REEDER TEKNOLOJI SANAYI VE TICARET A.S.

HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKIN
DEGERLENDIRME RAPORU

01.01.2025 — 31.03.2025 FINANSAL DONEMI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 No’lu Pay Tebligi’nin 29. maddesi uyarinca
hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeleri icermektedir.



1. Sirket Bilgileri

Sirketin Unvani : Reeder Teknoloji Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi
Sirketin Kurulus Tarihi : 2010

Sirket Merkezi : Samsun

Sirket Adresi : Incesu Mahallesi Sirincak Cad. No:100/1 Atakum/Samsun
Kayith Olunan Sicil : Samsun

Ticaret Sicil No : 35763

Vergi Dairesi :  Gaziler

Vergi No : 7342465245

Mersis No 1 734246524500001

Sermaye : 950.000.000,00 TL

Kayith Sermaye Tavani : 3.900.000.000,00 TL

Reeder Teknoloji Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi (Sirket, Reeder), 21.09.2023 tarihi
itibariyla Borsa istanbul, Yildiz Pazar ve BIST BILISIM / BIST TUM / BIST YILDIZ / BIST HALKA ARZ /
BIST 100-30 / BIST TEKNOLOJi Endeksleri altinda islem gérmektedir.

Sirket’in esas faaliyet konusu akilli cep telefonu, tablet bilgisayar, robot slipirge, akilli
saat, televizyon, bilgisayar, elektrikli arag, bilgisayar cevre birimleri (retimi ve ticaretini
kapsamaktadir.

2. Rapor Konusu

Sermaye Piyasasl Kurulu’'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29.Maddesi’nin besinci
fikrasinda “Paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miteakip on
is glinQ icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakhigin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur.” hilkm yer almaktadir.

Sirket’in finansal tablolari Yonetim Kurulu’nun 21.06.2024 tarihli ve 2024/21 sayili karar
ile onaylanmistir. isbu raporun konusunu halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesme durumlari olusturmaktadir.
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3. Rapora Dayanak Olusturan Finansal Tablolar

Rapora iliskin finansal tablolar 01.01.2025 — 31.03.2025 dénemleri arasindaki finansal
tablolardir. ilgili dénem finansal tablolari 12.05.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) yayinlanmustir.

4. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Sirket’e iliskin sirket degeri hesaplanirken asagidaki 2 ana degerleme yaklagimi esas
alinmistir.

* Gelir Yaklasimi kapsaminda: indirgenmis Nakit Analizi Akimlari (iINA) Yontemi,
e Pazar Yaklagimi kapsaminda: Piyasa Carpanlari Analizi Yonetimi,

indirgenmis Nakit Akimi Yontemi

Bu yontem, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere
donisturidlmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak
tespit edilir.

Tahmini nakit akiglarini bugiinkii degere indirgemek igin kullanilan oranin hem paranin
zaman degerini hem de varligin nakit akis turlyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri
yansitmasi gerekli goriilmektedir. Gelecekte yaratilacak nakit akimlarinin buginkii degerinin
hesaplanmasinda iskonto orani olarak “Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti” (AOSM)
kullanilmaktadir. AOSM, Sirket’in hesaplanan 6zkaynak ve bor¢ maliyetlerinin ilgili oranlarla
agirliklandiriimasiyla hesaplanmaktadir.

INA yoéntemi Sirket’in éngdriileri, gecmis performansi, makroekonomik tahminler gibi
bircok varsayimsal parametreye dayanmaktadir. S6z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir
taahhiit anlamina gelmemekle beraber INA yénteminin degerlemeye etki eden parametrelerin
coklugunun yaninda degerlemeyi yapan uzmanin bakis acisina bagh olarak ulasilan degerler
onemli degisiklikler gosterebilmektedir.
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Sirket degerinin hesaplanmasinda kullanilan ilk yontem indirgenmis Nakit Akimi
yontemidir. Bu yontemde kullanilan varsayimlar agagidaki gibidir:

- Sirket’in Grin kategorileri bazinda hazirlanan gelir projeksiyonlarinda esas teskil eden
tutarlarda Tirk Lirasi kullaniimis, direkt ilk madde ve malzemeleri ise beklenti Amerikan Dolari
(USD) tzerinden aylik olarak Tirk Lirasi’na ¢evirerek kullaniimistir. Satislarin maliyetine ve faaliyet
gider kalemlerine iliskin tutarlar da yine Tirk Lirasi Gizerinden diizenlenmis ve projeksiyonlar Turk
Lirasi cinsinden hazirlanmustir.

- Sirket’in Uretimini ve satisini yapmakta oldugu akilli telefon, tablet, akilli saat, robot
siiplirge ve LCD televizyon ana faaliyet konusunu olusturmaktadir. Bu teknolojik Grinlerin tim
pazarlardaki yasam émdrleri sinirhidir. Hizh tiiketim Griinlerinde oldugu gibi bir Griinln uzun yillar
boyunca Uretimi, Sirket’in tGriin gaminda yer alan Urilinler igin gecerli degildir. Bu nedenle gelir
projeksiyonlarinin temelini olusturan satislara iliskin olarak Urlinlerin Gretim ve satis miktarlari,
drdnlerin yasam fonksiyonlarina bagh olarak aylk diizeyde degiskenlik gosterecek sekilde
kurgulanmistir.

- Projeksiyonlar, 2023 ve 2028 yillarini kapsayacak sekilde 6 senelik bir is plani
cercevesinde hazirlanmistir.

- Projeksiyon déneminde ve ge¢mis donemlerde Sirket’in iliskili taraflari ile ticari faaliyeti
s6z konusudur. Sirket bu ticari faaliyetlere iliskin alis ve satis islemlerinin devam edecegini
varsaymis ve bu islemlerin transfer fiyatlamasi prensiplerine aykirilik teskil etmeyecek sekilde
devam edecegini beyan etmistir.

- Sirket’in gegmis donemlerine ve is plani donemine iliskin projeksiyonlarinda bagli
ortakliklarinin ve istiraklerinin hasilat ve maliyetleri ile donem giderleri kullaniimamis olup, ilgili
donemler i¢in gelire herhangi bir katkisi bulunmamaktadir.

- Sirket satiglarinin 31.12.2022 itibariyla %95,1’i 31.03.2023 itibariyla ise %96,2’si bagl
ortakhgr olan Reeder Elektronik A.S/ne ve 0zkaynak yontemi ile finansal tablolarinda
konsolidasyona dahil ettigi Reeder Bilisim A.S/ye yapmaktadir. Bu satislarin projeksiyon
doneminde de devam edecegi Sirket tarafindan beyan edilmistir.
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Carpan Analizi

Piyasa carpanlari analizi, halka acgik sirketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere
sahip baska bir sirketin degerini belirlemede iyi bir gosterge oldugu genel kabulliine dayanir ve
halka acik sirketlerin piyasa degerlerinin gesitli degerleme c¢arpanlari yolu ile analiz edilerek,
degerlemeye konu sirketin degerlemesinde kullaniimasini baz alir.

Piyasa carpanlari analizi kapsaminda hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer
faaliyetlerde bulunan halka acik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda Firma
Degeri/FAVOK ve Fiyat/Kazang ¢arpanlari kullaniimistr.

Piyasa Carpanlar

Carpan Yontemi Sembol Ozsermaye Degeri

Firma Degeri/Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar . . .

= [(Pay Fiyatl*Hisse Adedl) +Net BOFQ)] /FAVOK FD/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK — Net Borg
Fiyat/Kazang

= [(Pay Fiyati*Odenmis Sermaye) /Net Kar] F/K F/K Carpani * Net Kar

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

FD/FAVOK: Sirket’in firma degerinin faiz, amortisman, vergi oncesi kara bolinmesiyle
elde edilir.

F/K: Sirket’in hisse senedi fiyatinin hisse basi kdrina boélinmesiyle hesaplanan bir
gostergedir.

Sirket degerinin hesaplanmasinda kullanilan ikinci ydntem Carpan Analizi yontemidir.
Bu yontemde kullanilan varsayimlar asagidaki gibidir:

- Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Reeder’in dzsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK carpani kullanilarak asagidaki tabloda
gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.

- sirket Gruplan \ FD/FAVOK 2023 SOA* FD/FAVOK 2023 T
Yurt i¢i Benzer Sirketler (%25) 12,92x 16,25x
Yurt Digi Benzer Sirketler (%75) 14,77x 10,48x
Gruplarin Agirliklandirilmis Carpan Degeri** 14,31x 11,92x

*Son 12 aylik finansallar hesaplamada kullanilmistir.
**Medyan
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- Fiyat / Kazanc Carpan Analizi

Reeder’in o6zsermaye degeri, Fiyat/Kazan¢ c¢arpani kullanilarak asagidaki tabloda
gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.

Sirket Gruplar ‘ F/K 2023 SOA* F/K 2023 T
Yurt igi Benzer Sirketler (%25) 14,34x 10,48x
Yurt Disi Benzer Sirketler (%75) 19,88x 22,52x
Gruplarin Agirhiklandirilmig Carpan Degeri** 18,50x 19,51x

- Carpan Analizi Finansal Verileri

Reeder’in ¢arpan analizi metoduna konu edilen finansal verileri asagidaki tabloda gosterilmektedir:

FAVOK 2023 T**

FAVOK 2023 SOA*

Carpan Analizinde Kullanilan FAVOK Tutari (Bin TL)

365.997,4 909.956,3
*Sirket’in Son 12 aylhk FAVOK tutari kullanilmistir.
**2023 Yil sonu igin tahminlenen FAVOK tutaridr.
Net Kar 2023 SOA* |  Net Kar 2023 T**
Analizinde Kullanilan Net Kar Tut Bin TL
Carpan Analizinde Kullanilan Net Kar Tutari (Bin TL) 358.395,9 728.513 4

*Sirket’in Son 12 aylik Net Kar tutari kullaniimistir.
*%2023 Yil sonu igin tahminlenen Net Kar tutaridir.

5. Fiyat Tespit Raporu Sonucu

09.09.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit
Raporu’nda belirtildigi lizere, yapilan degerleme calismasi kapsaminda INA ydntemine %50,
Carpan Analizine %50 agirlik verilmistir. Bu kapsamda yapilan degerleme calismasi sonucu 11,63
TL olarak hesaplanan Reeder Teknoloji Sanayi ve Ticaret A.S. birim pay degerine %20 iskonto
uygulanarak fiyat 9,30 TL olarak belirlenmistir

6. Sonug

Fiyat Tespit Raporu 28 Temmuz 2023 tarihli olup, Sirketimizin 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022 ve 31.03.2023 donemleri icin hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporlari ile kamuya
actk olan kaynaklardan edinilen bilgilere, bulgularina, tahminlerine ve analizlerine
dayanmaktadir. Sirketin halka arz fiyati belirlenirken Carpan Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari
yontemleri kullanilmistir.
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Sirketimizin 01 Ocak — 31 Mart 2025 dénemine ait
degerler fiyat tespit raporunda mevcut olan tahminlerdir.

asagida tahmini olarak verilen

Milyon TL é:;g:"(lz:::n 3:}'_:'12;“23:5 Gergeklesme Orani

Hasilat 700.765 7.094.534 9,88%
Satislarin Maliyeti -338.304 -3.995.811 8,47%
Brit Kar 362.461 3.098.723 11,70%
Briit Kar Mariji 51,72% 43,68%

Faaliyet Giderleri -307.959 -1.135.006 27,13%
Esas Faaliyet Kan 54.502 1.963.717 2,78%
Esas Faaliyet KGr Marji 7,78% 27,68%

Amortisman Gideri -87.975 -108.261 81,26%
FAVOK 142.477 2.071.978 6,88%
FAVOK Mariji 20,33% 29,21%

Fiyatin belirlenmesi asamasinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda hasilat, 2025 yili igin
7,1 milyar TL olarak 6ngorilmustir. TMS 29 uygulanmis 2025 yili 1. geyrek finansallarinda 701
milyon TL ile hedefin %9,88’ine ulasilmistir. Uretim siireclerindeki operasyonel gelistirmeler ve
hammadde tedarikindeki yillar itibari ile oturmus olan tedarikgi aginin yaratmis oldugu maliyet
avantajlari ile %43,68 olarak hedeflenen briit kar marji oraninin %51,72 olarak gergeklesmesini
saglamistir.

2025 yili yil sonu icin tahmin edilen FAVOK 2,1 milyar olarak éngérilmiis olup, 2025 yili 1.
ceyrekte 142 milyon olarak gerceklesmistir. FAVOK gerceklesme orani %6,88'dir. 2025 yili 1.
ceyreginde de 2024 yilinda oldugu gibi faaliyet giderleri artislari enflasyon orani Uzerinde
gerceklesmistir ve bu durum FAVOK marjini olumsuz etkilemistir. Hasilattaki artis oraninin
faaliyet giderlerindeki artis oraninin altinda kalmasi sebebi ile %29,21 olarak hedeflenen FAVOK
marji %20,33 olarak gerceklesmistir.

Bu donemde sirket, karliligini  ylkseltmeye yonelik stratejik hamlelerin
gerceklestirilmesine devam edilmis ve vyeni drlnlerin satisa hazirlanmasi slireclerine
yogunlasmistir. 2025 yili icerisinde Reev Fancy model elektrikli arac¢ satislari baslamis olup bu
satislarin 2025 yili hasilatini 6nemli dlclide ylikseltmesi beklenmektedir. Sirket, faaliyetlerinin
uzun vadeli daha saghkli bir finansal alt yapi ile sirdirilebilirliginin saglanmasi amaciyla

calismalarina devam etmektedir.
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