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KALYON GUNES TEKNOLOJILERI URETIM A.S.
2025 Yili 9 Aylik Varsayim Gergeklesme Degerlendirme Raporu

1. Raporun Amaci

Bu rapor, Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S.’nin halka arz siirecinde belirlenen halka arz
fiyatinin dayandigi varsayimlarin, sirketin 2025 ilk 9 aylik donemine ait gerceklesen finansal
sonuglarla karsilastirilmasina yonelik olarak hazirlanmistir.

Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi kapsaminda,
yatirimcilarin degerleme siirecine iliskin seffaf sekilde bilgilendirilmesini amaglamaktadir.
Bu kapsamda ¢alisma;

e 2025 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda (“FTR”) kullanilan varsayimlar ile,

e 2025’in 9 aylik dénemine ait gergeklesen finansal verileri karsilagstirmakta, farklari
ortaya koymakta ve bu farklarin halka arz fiyati Gzerindeki olasi etkilerini
degerlendirmektedir.

Analiz kapsaminda; sirketin operasyonel ve finansal performansi, kullanilan degerleme
yontemleri, varsayimlar ile gerceklesmelerin uyumu ve yatirimciya etkisi yorumlanmaktadir.

2. Kullanilan Degerleme Yontemleri
FTR’de Sirket degerlemesinde iki temel yontem esas alinmistir:

 indirgenmis Nakit Akimi (INA) Yontemi

 Piyasa Carpanlari (FD/FAVOK) Yontemi
Degerleme varsayimlari, kamuya acik bilgiler, gecmis donem performansi ve makroekonomik
gostergeler dikkate alinarak olusturulmustur.

3. Finansal Gergeklesmelerin Varsayimlarla Karsilastirilmasi
Asagidaki tablo, 2025 yili ilk 9 aylik 6dngorilen ve gerceklesen temel finansal gostergelerin
karsilastirmasini sunmaktadir:

Kalem |([FTR Varsayimi (2025 9 Ayhk)* Gergeklesen (2025 9 Aylik) Sapma (%)
Hasilat ||8.498.841.065 TL 6.098.066.741 TL -28,25%
FAVOK |[2.241.803.904 TL 1.348.375.355 TL -39,85%

* FTR’de yer alan yillik projeksiyon, esit ceyrek dagilimi varsayimi ile ilk 9 aylik tahmini olarak
alinmistir.

Gerceklesen satislar ve operasyonel karlilik FTR varsayimlarinin altinda kalmistir. Bu durum,
blylk o6lcide sektordeki fiyatlama kosullari, satislarin mevsimselligi, maliyet yapisi ve
operasyonel gider artislarindan etkilenmistir.
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4. Halka Arz Degerlemesine Giincel Bakisg

Gergeklesen veriler 1siginda, halka arz fiyatinin belirlenmesinde temkin payi ve iskontonun
dikkate alindigl; boylece yatirimcinin korunmasina yonelik bir yaklasim benimsendigi
gorilmektedir. Sirketin finansal yapisi glicli kalmaya devam etmektedir. 2025 yilinin ilk 9
ayinda 6zkaynaklar 14.144.376.522 TL seviyesine ulasarak 2024 yil sonuna kiyasla %54’lik bir
artis gostermistir. Toplam varliklar ise 35.417.727.206 TL'ye ulasarak 2024 yil sonundaki
seviyesine gore %46 ile bir artis ortaya koymustur. Sirket'in nakit akisini daha da iyilestirmek
amaciyla, Sirket'in kisa vadeli banka borglarinin tamami 2 yil anapara 6demesiz olmak lzere
5ila 6 yil vadeye yayilmistir. Bu sebeple Sirket bilangosunda 2025 yilinin ilk 9 ayinda kisa vadeli
borglanmalar 2024 yilina kiyasla %69 azalirken, uzun vadeli borglanmalar kalemi %216 artig
gostermistir. Bu veriler, sirketin hem 6zkaynak tabanini glglendirdigini hem de likidite
pozisyonunu dnemli dlglide gelistirdigini ortaya koymaktadir.

Operasyonel performans agisindan bakildiginda, 2025 yilinin ilk 9 aylk sonuglari 2024 yilinin
ayni donemiyle karsilastirildiginda, hasilat %30 artisla 4.679.175.920 TL'den 6.098.066.741
TL'ye, briit kar %14 artisla 1.098.468.938 TL'den 1.252.767.734 TLye yiikselmistir. FAVOK ise
%14 oraninda artarak 1.183.132.745 TL'den 1.348.375.355 TL'ye ulasmistir. Bu gelismeler,
sirketin faaliyet 6lcegini buyiltirken operasyonel karhhigini artirdigini ortaya koymaktadir.

5. Yatirnmci Agisindan Degerlendirme

2025 yiliilk 9 ay sonuclari hedeflerin altinda kalmakla birlikte; Sirket’in elindeki gliclii sermaye
yapisi, glicli nakit pozisyonu ve yatirimlarin tamamlaniyor olusu gibi faktérler, FAVOK
sapmasini orta—uzun vadede dengeleyebilecek potansiyele isaret etmektedir.

6. Sonug ve Degerlendirme

2025 yili ilk 9 aylik satis ve operasyonel karlilik, FTR’de dngoriilen seviyelere gére bir miktar
sapma gostermis olmakla birlikte, yilin son ceyreginde hizlanmasi beklenen satis ve teslimatlar
ile devam eden yatirimlarin etkisiyle performansin iyilesmesi hedeflenmektedir. Giigli bilango
ve karlilik yapisi, 6zkaynak artisi ve yatirimlarin tamamlaniyor olmasi, Sirket’in strdurulebilir
blylime hedefleriyle birlikte 2025 yilinin sonuna kadar daha gliclii sonuglar elde edecegimize
olan inancimiz tamdir.

Sonug olarak, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan varsayimlar dikkate alindiginda; Sirket’in uzun
vadeli hedef ve stratejileri dogrultusunda deger yaratma potansiyelini korudugu kanaatine
variimistir.

Saygilarimizla,

Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S. Denetim Komitesi

Naciye Kurtulus Sime Metin Kilci
Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi
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