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ONUR YUKSEK TEKNOLOJI A.S. 20 Mayis 2024

Isbu rapor, Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi nin
29. Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Global Menkul Degerler A.S.” nin Onur Yiiksek Teknoloji A.S.
icin hazirladig1 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 gercegi tam
olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolay1 Trive Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Halka Arz Bilgileri

ihraca Onur Yiiksek Teknoloji A.S.

Borsa Kodu ONRYT

Halka Arz Fiyati 49,50 TL

Halka Arz iskontosu % 30,64

Talep Toplama Tarihi 22-23 Mayis 2024

Halka Arz Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
Dagitim Yontemi Tamami Esit Dagitim

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili

Kurulug Global Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi | 50.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi | 62.830.000 TL
19.730.000 TL (12.830.000 TL Sermaye Artirimi,

Halka Arz Miktar ve Sekli

6.900.000 Ortak Sais1)

Aracihk Yontemi En lIyi Gayret Aracili1

Halka Arz Biiyiikliigii 976.635.000 TL

Halka Arz Fiyat1 ve Halka Arz Sonrasi

Cikarilmis Sermayeye Gore Sirket 3.110.085.000 TL

Piyasa Degeri

Halka A¢iklik Orani % 31,40

Taahhiitler Sirket; 1 yil boyunca bedelli/bedelsiz sermaye artirimi

yapmayacagini, dolasimdaki pay miktarini
artirmayacagini, yeni bir satis veya halka arz yapilmasina
yonelik karar almayacagini,
Sirket’in mevcut ortaklari.; Sahip olduklar1 halka arza
konu olmayan Sirket paylarmin dolagimdaki pay
miktarinin artmasina yol agacak sekilde 1 yil boyunca
borsada veya borsa disinda satisa veya halka arza konu
edilmeyecegi ve bu konuda karar alinmayacagin taahhiit
etmistir.

Fiyat istikrar Planlanmamaktadir.

www.trive.com.tr | 4443934 1


http://www.isikmenkul.com/

\::; t a ive Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Sirket Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket 1980 yilinda Ankara’da kurulmus olup halen Ankara’da faaliyet gostermektedir. Toplam 2.275 m2
tizerine oturan 3.604 m2 kapali alana sahip tesiste AR-GE Merkezi olarak faaliyet gosteren bir bina ve merkez
ofis binas1 bulunmaktadir. Tesis, AR-GE faaliyetlerinin yani sira gelistirilen iiriinlerle ilgili tiretim faaliyetlerinin
yapildigi alan, hammadde ve mamullerin depolama alanlari, mithendislik ve yazilim hizmetlerinin verildigi
alanlar, iiretilen {irtinlerin test edildigi alanlar ile idari ve sosyal alanlardan olusmaktadir.

Sirket’in sahip oldugu, toplam 11,45 MWp kurulu giice sahip Giines Enerji Santrali (GES) tesislerinin biri
Kahramanmaras, diger ise Osmaniye’dedir.

Sirket’in uzmanlik alanlar asagidaki gibidir;

v lletisim ve Havacilik Teknolojileri
e Ses Haberlesme Sistemleri
e Veri Haberlesme sistemleri
e Havacilik Sistemleri Entegrasyonu
v Yenilenebilir Enerji Teknolojileri
Elektrik Uretimi ve Ticari Amagli GES ve RES Yatirimlari
Santral Sahasi1 ve Proje Gelistirme
GES Tesisleri i¢in Anahtar Teslimi EPC Hizmetleri
GES Tesisleri i¢in Giines Takip Sistem Coziimleri Tasarim ve Uretimi

Ortakhik Yapisi

Ortasm Unvani Pay Halka Arzdan Once | Halka Arz Sonrasi

g Grubu TL % TL %
. A 2.000.000 | 4.00| 2.000.000| 3.18
Cengiz DEDE B 10.500.000 | 21,00 | 7.300.000 | 11.62
. A 1.500.000 | 3.00| 1.500.000| 2,39
Noyan Burgin DEDE B 13.500.000 | 27,00 | 11.900.000 | 18,94
A 1.500.000 | 3.00| 1.500.000| 2,39
Tolga DEDE B 13.500.000 | 27,00 | 11.900.000 | 18,94

Zeynep DEDE

iy B 6.250.000 | 12,50 | 6.250.000 | 9,95
Nurgiil DEDE B 1.250.000 | 250| 750.000| 1,19
Halka Acik Kisim B - -119.730.000 | 31,40
Toplam 50.000.000 | 100,00 | 62.830.000 | 100,00

Kaynak: Halka Arz Izahname

Sermaye artirimi ve ortak satis1 seklinde halka arz edilecek olan toplam 19.730.000 TL nominal degerli paylarin
halka arz edilmesi ile halka agiklik oraninin % 31,40 olmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekgeleri; Halka arz yoluyla paylariin satis1 ve sermaye artirimiyla, Sirket yurt i¢i ve yurt disi
sektor paydaslar ile miisteriler nezdindeki sirket bilinirlik ve taninirhigin artmasi, Sirket biinyesinde seffaflik ve
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hesap verebilirlik ilkelerinin daha da etkili uygulanmasi ve raporlama kalitesinin artirilmasiyla siirdiirtilebilir
kurumsal kimligin giiclenmesi, bunlara bagli olarak ulusal ve uluslararas1 miisteriler nezdindeki gilivenilirlik ve
sayginligin daha da artmasi, elde edilecek maddi kaynakla Sirket’in 6zkaynaklarinin giiglendirilmesi, isletme
verimliligi, rekabet giicii ve karliligin artmasi, giiglii 6zkaynak yapisiyla beraber proje finansman kaynaklarina
ulasim imkanlarinin artmadi, sermaye piyasasi araglari ihraci ve banka dis1 finansman imkanlarinin kullanilmast,
boylelikle biliylime hedeflerine ulagsma yolunda daha maliyet-etkin ve hizli adimlar atilmas1 hedeflenmektedir.

Kullamim Alam Kullanim
Oram (%)
Sirket’in iletisim ve Havacilik Teknolojileri boliimiiniin is gelistirme %1250
faaliyetleri ile diger isletme sermayesi ihtiyaclarinin karsilanmasi
Sirket’in Yenilenebilir Enerji Teknolojileri boliimiiniin elektrik {iretim
tesisi yatirimlarina iliskin proje gelistirme, birlesme & devralma ve tesis %57,50
yapim faaliyetlerinin finansmant
Kisa/orta vadeli finansal bor¢ 6demeleri %20,00
AR-GE faaliyetlerinin ¢esitlendirilmesi %5,00
Ofis ve teknik alanlar kapasitesinin artirilmasi 905,00
TOPLAM %100,00
Kaynak: Halka Arz Izahname
Finansallar:
Ozet Bilanco Tablosu;
TRY Bin TL 2021 2022 2023
Donen Varliklar 316.535 491.479 413.631
Duran Varliklar 773.962 785.757 957.858
Toplam Varhklar 1.090.497 1.277.236 1.371.489
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 342.680 311.099 257.765
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 353.885 280.507 259.952
Ozkaynaklar 393.932 685.630 853.772
Ozet Gelir Tablosu;
TRY Bin TL 2021 2022 2023
Hasilat 495.786 605.252 589.329
Satiglarin Maliyeti (-) -221.994 | -352.591 -340.276
Briit Kar 273.792 252.661 249.053
Esas Faaliyet Kar1 252.330 323.315 197.257
Net Kar 160.978 276.700 84.429

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Fiyat Tespit Raporunda Kullamilan Degerleme Yontemleri

Global Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirketin pay basina degerinin
belirlenmesi ¢alismasinda “Pazar Yaklasimi” ve “Gelir Yaklagimi1” dikkate alinmis ve kullanilmustir.
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Sirket’in faaliyetleri Yenilenebilir Enerji ve Iletisim&Havacihk olmak iizere iki ana gruba
ayrilmis ve degerleme calismasi her iki grup icin ayr1 ayn yiiriitiilmiistiir.

Gelir Yaklasim (indirgenmis Nakit Akin Analizi - INA)

Projeksiyonlar, USD bazinda yapilmistir. Sirket’in Enerji faaliyetleri degerlemesi icin lisans siireleri de
dikkate alinarak 2034-2047 yillar1 dénemi, iletisim&Havacilik faaliyetleri icin ise 2024-2028 yillar1 baz
alinmustir.

Ulke riski primi %6 olarak alinmustir.

Risksiz faiz orani Tiirkiye’nin son 3 yilda gergeklestirmis oldugu Eurobond ihraglar1 dikkate alinarak
%7,5 alinmustir.

Bor¢lanma Maliyeti, risksiz faiz oraninin 1 puan iizerinde %8,5 olarak dikkate alinmistir.

Beta degeri 1 olarak alinmustir.

Terminal deger icin; Sirket’in Iletisim&Havacilik faaliyetlerinde %2 orami kullanilmis, Enerji
faaliyetlerinde ise terminal deger hesaplanmamis, hurda deger hesaplanarak nakit akisina indirgenip
eklenmistir.

Vergi oranimin Sirket’in vergi indirimleri dikkate alinarak %10 olacag: varsayilmistir.

Bunlarin neticesinde INA yontemiyle; Sirket’in mevcut enerji operasyonlarmmin degeri; 15.983.540 USD,
fletisim ve Havacilik operasyonlarmin degeri 107.506.505 USD olarak hesaplanmustir.

B- Pazar Yaklasim (Piyasa Carpanlar1 Analizi) Yontemi
) Sirket’in Enerji faaliyetlerinin degerlemesi konusunda; Carpan Analizi kapsaminda; Yurt ici ve Yurt
dis1 benzer sirketlerin “FD/FAVOK" ve “FD/Satislar” ¢arpanlari kullanilmistir.

GES Faaliyetleri Finansalari (USD) 31.12.2023

Favok 1.874.656

Net Satiglar 2.691.276

Carpanlar FD/FAVOK | FD/Satislar

Yurt i¢i Benzer sirketler Ortalama 14,98 8,52
GES Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 28.087.743 22.942.953
Agirliklandirma %350 %50
Yurt ici Agirhklandirilmis GES Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 25.515.348
Yurt dis1 Benzer sirketler Ortalama 11,60 5,48
GES Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 21.754.531 14.740.714
Agirliklandirma %50 %50
Yurt dis1 Agirhiklandirilmis GES Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 18.247.623

GES FAALIYETLERI DEGERLEME

GES Faaliyetleri Degerleme Ozeti (USD) Sonu¢ | Agirhk
INA Analizine Gére GES Faaliyetleri 15.983.940 %60
Yurt i¢i Carpan Analizine Gore GES Faaliyetleri 25.515.348 %0
Yurt dis1 Carpan Analizine Gore GES Faaliyetleri 18.247.623 %40
GES Faaliyetleri Agirhklandirilmis Firma Degeri (USD) 16.889.173
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i) Sirket’in Iletisim&Havacilik faaliyetlerinin degerlemesi konusunda; Carpan Analizi kapsaminda;

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Yurt i¢i ve Yurt dis1 benzer sirketlerin “FD/FAVOK" carpanlar1 kullanilmistir.

Iletisim&Havacihk Falliyetleri Finansalar1 (USD) 31.12.2023
Favok 5.295.493
Carpanlar FD/FAVOK
Yurt i¢i Benzer sirketler Ortalama 22,28
Ortalama %15 Iskontolu 18,94
Yurt ici iletisim&Havacilik Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 100.276.638
Yurt dis1 Benzer sirketler Ortalama 17,52
Yurt disi iletisim&Havacilik Faaliyetleri Firma Degeri (USD) 92.770.425
ILETISIM&HAVACILIK FAALIYETLERI DEGERLEME
Iletisim&Havacihik Faaliyetleri Degerleme Ozeti (USD) Sonu¢ | Agirhk
INA Analizine Gére Iletisim&Havacilik Faaliyetleri 107.506.505 %50
Yurt i¢i Carpan Analizine Gére Iletisim&Havacilik Faaliyetleri 100.276.638 %25
Yurt dis1 Carpan Analizine Gore Iletisim&Havacilik Faaliyetleri 92.770.425 %25
fletisim&Havacihk Faaliyetleri Agirhklandirilmis Firma Degeri (USD) 102.015.018
C - NiHAI DEGERLEME
Degerleme Sonucu ) Hesaplanan
Ozsermaye Degeri
lletisim&Havacilik Faaliyetleri Agirliklandirilmis Firma Degeri (USD) 102.015.018
GES Faaliyetleri Agirliklandirilmig Firma Degeri (USD) 16.889.173
Toplam Firma Degeri (USD) 118.904.192
Net Bor¢ Pozisyonu -8.559.561
Sirket Ozsermaye Degeri (USD) 110.344.631
Sirket Ozsermaye Degeri (TL) 3.568.236.396
Halka Arz iskontosu %30,64
Iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 2.474.928.764
Iskontolu Pay Degeri (TL) 49,50

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Halka Arz Fiyati Hakkinda Degerlendirme ve Sonug¢

e Fiyat tespit raporunda Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler yeterlidir.

e Sirket’in ana faaliyetlerinin Enerji ve iletisim & Havacilik olarak 2 gruba ayrilmasimni ve degerlemenin
bu 2 grup i¢in ayr1 ayr yiiriitiilmesini makul buluyoruz.

e (Carpan analizinde; yurti¢i ve yurtdisi benzer sirketlerin baz alinmasini ve makul buluyoruz. Ayrica
Iletisim & Havacilik ortalama carpanina %15 iskonto uygulanmasini olumlu buluyoruz. Ote yandan
ortalama yerine medyan kullanilmasi tercih edilebilirdi.

e Carpan analizinde, Enerji grubunda FD/FAVOK ve FD/Satislar, Iletisim & Havacilik grubunda
FD/FAVOK c¢arpanlar1 kullanilmistir. Enerji tarafinda F/K carpani, Iletisim & Havacilik tarafinda
FD/Satislar ve F/K ¢arpanlar1 da degerlendirilebilirdi.
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e Sirket’in BIST-Ana Pazar’da islem gorecegi dikkate alindiginda BIST-Ana Pazar endeks ¢arpanlar1 da
degerlemeye dahil edilebilirdi.

e INA’da Projeksiyonlarin, USD bazinda yapilmasini makul buluyoruz.

e INA’da 6ngériilen ciro ve kar marj1 hedeflerine ulasilamamasi degerlemeyi olumsuz yonde etkileyebilir.

e INA analizinde Risksiz getiri oranmin USD bazinda %7,5 olarak kullanilmasini makul buluyoruz.

¢ Bor¢lanma maliyetinin, USD bazinda %8,5 olarak 6ngoriilmesini makul buluyoruz

e INA’da beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildig: sekilde 1 olarak alinmasini makul buluyoruz.

e %06 olarak alinan hisse senedi risk primini makul buluyoruz.

Sonug olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %30,64 halka arz iskontosu uygulanarak bulunan
pay basma 49,50 TL halka arz fiyatinin yukaridaki cekincelerimiz cercevesinde makul oldugu
goriisiindeyiz.

Yasal Uyar

Burada yer alan bilgiler Trive Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanlig1 hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak sozlesme imzalanmak suretiyle kisiye 6zel olarak sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Tiim veriler, Trive Yatinrm Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum caligsanlari ile Trive Yatirim Menkul
Degerler A.S. sorumlu degildir.
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