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Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligimin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip  gerceklesmedigi,  gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
S5.fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir.

Sirketin 10-11-12 May1s 2023 tarihlerinde ger¢eklesen halka arzina aracilik eden Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 06.05.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 25.04.2023 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Sonucu Agirhik Ozkaynak
Degeri

indirgenmis Nakit Akislar: 50% 12.155.485.944
Piyasa Yaklagimi1 — Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari 25% 12.112.468.869
Piyasa Yaklasimi1 — Yurt dis1 Benzer Sirket Carpanlari 25% 12.393.309.396
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 12.204.187.538
Pay Adedi 1.237 600.000.000
Agirhiklandirilmis Pay Degeri 1.188 20,34
Halka Arza lliskin Bilgiler (TL)
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 12.204.187.538
Halka Arz Iskontosu 20%
Halka Arz iskontulu Ozkaynak Degeri 9.763.350.031
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 600.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 16,27
Sermaye Artirim Orani 17,70%

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 106.000.000

Sermaye Artirimi (TL Tutar) 1.724.620.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 106.000.000
Halka Arz Biyiikligi 1.724.620.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 11.486.620.000
Halka Arz Sonrast Odenmis Sermaye 706.000.000
IHalka Agiklik Oran1 15,01%

*Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmigtir.
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Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yénteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 buglinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 21.01.2025 tarihinde agiklamis oldugu 31.10.2024 tarihli finansallar1 ile Gedik
Yatirim’in 06.05.2023 tarihinde yayimladigir 25.04.2023 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki

varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

31.10.2024

30.04.2025
Gergeklesme
31.10.2023 Tahmini Orani
Degisim
Haslilat 8.492 8.359 -2% 23.476 35,61%
Satislarin Maliyeti 8.325 8.819 6% 18.590 47,44%
Briit Kar/Zarar 167 -460 -375% 4.887 -9,41%
Brut Kar Mariji 1,97% -5,50% -379% 20,82% -26,42%
Faaliyet Giderleri 474 553 17% 1.104 50,09%
Esas Faaliyet -359 -985 174% 3.934 -25,05%
Kar/Zarar
Esas.FaaIiyet Kar -4,23% -11,79% 179% 16,76% -70,34%
Marji
FAVOK -41 -648 1.464% 4.497 -14,42%
FAVOK Mariji -0,49% -7,75% 1.489% 19,15% -40,49%

Sirket’in 2023 yili ikinci ¢eyreginde 8.492 milyon TL olan hasilati 2024 yilinin ayni
doneminde %2 azaligla 8.359 milyon TL’ye diiserken, satiglarin maliyeti ise 8.325 milyon
TL’den %6 artigla 8.819 milyon TL’ye ¢ikmustir. Bu dogrultuda briit kar1 2023 yilinin ikinci
¢eyreginde 167 milyon TL iken 2024 yilinin ayni1 doneminde %375 azaligla 460 milyon TL
zarara gerilemistir. 2024 yilinin tamamu i¢in 6ngdriilen 4.887 milyon TL’lik briit kara paralel
olarak ikinci geyrek itibartyla -460 milyon TL’lik gerceklesme yasanmustir.

2023 yiliin ikinci ¢eyreginde %1,97 olan briit kar marji 2024 yilinin ayn1 déneminde %-5,50’e
gerilemistir.

Sirketin 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde 474 milyon TL olan faaliyet giderleri 2024 yilinin ayn1
doéneminde %17 artigla 553 milyon TL’ye yiikselirken, 2024 yilinin tamami i¢in tahmin edilen
1.104 milyon TL’lik faaliyet giderlerinin 553 milyon TL’si ikinci c¢eyrek itibariyla
gerceklesmistir.
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Sirketin 2023 yilinin ikinci geyreginde 359 milyon TL olan esas faaliyet zarar1 2024 yilinin
ayni doneminde %174°1ik artisla 985 milyon TL’ye yiikselirken, 3.934 milyon TL olarak
ongoriilen 2024 yili hedefinin -985 milyon TL’si ikinci geyrek itibariyla gergeklesmistir.

2023 yilinin ikinci ¢eyreginde % -4,23 olan esas faaliyet kar marji, 2024 yilinin aym
doneminde %-11,79’a gerilemistir.

Bu kapsamda Sirketin 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde -41 milyon TL olan FAVOK’ii 2024 yilinin
ayni doneminde %1.464 diisiisle -648 milyon TL’ye gerilerken, 2024 yilinin tamami igin
ongoriilen 4.497 milyon TL’lik hedefin -648 milyon TL’si ilk ikinci itibariyla
gerceklestirilmistir.

FAVOK marj1 ise 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde %-0,49 olup, 2024 yilmin ayn1 doneminde
%-7,75’e gerilemistir.

Sirketin 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde 3.547 milyon TL olan net zarari ise 2024 yilinin ayni
doneminde %41 azalis ile 2.093 milyon TL’ye diismustiir.

Saygilarimizla

Denetimden Sorumlu Komite
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