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KALYON GUNES TEKNOLOJILERI URETIM A.S.
Halka Arz Fiyat Varsayim ve Gerceklesme Degerlendirme Raporu (2024)
Dayanak Belgeler:

e 2024 Y Bagimsiz Denetim Raporu

e 2025 Tarihli Fiyat Tespit Raporu

e SPKizahname Dokiimani

1. Raporun Amaci

Bu rapor, Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S’nin halka arz siirecinde belirlenen halka
arz fiyatinin dayandigi varsayimlarin, sirketin 2024 yilina ait bagimsiz denetimden gegcmis
gerceklesen finansal sonugclarla karsilastirilmasina yonelik olarak hazirlanmistir.

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

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

e 2024 yilina ait Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer alan gergeklesen finansal verileri
karsilastirmakta,

e Aradaki farklar ortaya koymakta ve bu farklarin halka arz fiyati Uzerindeki olasi
etkilerini degerlendirmektedir.

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

Rapor, ayrica yatinnmcilar i¢cin halka arz fiyatinin gincel finansal tablo 1siginda ne dlgude
iskontolu kaldigini ve potansiyel degerleme avantajlarini da ortaya koymayi
hedeflemektedir

2. Kullanilan Yontemler

Fiyat Tespit Raporu’nda sektorel uygulamalara paralel olarak iki temel degerleme yontemi
esas alinmis ve esit agirlikla ortalamasi alinarak sirketin piyasa degeri belirlenmistir:



o Indirgenmis Nakit Akimi (INA) Yontemi

o Piyasa Garpanlari (FD/FAVOK) Yontemi

3. Finansal Gergceklesmelerin Varsayimlarla Karsilastirilmasi

2024 BDR
Gerceklesme (TL)

FTR Varsayimi
Kalem
(TL)

Hasilat 6.633.430.838 5.839.099.243

FAVOK 1.373.488.363 1.616.850.123

4. Degerleme Sonuglari
INA Yéntemi:
o Ozsermaye Degeri: 914.029.000 USD
e Kullanilan Kur: 35,5516
e TLKarsiligr: 32.495.193.396,4
FD/FAVOK Yéntemi:
o Ozsermaye Degeri: 941.939.000 USD
e TLKarsilig: 33.487.438.552,4
Ortalama Degerleme:
o Ozsermaye Degeri: 927.984.000 USD
e TLKarsiligi: 32.991.307.087 TL
o PayBasina iskontosuz Deger: 87,91 TL
Uygulanan Halka Arz iskontosu:
« Iskonto Orani: %20

e Halka Arz Fiyati: 70,30 TL

Fark (%) Aciklama

Satislar dngorulerin altinda
-11,97% .
gerceklesmistir

Operasyonel karlilik hedefin
+17,72% .~ I
uzerinde gerceklesmistir



5. Finansal Durumun Degerleme Uzerindeki Etkileri

« Sirketin operasyonel performansi hedeflere yakin gergeklesmis olup, FAVOK tutari
varsayimi asarak gucla karliik gorintimua olusturmustur.

e Yuksek finansman giderleri, kur farklari ve amortisman etkisi nedeniyle net donem
zarari olusmustur. 2024 yilina ait zarar gergceklesmesine ragmen bu ydntem
degerlemeyi onemli Olgude etkilememistir; ancak finansman yuku
surdurulebilirlik agisindan dikkatle izlenmelidir.

6. Yatirnmci Acisindan Degerlendirme

Gergeklesen finansal sonuglar dikkate alindiginda, 70,30 TL olarak belirlenen halka arz
fiyatl, FTR varsayimlarina kiyasla yaklasik %25-28 arasi efektif iskonto barindirmaktadir.
Bu durum, yatinmcilar acisindan potansiyel degerleme avantaji sunmaktadir.

Senaryo Iskonto (%) Hisse Fiyati (TL)

Temkinli %25 65,93
Orta (FTR) %20 70,30
lyimser %15 74,72
7.Sonug

Sirketin mevcut operasyonel performansi ve sektorel olgeklenebilirligi dikkate

alindiginda, belirlenen halka arz fiyati yatirrmci agisindan cazip bir degerleme seviyesi
sunmaktadir.

FAVOK mariji ve varlik biiyiikligiinde gozlemlenen pozitif goriniim, bilyiime potansiyelini
desteklemekte; buna karsin net kar gerceklesmesindeki sapma, 6zellikle kisa vadeli
karllik beklentileri acisindan dikkatle takip edilmesi gereken bir unsurdur.

Sonugc olarak, degerleme yontemleri makulve piyasa standartlarina uygun, halka arz fiyati
ise yatinmci lehine koruma marji saglayacak seviyededir.

Saygilarimizla,

Kalyon Guines Teknolojileri Uretim Anonim Sirketi
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