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Piramit Menkul Kiymetler A.S.
Gumugsuyu Mah. inénii Cad. No:53 Isik Apt. K.:5 D.9 — Giimussuyu — Beyoglu / istanbul / TURKIYE
Telefon : +90(212) 2939500 Faks  :+90(212) 293 95 59

Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S. ve Pimas Plastik insaat Malzemeleri A.S. Yonetim Kurulu’na,

Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S. (“Ege Profil” veya “Devralan”) ve Pimas Plastik insaat Malzemeleri A.S. (“Pimas”) Yonetim Kurullari (birlikte
“Sirketler” olarak anilacaktir), Ege Profil'in, Pimag’in tiim aktif ve pasifini bir biitiin halinde devralmasi suretiyle, Ege Profil’in biinyesinde

birlestirilmesine karar vermislerdir.

Piramit Menkul Kiymetler A.$. (“Piramit Menkul”), Sirketler’in yonetimleri tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) Birlesme ve
Bélinme Tebligi'nin (11-23.2) “Uzman Kurulug Gériisi” bashgini tasiyan 7. maddesi geregince Birlesme islemi’nde “ Uzman Kurulus Raporu’nu
hazirlamak lizere 25.08.2017 tarihinde gorevlendirilmistir.

Ege Profil'in Pimag’i devralma yoluyla birlesmesi isleminde birlesme orani hesaplanirken, her iki sirketin mevcut faaliyetleri ve finansal yapi
goz ontine alindiginda, “Piyasa Degeri, Ozkaynak Degeri ve Piyasa Carpanlar Yontemleri kullanilarak hesaplanan degisim oraninin adil ve
makul olacagi dustinilmistir.

Bu rapor, Ege Profil ve Pimag’in uluslararasi kabul gormiis 3 farkli degerleme metodu kullanilarak hesaplanan birlesme oranlarini ve segilen
yontemlere gore degistirme oranini ve birlesme sonrasi ulagilmasi gereken sermaye tutarini tespit etmek ve sunmak icin hazirlanmistir.

Bu Uzman Kurulug Raporu ve iginde yer alan veriler SPK Birlesme ve Boliinme Tebligi (11-23.2) kapsaminda hazirlanmis olup biitiin bir goriis
olusturulmasi agisindan ilerleyen sayfalarla birlikte Rapor’un tamaminin incelenmesi énerilmektedir. Bu rapor SPK’nin Birlesme ve B&liinme
Tebligi(11-23.2) 8. maddesi kapsaminda kamuya agiklanacaktir. Bu Rapor’'un muhatabi Ege Profil ve Pjmas olarak kalacaktir.
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Piramit Menkul Kiymetler A.S.

Gimugsuyu Mah. inénii Cad. No:53 Isik Apt. K.:5 D.9 — Glim{issuyu — Beyoglu / istanbul / TURKIYE
Telefon : +90 (212) 2939500 Faks  :+90(212) 293 95 59

Rapor’'da kullanilan finansal veriler, bagimsiz denetim firmasi Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (“Giiney
Bagimsiz Denetim”) tarafindan hazirlanan denetim raporlarindan alinmigtir. Degerleme ¢alismasinda, tarafimiza temin edilen bilgilerin tam ve
dogru oldugu kabul edilmis kamuya agik bilgilere erisim diginda, ek bir finansal durum tespit calismasi gerceklestirilmemistir. Kullanilan

yontemler herhangi bir genel kabul gérmiis denetim standardina gére olmayip tam kapsamli veya sinirli bir denetim ¢alismasini
icermemektedir.

Rapor’da yer alan calismalar Devralma Yoluyla Birlesme’ye yonelik olarak miinhasiran hazirlanmistir. Rapor’da birlesme oranlarinin ve
degistirme oraninin hesaplanmasi amaciyla ulasilan sirket degerleri, Rapor’un konu Sirketler’e Gigiincii sahislar tarafindan yapilabilecek fiyat
teklifleriyle ilgili bir 6neri veya tavsiye olusturmamaktadir. Bu sekilde bir isleme referans olarak degerlendirilmemelidir. $6z konusu @igiincii
partilerin ve/veya potansiyel yatinimcilarin beklenti, risk kriterleri, hedefleri, hesaplayacaklari ve/veya teklif edecekleri sirket degerini
etkileyebilecek ve yatinmciya 6zel alim beklentisi dogrultusunda farklilik gosterebilecektir.

istanbul, 05 Eyliil 2017
Kurumsal Finansman Boluma
Degerlendirmeyi Gergeklestiren: Gil Reyhan Bayar
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YONETICi OZETi
Secilen Degerleme Yontemleri

SPK Birlesme ve Béliinme Tebligi (11-23-2)'nde dlzenlendigi tizere, Birlesme islemi’nde, birlesme orani, hisse degisim orani ve birlesme sonrasi
ulagilacak sermaye tutari uluslararasi degerleme standartlarina gére kabul gérmiis 3 farkh degerleme yontemi kullanilarak hesaplanmistir. Bu
yontemler “Piyasa Degeri”, “Ozkaynak” y&ntemive “Piyasa Carpanlar” yéntemidir. Degistirme orani hesaplanirken “Piyasa Degeri’ne %40,

“Ozkaynak Yéntemine” %20 ve “Piyasa Carpanlari” yéntemine %40 olarak agirhk verildi. Sirketlerin gelir yaratan yapisi sebebiyle Piyasa
¢arpanlarina %40 oraninda agirlik verilmistir.

Isbu birlesme islemi’'nde, degistirme orani hesaplanirken, her iki sirketin mevcut faaliyetleri, halka acik olarak islem goriiyor olmasi, finansal
yapisi dikkate alinarak, ayrica kiigiik yatirimcilarin birlesme islemi sonucunda haklari dikkate alindiginda; Rapor’da kullanilan bu tic yontemin
farkli yaklagimlar olmasi ve sirketlerin farkli parametrelerine odaklanmasi nedeni ile adil ve makul oldugu diisiiniilmektedir. Ayrica piyasada

olusan fiyatlamanin, Sirketlerin finansal performans gostergeleri haricinde diger haberler ve beklentilerin etkisiyle iki sirket icin karsilastirmali
ve goreceli farkl oldugu gézlemlenmistir.

Kullanilan 3 yontem sonucunda hesaplanan nihai “birlesme orani” ve buna gére olusan “birlesme sonrasi sermaye tutar”, “degistirme orani”
ve “artinlacak sermaye tutan” bir sonraki sayfadaki tabloda 6zetlenmistir.

“Piyasa Degeri” metodunda, birlesmeye taraf sirketlerce, birlegme igleminin kamuya aciklandigi tarih olan 21.08.2017 tarihi hari¢ olmak

uzere, geriye donuk son 30 ginliik ve 1 yillik takvim gilina giinliik agirlikh ortalama olarak hesaplanan ve raporun ilgili bélimiinde detayl
olarak agiklanan piyasa degerlerine gore hesaplanan birlesme orani dikkate alinmistir.

“Ozkaynak” metoduna gére Sirketler’in 30 Haziran 2017 tarihli bilancolarinda yer alan Ana Ortakliga ait Ozkaynak degerleri dikkate alinmistir.
05 Eyliil 2017 tarihli ortaklik yapilari kullanilmistir.

"

Piyasa Carpanlan” metoduna gore iki sirket igin yapilan analizde 2017/6 aylik sektér ¢carpanlari kullanildi. (Fiyat/Kazang carpani %10, Firma

Degeri/Satislar carpani %45 ve Firma Degeri/FAVOK carpani %45 oranlarinda degerlendirilmistir.) Sirketlerin gelir yaratan yapisini
daha iyi yansittigricin bu parametreler segilmistir.

Yontemler kendiicinde bagimsiz degerlendirilmek Gizere birlesme orani hesaplanmistir. Birlesme sonrasi toplam deger hesaplanirken
Sirketlerin kargilikli hisse iliskisi dogrultusunda miikerrer deger yaratmamak icin gerekli eliminasyonlar yapilmistir. Ug yonteme belirli agirliklar
verilerek, hesaplanan birlesme orani sonucunda, birlesme sonrasi ulagilacak sermaye tutari ve buna gore olus \

an/degistirme orani

hesaplanmigtir. <] N\
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YONETICi OZETi
BIRLESME VE DEGISTIRME ORANLARI-SONUC
05.09.2017

Piyasa Degeri Piyasa Carpanlari |Ozkaynak Degeri | Sonug
Birlesme Orani % 97% 98% 96% 97%
Birlesme Sonrasi Sermaye 81.740.578 81.309.720 82.849.704 81.786.363
‘Degigtirme Orani 0,48 0,39 0,73 0,4933
Oran 40% 40% 20%

Kaynak: Piramit Menkul Analizi

Birlesme Orani = 97%
Birlesme Sonrasi Sermaye = 81.786.363
Artirilacak Sermaye = 2.186.363
Degistirme orani = 0,4933

Kaynak: Piramit Menkul Analizi
Not: Isbu rapor kapsamindaki hesaplamalarda kisurath tutarlar kullanilmaktadir.

Birlesme orani=Devralan ortaklik:Ege Profil/Toplam Birlesmeye esas deger

Birlesme sonrasi sermaye= Devralan ortaklik:Ege Profil cikanlmig sermayesi/Birlesme orani %
Artinlacak sermaye=Birlegme sonrasi sermaye-Devralan ortaklik:Ege Profil gkanimis sermayes
Degistirme orami= Artinlacak sermaye/Devrolan ortaklik:Pimas ¢ikanlmig sermayesi
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YONETICI OZETi
Taslak 1-Sonug

Pay Orani (%) Pay (TL)

Deceuninck N.V. 97,54 77.641.540,00
Halka Arz 2,46  1.958.160,00
Toplam 100 79.600.000,00 (*)
Kaynak: Sirket
n**._

Pay (TL) Pay Orani(%) TL
Ege Profil A.S. 31.535.340 87,5982%| 36.000.000
Halka Acik Kisim 4.432.411 12,3123% w-. > 32.249
Geri Alinan Paylar 32.249 0,0856% - = 31.535.340
Toplam 36.000.000 100,0000% =
Kaynak: Sirket 4.432.411

(*) Birlesme sonrasi sermaye hesaplamasinda dikkate alinan Ege Profil sermayesi
(**) Degistirme orani hesaplamasinda dikkate alinan Pimas sermayesi

Kullanilan metotlar asagidaki gibidir:
1. Piyasa Degeri Metodu

2. Ozkaynak Metodu

3. Piyasa Carpanlari Metodu

Her iki sirkette halka acik ve Borsa istanbul’da islem gordiikleri icin “Piyasa Degeri “ metodu kullanild.
Ozkaynak ve Piyasa Carpanlari metotlarina farkh agirliklar verilmesinde Sirketlerin gelir yaratan yapisini yansitma amaci vardi. Hesaplanan
Degistirme oraninin adil ve makul oldugu degerlendirilmektedir.

Birlesme Orani % 97 , degistirme Orani % 49,33 olarak hesaplandi. /

Birlesme sonrasi Ege Profil'in sermayesi 81.786.363 TL 'ye ¢ikmaktadir. I/ :

Ege Profil’'in birlesmeyle artinlacak sermayesi 2.186.363 TL dir. .%A s
/




YONETICi OZETi
Ege Profil Birlesme Sonrasi Sermaye Yapisi

TL Pay Oram Pay-Birlesme Oncesi |Sermaye Artisi | Birlesme Sonrasi Ortaklik | Pay% Birlesme Sonrasi Sermaye Yapisi Pay %
Deceuninck N.V. 97,54 77.641.840 77.641.840 77.641.840 94,93
Halka Arz 2,46 1.558.160 1.958.160 4.144.523 5,07
Geri Alinan Paylar - 0,00
Toplam 100 79.600.000 79.600.000 81.786.363 100
Halka Agik Kisim 2.186.363 2.186.363 100

Geri Alinan Paylar = =

Toplam 2.186.363 2.186.363 100

Genel Toplam 100 79.600.000 2.186.363 81.786.363 100 81.786.363 100

Kaynak: Sirket ve Piramit Menkul Analizi

05.09.2017 tarihinden sonraki hisse orani degisimleri nihai hisse dagitimi yapilirken dikkate alinacaktir.




PiYASA DEGERI METODOLOVJISI

Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

(TL) % Devralan ortaklik:Ege Profil Devrolan ortaklik: Pimag Toplam

Cikarilmig sermaye tutan 79.600.000 36.000.000

Piyasa Degeri 671.465.800 145.625.400

Ege Profil'in Pimas'taki payr® 87.6% - 127.565.181

Pimas'in Ege Profil'deki payr® 0 - -

Birlesmeye esas deger 671.465.800 18.060.219 680.526.019

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlarn, Piramit Analizi

* Dolayli hisse aranidir. Bagimsiz Denetim firmasinin kontrolUnden gegmis ve Sirket yonetimi tarafindan tarafimiza sunulmustur.

(TL)

Birlesme Qrani = 671.465.800 = 97,3808%
689.526.019

Birlegme sonrasi sermaye = 79.600.000 = 81.740.978

97,38078%
Artinlacak Sermaye = 81.740.978 -79.600.000 = 2.140.978
Degistirme arani = 2.140.978 = 0,4330
4.432.411

Kaynak: Piramit Menkul

Not: Hesaplamalar kisurat icermekte olup, tama iblag edilmek suretiyle sunulmaktadir. isbu rapor kapsamindaki hesaplamalarda x%\%m:_ tutarlar kullaniimaktadir.




PiYASA DEGERI METODOLOVJISI

Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

(TL) Piyasa Degerleri |Agwrhklar

Son biryil - ortalama 608.987.760 50%
Son bir ay - ortalama 733.943.840 50%
Piyasa Degeri 671.465.800 100%

Kaynak: Piramit Analizi

(TL) Piyasa Degerleri |Agirhklan

Son biryil - ortalama 125.010.000 50%
Son biray - ortalama 166.240.800 50%
Piyasa Degeri 145.625.400 100%

Kaynak: Piramit Analizi
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PIYASA DEGERI METODOLOJISI

Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani

Ege Profil ve Pimag’in giinliik agirlikh ortalama hisse fiyati belirlenirken, birlesmenin KAP’ta agiklanma tarihi olan 21.08.2017 harig
olmak Uzere geriye doniik son 30 takvim giniinii ve son 1 yillik takvim giiniini dikkate alan giinliik agirlikli ortalama fiyat
Uzerinden hesaplanan piyasa degerleri esas alinmistir. Piyasa degerlerini hesaplamak icin dikkate alinan giinliik agirlkl ortalama
hisse fiyatlarina Borsa istanbul veri tabanindan ulasiimistir.

Sirketlerin gercek degerini yansitan metodolojinin piyasa degeri yaklasimi oldugu varsayiminda, piyasa degeri olusurken
yatinmcilarin tim bilgileri g6z 6niine alarak degerlendirdikleri disiiniilmektedir. Piyasada olusan birim hisse fiyatlari piyasada
islem yapan alicilar ve saticilarin ortak bir noktada bulusmasi ile olusmaktadir. Sirketlerin piyasa degeri bu piyasada olusan birim
hisse fiyati ile toplam hisse adetlerinin garpilmasi ile hesaplanmaktadir.

Birim hisse fiyatlari ile carpilan Ege Profil ve Pimas toplam hisse adetlerinde karsilikli paylar bulunmasi nedeni ile birlesmeye esas
degere ulasilirken miikerrer bir hesaplama olusmamasi igin karsilikli ortakliklarin eliminasyonu yapilmustir.

Bu yontemle ulasilan birlesmeye esas toplam deger 689.526.019 TLUdir. Piyasa degeri metoduna gore birlesme orani % 97 olarak
hesaplanmistir. Buna gore, degistirme orani 0,4830 olarak hesaplanmaktadir.

Piyasa degeri metoduna gore birlesme sonrasi Ege Profil’'in sermayesi 81.740.978 Tl'ye ¢ikmaktadir. Artirilacak sermaye
2.140.978 TUdir.




OZKAYNAK METODOLOJISI
Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

(TL) % Devralan ortakhk: Ege Profil Devrolan ortaklik: Pimag

Cikariimis sermaye tutan 79.600.000 36.000.000

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 300.912.959 99.057.125

Ege Profil'in Pimag'taki payi 87,6% 0 86.772.225

Pimag'in Ege Profil'deki pay! 0% 0 0

Birlesmeye esas deger 300.912.959 12.284.900 313.197.859

Kaynak: Bagimsiz DenetimRapaorlan, Piramit Analizi

(TL)
Birlesme orani = 300.912.959 = 96%
313.197.859
Birlesme sonrasi sermaye = 79.600.000,00 = §2.845.704
96%

Artirlacak sermaye = 3.249.703,87 = 3.249.704

Degistirme orani = 3.249.703,87 = 0,7332
* 4.432.411,00

Kaynak: Piramit Analizi
Not: Hesaplamalar kisurat icermekte olup, tama iblag edilmek suretiyle sunulmaktadir. isbu Rapor kapsamindaki hesaplamalarda kisurath tutarlar kullaniimaktadir.
* Pimag sermayesi 4.432.411= Pimas'in Ege Profil ve geri alinmig paylannin digilmis olarak hesaplanan sermayesidir.




OZKAYNAK METODOLOJISI
Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani

30 Haziran 2017 tarihli bagimsiz denetim raporlarinda yer alan ana ortakliga ait dzkaynak verileri kullanilmistir. ilk tablo sirketlerin
kendi gercek degerlerinden yola gikarak birlesme sonrasi toplam degeri hesaplamak amaciyla hazirlanmaktadir. Gercek degeri
yansitan metodolojinin 6zkaynak oldugu varsayimiyla hesaplama yapilmistir. Sirketlerin birbirlerindeki hisse iliskisi nedeniyle
birlesme sonrasi mikerrer deger yaratmamak igin eliminasyon yapilmaktadir.

Ege Profil'in Pimas’in ortaklik yapisinda payi oldugu icin birlesme orani hesaplanirken gerekli eliminasyonlar yapilmistir.

Ozkaynak yontemine gére, Ege Profil’'in Pimas’taki birlesmeye esas toplam deger 313.197.859 TL'dir.

Ozkaynak yéntemine gére birlesme orani % 96, degistirme orani 0,7332 olarak hesaplanmaktadir.

Ozkaynak yontemine gére birlesme sonrasi Ege Profil’in sermayesi 82.849.704'Tl'ye ¢ikmaktadir, artirilacak sermaye
3.249.704'Tldr.




PIYASA CARPANLARI METODOLOVJISI

Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi

(TL) %

Devralan ortaklik: Ege Profil Devrolan ortaklik: Pimag Toplam

Cikanlmis sermaye tutan
Piyasa Degeri

79.600.000
892.043.999

36.000.000
154.454.238

Ege Profil'in Pimas'taki pay 87,6% - 135.334.120

Pimag'in Ege Profil'deki pay 0% - -

Birlesmeye esas deger 802.043.999 19.160.118 911.204.117

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlan, Borsa istanbul verileri, Piramit Analizi

(TL)

Birlesme orani = 892.043.999 98%
911.204.117

Birlegme sonrasi sermaye = 75.600.000 81.309.720

98%
Artinlacak sermaye = 1.709.720 1.709.720
Degistirme orani = 1.709.720 0,3857
4.432.411

Kaynak: Piramit Analizi

Not: Hesaplamalar kisurat igermekte olup, tama iblag edilmek suretiyle sunulmaktadir. isbu Rapor kapsamindaki hesaplamalar

Pimag sermayesi 4.432.411= Pimag'in Ege Profil dUstimus olarak hesaplanan sermayesidir.

—

m* kisurath tutarlar kullanilmaktadir.




PIYASA CARPANLARI METODOLOJISI
Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani

Piyasa carpanlari metodolojisi Ege Profil ve Pimas icin ayri ayri hesaplanmstir. Ege Profil ve Pimas icin ilgili piyasa garpanlarina
ulasilirken ilgili yurt ici sektordeki halka agik firmalarin ¢arpanlari dikkate alinmis ve analiz edilmistir. 2017/6 aylik finansallari
kullanildt.

Karsilikli dolayl ortakliklar elimine edilmistir. Piyasa garpanlari ydntemine gére ulagilan birlesmeye esas toplam deger 911.204.117
TLdir.

Piyasa ¢arpanlari metoduna gore birlesme orani % 98, degistirme orani 0,3857 olarak hesaplanmaktadir.

Piyasa carpanlari metoduna gore birlesme sonrasi Ege Profil’in sermayesi 81.309.720 Tlye cikmaktadir, artirilacak sermaye
1.709.720 TLdir.
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Beyanname

Sayin Yetkili,

2003/34 sayili Sermaye Piyasasi Kurul Biilteninde duyurulan 17.07.2003 tarih ve 37/875 sayili kararda belirtilen niteliklere sahip

oldugumuzu ve ayrica degerleme calismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iliskimizin
bulunmadigini beyan ederiz.

Raporda yer alan degerleme analizleri, 01.02.2017 tarihinden itibaren gecerli olan “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Tebligi’ne (Seri lll, No: 62.1) ile 06.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 62. maddesinin ikinci
fikrasi ve 128. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendi hiikiimlerine dayanilarak hazirlanmistir.

Saygilarimizla,

I, PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.
|
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Z\ml z><F Mehmet Osmanoglu
Yonetim Kurulu Uyesi Genel Mudir




