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1. Raporun Amaci

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan
VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
Raporda yer verilen tiim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Vakif Faktoring A.S.’nin
(“Sirket”, “Vakif Faktoring”) Halka Arz Izahnamesi ve eklerinden ve 26 Agustos 2025 tarihli
Al Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Al Capital”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’ndan elde edilmistir. Bu rapor, Sirket’in halka arzina iligkin olarak, yatirimcilarin halka
arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Fiyat Tespit Raporu
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay: Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi
A.S. (“Kalkinma Yatirim Bankas1”, “Kurum™) higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu rapor,
Kurum’un yalnizca Al Capital tarafindan hazirlanmis olan “Fiyat Tespit Raporu” hakkindaki
goriisii olup, yatirim kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 1998°’de faktoring ve her tiirlii finansman islemlerini yapmak tizere kurulmus olup,
kuruldugu giinden bugiine kadar mevcut faaliyet konusunun temelini olusturan faktoring
sektortinde hizmet vermektedir.

Kaynak: Vakif Faktoring, lzahname

3. Sirket Ortaklik Yapisi

Ortak Adi Soyadi

(nominal, TL)

Halka Arz Oncesi

Sermaye

Oran (%)

Halka Arz Sonrasi

Sermaye

(nominal, TL)

Oran
(%)

T. Vakiflar Bankasi T.A.O. 782.834.821 92,10 675.000.000 | 75,00
Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giivenlik Hizmetleri Vakfi| 21.629.465 2,55 - -
Vakif Finansal Kiralama A.S. 32.254.464 3,79 - -
Vakif Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. 13.281.250 1,56 - -
Halka Acik - - 225.000.000 | 25,00
TOPLAM 850.000.000 | 100,00 | 900.000.000 |100,00

Kaynak: Vakif Faktoring, Izahname

4. Halka Arza lliskin Genel Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri
Talep Toplama Yoéntemi
Aracilik Yontemi

Halka Arz Yodntemi

Halka Arz Edilecek Paylarm Dagilimi

| 12-13-14 Kasim 2025

\ Konsorsiyum-Sabit Fiyat ile Talep Toplama

‘ En lyi Gayret Aracilig

‘ Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi

Sermaye Artirimi: 50.000.000 TL nominal degerli paylar
Ortak Satig1: 175.000.000 TL nominal degerli paylar
Toplam Satig: 225.000.000 nominal degerli paylar

Halka Arz Fiyati (TL) 14,20
Tahmini Halka Arz Biiyiikliigii ‘ 3.200.000.000
Halka Arz Sonrasi1 Halka Acikhik Oram ‘ %25

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus

Vakif Yatirirm Menkul Degerler A.S.
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- Sirket ve ortaklar1 tarafindan 1 y1l boyunca pay satisi,
- Sirket paylarinin iglem gérmeye baslamasindan itibaren 1 yil
boyunca bedelli veya bedelsiz sermaye artirima,
yapilmayacag: taahhiit edilmistir.
Dagitim Yontemi ‘ Bireysel Yatirimciya Esit Dagitim
%60 Yurt ici Bireysel
%40 Yurt I¢i Kurumsal

Satmama Taahhidi

Tahsisat Gruplari

Kaynak: Vakif Faktoring, lzahname

5- Halka Arz Gerekceleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim

Sirket’in paylarinin halka arz edilmek suretiyle primli fiyattan satilmasi ile Sirket’in sermaye
artirnmindan elde edilecek kaynaklarin Sirket payina diisen halka arz ile ilgili masraflar
diistildiikten sonra kalan 710.000.000 TL tutarin kullanim yeri asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Halka Arz Geliri Kullanim Alani Kullanim Oram (%)

Faktoring Islemlerinin Finansmani 100
Kaynak: Vakif Faktoring, Fon Kullanum Yeri Raporu, Izahname

6. Sirket’in Finansal Verileri Hakkinda Ozet Bilgi
6.1. Gelir Tablosu

Vakif Faktoring’in 2022, 2023 ve 2024 yillik hesap donemleri ile 30.06.2024 ve 30.06.2025
tarihlerinde sona eren ara déneme iliskin 6zel bagimsiz denetimden gegen finansal tablolardaki
gelir ve giderlerin detayina asagida yer verilmektedir.
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{Bin TL) 31122022 31122023 31022024 300062024 30.06.2025
Esas Faaliyet Gelirleri 2429221 B.46T06TZ 12809590 6918423 4.926.193
Faktoring Gelirleri 1.429.221 8670672 12809500 6.918.423 4.926.193
Faktoring Alacaklanmian Alinan Faizler 2.407.827  7.506.217 12787765 6.907.139 4.920.119

fskontaly 1.23837¢ 3930528 6.340.866 3870265 2120736

Digger 1169453 3575389 A446.899 3036574 2760 363
Faktoring Alacaklarmdan Alinan Ucret ve Komisvonlar 21394 1164455 21.825 11.284 6.074

Iskomtolu 5971 674,965 14,382 7.808 3676

Diger 15423 492,490 443 3476 2,308
Finansman Giderleri(-) (1.692.6%0) (6.510.345) (10.455.033) (5.735250) (3.563.914)
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler (1.317.612) (5006217 (10.096.46%9) (5467.643) (3.444.479)
Kiralama izlemlerine [ligkin Faiz Giderleri (243) (798} {4.207) {1.862) (2.146)
fhrag Edilen Menkul Kiymetlere Faizier (161.062)  (306.908) (105.628)  (105.628) (52.717)
Verilen Ucret ve Komisvonlar (213.773)  (1.196422) (248,729 (160117} {64.572)
Briit Kar/Zarar Ti6S31 2160327 1354557 LIS3LTH 1.362.279
Esas Faaliyet Giderleri{-) (59.165)  (133.733) (230.783) (89.465) (145.518)
Personel Giderleri (31.141) (68,722) (137.475) (66.213) (56.959)
kKadem Tazminati Kargih Giderleri (1.797) (4.073) (3.109) {1.358) (2.268)
Genel [sletme Giderlerd (26.227) (60.938) (90.199) (21.894) (46.291)
Briit Faalivet Kar/Zarar 677.3606 2,026,594 2.123.774 103,708 1.216.761
Difer Faaliyet Gelirleri 1.286.478  1.857.587 1.945.553 T62.742 2.298.926
Bankalardan Aliman Faizler 14.469 101680 321.620 184.308 45,681
Tilrey Finansal Islemler Kan 259,726 - - - -
Kambiyo lslemleri Kan 1003742 1.747.864 1.549.604 377.969 2,253.0014
Diger 541 B.043 74,329 463 31
Karsihk Giderleri (7.440)  (26.165) (79.615)  (26.165) -
{izel Karsthklar (7.440) (26.165) (26.165) (26.165) -
Gienel Karsiliklar - - (53.450) - -
Diger Faalivet Giderleri(-) (1.233.939) (L.709.507) (L.549.037) (S78.74T) (2.256.025)
Tiirev Finansal islemlerden Zarar - - . - -
kKambiyo Islemleri Zarar {(1.233.3300  (1.707.4%96) (1.548.081) {5377.939) (2.254.995)
Diger (609) (2.011) (936) [ TE8) (1.030)
Met Faalivet Kar/Zarar 712465  1.148.509 2.440.675  1.151.538 1.2159.662
Sirdirilen Faalivetler Vergi Oncesi Kar/Zarar 712465  1.148.509  2.440.675  1.151.538 1.259.662
Siirddrilen Faalivetler Vergi Karsithg (175.745)  (643.773) (733.496) (376.096) (378.368)
Cari Vergl Kargihig (125.516)  (646.026) (750.535)  (376.738) {379.137)
Ertelenmis Vergi Gider Etkisi(-) (50.229) - - - -
Ertclenmis Vergi Gelir Etkisi{+) - 2253 17.039 692 769
Siirdiiriilen Faalivetler Ddnem Net Kar/Zarar 546,720 1504736 1.707.179 §75.442 881.294

Kaynak: Vakif Faktoring, Izahname
6.2. Bilango

Vakif Faktoring’in 2022, 2023 ve 2024 yillik hesap donemleri ile 30.06.2024 ve 30.06.2025
tarihlerinde sona eren ara déneme iligkin 6zel bagimsiz denetimden gegen finansal durum
tablosu kalemlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.
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{Bin TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024  30.06.2025
DONEN VARLIKLAR o
.;lakit, Makit Benzerleri ve Merkez Bankas 174.993 310.523 306.833 384.59%
Ge e Uyeun Deger Fark: Diger Ka Lt o
Ge;i‘i";g‘l’anlélgtllau Fﬁmnsal "u.i’arhgklar (Np:tajlm <8121 oLl 45.718 56.803
lfa Edilmis Maliyei ile Olgtlen Finansal 20611298 37481289 32424129 31.839.448

Faktoring Alacaklar 22.611.208 37455124 32424129 31.830.448

Takipteki Alacaklar 52.363 99.074 97.810 97.579

Beklenen Zarar Karsiliklan/Ozel Karsihklar (<) -52.363 -72.909 -07.810 -97.579
DURAN VARLIKLAR
Maddi Duran Varhiklar (Net) 4.027 B2T8 19.308 15444
Maddi Olmayan Duran Varhiklar (Net) 1.836 997 1.0+53 867
Cari Dénem Vergi Varhg 203 1.487 - -
Ertelenmis Vergi Varhg - 946 20.506 21.275
Diger Aktifler 182,856 190.464 67.043 59.020
Satis Amach Elde Tutulan ve Durdurulan
Faaliyetlere fliskin Varliklar (Net) 220 220 20 =
AKTIF TOPLAMI 23.001.644  38.235.991  32.888.810  32.377.675
Alman Krediler 20.158.989 33.000.633  28.141.846  26.14231
Faktoring Borglar 5468 o 376 10
Kiralama islemlerinden Dogan Borglar {Net) BO0 6.497 17.994 15.113
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler (Net) 1.513.520  2.228.522 - 640.415
Tirev Finansal Yiikimlalikler - - - -
Kargihklar 46.847 735040 68,285 70.226
Cari Vergi Boreu 06,482 231.124 258.406 225673
Ertelenmis Vergi Boreu 137 - - -
Diger Yikimlolikler 25,011 22,162 10.808 4,453
OZKAYNAKLAR _ 1.154.300 2.673.463 4.391.095 5.279.474
O denmis Sermaye o 450.000 850.000 £30.000 8350.000

r Far Yeniden Simflandirlmavacak -
;?ﬁb‘:.ﬁf? D?;:dl:ap::r: ﬁ Gelirler veya Gigzﬂrler 22501 36.928 47.381 34466
Kar Yedekleri 135,079 281.799 1.786.535 3.493.714
Kar veya Zarar 546,720 1.504.736 1.707.179 881.204
23001644 38,235,991 32.888.810 32.377.675

PASIF TOPLAMI

Kaynak: Vakif Faktoring, lzahaname, Fiyat Tespit Raporu

7. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Al Capital tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na gore, Vakif Faktoring paylarinin halka
arz fiyat1 belirlenirken degerleme yaklagimlarindan gelir yaklagimi kapsaminda Gzsermaye
arttk getiri modeli ve pazar yaklasimi kapsaminda benzer sirket carpanlari yontemleri

kullanilmistir.

7.1. Ozsermaye Artik Getiri Yontemi

Finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin degerleme c¢aligmalarinda,
Indirgenmis Temettii Akimlar1 yéntemi ve Ozsermaye Artik Getiri Modeli kullanilmaktadir.
Al Capital tarafindan yapilan degerleme ¢alismasinda ise Ozsermaye Artik Getiri Modeli’nin
kullanilmasma karar verilmis olup, bu kapsamda 15.159.204.000 TL sirket degerine

ulagilmistir.
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(000 TL) 2025P 2026F 2027P 2028P 2029P 20300
Vergi Oncesi Kar 1.880.753 3.236.101 5.456.511 6.670.493 7.461.392 9.095.581
Gegmis Y1l Zararlan - - - - - -
Kurumlar Vergisi Matraln 1.880.753 3.236.101 54356511 6670493 7.461.392 9.095.581
Efeksif Kurumlar Vergisi Oram 30,0% 30,0% 30,0% 30,04 30,00 30.0%
Vergi Kesintisi 564.933 972,067 1.639.038 2.003.697 2241269 2.732.150
Odenmis Sermaye §50.000 850,000 850000  850.000  850.000  B50.000
Net Kar 1315821 2264034 3817473 4.666.796 5220.124 6.363.431
Gegmis Y1l Zararlan
1. Tertip Genel Kanuni Yedek Akge Ust St 170,000 170.000  170.000  170.000 170.000 170.000
(Odenmiy Sermavenin %6205}
1. Tertip Genel Kanuni Yedek Akge 65.791  113.202 170,000 170,000 170.000 170,000
(Net Karin %a57)
Net Dagitilabilir Dénem Kar 1.250.,030 2.150.833 3.647.473 4.496.79% 5.050.124 6.193.431
1. Temettli (Pay Szhiplerine [k Kar Payi) 42.500 42,500 42,500 42,500 42,500 42,500
(Odenmiy Sermayvenin %5'i Kadar)
Bakiye Dagitilabilir Kar 1.207.530 2,108.333 3,604,973 4454296 5.007.624 6.150.931
{Ner Kar-(1. Tertip Yedek Akge+ 1. Temeti)
2. Temetta (Pay Sahiplerine Bakiye 1.086.777 1.897.499 3.244.475 4.008.867 4.506.86] 5.535.838
Da@nlacak Kar Payy)
{Bakive Dafhdlabiliv kar*{1-0. 104
2. Tertip Yedek Akge Matraf 08678 180750 324448 400887 450686 553584
(2, Temeitiniin %1 0)
Dagitilabilir Temetti 1.129.277 1.939.999 3.286.975 4.051.367 4.549.361 5.578.338
(1. Temeitiiler + 2, Temelti)
Hesaplanan Temeitii Dagum Oraini 00,3% 90,3% 90, 2% 20, 1% 90 1% 90,1%
Cari Yilda Dagitilabilir Temettii 1.463.888 1.129.277 1.939999 3286975 4.051.367 4.549.361
Diger Yedek Tutma Oram 5,0% 5.0% 5,0% 5.0% 50% 5,00
Cari Yilda Dagrtilabilir Net Temetti 1.382.797 1066775 1.832.458 3.104.602 3.826.527 4.296.855
Clari Yfiﬂ'ﬂfﬂagmfabmrﬁef Temettii / Onceki 81.0% 81.1% 80,9% 81.3% 82.0% 82.3%
Yilin Net Kart
Dinem Sonu Ozsermaye Defter Degeri 4.184.132 5381.391 7.366.406 8.928.601 10.322.198 11.388.774
Sermave Maliveti 358000 I0,50%  28,50%  25,50% 23.50% 23,50%
Ozsermaye Maliveti {-) 1.497919 1.641.324 2099426 2276793 2425716 2.911.362
Omermajre Artik Getirisi -182.099  622.710 1.718.047 2.390.003 2.794.407 3.452.069
Indirgeme Fakiri 0,8990 0,6985 00,5550 0,4681 0,3992 0,3232
Indirgenmis Ozsermaye Artik Getirisi -163.706__ 434.960 953535 1.118.864 1.115516 1.115.831
{000 TL)
indirgenmis Ozsermaye Artik Getirilerinin Bugiinkii Degeri 4.574.999
Dinem Bagi Ozsermaye Defler Deferi (31.12.2024) 4.251.109
Devam Eden Ozsermaye Artik Getirisinin Buglinkii Degeri 6.333.096
(Ozsermayve Artik Getirisinin Devam Eden Degeri 19.592 826
Projeksivon Dinemi Sonu Czsermave Arttk Getivisi 3,452 069
Devam Eden Bijyiime Chramt 5,00%
Devam Eden Ddnemde Sermave Maliveti 23,50%
{Ozsermaye Maliyeti - Bityiime Oram) 18,5004
Terminal Yil Indirgeme Fakidiril | 03232
Sirket !hserma}re Degeri 15.159.204
Konsolide Edilmeyen Istiraklerin Defter Defieri =~ 0
Toplam Ozsermaye Degeri 15.159.204
Odenmis Sermaye 850,000
Hisse Basina Defier 17,83

Kaynak: Vakif Faktoring Fiyat Tespit Raporu

7.2. Carpan Analizi
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Al Capital, Sirket’in bir finansal kurum oldugu g6z 6niinde bulundurularak, Vakif Faktoring
i¢in yapilan ¢arpan analizi kapsaminda PD/DD ve F/K rasyolarmi kullanmistir. FD/FAVOK
ve FD/Satiglar rasyolar1 degerleme ¢alismasina dahil edilmemistir.

Degerleme ¢aligmasinda, Aract Kurumlar Endeksi (XAKUR) ile Finansal Kiralama Faktoring
Endeksi (XFINK)’nde yer alan sirketlere iliskin olarak, 25.08.2025 tarihindeki piyasa
kapanislar tizerinden F/K ve PD/DD ¢arpanlari belirlenmistir.

Firma A.d_l_ar Borsa Kodu };ﬂa;u*;%;:}' PD/DD FiK
Creditwest Faktoring CRIDFA 2,228 3,19 10,22
Garanti Faktoring GARFA 10,558 2,55 6,18
Is FinKir. ISFIN 12.689 1,29 5,05
Katilimevim Tas. Fin. KTLEV 21300 31,84 5,02
Lider Faktoring LIDFA 2. 3940 1,03 308
[ B R Tt et S PR TS QNBEL RE-E-TT) R 033
Seker Fin. Kir. SEKFK 047 1,18 5,55
Uusal Faktoring ULUFA 1,998 1,13 2,60
Valaf Fin. Kir. VAKFN 10010 1,59 705
Al Capital Yatirum AICAP 6,932 1,24 590
Gedik Y. Men. Deg. GEDIK 16,200 3,58 18,22
Global Men, Deg. GLBMD 1.652 2, 860
Infix Yatirim NFC 3832 1,72 30,70
5. Men. Deg ISMEM #3400 2,58 11.35
Crsmanli Menkul OSMEN 4192 1,82 [EEE
Crvak Yatirim Menkul YYAT 12,576 1,42 19,82
Seker Yahnim SKYMD 2.469 237 G
Tera Yatinm Menku] Degierler A5, TERA 07886 5100 318
Diizeltilmis Ortalama 16.074 128 11,22

XAKUR ve XFINK yurt i¢i sektdr endeksleri kapsaminda yer alan karsilastirilabilir firmalara
iliskin yapilan carpan analizinde Sirket’in hedef piyasa degeri 15.620.406.000 TL olarak
bulunmustur.

Tablo 30 Yurt i¢i Karsilastinilabilir Firma Carpan Analizi(ﬂﬂﬂfL)"
c Hesaplanan Afirhik Hesaplanan
Carpan Tanimlar Srpan Met Kar Ozkaynaklar  Ozsermaye Degeri Ozsermaye Degeri
B TL S T

F/K 11,22 1.713.031 19.220.178 50.00% 9610089
PLYDD 238 5.279.474 12.020.634 30.00% 6.010317
Iskontosuz Ortalama Gzsermaye Deferi 10, 0% 15.620.406
B50.000
Fskontosaz Pay Degeri/TL 1838

Yurt disinda benzer faaliyet alanlarinda yer alan sirketlerin incelenmesi sonucunda yapilan
caligmada ise asagida yer alan sirketler tespit edilmistir.
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Benzer Firmalar Pivasa Deferi (mn $) F/K PD/DYD
MARKAZ KK cx y B0l .. 0.66
ATRYIT nso_ 4,56
cuGIN g 1389 . ____LH
esss L S - S, -3
PLANVICL Bl 683 .. 302
BBNSW 135 L STSS. 095
comms. 991 440 - 0.87
BRKIN T 2] EXE
wt T 921 2280 357
AGEBON T sed_ 730 0.67.
AEFAU T SOl 8036 2558
PIMAU S L RN . < S 22e
Nerau T N 676 .. 098
bmLvs L T - = S 233
EVFVWN 391 13,65 1,09
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BROTECCCB
GAMIUS o 8T . 3,68
8739IP 437 10,71 1,87
GALMFP T [ )
B AU o emiesremsessmssessememed L - SR N
7177 1P 795 12,08 2,18
2w ]
SN sSW__ o sm0 264
ML ] 0S4 683 .. 6,19
SN SS 670 . [ 0.74
AP ] 92 ] WIS . 0.89
CGEOLN N X 0.69
A R W 35 0,89
M T 088 w3t 1,61
OIS e S49 o _asp3 4,14
N . L8B4 Sed8 . 1562
B AS8 o mOT 3,58
A e 679 . BT 0,77
Y K e 650 e 993 ... 0.95
SN 376 e MO 0.14
B A L X ] S 0.54
BN 32 .. 825 . 2,26
A e e 857 . Gxes 529
R L 806 ... 071
A LN 2380938 647
P S e ) - L S
By R ] 98 . 4,26
B I e L199 Aae 0,74
CFTSW . e e 2580 ... 413
R L358_ ... AT 3.81
SCAPTB Equity 292 ... WIS .. 0.89
600318 CH Equity 779 151,67 5,16
Med;_fan 665,94 11,47 1,74

Yurt disinda benzer alanlarda faaliyet gosteren karsilastirilabilir firmalara iliskin yapilan
carpan analizinde Sirket’in hedef piyasa degeri 14.424.595.000 TL olarak bulunmustur.

Tablo 33 Yurt Dist Carpan Analizi (000 TL)
Carpan ) Hesaplanan Afirhk Hesaplanan
Carpan Tanmumlar Oram Net Kar  Ozkaynaklar Czsermaye Degeri Ozsermaye Degeri
TL TL

FK 11.47 1.713.031 19,653,937 50,00% 9.827.978
POVDD 1,74 5.279.474 90193234 50H% 4.596.617
Iskontosuz Ortalama Czsermaye Degeri  100,0% 14.424.595
Cdenmig Sermaye B50.000
Iskontosuz Pay Degeri /TL 16,97
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7.3. Degerleme Sonucu

Tablo 34 Hedef Agrhiklandirilmes
_D%El_ﬂ_‘llg Sonucu Ozsermaye Degeri Afurlilke  Ozsermaye Dederi
1-Ozsermave Artik Getiri Modeli
Indirgenmis Ozsermaye Artik Getirilerinin Buglinki Deperi 4,574,009,444
Dianem Bas Ozsermaye Defter Dederi (31.12.2024) 4. 251,108,680
Devam Eden Ozsermaye Artik Getirisinin Bugilinki Degeri 6.333.006.147
 Konsolide Edilmeyen Istiraklerin Defler Defresi I B
- Uzsermaye Degeri (TL) 15159204271 50,00%  7.579.602.136
1 Pij.'asn Carpanlar: Yintemi
2.1-Yurt I¢i Carpan Analizi
_ FlK<Carpan (x) — 11,22 S ——
_________ - Ozsermaye Degeri (TL) 19220177702 12,50%  2.402.522.213
Yilliklanduriivug Ner Kar (TL; 30.06 202 'I'J' F.7I3.03].000
PDDDGarpan(x) o 238 R
- Ousermaye Degeri (T1) 02063383 12,50% 1.502.579.325
Ner Defter Degeﬂ (TL: 30,06, Z?FJEJJ 5279474000
1.2-Yurt Dugt Carpan Analizi
__F/K Garpan (x)_ B 1 S .
- Oasermaye Degeri (TL) _ 9653036829 1350% 2436994604
]"[Hrk.fc.rmﬂrn'm[; Net Kar (TL; 306 2025} F.7E3.030.000
.. PD/DD Carpan (x) LT i
- Ozsermaye Degeri (TL) 9193233665  1250% _  1.149.154208
B Net Defier Degeri (TL: 30.06.2025) 5270474000
“Uzsermaye Artik Getiri Yontemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 15.159.204.271 50.00% 7.579.602.136
Carpan Yantemi [le Hesaplanan Ozsermaye Deferi 15.022.500.507  50,00% 7.511.250.254
Agrhklandiritmg Hedef Gzsermaye Degeri (TL) 10:0,00% 15.090.852.389
Crkarilmg Sermave (Nominal TL} S36.000.000
Pay Basina Ozsermaye Dederi (TL) ) 17.75
fskonto Ovare 20.0%
Halka Arz Iskontosu Senrasi Hedef Pivasa Deferi (TL) 12070, 000, D0
_Iskontolu Halka Arz Fiyati {TL/Pay} _ 14,20

Vakif Faktoring i¢in yiiriitiilen degerleme ¢alismasinda kapsaminda ulasilan sirket degerine
%20 oraninda halka arz iskontosu uygulanmis ve 1 TL nominal degerli payin degeri 14,20 TL
olarak bulunmustur.

8.Halk Arz Fiyati Hakkinda Nihai Degerlendirmeler

Al Capital tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket degerlemesinde Piyasa
Carpant Analizi ve Maliyet Yaklagimi yontemine gore degerlemesine yer verilmistir. Carpan
analizi yonteminden elde edilen Sirket’in 6z kaynak degeri %50, 6zsermaye artik getiri
yontemi ile elde edilen Sirket’in 6z kaynak degeri %50 oraninda agirliklandirilmisgtir.

e Nihai deger bulunurken benzer sirketler analizine %50, 6zsermaye artik getiri modeline
%350 agirlik verilmistir.

e Sirket’in finansal kurulus olmasi nedeniyle kullanilan degerleme yontemlerini makul
buluyoruz.

e Kalkinma Yatirnm Bankasi olarak degerleme sirasinda kullanilan varsayimlara iliskin
detayl1 inceleme yapilmamistir.

o Al Capital tarafindan hesaplanan halka arz dncesi 6z sermaye degeri iizerinden %20
oraninda halka arz iskontosu uygulanarak, halka arz fiyati pay basina 14,20 TL olarak
hesaplanmuistir.
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KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Uyar1 Metni

Bu raporda yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve degerlendirmeler ise genel nitelikte olup; soz konusu degerlendirmeler herhangi bir tavsiye veya teklif niteligi
tasimamaktadir. Bu raporda yer alan degerlendirmeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin ve eklerinin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.

Bu rapor, Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi
ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satig teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankas1 A.S. bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir. Bu bilgilere dayanilarak yatirimcilarin aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.
Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan bu bilgilerin ticari amagli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan
dolay: Tiirkiye Kalkinma Yatirim Bankas1 A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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