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ARTEMIS HALI A S.
VARSAYIMLARA iLISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VI1I-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem goérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip  gergceklesmedigi, gerg¢eklesmediyse 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
5. fikras1 uyarinca hazirlanmig olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igermektedir.

Sirketin 27 — 28 Subat 2024 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 23.02.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanan 03.01.2024 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlart Analizi ve Piyasa Carpanlart Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mill);c;gr?l:I'L) Agirhiklandirma Pay B(‘:‘I_Sll_;) eger
INA Degeri 1.802 %50,0 36,03
BIST Tekstil Endeksi 1.237 %20,0 24,74
BIST Sinai Endeksi 1.637 %10,0 32,75
Yurt Dis1 Benzerler 1.398 %20,0 27,96
Hedef Deger 1.592 31,83
Halka Arz iskontosu 9%20,4
Halka Arz Fiyati 1.268 25,35

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmig ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 11.08.2025 tarihinde aciklamis oldugu 30.06.2025 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 23.02.2024 tarihinde yayimladigir 03.01.2024 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindigr i¢in hem agiklanan finansallara gore hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Mubhasebesi uygulanmamis finansallar 15181inda gerceklesme oranlart asagida gosterilmis olup
her iki versiyona gore de Sirket faaliyetlerinin mevsimsellik igermesi nedeniyle beklentilerin
altinda performans gosterildigi goriilmektedir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

30.06.2025/

(Milyon TL) 30.06.2024 | 30.06.2025 | 30.06.2024 3%-12'2.02.5 Gergeklesme

o . ahmini Oram
Degisim

Hasilat 478,2 387,5 -19,0% 1.337,5 29,0%

Satiglarin Maliyeti 351,8 261,1 -25,8% 760,5 34,3%

Briit Kar 126,4 126,4 0,0% 577,1 21,9%

Briit Kar Marji 26,4% 32,6% 43,1%

Faaliyet Giderleri 59,7 80,0 34,1% 91,4 87,5%

Esas Faaliyet Kart 66,7 46,4 -30,4% 485,7 9,6%

Esas Faaliyet Kar Marj1 14,0% 12,0% 36,3%

FAVOK 82,3 76,0 -7,7% 499,1 15,2%

FAVOK Marj1 17,2% 19,6% 37,3%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirketin 2024 yilinin ilk yarisinda 478,2 milyon TL olan hasilatt 2025 yilinin ayn1 déneminde
%19,0 azahsla 387,5 milyon TL’ye gerilerken, satislarin maliyeti ise 351,8 milyon TL’den
2025 yilinin ayn1 déneminde %25,8 azalisla 261,1 milyon TL’ye gerilemistir. Bu kapsamda
Sirketin briit kar1 2024 yilinin ilk yarisindaki 126,4 milyon TL ile paralel olarak gergeklesmistir.
Sirketin briit kar marj1 2024 yilinin ilk yarisindaki %26,4’ten 2025 yilinin ayni déneminde
%32,6’ya yiikselmistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2024 yilinin ilk yarisindaki 59,7 milyon TL’den 2025 yilinin ayni
doneminde %34,1 artigla 80,0 milyon TL’ye yiikselirken faaliyet giderlerinin satiglara orani
2024 yilinin ilk yarisindaki %12,5°ten 2025 yilinin ayni1 doneminde %20,6°ya yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ 2024 yilinin ilk yarisinda 66,7 milyon
TL olan esas faaliyet kar1 2025 yilinin ayn1 doneminde %30,4 azalisla 46,4 milyon TL’ye
gerilemistir.

Bu dogrultuda Sirketin 2024 yilinm ilk yarisinda 82,3 milyon TL olan FAVOK’ii 2025 yilinin
ayn1 déneminde %7,7 azalisla 76,0 milyon TL’ye gerilerken FAVOK marj1 ise 2024 yilinin ilk
yarisindaki %17,2’den 2025 yilinin aynt déoneminde %19,6’ya yiikselmistir.

Ozetle KAP’ta agiklanan TMS 29 kapsamindaki enflasyon muhasebesi uygulanmis veriler
dikkate alindiginda 2025 yilmin tamanu i¢in 6ngoriilen 499,1 milyon TL’lik FAVOK iin
%15,2’si ilk yari itibartyla gerceklestirilmis olup Sirket faaliyetlerinin mevsimsellik icermesi
nedeniyle beklentilerin altinda performans gosterildigi goriilmektedir.

Fiyat tespit raporundaki degerlemeye esas veriler enflasyon muhasebesi hari¢ verilere gore
hazirlandigindan s6z konusu verilere gore hazirlanan varsayim gerceklesme tablosu asagida
gosterilmistir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Haric¢ Veriler

30.06.2025/

(Milyon TL) 30.06.2024 | 30.06.2025 | 30.06.2024 3%'12-292.5 Gergeklesme

. ahmini Oram

Degisim

Hasilat 332,9 369,1 10,9% 1.337,5 27,6%
Satiglarin Maliyeti 206,5 249,1 20,6% 760,5 32,8%
Briit Kar 126,3 120,0 -5,0% 577,1 20,8%
Briit Kar Marji 38,0% 32,5% 43,1%
Faaliyet Giderleri 41,7 76,9 84,4% 91,4 84,1%
Esas Faaliyet Kart 84,7 43,1 -49,1% 485,7 8,9%
Esas Faaliyet Kar 25 4% 11,7% 36,3%
Marj1
FAVOK 94,4 84,4 -10,6% 499,1 16,9%
FAVOK Marji 28,4% 22,9% 37,3%

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore;

Sirketin 2024 yilinin ilk yarisinda 332,9 milyon TL olan hasilatt 2025 yilinin ayn1 déneminde
%10,9 artisla 369,1 milyon TL’ye yiikselirken, satislarin maliyeti ise 206,5 milyon TL’den
2025 yilinin ayni doneminde %20,6 artisla 249,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu kapsamda
Sirketin briit kar1 2024 yilinin ilk yarisindaki 126,3 milyon TL’den 2025 y1linin ayn1 déneminde
%5,0 azalisla 120,0 milyon TL’ye gerilerken briit kar marji 2024 yilinin ilk yarisindaki
%38,0’den 2025 yilinin ayn1 déneminde %32,5’e gerilemistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2024 yilinin ilk yarisindaki 41,7 milyon TL’den 2025 yilinin ayni
doneminde %84,4 artigla 76,9 milyon TL’ye yiikselirken faaliyet giderlerinin satiglara orani
2024 yilinin ilk yarisindaki %12,5°ten 2025 yilinin ayn1 doneminde %20,8’e yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ 2024 yilinin ilk yarisinda 84,7 milyon
TL olan esas faaliyet kar1 2025 yilinin ayni déneminde %49,1 azalisla 43,1 milyon TL’ye
gerilemistir.

Bu dogrultuda Sirketin 2024 yilinm ilk yarisinda 94,4 milyon TL olan FAVOK’ii 2025 yilinin
ayn1 doneminde %10,6 azalisla 84,4 milyon TL’ye gerilerken FAVOK marj1 ise 2024 yilmin
ilk yarisindaki %28,4’ten 2025 yilinin ayn1 doneminde %22,9’a gerilemistir.

Ozetle Sirketin degerlemeye esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi
uygulanmamig veriler 1s1ginda 2025 yilimin tamami i¢in Ongdriilen 499,1 milyon TL’lik
FAVOK’iin %16,9’u ilk yar1 itibariyla gerceklestirilmis olup Sirket faaliyetlerinin
mevsimsellik icermesi nedeniyle beklentilerin altinda performans gosterildigi goriilmektedir.
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