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DCT Trading Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Halk Yatirirm Menkul Degerler A.S.’nin (“Halk Yatirim”) DCT Trading Dis
Ticaret A.S. (“Sirket” veya “Ihrager”) icin 22.05.2024 tarihinde hazirlandifi ve 22.07.2024 tarihinde Kamuyu
Aydmlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi
tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki ac¢idan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarimin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmes gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1 Al
Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- HalkaArzBilqgileri

ihraca DCT Trading D1s Ticaret A.S. ve Hak Sahibi Ortaklar

Halka Arz Eden Pay Sahibi Thracc1 ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye 100.000.000 TL

SPK Onay Tarihi 19.07.2024

Halka Arza Araciik Eden Kurulus Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Y ontemi Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yo6ntemi
Aracihk Turd Bakiyeyi Y Uklenim

Talep Toplama Tarihleri 25-26/07/2024 (2 Giin)

Halka Arz Fiyati 14,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu)

37.500.000 TL / B Grubu
- Sermaye Artigi: 30.000.000 TL
- Ortak Satis1: 7.500.000 TL

Halka Arz Onces Piyasa (Ozser maye) Degeri 2.311.345.441 TL
Halka Arz Iskontosu 239,43

Halka Arz I kontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 1.400.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 130.000.000 TL
Halka Arz Sonras1 Halka A¢iklik Orani % 28,85

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Y oktur

Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram %28,85

Halka Arz Biiyiikliigii 525.000.000 TL
BorsaKodu / Pazar DCTTR.HE / Ana Pazar
Katilim Endeksine Uygunluk Uygundur
Tahmini Islem Gérme Tarihi 1-2/08/2024

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1

Planlanmaktadir. Paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren en
fazla 30 (otuz) gundir. Hak Yatirim, fiyat istikrar1 islemlerinin
saglanmasindan sorumludur. Fiyat istikrar1 islemlerinde, Halka Arz Eden Pay
Sahibi’ne ait paylarm satigindan elde edilecek briit halka arz gelirinin %20’si
kullanilacaktir. Halka Arz Eden Pay Sahibi’ne ait satisa sunulacak paylarin
satilamamasi durumunda Halka Arz Eden Pay Sahibi’ne ait satilan paylarin
adedinin halka arz i¢in belirlenen pay fiyati ile ¢arpilmasi ile olugan tutarin
%?20’sine esdeger bir fonu kullanacaktir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket; halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baglamasindan
itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki pay miktarin1 artirmayacagini, yeni
bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar almayacagini;

Ortaklar Sirket paylarinin Borsa’da iglem gormeye baslamasindan itibaren 1
(bir) yil boyunca Borsa disinda satmayaca@, virmanlamayacag veya
Borsa’da 6zel emir ve/veya toptan satig islemine konu etmeyecegi ve sahip

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
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olunan paylarin1 dolasimdaki pay miktarimin artmasina yol acacak sekilde
satisa veya halka arza konu etmeyecegi taahhiidiinde bulunmustur.

Azami Talep Tutar1

Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil Ilke Karar1 geregi yatirimci
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirnmcimin dahil
oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarimin dortte birini

gecemeyecektir.

Tahsisat

Paylar, “Borsada Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi”
ile satisa sunulacagindan herhangi bir yatirimer grubuna tahsisat
bulunmamaktadir.

Fon Kullanim Yeri

- Cirgir fabrikasi, depo ve ekipmanlar1 yatirimi: %40

- Cesitli sirketlerin paylarinin satin alinmasi ve/veya istirak edilmesi ve/veya
yeni ortakliklar kurulmasi: %10

- YAKA ve/veya BLUEFARM’1n mevcut meyve iiretim kapasite ve verimlilik
artisina yonelik yatirimlar ve GES yatirimlari: %10

- Basta pamuk veya diger tarimsal emtia ve tarim tirtinlerdeki ticaret hacminin
giiclendirilmesi amaciyla isletme sermayesi: %40

Talepte Bulunma Sekli

Halka arzdan pay almak isteyen yatirnmcilarm, Borsa Istanbul’da islem
yapmaya yetkili yatirim kuruluslarina basvuruda bulunmasi gerekmektedir.
Borsa’da islem yapmaya yetkili yatirim kuruluslarmin listesi Borsa Istanbul’un
internet  dtesinde (www.borsaistanbul.com), SPK’nin internet sitesinde
(www.spk.gov.tr) ve Tirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’nin internet sitesinde
(www.tspb.org.ir) yer almaktadir.

Mikerrer Talep Kontroli

Borsa istanbul diizenlemeleri uygulanir.

Dagitim Sekli

ESIT dagitim yapilacaktir. Dagitim, birincil piyasa siiresinin bitisini takiben
Borsa Istanbul tarafindan belirlenen zamanda, Pay piyasasi seansmin
tamamlanmasinm ardindan otomatik olarak yapilir. Dagitim; gelen emirlerin
sayisi, emir biiyiikligii, hesap sayisi, Halka Arz Edilen Paylarin miktar1 gibi
faktorlerin etkilerine gore sonlanacaktir. Yatirimeilar emir girislerini birincil
piyasada 10:30-13:00 saatleri arasinda DCTTR.HE hisse kodunu secerek
BISTECH Platformu tizerindeki Pay Piyasasi Alim Satim Sistemine nakit
karsiligit MKK sicil numaralarmi kullanarak géndereceklerdir. Talep toplama
asamasinda iletilen tiim emirler, Borsa tarafinda MKK sicil numarasi
kullanilarak yatirimci bazinda teklestirilip dagitima konu edilecektir. Ayni
ve/veya farkli araci kurumlardan iletilen, ancak ayn1 MKK sicil numarasma
sahip yatirimci emirlerinden sadece fiyat ve zaman onceligi kuralina goére ilk
emre dagitim yapilacaktir. Dagitimda tek fiyat girilecegi i¢in fiyat onceligi s6z
konusu olmayip sadece zaman onceligi kurali gegerlidir. Aym1 MKK scil
numarasina sahip miikerrer girilen diger emirler dagitima konu edilmeyecektir.

Odeme

Halka arz, Borsa ista_nbul Birinci Piyasa’da “Borsada Satis Yontemi” ile
yapilacagindan Borsa Istanbul {iyesi yatirim kuruluslar1 araciligi ile halka arza

katilan yatirnmcilarin  hesaplarinda bulunan bakiye ile alim yapmalari
gerekmektedir.

Dagitim Zamani

Dagitim talep toplamanin ikinci is giinii birincil piyasa islem saatinin bitisini
takiben Borsa Istanbul tarafindan belirlenen zamanda otomatik olarak baslatilir
ve gelen emirlerin sayisi, emir biyiikliigli, hesap sayisi, Halka Arz Edilen
Paylarn miktar1 gibi faktorlerin etkilerine goére sonlanir. Yatirimcilarim
gergeklesen islemlerinin takasi (T+2) seklinde islemi izleyen ikinci is giiniidiir.
Halka arzdan pay alan ortaklarimizin s6z konusu paylart MKK nezdinde hak
sahipleri bazinda kayden izlenmeye baglanacaktir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, temel olarak pamuk ve piring basta olmak iizere tarim {iriinleri ve emtianin alim-satimi ve araciligi
faaliyetleri ile istigal etmektedir. 2023 yilinda Yunanistan’da bulunan BLUEFARM ve Y AKA unvanli iki tarim
sirketini biinyesine katmistir. YAKA basta kiraz olmak iizere taze meyve isleme, paketleme ve ticareti
yapmaktadir. BLUEFARM ise ana iiriinii yaban mersini olan bir tarimsal iiretim sirketidir.

Sirket’in bagl ortakliklarindan YAKA taze meyve isleme, paketleme ve ticareti sektortinde faaliyet gbsteren
bir sirkettir. 2015 yilinda 200.000 Avro sermaye ile Yunanistan’in Rodop ilinde kurulmustur. Akabinde, 13 ve
17 donimliik 2 arazi satin alinmistir. 2016 yilinda taze meyve isleme ve paketleme tesisinin kurulumu igin
insaat calismalarma baslanmistir ve Sirket’in sermayesi 470.000 Avro’ya yiikselmistir. 2017 yilinda tesisin
ingaat1 tamamlanmis, ekipman ve donanimlar satin alinmistir. Paralel olarak Avrupa Birligi’ndeki biiyiik zincir
marketlere tedarikci olabilmek icin gerekli sertifikalar temin edilerek kiraz Uretim ve ticareti faaliyetlerine
baslamustir. I1k iiretim y1linda 470 ton kiraz ticareti gerceklestirilmistir.

Sirket pamugun yani sira piring alim satimi da gergeklestirmistir. Sirket 2021 yilinda TMOQO’ya akredite olmus
olup, fiyat tespit raporu tarihine kadar 1000 tonu TMO olmak {izere toplam 8200 ton piring ticareti ve aracilig1
gerceklestirmistir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023, 31.03.2023 ve 31.03.2024 tarihleri itibar1yla gelir tablosu asagida

yer almaktadir.

Kar / Zarar Tablosu
(TL)

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

31.03.2023

31.03.2024

Net Satislar

3.269.552.615

3.106.659.569

1.767.115.373

337.911.678

809.968.196

Satiglarm maliyeti

-3.062.958.230

-2.999.812.101

-1.692.729.414

-349.396.685

-779.337.032

Brut kar

206.594.385

106.847.468

74.385.959

-11.485.007

30.631.164

Faaliyet Kari/Zarar1

219.289.691

49.607.550

44.593.082

-11.888.105

45.822

Donem Kari/Zarar

153.663.925

44.429.710

7.988.183

-24.934.791

5.240.223

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.03.2024 tarihleri itibariyla bilangosu asagida yer

almaktadir.

Secilmis Finansal
Tablosu (TL)

Bilgiler

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

31.03.2024

Donen Varliklar

744.367.499

457.777.155

1.608.845.518

695.652.094

Duran Varliklar

262.714.211

269.411.302

260.207.365

250.119.398

TOPLAM VARLIKLAR

1.007.081.710

727.188.457

1.869.052.883

945.771.492

Kisa Vadeli Yukiumlulikler

600.653.055

369.447.531

1.516.282.425

584.735.151

Uzun Vaddi Y ukumltlokler

76.241.586

56.094.232

50.730.246

57.511.371

Ozkaynaklar

330.187.069

301.646.694

302.040.212

303.524.970

TOPLAM KAYNAKLAR

1.007.081.710

727.188.457

1.869.052.883

945.771.492

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]

Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhik vapisi

Sirket’in halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

. Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi Halka Arz Sonras1 Hissedarlik Yapisi
Pay Sahibi

Grubu Tutar1 (TL) Orani (%) Tutar (TL) Oram (%)

A 33.250.000 33,25% 33.250.000 25,58%
61.750.000 61,75% 54.250.000 41,73%

Levent Sadik AMET

1.750.000 1,75% 1.750.000 1,35%
3.250.000 3,25% 3.250.000 2,50%

Serike Moustafa

W|W|>|

Halka Acqik - - 37.500.000 28,85%

TOPLAM 100.000.000 100,00% 130.000.000 100%

Kaynak: Izahname

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay bagma degeri tespit edilirken “Gelir Yaklasimi” ve “Pazar Yaklasinm” sonucunda bulunan

Ozsermaye degerleri kullanilmistir.

1) Indirgenmis Nakit Akimlart

Projeksiyon donemi boyunca AOSM ile indirgenmis nakit akimlari tizerinden Sirket’in 31.03.2024 tarihindeki
firma degeri bulunmus ve firma degerine nakit ve nakit benzerleri eklenip finansal bor¢lar ¢ikarilarak Sirket’in
31.03.2024 tarihindeki 6zsermaye degeri 65.265.058 USD olarak hesaplanmistir. 31.03.2024 tarihli 6zsermaye
degeri, degerleme tarihi olan 22.05.2024 tarihindeki karsiligina 2024 yili 6zkaynak maliyeti kullanilarak
getirilmis ve 22.05.2024 tarihli TCMB USD/TRY alig satis ortalama kuru ile ¢evrilerek 6zsermaye degeri

2.153.251.776 TL olarak hesaplanmuistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1

Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislar1 2.863.706
Devam Eden Deger Biiyiime Orani %2,00
Indirgenmis Devam Eden Deger 65.193.351
Firma Degeri (31.03.2024 — USD) 68.057.057
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 2.389.910
- Finansal Borclar 5.181.908
Ozkaynak Degeri (31.03.2024 — USD) 65.265.058
Ozkaynak Degeri (22.05.2024 — USD) 66.965.070
22.05.2024 USD/TRY Kuru 32,15
Ozkaynak Degeri (22.05.2024 — TL) 2.153.251.776

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2) Piyasa Carpanlarn Analizi

Degerleme ¢alismasinda FD/FAVOK ve FD/Net Satislar carpanlar1 kullanilmustir.

Ozet Finansallar 2024 T (USD)
Net Satislar 140.611.785
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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a) Yurt Dis1 Benzer Sirketler

Carpanlar Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirhik Agirhkh Ozsermaye Degeri
FD/FAVOK 147.457.569 %50 73.728.785
FD/Satis 97.745.427 %50 48.872.714
Toplam Agirhikh Deger (31.12.2024) % 100 122.601.498
Toplam Agirhikh Deger (22.05.2024) % 100 109.800.412

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

b) BIST Ticaret Sirketleri

Carpanlar Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirhk Agirhkh Ozsermaye Degeri
FD/FAVOK 77.889.184 %50 38.944.592
FD/Satis 85.793.426 %50 42.896.713
Toplam Agirhikh Deger (31.12.2024) % 100 81.841.305
Toplam Agirhkh Deger (22.05.2024) % 100 73.296.079

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

¢) Pazar Yaklasimi1 Agirhkh Ozsermaye Degeri

Pazar Yaklasimu Ozet (TL) Hesaplanan Ozsermaye Degeri Agirhk Agirhkh Ozsermaye
Degeri
Benzer Sirketler 3.530.615.793 %50 1.765.307.897
BIST Ticaret Sirketleri 2.356.824.411 %50 1.178.412.205
Toplam % 100 2.943.720.102

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3) Degerleme ve Sonug¢

Degerleme Ozeti (Bin USD) Ozsermaye Degeri Agirhk | Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri
1ndirgenmi§ Nakit Akimlari 2.153.251.776 %80,00 1.722.601.421

Piyasa Carpanlar1 Analizi 2.943.720.102 %20,00 588.744.020

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 2.311.345.441

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 2.311.345.441
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Pay Degeri 23,11
Halka Arz Iskontosu 239,43
Iskonto Sonras1 Ozsermaye Degeri 1.400.000.000
Odenmis Sermaye 100.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 14,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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7- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi” ve “Carpan Analizi” yontemleri kullanilmis
olup, 2.311.345.441 TL oOzsermaye degerine ulasilmistir. Sirketin pay basma degeri 23,11 TL olarak
hesaplanmustir. % 39,43 halka arz iskontosu sonrasinda pay basina deger ise 14,00 TL olarak hesaplanmustir.

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimeiya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢cin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme
ve degerleme yapmalarma olanak verecek dl¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,

o Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda garpan analizinde segilen sektorlerin ve kullanilan
sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin 6zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gozlenmesine katki sagladigi,

e Carpan andizinde FD/FAVOK ve FD/Satislar carpanlarmin kullanilmasmin sirketin operasyonel
faaliyetleri ile uyumlu oldugu,

e 2024 yili i¢in %16,2 olarak tahmin edilen, 2024-2028 yillar1 arasinda kademeli diisiis ile projeksion
déneminin sonunda %14,9 olacagi varsayllan AOSM’nin ihtiyath oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %39,43 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basina 14,00 TL olarak hesaplanan halka arz pay
fiyatinin makul oldugu degerlendirilmistir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeer ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Béliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayiginda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




