RIPINED

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 16 Haziran 2026

Beta Enerji ve Teknoloji A.S.
Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analist Raporu

1- Amag¢

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi’'nin 29. maddesine istinaden info Yatirrm Menkul Degerler
A.S. tarafindan hazirlanmis olan bu rapor, Beta Enerji ve Teknoloji A.S. (“Beta Enerji” veya “Sirket”) icin Turkiye
Sinai ve Kalkinma Bankasi A.$. (“TSKB”) tarafindan hazirlanarak 12.06.2026 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ilan edilmis olan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nun dederlendirmesi niteligindedir.

Bu Rapor; Beta Enerji’'nin halka arzina iligkin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katiimamasi
yonunde bir teklif degildir. Bu raporda yer alan verilerin gercegdi tam olarak yansittigi1 kabul edilmis olup, finansal

ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir.

2- Halka Arz Bilgileri

HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGILER

- Odenmis Sermaye © 350.000.000 TL
- Halka Arz SeKli Se"gﬁ’:k‘g:t’l;‘:' ve
g::('}f‘(ﬁgzm“fr"':l?” i - Halka Arz Miktari - Sermaye Artirim . 55.000.000 TL
- Halka Arz Miktari - Ortak Satigi : 5.750.000 TL
- Halka Arz Miktari - Toplam : 60.750.000 TL
- Halka Arz Orani (Halka Agiklik) : 15,00%
- Halka Arz Fiyat : 40,00 TL
Sirket Degeri ve Halka - Halka Arz Oncesi Sirket Degeri : 14,00 Milyar TL
Arz Biiyiikliigii - Halka Arz Biyikligi : 2,43 Milyar TL
- Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri : 16,20 Milyar TL
- Yatirnnmci Grubu Satig Satis Miktan
Payi
Yatirimei Gruplan ve - Yurt !gi Bireysel Yatinnmcilar 50,00% : 30.375.000
Tahsisatlar ] E](;;'il)g Yiksek Basvurulu (3.001 adet ve 10,00% - 6.075.000
- Grup Galisanlar 1,00% 607.500
- Yurt ici Kurumsal Yatirimcilar 39,00% 23.692.500

Talep Toplama Yontemi

|- Sabit Fiyat ile Talep Toplama |
Dagitim Yontemi |- Bireysele Esit Dagitim, Yiiksek Basvurulara Oransal Dagitim |

Aracilik Yontemi | - En lyi Gayret Araciligi |

Konsorsiyum Lideri _ TSKB, Z_|raat Yatinm ve Yatirm Finansman liderliginde olusturulan toplam 44 Gyeli
konsorsiyum

Fiyat Istikrari - 230 milyon TL kaynak ile 30 giin siireyle planlanmaktadir.
Katim Endeksi |- Uygun |

) Sirket tarafindan 1 yil bedelli / bedelsiz sermaye artirimi yapilmayacag, sirket
Lt up (_Satmama - ortaklar tarafindan ise 1 yil boyunca Borsa'da pay satmayacaklarini taahht
EELL (V)] L

etmistir.
BIST islem Kodu [- BETAE |
Talep Toplama Tarihleri [- 18- 19 Haziran |

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degderler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigii konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirim
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngériilerin gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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3- Sirkete iligkin Bilgiler

Sirket, her turld gu¢ ve gerilimde 6zel, kuru ve yagh tip transformatdr uretim, alim satim, ithalat ve ihracat
alanlarinda faaliyet gdstermektedir. Sirket, yukaridaki faaliyetleri gergeklestirmek Uzere; her tirli gl ve
gerilimde 6zel, kuru ve yagl tip transformatdr, beton kdgk, hlcre, anahtarlama ekipmanlari imalati, montaj,
demontaj, taahh(t ve konstriksiyon igleri yapma, mamulleri tesisi mahallerinde kurma ve bakimini yapma, her
turlh transformatoérlerin alim satimini yapma, ithalat, ihracat ve ticaretini yapma, bakim ve onarim hizmetleri
verme, sattigi Urdnlerin bakim ve satis sonrasi hizmetlerini yapma, baska kisi veya sirketlere yaptirma ve bu
konuda yeni hizmet sirketleri kurma, transformator imalati dahil her tirli mihendislik, misavirlik ve proje
taahhlt hizmetlerini ylritme ve salt merkezi ve enerji nakil hatlari kurulumu yapma faaliyetlerinde
bulunmaktadir.

Sirket'in 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal donem itibariyla toplam personel sayisi 221 beyaz yaka ve
518 mavi yaka olmak Uzere toplamda 739 kisiden olusmaktadir. Sirket, faaliyetlerini Haci Sabanci Organize
Sanayi Bdlgesi Sarigam/Adana adresinde yer alan Uretim tesisinde gerceklestirmektedir. Sirket'in ayrica kuru
tip ve kosk transformator uretim faaliyetini gergeklestirdigi Adana Haci Sabanci OSB Mahallesi adresinde yer
alan ikinci bir Uretim tesisi bulunmaktadir. Bu Uretim tesisleri 22.680 m? kapali alan olmak Uzere toplamda
63.000 m? alanda konumlanmistir. Sirket'in Acidere OSB Mahallesi Saricam/Adana adresinde yer alan ve
mevcut durumda yatirrmi devam eden 1 (bir) adet retim tesisi alani bulunmaktadir.

Sirket'in Ukrayna'da irtibat ofisi olarak kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile bayisi olan BETA Elektrotechnik
GmbH ile Almanya'da Avrupa bdlgesi icin dagitim agina sahiptir. Sirket'in pay sahipleri Hakki Mert
Dagsuyu'nun %40 ve Yusuf Cenk Dagsuyu'nun %40 oranlarinda pay sahibi oldugu Mart 2024 tarihinde aktif
olan Transformex INC. Sirketi ile kurdugu bayilik iliskisi kapsaminda Amerika bdlgesinde dagitim agina sahip
olmustur.

Halka arz, sermaye artirnmi ve ortak satisi yontemi ile gergeklestirilecektir. Sirketin halka arz éncesi ve sonrasi
ortaklik yapisi asagdida yer almaktadir;

HALKA ARZ ONCESI VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

Halka Arz Once5| Halka Arz Sonrasi
Ortagin Adi
4 Grubu Sermaye Tutan (TL Se;r:;ye Sermaye Tutan (TL) Se;r:;:ye

. . 23.800.000 6,80% 23.800.000 5,88%
Sabit Dagsuyu

B 95.200.000 27,20% 93.245.000 23,02%
. A 23.100.000 6,60% 23.100.000 5,70%

Yusuf Cenk Dagsuyu
B 92.400.000 26,40% 90.502.500 22,35%
. A 23.100.000 6,60% 23.100.000 5,70%

Hakki Mert Dagsuyu
B 92.400.000 26,40% 90.502.500 22,35%
Halka Agik Kisim B 0 0,00% 60.750.000 15,00%

350.000.000 100% 405.000.000 100%

Kaynak: [zahname

4- Ozet Finansal Tablolar
Finansal tablolardaki tutarlara TMS29 kapsaminda enflasyon dizeltmesi yapiimis olup 31.03.2026 tarihi
itibariyla satin alma glcu esasina gore ifade edilmistir.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degderler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngériilerin gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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Bilango (TL)

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

31.03.2026

Donen Varliklar 3.121.285.031 3.516.107.929 4.591.834.458 4.923.126.080
Nakit ve Nakit Benzerleri 136.239.150 60.631.912 338.365.399 293.388.053
Finansal Yatirimlar - - - 75.293.188
Ticari Alacaklar 943.758.828 931.669.720 867.890.669 740.152.470
- lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 943.758.828 931.669.720 867.890.669 740.152.470
Diger Alacaklar 382.143.639 549.254.986 281.760.570 314.877.160
- lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 367.549.566 530.608.333 259.908.626 274.613.736
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 14.594.073 18.646.653 21.851.944 40.263.424
Stoklar 1.308.125.341 1.338.823.251 1.651.131.543 2.036.866.674
Pesin Odenmis Giderler 325.375.349 457.387.170 1.325.269.225 1.352.175.015
Cari Dénem Vergisi ile ligili Varliklar - 10.402.660 8.104.857 6.323.367
Diger Dénen Varliklar 25.642.724 167.938.230 119.312.195 104.050.153
Duran Varliklar 2.396.115.925 3.362.964.959 5.775.302.936 6.244.310.109
Finansal Yatirmlar 1.067.603 1.718.893 5.611.460 5.099.371
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 11.803.446 11.566.998 11.309.086 11.244.608
Maddi Duran Varliklar 1.557.834.778 2.339.847.784 4.507.892.995 4.847.386.521
Maddi Olmayan Duran Varliklar 163.674.567 228.462.625 450.405.187 482.521.308
Pesin Odenmis Giderler 304.132.148 271.283.522 251.616.468 341.036.359
Ertelenmis Vergi Varlig 357.603.383 510.085.137 548.467.740 557.021.942

TOPLAM VARLIKLAR

5.517.400.956

6.879.072.888

10.367.137.394

11.167.436.189

Kisa Vadeli Yiikimluliikler

2.149.692.586

3.329.911.246

4.598.671.620

4.602.861.983

Kisa Vadeli Borglanmalar 696.690.482 1.277.722.394 1.379.073.332 1.276.653.376
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 199.002.840 481.818.437 767.817.771 1.047.429.957
Ticari Borglar 788.371.707 930.105.012 1.697.320.984 1.486.081.594
- lligkili Taraflara Ticari Borglar 24.828.298 902.379 227.853 -
- lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 763.543.409 929.202.633 1.697.093.131 1.486.081.594
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 35.345.166 60.306.929 56.101.603 84.781.391
Diger Borglar - - 112.653.452 54.813.697
- lliskili Taraflara Diger Borglar - - 112.653.452 54.813.697
Ertelenmis Gelirler 396.347.419 514.210.740 539.620.414 594.043.691
- lliskili Taraflara Ertelenmis Gelirler 1.304.139 - 408.721 437.422
- lliskili Olmayan Taraflara Ertelenmis Gelirler 395.043.280 514.210.740 539.211.693 593.606.269
Doénem Kari Vergi Yakumlulikleri 1.677.494 - - 2.527.559
Kisa Vadeli Karsiliklar 7.120.154 12.626.217 21.579.831 44.951.958
Kgf;;ﬁ:,’;’f’a Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli 7.085.003 12.626.217 18.564.968 20.715.451
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 35.151 - 3.014.863 24.236.507
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 25.137.324 53.121.517 24.504.233 11.578.760
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.037.184.335 1.183.479.086 2.401.883.633 3.155.580.036
Uzun Vadeli Borglanmalar 562.180.695 668.816.188 1.806.217.832 2.478.389.590
Ertelenmis Gelirler 4.573.163 1.166.965 - 20.521
Uzun Vadeli Karsiliklar 39.997.699 32.491.725 49.391.052 53.958.127
Kgf;;ﬁ;gf" a Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadell 39.997.699 32.491.725 49.391.052 53.958.127
Ertelenmis Vergi YUkumluligi 430.432.778 481.004.208 546.274.749 623.211.798
OZKAYNAKLAR 2.330.524.035 2.365.682.556 3.366.582.141 3.408.994.170
Odenmis Sermaye 250.000.000 350.000.000 350.000.000 350.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 865.222.949 940.386.712 940.386.712 940.386.712
g%e\;e&/:pzszﬁ[?g;ﬁgfsgyzlg:lda;rtli;rrllmayacak Birikmig -13.057.276 -20.619.103 -28.322.787 -28.455.589
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 44.868.696 45.996.810 50.803.230 50.803.230
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlar) -179.346.856 1.007.197.789 1.045.111.717 2.053.714.986
Doénem Net Kari 1.362.836.522 42.720.348 1.008.603.269 42.544.831

TOPLAM KAYNAKLAR

5.517.400.956

6.879.072.888

10.367.137.394

11.167.436.189

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degderler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngériilerin gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026 2026/03 4C
Hasilat 5.241.189.118  4.303.209.791 4.691.069.376 } 1.041.323.842  704.024.223 | 4.353.769.757

Degisim -17,9% 9,0% ! -32,4%

Satiglarin Maliyeti -3.235.953.333  -2.853.327.888 3.188.117.293; E -727.733.772  -545.941.814 3.006.325.335-

Degisim -11,8% 11,7% : -25,0%

Briit Kar (Zarar) 2.005.235.785 1.449.881.903 1.502.952.083 i 313.590.070 158.082.409 ! 1.347.444.422

Degisim -27,7% 3,7% ! -49,6%

Briit Kar Marji 38,3% 33, 7% 32,0% ! 30,1% 22,5% 30,9%
Pazarlama Giderleri -109.064.179 -210.000.682 -212.480.544 ! -39.665.911 -36.674.887 ! -209.489.520
Genel Yonetim Giderleri -127.059.068 -205.714.687 -262.681.187 ! -72.416.262 -59.924.090 | -250.189.015
Arastirma ve Gelistirme Giderleri -59.606.860 -75.601.997 -124.559.369 ! -24.157.761 -48.083.617 | -148.485.225
Faaliyet Kari 1.709.505.678 958.564.537 903.230.983 i 177.350.136 13.399.815 739.280.662

Degisim -43,9% -5,8% ! -92,4%

Faaliyet Kar Marji 32,6% 22,3% 19,3% ! 17,0% 1,9% 17,0%
Amortisman 120.348.909 138.039.143 167.555.833 ! 37.065.315 152.265.064 282.755.582
FAVOK 1.829.854.587 1.096.603.680 1.070.786.816 i 214.415.451 165.664.879 ! 1.022.036.244

Degisim -40,1% -2,4% ! -22,7%

FAVOK Marji 34,9% 25,5% 22,8% ! 20,6% 23,5% 23,5%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 596.829.972 813.262.060 118.094.835 ! 74.868.088 41.045.938 84.272.685
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -969.660.747 -844.252.537 -99.786.357 ! -110.443.781 -33.092.906 -22.435.482
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 1.336.674.903 927.574.060 921.539.461 i 141.774.443 21.352.847 801.117.865

Degisim -30,6% 0,7% ! -84,9%

Esas Faaliyet Kar Marji 25,5% 21,6% 19,6% ! 13,6% 3,0% 18,4%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler & Giderler, Net 12.730.758 -1.432.763 -1.012.526 ! 0 80.998.151 79.985.625
Finansman Geliri Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 1.349.405.661 926.141.297 920.526.935 i 141.774.443  102.350.998 881.103.490
Finansman Gelirleri & Giderleri, Net -227.476.737 -476.904.346 -194.614.947 ! -43.292.275 -72.301.754 ' -223.624.426
Net Parasal Pozisyon Kazangclari (Kayiplari) 282.497.433 -486.372.983 323.245.475 ! 109.671.607 83.415.987 296.989.855
(SZ“;;i:I')u'e“ Faaliyetler Vergi Oncesi Kan 1.404.426.357 -37.136.032  1.049.157.463 E 208.153.775  113.465.231 | 954.468.919
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir Gideri (+/-) -41.589.835 79.856.380 -40.554.194 i -75.568.841 -70.920.400 -35.905.753

Donem Vergi Gelir / (Gideri) -42.621.308 -19.533.334 -11.098.362 ! -6.116.176 -2.527.559 -7.509.745

Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 1.031.473 99.389.714 -29.455.832 ! -69.452.666 -68.392.841 -28.396.007
DONEM KARI/ZARARI 1.362.836.522 42.720.348 1.008.603.269 i 132.584.934 42.544.831 918.563.166

Degisim -96,9% 2260,9% ! -67,9%

Net Kar Marji 26,0% 1,0% 21,5% ! 12,7% 6,0% 21,1%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Fiyat Tespit Raporu
4¢: Son 4 ceyrek yilliklandiriimis veri.

5- Halka Arzdan Elde Edilecek Kaynagin Kullanimi

Halka Arzdan Elde Edilecek Kaynagin Kullanimi

Fon Kullanim Yeri Planlanan Fon Kullanim Orani
Buytume Yatirimlarinin Finansmani 45%
isletme Sermayesi ihtiyacinin Karsilanmasi 55%

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu

6- Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Genel Tespitler

Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi A.$. tarafindan hazirlanan ve 18.05.2026 tarihli Fiyat Tespit Raporunda,
Sirket'in piyasa degerinin belirlenmesinde Pazar Yaklasimi (Piyasa Carpanlari) ve Gelir Yaklasimi (indirgenmis
Nakit Akimi) yéntemlerinin uygulanmasina karar verilmistir. indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde degerleme
para birimi olarak USD baz alinmistir. Nihai deger hesaplanirken Carpan Analizi yontemiyle hesaplanan
dzsermaye degerine %60, indirgenmig Nakit Akimlari ydntemleri ile hesaplanan sirket degerine ise %40 agirlik
verilmistir. Piyasa Carpanlari Analizinden 275,3 mn USD, indirgenmis Nakit Akimlari Analizinden 555,2 mn

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degderler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngériilerin gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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USD Piyasa Degeri hesaplanmis olup metodolojiler arasindaki agirliklandirmadan sonra 387,2 mn
USD (17.598,7 mn TL) tutarinda iskonto 6ncesi Piyasa Degeri hesaplanmistir.

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 16 Haziran 2026

a. Piyasa Yaklasimi — Piyasa Carpanlar Analizi

TSKB, Piyasa ¢arpanlari analizi kapsaminda hem Turkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan
halka acik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda, Turkiye'de benzer faaliyetlerde bulunan halka
acik sirketlerin ve yurt digi benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK ¢arpani kullaniimistir.

TSKP, Piyasa Carpanlari analizi kapsaminda FD/FAVOK carpani hesabinda 5,00x ve altinda, 30,00x ve
Uzerinde yer alan carpan degerleri "u¢ deger" olarak degerlendirmis ve dederleme hesaplamalarina dahil
etmemistir. Buna ek olarak, medyan hesaplanirken piyasa degeri 50 milyon USD altinda kalan sirketler hari¢
tutulmustur. Bunlara ek olarak TSKB, yurt i¢i ve yurt disi benzerlerden hesapladigi medyan carpana %20
iskonto uygulayarak Piyasa Carpanlari analizinden deder hesaplamis olup tarafimizca makuldr.

Borsa Istanbul ve yurt disinda ilgili ilke borsalarinda islem géren benzer sirketlerin hesaplanan 31 Mart 2026
itibariyla ve son agiklanan finansal sonuglarinda yer alan son on iki aylik FD/FAVOK c¢arpanlarina goére
hesaplanmis 6zsermaye dederi asagidaki tabloda gosterilmistir:

Piyasa Carpanlarn Analizinde Kullanilan Finansallar (Bin USD) 2026/03 4C
FAVOK 23.021
Net Borg 99.869
Degerlemede Kullanilan Garpanlar 31.03.2026
FD/FAVOK 16,3x

Agirlikli Ozkaynak Degeri

Piyasa Carpanlarn Analizi Agirlik (Bin USD)

FD/FAVOK 100% 275.279

b. indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi — INA

indirgenmis Nakit Akimi Analizi gelecek sekiz yillik ddnem esas alinarak hesaplanmis olup 2026 — 2033 yillari
kapsamaktadir.

e indirgenmis Nakit Akimi Analizi, 2026-2033 yillari esas alinarak hesaplanmigtir.

e Sirket'in ana gelir ve gider kalemleri agirlikh olarak ABD dolari cinsinden oldugu igin
projeksiyonlar ABD dolari olarak hazirlanmis olup tarafimizca makuldur.

e Isletme sermayesi analizinde ticari alacaklar igin son 3 yillik ortalama tahsilat siiresi 71 giin
olarak gerceklesmis olup projeksiyon dénemi boyunca 75 giin olarak baz alinmistir. Stok gin
suresi ise son 3 yillik ortalamasi olan 169 gun olarak baz alinmistir. Ticari bor¢ 6deme gun
suresi son 3 yil ortalama 133 gln olarak gergeklesmis olup projeksiyon dénemi boyunca 135
glin olarak baz alinmistir. Projeksiyon déneminde net isletme sermayesinin satiglara orani
gecmis donemler ile paralel olarak %27,3 ile %28,5 seviyesi araliginda tahmin edilmis olup
tarafimizca makuldr.

o Sirket'in 2022 il itibariyla baglamis oldugu yeni fabrika yatinmi is plani kapsaminda
degerlendirilmis olup, Sirket degerlemesi hesaplamasinda kullaniimistir.

e  Sirket Uretmis oldugu urin gruplarinda satis sonrasi hizmet ve bakim destegi saglamaktadir.
Sirket'in hizmet ve bakim gelirleri muhafazakar kalmak adina TSKB tarafindan projeksiyona
dahil edilmemis olup tarafimizca makuldur.

o Risksiz getiri orani hesaplanirken itfa tarihi 20/09/2033 olan Turkiye Devleti USD cinsinden
Eurobond'un (US900123DD96) getiri oranlari dikkate alinmistir. 15/05/2026 itibariyla gegmis
alti aylik ortalama getiri orani %6,60 olarak hesaplanmistir. Muhafazakar kalmak adina is plani
dénemi boyunca risksiz getiri oraninin sabit kalacagi varsayiimis olup tarafimizca makuldar.
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o Projeksiyon dénemi boyunca sirket spesifik risk ihtiyatlilik geredi %2,00 kabul edilerek sabit
tutulmus olup belirlenen spesifik risk agirliklandiriimis 6zsermaye maliyetine eklenerek
hesaplamalara dahil edilmistir.

e Projeksiyon dénemi boyunca hisse senedi risk primi %5,5 olarak baz alinmigtir; tarafimizca
makuldir.

o Sirket'in paylari henlz islem gérmeye baslamamis oldugundan ve bu sebeple istatistiki olarak
paya 6zgu standart Beta hesabi yapilamayacagindan, degerleme ¢alismasinda Beta 1x olarak
kabul edilmis olup tarafimizca makuldir.

o Sirket icin 6zsermaye maliyeti %12,10 olarak hesaplanmis, is plani ddneminde sabit kalacagi
varsayilmis olup tarafimizca makulddr.

e Sirket'in vergi Oncesi borglanma maliyeti Bagimsiz Denetim Raporu dikkate alinarak
projeksiyon dénemi boyunca uzun vadeli USD cinsi bor¢glanma maliyeti %11,86 olacak sekilde
hesaplamalarda kullaniimis olup tarafimizca makulduir.

o Sirket’in yeni fabrika yatirimi ile ilgili tesvik belgesi kapsaminda bazi vergi indirimlerinden
faydalanmasina karsin ihtiyath tutum sergilenerek kurumlar vergisi orani %25 olarak baz
alinmistir; tarafimizca makulddr.

e Borg / Ozsermaye orani 31.03.2026 Bagimsiz Denetim Raporu'nda yer alan bilango kalemleri
tizerinde hesaplanmistir. Bagimsiz Denetim Raporunda Borg / (Borg+ Ozsermaye (D/D+E)
orani olan %58,48 hesaplamalarda kullaniimis olup tarafimizca makuldur.

e Projeksiyon uc¢ deger blylime orani, USD cinsi is plani kapsaminda ABD uzun vadeli
enflasyon beklentisi olan %2 olarak baz alinmis olup tarafimizca makuldr.

e Agirlikl ortalama sermaye maliyeti "AOSM" olarak %12,23 kabul edilmis olup, is plani
dénemince sabit olarak varsayilarak hesaplamalarda kullaniimis ve tarafimizca makulddr.

INA sonucunda 555.157 bin USD Sirket dzkaynak degeri hesaplanmistir.

c. Sonug¢

Sirket icin Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket’in piyasa
degeri tespit edilirken Piyasa Carpanlari Analizine %60 ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizine %40 agirlik
verilerek iskonto Oncesi 443,2 mn USD (17.598,7 mn TL) piyasa degeri hesaplanmistir. Bulunan degere
%20,45 halka arz iskontosu uygulanarak pay bagina halka arz fiyati 40 TL olarak hesaplanmigtir.

Degerleme Ozeti

Metot Ozsermaye Degeri Agirhk bzsermayeAg:e%I(I::;
Piyasa Carpanlari Analizi (Bin USD) 275.279 60% 165.167
indirgenmis Nakit Akimlari (Bin USD) 555.157 40% 222.063
Agirhklandinimis Ozsermaye Degeri (Bin USD) 387.230
18.05.2026 Tarihli TCMB USD Alis Kuru 45,4477
Agirhklandinimig Ozsermaye Degeri (Bin TL) 17.598.720
Odenmig Sermaye 350.000.000
iskonto Oncesi Birim Pay Degeri (TL) 50,28
Halka Arz iskontosu 20,45%
iskonto Sonrasi Birim Pay Degeri (TL) 40,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatinm
bu bilgilerin dogrulugu ve bitiinliigii konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatinm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan 6ngériilerin gerceklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanliglhgindan dolay: higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.



iINFO
ArE

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 16 Haziran 2026

7- Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemlerine iliskin Goriislerimiz

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet goOsterilen sektér hakkinda yeterince aydinlatici bilgiler
yatirimciya sunulmustur.

¢ Indirgenmis Nakit Akimi Analizi, 2026-2033 yillari esas alinarak hesaplanmistir.

e Degerleme calismasinda Piyasa Carpanlari analizine %60, INA'ya %40 agirlik verilmis olup
tarafimizca makuldur.

e Piyasa cgarpanlari analizi kapsaminda hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan
halka agik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda, Turkiye'de benzer faaliyetlerde
bulunan halka agik sirketlerin ve yurt digi benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK carpani kullaniimistir.
TSKP, Piyasa Carpanlari analizi kapsaminda FD/FAVOK garpani hesabinda 5,00x ve altinda, 30,00x
ve Uzerinde yer alan ¢arpan degerleri "u¢ deger" olarak degerlendirmis ve degerleme hesaplamalarina
dahil etmemistir. Buna ek olarak, medyan hesaplanirken piyasa degeri 50 milyon USD altinda kalan
sirketler hari¢ tutulmustur. Bunlara ek olarak TSKB, yurt ici ve yurt digi benzerlerden hesapladigi
medyan carpana %20 iskonto uygulayarak Piyasa Carpanlari analizinden deger hesaplamis olup
tarafimizca makuldr.

e Piyasa ¢arpanlari analizinde Sirket’in istigal ettigi sektore yonelik secilen benzer sirketleri ve baz alinan
sektorleri makul buluyoruz.

o Sirket'in ana gelir ve gider kalemleri agirlikli olarak ABD dolari cinsinden oldudu icin projeksiyonlar
ABD dolari olarak hazirlanmis olup tarafimizca makulddr.

e Isletme sermayesi analizinde ticari alacaklar igin son 3 yillik ortalama tahsilat siiresi 71 giin olarak
gerceklesmis olup projeksiyon dénemi boyunca 75 giin olarak baz alinmistir. Stok glin siresi ise son
3 yillik ortalamasi olan 169 glin olarak baz alinmistir. Ticari bor¢ 6deme giin slresi son 3 yil ortalama
133 gun olarak gergeklesmis olup projeksiyon dénemi boyunca 135 gun olarak baz alinmistir.
Projeksiyon déneminde net isletme sermayesinin satiglara orani gegcmis dénemler ile paralel olarak
%27,3 ile %28,5 seviyesi araliinda tahmin edilmis olup tarafimizca makuldr.

o Agirhkh ortalama sermaye maliyeti "AOSM" olarak %12,23 kabul edilmis olup, is plani dénemince sabit
olarak varsayilarak hesaplamalarda kullaniimis ve tarafimizca makuldir.

e INA ve Piyasa carpanlari analizi sonucunda hesaplanan sirket dederine %20,45 halka arz iskontosu
uygulanarak pay basina 40,0 TL deger bulunmustur. Fiyat Tespit Raporundaki projeksiyonda major
sapmalar olmayacagi varsayimiyla halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatindeyiz.
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