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KALYON GUNES TEKNOLOJILERI URETIM A.S.

2025 Yili 1. Ceyrek Varsayim Gerceklesme Degerlendirme Raporu

1. Raporun Amaci

Bu rapor, Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S’nin halka arz siirecinde belirlenen halka
arz fiyatinin dayandigi varsayimlarin, sirketin 2025 1. Ceyrek donemine ait gerceklesen
finansal sonuclarla karsilastirilmasina yonelik olarak hazirlanmistir.

Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesi
kapsaminda, yatinmcilarin degerleme surecine iliskin seffaf sekilde bilgilendirilmesini
amaclamaktadir.

Bu kapsamda calisma;
e 2025 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan varsayimlar ile,

e 20251.Ceyrek donemine ait gergeklesen finansal verileri kargilastirmakta, farklari
ortaya koymakta ve bu farklarin halka arz fiyati Uzerindeki olasi etkilerini
degerlendirmektedir.

Analiz kapsaminda; sirketin operasyonel ve finansal performansi, kullanilan degerleme
yontemleri, varsayimlar ile gerceklesmelerin uyumu ve vyatinmciya etkisi
yorumlanmaktadir.
2. Kullanilan Degerleme Yontemleri
FTR’de Sirket degerlemesinde iki temel yontem esas alinmistir:

o Indirgenmis Nakit Akimi (INA) Yontemi

« Piyasa Garpanlari (FD/FAVOK) Yontemi

Degerleme varsayimlari, kamuya acik bilgiler, ge¢cmis dénem performansi ve
makroekonomik gostergeler dikkate alinarak olusturulmustur.



3. Finansal Gergeklesmelerin Varsayimlarla Karsilastirilmasi

Asagidaki tablo, 2025 yili 1. ceyrek icin ongorulen ve gergeklesen temel finansal
gostergelerin karsilastirmasini sunmaktadir:

Kalem FTR Varsayimi (1C 2025) Gerceklesen (1C 2025) Sapma (%)
Hasilat (|2.832.947.022 TL 1.812.631.836 TL -36,0%
FAVOK ||747.267.968 TL 204.997.186 TL -72,6%

* FTR’de yer alan yillik projeksiyon, esit ceyrek dagilimi varsayimi ile 1. ceyrek tahmini
olarak alinmistir.

Gergeklesen satislar ve operasyonel karlilk FTR varsayimlarinin altinda kalmistir. Bu
durum, buyuk olglde sektordeki fiyatlama kosullari, satiglarin mevsimselligi, maliyet
yapisi ve operasyonel gider artislarindan etkilenmistir.

4. Halka Arz Degerlemesine Gilincel Bakis

Gergeklesen veriler 1s18inda, halka arz fiyatinin belirli bir temkin payl ve iskontoyla
belirlendigi; bodylelikle yatinmcinin korunmasina yonelik bir yaklasim benimsendigi
gorulmektedir. Sirketin finansalyapisi guclu kalmaya devam etmekte olup, 6z kaynaklarin
yaklasik 11,9 milyar TL'ye ulasmis olmasi dikkat ¢ekicidir.

5. Yatirnmci Acgisindan Degerlendirme

2025 yili itk gceyrek sonuglari hedeflerin altinda kalmakla birlikte; Sirket’in elindeki gugli
sermaye yapisl, pozitif nakit akisi, yatirmlarin devam ediyor olusu ve ozellikle doviz
cevrim farki gelirlerinden kaynaklanan kapsaml gelir artislan gibi faktérler, FAVOK
sapmasini orta—uzun vadede dengeleyebilecek potansiyele isaret etmektedir.

6. Sonuc ve Degerlendirme

2025 yii 1. ceyreginde satis ve operasyonel karlilik, FTR beklentilerinin altinda
gerceklesmis olmakla birlikte satis ve teslimatlarda mevsimsellik etkisi ve devam etmekte
olanyatirnmlar g6z 6nunde bulunduruldugunda Sirket’in yilsonu hedeflerinde herhangi bir
sapma veya revizyon beklenmemektedir. Glgclu bilango yapisi, 6z kaynak artisi, faaliyet
disi gelirler ve yatirmlarin devam ediyor olmasi, Sirket’in surdurulebilir blylime
hedefleriyle uyumludur.

Sonu¢ olarak, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan varsayimlar temkinli yaklagimi
yansitmakta olup; Sirket’in uzun vadeli hedef ve stratejileri dogrultusunda deger yaratma
potansiyelini korudugu kanaatine varilmistir.

Saygilarimizla,
Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S.
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