286.946.851

Finansal Yatirimlar 209.637.600 188.064.708 177.169.450 274.892.334
Maddi Duran Varliklar 2.232.503.345 3.752.105.200 4.120.535.696 4.010.508.813
Maddi Olm Duran Varliklar 572.646 790.662 1.456.916 1.545.704
Pesin Odenmis Giderler 8.355.014 177.060.194 - -
TOPLAM VARLIKLAR 5.091.547.948 5.819.201.818 6.209.753.334 6.240.997.075
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 1.546.849.697 987.207.842 1.140.527.638 1.008.974.465
Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 288.449.443 758.343 580.053.363 529.036.130
- Banka Kredileri 288.315.467 - 578.096.441 527.500.000
-Diger Finansal Yiikiimliiliikler 133.976 758.343 1.956.922 1.536.130
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarm KV Kis. 627.655.913 239.601.702 78.354.505 -
Ticari Borglar 539.296.146 666.675.359 398.357.834 408.412.175
- lliskili Olm Taraf Tic Borglar 539.296.146 666.675.359 398.357.834 408.412.175
Calis. Fayd. Kapsaminda Borglar 13.187.498 18.887.021 17.984.956 12.342.474
Diger Borglar 42.619.692 11.751.045 11.568.528 5.293.550
- Iliskili Olm Taraf Diger Borglar 42.619.692 11.751.045 11.568.528 5.293.550
Ertelenmis Gelirler 31.941.381 18.292.523 45.7757.789 27.336.483
Donem Kar1 Vergi Yikumlulig - 27.726.087 - 22.452.511
Kisa Vadeli Karsiliklar 3.656.524 3.477.814 5.021.098 4.063.063
- Calig. Sag. Fayd. lliskin KV Karsiliklar 2.234.486 3.218.126 4.186.364 3.410.488
- Diger Kisa Vadeli Kargiikiar 1.422.038 259.688 834.734 652.575
Diger Kisa Vadeli Yiiktmliilikler 43.100 37.948 3.429.565 38.079
Uzun Vadeli Yiikiimlilliikler 330.677.660 325.135.222 275.617.489 281.149.463
Uzun Vadeli Borglanmalar 143.935.987 93.005.960 - -
- Banka Kredileri 143.935.987 93.005.960 - -
Uzun Vadeli Karsiliklar 12.976.265 18.678.439 20.300.275 21.852.895
- Calis. Sag. Fayd. lliskin KV Karsilikiar 12.976.265 18.678.439 20.300.275 21.852.895
Ertelenmis Vergi Yukimltliigi 173.765.408 213.450.823 255.317.214 259.296.568

TOPLAM YUKUMLULUKLER

1.877.527.357

1.312.343.064

1.416.145.127

1.290.123.928

Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari

1.733.971.838
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Ozkaynaklar 3.214.020.591 4.506.858.754 4.793.608.207 4.950.873.147
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 3.213.884.163 4.506.745.613 4.793.496.195 4.950.760.477
Odenmis Sermaye 210.000.000 525.000.000 525.000.000 525.000.000

2.234.850.045




Kar veya Zararda Yeniden

Swniflandiriimayacak Birikmis Diger (5.313.813) 1.179.286.949 1.338.812.372 1.341.995.832

Kapsamli Gelirler veya Giderler

- Maddi Duran Varlik Yeniden

Degerleme Artiglart (Azaliglary) - 1.183.617.479 1.343.058.009 1.343.058.009

- Calis. Sag. Fayd. lliskin Aktiieryal

Kezane/(Kayip) o (5.313.813) (4.330.530) (4.245.637) (1.062.177)

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 208.257.035 225311.385 225.311.385 225.311.385

Gegmis Yillar Karlary/Zararlan 1.018.578.575 147.700.229 342.297.234 469.522.393

Net donem kari 48.390.528 194.597.005 127.225.159 154.080.822

Kontrol Giicii Olmayan Paylar 136.428 113.141 112.012 112.670

TOPLAM OZSERMAYE VE

YUKUMLOLUKLER 5.091.547.948 5.819.201.818 6.209.753.334 6.240.997.075
3.4.2.Gelir Tablosu

Asagida yer alan gelir tablosu ile 6nceki donemlere ait karsilastirmali tiim tutarlar, TMS 29
uyarinca Tiirk Lirasinin genel satin alma giicinde meydana gelen degisimlere gore diizeltilmis
ve nihayetinde Tirk Lirasimin 30 Eylul 2025 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade

edilmistir.

Gelir Tablosu - TL 2022 2023 2024 2024/09 2025/09
Hasilat 7.602.650.540 5.434.701.639 4.756.945.383 3.628.345.186 3.255.896.316
Satislarin Maliyeti (-) (6.392.170.229) (4.378.334.554) (3.834.620.841)  (2.867.730.621) (2.522.711.914)
Briit Kar (Zarar) 1.210.480.311 1.056.367.085 922.324.542 760.614.565 733.184.402
Pazarlama, Sat. ve Dag. Gid. (-) (269.680.041) (296.856.477) (224.299.631)  (174.091.709)  (173.157.169)
Genel Yon. Giderleri (-) (122.368.844) (166.569.730) (169.121.556)  (118.596.865)  (117.137.012)
Esas Faal. Diger Gel. 822.601.314 399.485.297 98.626.791 81.227.423 107.078.780
Esas Faal. Diger Gid (-) (751.373.046) (372.563.918) (100.896.046) (84.216.042) (91.526.104)
Esas Faaliyet Kar1 (Zarary) 889.659.694 619.862.257 526.634.100 464.937.372 458.442.897
Yatirim Faal. Gelirler 54.323.949 8.065.148 27.933.018 9.193.190 103.679.952
Yatirim Faal. Giderler (-) - (10.093.384) - (19.044.924) -
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen
Deg.Diis. Kazanglari (Zararlar) 7.360.254 (2.058.057) (3.816.011) (1.721.835) (1.849.255)
ve Deg.Diis. Zararlarinin Ipt.

Finansman Geliri (Gideri)
> . ) 951.343.897 615.775.964 550.751.107 453.363.803 560.273.594
Oncesi Faaliyet Kari (Zarar)

Finansman Gelirleri 513.908.685 145.407.777 134.641.818 74.630.848 132.160.707
Finansman Giderleri (-) (511.728.782) (238.927.281) (229.529.559) (187.527.886) (192.139.648)
Net Parasal Poz. Kaz. veya Kay. (728.622.639) (349.550.756) (224.365.924) (221.180.160) (220.235.589)
Vergi Oncesi Kar 224.901.161 172.705.704 231.497.442 119.286.605 280.059.064

::l:f/‘;ir(‘;g'i‘ faaliyetler verei (176.463.039) 21.868.014 (104.273.412) (53.572.465)  (125.977.584)
- Dénem vergi gideri (62.758.243) (79.258.160) (24.739.368) (5.390.239) (70.966.233)
- Ertelenmis vergi geliri/gideri (113.704.796) 101.126.174 (79.534.044) (48.182.226) (55.011.351)
Dénem Kan (Zarari) 48.438.122 194.573.718 127.224.030 65.714.140 154.081.480
gg‘g‘ﬁ:‘l‘nlfa““'“ (Zarsfmp) 48.438.122 194.573.718 127.224.030 65.714.140 154.081.480
- Kontrol Giicii Olma. Paylar 47.594 (23.287) (1.129) (959) 658
- Ana Ortaklik Paylari 48.390.528 194.597.005 127.225.159 65.715.099 154.080.822

4. Sektorel Bilgiler

Tiirkiye’de kimya sektorii, son on yilda istikrarlt bir biiylime gosteren ve Tiirkiye ekonomisine
onemli katkilarda bulunan 6nemli bir sanayi dalidir. Plastik, ilag, giibre, boya, deterjan ve
petrokimya gibi gesitli alt sektorleri igeren kimya sektortl, tilkenin imalat sanayisinde 6nemli

bir yere sahiptir.

T.C Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 tarafindan yayinlanan 2021 yili Kimya Sektérii raporuna
gore; kimya sektorii, petrol, dogal gaz, hava, su, mineraller ve metaller gibi hammaddeleri
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70.000'den fazla farkli lriine doniigtlirerek gesitli sanayilere girdi saglayan ve iilkelerin
kalkinmasinda kritik rol oynayan bir sektdrdiir. Kimya sektérii iiretiminin biiyiik bir kismi
kimya ve diger sektdrlerde hammadde olarak kullamilmaktadir. Geri kalan %23'liik kisim ise
tikketicilere dogrudan satilan nihai tirtinlerden olusmaktadir. Ayrica, kimya sanayisi, diger
sanayi kollar1 tizerinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Kimya sektoriindeki gelismeler ve yeni
tirtinler, diger sektorleri olumlu yonde etkilemektedir. Genis iiriin yelpazesine karsin, kimya
sektdriinde kullamlan hammaddenin %70'i ithal? edilmekte olup yerli iiretim ise sadece %30'luk
bir kisminm1 karsilamaktadir. Yiiksek teknoloji igerigi nedeniyle kimya sanayi iiriinleri genel
olarak katma degeri yiiksek tirtinlerden olugmaktadir. Fakat Tiirkiye'de kimya sanayi iiretimi
daha ¢ok katma degeri diigik Uriinlerden olugmaktadir. Bu durum, iiretim ve yatinm
eksikliginin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Yurt igi iiretimin yetersizligi, kimya
sektoriinde ithalata bagimlilik yaratmaktadir. Ozellikle petrokimyasal iiriinler, ithal edilen ara
tirtinler arasinda 6nemli bir yer tutmaktadir. Kimya sektérii, Tiirkiye'nin sanayilesmesi ve
kalkinmasi i¢in kritik 6nem tasimaktadir.

Tiirkiye Thracatgilar Meclisi’nin 2023 raporuna® gore, Tiirkiye’de kimya sektorii, ihracat yapan
endiistriler siralamasinda 2023’11 2. sirada tamamlamistir. Kimya sektoriiniin ihracat biiyiikligii
2023 yilinda bir dnceki seneye goére %9,1 oraninda azalmistir. Kimya sektoriiniin Tiirkiye nin
ihracatindan aldig1 pay 2023 yilinda %11,94 olarak ger¢eklesmistir.

T.C. Cumhurbagkanlig1 Yatirim Ofisi verilerine* goére, Gentas Kimya’'nin faaliyet gosterdigi
temel kimyasallar sektorintin Tiirkiye Pazar biyiikligi 2022 yil sonu itibariyla 40,5 milyar
ABD$’na ulagmistir. Sektoriin 2018 ile 2022 yili arasinda yakalamis oldugu yillik ortalama
biiyiime oram %125 olmustur. Sirketin akrilik levha hari¢ olmak tizere satislarinin yillik bilesik
biiylime orani ise ayni donemde sektér ortalamasimin biraz {stiinde %15,7 olarak
gergeklesmistir. Bu donemde sirketin sekt6r igerisindeki payr binde 3 ile 4 arasinda
degismektedir.

Tiirkive Temel Kimyasallar Pazari (mlr ABDS) ve
Gentas Kimyva Satislarinin Orani
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2 https://www._sanayi. gov.tr/plan-program-raporlar-ve-yayinlar/sektor-raporlari/mu0 11001 1 408
3 https://tim.org.tr/files/downloads/Strateji_Raporlari/ihracat 2024 _raporu-2.pdf
* (www.invest. gov.tr/tr/library publications/lists/investpublications/kimya-sektoru-raporu.pdf)
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Kaynak: T.C Cumhurbaskanligt Yatirim Ofisi, Sirket Yonetimi

(www.invest. gov.tr/tr/dibrary/publications/lists/investpublications/kimva-sektoru-raporu.pdf)

Sirket’in tiretim faaliyetlerinde en biiyiik payr bulunan regine satislar1 (formaldehit ¢ozeltisi
hari¢ lire regine, melamin regine ve fenol regine satislar1) 2018 yilindaki 110 bin tondan 2023
yilinda 137 bin tona yiikselmistir. Bu donem zarfinda yakalanan yillik ortalama reel bityiime
%4,6 olmustur. Bu oran, ayni dénem Tiirkiye GSYIH biiyiime ortalamasi olan %4,8 ile
uyumludur.

Gentas Kimya Recme Satislain (ton)
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Kaynak: Sirket Yonetimi

TUIK verilerine gére, Tiirkiye’de Gentas Kimya’nin imalatin1 yapmis oldugu iire, melamin ve
fenol recinelerin ithalat hacmi 2018-2023 yillar1 arasinda 75 milyon ABD$’dan 82 milyon
ABDS seviyesine gelmistir. 2024 yilinda 77 milyon ABDS, 2025/09 déneminde 50 milyon
ABD$’dur.

Yine TUIK verilerine gore, Gentas Kimya'nin {iretimini yaptig1 iire, melamin ve fenol
reginelerin Tiirkiye’den yapilan toplam ihracati 2018 ve 2023 yillar arasinda 38 milyon
ABD$’mndan 70 milyon ABD$’1na yiikselmistir. Bu dénemde toplam ihracatin yillik bilesik
biiyiime oranmi %13,4°tir. 2024 yilinda ihra¢ edilen tutar ise 62 milyon ABDS$, 2025/09
doneminde ihra¢ edilen tutar ise 56 milyon ABD$ dur.

Sirket’in yurt dis1 satislart da ayn1 2018-2023 arasinda %13,4°liik yillik bilesik bilyiime oraniyla
benzer bir biiylime gostermis ve lilke toplam ihracatindaki pay:r bu dénemde ortalama %28
seviyesindedir. 2024 yilinda Sirket’in iilke ihracatindaki pay: ise %18’dir. 2025/09 déneminde
ise %27 seviyesindedir.
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Kaynak: : TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Taban: ve Sirket Yonetimi

Novolak iiretimi ile Sirket yurt i¢indeki fenol re¢ine ihracat payini artirmay1 ve aym zamanda
Turkiye’deki ithalat pazarindan pay almayi hedeflemektedir. Trademap verilerine gére, Diinya
fenol regine ticaret hacmi’ 2,2 milyar ABD$ mertebelerindedir. 2023 yilinda bu firiinii en ¢ok
ithal eden tilkelerin baginda Cin (310 milyon ABDS$), Almanya (141 milyon ABD$), ABD (128
milyon ABDS), Kanada (108 milyon ABDS) ve Tayland (88 milyon ABD$) gelmektedir. Bu
tirtinde net ithalatc: tilkelerin basinda ise ise Meksika (85 milyon ABDS$), Tayland (75 milyon
ABDS), Cin (70 milyon ABDS), Vietnam (45 milyon ABDS), Tiirkiye (43 milyon ABDS),
Suudi Arabistan (41 milyon ABD$) ve Kanada gelmektedir (33 milyon ABDS).

Diinva Fenol Regine Ticaret Pazart (milvon ABDS)
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Kaynak: Trademap

Sirket’in bir diger iskolu olan ve 2021 yili itibariyla {iretimine 2022 yihi itibariyla satigina
basladifn akrilik levha tarafinda ise Trademap verileri diinya akrilik levha ve benzeri tiriin

3 Trademap Fenol Recine-Tiirkiye ve Diger Ulkelerin ithalat ve ihracat verileri-
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ticareti (levha, plaka, film, folyo ve serit tiriinleri dahil)® biiyiikliigiiniin 2018 ve 2024 yillari
arasinda yaklasik 2,3 milyar ABD$ mertebesinde seyrettigini ortaya koymaktadir. 2023 yili
itibariyla Diinya’da en ¢ok Akrilik Levha ve benzeri iriin ithal eden iilkeler Cin (299 milyon
ABDS), ABD (299 milyon ABDS), Hindistan (96 milyon ABDS$), Kanada (107 milyon ABD$)
ve Italya’dir (91 milyon ABDS). Net ithalatc: iilkelerin baginda ise Hindistan (199 milyon
ABDS), Kanada (100 milyon ABDS$), Birlesik Krallik (94 milyon ABD$), Almanya (91 milyon
ABDS) ve Rusya’dir (67 milyon ABDS). Tiirkiye nin akrilik levha ve benzeri iiriin ihracati
2024 yil itibariyla yaklasik 25 milyon ABDS$ seviyesindedir. 2025/09 itibariyla 15,9 milyon
ABDS$ seviyesindedir. Gentag Kimya, akrilik levha iiretiminin biiyiik ¢ogunlugu i¢in ihracat
pazarim hedeflemektedir.

Diinva Akrilik Levha ve Benzeri Uriin Ticaret Pazan (milvon ABDS)
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Kaynak: Trademap

Akrilik Levha ve Benzeri Uriin — Diinya Ticaret (ithalat) Dagilim

> Greenlana

Uksaire Kazakhsta Maongolia
i b - Soan . Tirkeyve China
B
A = Pakistisn
L India
J

- EBrazil g

Kaynak: Trademap

5 Trademap Akrilik Levha-Tirkiye ve Diger Ulkelerin ithalat ve ihracat verileri-
https://www.trademap.org/Country _SelProduct_TS.aspx?nvpm=1%7c%7c%7c%7c%7c392051%7c%7c%7c6%7c1%Tc1%7c1%Tc2%Tci %
7¢2%7¢1%7c1%7cl
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Tiirkive Akrilik Levha ve Benzeri Uriin [hracati (bin
ABDS)
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Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabam

Market.Us verilerine’ gore, kiiresel akrilik levha (kat1 yiizey malzemesi) pazari 2023 yih
itibariyla 1,8 milyar ABD Dolari civarindadir. Bu pazarin 6ntimiizdeki 10 yil igerisinde ise
%35,4'lik yillik bilesik biiyiime orami ile 3.0 milyar ABD Dolart seviyesine ulagmasi
beklenmektedir. Calismaya gore bu istikrarli biiyiimenin arkasinda, akrilik levhalarin hem
estetik hem de fonksiyonel 6zellikleri nedeniyle hem konut (6zellikle mutfak tezgahlari, banyo
lavabolar1 ve duvar kaplamalari) hem de ticari (restoranlar, oteller, perakende magazalar1 ve
ofisler) alanlarda giderek daha popiiler hale gelmesi 6nemli rol oynamaktadir.

Rapora gore, akrilik levhalarin tercih edilmesindeki baslica faktorler:

e Dayamiklilik ve uzun dmiir: Akrilik levhalarin ¢izilmelere, darbelere ve lekelere kars
dayanikli olmasi ve uzun yillar boyunca ilk giinkli gériintimiinii korumasi

e Kolay bakim: Diizgiin ve piiriizsiiz ylizeyi sayesinde kolayca temizlenir ve hijyenik bir
ortam saglamasi

e Estetik gériiniim: Zengin renk segenekleri ve kusursuz bir yiizey sunarak modern ve sik
tasarimlarin yaratilmasina olanak tanimast

e Cok yonliiliik: Is1 ile sekillendirilebilir yapisi sayesinde, tasarimcilarin 6zgiin fikirlerini
hayata gecirebilmesi

e Yine calismaya gore, Akrilik levha pazarinin biiylimesine katkida bulunan diger 6nemli
faktorler sunlardir:

e Artan insaat faaliyetleri: Kiiresel insaat sektoriiniin biiytimesi, hem konut hem de ticari
projelerde akrilik levhalara olan talebi artirmaktadir.

e Hijyen konusuna verilen énem: Hastaneler, restoranlar ve gida isleme tesisleri gibi
hijyenin kritik oldugu alanlarda, akrilik levhalarin bakteri tutmayan ylizeyi tercih

B Diinya Akrilik Kat1 Yiizey Urtinleri Market.US - Atips: market.us reportacrylic-solid-surface-market
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edilmektedir.

e Sirdirilebilirlik: Cevre dostu malzemelerden fiiretilebilen ve geri donistiiriilebilen
akrilik levhalar, surdiiriilebilirlik hedefleri olan projeler i¢in uygun bir ¢oziim

sunmaktadir.
Diinva Akrilik Kati Yiizey Pazar Biviklngi (mlyr ABDS)
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Kaynak: Market.Us (https://market.us/reportiacrylic-solid-surface-market’)

Uriin Fiyatlarim Etkileyen Faktorler

Formaldehit bazl recine sektoriinde iiriin fiyatlarinin belirlenmesinde sektordeki arz-talep
dengesinden sonraki en belirleyici faktor kuskusuz hammadde maliyetleridir. Finansal tablo
dénemleri itibariyla Gentas Kimya’nin arasinda toplam satilan mal maliyeti i¢indeki ilk madde
ve malzeme maliyetlerinin payi, %70-80 bandinda gergeklesmistir. Bu durum, hammadde
fiyatlarindaki herhangi bir degisimin, sirketin tirin fiyatlarim dogrudan ve onemli &lglide
etkileyebilecegini gostermektedir.

Gentas Kimya’nin iiretmis oldugu re¢inelerin ana baglayici kimyasali formaldehittir ve Sirket
formaldehit iiretimini kendisi gergeklestirmektedir. Formaldehit, keskin kokusu olan renksiz,
ugucu bir organik bilesiktir. Formaldehit, re¢ine Uretiminde diger kimyasal bilesenler ile
kolayca reaksiyona girerek polimerlesme adi verilen bir siiregte uzun molekiil zincirleri
olusturur. Bu uzun molekiil zincirleri, reginelerin temel yap1 tasidir. Formaldehit, reginelere
baglayicilik, sertlik, suya ve 1siya direng 6zellikleri kazandirir.

Formaldehit, metanoliin bir tiirevi olarak kabul edilir ve metanol, formaldehit {iretiminde temel
bir hammadde olarak kullanilir. Bu nedenle, metanol fiyatlarindaki degisiklikler, formaldehit
fiyatlarim da dogrudan etkilemektedir. Sirket, formaldehit tiretiminde kullanilan metanolii ithal
ederek, bu hammaddeyi daha katma degerli bir tirtine doniistiirmektedir.
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Formaldehit (Tiirkive Ihrag) ve Metanol (Tiukive Ithal) Y1llik Ortalama Fivan
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Kaynak: TUIK Dig Ticaret Istatistikleri Veri Taban

Metanol iiretiminde en yaygin olarak kullanmilan hammadde dogalgazdir. Bu yiizden dogalgaz
fiyatlarindaki® degisim metanol fiyatlarini dogrudan etkiler.

Metanol (Tarkive Ithal) ve Dogalgaz (Avrupa) Yillik Ortalama Fivat

500.0 50.0
100.0 \/— 400 =
= 3 N =
| | 300.0 30.0 e
= 200.0 200 B
E =
= 1000 100 &,
= S
= 0.0 0.0 A~
~ ~ - e “ \ > QN A o DA Q
AP NN SO I IO SR R
v ’ P2 / Pl ’ v 2 / o P2 P ’ P2 \",'
B
e \Tetanol - Tiirkive Ithal (ABDS/1) Dogalgaz. AB (ABDS/btu)

Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabant , Worldbank Commodity Monthly Prices

Sirket’in tiretip satigini yapmis oldugu formaldehit bazli reginelerin diger kimyasal bilesenleri
sirasiyla iire, fenol ve melamindir.

Ure, azotlu bir organik bilesik olup, amonyak ve karbondioksitin birlesmesiyle elde edilir.
Urenin regine olusturma o6zelligi, molekiil yapisindaki amino gruplarimin formaldehit
molekiilleri ile bag yapma egiliminde olmasindan kaynaklanir. Bu baglar, re¢inelerin dayanikl
ve su gecirmez olmasim saglar. Ure fiyatlari, diinya genelindeki arz ve talep dengesine, enerji
maliyetlerine, tretim siireclerine ve ekonomik kosullara bagli olarak stirekli degiskenlik
gosterir. Urenin ana hammaddesi amonyak olup, amonyaktaki fiyat dalgalanmalar: iire
fiyatlarim etkiler. Dogalgaz fiyatlari da amonyak {iretiminde Onemli bir maliyet kalemi
oldugundan, dolayl: olarak iire fiyatlarini etkiler.
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Ure Tiirkive Ithalat - (ABDS/t) ve Dogalgaz (Avrupa) Yilhk Ortalama Fivati
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Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabant, Worldbank Commodity Monthly Prices

Reg¢ine liretiminde kullanilan bir diger kimyasal girdi olan Fenol ise benzen tiirevi organik bir
bilesiktir. Formaldehit ile reaksiyona girerek reg¢inelerin karakteristik 6zelliklerini belirleyen
uzun molekiil zincirleri olusturur. Fenol {iretimi i¢in temel hammadde olan benzen, petrol
rafinerilerinde elde edilir. Bu nedenle, petrol fiyatlarindaki® dalgalanmalar, fenol fiyatlarim

dogrudan etkiler.

Fenol (Tturkive Ithal) ve Brent Petrol (Avrupa) Yillik Ortalama Fivan
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Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabant, Worldbank Commodity Monthly Prices

Sirket’in satisini yaptig1 bir diger regine tiirii melamin formaldehit re¢inenin ana girdisi olan
Melamin, yiiksek sicakliklara ve kimyasallara kars1 dayanikli olmasi nedeniyle tercih edilen bir
kimyasal bilesiktir. Melamin iiretimi, 6zel kosullar gerektiren karmasik bir kimyasal siire¢ olup,
bu siirecte baslica hammadde olarak iire veya amonyak kullamilmaktadir. Ure ve amonyak
iretimi dogal gaza bagimli bir siire¢ oldugundan, melamin ile dogalgaz fiyatlar1 arasinda
dolayl1 bir iliski bulunmaktadir.

? Petrol Fiyatlar - hitps://www.worldbank.org/en/research/commodity-market
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Melamin (Tiwkive Ithal) ve Dogalgaz (Avrupa) Yillik Ortalama Fivat
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Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabami , Worldbank Commodity Monthly Prices

Sirketin akrilik levha fiyatlari, sektrdeki genel fiyatlandirma dinamiklerine uygun olarak
belirlenmektedir. Hammadde maliyetleri, kiiresel talep-arz dengesi ve rekabet gibi faktorler,
firiiniin fiyatin1 dogrudan etkilemektedir. Ozellikle, Sirket’in kendi tesislerinde iirettigi akrilik
reginenin temel bileseni olan metil metakrilat (MMA) ve ithal ettigi dogal mineral dolgu
maddelerinin fiyatlari, {irlinlin maliyet yapisinda onemli bir paya sahiptir. MMA (Metil
Metaakrilat) {iretiminde baslica hammadde bir petrol tiirevi oldugundan, petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalar MMA maliyetlerini dolayli yoldan etkileyebilmektedir.

MMA (Tiirkive Ithal) ve Brent Petrol (Avrupa) Yilhk Ortalama Fivat
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Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Veri Tabani, Worldbank Commodity Monthly Prices

Diger yandan, akrilik levhaya olan talep ile arz arasindaki dinamikler de fiyat olusumunda
belirleyici rol oynamaktadir. Insaat, saglik ve otelcilik sektorlerindeki gelismeler, akrilik
levhaya olan talebi belirleyerek fiyatlarda degisime olabilmektedir. Yine, granit, mermer, dogal
tag gibi alternatif yilizey malzemelerinin rekabet giicti de akrilik levha fiyatlarini etkileyen bir
diger faktordiir. Bu alternatiflerin sahip oldugu 6zellikler, fiyatlandirma ve pazar payi, akrilik
levha iireticilerinin fiyat stratejilerini belirlemede énemli rol oynamaktadir.

5. Degerleme Yaklasimlan
Uluslararas: Degerleme Standartlar1 (UDS) 105°te 3 temel degerleme yaklasimi mevcuttur.

e Maliyet Yaklagimi
e  Gelir Yaklagimi
e Pazar Yaklagimi
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Gentas Kimya pay basina degerinin tespit edilmesinde kullanilacak degerleme yaklasiminin
belirlenmesi amaciyla; UDS 10.3’te belirtilen se¢im siirecinde dikkate alinacak asgari hususlar
degerlendirilmistir.

UDS 60.1°e gdre Maliyet Yaklagimi; bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim
yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen
tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi normalde isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde,
uygulanamaz. Bu kapsamda Gentag Kimya’nin bir yatinm ortakhigi veya holding sirketi
olmamasi, Sirket’in siirekli olmasi ve kurulus déneminde olmamasi nedenleriyle Gentas
Kimya’nin pay basina degerinin tespit edilmesinde kullanilmamastir.

UDS 105 40.1’e gore Gelir Yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit
akiglarinin tek bir cari degere doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda
varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet
tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir. Gelir Yaklasimi’nin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamhi bir agirlik verilmesi gerektigi durumlari belirleyen UDS
105 40.3”iin b) bendinde belirtilen; gelecekteki gelirin miktar: ve zamanlamasina iligkin 6nemli
belirsizliklerin bulunmast halinde bu yaklasimin uygulanmasi degerlemeyi ger¢eklestirenin
takdirine birakilmigtir.

Gelir Yaklasimi’nmin gii¢lii yonleri; yer verilen projeksiyonlar vasitasiyla, sektor ve sirketin
gelecek donemlerdeki beklentilerine, biiyiime — yatirim planlarina ve degere etki eden kilit
faktorlere iligkin bilgi saglamasidir. Ayrica bu yontem kilit degiskenlerin farklilagtirilmasi
vasitasiyla hassasiyet analizine de imkan vermektedir. Bu yontemin dezavantaji ise
varsayimlara duyarli olmas: dolayisiyla farkli varsayimlar ¢ergevesinde farkli degerleme
sonuglarina ulasilmasidir. Buna gore deger, varsayimlarin giivenilirligi ve degisimlerine
dogrudan baghdir.

Gentas Kimya pay basina degerinin tespit edilmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ne
(Gelir Yaklasimi Yontemi) yer verilmistir Degerlemede, paylarinin ilk defa halka arz edildigi
hesap doneminden baglamak {izere bes hesap ddénemine ait kurum kazanglarina kurumlar
vergisi oraninin 2 puan indirimli uygulanmasi dikkate alinmamustir.

UDS 105 20.1’e gore Pazar Yaklasimi, varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya
karsilastirlabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105 20.2°nin b) bendinde belirtildigi tizere bu
yaklagimin kullanilmasina olanak saglayan durumlardan biri de “degerleme konusu varligin
veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi”dir. Uretim
faaliyetinde bulunmasi sebebiyle Borsa Istanbul’da islem goéren sirketler arasinda, Gentas
Kimya ile benzerlik tastyanlar bulunmaktadir. S6z konusu sirketler biiytikliikleri ve islem
gordiikleri pazarlar itibariyla etkin olarak fiyatlanmaktadir.

Pazar Yaklasimi Yéntemi’nin gii¢lii yonleri; mevcut piyasa kosullarini, yatirimer beklentilerini,

benzer sirketlerin deger seviyelerini ve gergeklesen islemler vasitasiyla yatirimcilarin ddemeye

hazir oldugu degeri yansitarak deZerlemesi yapilan varlik i¢in Snemli emsaller sunmasidir. S6z

konusu ydntemin baslica dezavantajlari ise degerlemenin; garpan setinin alindig1 pazara karsi
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duyarli olmasi, benzer sirket olarak degerlendirilen sirketlerin ticari hayatlarmin hangi
evresinde olduklarini, pay gruplart arasindaki kontrol primini, ileriye doniik gerekli yatirim
miktarlarini ve faaliyet karliligini dikkate almamasidir.

Bu itibarla; Gentas Kimya’nin pay bagina degerinin tespit edilmesinde UDS’nin yukarida
agiklanan ilgili maddelerine gore Gelir Yaklagimi ve Pazar Yaklasimi’na yer verilmistir.

5.1. Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi)

Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemi; pay piyasalarinin etkin isledigi varsayilarak halka
agik olmayan sirketlerin islem géren benzer nitelikteki sirketlerle karsilastirilarak degerlerinin
tespit edilmesi esasina dayanmaktadir. Bu yéntem kapsaminda kullanilan baslica ¢arpanlar
asagida yer almaktadir.

Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK): islem gdren bir sirketin belirli bir tarihteki piyasa
degeri ve aym tarih itibarryla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net finansal
borcunun (“Net Bor¢” = Kisa Vadeli Finansal Yiikiimliilikler + Uzun Vadeli Finansal
Yikiimliilikler — Nakit ve Nakit Benzerleri ile Finansal Varliklar) toplanmasiyla hesaplanan
Firma Degeri’nin, ilgili tarih itibariyla agiklanmig olan son 12 aylik faiz, amortisman, vergi
oncesi karina (“FAVOK”) bsliinmesiyle hesaplanur.

Firma Degeri / Satiglar (FD/Satislar): Islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki piyasa
degeri ve aymi tarih itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan Net
Bor¢’unun toplanmasiyla hesaplanan Firma Degeri’nin, yine ayni tarih itibariyla agiklanmis
olan finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik net satislarina (“Hasilat”) boéliinmesiyle
hesaplanir.

Fiyat / Kazang (F/K): Islem goéren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri’nin, ayni tarih
itibariyla aciklanmis olan finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik ana ortaklik net karina
(“Kazang” veya “Net Donem Kan” veya “Ana Ortaklik Net Donem Kar1”) bolinmesiyle
hesaplanir.

Piyasa Degeri / Oz Kaynaklar (PD/A.O. Oz Kaynaklar): Islem géren bir sirketin belirli bir
tarihteki Piyasa Degeri’nin, aym tarih itibartyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer
alan ana ortakliga ait 6z kaynaklarina (“A.O. Oz Kaynaklar”) boliinmesiyle hesaplanir.

5.2. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (“INA”) (Gelir Yaklasimi)

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ne gore bir sirketin degeri, s6z konusu sirketin var oldugu
sire boyunca yaratmasi beklenen tiim nakit akimlarinin bugiinkii degeridir. S6z konusu nakit
akimlari; “projeksiyon dénemi” ile bu déonemden sonrasim ifade eden “devam eden deger”
olmak tizere iki parcadan olusmaktadir.

Projeksiyon dénemi nakit akimlar1 ve devam eden deger, Agirhikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) ile indirgendikten sonra bulunan toplam deger sirketin “Firma Degeri”ni ifade
etmektedir. Firma Degeri, sirketin zkaynak ve bor¢lanma yollariyla sagladigi finansman
kaynaklari ile yarattigi toplam degerdir. Firma Degeri’nden son doneme ait “net finansal
bor¢”un diisiilmesi ve varsa “net diger varlik degeri”nin eklenmesiyle “Sirket Degeri” ya da
“Ozkaynak Degeri’ne ulagilir. Net Finansal Borg, sirketin son dénem bilangosunda yer alan
kisa ve uzun vadeli “finansal borg¢lar”dan nakit, nakit benzerleri ile kisa ve uzun vadeli finansal
varliklarin dusiilmesiyle hesaplanmaktadir.

Projeksiyonlar; giincel satis fiyatlari ve maliyetler baz alinarak 2025/C4 — 2030 dénemi i¢in,
tedarik, satis ve tiretime etki edecek Sirket ve sektor gelismeleri ve beklentileri de dikkate

alinarak tahmin edilen enflasyon etkileriyle ve yine ayn: dénem i¢in 6ngdriilen satis miktarlari
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ile olugturulmustur. Briit kar marji, ticari isletme sermayesi ve agirlikli ortalama sermaye
maliyeti hesaplamalarinda da benzer yaklasim kullamlmustir.

6. Degerleme

6.1. Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’ne Gore Sirket Degeri

Carpan Analizi Yontemi’ne gére Gentas Kimya’nin sirket degeri hesaplamasinda kullanilan
finansal veriler i¢in; 30.09.2025 tarihli bilango verileri ile 01.10.2024 — 30.09.2025 dénemine
iliskin (son 12 ay) Gelir Tablosu verileri kullamlmigtir. S6z konusu veriler, TMS 29 geregince
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28.12.2023 tarihli biilteninde yer alan Enflasyon Muhasebesi
Uygulamasma Iliskin Duyurw’su kapsaminda 31.12.2023 yil sonu mali tablolar: itibariyla
uygulamaya giren enflasyon muhasebesine tabiidir.

6.1.1. Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’nde Kullamilan Sirket Verileri
6.1.1.1. Net Bor¢ — Nakit Pozisyonu

Net Bor¢ - Milyon TL 30.09.2025
Nakit ve Nakit Benzerleri 220,0
Finansal Yatirimlar 38,6
Genmar Yapt Uritinleri Dagitim ve Pazarlama San. ve Tic. A.S. 38,6
Varhklar 258.,6
Kisa Vadeli Borglanmalar 529.0

Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar -
Uzun Vadeli Borg¢lanmalar -
Finansal Borg¢lar 529,0
Net Bore 270,4

Sirket’in finansal yatirimlari i¢erisinde Borsa Istanbul’da islem géren Gentas Dekoratif San. ve
Tic. Paz. A.S. hisseleri de yer almaktadir. Bu hisseler aktif olarak fiyatlanmaktadir. Gentas
Kimya’nin sahip oldugu hisselerin rapor tarihi itibariyla giincel degeri bilindiginden yukaridaki
30.09.2025 itibariyla hesaplanan net bor¢ pozisyonuna dahil edilmemistir. Sirket’in Gentas
Dekoratif’te sahip olugu %3,57 oramindaki hissenin degeri; degerleme tarihi itibariyla Gentas
Dekoratif’in kapanis piyasa degerinden hesaplanmistir. Bu deger, FD/FAVOK c¢arpanindan
hesaplanan Sirket Degeri’ne eklenmistir.

Sirket’in Gentas Dekoratif’te sahip olugu %3,57 oranindaki hissenin degeri 345 milyon TL dir.

Gentas Dekoratif (GENTS) 22.01.2026
Kapanis Piyasa Degeri mn TL 9.660
Gentas Kimya Pay Orani % 3,57%
Hisslerin Degeri mn TL 344,9
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6.1.1.2. FAVOK

Gentas Kimya’nin Carpan Analizi Yontemi kapsaminda dikkate alinan FAVOK tutar: asagida
yer almaktadir.

Finansal Veriler-

Milyon TL* 2024/09 2025/09 2025/09*
Net Satislar 7.602,7 5.434,7 4.756,9 3.628,3 3.255,9 4.384,5
SMM -6.392,2 -4.378,3 -3.834,6 -2.867,7 -2.522,7 -3.489,6
Briit Kar 1.210,5 1.056,4 922,3 760,6 7332 894.9
Paz, Satis ve Dag. Gid. -269.7 -296,9 -224.3 -174,1 -173,2 -223,4
Genel Yon. Gid. -122,4 -166,6 -169,1 -118,6 -117,1 -167,7
Esas Faal. Dig. Gel. 822.6 3995 98.6 812 107,1 1245
Esas Faal. Dig. Gid. (-) -751.4 -372.,6 -100,9 -84,2 91,5 -108,2
Esas Faaliyet Kar 889,7 619,9 526,6 464,9 458.,4 520,1
Amortisman 87,8 88,0 1079 89,1 76,1 94,9
FAVOK 977,5 707,9 634,5 554,1 534,6 615,0

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
*Son 12 aylik 01.01.2024 — 31.12.2024 (2024/12)” dénemine ait tutarlardan, “01.01.2024 — 30.09.2024 (2024/09)” donemine
ait tutarlar ¢ikarimus ve “01.01.2025- 30.09.2025 (2025/09)” dénemine ait tutar eklenmigtir.

Carpan Analizi Yontemi’nde dikkate alinan; Net Finansal Bor¢ Pozisyonu, FAVOK ve %3,57
Oranindaki GENTS Hisselerinin Degeri 6zet olarak asagida yer almaktadir:

Gentas Kimya — Ozet Finansal Veriler —30.09.2025

Son 12 Ay FAVOK 615,0
Net Finansal Borg 2704
GENTS %3,57 Oranindaki Hisse Degeri 3449

6.1.2.Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) Yontemi’nde Kullamlan Benzer Sirketler
Carpanlar:
Sirket Degeri hesaplamasinda, Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketlerin; FD/FAVOK
carpani incelenmistir. Bu ¢arpan ile yapilan deger tespitlerinin; uluslararasi kabul gérmiis
olmasu, sik¢a tercih edilmest, is hacmi, firmalarin nakit yaratma karlilik kapasiteleri ve borglar
ddendikten sonra kalan varlik degerini en iyi sekilde yansittig: diistinlilmesi nedenleriyle emsal
sirketlerin FD/FAVOK carpaninin medyan degerinin kullaniimas: uygun gériilmiistiir.
Carpan Analizi’nde degerlendirmeye; Borsa Istanbul’da islem goren Sirket ile benzer faaliyet
alanina sahip se¢ilmis firmalar dahil edilmistir.
Benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpanlar rapor tarihi itibariyla hesaplanmis, medyan degerleri
kullanilmistir. FD/FAVOK medyan carpan degeri hesaplamasinda; kapams tarihinde soz
konusu sirketlerden FAVOK tutar1 negatif olan sirketler ile FD/FAVOK garpam 30,0’dan
biiyiik ve 5,0’ten kiigiik olan carpanlar degerlendirme disi birakilarak medyan deger
hesaplanmistir.
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6.1.2.1. BIST - Benzer Sirketler
Carpan Analizi’'nde degerlendirmeye dahil edilen Borsa Istanbul’da islem géren sirketlere
iliskin veriler ve bunlara gére hesaplanan ¢arpanlar asagidaki tabloda yer almaktadr.

Sektir Sirketleri l';‘(;‘;;j‘i Net Bore [F)::"g"e‘:i FAVOK Oz Sermaye [ll FD/FAVOK
Aciselsan 1.104 226 1.331 49 540
Aksa 39.549 20.874 60.424 6.529 30.113
Bagfas 3.686 4.925 8.610 1.240 6.908
Bahadir Kimya 5.770 -206 5.564 130 1.354
Bayrak Ebt Taban 1.252 205 1.457 -13 322
Dyo Boya 4.050 5.701 9.751 1.090 7.109
Gtibre Fabrikalari 144.288 153 144.441 10.328 27.299
Hektas 25.880 7.562 33.442 -2.329 14.767
Isik Plastik 18.150 1.442 19.592 485 2.482
Kimteks Poliiiretan 7.687 4.826 12.513 1.526 2.826
Koza Polyester Sanayi 7.289 2.385 9.674 901 4.343
Marshall 17.646 208 17.854 176 927
Mercan Kimya 3.132 689 3.821 546 2.247
Petkim 45.062 41.429 86.490 -11.447 67.000
Politeknik Metal 25.106 -13 25.093 119 320
Sanifoam Endustri 2.670 350 3.020 193 562
Sasa 104.719 126.488 231.208 6.427 138.100
Tarkim Bitki Koruma 7.455 467 7.922 367 2.503
Temapol Polimer 5.387 693 6.079 155 835
Medyan

Kaynak: Rasyonet,22.01.2026
Carpan olarak hesaplanan sayilarin kiisurati bulunmaktadr ve gosterim kolayhigi acisindan virgiilden sonra birinci veya ikinci
basamaga kadar yuvarlanmigtir.

6.1.2.2. Carpan Analizi Yontemi Sonucu

Gentas Kimya’nin 30.09.2025 ve bu donemde sona eren son 12 aylik doneme iliskin degerleme
yontemleri kapsaminda dikkate alinan finansal verileri ile ilgili boliimlerde a¢iklanan yurt igi
benzer sirket ¢arpan degerleri ve bunlara gore hesaplanan Carpan Analizi Yontemi’ne gore
Sirket Degeri asagidaki tablolarda yer almaktadar.

Net bor¢ hesabinda dikkate alinmayan Sirket’in Gentas Dekoratif’te sahip olugu %3,57
oranindaki hissenin degeri; degerleme tarihi itibaryla Gentas Dekoratif’in kapanig piyasa
degerinden hesaplanmistir. Bu deger, FD/FAVOK c¢arpanindan hesaplanan Sirket Degerine

eklenmisgtir.
Gentas Kimya - Ozet Finansal Veriler — 30.09.2025 Milyon TL
Son 12 Ay FAVOK 615,0
Net Finansal Borg 2704
GENTS %3,57 Oranindaki Hisse Degeri 344,9
Benzer Sirket Grubu - Milvon TL Sirket Degeri
Yurt ici Benzer 100% 10,0x 6.221
[ FD/FAVOK 100,0% 6.221 |
Carpan Analizi Yoéntemi - ¢ - Milyon TL eri
FD/FAVOK 100,0% 6.221
[ Carpan Analizi Yontemi - Mn TL 100,0% 6.221 |
6.2. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (Gelir Yaklasimi) Yontemi’ne Gore Sirket
Degeri

6.2.1.Simirlayic: Kosullar ve Varsayimlar
Bu Rapor’un 1 numarali bsliimiiniin Sinirlayici Kosullar ve Varsayimlar alt basliginda yer alan
hususlara ek olarak; Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’nde yer alan; gegmis finansal veriler,

i DENIZ YRTIRIM .
KIYMETLER A.S;
MEN kdere Cad. No: 141 Lf"
ntepe 34394 Sisli - ISTANB
'N0:2910110783 Tic.5lc.No:388
www.denizyatirim.com
Mersis No: 0291-0110-7830- 4




bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolardan, {iretim ve satislarla ilgili olarak olusturulan;
miktar, fiyat, gelir, gider, isletme sermayesi ve gelecek donemlerde yapilmasi &ngoriilen
yatirim harcamalarina iliskin projeksiyonlar (“Projeksiyonlar”) Sirket yetkilileri tarafindan
saglanmistir.

Deniz Yatirim séz konusu Projeksiyonlann degerinin Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi
yontemiyle tespit edilmesi kapsaminda; Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti’ni hesaplamis ve
buna gore yapilan indirgeme ile 30.09.2025 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolara gére belirlenen Net Finansal Borg ve Net Varlik Degeri’ni de dikkate alarak Sirket
Degeri’ne ulasmustir.

6.2.2.Projeksiyonlarda Kullamilan Para Birimi ve Onceki Dénemlere Ait Karsilastirmal
Finansal Veriler

Sirket’in faaliyet gdsterdigi sektor ve alim-satima konu olan iriinler yiiksek agirlikli olarak

déviz ve/veya doviz bazli (ABD Dolarn “USD”) olarak fiyatlanmaktadir. Sirket’in gider

kalemlerinin fiyatlamalari da yiiksek agirlikli olarak USD cinsinden veya USD bazli olarak

gergeklestirilmektedir. Bu sebeplerle indirgenmis nakit akimlar1 analizinde baz alinan

projeksiyonlar ve bunlara gére hesaplanan degerler ABD Dolar cinsindendir.

Temel itibariyla bir muhasebesel gosterim sekli olan TMS 29’un etkilerine iligkin olarak
projeksiyon déneminde 6ngérii yapmak miimkiin degildir. Projeksiyonlar ile ge¢mis verilerin
karsilastirilabilir olmas1 adina dnceki donemlere ait tiim tutarlar, TMS 29 enflasyon muhasebesi
uygulanmamis tutarlardir. Bu sebeple gelir tablosu kalemlerinin ABD Dolar1’na ¢evrilmesinde
ilgili donemlere ait ortalama USD/TRY Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Doviz Satis kuru
baz alinmistir.

USD/TRY ; 2024 2024/09 2025/09

Ortalama USD/TRY 16,61

6.2.3.Makroekonomik Varsayimlar

INA degerlemesi i¢in kullanilan makroekonomik verilerin tahmininde 2025 —2030 yillar i¢in
Deniz Yatirnm Ongériileri kullamilmistir. ABD$ /TL paritesi projeksiyonunda 2025 — 2030
yillar arasinda Tiirkiye ve ABD igin 6ngériilen enflasyonlar1 tizerinden hesaplama yapilarak
tahmin edilmisgtir.

Makro Varsayimlar Birim 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
TUFE Y1l Sonu Degigim % 64,3% 64,8% 444% 32,5% 250% 20,0% 150% 12,0% 11,0%
Ort. TUFE Degisim % 72,3% 53,9% 585% 35,1% 26,1% 222% 172% 133% 11,4%
USD Enf. Y1l Sonu Deg. %  6,5% 34% 29% 3,1% 2,6% 24% 22% 22% 2,2%
Ort. USD Enf. Degisim %  95% 27% 29% 28% 23% 25% 23% 22% 22%
USD/TRY Dénem Sonu 18,73 29,49 3534 43,56 53,69 64,02 73,37 81,38 88,77
Ort. USD/TRY 16,61 2393 32,88 39,63 4884 5823 66,74 74,03 80,75

6.2.4.Satis Projeksiyonlar:

Satis Hacimleri
Sirket’in {iretim faaliyetleri; formaldehit, formaldehit bazli regine ve akrilik levha tiretiminden
olusmakta olup bu faaliyetler kapsaminda agirlikh olarak 7 ana {irlin iiretilmektedir. Bunlar
arasinda; 1) formaldehit ¢ozelti, 2) iire formaldehit re¢inesi, 3) melamin formaldehit reginesi,
4) fenol formaldehit reginesi, 5) dokiim reginesi, 6) novolak regine ve 7) akrilik levha
bulunmaktadir. Sirket’in regine liriinleri agirlikli olarak; insaat, insaat malzemeleri, mobilya ve
dekorasyon, otomotiv ve otomotiv yan sanayi, ilag ve saglik sektérlerinde ve spesifik olarak,
amlan sektérlerin alt kollar1 olan agag bazli panel sanayi, dekoratif laminant sanayi, izolasyon
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tirlinler sanayi, mobilya ve ingaat sanayi, metal dokiim sanayi, abrasiv sanayi ve deri isleme
sanayi alanlarinda kullanilmaktadir.

Sirket’in satisim1 gergeklestirdigi formaldehit ¢ozelti, lire formaldehit reginesi, melamin
formaldehit reginesi, fenol formaldehit reginesi, fenol dokiim reginesi, novolak re¢ine ve akrilik
levhanin ana hflmmdeleri metanol, tire, melamin ve fenoldiir. Methanol, formaldehit ana
hammedisidir. Ure regine, melamin reg¢ine, fenol regine, fenolik dokiim ve novolak formaldehit
reginesi olup bu fdrlinlerin liretiminde formaldehit ana baglayici kimyasal olarak
kullanilmaktadir. Dolayisiyla Sirket’in ana hammaddeleri metanol, iire, melamin ve fenoldiir.
Akrilik levha iiretimindeki ana hammadde ise MMA metakrilik asit esterleridir.

Yurt I¢i Satis Hacimleri 2023 2024  2024/09 2025/09 2025/C4
Formaldehit ton  18.385  13.781 15305  12.188 9.883 3.294
Ure Regine ton 40.837 37.754  37.523  29.059  20.169 6.723
Melamin Regine ton 7.542 8.645 8.916 6.759 6.776 3.000
Fenol Regine ton 43528 47951 57344 40.860 45246  16.000
Fenolik Dokiim ton 4.822 4261 3.960 2.862 2.391 900
Akrilik Levha plaka  13.332  36.720 53.875 36.194 38392  21.000
Novalak ton - - - - - 50
Yurt I¢i Satis Hacimleri Birim

Formaldehit ton 13.178  13.679 14267 14980 15548 15.548
Ure Regine ton 26.892 27914 29.114 30.570 31.729  31.729
Melamin Regine ton 9.776  10.148  10.584  11.113  11.535  11.535
Fenol Regine ton 61.246 67371 70268 73.781  76.579  76.579
Fenolik Dokim ton 3.291 3.784 3.947 4.144 4.302 4.302
Akrilik Levha plaka  59.392  80.000 83.440 87.612 90.934 90.934
Novalak ton 50 850 1.700 2.550 3.188 3.188
Degisim Birim 2023 2024 2025/09 2025T 20267 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit % -25,0% 11,1% -18,9% -13,9% 38% 43% 5,0% 3,8% 0,0%
Ure Regine % -7,5% -0,6% -30,6% -28,3% 3,8% 43% 50% 3,8% 0,0%
Melamin Regine % 14,6%  3,1% 0,3%  9,6% 3,8% 43% 50% 3.,8% 0,0%
Fenol Regine % 102% 19,6% 10,7% 6,8% 10,0% 43% 50% 3.,8% 0,0%
Fenolik Dokiim % -11,6% -7,1% -16,5% -16,9% 150% 43% 50% 3.8% 0,0%
Akrilik Levha % 175,4% 46,7% 6,1% 102% 347% 43% 50% 3,8% 0,0%
Novalak % 100,0% 50,0% 25,0%  0,0%

2000 — 2024 arasinda Tiirkiye’nin metanol, iire, melamin ve fenol hammaddelerinin ithalat
miktar1 incelenmis ve bu firtinlerin ithalat miktar1 ile Tirkiye reel GSYH degisim oranlar
arasinda yiiksek korelasyon tespit edilmistir. 2026, 2027 ve 2028 yillarinda yurt igi formaldehit,
iire regine, melamin regine ve satiglarimin reel olarak 2025 Orta Vadeli Program’da yer alan
Gayrisafi Yurt i¢i Hasila biiyiime tahminine paralel olarak gergeklesecegi ongdriilmiistiir. 2029
yilinda ise IMF’nin Tiirkiye’nin GSYH reel biiytime tahminine paralel sekilde gergeklesecegi
varsayilmistir. 2030 yilinda reel biiylime 6ngoriilmemisgtir.

Fenol regineleri, kompakt laminat, izolasyon malzemeleri olan cam yiinii ve tas yini,
kontraplak, abrasif sektdriinde kagit zimpara-bez zimpara, refrakter tugla {iretiminde ve metal
dokiim sanayinde kullanilmaktadir. Fenolik dokiim regineleri, ozellikle metal dokiim
islemlerinde, paslanmaz ¢elik ve bronz gibi malzemelerin islenmesinde kullanilmaktadur.
Novolak regineler ise, kati formda tiretilen fenol formaldehit regine tiirtidiir. Novolak, lojistik
acidan daha uygun olusu ve daha uzun raf $mriine sahip olmasi sayesinde sivi regineye kiyasla

daha uzak mesafedeki iilkelere de ihrag edilebilmektedir. Fenol re(;memn bahsed11en kullanim
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alanlarin yam sira, Tiirkiye’de ozellikle otomotiv yan sanayide de kullanilan katma degeri
yikksek bir driindir. Sirket, bu triinlerin karliliginin ve katma degerinin yiiksek olmasi
Tirkiye’nin lokomotif sektorleri olan ingaat, metal dokiim ve otomotiv yan sanayii sektorlerinin
hammaddesi niteliginde olmas1 sebebiyle yogunlagmay: ve ozellikle 2026 yilinda daha hizli
biiylimeyi hedeflemektedir. Fenol regine ve fenolik dékiim iirtinlerinde 2027-2028-2029
yillarinda reel GSYH biiylime tahminlerine paralel olarak hacim artis1 yasanacag varsayilmis,
2030 yilinda reel biiyiime 6ngoriilmemistir.

Sirket novolak recine deneme Uretimine baglamistir. 2025°te simrli test satiglan
gergeklestirmistr. Sirket’in bu triindeki yiiksek biiyiime hedefi ve potansiyeline karsin
muhafazakar projeksiyon gergeklestirilmistir ve 2029 yilinda 3.188 ton seviyesine ¢ikacagi
6ngoriilmis 2030 yilinda reel biiylime Ongoriilmemistir. Projeksiyon déneminin sonunda
novolak satislarinin yurt i¢i satis tutarinin yaklasik %4,8’ini olusturacagi tahmin edilmistir.

Sirket, Neogen markasiyla yerli akrilik levha (solid surface — akrilik kat1 yiizey) iiretimine
baslamistir. Akrilik kati yiizey, Sirket’in trettigi akrilik regine ile diger dolgu malzemelerinin
karistirilip levha haline getirilmesi ile meydana gelmektedir. Akrilik levha, dayanikliligi,
temizligi, kolay sekillendirilebilir ozelligi ve estetik goriintimii ile ¢esitli insaat
uygulamalarinda kullamlmaktadir. Bu alanlar; mutfak, banyo ve kargilama bankosu tezgahi,
lavabo, masa, sandalye, dolap ve benzeri mobilya, duvar kaplamalari, laboratuvar tezgahlari,
hastane ytizeyleri ve diger endlistriyel uygulama alanlaridir.

Sirket, bu tirlinii ithal edip satisini gergeklestirmekteyken 2021 yil sonunda iiretime baslamigtar.
Sirket’in bildigi ve satisini gergeklestirdigi bir lrlin olmasi insaat sektoriinde ¢ok ¢esitli
kullanim alanlar1 olmasi ve katma degeri yiiksek bir iiriin olmasi sebebiyle Sirket’in yiiksek
potansiyel gordiigli ve hizli bliyime planlar1 oldugu bir triindiir. Yurt i¢inde 2026 yilinda
%34,2 reel bliyime ongoriilmis olup 2027, 2028 ve 2029 yillarinda reel GSYH biiytime
beklentilerine paralel reel biiyiime olacagi varsayilmistir. 2030 yilinda reel bilylime
Ongorilmemistir.

Yurt Dis1 Satis Hacimleri Birim 2024/09 2025/09 2025/C4
Formaldehit ton 3.496 3.362 2.169 1.468 1.849 800
Ure Regine ton  36.120 37273  20.263 14.715  23.998 8.002
Melamin Regine ton 572 568 1.350 944 1.345 500
Fenol Regine ton 558 1.029 852 459 1.709 600
Fenolik Dokiim ton - - 255 184 196 129
Akrilik Levha plaka - 70 3.806 2.698 4.372 5.680
Novalak ton - - - - - -

Yurt Disi Satis Hacimleri Birim 2025T 2030T
Formaldehit ton 2.649 2.649 2.649 2.649 2.649 2.649
Ure Regine ton  32.000 32.000 32.000 32.000 32.000 32.000
Melamin Regine ton 1.845 1.845 1.845 1.845 1.845 1.845
Fenol Regine ton 2.309 2.309 2.309 2.309 2.309 2.309
Fenolik Dokiim ton 325 325 325 325 325 325
Akrilik Levha plaka  10.052  50.000 75.000 112.500 140.625 140.625
Novalak ton - 900 1.800 2.700 3.375 3.375
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Degisim Birim 2023 2024 2025/09 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit %  -3,8%  -355% 26,0% 22,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ure Regine % 32%  -45,6% 63,1% 57,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Melamin Regine % -0,7% 137,9% 424% 36,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fenol Regine % 84,6% -172% 272,1% 171,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fenolik Dokiim % 0,0% 0,0% 6,4% 27.4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Akrilik Levha % 0,0% 5337,1% 62,0% 164,1% 50% 50% 25% 0,0%
Novalak % 100,0%  50,0%  25,0% 0,0%

2026 yilindan itibaren yurt dist formaldehit, iire, melamin, fenol, fenolik dokiim regine
satislarinda reel bliyiime 6ngériilmemistir. Novolak regine, lojistik agidan uygun olusu ve daha
uzun raf dmriine sahip olmasi sayesinde sivi recineye kiyasla daha uzak mesafedeki tilkelere de
ihra¢ edilebilmektedir. Sirket 2026 yilinda 900 ton ile novolak regine ihracina baslamayi
planlamaktadir. 2029 yilina kadar 3.375 ton hacmine ulagsmay1 hedeflemektedir.

Sirket yurt dis1 satislarinda akrilik levha ile biliytimeyi hedeflemektedir. Sirket’in 2023 itibariyla
tek vardiyada 175 bin levha tiretim kapasitesi bulunmaktadir. Tam kapasitesi ise 461.700
adettir. Sirket, bu tesisi liretimin ¢ogunlugunu ihra¢ etme hedefleri ile kurmustur. Yurt disi
akrilik levha satiglarinin 2029 yilina kadar 140.625 adede yiikselmesi hedeflenmektedir. 2030
yili itibartyla Sirket yurt igi ve yurt digt satiglar: ile toplam akrilik levha iiretim kapasitesi
kullamim oraninin %50,2 seviyesinde olacagi ongorilmiistiir.

Toplam Satis Hacimleri 2023 2024 2024/09 2025/09

Formaldehit ton  21.881 17.143 17.475 13.656 11.733 4.094

Ure Regine ton  76.957 75.027 57786  43.774  44.167 14.725
Melamin Regine ton 8.114 9.212 10.267 7.703 8.121 3.500
Fenol Regine ton 44.086 48980 58.195 41.319 46.955 16.600
Fenolik Dokiim ton 4.822 4.261 4214 3.046 2.587 1.029
Akrilik Levha plaka  13.332  36.790  57.681 38.892  42.764  26.680
Novalak ton - - - - - 50
Toplam Satis Hacimleri 2025T 2026T 2028T

Formaldehit ton  15.827 16.328 16.916 17.629  18.197  18.197

Ure Regine ton 58.892 59914 61.114 62570  63.729  63.729
Melamin Regine ton  11.621 11.993 12.429 12.958 13.380  13.380
Fenol Regine ton  63.555 69.680 72577 76.090  78.888  78.888
Fenolik Dokiim ton 3.616 4.109 4272 4.469 4.626 4.626
Akrilik Levha plaka 69444 130.000 158440 200.112 231.559 231.559
Novalak ton 50 1.750 3.500 5.250 6.563 6.563
Degisim Birim 2023 2024 2025/09  2025T 20267 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit % -21,7% 1,9% -14,1%  -9,4% 3,2% 3,6% 4,2% 3,2% 0,0%
Ure Regine %  -2,5% -23,0% 0,9% 1,9% 1,7% 2,0% 2,4% 1,9% 0,0%
Melamin Recine % 13,5% 11,4% 54% 13,2% 3,2% 3,6% 4,3% 3,3% 0,0%
Fenol Regine % 11,1% 18,8% 13,6% 9,2% 9,6% 4,2% 4,8% 3,7% 0,0%
Fenolik Dokiim % -11,6% -1,1% -15,1% -142% 13,7% 4,0% 4,6% 3,5% 0,0%
Akrilik Levha % 176,0% 56,8% 10,0% 20,4% 872% 21,9% 263% 15/7% 0,0%
Novalak % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 100,0%  50,0%  25,0% 0,0%

Asagida toplam satig hacmine gore Sngoriilen kapasite kullanim oranlar1 (KKO) yer almaktadir.
Sirket’in iiretim i¢in tiim tesis yatiimlari tamamlanmis olup ek yatinm ihtiyaci

bulunmamaktadar.
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KKO Birim 2022 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T

Formaldehit % 30,3% 23,8% 24,2% 21,9% 22,6% 23,4% 24,4% 252% 252%
Ure Regine % 34,8% 33,9% 26,6% 27,1% 27,5% 28,1% 28,8% 29,3% 29,3%
Melamin Regine % 252% 28,7% 32,5% 36,7% 37,9% 39,3% 41,0% 42,3% 42,3%
Fenol Regine % 249% 27,6% 33,3% 36,4% 39,9% 41,6% 43,6% 452% 452%
Fenolik Dokiim % 24,5% 21,6% 21,7% 18,6% 21,2% 22,0% 23,0% 23,9% 23,9%
Akrilik Levha %  2,9% 8,0% 12,5% 15,0% 282% 34,3% 43,3% 50,2% 50,2%
Novalak % 0,0% 0,0% 0,0% 07% 12,2% 24,3% 36,5% 45,6% 45,6%

Birim Satis Fiyatlan

Sirket yurt i¢i birim satis fiyatlarini birim ilk madde malzeme gideri ve birim nakliye gideri
tizerine kar marjt koyarak belirlemektedir. Yurt disi birim satis fiyatlarini ise birim ilk madde
malzeme gideri, birim nakliye gideri, birim glimriik giderinin lizerine kar marj1 ekleyerek
belirlemektedir.

Sirket’in ana hammaddeleri metanol, {ire, melamin, fenol, metakrilik asit esterleridir (MMA).
Isbu raporun sektérel bilgiler béliimiinde de aciklandig: {izere metanol, iire ve melamin fiyatlar:
dogalgaz fiyatlar: ile uyumlu hareket ederken fenol ve MMA fiyatlar1 brent petrol fiyatlar ile
uyumlu hareket etmektedir. Finansal modelde 2025, 2026, 2027 yillar1 dogalgaz ve iire fiyat
tahminlerinde World Bank’in 2025 Ekim’de yayimladig1 emtia fiyat tahminleri'® kullanilmistur.
2026 ve 2027 yillar1 ortalama brent petrol fiyat tahmininde World Bank fiyat tahminleri
kullanilmigtir. Brent petrol ve dogalgaz fiyatlarinin 2028 yilindan itibaren tahmin edilen USD
enflasyonu ile artacagi varsayilmistir. Ure fiyatlarinin ise 2028 yilindan itibaren dogalgaz
fiyatlarina paralel sekilde hareket edecegi varsayilmistir.

2025 son ¢eyrek metanol, melamin, fenol ve MMA fiyatlari Sirket’ten alinmagtir. 2026 yilindan
itibaren metanol, melamin’in dogalgaz fiyatina paralel; fenol ve MMA’nin brent petrol
fiyatlarina paralel hareket edecegi varsayilarak projeksiyon donemi i¢in fiyat tahmini
gerceklestirilmistir.

Emtia Fiyatlan Birim 2024  2025/09 2025/C4

Brent Petrol USD/ Varil 99.8 82,6 80,7 70,8 64,7 69,3
Dogalgaz Avrupa USD/mnBTU 40,3 13,1 11,0 12,5 10,8 12,1
Metanol $/ton 404,8 307,6 3459 3704 340,0 362,8
Ure $/ton 700,0 358,0 338,3 430,6 468,1 440,0
Fenol $/ton 1.523,0 1.070,2 1.029.8 8772 900,0 882,9
Melamin $/ton 22664 1.167,0 1.099,7 927,0 1.050,0 957,77
MMA $/ton  2.157,3 1.798,7 2.036,7 1.803,5 1.600,0 1.752,7
Emtia Fiyatlari Birim

Brent Petrol USD/ Varil 60,0 65,0 66,5 67,9 69,4
Dogalgaz Avrupa USD/mnBTU 10,8 9,8 10,0 10,2 10,5
Metanol $/ton 340,5 309,0 316,0 322,8 329.9
Ure $/ton 410,0 375,0 383,5 391,8 400,3
Fenol $/ton 835,3 904,9 925,3 945,4 966,0
Melamin $/ton 1.051,6 9543 975,8 997.0 1.018,7
MMA $/ton 1.484,9 1.608,6 1.645,0 1.680,7 1.717,3

10 hitps:/thedocs. worldbank org/en/doc/55¢d8b04d8228fcal 607a97b556173-0050012025/related/CMO-October-2025-Forecasts.pdf
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Degisim Birim 2023 2024 2025/09+ 2025/C4** 2025T++* 2026T+*+ 2027T 2028T 2029T 2030T
Brent Petrol % -172% -23% -122% -8,7%  -14,1% -7,2% 8,3% 2,3% 22% 22%
Dogalgaz Avrupa % -67,5% -16,4% 14,3% -13,9% 10,4% 0,2% -9,3% 2,3% 22% 22%
Metanol % -24,0% 12,4% 7,1% -8,2% 4,9% 0,2% -93% 23% 22% 22%
Ure % -48,9% -5,5% 27,3% 8,7% 30,1% -12,4% -8,5% 2,3% 22% 2,2%
Fenol % -29,7% -3,8% -14,8% 2,6%  -14,3% -7,2%  8,3% 23% 22% 22%
Melamin % -48,5% -5,8% -15,7% 13,3%  -12,9% 0,2% -93% 23% 22% 22%
MMA % -16,6% 132% -11,4% -11,3%  -13,9% -72% 83% 23% 22% 22%

*2025/09 degisim orani 2024 ortalama fiyatina gére hesaplanmistir.
**2025/C4 degisim orani1 2025/09 ortalama fiyatina gore hesaplanmusgtir.
#%%2025T degisim orani 2024 ortalama fiyatina gére hesaplanmistir.
#F*420267T degisim oran1 2025/C4 ortalama fiyatlarina gore hesaplanmistir,

Her iriin i¢in birim ilk madde malzeme gideri; Urlin regetesine gore ve 2025/09
gerceklesmelereine gore tahmin edilmistir. Sonraki dénemde de 2025 yilina paralel olarak
devam edecegi varsayilmistir. Ure recinenin birim ilk madde malzeme gideri formaldehit
maliyeti ve tire maliyeti, melamin reginenin melamin ve formaldehit maliyeti; fenol, fenolik
dokiim ve novolak recginenin ilk madde malzeme gideri ise formaldehit ve fenol maliyetine bagl
tahmin edilmigtir.

Birim nakliye giderlerinin tahmin edilen petrol fiyatina paralel olarak, birim giimriik
giderlerinin ise tahmin edilen enflasyona paralel olarak artacag: varsaymmi yapilmistir.
Gergeklestirilen projeksiyonlar neticesinde; yurt i¢i birim fiyatlart; yurt i¢i fiyat baz1 (ilk madde
malzeme+nakliye gideri) lizerine kar marji koyularak belirlenmistir. Yurt dig1 birim fiyatlar: da
yurt dig1 fiyat bazi (ilk madde malzeme+nakliye gideri+giimriik gideri) tizerine kar marj
koyularak belirlenmistir.

Yurt i¢i son ¢geyrek formaldehit ve regine {irlinlerinin fiyatlar1 tahmin edilirken yurt igi fiyat
bazina iizerine konulan kar marjinin 2025/09 donemine paralel olarak devam edecegi
varsayilmistir. Formaldehit ve fenolik dokiim regine fiyati tahmininde, 2026 yilindan itibaren
bir dnceki paragrafta bahsedilen yurt igi fiyat bazina tizerine konulan kar marjinin 2025, 2024
ve 2023 yillarinin ortalamas: seviyesinde olacagi éngoriilmiistiir. Ure ve fenol reginede 2026
yilinda 2025 yili kar marjinin devam edecegi sonraki yillarda 2025, 2024 ve 2023 yillarinin
ortalamasi seviyesinde olacagi Ongoriilmiistiir. Melamin reginede 2026 yilinda 2025/09°a
kiyasla indirilen kar marjinin sonraki yillarda devam edecegi varsayilmistir. Novolak reginede
2025’in son ¢eyregdi i¢in 6ngdriilen marjin projeksiyon déneminde de siirecegi varsayilmugtir.

Sirket’in akrilik levha digindaki {irtinleri ara mal niteliginde olup nihai {irtin degildir. Akrilik
levha ise niha iiriindiir. Dolayisiyla iiretim maliyetlerinin yaninda akrilik levhaya olan talep ile
arz arasindaki dinamikler de akrilik levhanin fiyat olusumunda belirleyici rol oynamaktadir.
Insaat, saglik ve otelcilik sektorlerindeki gelismeler, akrilik levhaya olan talebi belirleyerek
fiyatlarda degisime sebep olabilmektedir. Yine, granit, mermer, dogal tas gibi alternatif ylizey
malzemelerinin rekabet giicii de akrilik levha fiyatlarini etkileyen bir diger faktordiir. Bu
alternatiflerin sahip oldugu &zellikler, fiyatlandirma ve pazar payi, akrilik levha treticilerinin
fiyat stratejilerini belirlemede 6nemli rol oynamaktadir. Sirket, akrilik levha tarafinda biiylime
ve pazar pay1 alma hedefleri dogrultusunda 2025/09 dénemindeki fiyatlarimi 2025°in kalan {i¢
ayinda ve 2026 yilinda diigiirmeyi planlamaktadir. Sonraki yillarda ise akrilik levha fiyatlarinin
ana hammaddesi olan MMA fiyatlariyla dolayisiyla petrol fiyatlariyla paralel hareket edecegi
varsayllmistir. Yurtigi birim fiyatlar1 asagida yer almaktadir.
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Yurt ici Birim Sat. Fiyatlar 2024  2024/09  2025/09 '
Formaldehit $/ton 278,2 213,0 215,4 212,7 230,7 2192
Ure Regine $/ton 599,0 449.6 436,9 4340 463,4 499,6
Melamin Reg¢ine $/ton 1.348,6 849,0 828,1 833,7 795,9 883,1
Fenol Regine $/ton 875,8 6494 637.3 647.4 613,9 626,2
Fenolik Dékiim $/ton 1.455,0 1.081,0 1.109,6 1.111,6 1.030,8 1.022,5
Akrilik Levha $/plaka 141,9 136,1 1521 149,1 159,9 139,3
Novalak $/ton - - - - - 1.564,9
Yurt ici Birim Sat. Fiyatlari Birim 2026T 2028T

Formaldehit $/ton 227.8 201,0 185,3 189,5 193,6 197,9
Ure Regine $/ton 472,5 439,8 395,5 404,4 413,2 4222
Melamin Regine $/ton 822.,6 812,7 740,3 757,0 773,4 790,3
Fenol Regine $/ton 6172 582,1 610,6 624.4 637,9 651,8
Fenolik Dokiim $/ton 1.028,5 976,3 1.040,8 1.064,3 1.087,5 1.111,1
Akrilik Levha $/plaka 152,6 134,9 146,1 149,4 152,7 156,0
Novalak $/ton 1.564,9 1.436,7 1.557,8 1.593,0 1.627.6 1.663,0
Degisim Birim 2023 2024 2025/09 2025/C4 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit % -23,5% 1,1% 7,1% -5,0% 5.8% -11,8% -7,8% 23% 22% 22%
Ure Regine % -249% -2,8% 6,1% 78% 8,1% -69% -10,1% 2,3% 2,2% 22%
Melamin Regine % -37,0% -2,5% -3,9% 11,0% -0,7% -1,2% -8,9% 23% 22% 22%
Fenol Regine % -259% -19% -3,7% 2,0% -32% -57% 4,9% 23% 22% 22%
Fenolik Dokiim % -25,7% 2,6% -7,1% -0,8% -7,3% -5,1% 6,6% 2,3% 22% 22%
Akrilik Levha % -4,1% 11,8% 51% -12,9% 03% -11,6% 83% 23% 22% 22%
Novalak %  0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -69% 69% 2,3% 22% 22%

Not: 2025/09 degisim orant 2024 ortalama fiyatina gore hesaplanmigtir. 2025 ’in kalan 3 ayt igin ongoriilen fivatlarmna iliskin
degisim orani 2025/09 gerceklesmelerine gore hesaplanmistr.2025 yilina iliskin degisimler 2024 ortalama fiyatina gére
hesaplanmugtir.

Yurt diginda Sirket, akrilik levha tarafinda bilylime ve pazar pay1 alma hedefleri dogrultusunda
2025/09 dénemindeki fiyatlarim1 2025in kalan {i¢ ayinda, 2026 ve 2027 yillarinda diistirmeyi
planlamaktadir. Sonraki yillarda ise akrilik levha fiyatlarinin ana hammaddesi olan MMA
fiyatlariyla dolayisiyla petrol fiyatlariyla paralel hareket edecegi varsayilmigtir.

Formaldehit, fenol, fenolik dokiim reginelerin yurt disi birim satig fiyatlar1 belirlenirken
2025/09 donemi kar marjinin devam edecegi Ongériisiiyle 2025%in kalan 3 ay tahmini
gergeklestirlmistir. 2026 yilindan itibaren yurt dis1 fiyat bazina tizerine konulan kar marjinin
2025, 2024 ve 2023 yillarinin ortalamasi seviyesinde olacagi ongoriilmiistiir. Ure ve melamin
reginede son ¢eyrekte 2025/09 artan kar marjina gore gerileme ongoriilmiistiir. Ure reginede,
2026 yilindan yurt dist fiyat bazina tizerine konulan kar marjinin 2025, 2024 ve 2023 yillarmin
ortalamasi seviyesinde olacag1 éngorillmiistiir. Melamin re¢inede ise son ¢eyrek i¢in dngoriilen
2025/09’a kiyasla indirilen kar marjinin sonraki yillarda devam edecegi varsayilmistir. Novolak
recinede 2025’in son ¢eyregi i¢in Ongdrillen marjin projeksiyon déneminde de siirecegi
varsayilmigtir. Yurt dist birim satis fiyatlar asagida yer almaktadir.

Yurt dis1 Birim Sat. Fiyatlarn  Birim 2023 2024/09  2025/09 2025/C4
Formaldehit $/ton 288.5 244.0 286,9 2829 290.4 284,7
Ure Recine $/ton 695,6 483,7 448,8 470,9 531,0 554,9
Melamin Regine $/ton 1.377,8 1.034,6 820,5 850,5 780,3 796,5
Fenol Regine $/ton 809,2 654,1 672,0 681.,5 590,9 6122
Fenolik Dokiim $/ton - - 9937 957,0 1.146,7 1.160,5
Akrilik Levha $/plaka - 172,6 140,1 144.9 130,7 129.6
Novalak $/ton - - - - 2 -
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Yurt dist Birim Sat. Fiyatlari  Birim 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit $/ton 288,7 267,5 2542 260,0 265,6 271,4
Ure Regine $/ton 537,0 473,0 442.4 452.4 4622 4723
Melamin Regine $/ton 784,7 790,1 733,6 750,2 766,5 783,1
Fenol Regine $/ton 596,4 577,9 610,7 624,5 638,0 651,9
Fenolik Dokiim $/ton 1.152,2 1.053,1 1.109,6 1.134,7 1.159,3 1.184,5
Akrilik Levha $/plaka 130,1 111,3 108.8 111,3 113,7 116,1
Novalak $/ton - 1.456,7 1.557,8 1.593,0 1.627,6 1.663,0
Degisim Birim 2023 2024 2025/09 2025/C4 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Formaldehit % -154% 17,6% 1,2% -5,8% 0,6% -7,4% -49% 23% 22% 22%
Ure Regine % -30,5% -72% 18,3% 54% 19,6% -119% -6,5% 23% 22% 22%
Melamin Regine % -249% -20,7% -4,9% 1,8% -44% 0,7% -7,2% 2,3% 22% 22%
Fenol Regine % -192% 2,7% -12,1%  -0,7% -11,3% -3,1% 57% 2,3% 22% 22%
Fenolik Dokiim % 0,0 0,0% 154% -3,4% 15,9% -8,6% 5,4% 2,3% 22% 22%
Akrilik Levha % 0,0% -18,8% -6,7% -0,6% -7,2% -144% -23% 23% 22% 22%
Novalak %  0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69% 23% 22% 22%

Not: 2025/09 degisim orani 2024 ortalama fiyatina gore hesaplanmustir. 2025 'in kalan 3 ayi icin ongoriilen fiyatlarina iligkin
degisim oram 2025/09 gerceklesmelerine giore hesaplanmustir.2025 yihina iliskin degisimler 2024 ortalama fiyatina gére
hesaplanmustir.

Net Satislar

Projeksiyon doneminde 2025/09 gerceklesmelerine paralel olarak yurt i¢i tiretim satislarinin
%11,7’si kadar hammadde satis1 gercgeklestirilecegi tahmin edilmistir. Yurt dist hammadde
satiglarinin ise 2025/09 gerceklesmesine paralel olarak iiretim satislarinin %1,0°i kadar
hammadde satis1 gergeklestirlecegi tahmin edilmistir. Projeksiyon déneminde ticari akrilik
levha satis1 6ngoriilmemistir.

Yurt ici Satislar Birim 20022 2024 2024/09 2025/09 5

Formaldehit mn § 5,1 2,9 3,3 2,6 2.3 0,7
Ure Regine mn $ 24,5 17,0 16,4 12,6 9.3 3.4
Melamin Regine mn $ 10,2 7,3 7.4 5,6 5,4 2,6
Fenol Regine mn $ 38,1 31,1 36,5 26,5 27,8 10,0
Fenolik Dokiim mn $ 7,0 4,6 4.4 3,2 2,5 0,9
Akrilik Levha mn $ 1,9 5,0 8,2 5.4 6,1 2,9
Novalak mn $ - - - - - 0,1
Toplam mn $ 86,8 68,0 76,2 55,9 53,4 20,7
Hammadde ve diger mn § 8,9 7,2 9.4 7,8 6,3 2,4
Ticari Akrilik levha mn § 2,2 1,7 0,9 0,6 0,5 -
Toplam mn $ 97,9 76,9 86,5 64,3 60,2 23,1
Yurt ici Satislar Birim 2025T 2026T 2027T 2028T 2030T
Formaldehit mn $ 3,0 2,7 2,6 2.8 3,0 3,1
Ure Regine mn $ 12,7 12,3 11,5 12,4 13,1 13,4
Melamin Regine mn $ 8,0 8,2 7.8 8.4 8,9 9,1
Fenol Regine mn $ 37,8 39,2 429 46,1 48,9 49,9
Fenolik Dokiim mn $ 3,4 817 4,1 4.4 4.7 4,8
Akrilik Levha mn $ 9,1 10,8 12,2 13,1 13,9 14,2
Novalak mn $ 0,1 1,2 2,6 4,1 5,2 5,3
Toplam mn $ 74,1 78,2 83,8 91,2 97,6 99,8
Hammadde ve diger mn $ 8,7 9,2 9,8 10,7 11,4 11,7
Ticari Akrilik levha mn $ 05 - - - - ~
Toplam mn $ 83,3 87,4 93,7 101,9 109,1 111,5
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Yurt dis1 Satislar

Birim

2023

2024

2024/09

Formaldehit

Ure Regine
Melamin Regine
Fenol Regine
Fenolik Dokiim
Akrilik Levha
Novalak

Toplam
Hammadde ve diger
Ticari Akrilik levha
Toplam

Yurt dis1 Satislar

mn $
mn $
mn $
mn $
mn $§
mn §
mn §
mn $
mn $
mn$
mn $

Birim

0,8
18,0
0,6
0,7
0,0

20,1
1,0

21,1

2026T

0,6
9,1
1,1
0,6
0,3
0,5

12,2
1,2

13,4

2027T

0,5 0,2
12,7 4,4
1,0 0,4
1,0 0,4
0,2 0,1
0,6 0,7
16,1 6,3
0,2 0,1
16,3 6,4

Formaldehit

Ure Regine
Melamin Regine
Fenol Regine
Fenolik Dokiim
Akrilik Levha
Novalak

Toplam
Hammadde ve diger
Ticari Akrilik levha
Toplam

mn $
mn $
mn$
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn §
mn $
mn $

22,5

22,7

0,7
15,1
1,5
1,3
0,3
5,6

25,9
0,3

26,1

14,2

Net Satislar
Formaldehit

Ure Regine
Melamin Regine
Fenol Regine
Fenolik Dokiim
Akrilik Levha
Novalak

Toplam
Hammadde ve diger
Ticari Akrilik levha
Toplam

fade ve Iskontolar
Net Satislar

mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $

6,1
49,6
11,0
38,6
7,0
1,9

114,2
10,2
22
126,6
0.4)
126,2

3.8
35,0

31,8

Net Satislar
Formaldehit

Ure Regine
Melamin Regine
Fenol Regine
Fenolik Dokiim
Akrilik Levha
Novalak

Toplam
Hammadde ve diger
Ticari Akrilik levha
Toplam

fade ve Iskontolar
Net Satislar

Birim

mn $
mn $
mn $
mn $§
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn $
mn$
mn $

2025T

3,8
29,9
9,5
39,2
3,8
10,4
0,1
96,5
8,9
0,5
106,0
0,3)
105,7
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20,4

112,8
10,1

122,9

122,9

0,7 0,7 0,7
145 14.8 151
1.4 1.4 1.4
1.4 15 15
0.4 0.4 0.4
125 16.0 16.3
43 5.5 56
352 402 4.1
0.4 0.4 0.4
35,5 40,6 41,5
2025/C4
3.0 2.8 0.9
195 21 7.8
6.4 6.4 3.0
268 28 8 10.4
3.4 27 1.1
58 6.7 37
) : 0.1
64,9 69,5 27.0
8.9 6.4 25
0.6 0.5 :
74.4 76.5 295
(0,2) 0,3) -
74,2 76,2 295
2028T
3,5 3,7 38
268 27.9 28.5
9.8 10,3 10.6
475 503 51.4
43 51 52
25.6 29.9 305
8.4 10.7 10.9
1264 1379 1409
111 11.9 12.1
1375 1497 1530
1375 1497 1530
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Degisim Birim 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Formaldehit % -387% 44% -39% -82% -40% 63% 53% 22%
Ure Regine % -294% -272% 173% -8,3% -64% 4,6% 4,0% 22%
Melamin Regine % -277% 7,1% 11,8% 2,3% -5,3% 6,6% 55% 22%
Fenol Regine % -175% 16,7% 5,6% 3,5% 93% 72% 59% 22%
Fenolik Dokiim % -34,3% 0,9% -19,1% 74% 10,7% 7,0% 57% 2,2%
Akrilik Levha % 164,7% 74,3% 18,8% 57,7% 244% 25,8% 16,6% 22%
Novalak % 0,0% 3158,1% 113,9% 534% 27,7% 2,2%
Uretim Satislari Toplam % -22,8% 0,3% 9.2% 78% 8,4% 12,1% 9,1% 2,2%
Hammadde ve Diger % -20,7% 30,6% -15,9% 5,8% 73% 92% 72% 2,2%
Ticari Akrilik Levha % -20,1% -46,3% -419% -100,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Briit Satislar % -22,6% 2,0% 6,1% 71% 83% 11,9% 89% 2,2%
fade ve Iskontolar %

Net Satiglar % -229% 2,2% 6.2% 7,4% 83% 11,9% 89% 2,2%

Sirket’in yliksek biiytime hedefledigi akrilik levha satislarinda 2030 yilinda 30,5 milyon USD
seviyesine ulasacagi ongoriilmiistiir. Projekte edilen akrilik levha tiretim miktar1 Sirket’in
mevcut Uretim kapasitesinin %350,2’sine denk gelmektedir. Ayrica hedeflenen seviyelere
ulagsmak Pazar pay1 kapabilmek adina Sirket’in 2025, 2026, 2027 yillarinda kar marjinda
daralma dolayisiyla fiyat indirimleri planlanmistir. Market.Us verilerine gore, kiiresel akrilik
levha (kat1 ylizey malzemesi) pazar1 2023 yili itibariyla 1,8 milyar ABD Dolar1 civarindadir.
Bu pazarin 6niimiizdeki 10 yil igerisinde ise %5,4'liik yillik bilesik biiytime orani ile 3,0 milyar
ABD Dolar seviyesine ulagmast beklenmektedir. Bu arastirmaya gore Sirket’in 2030 yilinda
hedefledigi pazar yaklasik %1 seviyesindedir.

Sirket’in net satislarinin 2024-2030 arasindaki yillik bilesik biiytime oram %7.4 tiir.
6.2.5.Satislarin Maliyeti ve Briit Kar

Satislarin maliyeti ilk madde malzeme giderleri, genel tiretim giderleri, personel giderleri ve
ticari mal maliyetinden olugsmaktadir.

Toplam SMM iri 2023 2024/09  2025/09 .
Ik Madde Malzeme mn$ 86.6 61,1 58.3 41,7 44,1 17,4
Uretim Satislarina Orani % 75.8% 69,4% 66,0% 64,2% 63,4% 64,6%
Direkt Iscilik Gideri mn $ 5,0 5,0 6,6 5,0 3,7 1,5
Uretim Satislarina Orant % 4,4% 5,7% 7.4% 7,7% 5,3% 5.5%
Genel Uretim Gideri mn $ 1,9 3,1 3,7 2,8 2.8 1,1
Uretim Satislarina Orani % 1.7% 3.5% 4.1% 4,3% 4,0% 4.0%
Ticari Mal Maliyeti mn $ 13,4 7,8 9,1 7.8 6,4 2,3
Ticari Mal Satislarina Orant % 108,2% 78.8% 78,9% 81,4% 91,7% 91, 7%
SMM mn $ 107,0 77,0 77,6 57,2 57,0 22,3
Net Satislara Orant % 84,8% 79,1% 78,0% 77.0% 74,8% 75,6%

Toplam SMM ! 2028T 2029T
1k Madde Malzeme mn $ 61,5 66,9 72,9 81,7 89,2 91,1
Uretim Satislarina Orani % 63.8% 64,3% 64,6% 64.7% 64.7% 64.7%
Direkt Is¢ilik Gideri mn $ 52 56 58 6,1 6.3 6,4
Uretim Satislarina Oran % 5.3% 5.3% 5.2% 4,8% 4,6% 4,6%
Genel Uretim Gideri mn $ 39 4,2 4,5 4,8 5,1 N2
Uretim Satislarma Orant % 4.0% 4,1% 4,0% 3,8% 3,7% 3.7%
Ticari Mal Maliyeti mn § 8,7 8,5 9,1 9,9 10,7 10,9
Ticari Mal Satislarma Oramnt % 91,7% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0%
SMM mn $ 79,3 85,2 92,4 102,6 111,2 113,6
Net Satglara Orant % 75,0% 75.1% 75.1% 74,6% 74,3% 74,3%
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Is bu raporun birim satis fiyatlar: boliimiinde de agiklandig: tizere Sirket’in ilk madde malzeme
giderleri ana hammaddeler olan metanol, tire, melamin, fenol ve MMA fiyatlarina bagh olarak
gelismektedir. Bu hammaddeler de sektor boliimiinde de ag¢iklandig iizere dogalgaz ve brent
petrol fiyatlarina duyarlidir.

Sirket’in {irtin regetesine ve 2025/09 donemi ger¢eklesmelerine paralel olarak birim ilk madde
malzeme gideri tahmin edilmistir. Ornegin 2025/09 formadehit ilk madde malzeme giderinin
metanol maliyetine oraninin 2025’in son ¢eyreginde de devam edecegi varsayilmistir. Sonraki
donem de 2025 yilina paralel olarak devam edecegi varsayilmistir. Ure reginenin birim ilk
madde malzeme gideri formaldehit maliyeti ve iire maliyeti, melamin re¢inenin melamin ve
formaldehit maliyeti; fenol, fenolik dokiim ve novolak reginenin ilk madde malzeme gideri ise
formaldehit ve fenol maliyetine bagli tahmin edilmistir.

Pandemi dénemi sonras: yasanan tedarik zinciri kesintileri, enerji ve hammadde fiyatlarindaki
artiglar, insaat ve mobilya sektorlerindeki artan talep, lojistik sorunlar ve bu dénemde tiim
diinyada takip edilen gevsek para politikalar1 sonucu genel fiyat seviyelerindeki yiikselis,
sirketin satislarin1 2022 yilinin ilk yarisinda olumlu etkilemistir. Ancak, takip eden dénemde
talepteki normallesme ve fiyatlardaki diistisler, satis gelirlerinde azalmaya neden olmustur.
Yiiksek fiyatlardan alinan stoklar briit kar marjint olumsuz etkilemistir. Ayrica 2022 ve 2023
yillarinda karlilig1 diisiik olan tire reginenin satislar igeirisindeki agirligi da artmigtir. Diisen
satig fiyatlarina karsilik yiiksek stok maliyetleri ve diisiik katma degerli tirlin satiglar1 ilk madde
malzeme giderlerinin liretim satiglarina orani yiikselmigtir. 2023 yilinin ikinei yarisindan
itibaren baslayan normallesme hammadde fiyatlardaki istikrar ile ilk madde malzeme
giderlerinin satiglarina orani gerilemistir. Buna ek olarak fenol regine, akrilik levha ve melamin
re¢inenin satislardaki agirliginin artmasiyla ilk madde malzeme giderlerinin iiretim satislarina
orani gerilemesindeki diger etkendir.

Projeksiyon déneminde de 2024 yilina paralel olarak katma degerli {iriinlerin agirhigimin
artacagi ve formaldehit ve iire re¢inenin satislar igerisindeki agirhigini diigsecegi dngdriilmiistiir.
2025/09 déneminde ilk madde malzeme giderlerinin iiretim satiglarina oram %63,4’tiir.
Projeksiyon déneminde ilk madde malzeme giderlerinin ortalama %64,6 seviylerinde olacagt
tahmin edilmistir. Projeksiyon dénemi sonunda %64,7 seviyesinde dengelenecegi
OngOriilmiistiir.

2023 yilindan itibaren asgari iicret artiglar ve reel iicretlerdeki yiikselisle personel giderlerinin
firetim satislarina oran1 2024 yilinda %4,1 seviyesine yiikselmis, 2025/09 itibartyla %4,0’tlir.
Olgek ekonomisiyle beraber personel giderlerinin iiretim satiglarina oraninin kademeli olarak
azalarak %3,7 seviyesinde dengelenecegi 6ngoriilmiistiir.

Sirket enerji kaynaklarinin verimli kullanilmas1 dogrultusunda yatirimlarini gergeklestirmis ve
cat1 GES projesini tamamlamistir. Bu yatirim dogrultusunda tiretimde Sirket’in ihtiya¢ duydugu
enerjinin bir kismi Sirket’in kendi biinyesinde yenilenebilir kaynaklardan tretilmektedir.
Ayrica, yine yakin bir gelecekte devreye alinmasi planlanan kojenerasyon sistemli ve 2,3 MW
kapasiteli buhar tiirbininin yatinmi tamamlanmistir. Bu tiirbin sayesinde Sirket formaldehit
tiretiminden elde edilen buhar ile elektrik enerjisi tiretmeyi planlamaktadir. Olgek ekonomisi
ve enerji giderlerindeki diisiise bagli olarak genel iiretim giderlerinin {iretim satiglarina oraninin
2025/09 donemindeki %5,3 seviyesinden kademeli olarak %4,6 seviyesine gerileyecegi
ongoriilmektedir.

2025/09 déneminde %8,3 olan ticari mal briit kar1 marjinin projeksiyon déneminde %10,0
seviyesinde olacagi tahmin edilmistir.
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Briit Kar iri 2022 2023 2024  2024/09  2025/09

Briit Kar mn $ 19,2 20,3 21,9 17,0 19,2 72

) Briit Kar Marjr % 15,2% 20,9% 22,0% 23,0% 25,2% 24.4%

Uretim Briit Kar mn $ 20,6 18,8 19,8 15,5 18,9 7,0

Uretim Briit Kar Marji % 18,0% 21.4% 22,4% 23,8% 27.2% 25,9%

Ticari Mal Briit Kar mn $ -1,0 2,1 2,4 1,8 0,6 0,2

Ticari Mal Briit Kar Marji % -8,2% 21,2% 21.1% 18,6% 8,3% 8.3%
Briit Kar iri 2029T

Briit Kar mn $ 26,4 28,3 30,5 34,9 38,5 39,3

Briit Kar Marji % 25,0% 24,9% 24,9% 254% 25,7% 25.7%

Uretim Briit Kar mn $ 25,9 27,3 29,5 33,8 37,3 38,1

Uretim Briit Kar Marji % 26,9% 26,2% 26,2% 26,7% 27,1% 27.1%

Ticari Mal Briit Kar mn $ 0,8 0,9 1,0 1,1 1,2 1,2

Ticari Mal Briit Kar Marji % 8,3% 10,0% 10,0% 10.0% 10,0% 10,0%

Olgek ekonomisine ve enerji giderlerindeki gerilemeyle 2025/09 dénemindeki amortisman
hari¢ %25,2 olan briit kar marjinin %25,7 seviyesinde dengelenecegi tahmin edilmistir.

6.2.6.Faaliyet Giderleri
Gentas Kimya’nin faaliyet giderleri; Genel Yo6netim ve Pazarlama Giderleri’'nden
olusmaktadir.

Faalivet Giderleri Birim 2024/09  2025/09 :
Pazarlama Giderleri mn $ 4,5 53 47 3,6 4,1 1,5
Net Satislara Orani % 3,6% 5,5% 4,7% 4,8% 5.3% 3.2%
Genel Yonetim Giderleri mn$ 2,1 3,0 3,3 2.3 2,6 0,9
Net Satislara Orant % 1,7% 3,1% 3.4% 3.1% 3.4% 3,0%
Toplam Faal. Gid. mn $ 6,60 8,3 8,0 5,9 6,7 2.4
Net Satislara Orant % 5,2% 8,5% 8,1% 7,9% 8,7% 8,2%
Faaliyet Giderleri Birim 25 2026T . 2029T

Pazarlama Giderleri mn $ 3,6 6,3 7,2 8,2 9,0 9,2
Net Satisiara Orani % 5.3% 5.5% 5.8% 6,0% 6,0% 6,0%
Genel Yonetim Giderleri mn $ 3,5 3,5 3,5 3,6 3,7 3,8
Ner Satislara Orant % 3,3% 3,0% 2.9% 2,6% 2,5% 2,5%
Toplam Faal. Gid. mn $ 9,1 9,7 10,7 11,8 12,7 13,0
Net Satislara Orani % 8,6% 8,6% 8, 7% 8.6% 8,5% 8,5%

Pazarlama giderleri icerisindeki ana kalemler nakliye giderleri ve giimriik giderleridir. Bu
giderler hesaplanirken ton bagina maliyet hesaplanmustir. Birim nakliye giderlerinin tahmin
edilen petrol fiyatina paralel olarak, birim giimriik giderlerinin ise tahmin edilen enflasyona
paralel olarak artacag varsayimi yapilmigtir. Artan yurt dist satig miktarina bagli olarak giimriik
giderleri, artan toplam satis miktarina bagh olarak nakliye giderlerinin ytikselecegi
varsayilmustir. Artan nakliye ve glimriik giderlerine bagl olarak pazarlama giderlerinin net
satislara oraninin yiikselecegi ve %6,0 seviyesinde dengelenecegi varsayimustir. Genel
yonetim giderlerinin ise tahmin edilen enflasyona paralel artacag: tahmin edilmistir. Olgek
ekonomisiyle genel yénetim giderlerinin satiglara oranin %2,5 seviyesinde dengelecegi tahmin
edilmistir. Toplam faaliyet giderlerinin satiglara oranmm ise %8,5 seviyesinde olacagi
Ongorilmustiir.

6.2.7.FAVOK ve FAVOK Marj

Gentas Kimya’nmin 2022 — 2025/09 yillarina iliskin gergeklesmeleri ile 2025/C4 — 2030
donemlerine iliskin projeksiyonlar1 asagidaki tabloda yer almaktadir. Satiglar, maliyetler ve
faaliyet giderleri boliimlerinde detaylari olarak agiklanan projeksiyonlar sonucu “faiz
amortisman vergi dncesi kar” (FAVOK) seviyelerine ulagiimistir.
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FAVOK iri 202 2024/09  2025/09 7
Net Satislar mn $ 126,2 97,4 99,5 74,2 76,2 295

SMM mn § 107,0 77,0 77,6 57,2 57,0 223
Briit Kar mn $ 19,2 20,3 21,9 17,0 19,2 7,2
Briit Kar Marji % 15,2% 20,9% 22,0% 23,0% 25,2% 24,4%
Operasyonel Giderler mn $ 6,6 8,3 8,0 5,9 6,7 2,4
Esas Faal. Diger Gel. mn $ 13,8 7,4 2,1 1,7 2,5 -
Esas Faal. Diger Gid. mn $ 10,0 6,6 2,1 1,7 22 -
FAVOK mn $ 16,5 12,8 13,8 11,2 12,9 4.8
FAVOK Marjt % 13,1% 13,2% 13,9% 15,1% 16,9% 16,2%
FAVOK 203 L 2030T
Net Satiglar mn $ 105,7 113,5 122,9 137,5 149.,7 153,0
SMM mn $ 79,3 85,2 92,4 102,6 111,2 113,6
Briit Kar mn $ 26,4 28,3 30,5 34,9 38,5 39,3
Briit Kar Marji % 25,0% 24,9% 24.9% 25,4% 25,7% 25,7%
Operasyonel Giderler mn $ 9,1 9,7 10,7 11,8 12,7 13,0
Esas Faal. Diger Gel. mn § 2,5 - - - - -
Esas Faal. Diger Gid. mn § 2,2 - - - - -
FAVOK mn $ 17,7 18,5 19,8 23,1 25,8 26,3
FAVOK Marji % 16,7% 16,3% 16,1% 16,8% 17,2% 17,2%

Gentag Kimya’nin ge¢mis donemlerine iliskin olarak yapilan FAVOK hesaplamalarinda,
agirhikln kismu ticari faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: gelir ve giderleri Esas Faaliyetlerden
Diger Gelir ve Giderler de dikkate alinmigtir. Sirket, satiglarinin ve maliyetlerinin biiyiik
kismin1 doviz veya doviz bazli olarak yapmaktadir. Sirket’in kar marjlari ile alacak tahsil ve
bor¢ 6deme siireleri dikkate alindiginda s6z konusu gelir ve giderler ticari faaliyetlerinin ve
faaliyet karinin ayrilmaz bir parcasi olarak degerlendirilmektedir.

Pandemi dénemi sonrasi yasanan tedarik zinciri kesintileri, enerji ve hammadde fiyatlarindaki
artislar, insaat ve mobilya sektorlerindeki artan talep, lojistik sorunlar ve bu dénemde tiim
diinyada takip edilen gevsek para politikalar1 sonucu genel fiyat seviyelerindeki yiikselis,
sirketin satiglarin1 2022 yilinin ilk yarisinda olumlu etkilemistir. Ancak, takip eden dénemde
fiyatlardaki diistisler, satis gelirlerinde azalmaya neden olmustur. Buna ek olarak yiiksek
seviyelerden alinan stoklar briit kar marjimn dolayistyla FAVOK marjinin gerilemesine sebep
olmugtur. 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren baslayan normallesme hammadde fiyatlardaki
istikrar, 2024 yilinda briit kar marjindaki dolayisiyla FAVOK marjindaki artisin sebebi
olmustur.

Projeksiyon doneminde 2025/09 dénemine paralel ilk madde malzeme gideri tahmin edilmistir.
Olgek ekonomisi ve gergeklestirilen GES ve buhar tiirbini yatirimlariyla genel {iretim giderleri
ve personel giderlerinin satislara oraninin gerileyecegi varsayilmis bu duruma bagli olarak briit
kar marjinin ylikselecegi ongériilmustiir. Faaliyet giderlerinin satislara oraninin nakliye ve
glimriik giderlerine bagli olarak ylikselecegi 6ngoriilmiistiir.

Olcek ekonomisi, katma degeri yiiksek iirtinlerin satislardaki agirliginin artmasi ve enerji
maliyetlerindeki diisiis ile FAVOK marjinin 2024 yilindaki %13,9; 2025/09 dénemindeki
%16,9 seviyesinden kademeli olarak yiikselerek %17,2 seviyelerinde dengelenecegi tahmin
edilmistir.

6.2.8. Ticari Isletme Sermayesi )
Gentag’in ticari isletme sermayesi; Ticari Alacaklar, Stoklar, Pesin Odenmis Giderler, Diger
Varliklar, Ticari Borglar, Ertelenmis Gelirler ve Diger Yikiimliiliikklerden olusmaktadir.
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Isletme Serm. £ 2023* 2024* 2025/09*

) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Ticari Alacaklar - Giin 47 52 63 73 73 60 55 55 50

50

Stoklar + Pes. Od. Gid. - Giin 71 64 58 88 88 60 55 55 53 53
Diger Varliklar - SMM Orani 2,3% 0,5% 0,3% 0,6% 0,6% 1,000 1,0 1,00 1,0% 1,0%
Ticari Borglar-Giin 31 57 39 45 45 42 42 42 42 42
Ert Gel — Sat. Orani 0,4% 0,3% 1,0% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
Dig KV Yiik-SMM oram 0,9% 0,7% 0,9% 0,5% 0,5% 08% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%

mnTL mnTL mnTL mnTL mn$ mn$ wmn$ mn$ mn$ mn$
Isletme Serm. 2025/09* 2025T 2027T 2028T 2029T 2030T
Ticari Alacaklar 977 769 825 8§69 21,2 18,7 185 20,7 20,5 21,0
Stoklar -+ Pes. Od. Gid. 1.225 755 589 787 19,06 14,0 13,9 155 16,2 16,5
Diger Varliklar 196 27 11 19 0,5 0,9 1,0 1,1 1,1 1,2
Ticari Borglar 539 667 398 408 9,9 9.9 10,7 11,9 12,9 13,2
Ertelenmis Gelirler 32 18 46 27 0,7 0,7 0,7 0,8 0,9 0,9
Diger KV Yiik. 56 31 33 18 0,4 0,7 0,8 0,8 0,9 0,9
Net isletme Serm. (mn TL) 1.771 836 948 1.222
islet. Serm. (mn USD) 42,6 20,1 22,8 294 29,7 223 21,2 23,7 232 23,7
Isletme Serm./ Satislar 23,3% 15,4% 19,9% 28 1% 28,1% 19,7% 17,3% 17,3% 155% 155%
[sletme Sermayesi Deg. 43  (22) 3 7 0,3 -7,3 -1,1 2,5 -0,6 0,5

*TMS 29 uygulanmug tutarlardir.
** Pegin ondemis giderlerde siniflanms, gelecek aylara ait giderler- faiz tutar: dahil edilmemistir.

2025 yilinda sik1 para politikasiyla beraber finansmana erisimin zorlagmas: ve daralan taleple
isletme sermayesi ihtiyact yiikselmistir. Tum isletme sermayesi kalemlerinin 2025 yil
sonununda 2025/09 gerceklesmelerine paralel olacag: varsayilmigtir.

Projeksiyon doneminde Sirket’in ticari alacak vade siiresinin artan ihracat orani ve projeksiyon
doneminde finansmana erisimin kolaylagsmasi ile kademeli olarak diigserek 50 giinde
dengelenecegi tahmin edilmigtir. Stok ve stok i¢in verilen avanslarin da artan ihracat orani,
projeksiyon doneminde finansmana erigsimin kolaylagmasi ile kademeli olarak 53 giine diisecegi
tahmin edilmistir.

Projeksiyon doneminde diger isletme sermayesi kalemlerinin 2022, 2023, 2024 yillarinin
ortalamasina paralel sekilde gergeklesecegi varsayilmistir. Ticari alacak tahsil siiresi ve stok
devir siiresindeki iyilesmeye bagli olarak isletme sermayesi/satiglar oraninin %15,5 seviyesinde
dengelenecegi tahmin edilmistir.

6.2.9.Vergi

5520 Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yapilan diizenleme ile 2023 yilindan baslamak tizere
kurumlar vergisi oranm1 %25,0 olarak belirlenmistir. Ayn1 diizenleme kapsaminda; imalattan
elde edilen gelirler i¢in ise 100 baz puanlik kurumlar vergisi indirimi korunmustur.

Yukarida anilan indirim oranlar sonucunda iiretim gelirlerinin %24,0 ve ticari mal gelirlerinin
%25,0 kurumlar vergisine tabi olacagi varsayimi ile Sirket’in agirlikli ortalama kurumlar
vergisi oram1 %24,1 olarak hesaplanmistir.

2020 yilinda Kurumlar Vergisi Kanunu'nda yapilan diizenleme ile finansal kuruluslar harig,
paylarim asgari %20 oraninda halka arz eden sirketler i¢in halka arzdan itibaren bes hesap
dénemi boyunca kurumlar vergisi oram1 2 puan indirimli olarak uygulanmaktadir. Gentas
Kimya halka arz sonrasinda bu diizenlemeden yaralanacak olsa da vergi hesaplamasinda bu
diizenleme dikkate alinmamugtir.

6.2.10. Yatirnm Harcamalan
Gentas Kimya su anki merkez adresine 2023 yilinda taginmis olup yatirimlarini tamamlamagtir.
Tesisin yeni olmasi sebebiyle yatirim ihtiyaci bulunmamaktadir. 2025 yilindan itibaren 0,3
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milyon USD’lik idame yatirimi yapilmasi 6ngoriilmiis ilerleyen yillarda bu tutar enflasyon ile
artirtlmuastir.

6.2.11. Agirhkl Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirlikli ortalama sermaye maliyeti, sirketin Ozkaynak ve finansal bor¢ maliyetlerinin
hesaplanarak, ilgili oranlarla agirliklandirilmasina dayanmaktadir. AOSM hesaplamasinda;
risksiz getiri oram1 (Rf), risk primi (Rm — Rf = Risk Primi), Beta(B), kredi faiz orant (Rd),
kurumlar vergisi orani1 (T) ile sirketin mevcut ya da hedeflenen finansal borg (D) ve 6zkaynak
(E) biyiikliikleri kullamilir. Risk primi (Rm — Rf), yatinmecilar tarafindan beklenen getirinin
(Rm), risksiz faiz oramindan (Rf) fark: olarak ifade edilmektedir.

Buna gére AOSM maliyeti agagidaki formiile gére hesaplanir:
AOSM= [E/(E+D)] x (Rf + (B x Risk Primi (Rm-Rf))) + [D/(E+D)] x [(Rd x (1-T)]

Asagidaki tabloda her bir projeksiyon dénemi ve devam eden deger igin hesaplanan Agirlikli
Ortalama Sermaye Maliyeti ve bilegenleri yer almaktadir:

AOSM

E/(E+D) 64,8%  Ozkaynaklar / (Ozkaynaklar + Borglar)

D/ (E+D) 35,2% Borglar / (Ozkaynaklar + Borglar)
0 . . B ¥ . .

Vicigi Orani/(T) 24.1% 'A>2_5,.0 Kljlrumlar Vergisi - Imalatgilar i¢in Uygulanan 1,00 puanlik
indirim dikkate ahmmustir.

B - Beta 1,0 Halka arz degerlemesi kapsaminda 1,00 olarak dikkate alinmistir.

Rl Gl (R 6.5% US900123DN‘7§ 03.01.2035 Vadeli Eurobond son 3 aylik
ortalama getirisi

Risk Primi (Rm-Rf) 5,5% Piyasa Ongoriisi

Kredi Faizi (Rd) 7,8% Sirket ve Piyasa Ongoriisii

6zsermaye Maliyeti (Ke) 12,0% rf+B8*(rm-rf)
Bor¢lanma Maliyeti (Kd) 5,9% Rd*(1-T)
AOSM 9,9% [E/(E+D) * Ke] + [D/(E+D) * Kd]

Risksiz Getiri (Rf) olarak US900123DN78 ISIN kodlu 03.01.2035 Vadeli Eurobond’un son 3
aylik ortalama indikatif getirisi dikkate alinmistir.

Piyasa Risk Primi, genel uygulama itibariyla %5,00 - %6,00 araliginda kullanilmaktadir. Risk
Primi, AOSM hesaplamasinda %5,50 olarak dikkate alinmistir.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda Beta — B degeri olarak 1,00 olarak dikkate
alinmastir.

Sirket’in giincel bor¢lanma faizi %7,75 tir.

Kurumlar vergisi orani Sirket’in “imalatg1” statiisiinde olmasi nedeniyle sahip oldugu 1,0 puan
indirim imalattan satislart dikkate alinarak ortalama %24,1 olarak 6ngériilmustiir.

Ozkaynak — Borg oran1 olarak, %64,8 Ozkaynak - %35,2 Borg orani dikkate alinmistir. Borsa
Istanbul’da BIST Kimya sektoriinde islem goren benzer faaliyet alamina sahip firmalarin
ortalama dzkaynak borg oran1 %62,4°tiir. Yurt diginda girket ile benzer faaliyet gosterin diger
firmalarin ortalama 6zkaynak borg oran1 %67,2°dir. Benzer sirketler ve stirdiriilebilir sektor
ortalamalar ile Sirket planlar1 dikkate alinarak hedef Tirkiye ve yurt diginda islem goéren
benzer sirketlerin ortalama 6zkaynak borg orani kullanilarak %64,8 Ozkaynak — %35,2 Borg
orani ile AOSM hesaplanmustir.
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6.2.12. Devam Eden Deger Bityiimesi, Firma Degeri, Net Finansal Borg, Net Varhk Degeri

ve Sirket Degeri
Net Borg¢ Pozisyonu
Net Bor¢ - Milyon USD 30.09.2025
Nakit ve Nakit Benzerleri 5,3
Finansal Yatirimlar 0,9
Genmar Yapt Uriinleri Dagitim ve Pazarlama San. Ve Tic. A.S. 0,9
Varhklar 6,2
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 12,7

Uzun Vadeli Borglanmalarim Kisa Vadeli Kisimlar -
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar -
Finansal Borglar 12,7
Net Borg 6,5

Sirket’in finansal yatirimlar igerisinde Borsa Istanbul’da islem géren Gentas Dekoratif San.
Ve Tic. Paz. A.S. hisseleri de yer almaktadir. Bu hisseler aktif olarak fiyatlanmaktadir. Gentas
Kimya’ya miilkiyetinde olan hisselerin rapor tarihi itibariyla giincel degeri bilindiginden
yukaridaki 30.09.2025 itibariyla hesaplanan net bor¢ pozisyonuna dahil edilmemistir. Sirket’in
Gentas Dekoratif’te sahip olugu %3,57 oranindaki hissenin degeri; degerleme tarihi itibariyla
Gentas Dekoratif’in kapanig piyasa degerinden hesaplanarak Sirket Degeri belirlenmistir.

Gentas Dekoratif (GENTS) 22.01.2026
Kapanis Piyasa Degeri mn USD 2231
Gentas Kimya Pay Orani % 3,57%
Hisslerin Degeri mn USD 8,0

Devam Eden Deger Biiyiimesi, Firma Degeri ve Sirket Degeri

[lgili bolimlerde agiklanan Ongoriiler sonucu olusan Serbest Nakit Akimlarinin(*SNA™),
projeksiyon donemlerindeki Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyetleri ile indirgenmesi sonucu
hesaplanan; Indirgenmis Nakit Akimlari, Devam Eden Deger, Firma Degeri, Net Finansal Borg
(Nakit), rapor tarihi itibariyla %3,57 oramndaki Gentas Dekoratif hisselerinin degeri ve Sirket
Degeri’ne iliskin tablolar asagida yer almaktadir.

Devam eden deger biiyiime oram %2,0 olarak dikkate alinmistir.
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Birim 22 2024/09 2025/09 2025/C4

Satiglar mn $ 126,2 97,4 99,5 74,2 76,2 29,5
Degisim %  -138% -22,9% 2,2% 2,7%

SMM (-) mn § 107,0 77,0 77,6 57,2 57,0 223
Briit Kar (+) mn $ 19,2 20,3 21,9 17,0 19,2 7.2
Briit Kar Marji % 15,2% 20,9% 22.0% 23.0% 23,2% 24, 4%
Pazarlama Giderleri (-) mn $ 4,5 5,3 4,7 3,6 4,1 1,5
Genel Yonetim (-) mn $ 2,1 3,0 3,3 2,3 2,6 0,9
Toplam Faal Gideri (-) mn $ 6,6 8,3 8,0 59 6,7 2,4
Faal Gidi/Satislar % 3.2% 8.5% 8,1% 7,9% 87% 8,2%
Esas Faal Diger Gel. (+) mn $ 13,8 7.4 2,1 1,7 2,5 -
Esas Faal Diger Gid. (-) mn $ 10,0 6,6 2,1 1,7 2,2 -
FAVOK (+) mn $ 16,5 12,8 13,8 11,2 12,9 4,8
FAVOK Marji % 13,1% 13,2% 13,9% 15,1% 16,9% 16,2%
Amortisman (-) mn $ 0,8 0,9 0,6
Faaliyet Kari (+) mn $ 10,4 12,0 4,2
Vergi (-) mn § 1,0
Vergi Orani % 24,1%
Briit Nakit Akimi mn $ 3.8
isletme Serm. Deg. (-) mn $ 0,3
Islet Serm. Iht / Satiglar %  23,3% 15,4% 19,9% 28, 1%

Capex (-) mn $ -
SNA mn $ 3,5

: 2029T 20307
Satislar mn § 105,7 113,5 122,9 137.5 149.7 153,0

Degisim % 6,2% 7,4% 8,3% 11,9% 8,9% 2.2%
SMM () mn $ 79,3 85,2 92,4 102,6 111,2 113,6
Briit Kar (1) mn $ 26,4 28,3 30,5 349 38,5 39,3
Briit Kar Marji % 25,0% 24,9% 24,9% 25,4% 25.7% 25,7%
Pazarlama Giderleri (-) mn $ 5,6 6,3 72 8,2 9,0 9,2
Genel Yonetim (-) mn $ 3,5 3,5 3,5 3,6 3,7 3,8
Toplam Faal Gideri (-) mn $ 9,1 9,7 10,7 11,8 12,7 13,0
Faal Gidi/Satislar % 8,6% 8,6% 8,7% 8,6% 8,5% 8,5%
Esas Faal Diger Gel. (+) mn$ 2,5 - - - - -
Esas Faal Diger Gid. (-) mn $ 2,2 - - - - -
FAVOK (+) mn $ 17,7 18,5 19,8 23,1 25,8 26,3
FAVOK Marji % 16,7% 16,3% 16,1% 16,8% 17,2% 17,2%
Amortisman (-) mn $ 2,1 1,8 1,6 1,5 1,4
Faaliyet Kar1 (+) mn $ 16,4 18,0 21,5 24,3 25,0
Vergi (-) mn $ 4,0 43 5.2 5,9 6,0
Vergi Oramn % 24,1%  24,1% 24,1% 24,1%  24,1%
Briit Nakit Akimi mn $ 14,6 15,5 17,9 19.9 20,3
[sletme Serm. Deg. (-) mn $ (7,3) a.,nH 2,5 (0,6) 0,5
Islet Serm. Iht / Satiglar % 28,1% 19,7% 17.3% 17,3% 155% 15,5%
Capex (-) mn § 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
SNA mn $ 21,7 16,3 15,2 20,2 19.6
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Sirket’in Gentas Dekoratif’te sahip olugu %3,57 oranindaki hissenin degeri 8,0 milyon
USD’dir.

Gentas Dekoratif (GENTS) Birim 22.01.2026

Kapanis Piyasa Degeri mn USD 2231

Gentas Kimya Pay Orani % 3,57%

Hisslerin Degeri mn USD 8,0

Sirket Deger Hesaplamasi Milyon USD
2025/09 - 2030 Donemi SNA Bugiinkii Degeri (1) 72,5
Devam Eden (Sonsuz) Degerin Bugiinkii Degeri (2) 154,4
Firma Degeri (1+2) 226,9
Net Finansal Borg (-) - GENTS YOK 6,5
Sirket Degeri — 30.09.2025 220,4
Sirket Degeri — Degerleme Tarihi 227,0
Gentas Dekoratif — Degerleme Tarihi 8,0
Sirket Degeri 234,9
USD/TRY 43,3
Sirket Degeri - mn TL 10.173

Sonug olarak; Indirgenmis Nakit Akimlar1 kapsaminda, yukaridaki tablolarda detaylar1 yer alan
Serbest Nakit Akimlari ve Sirket’in 30.09.2025 tarihli net finansal borcu ile rapor tarihi
itibariyla Sirket’in Gentag Dekoratif’te sahip olugu %3,57 oranindaki hissenin degeri dikkate
almarak degerleme tarihi olan 22.01.2026 itibariyla Gentas Kimya'nin Sirket Degeri 10.173
milyon TL olarak tespit edilmistir.

7. Sonucg

Degerleme ¢aligmast kapsaminda ilgili boliimlerde detaylari agiklanan Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi’ne %50,0 ve Carpan Analizi’'ne %50,0 agirhik verilerek Gentas Kimya’nin
Sirket Degeri 8.197 milyon TL ve Birim Pay Degeri 15,61 TL olarak tespit edilmistir. S6z
konusu degerlere %29,5 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri 5.775
milyon TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 11,00 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Yontemi b:;:;;; :[028,%;‘” Agirhk ri ]g:]l T};}L
indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 10.173 50% 19,38
Carpan Analizi 6.221 50% 11,85
FD/FAVOK 6.221 100% 11,85
Agirhiklandiriimis Sirket Degeri 8.197 100% 15,61

Halka Arz Iskontosu 29,5%

Halka Arz Sirket Degeri
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EKLER
EK-1

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Baskanlhigi’na
Eskigehir Yolu 8. Km No:156

06530 ANKARA

22.01.2026

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. (“DenizYatirim™) Gentag Kimya Sanayi ve Ticaret
Pazarlama Anonim Sirketi (“Gentas Kimya” veya “Sirket”) arasinda 27.08.2024 tarihinde
imzalanan Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sozlesmesi ¢er¢evesinde DenizYatirim, Sirket
paylarimin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin, Sermaye Piyasast Kurulu’nun [1.62-
1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”1 geregi Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla Fiyat Tespit Raporu’nu
hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye
Piyasas1t Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayil1 haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya
istinaden;

Gayrimenkul Digindaki  Varliklarin  Sermaye Piyasast Mevzuati  Kapsamindaki
Degerlemelerine Uyulacak Esaslar bagligimin F maddesinin 9. Maddesi ¢er¢evesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasast Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan
bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirli 6zenin gosterilmis
oldugunu beyan ederiz.

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
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EK-2

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Bagkanhgi’na
Eskisehir Yolu 8. Km No:156

06530 ANKARA

22.01.2026

Gentas Kimya Sanayi ve Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi’nin sirket degerinin tespiti amaciyla
tarafimizca diizenlenen 22.01.2026 tarihli Fiyat Tespit Raporu’na iliskin olarak, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan, 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili Kurulu karari uyarinca gayrimenkul dis1 varliklarin degerlemesinde uyulacak
genel esaslarda belirtilen;

e Kurul’ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilmis bir araci kurulus olarak,
degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev
Aragclar Lisansi”na sahip tam zamanli olarak en az 10 ¢alisana,

e Ayrn bir Kurumsal Finansman Boliimii’ne

e Degerleme ¢alismalar sirasinda kullamilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

e Miisteri kabulli, ¢aligmanin yiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireclerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

o Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan her tiirlii bilgi bankast, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

e Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iliskimizin
bulunmadigini ve raporun SPK’nin yayimlamis oldugu III-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan
yayimlanan Uluslararas: Degerleme Standartlar: kapsaminda yiirtitiildigiinii ve tiim yonleriyle
ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
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EK-3

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Baskanhgr’na
Eskigehir Yolu 8. Km No:156

06530 ANKARA

22.01.2026

VI1I-128.1 sayili Pay Tebliginin 29/3 fikras1 uyarinca, Kurulusumuzca son on iki ay igerisinde
konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev yapilmamis olan halka arzlara iliskin fiyat tespit
raporunun degerlendirildigi analist raporlar1 asagida bulunan tabloda yer almakta olup s6z
konusu raporlar VII-128.1 Pay Tebligi 29/2 fikrasinda yer alan esaslar gercevesinde ilan
edilmistir.

Araci Kurum internet Sitesinde Yapilan

Sirket Tarih KAP’ta Yapilan A¢iklama Aciklama

https://www .kap.org.tr/tr/Bildirim/1 | https://www.denizyatirim.com/asset/Anno
541559 uncementsPdf/1768315687.pdf

UCAYM | 13.01.2026

https://www . kap.org.tr/tr/Bildirim/1 | https://www.denizyatirim.com/asset/Anno
BIEYSU 102012026, "' seppag uncementsPdf/1767364377.pdf

https://www .kap.org.tr/tr/Bildirim/1 | https://www.denizyatirim.com.tr/asset/Ann
515779 ouncementsPdf/1762873608.pdf

VAKFA 11.11.2025

Ayrica Kurulusumuzea hazirlanmig analist raporlarina konu halka arzlan yiirliten yetkili
kuruluslarin ya da konsorsiyum olusturulmasi halinde konsorsiyum liderlerinin ya da es
liderlerinin Sirketimiz iligkili tarafi olmadigini beyan ederiz.

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
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