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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca,
paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki y1l boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor
hazirlamasi ve KAP ’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII- 128. 1 say1li Pay Tebligi'nin 29. Maddesinin
5.fikrasi uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gergceklesmedigi ve gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketimizin 21-22 Eyliil 2023 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden A1 Capital
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan 15.09.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan 04.09.2023 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis
Nakit Akimlart Analizi (%50) ve Piyasa Carpanlart Analizine (%50) gore agirliklandiriimasiyla
tespit edilmistir.

Degerleme Deger TL Agirhiklandirma Pay Basi1 Deger
Yontemleri (TL)

INA Degeri 1.378.379.868 %50,0 12,50

Carpan Yon. Degeri 1.457.419.605 %50,0 13,21

Hedef Deger 1.417.899.737 %100 12,85

Halka Arz Iskontosu %20

Halka Arz Fiyati 1.417.899.737 10,24

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde, sirketin faaliyet gdsterdigi siire igerisinde
yaratmas1 muhtemel nakit akimlar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

Al Capital Tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen projeksiyon verilerinde
ceyreklik donemlere yer verilmemis olup, yillik tahminler kullanilmistir. Bu sebeple bu raporda,
Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen yillik projeksiyonlar ile ¢ceyreksel gergeklesme sonuglari
karsilastirilmigtir. Sirket’in 30.10.2023 tarihinde agiklamis oldugu 30.09.2023 tarihli finansallari
ile A1 Capital’in 15.09.2023 tarihinde yayimladig1 04.09.2023 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

(Milyon TL) 2023 Tuim Yil Tahmin | 2023-9 Aylik Gergeklesme Orani
Gergeklesen

Hasilat 449,2 257,3 57,3%

Satiglarin Maliyeti 308,5 171,3 55,5%

Briit Kar 140,6 85,8 61,0%

FAVOK 96,4 52,2 54,2%

Brut Kar Mariji 31,3% 33,4%

FAVOK Mariji 21,5% 20,3%

Sirketin fiyat tespit raporunda 2023 yil1 i¢cin Hasilat gelirleri 449,2 milyon TL olarak dngoriilmiis
olup, ilk dokuz ay itibariyla 257,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 2023 yilinin ilk Dokuz ay1
itibartyla 6ngoriilen Hasilatin %57,3” i gergeklesmistir.

Fiyat tespit raporunda 2023 yilit FAVOK tutar1 96,4 milyon TL 6ngdriilmiis olup, 2023 yilinin ilk
9 ayinda 52,2 milyon TL FAVOK gerceklesmistir. Tiim yil i¢in dngériilen FAVOK tutarmin
54,2’si Uciincii ceyrekte gergeklestirilmistir.
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Sirket’in 2023 y1l1 iigiincii ¢ceyrek finansal sonuglarma gore, Briit Kar Marj1 ve FAVOK Marij,
2023 y1l1 tiim y1l projeksiyon tahminin {izerinde sirasiyla %61,0 ve %54,2 seviyelerinde
gerceklesmistir.

2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde, donemsellik farklarinin da olusabilecegini dikkate alarak,
hasilat, agirlikli olarak yilin son ¢eyreginde yogunlagsmaktadir. Gegmis donemlerin referansi
dikkate alindiginda Satis ve hasilat yilin son ¢eyreginde canlilik kazanmaktadir. Hasilat ve
karlilik sonuglarinin beklentilere yakin seviyelerde olustugu goézlemlenmistir.

Sonug olarak, Sirket’in satiglarinin ve buna bagli finansal sonuglarin, yil igerisinde donemsellik
gosterdigi gdz oniinde bulunduruldugunda, genel degerlendirmenin y1l sonlarinda yapilmasinin en
sagliklisi olacagi diisiiniilmektedir.
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