Deloitte. 0eQ

et
31

Parsan Makina Parcalari Sanayii A.S. ile Omtas Otomotiv Transmisyon Aksami ve
Ticaret A.S. Birlesme ve Hisse Degisim Oranlan Tespitine Birlesmeye [liskin Uzman

Kurulus Raporu , ; ;
Finansal Danismanlik Hizmetleri | 29 Haziran 2025 Financial AdVlSOW .

el ve Gizlidie



icindekiler

Yoneticl Ozeti

Sektor Hakkinga

Sirketler Hakknda

Ozkaynak Defter Degeri Yantemi
|N& Yontami

Carpan Yonternl

Asil Celik

Ekler

Onemli Uyari

15
18
29
33
a6
52

&2

OGS

Gokhan Altun
Grtak

Joloit

Alper Alkan
Ortak

Sermaye Plyasas Faaliyetlen Dizey 3
Lisans (204677 / 16.07 2000}

am

Bu rapor, Parsan Makine Parcalan Sanayii A%, ve Deloitte arasinda imzslanan sozlesme kapsaminda hazrlanmishir, Sozlesmede belirtilen amacin dignda ishu rapor herhangi bir belgede alintlanmamal veya

ztifta bulunulmamall, kepyalanmamali ve kismen veya tamamen baska herhangl Bir tarafa sunulmamalidir.

Bu raparun igerigl va da bu rapara dayzl olarakyaplabilecek herhangi bir iglem hakkanda DRT Kurumisal Finans Darismanlik Hizmetleri 4.5, sorumiuluk tagimamaktadr,

Bu rapor elektronik ve basili kopya formatinda sunulmug olsbilir. Bu nedenle, bu raporun birden cok kopyas: ve versiyonu farkl ortamtarda bulunabilir, Sadece nihal imzal bir kopya kesin olarak gérolmelidir.

Parsan & Omias - Uzman Kuruluy Raporu — 39 Haziran 3025
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Parsan Makine Pargalan Sanayi| A5, (“Parsan” veya "PARSN") ve Omtag Otomotiv Transmisyon Aksami Sanayl A5, ("Omtas”} (birfikte "Sirketlar”) yanetim kurullar, Omtas'in wm aktif
ve pasifieriyle birikte bir bitln olarak tasfiyesiz infisah yoluyla Parsan tarafindan devralinmas: suretiyle Parsan binyesinde birlesmesineg | “Birlesme islemi”} karar vermislerdir

DRT Kurumsal Finars Danmigrmanik Hizmetleri 4.5, (“Deloitte”} s6z konusu Birlesme Islemi‘nde birlesme ve degisim aran ile birlesme sonrass artinlacak sermaye tutannin tespitini
gercekiestirmek Uzere Sermaye Piyasas: Kurulu'nun {"SPK") |1-23.2 sayili Birlesme ve Baiinme Tebligi (“Teblig") kapsaminda uzman kurulus olarak géreviendiriimistir

Bu kapsamda, tarafimizca 24 Nisan 2029 tarihinde hazirlanan Parsan Makina Pargalan Sanayli A5, ile Omtas Otomativ Transmisyon Aksam vie Ticaret A.5. Birlegme ve Hisse Degisim
Qranlan Tespitine Birlesmeaye lliskin Uzman Kurulug Reporu’muz SPE'nin incelemeler! dogrultusunda gozden gecirilerek revize ediimistir. Nihai sonuglar isbu Revize Rapor'da |"Rapor”)
sunuimaktadir. Bu gergevede 24 Nisan 2025 tarihli Lzman Kurulug Raporu’muz gecerliligini yitirmis olup SPK'min 11-23.2 sayih Birlegme ve Balinme Teblifi uyarinca Uzman Kurulug

Raporu olarak isbu Rapor dikkate alinmalidir.

Raporumuz, 28 Subat 2025 tarihinde Deloitte ve Parsan arasinda imzalanan hizmet stzlesmesinde yer alan maddelere uygun olarak hazirlanmistir,

Saygilanmizla,

Alper Alkan
Ortak
DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetieri A5

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSL. LIMITED
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Degerleme

Yénetici Ozeti | Amag ve Kapsam
Raporun Amaci, Kapsami ve Kisitlayici Kosullar

Raporun Amac ve Kapsami Kisitlayici Kogullar ve Belirleyici Unsurlar (devami)

«  Parsan ve Omtag vonetim kurullan, Omesg'in tim aktif ve pasifieriyle birlikte bir
biitiin ofarak tasfiyesiz infisah yoluyla Parsan tarafindan devralinmas: suretiyle
Parsan biinyesinde birlagmesine |"Birlesme Islemi®) karar vermiglerdir,

« ishu uzman kurdlus rapory, Sermaye Piyasasi Euruiu'nun (“5FK") 1=23.2 sayil
Birlesme ve Balinme Tebligi'nin ("Teblig™) 7'nc maddesl uyannca, Isiem
cercevesinde birlesme ve degisirm oran lle birlesme sonrasi artinlacak sermaye
tutanmn tespit edilmesi amaciyla hazirlanmigtr,

Raporun Kullanim

= Rapor ve iginde yer alan veriler Teblig kapsarminda hazirianmis olup bitdn bir
goris: olugturulmase agisindan ilerleyen sayfalarla birlikte raporun tamaminin
incelenmes| &neriimekredir. Rapor sadece bahsi gecen amaca [stinaden
kullanilabilir. Bunun disindaki herhangi bir amag igin iginden alintilar yapiimamal
ve kullaniimamalidir

«  Rapor Tebligin 8%ncl maddesi kapsaminda kamuya apkianacaktir figill SPK
dizenlemelerindeki  sorumiuluklanmiz sakl kalmak kaydiyla bu raporun
muhatabi Parsan olarak kalacaktir

« Rapora dayanarak hareket edecek herhangi bir baska taraf ya da tarafiara kars
sorumluluk kabul etmemekteyiz.

Kisitlayics Kosullar ve Belideyicl Unsurlar

= Bu raporda yer verilen, ileriye déniik finansal bilgiler dahil oimak Gzere, tim
finansal we operasyonel weriler Parsan wve Omtag yonetimlert tarafindan
sunulmustur,

«  Tom analizler, [} sadlanan verilerin dofru ve eksiksiz olduiu, (ii) Parsan ve
Dmtas yénetimlerinin is planina fliskin tim yasal ve diger kisitlamalar hakkinda
tam bilgl sahibi elduguy, (i) Parsan ve Omtas yonetimlen ve ortaklarinin dirust
ve profesyone! itkeler cergevesinde harsket ettigl temeliyle gercekiegtiriimistir,

» Tarafimiza sunulan verilerin raperda belirtilen degeri ve analiz sonuglanmn
atkileyebilecak nitelikte aksik ve/veya hatalt elmasi durumunda Deloitte Tlrklye
sorumluluk kabul etmeyecektir

Parsan & Omtas - Uzrman Eusulus Rapory =~ 29 Haziran 2025

«  leriye dénik finansal bilgiterde kullarilan cngoriier ve warsayimiar Parsan ve

Omtas yonetimleri sorumlulugunda clup, varssyimiar (zerinde gerekli
gordigumiiz  durumiarda  degisiklik  yapmakla  beraber, varsayimlanin
gerceklesebilirligl ve doBruluu konusunda herhangi bir sorumiuluk kabul
etmemekteyiz,  Aynca, sartlar  wve  olsylanin  tahmin  edildigl  sekilde
gerpeklesmemesinden dolay Gnglrillen ve gerceklesen sonuglar arasinda
anemli farkliiklar alugabilecegini hatirlatrmak isteriz.

= Calgma kapsaminds ayrica bir mali inceleme veya durum tespit calismasi
gerceklegtiviimemigtir.

= Parsan ve Omtas hissedar aninin sorumluluk iginde hareket ettig], yonatiminin ise
konusunda uzman kigilerden olugtugu npdriimigtir

o Parsan ve Omtasin faalivetleri icin gerekii tum lisanstann, kullanim haklarinin,
onay mektubunun veya diger yasal veya Idari izinlerin mevcut oldufu veya
kolayca alinabilecefi veya yenienebilir oldufu varsaylmaktadir.

Raporun Kapsam Kisitiamalar)

o Calismamiz yalmizcs Birlagme Islemi kapsaminda birlesme ve degisim oranlan e
artinlatak sermaye tutannin tespit ediimesing yonelik olup belirii bir satig veya
alig Bnerisinde bulunmaya yonelik degildir.

= Caligmalarimiz ve prosedirlerimiz genel kabul gormis denetim standartianna
gire herhangl bir denetim galismasim icermemektedir. Dolaysiyla, raper
kapsaminda kullaniian finansal verilerin degruluguna iligkin bir denetim gorisld
sunulmamaktadic

«  Calismalanimiz, Sirketler'in sahip oldu@iu sabit kiymetlers iligkin bir gayrimenkul
ekspertiz calismasin igermemaktedic

Uluslararasi Degerleme Standartlan’'na Uyum Beyanimiz

«  Degerleme calismasim SPE'min 10-62.1 sayill Sermaye Piyasasinda Deferieme
Standartian  Tebli§l uyannca Uluslararasi Degerleme Standartian [*UDSY)
kapsaminda gerceklestirdiimizi beyan ederiz-



Yénetici Ozeti | Amag ve Kapsam
Genel Bilgiler

Eonug ‘

Qe

Kurul Karar Organ’min 11.04.2018 tarih ve 21/500 sayili Karan Uyannca Beyanimiz

= DRT kurumsal Finans Damgmanlk Hizmetlerl A5, SPK Kurul Karar Organi'nin
05.10.2022 tarth ve 58/1477 sayill Karari uyannca "Gayrimenkul Digindaki
varlikizri Degerlemeye Yatkill Kuruluslar” listesinde yer almaktadir. SPK Kurul
Karar Organi'mn 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karan uyarinca beyammiz
Ekler E-2'te yer almaktadir,

Deger Esasi
= lsbu rapor kapsaminda defer esasi ‘pazar degeri’ olarak belirlenmigtir Pazar
defieri UDS 104/30.1 'de asadidaki sekilde tammlamaktadir:

“Pazar degeri, bir varlk veyo wkGmilidin, uygun pazaroma foaliyetier
sonucunds, istekll bir sobici ve (stekll bir ohcr groginda, torafiann bilgil ve
basiretli bir sekilde ve zorlome altindg kalmaksizin horeket ettikler],
muvazaosiz bir islem ile dedereme torihi itibanpla e degistirmesinde
kuliarlmas: gerekli gérillen tehmini tutard,”

Degerleme Tarihi
= Birlesme Islemi'nde Sirketler'in 01012024 - 31.12.2024 hesap dinemine ait

konsolide finansal tablo ve dipnotiannin esas alinmasina karar verildigi-Parsan’in
14 Mart 2025 tarihli 8zel durum agiklamasinda kamuya duyurulmuostur,

*  Bu baglamda, galisma kapsarminda degerleme tarihi 31 Aralik 2024 ("Degerleme
Tarihi*) olarak kabul edimigtir.

Rapor Tarihi
s ishu rapor 29 Haziran 2025 tarihinde |"Rapar Tarini") hazirianmistic

ileriye Danik Finansal Bilgiler

* 1 Ocak 2025 — 31 Aralik 2029 dénemini kapsayan ig planlan Parsan ve Omitas
yénetimleri tarafindan onaylanan varsayimlar igEinda  hazidanmiy olup,
tarafimizca gerskii gorildigl yerlerde dizeltmeler yapilmigtir.

Parzan & Ontas — Uzman Kurulug Rapory — 73 Haziran 2025

Finansal Tablolar

«  gbu raporda 2020, 2021, 2023 ve 2024 willik hesap dénemierine iliskin Tirkiye
Finansal Raporfama Standartlan {*TFRS") cergevesinde haziflanmiy finansal
tablolar lle Vergl Usul Kanunu (“WUE") uyannca haziffanmis yasal mali tablolar
analiz edilmistir.

Degerleme Para Birimi

*  TFRS'ye uygun olarak hazirlanan finansal tablolarda kullanichig Gzere Sirketler'in
fonksiyonel birmlen Avro'dur (EUR), Bu kapsamda degerleme galigmas: da EUR
Uzerinden gergeklestirilmigbr,

Bilg Kaynaklan

= Degerlerme calismasinda kullanilan veriler Sirket Yénetimi, Kamuyu Aydinlatma
Platfarmu'nda ["KAP") yayinlanan halka agk veriler, S&P Capital 10 veri tabani,
"The Economist intelligence Unit" ("ENU"), kamu kurumilan, medya kuruluglan,
ulustararas: finans kuruluslar ve degerleme uzmanlarinca guvenilir oldugu kabul
edilen diger kaynaklardan saglanmistir

= Bu calisma kapsamenda Sirkstler tarafindan saglanan verilerin makuliyeti ve
tutarliifl tarafimizea incelenmistir. Halka agik kaynaklardan efde edilen verilerin
guvenilir kaynakiardan elde edildigi digindimektedir

sirketlerile iligki

«  Son 3yl igerisinde bazl grup sirketlerinin degerlemesi konusunda Glris Holding
A.5/ve degerleme hizmeti sunulmustur,

Bafimsizlik

» Deloitte we proje ekibl, Birfesme lslem'e iliskin herhangl bir maddi gikar
gizetmemektadir.  Deloitte’un ishu rapor kapsaminda alacsg Ocret, bu
calismanin sonuglarng bagl dagildir, Deloitte’un, Sirketlor ve Sirkatler'in bagh
ortakliklan ve istirakleriyle dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yénetim iliskisi
bulunmamaktadir.
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Yénetici Ozeti | Amag ve Kapsam
Degerlemeye Konu Varlikiar

Qe

Degerlemeye Konu Varliklar

Farsan

= Parsan 1988 wilinda kurulmus olup, 1971 yilinds Uretim faalivetierine
baglamigtir. Kaliphane, dovmehane, 151l iglem v tzel talagh imalat atdlyelerini
de icaren entegra celik ddvme ve ijleme tesisine sahiptir.

o prka aks milleri, fren kam miiler, on dingil ve montajll dn dingil, aks on
parcalari, kollar, muylu taslaklan, gesith digli taslaklan, kardan saft), istavroz
kayicr mil ve diger otomotiv urlnlert lle paletli s makineleri igin yirdyls
takimlan dreten fabrikanin Urbnlefinin yaklagk %70 otomotiv sektdrdne aittir
Difier driinler |se savunma sanayil, madencilik ve tekstil makinalan gibi
sektdrierde yer almaktadir

*  Parsar’in ana ortadl Gelik Holding AS. ("Calik Holding”) olup nihai ana ortagi
Giris Holding A.5."dir. Parsan hisse senetier] “PARSN" koduyla 1590 yilindan bu
yara Borsa lstanbul'da ("BIST”) islern gérmektedir,

»  Parsan’in glncel ortakhik yams) asafida sunulmakzadir,

Parsan Ortaklik Yapisi - Birlesme Oncesi

Sermaye Fay
Ortak pay1 [TL) arant
Gelik Holding A5 51,459,207 56.73%
Tewfik Yamantirk 798,026 1.03%
M isfilc Hamdi Yamantiirk 798,026 1.03%
Borsa Istanbul'da lslem Garen 24,056,741 31.20%
Toplam 77,112,000 100.00%

Kaynak: Parsan ¥onetim|

»  Parsan’in ddenmis sermayesinin %1.36%ina karsilik gelen 1,050,978 adet BIST'te
islern giren paylan Omtay tarafindan farkh tariblerde yapilan islemler
neticesinde satin alinmistir

Parvan & Ormtag — Uzman Kurulug Rapore - 29 Haian 2025

Degerlemeye Konu Varliklar (devam)

Parsan (devam)

= Parsan’in Omitas sermayesindek| istirak orani ve Omtas'in faaliyetleri Uzerindeki
kentrol glic dikkate alinarak konsolide finansal tablclar apisindan Omtas bagh
artaklik olarak konsolidasyon kapsamina alinmaktadir,

« Parsan‘in konsolide finansal raporianinda Asil Celik Sanayi ve Ticaret A5 "deki
{“asil Celik”) sahip olduBu paylar dzkaynak yontemiyle degerlenen yaunmiar
olarak sinflanmaktadir. Parsanin Asil Celik Sermayesinde: dogrudan sahip
aldufu pay oranm %2013 tur

Omtas
= Omtas, 1968 yilinda Gebze'de kurulmustur va fabrikada dévmehane, sil isliem,
tamamlama hatlan ve kalip atlyesi bulunmaktadir,

« Yillik 15.000 ton dévme kapasitesine sahip olan tesislerde dawvme ve talagh
imalat teknalofilerini kullanarak ylksek hassasiyetii 0,5-120 kg arshBinda gegith
dovme pargalar uretilmektedir,

s Sirket, Tirkiye'de afiwr ve hafif ticari araglar, binek otomabiller, endistrivel
maotor sanayi, tanm makinalari, trakidr endistrisi, savunma tanayl ve otomotiv
anasanayising parca tedarik eden firmalara hizmet vermektedir

= Dmtag'in glncel ortakhk yapis asagida sunulmaktadir,

Omtas Ortakhk Yapis: - Birlesme Oncesi

Sermaye Pay
Ortak payi (TL) orani
Parsan 10,806,721 48 34%
Celik Halding A% 8033575 35.04%
Diger 3,513,112 15.72%
Toplam 22,353,408 100.00%

Kaynak: Omitas Yonetim|

+  Omtas'in Asil Celik sermayesinde dogrudan sahip oldugu pay orani %5,49'dur.
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Yonetici Ozeti | Amac ve Kapsam

Kullanilan Degerleme Yontemler

WCS)

Kullanilan Degerleme Yantemler

* Isbu raporda 1) gelir yakizsiminds indirgenmis nakit akimiar) yintemi, i) pazar
yaklagm altinda piyasa yaklasimi yGntemi ve jil} malivet yaklasimn altinda
Gzkayniak defter deferi yontemi almak rere U farkl yéntern kullamimigtir.

1- Gelir Yaklagirm

« Gelir yaklasim hesaplamalan kapsaminda indirgenmis nakit akiglan (“INA"}
yantern| kullanimistir

Indirgenmis Nakit Akislan ("INA") Yontemi

= |NA yontemi, bir sirketin gelecek ifin dngdrillen net nakit akimlarinin, belirlenan
bir Iskante oran ile degerleme tarihine indirgenmesi esasina dayanir,

»  INA yéintemi, sirkete Gzel buyime ve nakit akim tanminlerine dayal bir yéntem
clmas: sebeblyle yatinmolar tarafindan en sik teroh edilen yontemdir, Ancak,
ayri zamanda gelecekle ilgll subjektif degerlzndirmeler icermekiedir

« By yontem bir sirketin gelecekteki gelir, faaliyet giderleri, isletme sermayesi
gereksinimi ve yastinm  harcamalanmin bir projeksivon  dénemi surasinge
ongorilmesin gerektirmektedic.

+ INA galismasinda 1 Ocak 2025 — 31 Aralik 2029 dénemini ("Tahmin Danemi’)
kapsayan firmaya ait serbest npakit akisiar (free cash flows to firm) dikkate
alinmistir.

« |MA yontemi dahilinde kullanilan temel varsayimiara fliskin detaylar raporun
ilerleyen blim|erinde paylagimaktadir,

2-Pazar Yaklagim

= UDs'de pazar yaklazimi, “gdsterge niteligindeki degerin, dederdeme konusu
varlikla fiyat bilgisi meveut olan aymi veya benzer varikior fle karsiasticmal
olorak belilenmesini seglos” ifadesi kullamlmistir. Pazar yaklagime kapsaminda
berss carpanlan yantemi uygulanmistir.

Parsan & Omtag = Uzman Kurulug Rapor - 29 Haziran 2025

Kullanilan Degerleme Yantemleri (devam)
2-Pazar Yaklagimi {devam)

Borsa Carpanfar Yantemi

« Borsa garpanlan yéntemingde, Borsa [stanbul'da islem goren Parsan'in pivasa
degeri dikkate alinarak hesaplanan SO/FAVOE ve PD/DD carpanlan dikkate
alinmmigtir.

3- Maliyet Yaklagimi

* Maliyet yaklapmy, bir varbgin degerinin yenileme weya yerine koyma
maliyetinden yiksak olmayacagl prensibine dayanmaktadir. Degerlame konugu
varl@n sirket hissesi olmasi durumunda defer bilangodaki varlk e
yiukimiUldklerin net pazar degerine esittir,

Cizkaynak Defter Degeri Yantem|

= Parsan’n ve Omtasin, SPK'min 1-14.1 saylh "Sermaye Piyasasinda Finansal
Raportamaya lliskin Esaslar Tebligi” hukdmleri wyannca Kamu  Gozetimi
Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu ("KGE") tarafindsn yayimlanan ve
ylruriige girmig olan Turkiye Muhasebe Standartlan'na {“TMS") uygun olarak
hazirlanmiz ve bafimsiz denetimden gegmis 31 Aralik 2024 tarihll konsofide
finanisal tablolan birflesmeye esas alinrmgtic,

* Konsolide finansal tablolarda TMS 16 “Maded| Duran Varhklar” standardimin ilgili
hikimlerine ghire, arazi ve arsalari gergefie uygun degerlerl uzerinden
tasinmakradir. Bu baglamda, dzkaynaklarin defrer defierinin, patar deferini
yansithg dosiniimektedir.

» Halihazirda Dilovasi Makine Ihtisas Crganize Sanayi Bolgesi mlkiyetinde olan
99,6 bin m’ buylkligindeki sanayi arsasi Omtas'a tahsis edilmis olmakla birlikte
ilgili arsaya iliskin Omitag'a ait herhangt bir tapu kayd) bulunmadifindan bagimsiz
denetimden gecmis finansal tablofarda ilgili arsa icin yapilan masrafiar
yapllmakta olan yawnmiarda siniflanmakta ve ayrica deferlemeya  tabi
tutulmamaktadir.
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Yonetici Ozeti | Degerleme Sonuclari
INA Yontemi'ne Gore Birlesme ve Degisim Orani

iNA Yéntemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Orani

TL'm Parsan
Odenmis sermaye 771 224
Parsan'm sahip oldufiu Omias paylan 48.34% {10.8)
Birlesmeye Esas Odenmis Sermaye 774 11.5
Hisse defer _ 11,4254  2,600.1
Parsan'in sahip eldugu Omtas paylan 48.34% - {1,257.0)
Orntag'in sahip oldufiu Parsan paylan 1.36% (155.7) -
Birlesmeye Esas Hisse Degeri 11,269.7 1,343.1
Devralan Ortakligin (Parsan) Hisse Deper 11,269.7
|Devrolan Drtakligin (Omias) Hisse Deggen -
] i Iy ) 13431
Parsan'in sahip oldufu paylar harig
Devralan Ortakhigin (Parsan| Odenmis ==
Sermazyes )
Devrolan Ortaklifin {Omtas) Odenmis 115
i 89.4%
Birdesme sonrast sermaye (TL'm) ———— 26,2
Artirilacak/lazaltiacak) sermaye (TL'm) 9.2
|Degisim orani - 0,7959%

Farsen & Omitag - Uzman Kurulug fapers — 28 Hagirn 2025

Omtasl  Ref |

[AF
[B]
<l

o]

E=A/(A+B}
F=C/E
G=F-C
H=G/0

Qe

INA Y&ntemi'ne Gore Birlesme ve Dagisim Orani

INA yOntemine gore hesaplanan  hirlesme ve degisim oraniar ile
artinlacak sermaye tutan yandaki tabloda sunulmaktadir,

Parsan'in  Omtas sermayesinde [(%4834) ve Omtagin Parsan
sermayesinde (%1.36) karsihkll sship oldufu paylar sebebiyle
mikerrer bir hesaplama yapiimamasi adina biresmaye esas hisse
degerterinde karsilikl ortakiklann eliminasyonu yapilmigtir,

Parsan’in Omtas sermayesinde %48.3 pay sahibi olmasi ve birlesme
isleminin Parsan  sltinda  gergeklesmesi  sonucunda  Omtas
hissedarlarma  hisseleri  karsih@inda  Parsan  hissesi  verilecegi
disunuldigunde Parsan'in makul olmayacak sekilde kendi hissesine
sahip olmasi gibi bir durum séz konusu olacaktir. Bu sebeple,
tirlesme islemi kapsaminda Parsanin Omtas sermiayesinde sahip
oldugu %483 oranindaki paylara karsibk kendi paylanini iktisap
etmesinin dnine gegmek igin sz konusu paylar Bdenmis sermayede
hesaplamaya dahil edilmemistir.

Bu kapsamda bifiegmiye asas alinacak tzkaynak degerlen Parsan ve
Omtag igin siras ile 11,2657 milyon TL ve 1,383.1 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir.  Hesaplamalara iligkin  detaylar sayfa 32-44
arasinda sunulmaktadic

Sonug olarak INA yontemine gére birlesme oran #%85.4 ve degigim
arani 0.7959 olarak hesaplanmigtic,
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Yonetici Ozeti | Degerleme Sonuglari

Carpan Yontemine Gare Birlesme ve Degisim Orani

Garpan Yéntemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Orani i i . e
rpan Y rlesme ve D
T'm Parsan sl O Ca ontemi’ne Gore Birlegme ve Degisim Oran

Oderimis sermaye 77 224 * Garpan yontemine gore hesaplanan birlesme ve degigim cranlan ile
Parsan'in sahip oldugu Omtas paylar 48.34% - {10.8) artinilacak sermaye tutan yandaki tabloda sunulmaktadir,
Bisteprmeye Feas Litenm|y Stinzte 2 i3 «+ Onceki saviada aciklandil Gzere, her iki sirketin karsilikl ortaklilan
Hisse d.EEEH 1L7451  3.202:4 olmasi sebebiyle mikerrer bir hesaplama olusmamasi igin
Parsan'in sahip olduu Ortag paylan 48:34% - 377 hirlesmeye ssas hisse degerierinde sz konusu paylar elimine
Omtag'in sahip oidigu Parsan paylan 1.36% {160.1) - edilmistir.
Birlesmeye Esas Hisse Degeri 11,585.1 1,685.2
I = » Buna gire birlesmeye esas alinacak Szkaynak degerleri Parsan ve
Devralan Ortaklign (Parsan) Hisse Defieri 11.585._1‘ [4] Ormtas igin sirasiyla 11,5851 milyan TL ve 1,685.2 milyon TL clarak
| fanm . H lamalara iligki far s -
Devralan Ortakigin (Omitas) Hisse Deer!- Tiie - :f:;ﬁda suiljlar:;rktad:sap amalara iliskin detaylar sayfa 45-50
Parsan'in sahip oldugu paylar harig
Devralan Ortaklin (Parsan) Odenmis «  Sonug olarak piyasa yaklagimi yénteming gore birlesme oran 3687.3
771 a] ve degiisim oram 0.3714 olarak hesaplanmistir

Sermayes
Devrolan Qrtakhigin (Omtas) Odermis

: ; 115 jtal}
Sermayes! - Parsan'in sahip oldu@u paylar harig
Hasaplama
Birleimdehoranl 8?.3%_1 E=A/{A+B)
Birlegrme sonrasi sermaye (TL'm)] 88.3| F=C/E
Artinlzeak/(azalulacak) sermaye {TU'm) 11.2 | G=F-C
| Degisim oran 08714x | H=G/D

Parran & Omebag = Uzman £arulug Rapory — 29 Hagiran 2005 0
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Yonetici Ozeti | Degerleme Sonuglari

Ozkaynak Defter Degeri Yontemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Orani

Ozkaynak Defter Degeri Yéntemi'ne Gore Birlesme ve Degisim Orani T 3 =
D
Omtas m Gzkaynak Defter Degeri Yéntemi'ne Gore Birlesme ve Dedisim Oran

TLl'm Parsan
Odenmis sermaye T 2.4 « 31 Aralk 2024 tarihinde sona eren hesap dénemine iliskin TFRS
Parsan'in sahip oldugu Gmtas paylan 48.34% - (10.8) cercevasinds hazrlznmis finansal tablolardaki ana ortakhga ait
Birlesmeye Esas Odenmig Sermaye 774 LS Gzkaynak defierierine gtive hesaplanan  birlegme ve degisim oranlari
Ana ortakliga it sekaynaklar 9,234 4 2,070.8 ile artinlacak sermaye tutar yandaki tabloda sunulmaktadir.
Pman..m sah.ip oldu?uﬂmta; paylan 45.34% i {1.001.1) + Omtag, Parsan finansal tablofarng tam konsolidasyon yantemiyle
Dfntﬁ in sahip oldug_u F‘arsarl pal‘,llan 1.36% = - konsolide ediliyor olup, ilgil tutann TMS 32 kapsaminda “kargilikli
Birlesmeye Esas Hisse Degeri 9,234.4 1,068.7 istirak sermaye dizeltmes!” kalemi altnda hall hazirda dolayl
" i ortakh@ oraninda  eliminasyorunun  yapilmis olmasi  nedeniyle
Beirzlon Ortakigin (arsan) Hisse DEE’_E”_ S @ Gzkaynak defter degeri yonteminde dier yontemierden farkh olarak
Devrolan Ortaklsgin (Omtas) Hissébéééri - iiaE @ Parsan degerinde herhangi bir eliminasyon yaplmanusgtir,
Parsan’in sahip oldugu paylar harig ' «  Bu kapsamda birlesmeye esas alinacak ddenmis sermaye tutarlari
Devralan Ortakligin {Parsan) Odenrmis 711 il Parsan ve Omtas igin sirast ile 77.1 milyon TL ve 11.5 milyon TL ve
Sermayesi ) birlesmeye esas alinacak dzkaynak degerler Parsan ve Omiag igin
Devrolan Ortaklgin (Omtag) Odenmis 14.8 ol sirastyla 92344 milyon TL wve 10687 milyon TL olarak
Sermayesi - Parsan'in szhip oldugu paylar harig ’ hesaplanmaktadir. Hesaplamalara fliskin  detaylar sayfa 31'de
T —————TT ShufEa
Birlesrne orani B E=A/(A+B) « Sonug olarak dzkaynak defter degeri yéntemine gre birlesme oran
Birlegme sanras: sermaye (TL'm) F=C/E %85 B ve dedisirm oram 0.7736 olarak hesaplanmistir
Arurilacak/{azaltilacak) sermaye {TL'm) G=F-C
Degisim aran| = H=G/D

Parsan & Omitag = Uzman £urulug Raporu - 29 Hapien 2025 11



Amag ve Kapsam

Ceferlemmss
Senutian

Yonetici Ozeti | Sonug

Degerleme = Verilen Agirlik

indirgenmig Nakit Afimiart Yantemi

iR, yontem, fwkahn icsal mmmm kwmada giiglt yaklas

S0% ; tae
Parsan ve Omitds'in Greariiebilic gelecekte sirdirilebilic Wﬂrwmmmm
daha iyl yansittigl icin INA yantemine %maﬁnhk ve:‘ﬁmuaﬂr. :

Ozkaynak Defter Degeri Yontemi

$1rkgﬂer ‘in faaliyet gosterdigi sekioran variik yogun yapisi dikkate alin

255 gosterge sunmaksadir. £k olarak konsofidz finansal tablo .
gerggge uygun degerler izerinden tasinmaktadic. Bu E@ilﬂﬁ‘lda. synakiann defer degerinin, pazar
degerint yansittigs dusunudugUnGen bu yontame %25 ainidwer;lmsﬂr - o

Garpan Yontemi
25% pivasa dedert Mm alinarak: hesaplanan SD/FAVOK ve PD/DB

g E Ll
vérilerek carpan yntemine fiskin sonug elde edilmisti. Camyﬁimm nihal
ulasirken: %25 agirhik verilmigtic

Partan & Dmzag —Uzman Kuruliy Raporu— 29 Haziran 2025 12
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Yonetici Ozeti| Sonug

Birlesme ve Degisim Orant Uzman Kurulus Gorisgd

Nihai Sonug

Defter
Degeri
Yontemi

Carpan
Yéntemi

QOGS

Birlesmeye esas hisse 10,8397
deger - Parsan

‘a.lriestnwe il TU'm 1,070 1,343 1,685 1,360.3
degeri - Omtas

‘Biﬂe;meuranl % 89.6% £9,4% 87.3% 88.9%
Bl 'm 860 6.3 883 6.8
SErmaye

Artirilacak/fazaltilacak) Tom ea a7 113 9.7
sermaye

Degiisim oran) % 0773572 0795906 0571446 0.838052
Agiriik 25.0% 50.0% 25.0%

Parzan & Omitag - Urman Kurulyg Rapony — 25 Hazitan 2025

Nihai Sonug

Onceki sayfada apklsndigl Uzere calisma kapsaminda [NA yontemine %50,
ozkaynak defter degeri ve carpan yantamlarine $%25'er agirlik verilmistir

Buna gore;
- Birlegme aranm WEE S
- Birlesme sonras: Parsan tarafindan artinlacak sermaye tutari 9675 722 TL

- ve artinlacak sermave tutanmim Omtas pay sahiplering meveout ortaklsk paylan
oraninda  da@iimasim ongtiren  degigim  oram da 0.832057  olarak
hasaplanmaktade

Eullamilan Ut defierleme yintemi ve bu yantemlere atanmis agirik oranlanyla
birlikte hesaplanan degigim araninin adil ve makul oldugu degarlendiriimektadir



Arrag v Kagsam

Pegetleme
Sanuglan

Yénetici Ozeti| Sonuc
Birlesme Islemi Sonrasi Ortaklik Yapisi

Nihai Sonuca Gore Birlegme Sonrasi Ortaklik Yapisi

»  Onceki sayfada agklandig Gzere birlegmeye istinaden Parsan ddenmis/gikanimis sermayesinin 3,676,722 TL artiriarak 86,788,722 TL've yukselecektic
»  Parsan sermayesinde yeni ihrag edilecek paylar ile, -dnceki soyfade opklandids Gzeres Parsan harig diier Dmtag hissedarlarimn sanip olduklan paylann degistiriimes| neticesinde,
birlesme sonrasinda Parsan'in ortaklik yapis! agafidaki sekilde olugacakir.

Birlesme Sonras: Ortaklik Yapisi

Birlesme Oncesi Sermaye
Parsan Omtas
Dogrudan Dogrudan Degisim az: Sermaye
Sermaye payi (TL) Sermaye payi (TL) orani payi (TL)

Celik Holding A.%. 51,459,207 8,033,575 35.94% 0.838052 6,732,552 58,191,759 67.05%
Tevfik Yamantirk 798,026 1.03% - - - - 798,026 0.92%
MOsfik Hamdi Yamantirk 758,026 1.03% - - - = 798,026 0.892%
Borsz istanbul'ds Islem Garen 24,056,741 31.20% = z 2 = 24,056,741 27.73%
Diger = = 3,513,112 15.72% 0.838052 2,944,170 2,944,170 3.39%
Parsan = s 10,806,721 48.34% - - -

Toplam 77,112,000 100.00% 22,353,408 100.00% 9,676,722 86,788,722 100.00%

Parsar & Orritag — Lizman Kurvdug Ragory = 29 Hazran 2025 14
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Turkiye Cetik |
Sekira |

Sektor Hakkinda | Kiresel Celik Sektér

Kiresel Celik Sektéri

kiresel celik sektory, 2019=2023 yillan arasinda saghkl bir blyime gdstermistir.
Biyiyen skonomilerin altyap, ingaat ve sanay projelerinde celik talebini
arttirmasiyla artan GSYiH, gelik sektorinin buyamesine Bneml diglde katkida
Dulunmustur

Kiresel celik sektort, 2023'te 1.534 milyar dolar galir elde etmigtir ve 2019-2023
villan arasinda  %8,3'lok  bir  bileslk  wilk  blylme oram  (BYBO)
gozlemlenmektedir.

Sektér performansimn yavastamas: beklenmektedir ve 2023-2028 ddnemi igin
tahmin edilen bilesik yillik bayime orani (BYBO) %4,2 olacak, bu oran, sektérin
2028 sonunda 1.555 milyar dolar degerine ulagmasing yol agacaknir.

Tahmin dénemi boyunca celik talebinin, artan otomotiv dretimi enddstrisi
tarafindan yinlendirilmesi beklenmektedir. Endstrinin genislemas;, ozeliikle
elektrikli arag Oretimindekj artis, celik talebinin daha da artmasina neden
olacaktir,

Davlet yatinmlanmn ve girigimlerinin gelik sekarind daha da guglendirmesi
beklenmektedir. Ornegin, 2023 Haziraninda ASD Enerji Bakan|ii (D0, celik
Uretiminde ultra dislk yasam donglsi emisyonlar ve demir Gretiminde sifir
islem emisyanian saglayacak yenl bir girigimi desteklemek icin 35 milyon dolara
kadar fon saglayacagim duyurmustur. Duslk emisyonlu gelik dretiml, pazar
oyuncularinin rekabet avants elde etmelerini saglayacak ve ayni zamanda
karbin fivatian gibi galisen duzeniemelerden de fayda saglayacakr

Celik kullamminin oldukga fazla oldugu otometiv sektdrinde ise EIU verilerine
gtire kiresel arag sayisinin 2028 yilina kadar 1,000 kig bagina 206 araca ulagmasi
bekienmeakeadic. Kisl basina arag sayisindaki bu artig ekonomik blydme, artan
kisisel mobilite talebi, elektrikii araglann yayginlasmasi, kamu destekleri ve
sehirlesme gibi faktorlerin birlesimiyle hizlanmaktadic. Tahmin periyodu ofan
2024-2028 yiltan arasinda kiresel yeni arag satiglanmn yillik 93,1'lk 8YBO ile
artmas: bekienmektedir.

Farsan & Omias—Lizman kurulus Rapory — 23 Haziran 2025

WG

Kiiresel Celik Sekt&r Degeri
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Sektor Hakkinda | Turkiye Celik Sektora

Turkiye Celik Sektori

Turkiye celik pazar 2018'den 2023'e kadar saghkl bir blyUme gdstermis fakat
oneml| zorluklarla karsilasmistir, Bu donamde, piyasa %56' Ik BYBO kaydederek,
2023 yilinda 758,5 milyar TL gelir elde etmistir. Ancak, skonormik istikrarsizlik ve
enflasyonist baskilar 2023'te %14 oramnda bir kUclimeye yol scmustir, Enerji
fiyatlan enflasyonu %67,2 seviyesinde gercekiesmistir ve TL'deki defier kayb,
ithal hammadde maliyetlerini artirarak celik treticilering etkilamistir.

Gelik talebinin, dzellikle elektrikl arag Oretiminde genigleyen otomotly imalat
sanayisi tarafindan yénlendiriimest beklenmektedir, Buna gore 2023'te 7585
milyar TUden 2028'de 4.419,1 milyar TUye yikselmesi dngériimektedic
Tiirkiye'nin celik pazar @nemll ekonomik ve duzenleyici engellerie Kargilagmig
olsa da, bolgesel gelik Uretiminde kilit oyuntcu olmaya devam etmektadi

Otomotiv sektorindeki gelismelerin Tlrkiye celik sektdrl GUzerindeki etkiler|
oldukca belirgin olacaktir. Tarkiye otomotiv yan sanayisi, 2018-2023 yillan
arasinda glglil bir biylme kaydstmis ve bu buyimenin 2023-2028 ddneminds
de devam etmesi beklenmektedir. 2023 yihinda 3624 milyar TL gelir elde eden
sektdr, Avrupa'nin %6.1 payni olusturmaktadir. Artan arag sahiplii ve bakim,
yedek parca talebi, celik talebini de artrarak celic sektorind olumlu
etkilayecektir.

Elektrikli arag Gretimindeki genisieme, bataryalar, sarj istasyonlan ve EV-spesifik
bilegenler givl gelik igeren parcalann kullammim artracak ve biylece grlik
Uretitilerine fayda saglayacaktr, Ayrica, ekonomik befirsizlik ve enflasyon
nedeniyle tikaticilerin yeni arag aimini azaitnp mevcut araglann daha uzun stne
kullanmalan, arac bakim ve yedek parga talebinl artirarak celik sektirine olan
talebi destekiemistir

Parsan & Omiay — Uzman Kuriduy Ragoerd — 29 Hagiran 2025

Tiirkiye Celik Sektor Degeri
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Sirketler Hakkinda | Parsan

Parsan Uzmanlik Alanlan

* Parsan 1968 wilinda kurdirmus olup, 1971 ylinda dretim  faaliyetlerine
bastamigtie, Kahghang, dévmehane, isil islern ve dzel talash imalat atilyelerini de

igeren entegre bir ¢ellk dovme ve isieme tesisinde 1kg — 400kg araliginda farkli g

boy ve sekillerde Oriinler Gratmekiedir N & ‘

= Arka aks miller), fren kam milleri, 8n dingil ve mantajli 6n dingil, aks &n pargalarn, Al ‘
kellar, muylu taslaklam, casitll disll tasiaklan, kardan safti, istavroz, kayio mil ve
difer atomotiv urtnleri ife paletli i5 makineleri igin ylriyls takimian dreten
fabrikanin Urinlerinin yaklagd %707 otomotiv sekiorine aittir. BDiger arunler ise
savunma sanayii, madencilik ve tekstil makinalan gibi sektorlerde yer
almaktadir.

* Dilovasi tesisinde 66 bin m2 kapal alanda; 12800 tonluk tam otomatik agir is
dgtvme hatti, 5000 toniuk tam otomatik aks mill dévme hatty, 2500 tonluk-
otomatik transfer diwme hatn, sl Iglem finelar, kahp atolyesi ve igleme
atalyelerl ile dretim yapmaktadir.

= Parsan’in Gretiminin % 85 kadarni yurtdiging ihracat etmektedic. Almanya,
Belgika, ltalya, Fransa, ispanya, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Avusturya,
Hollanda, Gunay Afrika Cumburiyeti ve Misir inracat vapti baghca Ulkelerdir

*  Parsan'in ana ortadi Celik Holding A.5. |"Celik Helding”) olup nikal ana ortagi
Glris Holding A5 dir. Parsan hisse senetier] "PARSN" koduyls 1990 yilindan bu
yana Borsa lstanbul'da (“BISTY] Islem gormektedir.

*  Parsan"in giincel artaklik yapisi asagida sunulmaktadir.

Parsan Ortakhk Yapisi - Birlesme Oncesi

Dévme Isil Iglem Kalip Talagh Imalat

Sermaye

Ortak pay (TL ]
Celik Holding A.5. 51,459,207 66.73%
Tevfik Yarmantirk 798,026 1.03%
Misfik Hamdi Yamantork 798,026 1.03%
Borsa Istanbul'da islem Géiren 74,056,741 31.20%
Toplam 77,112,000 100.00%

Rayrak, Parsan Yonetimi
Parsan & Omiag — Uzrman Kurulu Raporu — 33 Haziran 7075
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PARSN Fiyat ve Hacim Grafigi
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PARSN Fiyat ve Hacim

Parsen & Omitag —

PARSN hisseleri, 2023 yili baglarinda glicls bir ylkselis trendine girmig, kisa
strede 150 TL saviyelerine ulagmistir, Bu dénemde islem hacmi de dikkat gekici
sekilde artis géstermistir. Ancak, 2024 i itibariyia fiyatlarda sinirli bir ger|
cekilme yasanmis ve islem hacmi Gnceki dénemiere kiyasla diglk seviyelerde
seyretmistic. Bu durum, sektérdeki yavaslamaya paralel olarak yatinme ilgisinin
azaldigini ve fivat hareketlerinin zayfladifim gostermektedir,

Uiman Kurulug Rapore = 29 Hagitan 2025

Parsan - XMESY

-

PARSM hisseler|, danemsel olarak XMESY endeksinden zaran zaman pozitif
aynissa da, genel edilim itibaryla sektarle paralel bir seyir zlemektedir. Ozellikle
yilkselis  we  duzeltme  dénemierindé  benzer  wonli hareketler
gozlemlenmektedir. Bu durum; hisse senedinin sektorel dinamiklere duyarh
aldugunu ve endeksle yiksek korelasyon gosterdigini ortaya koymaktadir
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Sirketler Hakkinda | Parsan
Konsolide Olmayan Finansal Tablolar

BB

Bilango Bilango (devami)
31 Aralik 31 Arahik il
000 EUR 2021 2022 2023 2024 2022 2023
Ciénen vartikiar Kisa vadel yakimlilikier
Makit we nakit benzerler 376 724 146 195 Kisa vadeli barglanmalar 54,115 44,367 52,200 66,310
Ticar] alacaklar 11,610 6477 5,807 3,060 Diger kisa vaded yikamiolikier Lk 3 1,223 1,201 1,373
Sioklar 17.873 24,185 23,404 17,716 Tecarl borglar 20,430 38,498 22,024 22,265
Diger alacaklar 3,077 5,810 5,426 7,337 Diger borglar B617 a4124 11855 8432
Gagh ortakiklardon olacokior 2,460 4,187 5,006 5711 Alnian siparly avanslan 57T BBE 745 936
Diger dénen variklar 2,237 2,950 526 543 Diger kisa vadel karsiliklar 812 1,554 346 422
Gelecak aylara ait giderler 136 * + . Toplam Kisa Vadeli YakamlalGkler 83,123 90,434 8,171 99,738
Toplam Danen varliklar 35,409 40,546 33,709 28,851 Uzun vadeh yakimididkler
Duron vaniklor Weun vadeli borganmalar 58,348 50,807 39,615 34,347
Cekaynak yantemivle dejerenen poninmicr 7.802 7.802 7,802 7,802 Kidemn tazminati karsigdi 1,996 4,629 2,707 2,853
Mall duran wariklar 2,020 2,020 2,020 2020 Ertelenmiz vergi yOakomlGlogi - 1,168 1,673
Maddi duran verlklor 136,020 158,274 217,355 247,383 Toplam Uzun Vadeli YokimlGlikler 60,544 55,437 43,490 38,873
Maddi olmayan duran variklor 1,806 2,639 insa 3,663 Toplam Yikimlildkler 143,667 145,871 131,661 138,610
Veriien depoito ve teminatior EE _4E| 10 1,384 Ozkaynaklar
Geltckyara'an guderier 32 204 48 i Odenmis sermaye 12,799 12792 13782 1279
Eetalanly veriy el Ll ' - Sermaye duzelime farklan 363 363 363 363
Toplam Duran Varliklar 154,041 218 518 230,518 262,E34 Mafivet artis fontan &7} &7 &7 1&7)
Toplam Variiklar 189,450 359,064 264,225 291,685 Yasal yedekler A65 ABE 466 466
Dlaganustl yedekler 6,016 B,654 8,654 B8.554
Karveys zar. veni sindlandinimayacak birikmis 51,901 105,539 108,353 132,534
Kar veya zar, yeni sinif, birikmis dsg. kapoget. v (17,407} |17,402)  (17.402) (17,402}
Gegmis yillar kadaryizaratian) (124511 [10,505) 6,116 19,424
Met donem kan/{zaran] 2,885 13,772 13,308 13671)
Toplam Gzkaynaklar 45,763 113,153 132,564 133,073
Toplam Ozkaynaklar ve Yikamiolikler 189,450 259,084 264,225 191,685

Parsan‘& Omitay — Utrman kurulug Raporuy — 25 Haziran 2035
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Sirketler Hakkinda | Parsan

Konsalide Olmayan Finansal Tablolar

Gelir Tablosu
8] ralik

000 EUR 2021 2022 2023 2024
Hasilat 76,460 101,375 110,759 52,294
Satiglann maliyeti -] 51,918} (74,267) (80.063) 164,035)
Briit Kar 24,541 27,108 30,656 18,759
Toplam faaliyet giderier| (8,351} (10,615) (10,578) 112,119)
Esas faaliyetlerden diger gelirer 2747 1,593 772 1,034
Esas faaliyetlerden diger giderler (-] (2,840) (915) {1,357) [1,251)
FAVOK 16,098 17,173 19,533 5,823
Amartisman (-} (11,215} {10,547) (8,324) (3,421}
FVOK 4,875 6,225 11,209 {3,599}
Yaurim faaltyetlerinden gelirier/(giderler) net 9,258 6,436 9,854 6,352
Yaturim faaliyetlerinden gelirler 9,258 6,436 9,854 6,352
Yatrim faaliyetlerinden giderier = = =
Finansman gelirif{gideri) oncesi faaliyet kari/{zarari) 14,137 12,662 21,063 2,753
Fin galirfigider), net (10,570} 15,513) {11,126] {11,477]
Vergl Oncesi Denem Karif(2arar) 3,567 7,143 9,936 (8,724)
Wergi geliry/(gderi) [BE3) 6,623 3371 5053
Danem Kary/{Zarar) 2,885 13,772 13,308 {2,671)
Kayrak IFRS A por - =
fHaﬂkrf Buyimesi (%) nfa 32.6% 8.3% (25.7%),
ésrﬂ'l‘KarMu'rﬂ %) 32.1% 26.7% 27278 22.2%
\FAVOK M (%] 21.1% 16.9% 17.6% 7.1%
FVOK Maorjr (%) £.45% 6.1% 10.1% 4.45%)
\Foaliyet Gidederinin Hosilata Orani (%) 10.9% 10.5% 9.6% 14.7%

Parsan & Omitay — Uzman Kurulug Ragor — 29 Hagian 2075 7
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Sirketler Hakkinda | Omtas

GO

Ormtag

Omtas, 1968 yiinda Gebze'de kurdimustur ve fabrikada dévmehane, isil iglem,
tamamiama hatlar ve kalip atdlyesi bulunmaktadis.

Yillik 15.000 ton doyme kapasitesine sahip olan tesislerde ddvme ve talagh
imalat teknolojilerini kullanarak yiksek hassasiyetli 0,5-120 kg araliginda gesitl|
dowme pargalar Uretllmekiedir

Sirket, TlUrkiye'de agir ve hafif ticari araglar, binek otomobiller, endistriyel
mgoror sanayi, tanim rmakinalan, traktdr endustrisi, sevunma sanay! ve otomotly
ana sanayising parga tedarik eden firmalara hizmet varmektedir

Uretim sonras: kumiama, dogrultma, sofuk kalibrasyon ve %100 catlak kontroli
gibi tamamiama iglemlent uyguiayarak musterilere sevk yapilmaktadic

Omtas Uretiminin bir kismim yurtdising (hracat etmektedir. Almanya, Italya,
Macaristan ihracat yaptig bashca Ulkelerdir,

Kocaeli, Gebze Tesisi

Parsan & Oty — Lman Kurihug Rapery - 29 Hapiran 2005

Omtas Ortaklk Yapisi

Parsan, Omtas'in sermayesinin %48,2'Une sahip clmakla birlikte, sahip oldugu B
ve C grubu imtiyazh paylars tarinan her pay igin 2 oy hakk sayesinde toplam oy
haklarinin %61,3Gn0 temsil etrmektedir, Bu yapi, Parsar’a yasal olarak Omtag
Ozerinde Gnemii bir kontrol glcd kazandirsa da, sdz konusu paylar,
harindirdiklan haklarla beraber ortadan kalkacaktin, Sonug olarak, 507 konusu
haklarin  ekonomik clarak nakde gewrilebilir  bir deger banndirmacdii
dugunulmektedic:

Bu nedenle, Parsan’in konteol gicdne dayali herhangl bir kontrol primil
uygulanmaristir. Bununla beraber, Omtasin kalan hisselering kontrol glcd
yoksuniugu sebebiyle %10 oraninda bir skonto uygulanmigr

Omtas Ortaklik Yapisi

Pay Oy haklki Oy hakla

orani oran

Parsan A 3,350,585 15.0% 3,355,585 11.3%
Parsan i} 3,725,568 16. 7% 7,451,136 25.0%
Parsan C 3,725,568 16.7% 7,451,136 25.0%
Parsan - ara toplam 10,806,721 48.3% 18,257,857 61.3%
Calik Holding A5 A 8,033,575 35.9% 8,033,575 27.0%
Diger A 3513112 15.7% 3,513,112 11.8%
Toplam 22,353,408 100.0% 29,804,544 100.0%
A
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Sirketler Hakkinda |Omtas

Konsolide Qlmayan Finansal Tablolar

Bilango (devami)

31 Aralik
2021 2022 2023
Danen varitklar fosa vogell pikamidfiakier
Hakit ve nakit benzerer 5,453 7.856 9812 B, 502 Kesa vadedi borglanmalar 4,875 1,552 8,758 7,608
Ticari dlacaklar 7,219 11,148 9393 8428 Digier kisa vadell yukumbdlukler 395 571 586 a8z
Stoklar 2531 11027 10093 7139 Tiear| borglar 7284 5868 5430 4497
Difer alacaklar 6893 3647 6883 7874 Diges borglar 85 204 194 281
Diger danen varliklar 574 BE2 199 37 Diger kisa vadedi kargidiklar i5 a0 25 26
Gelecek aylara ait giderler 185 783 235 157 Dinem kar vergi yukamllug 1,426 T8O 622 -
Toplam Dénen Varlikiar 29,915 34,623 36,616 30,177 Toplam Kisa Vadeli Yokomlilikler 13,308 B,R16 13,680 13,253
Duran vorkklar [zun vodel yukum/ulikier '
Finansal yatirimilar 1,513 2,513 2913 2,913 Uzun vadel borglanmalar 5,210 8516 8192
verilen depozito ve teminatlir o @ 0 o Kidem tazminam karjilig 809 1,789 1,593 2,317
Maddi duran varlikiar 36,225 38,163 47886 54,059 Erteleninig vergi yikimlulugi 3,208 4,532 3,981 3,900
Maddi gimayan duran varliklar 1,889 3055 3,303 3515 Toplam Uzun Vadell YikimlGlGkler 4,013 11,591 14,450 14,408
Toplam Duran Varliklar 31,028 44,131 54,102 60,487 Toplam YikdmllGkier 17,923 20,408 28,170 27,702
Toplam Varlikiar 60,943 78,754 50,718 50,664 rkaynakior
Cdenmiy sermaye 1,708 3708 3,708 3,708
Mzliyetartg fanlan (74) (74} (74} 174)
Yasal yedekler 718 726 G Vin
Olafanustu yedekler 16,341 22,507 22501 23,504
Karveyazar, venl. smiflandinmayacak birkmis dig. k) 7,603 15118 13478 17903
Karveya rar veni, simif. birkmis dig kap. gel. ve gid, 306 306 306 306
Gegrnis yillar karkandzararlar) 7618 4673 13823 19,614
et donem karf{zaran) 3,909 9,092 5,791 |4,0L1)
Kontral guoy olmayan paylar 2,290 2,290 2,390 2,280
Topiam Ozkaynaklar 43,020 58,346 62,548 62,962
Toplam Ozkaynaklar ve Yikamlgiokler B0,943 78,754 90,718 90,664

Kaynat IFRS Rapsr

Farsan & Oritag — Uzman Kurulug Baporg — 29 Hagirn 2025 24
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Sirketler Hakkinda |Omtas

Konsaolide Olmayan Finansal Tablolar

Gelir Tablosu

Ocak - Aralik
000 EUR 2021 2022 2023 2024
Hasilat 36,693 47,245 44,959 AD,687
Satislann maliyeti|-) {23,525) (29,958) {30,843} {32.877)
Brat Kar 13,168 17,286 14,126 7,811
Toplam faallyet giderlen {3,0480) 13,704) (3,526) [4.976]
Esas faalivetlerden deger gelirler 1,588 753 B3 BT
Esas faaliyetlerden difer gederler |-} 13,549 ({1,668] (1.911) (1,002}
EAVOK 8,167 12,668 8,772 2,150
Amartisman {-) (701) (2,915) [2,864] (4,868
FVOK T.467 9,753 5,908 {2,718)
Yatim faaliyetlerinden gelirler{giderler) net 2,849 4,505 3.847 (13}
Yatirim faaliyotlerinden galirler 2,849 4,505 3,847 2,698
Yatinm faaliyetlerinden giderler = = - (2,711]
Finansman Geliri/|Gideri) Oncesi Faaliyet Kar/[Zarar) 10,316 14,258 9,755 (2.731)
Finansman gelir/lgider), net 11,760 (2,352) 14,337) (1,332)
Vergi Oncesi Dénem Kar/(Zarari) 8,556 11,906 5,418 {5.063)
Vergi geliri/(gideri] 14,647 (2,814) 373 1,052
Danem Karn/{Zaran) 3,909 9,082 5,791 {4,011)
Raynak: [FRS fapor
Hosiat Bilpdmesi (%) nfa 28.8% [4.8%) (3. 5%]|
Brut Kar Mani (%) 35.9% 36.6% 31.4% 19.2%
FAVOHK Marg (%) 223% 26.8% 19.5% 5.3%
FWCIK Marit %) 20.3% 20.6% 13.1% (6:7%]
|Foaliyer Giderlerinin Haosdata Orani (%) 8.28% 7.84% F.a4% 12.23 |

Parsan & Omtag = Uzman Kurulug Raporu — 79 Hazen 2025
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Sirketler Hakkinda | Asil Celik

WCS

Asil Gelik

*  Asil Celik 1974 yilinda ntomotiv sanayi agirlikl olmak Gzere vasifii ve dzel gelikler
uretmek igin kurulmus olup, 1979 yilinda iretim faaliyetlerine baglamigtir,

* 2012 yilindan itibaren yeni bir yapilanma ile Asil Cellk, tim satiy ve pazarlama
fonksivonitarm Taysad Organize Sanayi Bolgesi nde sGrdUrmektedie

* 2010 tarihinde Almanya'da Asil Celik Deutschland GmbH, 20 Deak 2016
tarihinde Amerika Birlegik Dewletleri'nde AC Americas Inc. Onvanl bagh
ortakiklar kurulmustur. Her iki bagl ortakik, vasifli gelik pazarlama ve satis
alaninda faalyetlerini surdirmektedir.

= Yatnm kapsaminda ark ocaf iceren celikhane, Ince we kabn cubuklarnin
Uretilzbilecei  Haddehaneler, Uretilen malzemelerin  kontrol  edilecegi
Tamamlama Hatlan ile Kalite Kontrol Labaratuvarlan bulunmaktadir

Genel Gériniim
700.000 700.000 60.000 4.000
ton/yil tonfyil ton/yil tonfyil
Swvt Celik Haddelenmis Dovme Uriin ESR Urtin
Kapasitesi rtin Kapasitesi Kapasitesi
Kapasitesi

Parsan & Omiag —Ugman erulus Repard — 29 Hagiran 72025

Celik Grubu
Karbon Yapi Seme ntasyon Islah :;1;::‘
Celikleri Celikdari Celikleri Celikleri Celikleri
] Yilksek Diisiik ok
Borlu Okomat Karbanlu Yay _ Karbonly | Tekim
Celikleri Celikleri Bastaniimaz Celikleri pasisnmiss IR :
Calikler Celikler

Asil Celik Segilmis Milgteriler

AC mericas I

Delphi ) ;
Technotogies

Al Calik
Deutschland Gmb

JosmDeere
TAIMILTR
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Sirketler Hakkinda | Asil Celik

Konseolide Olmayan Finansal Tablolar

| Parsan

B

Bilango Bilango
= 3l Aralik
000 EUR 2021 2022 2023 2024
Ddnen varkklar Kisn vadel) pdkilmiiilikier
Makit ve nakit benzerlen 214,334 31,789 21,131 18,740 Kisa vadefimali bonglanmalar 72,5958 102,540 63,176 21,312
Ticari atacakiar 25,005 114,032 51,277 65,630 Ticari borglar 11,920 26,959 12,424 18,307
Diger alacakiar 545 487 512 3,131 Diger borglar Erel 521 496 £91
Stoklar 85,908 144,044 112,228 131,812 Alipan avanstar 628 1,448 1,103 1,618
Gelecek aylara alt gider. ve gelir thi 2,873 8,510 4957 5,141 Odenecek vergi ve diger yikamlal 4544 1.274 1,420 2,068
Diger danen varkidar 147 4673 5,757 8,102 Borg ve gider karydiklan 2,184 7,985 9,019 1
Toplam Ddnen Varliklar 200,413 301,535 235,662 233,557 Gelocek aylar ait geliderve gid, 1ah: 3,765 5,835 5,354 4,981
Duran varhklar __Diter kisa vadeli yabanc kaynaklar 146 1,030 1,794 1,309
Tican alacaklar i} 0 0 a Toplam Kisa Vadell Yakambdl okl 97,072 147,703 100,787 51,088
Mali duran varlkiar 211 155 1,249 1,264 Uz vadell pikamilifikies
Maddi duran variklar /2,944 150,623 182,032 199,462 Finansat borglar 54,697 33,664 14,315 53,977
Maddl alrmayan duran varliklar 253 501 40% 365 Borg ve gider karstiklan 5,512 8,645 5,855 11.231
Gelecek yillara ait gid.ve gefir thik.la 141 1,385 Gelecek yillara ait gelir. ve gider thi E =
Toplam Duran Varlikiar 73,545 151,279 183,650 202,476 Toplam Uzun Vadeli YakamlGlal 60,209 42,309 20,173 55,208
Toplam Varlikiar 273,962 452,814 419,357 436,033 Toplam YukimiGlikier 157,281 190,012 120,960 116,296
Oskaynikiar
Cdenmis sermaye 13,178 5,704 128321 146,711
Sermaye yedekien - 108,158 -
Kar yedekler 28,108 53,667 154,800 161,753
Gegmig il karlanf{zararian) - - - 241
Donem net kari/{zaran| 75,397 491,274 15,170 11,532
Toplam Ozkaynaklar 116,681 262,803 258,392 319,737
Toplam YukimliiGkler ve Ozkay 273,962 452,814 415,352 436,033

Parsan & Ormtag - Uzman Kurulug Raporu = 39 Hagran 2025
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Sirketler Hakkinda | Asil Celik

Konsolide Olmayan Finansal Tablolar

Gelir Tablosu
Geak - Aralik )
000 EUR 2021 2022 2023 2024
Hasilat 446,082 586,481 563,330 AdZ,140
Satiglarin maliyeti |-} (187.819) {374,323) {374,503 {340,804
Brut Kar 158,263 212,158 188 828 101,336
Aragtirma ve geligtirme giderleri -} 174] 123) {120) {174)
Pazarlama satiy ve dagiim giderleri {-) {13,735) (17,351} {16,168) (16,023}
Genel yenatim giderlern |- 4,114) (8, 7604 15.643) {11,500}
Toplam faaliyet giderleri 17,923 (26,204} (21,931) {27.697)
Diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar 55,028 33,168 50,024 13,833
Diger faafryetlerden olagan gider ve zarariar (-) (20,119} {55,146) [66,750) {16,689)
FAVOK 115,249 158,976 150,171 70,783
Amaortisman [-) (5,541} (12,941) (21,450} 132,251)
FVEK 108,708 147,035 128,720 38,432
Finansman giderler| |-} (3.234) 15,237) (8.282) (5.984)
Olagandg gefir ve karlar - - 52 3l
Olagande: gider ve 1arariar {-) {428} 16,400) 1643} {3,486)
Vergi Oncesi Donem Kari/(Zarar) 106,046 135,397 119,847 28,962
Didnem verg| gideri {19) (30,611) {27.672) {2,018)
Ertelenmis vergl geliri/{gideri) - -
Vergi gelin/(giden) {19] (30,811} (27,672) (2,418)
Enflagyon dizeltmesi farkian = . (72,937)
Enflasyon dizeltmesizararlan - - - (14,601}
Danem Kan/(Zaran) 106,027 104,786 19,2358 11,943
Kaynak: IFRS Rapar
iHuﬂJutBJJy{jmesJ (%) n/a 31.5% {3.5%) {21.5%)
:Brt'ﬂ For Marj (%) 35.5% 36.2% 33.5% 22.9%
FAVOK Marji (%) 25.8% 27.3% 26.7% 16.0%
FVGK Marp (%) 24.6% 25.1% 2.8% 8.7%
Faaliyet Giderierittin Hosita Grant (%) 4.02% 4.47% 3.89% 6.26% |

Parsan & Omtas — Urran Kuruug Raporu - 29 Haziran 2025
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Dirmtag Ortaklik
Yapis

Farsan ve Omiag |

I Degigim Cran

Ozkaynak Defter Degeri Yontemi

Yonetici Ozeti
Sektor Hakkinda

Sirketler Hakkinda

Jzkayriak Delt
IN& Yontami
Carpan Yéntemi
Asil Celik

Ekler

Persan & Omtag - Uzman £urulug Repory = 39 Haziran 2075
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Ozkaynak Defter Degeri Yontemi | Degisim Orani

Ozkaynak Defter Degeri Yéntemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Oram = ) e =
EEETTE  O7¢vnekDefter Deferi vontemiine Gore Biresme ve Degiim Orani

Odenmis sermaye TINE 22.4 = 31 Aralk 2024 tarihinde sons eren hessp danemine iliskin TFRS
Parsan‘in sahip oldugu Omtas paylan 48 34% (10.8] ¢ercevesinde  hazrlanmig finansal tablolardaki ana ortakliga ait
Birlesmeye Esas (denmis Sermaye 774 11.5 Gzkaynak degerlering gore hesaplanan birlegme ve degisim oranlan
Ana ortakliga ait Gzkaynaklar 9,234.4 2,070.8 lle artinlacak sermaye tutan yandaki tabloda sunulmaktadir

F'arsarll'ln sah.ip oldugu Omtas paylan i = 11,0011} = Omtas, Parsan finansal tablolaring tam konsolidasyon yintemiyle
Omitas in sahio oldupu Parsan paylan 1.30% = x konsolide ediliyor olug, ilgili tutann TMS 32 kapsaminda "karsilikl
Birlesmeye Esas Hisse Deger 9,234.4 1,069.7

: istirak sermaye dizeltmesi® kalemi altinda hali hazrda dolayli
M | ortakigl cramnda elimingsyonunun  yaplmis oimasi nedeniyle

Devralan Ortakhgin (Parsan) Hisse eri 9,234.4 A i

B IHissr0cE a ozkaynak defter deger yonteminde difier yontemierden farkl olarak

Parsan degerinde herhangi bir eliminasyon yapimamgtir.

Devrulaln Ortakligin {_{)mtag] Hassel Degeri - 10897 | 8]
Parsan'in sahip oldugu paylar haric _|
Devralan Ortakhfin {Parsan) Odenmig

* By kapsamda birlesmeye esas alinacak ddenmis sermave tutarlan

774 ‘ ic] Farsan ve Omtag igin siras: ile T.? 1 milyon TL ve 11.5 milyon TL ve

Sermayesi birlesmeye esas alinacak dzkaynak degerler| Parsan ve Omtas icin

Devrolan Ortaklign (Omtas) Gdenmis 115 11 sirasiyla 89,2344 milyon TL we 10627 milyon TL olarak

Sermayesi - Parsan'in sahip aldugu paylar harig 1 hesaplanmaktadir.
Hesaplama ——~— ; » Sonug olarak Gzkaynak defter deder| yiintemine gore birlesme oran
Birlegme oran 89.6% | E=A/(A+B) %89 5 ve degigim oran| 0.7736 olarak hesaplanmigtr.

;Birlgme sonrasi sermaye [TL'mj 8601 F=C/E
(Artirilacak /(azaltlacak) sermaye (TL'm) 89| G=F-C
nggigim arani 0.7736x, H=G/D

Parsan & Cwitay ~ Lirman Kurully Repary = 29 Hagiren 2025 Eli]
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Ozkaynak Defter Degeri Yontemi | Parsan ve Omtas

Ozet Finansal Durum Tablosu - Parsan Konsolide

Sunum Para Birimi
Finansal Tablo Niteligi

Ozet Finansal Durum Tablosu - Omtas Solo

WS

31 Aralik 2024

Sunum Para Birimi bin TL
Finansal Tablo Niteligi Kons. olmayan
Danenwarlkklar 1,108,572
Duran varliklar 2,205,945
Kisa vadell yOkdmluldkler [488,345)
Uzun vadell ykimlilikler (529,313}
Net Varliklar 2,300,859
Kontrol gicu eksikligine iliskin iskonto orane (10%)
Kontrel gucy eksikliging iliskin iskonto {230,086)
Net Varliklar (Kontrol gicl eksikligine iliskin iskonto 2,070,773

sonras)

Ranen varliklar 1,454,293
Duran varbiklar 14,757,873
Toplam Varliklar 16,212 166
Kisa vadeli yikimdldkler 3,831,531
Uzun vadall yokumidilkler 1,957,351
Toplam Yokdmlidlokler 5,788,882
[Ana ortakliga aif 6zkaynaklar 9,234,431 |
Kontrolgicl almayan paylar 1,188,854
Toplam Ozkaynaklar 10,423,284
Toplam Kaynaklar 16,212,166

Faynak: Bogimsiz denetimden gegmi konsalide TRES fnonsal tablolar

Koynak: Sofimsiz denetimden gegmis konsalide TAFS finansal tabiolar

Parsan

= 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren hesap dénemine lliskin TFRS gergevesinde
hazirlanmis finansal durum tablosundaki ana ortakliga ait rkaynaklar dikkate
alinrmgtir,

Parsan B Omtag - Uzman Kurulug Rapord — 2 Haziran 2025

Omtas

* 31 Aralk 2024 tarininde sona eran hesap ddnemine iliskin konsolidasyon
kapsammnda hazrlanmiz Omtagin finansal durum tablosundaki ozkaynaklan

dikkate alinmustir.

= Sayfa 23%e agkland®if Gzers kontrol gucs eksiklifine liskin %10 iskonto

uygulanmigtir

31



Omrag ‘

| Dagigm Orani Hisse Degerf ‘ Farsan

INA Yontemi

Yanetici Ozeti

Sektr Hakkinda

Sirketler Hakkinda

Ozkaynak Defter Dagari Yéniem|
INA Ydntemi|

Carpan Yontami

Asil Celik:

Ekler

Parsan & Dimtay —Wiman Kiwulus Raporu — 29 Hariran 2023
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INA Yontemi | Degisim Orani

iNA Yéntemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Orani .
i . - _
TU'm Parsin Ot m NA vontemi'ne Gore Birlegme ve Degisim Orani

Odenmig sermaye 771 21.4 o INA yontamine gore hasaplanan birlesme ve defisim oranifan ile
Parsan'in sahip oldugu Omtas paylar 48, 34% - (10.8) artinfacak sarmaye tutar yandakl tabloda sunulmaktadie
B.|r1e5rn_e\rg Esas Odenmis Sermaye 77.1 11.5 « Parsanin Omtas sermayesinde (%48.34) ve Omtag'in Parsan
Hisse dlegen . - 11,4254 256001 sermayesingde  (%1.36) karsilkh sship oldugu payler sebebiyle
Farsan'in sahip oiclu_gu Omtas paylan 48.34% - [L257.0) mukerrer bir hesaplama yapimamas: adina girlesmeye asas hisse
_Omtay'in sahip nldugu Parsan paylan 1.36% {155.7) - degerlerinde kargikii ortakliklarn efiminasyeny yapilmistr
Birlesmeye Esas Hisse Degeri 11,269.7 1,343.1
»  Parsan'in Omitas sermayesinde %48.3 pay sahibi olmasi ve birlesmie

Dewralan Ortakligin {Parsan) Hisse Dederi 11,2697 (4] igleminin  Parsan  altinda  gerceklesmesi  sonurunda  Omtas

= = —- hissedarlarna hisseleri  kargihfinda  Parsan  hissesi verilecaii
Devrolan Ortakhgin (Omtag) Hisse Degeri- 1,3831 18] dosunulduginde Parsarin makulgolmayacak sekilde kendi hissasine
Parsan‘in sahip ofdugu paylar harig sahip olmas gibl bir durum séz konusy olacaktir. Bu ssbeple,
Devralan Ortakhigin {Parsan) Ddenmiy 771 il birlesme (slemi kapsaminda Parsan’in Omias sermayesinde sanip
Sermayesi ) | olduu %483 oramindakl paylara kargiik kendi paylanni iktisap
Devrolan Ortakigin (Omtas) Ddenmis 115 | (o] etmesinin oniine gacrmek icin sz konusu paylar gdenmis sermayede
sermayesl - Parsan'in sahip oldufy oaylar haric ’ hesaplamaya dahil edilmermigtir,
«  Bu kapsamda birlesmeye esas alinacak tzkaynak degerlerl Parsan ve
Birlesme oran: g9.4% | E=Af(A+B] Omitas icin sirasi fle 11,2697 milyon TL ve 1,343.1 milyon TL olarak
Birlesme sonrag: sermaye (TU'm) 86.3| F=C/E hesaplanmaktadir
Artintacak /[azaltizeak) sermaye {TU'm) 821 G=F-C

= Sonug olarak INA yBntemine gore birlesme oran %89.4 ve degisim

Degigim oran 0.7958x | H=G/D
R orant 0.7959 olarak hesaplanmistir
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INA Yéntemi | Hisse Deger

p . . "
A Vheitarni e GOes Passon Hisse Deben INA Yontemi'ne Giire Parsan ve Omtas Hisse Degerleri

Parsan 100 hisse dedert- sojo EUR'% (43 = Sirket Yéonetim| tarafindan sunulan sats tahminieri baz alinarak olusturulan is
Omitas hisse deferi - %:48.34 EUR'k m plani kapsaminda gelecekte olusmasi ongdrilen net nakit akimlarinin uygun
Asil Celik hisse degeri - %20.13 ELR%k 120,944 iskonta araniyla Deflerleme Tarihi'ne indirgenmesi suretivle iNA degerine

Parsan Konsolide Hisse Degeri EUR'k 311,013 ulagiimaktadir,  Hesaplamalara  fiskin - detaylar  takip eden  sayfalarda

TL/EUR 36,7362 sunuimaktadir.

Parsan Konsolide Hisse Degeri TL'k 11,425,426

iNA Yéntemi'ne Gére Omtas Hisse Degeri

Omtas %100 hisse degeri- solo EUR'%k 41,399
Asil Calik - %5.42 EUR'k 33,006
Parsan hisse defer - %1.36 ELR'K 4,239

Omtas Konsalide Hisse Degerl EUR'k 78,643

Parsan'in Omtag sermayesinde sahip oldugu pay orarm * 48.2%

Parsan'in sahip oldugu Omtas paylarinin pazar degeri EUR'%

Birlesmeye esas Omtas hisse degeri EUR'k 40,623

TL/EUR 36.74

|Parsan'in sahip oldugu Omtas paylarninin pazar degeri TL'k 1,396,704 |

Omtas %100 hisse deferi - solo Tk 2,889,043

Kontrol gt eksikligine iligkin Iskonto oran® (10%)

Kontrol glicl ekstkligine iliskin Iskonte {288,904)

]

Kontrol glci eksiklifine iliskin iskonto sanras Omtag Uk

degeri
{*) sayfa 23'te aqiklandi® Grere kontrol gocu eksikigine lligkin %10 iskonto uygulanmistir,

2,600,139
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Is Plani
is Plami

Ocak - Aralik
000 EUR 2020 2021 2022 2023 2024 202 2029
Hasdat 52,538 75,923 101,012 108,804 21,640 93,803 123,554 158,23 181,013 116% 17.9%
Satiglann makyeti (-] (33,330)  (46.984) (67,920 (eB.460) (56,231} (B2.288]  (V8.335) (86,945) 196,182) (107,704) 114.0%) (14.7%)
Brit Kar 19,208 28,960 33,091 41,344 25,408 31,514 45,218 52,151 62,077 73,308 7.2% 23.5%
Arastirma ve gebstirrme giderlerlarn (-] (BEE) BAa2) |656] 1368] 11,117} {1,124} 11,302} |LAaZE) (1,486} {1,609) {13.7%) [8.0%)
Genelytnetim giderieri -] 1,518) (1,682] (2.308] (2,396} 12,776} 12,912} 13,349} 13.772) 14,184} |4,748) 116.3%,) (13.0%)
Pazariarma sats ve dagiim giderleri{-) (4,356) (4,337 (5,639) (5,495} (4,075) (4,703} 16,1396} 16,980} 17,944} [9.093) L7% (17.9%)
Persanel giderleri [} [4198)  (4966)  (5,192)  (7.537) 110,581} (10,616) (11,065) (12,318} (12,898} {13.647) 126.0%) 16.5%)
Faaliyet Giderleri (10,737} {11.,534) (14,833) (16,296) (18,549) (19,416) {21,911} (24,496) {26,513) (29,096) {14.6%]) (10.6%)
FAVOK 8,470 17,316 18,258 15,048 6,860 12,098 23,307 27,655 35 564 44,213 (5.1%) 38.3%
Amartisman giderler (-] (12,631)  (15,990)  (17,815) (22,434) (22,154] (25546) (I6,137) (26780) (37,524) (28.374) (15.1%) 12.7%)
EVOK (4,161} 1,336 444 2,614 (15,334} (13,448) 12,819} 875 8,041 15,838 (38.6%) n/a
Eaynak: Jreet Tonetimi
[Hasilar Buyumesi (%) n'a 41.5% 28.6% 115% (24.29%) 14.1% 32.5% 12,6% 13.9% 14,5%
isrﬁt__KarMaa)‘J (%1 36.6% 381% 32.8% 37.7% 31.1% 33.6% 36.6% 37.5% 39.2% A05%
iF.JW'C'R’ Marj %) 16.1% 22:8% 18.1% 22.8% H4% 12.9% 18.9% 19.9% 22.5% 24.4%
|FVOK Mari: {56] {7.8%) 1.8% Q4% 4% (18.8%} (14 3%) 2.3%) 0.6% 5.1% 875

|Fogliyet Giderlerinin Hoslata Oran (%) (20.4%)  {15.3%] (14.7%) 114.8%} {22.7%) {20.7%]) (17.7%) (17.6%) (16.8%] {16:2%)

Is Plami
< Parsan’in hasilati 2020 — 2024 déneminde yillik bilesik biylime oran: ("YBBO") %11.6 artig gistermistir, Satisiarin 2025 yihnda 93,803 bin EUR olarak ger¢ekleymesi beklenirken
projeksivon diénemi boyunca satiglanin %617.9 YBBO ile artarak 2029 yihnda 181,023 bin EUR olmas beklenmektedic,

= Sirket Yanetimi'nden alinan bilgive gore Parsan’in kapasite yatinmlaniaun halihazirda yapilmig aimas ve making parkurunun serl dretime uygun olmasi nedeniyle Projeksiyon

buyltulmistin
» 2024 wlinda sektdrde yaganan daralma sebebi ile sabic malyetlerin brut kar Gzerindeki etkisi artnus, bu da FAVOK ve briit kar marjlaninda gerilemeye sebep olmustur,

+  Sirket Yonetimi‘nin beklantisine gore projeksivon déneminde sektérin toparlanmas) ve kapasits kullarim oranlanimin artmas: ile karliiklann artmas) beklenmektedir.
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Net isletme Sermayesi

‘ Degigim Orani

Net Isletme Sermayesi

e

31 Aralik i _ 3Arabk | )
000 EUR 2021 2022 2023 2024 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T Donem
Ticari alacaklar 11.610 6,877 5,807 3,060 7302 618 10,828 12,318 14,091 14,373
Staklar 17,873 24,185 21,404 17,716 31,246 26,719 28,656 32,800 36,737 37471
Ticari borglar {-] 120.430) [38.498) 122.024) (22, 265) {36,777} 133.674) [37,375) 141,338} (46,258] {47,235}
Met ticarl isletme sermayes| 9,053 [7,436) 5,187 (1,483) 1,771 2,663 3,108 3,780 4,528 4,619
Diger danen varikiar 3,000 4,573 1,347 1,169 2,639 3477 3914 4.453 5093 5,185
Digier kisa vadel yikimiitakler ) (2,876} {4,002} {3,707 {3,352) {3,389} (4,464) (5,026) {5,717} (5,540] 16,671]
Met diger isletme sermayesi 114 570 {1,360) (2,182) (750) {987} (1,112) {1,265) (1,447} {1,476)
Net Isletme Sermayesi 59,167 {6,866) 3,827 (3.671) 1,022 1,675 1,897 2,515 3,081 3,143
Hasiata pran (%} 12.1% (5.8%) 3.5% {4.5%} 1.1% T.4% 1.4% 1.6% 1.7% 1.7%
Net isletme sermayesindeki degigim ufd (16,033) 10,652 17,498) 4,693 654 321 519 566 62
Hasilat ) 75,823 101,012 109,204 81,640 93,803 123,554 139,098 158,238 181,013 184,633
Satiglarin maliyeti (46,964) (67,920) (68,450) (56,231) 62,289} (78,335) (86,945) (96,162}  (107,704) (109,858}
Devir Hizi {Gdn]
Alacak tahsh sdiresi (A 56 25 18 14 28 28 8 18 28 18
Stok devir siresi (B) 139 130 114 115 124 124 124 124 124 124
Borg ocderme sirec [T} 159 207 117 145 157 157 157 157 157 157
Nakit cevirim siresi (A + 8 - C} EL] (52} 16 (18) 14} 4) (4) 1) (41 4]
Dénem gin sayis 365 365 365 365 36k 365 385 65 365 365
Brit kar marfi (%) 32.1% 32.8% 37.7% 3% 33.6% 356% 37.5% 3.2 40.5% 40.5%
\Hasilat bayame arani (%) w/al 33.0% 87% (25,63 14.5% 317% 12.6% 13.5% 14.4% 2.0%

Met isletme Sermayesi
= NiSgalismast ["TFRS”) bazh bilango ve gelir tablolanindan yola gikilarak hesaplanmigtir,

= Girket'in 2021 - 2024 willar arasinda gergeklesen ortalama alacak tahsil siresi 28 glin, stok devir siiresi 124 glin ve borg Sdeme stiresi ise 157 gdndiir. Saz konusu devir hizlarinin

Projeksiyon Danemi‘nde sabit kalacagi varsayilmistr

+  Diger donen varlik ve yOkumlGilkierin satis artis hizina paralel olarak biyimesi dngérilmektedir
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INA Yéntemi | Parsan

Yatirim Harcamalari ve Amortisman

Yatinm Harcamalar ve Amortisman

Ocak - Aralik

2026 T 2027 T 20287 2029 T
123,554 139,096 158 238 183,013

000 EUR 2025T
Satiglar 93,803
Yatinimlar 4,407

Hosilata oram (%) 4.7%

Idevcut duran varlifiara Miskin (25,105)

5,805 6,536 7,435 8,505
4.7% 4.7% 4. 7% q4.7%

{25,105)  (25105) {25,105) (25,105}
(1,021)  (1,675)  {2,418) (3,269}

Yatnmigra iliskin (441)
Toplam amaortisman gideri (25,546}
Hasiate aram (%) (27.2%)

(26,127) (26,780) (27.524) (28,374)

{21.1%) (19.3%) {17.4%) (15.7%)

WSS

Yatinm Harcamalan ve Amortisman

hesapianmistic

Parssn B Omtag ~ Usman Kurulug Aaporu — 23 Hagivan 2075

Bu oramin projeksiyon danemi boyunca sabit kalacagl varsayilarak yatinm harcamalan ve amartisman hesaplar yapilmigtir

Parsan'in 2020 - 2024 willan srasinda yapug yaunmiar incelenmis ve projeksiven dénemi igin yatinm harscamalan/hasilat aranimm ortalama %47 olarak gercekiestigi
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INA Yontemi | Parsan
indirgenmis Nakit Akimi

Indirgenmis Nakit Akimi Devam  eden deger, projeksivon  déneminin
Devam Ed, atesinde |5 biriminin sabit bir operasyon seviyesi
—}'.EII_E-T = W g shrdiirecedi varsayilarak Gordon Buyime Modell
L wygulanarak heszplanmigtit Projeksiyon
FauK 12,058 3,307 27,635 35,564 44,212 45,095 doneminin tesinde nakit alimlarinm uzun danem
Eksi: Amartisman ve itfa |259.546] 26,127} (78,780 (27,524) (28,374) (7.870) EIU tahminiyle uyurnis olarak %2 0k sabiz bir
FVOK X ——— 13,448 12,818} 875 B041 15,838 31,078 oranda  biyiyecegi  wvarsapilmigtr,  Kullanilan
Veriy gideri 258 | = 2 (2,004) 13,307 iskonto oraning +/- 100 bay puan degisimine bagh
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan (13,448) (2.819) &75 B,041 12,834 27,820 duyarliik  gahsmase  olugturulmus  Enflasyania
Aty Amartisman ve itfa 25,546 26,127 26,780 27,524 28,374 1870 patalel olarak sepilen devam sden  boyime
Eksi: Yatirmiar 14,407 {5,805} (6,536} [7.435] (8,305) 18.675] aranimin ise 4 50 baz puan defisimine bagl
Eksi Islatrme sermayesindes degisim 14.683) (654} (3213 {518) 15661 {62} duyarhlik caligmas olusturulmustur.
Serbest Nakit Akimi 2,997 16,843 20,798 27,610 32,137 27.053
Henisi e A a8 B [Devam den Do Hesaplomas:
i Iskanto Faktard JL.3% 0.85 .85 0.77 0559 062 |orma||rt
indirgenmis Nakit Akimi 2,841 14,35¢ 15920 18,987 19,855 Kapitalizasyan Oran Hesaplamass:
Indirgenmis nakit akom toplam 71,958 Duyarlilde Analizi AOSM 11.3%
Dizvarmn eden depar 179,634 Devam Eden Buydme Orani 2.0%
Sirket Degeri 251,592 10.3% 11.3% 12.3% |Kapitalizasyon Faktard 10.7x
Artif{Eksi)- Net finansal pozisyon 05,54%) 1.5% 172,113 142,889 112,052 Devam Eden Deger 290,742
ﬂ;sgrma!g Degeri 152,049 2.0% 184015 152,043 126,302 iskonto Faktérd 0.62
Z.5% 157,443 162,250 134,248 Devam Eden Deger 534
indirgenmis Nakit Akimi

= Sirket Yonetimi tarafindan sunulan sabs tahminleri baz alimarak olugturulan is plani kapsaminda gelecekte olugmas: Gngorilen net nakit akimlarinin uygun iskonto araniylz
Degarleme Tarihi'ne indirgenmasi suretiyle INA degierine ulagilmigtir.

+ Serbest nakit akim tahminler ve tarafimizea hesaplanan iskonto faktorlerine bagl olarak indirgenmis nakit akimlari hesaplanmistir, Gelecekte beklenen nakit akimlarin bugune
indirgenmesinde AOSM kullaniimigtir, DeSerleme calismamizda, ADSM Avro bazinda %113 olarsk hesaplanmigtir ADSM hesaplamalaring iliskin detaylar Ekler-£4'te
sunulmaktadir. Kullamlan iskonto orani +/- 100 ve devam eden biyvime oranimn +/- 50 baz puan dedigimine bagl duyarlilik alismas olugturulmustur,
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Net Finansal Pozisyon

Net Finansal Pozisyon

000 EUR 31 Aralik 2024
Makit ve nakit benzerleri 195
Kisa vadeli barglanmalar [66,310)
Uzur vadeli barglanmalar {34,347}
Ara Toplam (100,462)
Diazeltmeler

1. Ortakiara borglar (7.811)

2. Bagl ortakiikiar 2.020

3. Grup il fonlamalar 6,711
Toplam Dizeltme 820
Net Finansal Pozisyon (99,542}

Net Finansal Pozisyon

31 Aralik 2024 tarihinde sona eren hesap déneming iliskin TFRS cergevesinde Parsan'in Met Finansal Pozigyonu yukandaki tabloda sunulmaktadir
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‘ Diegigim Cram

INA Yontemi | Omtas

Is Plani
is Plam

. k- Aralik
000 EUR 2020 2021 2022 2023 2024 2025T 2026T 20281
Hasilat 13,673 36,558 46,865 43,801 A0, 723 41,515 45,664 50,514 55,793 62,086 14.5% 10.6%
Satiglann makyeti ) (13,995} (22,149] (30,444) {30,257] {30,127) {(32,337] (33499 (36,130) (38,655) (41,808) {21.31%) (6.6%)
Briit Kar 9,679 14,409 16,421 13,544 10,596 9,177 12,165 14,384 17,138 20,272 2.3% 21.9%
Aragtirma ve geligtirme giderlerier (-] 142a) 1513} 147 {514} {582) {610} (643} (701) (716) (764) (8.1%) 15.8%)
Genel yonetim giderker| -y {5200} 1811} 870} (1.081] [1,046) (1,136} {1,151} {1,285] 11,430) 11,602) {19.1%) (9.0%)
Pazarlama satig ve dagimm glderber| -] |BBE) (1,413} (1,825} iB87) {1,083) 1,268} {1077} 13,202) [1,337) {1,498) (5. 7%) {33}
Personel gideriari (-] (1,179} (1,518} (2,091} [2,775) [3,848) [3.708}) 13,831} (4,165] [4,223) [4,484) (34.4%) 4.9%)
Faaliyet Giderler| (2,993) (4,255) (5,057) ({5,241) (e,560) (6,721} (8,703) (7,353) (7,705} (8,348} (21.7%) (5.6%)
FAVOK 6,686 10,155 11,365 8,303 4,036 2,456 5,462 7,032 9,433 11,930 {11.9%) 48.5%
Amortisman giderleri |-} (1,570) (1,901) (1,652} (2,304} [5,373) (6,007} b, 281} |6,584] |6,91%) (7,291) (36.0%) (5. 0%}
EVOK 5,116 8,253 9,713 5,599 (1,338) (3,550) (818) 445 2,514 4,639 n/o nfa
Kaynak: Sirket Yanatim| B
Hasiar Biydmesi (%) nia 5445 28:2% (6.5%) (7.0%} 1.8% 10.0% 168 10.4% 11.3%
Briit Kar Mot {%) 40.59% F9.4% 35.0% 30.9% 26.(0% 22.1% 26.6% 28.5% 30:7% 32.7%
FAVOK Morji (%) 28.2% 27.8% 24.2% 19.0% 9.9% 5.59% 12.0% 13.9% 16.9% 19.2%
FVEK Marp (%) 21.6% 22.6% 20 7% 13.7% 2.3%) (2.6%) (1.8%) 0.9% 4.5% 7.5%
Faaliyet Giderlerinin Hasiata Gron (%) {12.6%) {11.6%) (108%) (120%) ({161%) (162%) [147%) (14.6%) (13.8%) (13.4%)

5 Plarn

«  Omtas'n hasilah 2020 — 2024 dereminde yillik bilesik biyime arani [“YBEO") %145 artig ghstermistir. Satiglann 2025 yilinda 41,515 bin EUR olarak gergeklesmesi beklenicken
projeksiyon donemi boyunca satislann %10.6 YBBO ile artarak 2029 wilinda 62,086 bin EUR olmasi beklenmektedir.

= Hasilat bilyimesinin temel sebebisatis hacimlerinin artmast beklentisidir. Projeksiyon donemi boyunca birim flyat arisslan EIU Avro enflasyon tahminleri ile bisyUtilmistar.

«  Omtas makine parkurunun 2ski ve manuel makinglerden alugmas: ve hall hazrda kapasite kullanim oraminin yuksek olmas biyuk montanl yeni is alinmasini engellemektedir, 5
planindaki gérece digik hacimsel biyGme de 2023 yilinda yapilan 12 milyon Avro tutarndaki otomatik divme ve transfer hatt yatinimindan elde edilmesi beklenmektedir,

» 2024 yihinda sektorde yaganan daralma sebebi le sabit maliyetierin brut kar Uzerindeki etkisi artrmg, bu da FAVOK ve brit kar marjlarinda gerilemeye sebep olmustur,

»  Girker Yonetimi'nin beklentising gore projeksivon ddneminde sektarin toparlanmas) ve kapasite kullamim oranlarimin artmasi ile karhiliklann artmas beklenmektedir.

Parsan & Qmias — Lzman hurulug Raporu — 29 Hagiran 7075 40



- - 060

INA Yontemi | Omtas

Net Isletme Sermayesi

Degisim Oram Hizse Degerl

Net isletme Sermayesi

31 Aralik 31 Aralik f 3 = ) Devam Eden
000 EUR 2021 2022 2023 2024 2025 T 2027 T 2028 T 2028 T Dionem
Ticari alacaklar T.219 11,148 393 5,478 2,892 9,780 10,818 11,950 13,298 13,564
Stoklar 9,591 11,027 10,003 7,138 11,042 11,438 12,337 13,189 14,275 14,561
Ticari barclar ) 17.294] (5,668) |5,490) 14,487 (E,841) [7.087} {7,643 8,177, 8. 844 021
Mot ticari isietme sermayasi 3,516 16,507 13,996 11,070 13,083 14,132 15,513 16,571 18,728 19,103
Ciger donen warliklar 1180 1,023 744 273 807 BE8 582 1,085 1207 1,232
Diger kisa vadefi yikamialikler (-] 11,514] {1,577} 11,426} {1,183] (1,532} 11,685] 11,864] 12,059} 12,291} (2,337}
Het diger isletme sermayesi (733} {554) (682) (910} 1724) (797} (882} (574) {1,083) [1,105)
Net Isletme Sermayesi 8,783 15,553 13,315 10,160 12,358 13,335 14,631 15,598 17,645 17,598
Hositerr oran (%) 24.0% 34.0% 30.4% 24.9% 20.8% 29.2% 29.0% 28.7% 2B.4% 28.4%
!Net isletme sermayesindeki degisim ufd 7.170 (2,639) 13,155} 2,209 967 1,296 1,366 1,648 353
'Hasilat 36,558 45,865 43,801 40,723 41,515 45,664 50,514 55,733 52,086 63,328
‘Sauglarn maliyeti (22,149} (30,444) (30,257 (30,127} (32,337) (33,499) {36,130} (38,655) (41,808} (42,645)
‘Devir Hizi (Gin )
\Alacak tahsil sirest (4) 72 87 78 76 78 78 7B 78 7B 78
[Stok dewir surest(B) 158 132 122 26 125 125 123 125 125 125
LEE'E?.?EEEEPIEELE@L b 120 58 &6 54 7 i L 7 L b
|Nakit gewirim siiresi — 110 151 134 = _1?5 1zg 1326 126 126 126 126
Donem gin sayis: 365 365 365 365 385 365 365 385 365 365
| Briit kar matj) (%) EEE 35.0% 30.9% 26.0% 22.1% 26.6% 255% 30.7% 32.7% 32.7%
|Hasilat biyime aran: (%) u/d 28.2% (6.5%) (70%  19%  10.0% 10.6% 10.4% 11.3% 2.0%

Net Isletme Sermayesi
= NiS gahgmas: (“TFRS”] bazli bilango ve gelir tablolanndan yola gikilarak hesaplanmistir.

= Sirket'in 2021 - 2024 yillan arasinda gergeklesen ortalama alacak tahsil stresi 78 giin, stok devir stiresi 125 giin ve barg ddeme siiresi ise 77 gindiir. S0z kanusu devir hizlarinn
Projeksiyon Doneri'nde sabit kalacag varsayilmistir,

»  [Diger donen varlik ve ylkimidloklerin savg artg hezina paralel olarak buyamesi ngérilmektedir.
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INA Yéntemi | Omtas

Yatirim Harcamalari ve Amortisman

Yatinm Harcamalan

L Ocak - Aralik
000 EUR 2026 T 2027 T 2028 T
Satiglar 41,515 45,664 50,514 55,793 62 086
Yatinmlar 2,492 2,741 3,032 3,349 3,716
Hasiote orani (%) 6. 0% 8.0% 6.0% 6.0% 6.0%
Meveut duran varikiarg ifiskin 15,757} 15.757) {5,257) (5,757) (5,752)
Yatirimiara Higkin (243} {523} (826) {1,161) {1,534)
Toplam amortisman gideri (6,007) (6,281) (6,584) {6,919) (7,291)
Hosilota oran (%) (14:5%)  (13.8%)  (13.0%)  ([124%)  (11.7%)

Yatinm Harcamalar ve Amortisman
= Omtag'in 2020 - 2024 yillan arasinda yapuf vatnmiar incelenmis ve yatnm harcamalan / hasilat oranmin ertalama %10.3 olarak gerceklestigi hessplanmistr, 2023 yilinda
yapilan 12 milyon Avro tutarindaki makine yatinmmin Omtashn olsfian yatinm seviyelerinin dzerinde oiduu igin analiz hesaplamasing dahil edilmemistir. Bu sebeple

projeksiyon dénemi boyunca yatinm tutariannn hasilata oram 2020, 2021, 2022 ve 2024 yillar ortaiamasi olan %6.0 olarak kabul edilmistir, Bu oranmn projeksiyon doémnami
boyunca sabit kalacag varsayilarak yatinm harcamalar ve amartisman hesaplan yapilmistic

Parsen & Qmitag = Uzman Kunulug Rapore— 79 Haziran 2025
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Defigim Oram
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INA Yontemi | Omtas

Indirgenmis Nakit Akimi

indirgenmis Nakit Akimi Devam eden  defer, projeksiyon  deneminin
Devam Ed, Gresinde iy biriminin sabit bir operasyon seviyesi
: 2027 T Bisrvem sirdirecegl varsayiarak Gordon Boyime hodeli
uygulanarak hesaplanmistir Projeksiyon
FAVDK 2,456 5,467 7.032 9,433 11,930 12,163 daneminin otesinde nakit akimlarnin weun donem
Eksh: Amartisrian ve itfa 6,007) 16,281) {a58d) (6,918} {7,291} 13,448) FiU tahminiyle tyumiu olarak %2.0'0k sabit bir
FVaK —_— 13,550) (81g) 448 1514 4,639 ano vranda  biylyecefs  varsaplmugtir,  Kallarilan
Vergl giden | 11033) 2,280} iskonta oramina +/- 100 baz puan degisimine bagl
ergi Sanrasi Faaliyet Kan {3,550) (818} 448 2,514 3,606 6,540 duyarhlk  caligmast  olusturulmus  Enflasyonia
Arty, Amartisman ve itfa 6,007 6,281 B.584 5.919 7,291 3,448 paralel olarak segilen devam eden  blyome
Eksi: Yatmmlar 12,492) [2,741) [3,032) (3,349) (3,728| 13,801} graninin ise +/> 50 baz puan degisimine bagh
Eksl: I5letme sermayesmdeki degisim {2,200) (867) (1,295) (1.366) 11,648 223) duyariilik calismasi olusturulmustur.
Serbest Nakit Akimi [2,244) 1,754 2,704 4,718 5,523 5,835
skonta iy - o5 1o 25 as 45 [Devam den Deger Hosapiamas |
Iskanta Fak!:ru [ 11.3% | 0.55 D.83 077 .69 062 , Eden Doger Hassniamast e RaC
e Nomalize Nakit Akim 5,835
Indirgenmis Nakit Akimi [2,127] 1,495 2,070 3,245 |Kapitalizasyon Oran Hessplamas:
Indirgenmi nakit akim toplami 8,094 AQSM 11,3%
Dievam eden deger 34,742 Devam Eden Blyime Orani 2.0%
Sirket Degeri 46,836 . 12.3% |Kapitalizasyan Faktéro 10.7x
Artyf{Eksi] Net finansal pozisyon 5,438 Biylme 45,597 34415 |Devam Eden Deger 62,706
dzsermaye Degerl 41,399 Orani 2.0% 88,164 41,399 15,970 || sknnte Faktan .62
2.5% 51,060 43,599 37,683 i e 38,742

indirgenmis Nakit Akimi
» Sirket ¥onstimi tarafindan sunulan satis tehminleri baz akinarak olusturulan is plian kapsaminda gelecekte olugmasi ongdrilen net nakit skimlarinin uygun iskonto oraniyla
Degerleme Tarihi'ne indirgenmesi suretiyle INA deferine ulagimistir.

= Serbest nakit akim tehminlen ve tarafimizea hesaplanan iskonto faktorlerine bagh olarak indirgenmig nakit alimlan hesaplanmistir. Gelecekte beklenen nakit skimlann bugiing
indirgenmesinde AOSM kullaniimistir. Degerlema calismamizda, ACSM Avro bazinda %11.3 olarak hesaplanmistir. AOSM hesaplaralaring (liskin detaylar Ekler-E4'te
suriulmaktadic. Kullanilan iskonta orant +/- 100 ve devam eden blyume oraninin +/- 50 baz puan degisimine bagh duyarlilik calsmas: olusturulmustur

Farsan & Gmitag — Uzman Kurully Rapoiu— 29 Hagimn 2025 a3
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INA Yontemi | Omtas

Net Finansal Pozisyon

Net Finansal Pozisyon

000 EUR 31 Aralik 2024
Makit ve nakit benzarferi 2,533
Kisa vadell borglanmalar {7.608)
Uzun vadell borglanmalar 18,192}
Ara Toplam {13,268)
Dizeltmeler

1. Ortaklara borglar (5]

&, Ortaklardan alacakiar 7,835
Toplam Dlzeltme 7,830
Net Finansal Pozisyon |5,438)

Net Finansal Pozisyon

31 Aralik 2024 rarihinde song eren hesap diinemine lliskin konsolidasyon kapsaminda hazirlanmis finanssllardan elde editen Omtas'in net finansal pozisyony yuksnidaki tabloda
sunulmaktadir

24 Nisan 2025 tarihli raporumuzda nakit ve nakit benzerlerinden simiflanan Omtag in sahip oldugu Parsan hisse senetler], palyma kapsarminda birlesmeye esas hisse degerieri
hesaplanitken aynica dikkate alindigindan ret finansal pozisyonda dikkate almmamistir,

Parsan & Drmtag — Uzman Kurulug Rapary = 29 Hazian 2025
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Carpan Yontemi

Yonetici Ozet

Sektdr Hakkinda

Sirketler Hakkinda

Czkaynak Defter Degeri Yantemi
INA Yantemi

Carpan Yontemi

Asil Celik

Ekler
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Carpan Yontemi | Degisim Orani

Carpan Yéntemi'ne Gére Birlesme ve Degisim Orani Caian Ve ne G Birisse s Daliui Gt

TL'm Parsan. Omta Ref

Odenmig sermaye 771 22:4 * Carpan yontemine gdre hesaplanan biresme ve defigim aranlarn ile
Parsan'insahip oldugiu Omias paylan 48.34% - [10.8} artinlacak sermaye tutan yandaki tableda sunulmaktadir,
Birlesmeye Esas Gdenmis Sermaye 3 s o Onceki sayfalarda apklandig Gzere, her ikio girketin kargilikl
Hisse degerl 137451 32624 ortakliklan olmasi sebehivle mikerrer bir hesaplama olusmamasi igin
Parsan'in sahip oldugu Omtag paylar| 48.34% - MBS birlesmeye esas hisse degerlerinde stz konusu paylar efiming
Ortas'in sahip oldugu Parsan paylar 1.36% (180.1) - editmistir.

Birlesmeye Esas Hisse Degeri 11,585.1 1,685.2

[ = Buna gore birlesmeye esas alinacak Szkaynak degerleri Parsan ve
|Devralan Ortakligm (Parsan] Hisse Defler 115851 1Al Dmtas lgin sirasiyla 11,585.1 miyon TL ve 1,685.2 milyen TL olarak
! = hesaplanmaktadir,

{Devralan Ortaklifin (Omtag) Hisse Degen -

{Parsan'in sahip oldugu paylar haric Ll [E] = Sonug _o!arak piyasa yakiasimi yonteming gire birlesme oram %87.3
%Devralan Ortaklign (Parsan) Odenmis S R ve degisim oran 0.9714 plarak hesaplanmistir,

1Sermayesi

f:Deurulan Ortakiigin (Omtas) Odenmis " =

(Sermayesi - Parsanin sahip oldugu paylar harig

Hesaglaima == a0 10 e e

\Birlegme orar 87.3% | E=A/{A+B)

Birlesme sonrasi sermaye (TL'm) 88.3| F=C/E

Artinlacak/(zzaltilacak) sermaye (TL'm| 12| G=F-C

Degisim arani 0.9714% | H=G/D

Parsen B Orntay — Uaman Kuruluy Aapary - 73 Haziran 2025 A5
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Carpan Yontemi | Hisse Degeri

Carpan Yntemine Gore Parsan Hisse Degeri Carpan Yéintemine Gare Parsan ve Omtas Hisse Degerleri

Parsan %100 hisse degeri - solo EUR'% 151.068 = Hesaplamalars iligkin detaylar takip eden sayfalarda sunulmaktadir,
Drmiag hisse degeri - %48.34 EUR%
Asil Gelik hisse degeri - %20.13 EUR'k 130,044 |

Parsan Konsolide Hisse Degeri EUR'K 319,715

TLEUR 36.74

Parsan Konsolide Hisse Degeri Tk 11,745,127

Carpan Yontemine Gore Omtag Hisse Degeri

Drntas %100 hisse defier - solo EUR% 61,301
Asil Celik - %65.49 EUR'k 33,006
Parsan hisse defleri - %1.36 EUR'% 4,367

Omtag Konsolide Hisse Degeri EUR' 98,674

Parsan'in Omtas sermayesinde sahip oldufu pay erani % 48.3%

Parsan'in sahip eldufu Omtas paylarinin pazar degeri EUR'%

Birlesmeye esas Omtag hisse degerl EUR' 50,970

TLEUR 36.74

Parsan'in sahip oldugu Omtas paylarinin pazar degerl TL'k 1,752,452 |

Omtas %100 hisse dederi - solo 3,624,859

Kontrol gled eksikligine iliskin iskonto oran® (10%)

Kontrol guct eksikligine iliskin iskonto = {362,490)

::;tr?l glich eksikligine iliskin iskonto sonrasi Omtag Tk 3,262,408

ern ]

(*) Sayfa 23'te ap klandi@ Gzere kontrol gico eksikliging diskin %10 iskanto uygulanmigtr

Parsan & Omitey — Uiman Kurdlug Rapery — 29 Hagiran 2025 4
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Carpan Yontemi | Hesaplama

Parsan

Carpan Yontemi

Sirket Finansallan 5,823

Uygulanan Carpan 51.1x
Sirket Degeri 237,501

Artif{Eksi): Met finansal pozisyon 159,542)
Ozsermaye Degeri 197,958

Carpan Yontemi

Sirket Finansallan 143,253
Uygulanan Carpan 0.7x
Ozsermaye Degeri 104,178

Degerleme Sonucglan

000 EUR Agirhk Deger
SO/FAVDK 50% 197,958

P0/00 50% 104,178

Degerleme sonucu 151 068
Parsan & Omtag— Weman hirulug Raporu — 29 Haziran 2025

B

Carpan Analizi

5ol tarafta yer alan tablodas, Parsan'in Pivass Yaklasimi kullarilarak hesaplanan
Gzsermaye deferi sunuimalktadir

Parsan paylan Borsa Istanbul'da islem gérmektedir, aktif bir pivasada fiyatlandig
gerekgesiyle borsa  fiyatfanyla ofusan carpaniann  referans  alinabileceg
dugundimektedr. Bu baitlsmda hem Parsan hemn de benzer operasyonlara sahip
Omtas Igin makul bir dayanak olugturmaktadic. Bu kapsamda Parsan'in plyasa
degeri dikkate alinarak hesaplanan SD/FAVOK ve PDJOOD carpanlar dikkate
ahnmistir

Eide edilen SD/FAVOR carpani, Parsan'm 2024 yilik FAVOE wtanna uygulanarak
sirket degerine ulagilmistir. Ozsermaye degerine ulasabiimek adina Parsan’in net
finansal pozlsyonu girkat deferinden diislimigtir.

Eide edilen PO/OD garpar, Parsanin 2024 yil somu defter degeri (Asil Celik ve
Omitas defter deferlen harig) twtanna uygulanarak ozsermaye degering
ulagilmigur

SO/FAVDE ve POYOD carpanindan elde sdilen degerlers esit agirhik verilmistir,

a8



| [regigim Oram Hisse Dedarn

Garpan Yontemi | Hesaplama

Omtag

Carpan Yontemi

Sirket Finansallar 2,150

Uygulanan Carpan 511x
Sirket Degerl 109,852

Eksi: Likidite Iskontosu 115.0% ; (16,478)
Sirket Degeri (likidite iskontosu sonras) 93,374

Artf(Eksi); Net finansal pozisyan {5,438}
Ozsermaye Degerl 87,936
Carpan Yontemi

Sirket Finansallan 56,070

Uygulanan Carpan 0.7x
Ozsermaye Degeri 40,783

Eksi: Likidite Iskontosu [sow] (6,117)
Ozsermaye Degeri (likidite iskontosu sanras) 34,665
Degerleme Sonuglan
000 EUR Agirlik Deger
SD//FAVOK 50% 87,936
FO/OD 50% 34,665
Degerleme sonuct 61;301

Parsan & Omtay - Uzrean Kureduy Ragord = 29 Haziran 2025
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Carpan Analizi

Sol tarafta yer alan tabloda, Omtag'in pivasa yaklagmi carpani kullanilarak
hesaplanan dzsermaye degeri sunulmaktadir

Parsan paylan Borsa lstanbul'da islem gormektedir. Aktif bir piyasada fiyatiandigs
gerekgesiyle borsa fiyatlaniyla olugan carpanlann  referans  alinabileceg
diguniimektedir. Bu baglamda hem Parsan hem de benzer operasyoniara sahip
Qmtas igin makul bir dayanak clusturmakiadir, Bu kapsamda Parsan'in pivasa
deBer| dikkate alinarak hesaplanan SO/FAVOK va PD/OD carpanlan dikkate
alinrmigtir,

Eide edilen SD/FAVOK garpan, Omtagin 2024 yillik FAVOK tutanna uygulanarak
sirket degerine ulagimistir. Ozsermaye defiering ulagabilmek adina Omtag'in net
finansal pozisyonu sirket defennden dusulmuostir,

Elde edilen PO/DD carpani, Omtas'in 2024 yil sonu defter degerl (Asil Celik ve
Parsan defter degerleri harig) tutanna wygulanarak dzsermaye degerine
ulagilrmistir

SO/FAVOK ve PB/DD carpanindan elde edilen degerlere esit agirhic verilmisti
Ayrica, Omtas'in hisselerinin borsada Iglem gérmemesinden dolayr %15k bir
likidite iskontosu uygulanmistir. Likidite iskantosuna iliskin detayh bilgi Ek-ES'te
sunulmaktadir.

Segilen benzer sirketlerin hisseleri halka agk olup sikea alinip satildidar idn
hisseteri halka agik olmayan Omtag'a gére daha likittic. Bu sebeple Sirket
hizseferinin gergede uygun deferl hesaplamirken %15 oraminda bir fikidite
Iskontasu uygulanmistir Likidite iskentosu le ilgili agklamalar Ek-ES'te ver
alrmaktadir
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Carpan Yontemi | Hesaplama
PARSN Carpanlari

Defter

Degeri

Kaynak: SEF Camtal 10k

Carpan Analizi

Parsan paylan Bersa lstanbul'da islem gormektedir. Aktif bir pivasada fiyatlandigi gerekgesiyle borsa fiyatlaryla olusan garpanlarin referans alinabilecegi

digunulmektedir, Bu baglamda hem Parsan hem de benzer operasyonlara sahip Omtas igin makul bir dayanak olugturmaktadir. Bu kapsamda Parsan’in
pivasa deperi dikkate alinarak hesaplanan SD/FAVOK ve PD/DD carpanian dikkate alinmigtir,

Farsan B Omtag — Uzman Kufulus Bapore - 35 Hadran 2025



‘ Gelir Yakdagirm Piyasa Yaklagiern ‘

Asil Celik

Yénetici Ozeti

Sektar Hakkinda

Sirketler Hakkinda

Ozkaynak Defter Degeri Yontemi
INA Yintemi

Carpan Yontemi

Asil Calik

Ekler

Parsan & Omtag - Wzman Kurubug Reperu - 29 Hapiran 2025
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Asil Celik | Gelir Yaklagimi

Degerleme Sonuclari

Degerleme Sonuglan

Degerleme Sonucu
o o il Celik™ Aralik 2024 tari i i i
Dilsiik Yiiksek o Agil Celik'in 31 Aralilk 2024 tarihi itibaryla gelir ve piyasa yaklasimlar kullanilarak

ulagilan degerleme sonuglan soldaki tabloda gosterilmistir.

Gelir Yaklasim) 670,779 584,328 793,330
Indirgenmnis Makit Akimi 670,779 584,328 793 330 * INA yintemi Sirket'in gelecekteki nakit akimlanna dayall detayh bir analize
Plyasa Yaklagimi 50% 664,311 597,880 730,742 dayanmaktadir, Agirlikh ortalama sermaye maliyeti we devam eden biyame
Berizer Sirkiat - SD/FAVOR 100% 664,311 oran duyarlilgl analizine dayal sonuclar yandaki tabloda sunulmustur. INA

yiinteminin  gelecege  yonelik  subjektif  varsawimiar  icermesi  nedeniyle
beklentilerden sapmalann INA analizi sonugiarim degistirebilecegini belirtmek
Isteriz. | INA& ydnteminin defer aralifi hesaplanicken A0SM ve devam eden
blylime oram Uzerinden +/-%1 duyarllk analizi uygulanmigtir.

Degerleme Sonucu BE7,545

= Piyasa yaklagiminda bir girketin degeri, benzer sektéirlerde faaliyet gisteren

Asil Celik %100 tzsermaye deger: ELR% 667,545 halka agik sirketlerin carpanlan ile benzer girketlerin satin alma islemierinde
Parsan'in Asil Celik sermayesinde sahip oldugu pay orani % 20.13% ortaya gikan degerleme carpanlar kullamilarak tahmin edilmektedir. Bu yontem
Parsan'in Asil Celik sermayesinde sahip oldugu EUR'K 134 382 kullamlirken, ayrn sektGrde faallyet gosteren sirketlerin performansining aymi
paylarin degeri ' pazar kosullar) ve beklentilering bagl almas ve blylme ve risk gibi kilit deger
Kontrol eksiklifine iliskin iskonto (10.0%) (13.438) unsurlannin benzer oimasi esas alinmaktadir. Piyasa bazll yontemler objektif
Parsan'in sahip oldugu Asil Celik paylaninin pazar i A piyasa verilerine dayanmaktadsr ancak bu yontemierde Sirket'in gelecekte
degeri i bekienen nakit akimlaring timiyle yer verilmemektedir. Piyasa bazll yéntemler
kapsaminda benzer sirketler ve benzer islemler yontemler kullanimigtir
+ Sonug olarak Asil Celik'in 100% hisselerinin Degerleme Tarini itibaryla Pazar
degerinin 667,545 bin Avro oldugu tahmin edilmektedir
Asil Celik % 100 6zsermaye dederi EUR'k 667,545
Omtag’in Asil Celik sermayesinde sahip otdufu pay orani % 5.49% +  Parsan'in sship Asil Celik paylannin pazar deferi 120,344 bin Avro olarak
Parsan'in Asil Celik sermayesinde sahip eldugu EUR 36,673 hesaplanmigtir,
paylann degeri * Omtas'n sahip Asil Celik pavlarimn pazer defierl 33006 bin Avo olarak
Kontrol eksikligine iligkin iskanto (20.0%) [3,667) hesaplanmistir
0 " n 7
Omtag'in sahip oldugu Asil Celik paylarimin pazar fUR'k 33,006
degeri

Parsan & Omitay — Uiman Kurulug Rapary = 39 Hagiran 2025 52
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Asil Celik | Gelir Yaklasimi

ls Plani
is Plami
Ocak - Aralik __YBBO

000 EUR 2021 2022 2023 2024 20257 20287 2021-2024 2025-2029
Satiglar 438,276 564,668 546,855 435504 457,932 516,695 572605 617613 617613 0.2% 7.8%
Satis mallyett {-) (288.613) (370,448) (384,879) (341.327) (36%.685) (390.363) (423,370) (450033] (450,200) 5.8% (5.0%)
Brit Kar 145,664 154,219 161,976 94,177 88,248 126,326 149,235 167,580 167,413 14.3% 17.4%
Genel yonetim giderleri (-] (1,429) (1,534) (2,104) {2,538} (2,891) {3,310) 3,628) (3,882} {3,882) 21.1% (6.7%)
Pazariama satig ve dagiim giderlari (-] (12,874) (16,336) {15,131) {14,168} (14,683} [1B,577) (18,282) 118,946} [18,546) 3.0% (6.6%)
|56 wemermur cratler (-} {2,460} [2,751) (4,228) {6,153} (B,441) (B,498) (6,551) (6,620} |6,689) 35.7% {0.95%)
Kidem tazminats kargihig i-) {1.233) 15,543) 528) {5,026} {3,304} {3,370) {3,437) {3,506} {3,576) 58.7% {2.0%)

Faalyet Giderler! (18,006} (26,224) {21,990) {27,885} (27,419} (29,755) (31,898) (32,954} (33,093) 15.5% {4.8%)
FAVOK 131,567 167,995 138,986 66,292 60,829 96,571 117,337 134,626 134,320 20.4% 21.9%
Amartismaniar {-) (5,573)  (12,126) (21,684) (32,168} (36,522} (40,153) (44,176) (48,516} (52,855} 79.4% (9.7%)
FVOK 125,994 155,869 118,302 34,124 24,306 56,418 73,161 86,111 81,465 35.3% 35.3%
\Hasilat Buydmesi (%) B0.6% 28.8% (3.2%) {20.4%) 5.2% 12.8% 10:8% 7.9% -
!Brﬁ'rk‘a( Marjt (%) 34.1% 34.4% 29.6% 21.6% 19.3% 24.4% 26.1% 271% 27.1%
(FAVOK Marj (%) 30.0% Z9.8% 25.6% 15.2% 13.3% 18 7% 20.5% 21.8% 21.7%
iF'l«"ﬁK Marji (%) 28T7H 27.6% 21.6% 7.8% 5.3% 16.9% 12.8% 13.9% 13.2%
\Faalivet Giderierinin Hasilata Orar (%) 4.1%) {4.6%) {4.0%) {6.4%) {6.0%) (5.8%) [5.6%) (5. 3%) (5.4%)

Kaynak: Sirkat Yonetim|

I Plarn
» ASIL Gelikin hasilati 2021 — 2024 dineminde 5%0.2'lik YBBO ile artis gistermistir, Satiglarin 2025 yilinda 457,931 bin Avro olarak gerceklesmesi beklenirken projeksiyon ddnemi
beyunca satislann %7.8 YBBQ ile artarak 2029 yilinda 617,613 bin EUR cimasi beklenmektedir,

»  Hasilat buyiimasinin termel sebebi satis hacimlerinin artmas beklentisidir, Projeksiyon danemi boyunca birim fiyatizr sabit tutulmugtur.
+ 2024 yihnda sektorde yasanan daralma sebebi ile sabit malivetlerin briit kar Gzerindeki etkis| artmis, bu da FAVEK ve briit kar marilaninda gerilemeye sebep olmustur

«  Sirket Yonetimi'nin beklentising gore projeksivon doneminde sekirin toparlanmasi ve kapasite kullamm aranlannin artmasi ile karliliklann arimasi beklenmektedie

Passan & Qmtag - Leman furuldg Raporu — 29 Hagiran 2075 3
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Asil Celik | Gelir Yaklagimi

Net isletme Sermayesi

Net isletme Sermayesi

31 Aralik. 31 Arahk Devam Eden
000 EUR 2021 2022 2023 2024 2025 T 2026 T 20277 2028 T 2029 T Donem
Ticar| alacaklar 86,005 114,032 91,277 65,630 81,546 92,462 102,457 110,521 110,521 110,521
Stoklar 85,508 144,054 112,228 131,812 98,436 126,347 131,269 116,415 126,087 126,087
Ticari barglar (-} {11,530} (26,955} (12,424} (18.307) (14,430) (18,523) (19,243) (17,056) (18.483) (18,483)
Net ticari isletme sermayesi 159,993 231,117 191,082 179,135 165,952 200,287 214,493 209,870 218124 218,124
Difier danen varhklar 3,865 11,370 10,726 17,075 10,049 11,338 12,565 13,553 13,553 13,553
Difier kisa vadeal yakamiGidkler {-) {12,189} {18,100} (19.185) (11,467) (13,884 115, 666] (17,361) {18,726) (18.726) (18,726}
Net diger isletme sermayes| {8,324) (6,730) (8,459) 5,608 (3.8386) 4,328) (4,796) (5,173} [5,173) {5,173)
Net lsletme Sermayesi 151,669 224,386 182,623 184,743 162,117 185,860 209,657 204,687 212,851 212,851
Hasilota oram (%) 34.6% 39.7% 33.4% 42.4% 25.4% 37.9% 36.6% 33.0% 34.5% 34.5%
|Net isletme sermayesindeki degisim u/d 72,717 (41,764) 2,120 (22,628) 33,843 13,737 (4,999) 8,254 -
‘Haslat 438,276 564,668 546,855 435504 457,932 516,695 572,605 617,613 617,613 617,613
‘Satislarin maliyeti (288,613) (370,448) (384,879) (341,327) (288,613) (370,448) (384,879) (341,327) (369,685)  (369,685)
Devir Hizi (Gin)
Alacak tahsll siresi (A} 72 T4 b1 55 65 65 65 65 65 65
Stok devir stresi (B) 109 142 i06 141 124 1x 124 124 124 124
Barg odeme siresi{C} 15 00 & 12 20 18 18 18 i3 18 18
Nakit gevirim suresi {A+ 8- C) 185 189 156 176 AR 72 172 172 172 172
Danem glin sayst 385 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Brit kar marfi (%) 34.1% 3d.45% 25.6% 21.6% 37.0% 25.3% 32.8% 44.7% 40.1% 40.15%
Hasilat biiyime arani (%) u/d 28.8% (3.2%) (20.4%) 5.2% 12.8% 10.8% 7.9% = -

Net isletrne Sermayesi
* NS galismast ("VUE") bazl bilaneo ve gelir tabiolarindan yala gikilarak hesaplanmistir,

+  girket'in 2021 - 2024 yillan arasinda gerceklesen ortalama alscak tahsil siiresi 65 gln, stok devir siresi 124 gun ve borc odeme sires| ise 18 glndir. 582 konusu devir hizlannin
Projeksiyon Donemi'nde sabit kalacaf varsaplmigtic

= Digerddnen varlik ve yikGmlGliklenn satiy artig hizina paralel olarak bilyiimesi éngdrilmektedir,

Farsan & Omiag — Ueman Kuruluy fapand - 2% Haoran 2035 54
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Asil Celik | Gelir Yaklagimi

Yatirim Harcamalari ve Amortisman

Yatinm Harcamalan ve Amortisman

Ocak - Aralik
000 EUR 2025 T 2026 T 2027 T 2028 T 2029 T
Satislar 457,232 216,655 572,605 617,613 617,613
Yatirmlar 19,306 21,783 24,140 16,038 26,038
Hosilata oran (%) 4.2% 4.2% 4.2% 4.2% 4.2%
Meweut duran varliklara lizkin 23,305 33,305 33,305 33,305 33,308
Yatiimiara liskin 3.218 5,848 10,871 15,211 19,551
Toplam amortisman gideri 36,522 40,153 44,176 48,516 52,855
Hasilato oran (%) 8.0% 7.8% 7. 7% 7.9% B.6%

Yatinm Harcamalan ve Amortisman
«  psil Calik'in yatinm tutarlan belirlenirken benzer sirketlerin son 5 yilda yaptiklar yatinim tutsriznnin hasidata oranlan hesapianmeg ve ortalamsi alinmigtir

+  Bukapsamda Asil Celik'in projeksiyon denemi boyunda yatinimiarinin hast lata orar %4.2 clarak kabu! ediimistir

Parwan & Omtay = Uzman Kerulug Raporu =29 Haziran 2025



_ R |

DR

Asil Celik | Gelir Yaklagimi

Indirgenmis Nakit Akim

indirgenmis Nakit Akimi

Devam Ed. o H bz
= Devam eden defer, progkayon doneminin dtesinde 1§
Diénem biriminin  sablt  bir  operasyon  seviges  sirdireceg

FAVOK 60,829 96,571 117,337 144,636 134,320 134,370 varsayllarak  Gordon  Biyime Modeli  uypulanarak
Eksi: Amortisman vaitfa (36,5221 {40,153) [44,176] 48,516} [52,855) (73,621) hesaplantistir.  Projeksivon  doneminin otesinde makit
FVOK 24,308 56,418 73,161 BE,111 81,465 110,692 skimlannin Sirket Yonetiml tahmingde oyumiu clarak
Vergl gider! 25% 16,277} {14,105) (t8,250) [21.528} (20,366} (27,675) biyimeyecedl varsayilmigtr, Kullandan iskonto orani ve
Vergi Sonrast Faaliyet Kan 18,230 12,314 54,870 64,583 51,008 83,024 devam eden blyime orammn - 100 bar puan

deisimine bagh duyariik ¢alismasi olugturulmostur

At Amprtisman veitfa 36,527 40,153 44,176 48,516 51,855 23,621
Eksi- Yatinmlar (19,308) 121.783) |24,140] (26,038} [26,0:38) (26,3
Eksi isherme sermayesindeki defisim 22,626 {33.843) [13,737) 4,959 [&,254) -
Serbest Nakit Akimi 58,072 26,840 61,169 53,060 75,662 80,608 =T
Iskonto Yil Sayis: 0 1:5 15 35 45 [Kapitalizasyon Oran  Hesaplamas:
Iskonto Faktark 0.95 0.8% a7 (=] D62 ACSM 11.3%
Indirgenmis Nakit Akim: 55,044 12,867 46,821 63,308 49,219 | Devart Eden Bayare Drani

apitzlizasyon Faktord B.Bx

indigenmmis nakit akim toplami 237,260 Duyarhik Analizi
Devam eden deger 440,545 €000 evarn Fden Deger 713,042
Sirket Degeri 577,808 10.3% 11.3% 12.3% "”"“’ F"‘*"“ o
Art; Operasynnel onayan varklsr 47,953 Bilyiime {1.0%) 694,715 634,075 803066 Ly e il
Amni{Eksi) Met finansal pozisyon (54,883) Orani - 739,238 670,779 830,855
Ozsermaye Degerl 670,773 1.0% 793,330 713531 2B0.515

Indirgenmis Nakit Akirni

* Sirket Yonetimi tarafindan sunuian sats tahminieri baz alinarak olusturulan is plan kapsaminda gelecekte olugmas: dngardien net rakit akimlannin uygun iskante oraniyla
Degerleme Tarihi‘ne indirgenmesi suretiyle INA degerine ulasiimistir

+ Serhest nakit skim tahminlerl ve tarafimizca hesaplanan iskonto faktarlerine bagli olarak indirgenmis nakit akimian hesaplanmistir, Gelecekte beklenen nakit akimlarn bugline

indirgenmesinde ADSM  kullanilmigtir

Degerleme galiymamizda, ADSM Avro bannda %113 olarak hesaplanrmistir, AOSM hesaplamalanna fliskin detayiar Ekler-Ed'te

sunulmaktadir. Kullanilan iskonto oran: ve devam eden bilylime oram +/- 100 puan degisimine bagh duyarlilik calismas: olusturuimustur.

Parsan & Omiag — Uzman Kurulug Rapory — 29 Hagiran 2005
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Asil Celik | Gelir Yaklagimi

MNet Finansal Pozis

Net Finansal Pozisyon
Net Finansal Pozisyon

000 EUR 31 Aralik 2024 » 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren hesap dénemine iliskin VUK cercevesinde dsil
Makit ve nakit benzerler| 18,740 Celik'in Net Finansal Pozisyonu yukardaki tabloda sunulmaktadir,
Kisa vadeli borglanmalar [21.312)
Uzun vadeli borglanmalar [53.977)
Ara Toplam {56,549)
Duzeltmeler

1, Badh ortakhklar 1,264

2. Bagh ortaklklardan alacaklar 300

3, Drizklara barglar 2
Toplam Ddzeltme 1,568
Met Finansal Pozisyon {54,983}

Farsan & Omiteg — Uzman Kuralug Rapore - 29 Haziran 2025 57
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Asil Celik | Gelir Yaklagimi

Operasyenel Olmayan Varlikiar

Operasyonel Olmayan Maddi Duran Varhklar

Defter Pazar Deger Operasyonel Olmayan Maddi Duran Varliklar
000 TL Degeri Degeri Ygetl - 31 Aralik 2024 tarihinde sona eren hesap donemine [ligkin VUK cercevasinde Asit

arla 103/85 Orhangazi 1878 5332 3,453 Celik’'in operasyonel olmayan duran varlklanmn defter ve pazar degerleri
taila 103/37 Orhangazl 545 1.041 496 yukaridaki tabloda sunuimaktadir
Tarla 103/100 Orhangazl 4,848 16,397 11,552

Tarla 103/103 Orhangazi 45,938 1,665,477 1,619,541

Tarla 115/61 Orhangazi 568 5,452 4,885

Tarla 115/92 Orhangazi 591 6,754 6.063

Tarla 115/93 Orhangazi 2,636 21,928 19,292

Tarla 102/192 Qrhangazi 378 2,070 1,692

Tarla 102/202 Qrhangazi 231 68,126 5,295

Zeytinlik 524/3  Gemlik 73,630 18,813 14,817}

Arsa 281/4 Cayrova 83,088 200,020 116,932

Telve Kangal Uretim Hatti n/fa nfa 39,066 17,500 |22,466])

Toplam (£) 204,996 1,966,913 1,761,917

31 Aralic 2024 £/ kuru 36.74

Toplam (€] 47,853

Parsan & Om1ag - Uzrnan fatuluy Raparu — 29 Hagiran 2035 =8



‘ S _

Asil Celik | Piyasa Yaklasimi

Benzer Sirketler Analizi

Benzer Sirketler Analizi

Sirket Finansallan 66,2592
Uygulanan Carpan 12.8x
Sirket Degeri 846,228
Exsi: Likidite Iskantosu [ nsom) (126934
Sirket Degeri {likidite iskontosu sonrasi) 719,294
Arti: Dperasycnel clmayan varhklar 47,853
Artif{Eksi): Net finansal pozisyon (54,983
Qzsermaye Degeri 664,311

Agirliklandirma

Pérsan & Omtag - Uzman £urulug Ragsn— 79 Maziran 2025

VGO

Benzer Sirketler Analizi

= Sol tarafta yer alan tabloda, Asil Celik'in benzer sirkatler carpani kullamilarak
hesaplanan czsermaye degeri sunulmaktadir.

= Benzer sirketler yonteminde pivasa carpaniars aym veya benzer i xollannda
faaliyet ghsteren ve serbest ve agk bir pivasada akuf olarak iglem goren
sirketlerin hisse senetlerinin piyasa fiyatlanndan elde edilir,

* Benzer sirketler ydntemi kapsaminda, BIST Metal Ana sektdrinde faaliyet
gasteren halks ack sirketlerin S0/FAVOR carpanlan dikkate alinmistir

* Busektdrlerde faaliyet gésteren sirketlerin, elde edilen S0 / 2024 carpanlan Asil

Celik'in 2024 FAVOK tutarlaring wygulanarak Sirket degerine ulasilmistir.

»  Onsermizye degering ulagablimek ading Asil Gellkin ngt finansal pozisyonu ve

operasyonel olmayan varliklar Sirket degerine eklenmistir. .

» Benzer sirketiere iliskin detaylar takip eden sayfada sunulmaktadir.

= Ayrica, Asil Celik'in hisselerinin borsada islem gormemasinden dolay %15k bir

likigite iskontosu uygulanmistir. Likidite iskontasuna (liskin detayl bilgl Ek-E5'te
sunulmaktadir

skt

Secilen benzer sirkatlerin hisseleri halka aglk olup sikca alinip catildiilari iqin
hisseteri halka apk olmayan Asil Celik'e gtre daha likittir. Bu sebeple Sirket
hisselerinin gercege uygun degeri hesaplamrken %15 oramnds bir likidite
Iskontosu Uygulanmistir. Likidite iskontosu ile iiglli agiklamalar Ek-ES'te ver
almaktadir
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Asil Celik | Piyasa Yaklagimi
Benzer Sirketler Analizi

Benzer Sirketler - BIST Metal Ana Endeksi

Piyasa
# Sirket Adi Degeri - TL'm £
1 Borusan Birlesik Boru Fabrikalar Sanayi ve Ticaret A5 61,094 74,016 11.3% 24 Bx
2 Burgelik Bursa Celik Dakam Sanayii A5 1,562 1,561 12.4x T 7x
3 Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret A5, 4,705 3573 3.6x 6.3x%
4 Erbosan Erciyas Boru Sanayii ve Ticaret A5 3,822 4,555 4.5x% T.4x
5 Erciyas Cellk Boru Sanayl A5 7,793 12,136 21.% 19.5x%
6 Erefili Demir ve Celik Fabrikalan T.AS 170,800 246,347 15.6% 12.1x
7 Iskenderun Demir ve Celik 45, 117,566 139,239 17.3x 13 4x
& Xardemir Xarabdk Demir Celik Sanayi ve Ticaret A5, 30,894 31,867 9.1x 10.1x
9 Kocaer Celik Sanayive Ticaret A%, 26,772 30,089 9.8x 17.2%
10 Tugpetik Altrminyum ve Metal Mamulleri Sanayi ve Ticaret A5, 1,841 3,428 1530 15.0x

Koymak! S5 Gapital 10

[Maksimum ~ 211x
3. Ceyrek 15.5%
Crtalama 12.0%
‘Medyan 11.8x
1. Ceyrek 9.3x
| Minimum 3.6x

Banzar Sirketier Analizi

«  Arastirmarmiz, Borsa Istanbul {"BIST”) “Metal Ana” endeksinde simflanan halka acik 29 sirketi kapsamaktadir. Séz konusu listeden gegmis verileri meveut
olanlar dikkate alinarak bir eleme yapilmis ve 10 sirkete indirgenmistir. Bu sirketler, piyasa degeri bilyiklugo, alt Urun gruplar, operasyonel faaliyetieri,
kazang tahminlerinin mevcudiveti gibi faktorler dikkate alinarak detayli olarak analiz edilmistir, Bu analizin sonucunda Asil Gelik ile faalivetleri agsindan
kargilastinlabilir bulunan 10 emsal sirket yukanidaki gibi tespit edilmistir,

* Benzer sirketlerin detayll is tammiar) Ek-E6°da sunulmaktadir.

Parsan & Gmias ~ Uzman Kwrulug Raporuy - 3% Hagiran 2025 &0
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Ekler | E1: Kapsam & Sinirlamalar

| Ef; Benzer Sirket

| Tanimlan

EV Kisaltmalar ‘

WG

Caligranin Kapsami

Galismamiz 14 Mart 2025 — 29 Haziran 2025 taribleri arasinda gergeklegmig olup
asagidaki hususlan icermistic:

¥ Grup Sirketlari'nin finansal yapisiren, gecmis mali tablolann ve gelecek icin
wngorilen faaliyet sonuclanmn analiz edilmasi,

¥ Grup Sirketleri'nin faaliyetlerine iliskin olarak udst digey ydneticilerle
gordsmelerin yapilmasi,

¥ Sektdr fle iigii yayinlanan piyasa verileri ve diger halka a¢ik bilgilerin gazden
gegirilmesi; (respir edilen dnemli hususlar raporumuzda belirtilecektir],

¥ Sirket yonetim| tarafindan safilanacak i5 planinin analiz edilmesi,

Uluslararasi  kabul gérmiis degerleme yontemlerini kullanarak  Grup
Sirketlerinin %100 hisselerinin pazar degerinin tespit edimesire yonelik
degerleme ¢aligmasinin yapilmasi,

V' Grup Sirketleri' nin %100 patar deerlerinin hesaplanmasi,
Birlesme isleminde kuliamiacak degisim orantannin hesaplanmasy,

¥ Cabsmalann tamamlanmasim takiben temel olarak kullanilan bilgilerin
dogrulugunun  tarafinizca  teyidi  maksadiyla  agklamall  bir  rapor
hazirlanmasi,

¥ Bunun sonucunda nihal raporun hazirlanmasi ve tarafiniza sunulmasdir,

Prsan & Omitag — Lirman Kuriyg Rapory = 24 Hagian 2025

Galigmanin Kapsami (devarm)

¥ Degerleme galismasi siresinde asagidaki kigilerls gorigmeter saglanmmgtir.
= 1orahim Gaker Ulukan —Finans Grup Muddrd
% Mustafa Ersin Kiling—Parsan Finang Direktord

= Derya Sevil Topguoglu — Mali Igler Uzman

Sinirlamalar

Degerleme calismas genel kabul gormis denetim standartianina gore herhangi
bir denetim galismasin icermeyecektir. Dolayisiyla rapor kapsaminda kullanilan
finansal kilgilerin dogruluguna iligkin bir denetim gorigl sunulmayacaktir,

Degerleme galismas: bir kwm Ongbrilere dayanmakta olup 36z konusu
dngorilerin gl varssyirmlara dayanarak dogru hesaplanip hesaplanmadidi
tarafimizes incelenacektic. Bununiz birlikte bahsi gecen ongoriler ve varsayimlar
Holding  sorumlulugundadic.  Uygulanan  varsayimlar  dzerinde,  gerekh
gordugumuz durumlarda, gorisimizi bildirmekle beraber varsayimlann pazar
degerinin uyguniufiu konusunda herhangl bir sorumluluk kabul etmemekteyiz.
Ayrica beklentilerin tahmin edildigi sekilde gerceklesmemesi dururnunda
tngtirulen ve gerceklesen sonuglar arasinda dnremii farklibklar olusabilecegini
hatiriatmak isteriz,
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Ekler | E2: Degerleme Yaklagimlari

Gelir Yaklagimi Pazar Yaklagim

*  indirgenmis Nakit Alam Yéntemi‘nds, sickete lligkin nakit akimlar uygun bir sire = Pazar bazh yaklagimda, bir sirketin degeri, ayni sektarde faalivet gosteren halka
zarfi icin ongdrilip, stz konusu nakit akimiar degerleme taribine uygun bir aik sirketlerin ve benzer sirketlerin satin alim Islemierinin degerleme garpanlan
iskonto orani ile bugiine indirgenir kulianilarak elde edilmektedir. Bu yantem kullarilirken, ayni sektérde Fasliyet

o Indirgenmis nakit akimi analiz Uygulamak igin stz konusu sirketin finansal posteren girketierin: performansinin ayni pazar kosullar ve beklentilerine bagh
performansmna iligkin givenilir tahminler elde edilmesi gerekmektedic. Nakit olmasi ve blyime ve risk gibi kifit defer unsurlarinin benzer olmas) esas
akimlarinin tahmini genelikie bes yildan uzun bir donem! kapsayan gelir, faaliyet alinmakzadir.
giderler, isletme sermayesi gereksinimi ve yatinm  harcamalanimin bir = §irket'in satig, blylme, gelir ve getiri gibi nitaliklerini, halka acik benzer sirket ve
projeksiyon dinemi sUresince ongoriimesini gerektirmektedir. Tahmin edilen benzer iglemierle karglastirmaktadir. Benzer girket ve islemleri tespit etmek igin,
nakit skamlar daha sonra sermayenin piyasa maliyetini ve nakit akimlanmn Capital 10 ve Mergermarket veri tabaniannda bir arastirma gerceklestirilmistir,
maruz kaldi risk ve diger kosullan doiiru bir bicimde hesaba katan bir iskanto Detayli bir analizden sonra baz sirketler Ik olusturutan listeden gikantarak
orani le ginimizdeki degerine indirgenmelidir Son olarak, projeksivon dénemi kargilagtinlabilir benzer girket ve islerm grubuna ulagimaktadir. Karsilastinlabilir
sonrast icin uzun donem sirduriiletilir blyime oran varsayimal ve bir devam benzer sirket ve islemn grubunun kargilasurnlabilidigi her zaman bir nebze il
eden defer hasaplanp gundmiz degerire indirgenmelidir. Tahmin edilen nakit olmaktadir.
akimlaninin buglnki degerlerinin toplam: ve devam edan degerin toplami sirket
deferine esittir, Maliyet Yaklasimi

Indirgenmis Nakit Akirn Yontem|, bir sirketin %100 hisselerinin degerinin, sirket
defierinden faiz isleyen borg orammn piyasa degerinin disdlmesivle elda
edildigini varsaymakzadir.

Serbest nakit akimlar girketin sefrmaye kaynaklarinin itfa, falz, temettl gibi
yellarla yénetimini elinde tuttuu nekit akimiandir,

Serbest nakit akimiannin bugdnki degeri, agirhkl ortalama sermaye maliyeti
kullarilarak nesaplanmaktadir

Falz igleyen borcun piyasa dederinin vzun dénem borcun defter degerine esit
cldugu varsayimaktadir,

Sonuc olarak, sirketin sship oidugu tom likic varliklar toplam faiz isleyen borg
tutanmin pivasa degerinden distlmektedir,

Parszn & Ormitag = Uzmar Kurufsg Ripoci = 29 Hazires 7025

.

Maliyet yaklagimy, bir varl@in degerinin yenileme wveya yerine koyma
maliyetinden yiksek olamayacadl prensibine dayanmakiadir. Bu kapsamda,
deferlame konusu varhgin benzer bir varlik ile degistirilmes: ya da degerleme
tarihindeki piyasa kosullan altinda tekrar Uretiimesing iliskin malivetlerin tahmin
edilmes: yoluyla hesaplanmaktadir.

Defierleme konusu varli@in girket hissesi olmasi durumunda pazar deger|
bifangodaki varlik ve yikimlGlklerin net pazar degerine esittir.

Maliyet yaklagimi statlk bir yaklasim olup, sirketin varliklar ile gelecekte
varatabilecegi  potansivel deferleme  sonutuma  gerektig | sekilde
yansitrmarnaktadir

B3
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Ekler | E3: Beyan
Kurul Karar Organi’'nin 11.04.2019 Tarih ve 21/500 Sayili Karari Uyarinca Beyanimiz

Kurul Karar Organi'min 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karan Uyaninca Beyanimiz

* Sermaye piyasasinda bagimsiz denetimle yetkili bagimsiz denetim kuruluglanimn Gyelik anlasmasina sahip oldugu yabane: sirketlarle yapilan lisans, know-how
ve benzeri sozlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasas) Faahyetleri Dizey 3 Lisans"na sahip en az 1 kisiyi tam
zamanh olarak istihdam eden Danigmantik Sirketi oldugumuzu,

Ayri bir "Kurumsal Finansman BOlUma'ne veya degerleme hizmeti sunmak Gzere olusturulmug benzer nitelikteki dzel bir birime sahip oldugunu,

Degerlame caligmalar sirasinda kullaniimasi gereken prosedrlerin bulundugu kurulug genelgeleri, degerleme metodalojisi, el kitaby veya benzeri
belirlanmig prasedurlerinin bulundugunu,

Musterl kabull, cabgmanin yurutiimesi, raporun haziflanmasi ve imzalanmass sureglerinde kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri
dokumanlara sahip oldugumuzu,

Degerleme calismalannin teknik altyapisint olugturan yeterli bilgi bankasy, ig genelge, gelistirilmis know-how ve benzerl unsurlann bulundugunu,
Dederleme calismalaninda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile iigili arastirma altyapisina sahip eldugumuzy,

Degerleme cabgmasini SPK'nin II1L.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Haklonda Teblig”ine uygun olarak gerceklestirdigimizi,
Degerleme caliymasini talep eden Parsan ile Kurumumuz arasinda defierleme hizmeti s6zlesmesi imzalandiging,

Degerleme caligmasini talep eden Parsan’a ayni zamanda bagimsiz denetim hizmeti verilmedigini,

Degerleme calismasini talep eden Parsan ile Kurumumuz arasinda dogrudan veya dolayl olarak sermaye veya yanetim iliskisi bulunmadiging, beyan
ederiz,

Parsan & Omtag = Lzmat Kurulug Rapord = 2% Hazlran 2075 &4
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Tammlen i )

Ekler | E4: Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirlikl Ortalama Sermaye Maliveti

Ozsermaye Maliyeti Hesaplamast

AMB 20-yillik Hazine Tahvil Getiris| Rf 2.6% fal
Dlke Risk Primi CRP 4.8% [bl]
Sermaye Yatirimlar Izin Ek Getiri R R 5.0% [c)
Beta (Kaldiragsz) Bu 0.73 [d]
Beta (Kaldirach) By 1.08
_Sirket Risk Primi Ry 1.25%: [c]
Sermaye Maliyet| Ko 14.1%
Barglanma Baz Oram Rf 26% |[a]
Ulke Risk Primi Rerp 36% [b2]
Borg Primi s 3.1% [c]
Wergi Qrant T 25.00% [e]
Borclanma Maliyeti {Vergi Oncesi) Kd 9.3%
Ozsermaye Finansman Pay E/EV 61.09% [d]
Borg Finansman Pay DV 38.91%
Notlar:

[ @] Avrupa Merkez Bankasi 20 yillik tahwil getirisi

[ b1 ]| Turkiye 10 yillik kred risk primi (COS) Alig ve Satig ortalamas ile Darodaran
Ulke Risk Primi piyasa volalitesi (*1,35") Carpimi

[ b2 | Thrikive 10yillk kredirisk primi (CDS) Alls ve Satis ortalamas)

[c} Deloitte girdisi

I d ] C1Q Parsan verileri

[e] Tuskiye kururnlar vergisi

B =B, /I1+(1-T) % O/E)

ADSM = [ID/EV % Kol % (1 - T]+ (E/EV K, )

Faréas & Omitas — Uzman Kuruliss Rapoeu — 29 Hazian 2025

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti

*  ADSM agagidaki oranlann agichkh ortalamasin ifade etmektedir:
— Ozsermayenin piyasa degerinin beklenen maliyet oram,
— Finansal barglarin piyasa degerinin beklenen getiri oran:.

= AOSM'nin hesaplanmasinda asagidaki formal kullanilmigtir:

(Ke x E/EV) + (Kd x (1-t) x D/EV)

ke - . - ﬁzserma;,;e'r-n'.;I iyeti |
Xd —borglanma maliyeti (vergi oncesi)
E/EW, D/EV - hedeflenen Gzsermaye ve borg agirhg

— marjinal vergi aran

= Ozsermaye maliyeti ("Ke"] Sermaye Varlklan Fiyatlama Modell
{"CAPM") baz alinarak hesaplanmistir

|rf — risksiz yatinm getirisi
( —hbeta
Rm—Rf — hisse risk primi

= ek sirket risk primi ]

* Borglanma maliyeti ("Rd”) asagidaki sekilde tiiretilen vergiye gore
diizeltilmis hedef borglanma maliyetine dayanir:

R — risksiz yatinm getir|si

5 —girket horg pirimi




EL: Kapsam &
Snirlamalar

E3 Degerame

Yaklajimlan E3:Reyiel

E3: pgirhki £6° Benzer Sirket ’
Ortafarma Sarmaye _ Tanimlse £7 Kizalmatar

Ekler | ES: Likidite iskontosu
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

Likidite iskontosu

*  UFRS 13, hisselerl borsada islem gormeyen sirketlerin deferlemeleri ile ilgili yapilan calismalar sirasinda, bu sirketlerin hisselerinin likit almamasi ve yatmmalann sirketi kolay
bir sekilde bir borsada elden gikaramayacafl risklerinin gz antnde bulundurulmasn tavsive etmektedir,

*+  Omtag ve All Celik bafimeiz sirketlerdir ve hisseleri Borsa Istanbul ya da baska herhangi bir borsaya kote degildir, isiem gérmerne durumunun derecesi; Bir satis ya da halka arz
ihtimalinin-olmas, beklenen temettiler ve sirkete dzel diier hususlsr goz oriinde bulunarak beliflenmektedir

* Borsada islem gormeme iskontosy igin uygulanmas: gereken makul cran ile ilgii yuritilen calismalara gore bu oran:

= Ddnyanin Gnemli arastirma universitelerinden biri olan Emary Universitesi'nin yirGttUgo caligmatara gore %35 (la %47 arssinda hesaplanmaktadir (1900-1995
medyan degerleril,

s Amerika'da yer alan degierleme, finansal danigmaniik ve aragtirma girkati Willamette Management Associates'in yurlttigo 1998 - 2002 donemini kapsayan halka arz
ancesi calismalars sonuglaring pore %239 ve %36,1 araligindadir,

* Saunders Regression Results gahgmalanna gdre %29 (halka arza 30 ginden az sire kaldiginda) lle %53 (halka arzdan 150 gn oGncesing kadar) arasinda
nesaplamaktadir,

* Yukanda belirtilen galigmalar, tek bir hissenin deerleresine dayanmaktadir. §irkatte kontrol degisikligine sebep olabilecek hisse degisimier] durumunda ilgili iskonta daha
dusgik olabilir.

*  Degerleme calismamizds %15 orannda likidite iskontosu uyguianmigtir.
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E1 Kapsam & £ Degerlome I S ' T
Seruirlamatar Nailagimian £ Ortalama Sarmaye

o 000

Ekler | E6: Benzer Sirket Tanimlari
Asil Celik Benzer Sirketler Tamimlar

Susgalk, et sektorlere scelbretm yapan birgelk gk frmasidir Uriin yelpazesi arasinda sabit ve mobl|

2 Burgelik Burea Calik DEKOm Sanayii A5 l Sk

A Erbosan Erciyas Bers Sanayi ve Tizaret AS.

“Eredi Dernie ve Gellk Fabrikaian TA'S, (Erdemir), 1960 yinds Turkiyenin ik yasei celik urehiisi olark Karadenic
Eraffirde kurulmug ve 1965 te Uretene baglamistir

Erpgli Dermir ve Gelic Fabrikalar TA S,

Kardemir, Thrkiye'nin ilk 3@ sanay fabrikasi olug, 5,5-55 mm mﬁamrurﬂlmlndﬁurkmubwnmmk

& feEmrabuk it Gl Sanayi Ve Ticaret 5. wratscisidit. Aymica; Torkee'nim 34, en buyik sanayi kunslusudur.

Tugrelik, bam;huumwumdakum s&mmnde!aan\mtggswmmﬁk e wlh < nay;m il tecrubes), _5{0
10 Tugeelic Alirmingum Ve Metal hamualleri Sanayi Ve Ticaret A5, askin Mmanmnnwemnteknﬁlumuvwnmwmh tayl ! ik e sk nlering HEmet
vermektedis
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El Kapsarm &
Sinwlamalar

E2: Degerleme
Vaklagimilzs

B Beyan Ortalama Sermaye

E4 Akl ‘

Ekler | E7 : Kisaltmalar

Efi- Benzer Sirket
| Tarirniar

= e

Parsan Makina Pargalan A5,

Parsar il Fiyat Kazanc
Asil Callk Asil Celik Sanay Ticaret A5, AP kamuyu Aydmlatma Platarmu
Omtsg A5 1) Plyasa Degeri
AfisM A&kl Ortalama Sermaye Maliyeti n) Sirket Degeri
BYBC Bilagik Yilllk BOyome Oran Son On ikl Ay
a0 Dafter Degeri ) Sermaye Plyasasi Kurulu
T Economist Intelligence Unit T Tahmin
Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar T Tirk Lirast
£ Avro

Falz, Vergi Oncesi kar
31 Arahk 2024

Uluslararas) Finansal Reportama Standartlan

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartiari
KGE kurumu

Uluslararas: Degerleme Standartlan

TMS Turkive Muhasebe Standartlan

Vergh Usul Kanunu

Tahmir 1 0cak 2025— 31 Aralik 2023

Borsa istanbul

Parean & QOmiag = Uzman Kurllus Aaporu — 23 Haziran 2028
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