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1.Raporun Konusu

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5. maddesi geregince Koleksiyon
Mobilya A.S.’nin (Sirket) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gergeklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanmustir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda yer alan
“Paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki
iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya aciklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz
fivatimin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse
nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve soz konusu raporun ortakligin
internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki
denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu
bulunmayan ortakliklar icin bu yiikiimliliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hikmii
uyarinca, isbu rapor hazirlanarak kamuoyu ile paylasilmaktadir.

2. Sirket halka arzina iliskin bilgiler

Sirket’imizin ¢ikarilmig sermayesinin 337.046.732 TL’den 431.419.816 TL’ye ¢ikarilmas1 nedeniyle
artirilan 94.373.084 TL nominal degerli paylar ve mevcut ortaklardan Faruk Malhan’in sahip oldugu
401.879 TL, Mehmet Koray Malhan’in sahip oldugu 6.383.867 TL, Doruk Malhan’in sahip oldugu
312.255 TL ve Ayse Malhan’in sahip oldugu 6.383.867 TL olmak iizere toplam 107.854.952 TL
nominal degerli B Grubu paylar, 1 TL nominal degerli pay i¢in 1,45 TL fiyattan “Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis” yontemi ile 24-25 Subat 2022 tarihlerinde halka arz edilmis ve halka arz biiytikligii
156.389.680,40 TL olarak gerceklesmistir.

Halka arzda toplam 34.862 yatirimcidan halka arz edilen 107.854.952 TL nominal degerli paylarin 4,2
katina denk gelen 456.492.807 TL nominal degerli filtrelenmemis pay talebi gelmistir. Halka arzda Yurt
Ici Bireysel Yatirimeilara tahsis edilen paylarin 1,9 kat1, Yurt I¢i Yiiksek Basvurulu Yatirimeilara tahsis
edilen paylarin 8,4 kat1, Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara tahsis edilen paylarin 2,7 kati talep gelmistir.

Sirketimiz paylari 04.03.2022 tarihinde Borsa Istanbul Ana Pazar’da islem gérmeye baslamistir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri ve Hesaplamalar

Sirket paylarinin halka arzina aracilik eden OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. (“OYAK Yatirim”™)
tarafindan 14.02.2022 tarihinde hazirlanan ve 18.02.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda (Raporun tiimiine erismek igin
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1002955 ve https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1002956)), Sirket
degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A - indirgenmis Nakit Akimi (INA) yéntemi: Gelir bazl bir degerleme yontemi olup sirketin gelecek
donemlerde yaratacagi nakit akimlarini tahmin edip, beklenen nakit akimlarinin Agirlikli Sermaye
Maliyeti Orani ile iskonto edilip giinlimiize indirgenmesi ile sirket degerinin hesaplanmasini igerir.

B - Piyasa Carpanlar1 Analizi: Piyasa bazli bir yontem olup sirket degeri, sirketin faaliyet gosterdigi
sektorde olan ve borsada islem goren gerek yurt igcindeki gerekse yurt disindaki sirketlerin degerleri ve
carpanlar1 géz oniine alinarak hesaplanmaktadir. Bu analizde, sirketin nakit yaratma kapasitesini en iyi
temsil ettigi diisiiniilen FD/FAVOK carpanina yer verilmistir.

C — Net Aktif Deger: Sirketlerin sahip olduklar gayrimenkullerin degerlerine, hazir degerler, alacaklar
ve diger aktifler eklenip, yiikiimliiliikklerin diigiilmesiyle hesaplanmaktadir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlari (UDS) igerisinde UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylarm
degerlemesi ile ilgili olarak 70.1 maliyet yaklasimu ile ilgili madde uyarinca belli durumlar disinda


https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1002955

normalde isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde, uygulanamaz degerlendirmesine yer
verilmistir. Maliyet yaklagiminin uygulanabilecegi durumlar olarak; (a) isletmenin, karlarin ve/veya
nakit akiglarinin giivenilir bir sekilde tespit edilemedigi ve pazar yaklasimi kapsaminda diger
isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik veya giivenilir olmadigi, ilk donemlerinde veya kurulug
déneminde olmasi, (b) isletmenin, UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri standardinin 70.8
ve 70.9. nolu maddelerinde tarif edilen toplama yonteminin uygulandigi bir yatirim ortakligi veya
holding sirketi olmasi, ve/veya (c) isletmenin siirekli olmamasi ve/veya varliklarinin tasfiyedeki
degerlerinin isletmenin siirekliligi kapsamindaki isletme degerini asabilmesi sayilmaktadir. Sirket
yukarida sayilan kriterler kapsaminda degerlendirilmis ve maliyet yaklagiminin kullanilmasinin uygun
olmayacagi sonucuna varilmustir.

A. Indirgenmis Nakit Akimi Yéntemi

Indirgenmis Nakit Akim Projeksiyonlari:

Para birimi: TL milyon 2018 2019 2020 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Hasilat 227 228 213 281 374 524 723 985 1,352

Hasilat biiyiimesi n.a 0.5% -6.7% 32.0% 33.0% 40.3% 37.9% 36.2% 37.2%
SMM 116 132 117 160 209 301 426 587 804
Briit kéir 111 96 96 121 164 223 297 398 548

Briit kdr marji 48.9% 42.0% 45.2% 43.2% 44.0% 42.6% 41.1% 40.4% 40.6%
Operasyonel Giderler 81 58 41 58 79 106 141 187 251

Operasyonel Giderler/Hasilat oran 35.8% 25.4% 19.2% 20.7% 21.2% 20.2% 19.5% 19.0% 18.6%
Faaliyet Kar1 30 38 55 63 85 117 156 211 297

Faaliyet kdr marji 13.1% 16.6% 26.0% 22.5% 22.8% 22.4% 21.6% 21.5% 22.0%
Amortisman giderleri 11 11 13 15 19 28 42 54 61
FAVOK 40 49 68 78 104 145 198 265 358

FAVOK marj 17.8% 21.7% 31.9% 27.7% 27.8% 27.7% 27.4% 27.0% 26.5%
Vergi -1 -2 3 -4 11 18 27 35 47
isletme Sermayesi 39 58 59 77 95 126 174 230 304

Isletme Sermayesi/Hasilat orant 17.4% 25.5% 27.6% 27.2% 25.4% 24.0% 24.1% 23.3% 22.5%
EKk isletme Sermayesi ihtiyac1 (Fazlasi) n.a 19 0 0 18 31 49 55 74
Yatirnm Harcamalan 14 18 10 8 73 45 71 59 36
Serbest Nakit Akisi -1 -4 -15 -4 2 52 52 116 201
Indirgeme Orani 1.00 0.82 0.68 0.56 0.46 0.38
Serbest Nakit Akisinin Biigiinkii Degeri -4 2 35 29 53 75
Projeksiyon Dénemi Serbest Nakit Akist 194
Sonsuz Deger 476
Firma Degeri 670
Net Borg (*Not 1) 264
Piyasa Degeri (Koleksiyon) 406

*Not 1: Net bor¢ varsayiminda, Ara2l itibariyle olusacag diisiiniilen, Sirket’in yil sonu muhasebe kayitlarinda olusan giincel bor¢ bakiyesi (“10.5
milyon Euro + 128 milyon TL”) kullanilmaktadir. Net bor¢ hesabinda, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi'min saglamis oldugu 30 Aralik 2021
EUR/TL paritesi doviz alis kurlart kullamilmistir.

B. Piyasa Carpanlar Yontemi

Piyasa Carpanlar1 Yontemi’nde Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki benzer yurt ici ve yurt dis1 halka
acik sirketlerin degerleme carpanlari ile Sirket icin hesaplanan carpanlar karsilastirilarak Sirket degeri
belirlenmektedir.

2021 ve 2022 yili projeksiyonlarina ve Benzer sirket’lerin 2021 ve 2022 yillar1 tahmini FD/FAVOK
verilerine dayanan hesaplamaya gore Sirket’in Piyasa Carpanlari bazinda Piyasa Degeri 243 milyon TL
hesaplanmustir.

C. Net Aktif Deger:

Degerleme calismasinda, Sirket’in ana faaliyetleri i¢in indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa Carpanlar
yontemleri, %100 bagl ortaklik Biiyiikdere Gayrimenkul igin ise Net Aktif Degeri yontemi
kullanilmustir.



Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari yontemlerinin esit agirlikla hesaplandig: degerlemede
halka arz oncesi piyasa degeri 488 milyon TL ve halka arz sonrasi piyasa degeri 625 milyon TL
olarak hesaplanmstir.

INA ve Piyasa Yaklasimi metodlarina %42 oraninda halka arz iskontosu uygulanmistir. Yatirrm Amagh
Gayrimenkul olarak siniflandirilan ve proje gelistirilmesi planlanan Biiyiikdere Gayrimenkul arazisi,
300 milyon TL’lik Yatirrm Amacli Gayrimenkul degeri ile iskontosuz olarak degerlemeye eklenmistir.

Degerleme (Milyon TL) Agirhk Piyasa Degeri Sonu¢
INA Yaklagimi 50,0% 406 203
Piyasa Yaklasimi 50,0% 243 121
Piyasa Degeri (Koleksiyon) 324
Maslak Arazisi Net Aktif Degeri 100,0% 300 300
Piyasa Degeri (Koleksiyon + Maslak Arazi) 624
Halka arz iskontosu (Koleksiyon) 42%
Halka Arz Oncesi iskontolu Piyasa Degeri 488
Odenmis Sermaye 337
Sermaye Artist 28,0%
Ortak satisi 4,0%
%28 Sermaye Artirimi (mn) 94
%4 Ortak Satis1 (mn) 13
Halka Arz Sonrasi Sermaye (mn) 431
Sermaye Artisindan Gelen Nakit Girisi (TL mn) 137
Ortak Satis1 (TL mn) 20
Toplam Halka Acik Piyasa Degeri (TL mn) 156
Halka Agiklik Orani 25,0%
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL mn) 625
Hisse Fiyati 1,45

4.Sonug ve Degerlendirme

Sirketin fiyat tespit raporundaki 2021 yili tahminleri ve gergeklesen veriler asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Milyon TL 2021 (T) 2021 (G) Gerg¢eklesme Oram (%)
Hasilat 281 279 99,29
Satiglarin Maliyeti 160 154 96,25
Briit Kar 121 125 103,31
Faaliyet Kan 63 106 168,25
FAVOK 78 81 103,85

2021 yili gergeklesen rakamlar, hasilat i¢in tahmin edilen tutarin %0,71 altinda gergeklesmistir.
Bununla birlikte gerceklesen rakamlar briit kar i¢in %3,31, faaliyet kar1 i¢in %68,25 ve FAVOK igin
%3,85 tahmin edilen tutarin {izerinde olusmustur.

Sonug olarak, 2021 yilinda satiglarin artmasi ve yatirim amagli gayrimenkullerin degerlemesinin
etkisiyle Sirketin performansimi olumlu etkilenmis, hasilat yilsonu tahminlerine ulagmis, briit kér,
faaliyet kir ve FAVOK agisindan pozitif yonlii bir gergeklesme soz konusu olmustur



