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Beta Enerji ve Teknoloji A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analiz Raporu

Isbu analiz raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29/ 2. Maddesi
kapsaminda QNB Yatirim Menkul Degerler A.S. (“QNB |nvest’) tarafindan hazirlanmistir.

Rapor, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”) tarafindan Beta Enerji ve Teknoloji A.S. (“Beta
Enerji” veya “Sirket”) icin hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’'nu (“Fiyat Tespit Raporu”) analiz
etmek amaciyla hazirlanmigtir.

Bu rapor yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na iliskin QNB Invest’in analizi
olup yatinnmcilarin halka arza katilmasina ve/veya katilmamasina iliskin herhangi bir 6neri ya da
teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iliskin olarak KAP’ta yayinlanan izahnameyi
inceleyerek kararlarini vermelidirler.

1. Halka Arza iligkin Genel Bilgiler

Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri 18-19 Haziran 2026

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Metodu Sermaye Artirnmi ve Ortak Satigl
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 350,000,000 TL nominal
Sermaye Artirimi 55,000,000 TL nominal
Mevcut Pay Satisi 5,750,000 TL nominal

Ek Satis Yoktur.

Halka Agiklik Orani %15.00

Halka Arz Satig Fiyati 40.00 TL

Halka Arz Biyiikliigi 2,430,000,000 TL

Kaynak: [zahname, KAP

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Sermaye Hakkinda Bilgi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvani Grubu
Pay Tutan (TL) Pay Orani (%) Pay Tutan (TL) Pay Orani (%)
. A 23,800,000 6.80 23,800,000 5.88
Sabit Dagsuyu
B 95,200,000 27.20 93,245,000 23.02
A 23,100,000 6.60 23,100,000 5.70
Yusuf Cenk Dagsuyu
B 92,400,000 26.40 90,502,500 22.35
A 23,100,000 6.60 23,100,000 5.70
Hakki Mert Dagsuyu
B 92,400,000 26.40 90,502,500 22.35
Halka Agik B - - 60,750,000 15.00
Toplam 350,000,000 100.00 405,000,000 100.00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Halka arz, sermaye artirnmi ve ortak satisi yolu ile gergeklestirilecektir. Sirket, sermaye artisi yolu ile
elde edilecek net gelirin %45’ini buyime yatinmlarinin finansmaninda ve %55’ini isletme sermayesi
ihtiyacinin kargsilanmasinda kullanmayi planlamaktadir.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 15.10.1997 tarih ve 4398 sayih TTSG’de yayimlandigi Uzere “Gal-Sa Sicak Daldirma Galvaniz
Sanayi ve Limited Sirketi” unvani ile Adana’da kurulmustur.

2022 yilinda unvani “Beta Enerji ve Teknoloji Anonim Sirketi” olarak degistirilmistir.
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Faaliyetler Hakkinda Bilgi

Sirket her turlG gic ve gerilimde 6zel, kuru ve yagl tip transformatdr Gretim, alim satim, ithalat ve ihracat
alanlarinda faaliyet géstermektedir. Sirket, yukaridaki faaliyetleri gergeklestirmek Gzere; her turli glic ve
gerilimde 6zel, kuru ve yagl tip transformatér, beton kdsk, hiicre, anahtarlama ekipmanlarinin imalati,
montaj, demontaj, taahhit ve konstriksiyon igleri yapma, mamulleri tesisi mahallerinde kurma ve
bakimini yapma, her turlu transformatoérlerin alim satimini yapma, ithalat, ihracat ve ticaretini yapma,
bakim ve onarim hizmetleri verme, sattigi Urlnlerin bakim ve satis sonrasi hizmetlerini yapma, baska
kisi veya sirketlere yaptirma ve bu konuda yeni hizmet sirketleri kurma, transformatér imalati dahil her
turll muhendislik, musavirlik ve proje taahhut hizmetlerini ylritme ve salt merkezi ve enerji nakil hatlari
kurulumu yapma faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket'in 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal donem itibariyla toplam personel sayisi 221 beyaz
yaka ve 518 mavi yaka olmak tUzere toplamda 739 kisiden olugsmaktadir.

Sirket, faaliyetlerini Haci Sabanci Organize Sanayi Bolgesi Saricam/Adana adresinde yer alan Uretim
tesisinde gergeklestirmektedir. Sirket'in ayrica kuru tip ve kdsk transformatdér Uretim faaliyetini
gerceklestirdigi Adana Haci Sabanci OSB Mahallesi adresinde yer alan ikinci bir Uretim tesisi
bulunmaktadir. Bu Uretim tesisleri 22.680 m2 kapali alan olmak Uzere toplamda 63.000 m2 alanda
konumlanmistir. Sirket'in Acidere OSB Mahallesi Saricam/Adana adresinde yer alan ve mevcut
durumda yatirimi devam eden 1 (bir) adet uretim tesisi alani bulunmaktadir.

Sirket'in Ukrayna’da irtibat ofisi olarak kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile bayisi BETA Elektrotechnik
GmbH ile Almanya’da Avrupa Bdlgesi icin dagitim agina sahiptir. Sirket'in pay sahipleri Hakki Mert
Dagsuyu’'nun %40 ve Yusuf Cenk Dagsuyu’'nun %40 oranlarinda pay sahibi oldugu Mart 2024 tarihinde
aktif olan Transformex INC. Sirketi ile kurdugu bayilik iliskisi kapsaminda Amerika bolgesinde dagitim
agina sahip olmustur.
Sirket’in Urettigi Grinler:
1. Dagitim Transformatorleri

a. Kuru Tip Dagitim Transformatori

b. Kuru Tip Bobin

c. Yagl Tip Bobin

d. Yagh Dagitim Transformatori

2. Gug Transformatdorleri
a. Yagl Gug Transformatori

3. Kosk
Satiglar (adet) 2023 2024 2025 1025 1Q26
Yagli Dagitim Transformatori 6,048 6,382 6,400 1,402 1,224
Kuru Tip Transformatér 816 255 550 139 59
Yagli Gu¢ Transformatori 11 37 37 8 0
Kuru Tip Bobin 0 0 0 0 0
Yagh Tip Bobin 0 0 0 0 0
Kosk 8 31 300 45 101
Hicre 0 2 1,100 33 391
Toplam 6,883 6,707 8,387 1,627 1,775

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
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Mali Tablolar

Sirket'in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 donemlerine ait 6zel bagimsiz
denetimden gec¢mis gelir tablosu ana kalemleri asagdidaki gibidir:

TL 2023 2024 2025 1Q25 1Q26
Hasilat 5,241,189,118 4,303,209,791 4,691,069,376 1,041,323,842 704,024,223
Satiglarin Maliyeti -3,235,953,333 -2,853,327,888 -3,188,117,293 -727,733,772 -545,941,814
Brut Kar 2,005,235,785 1,449,881,903 1,502,952,083 313,590,070 158,082,409
Briit Kar Marji (%) 38.3% 33.7% 32.0% 30.1% 22.5%
Esas Faaliyet Kari 1,336,674,903 927,574,060 921,539,461 141,774,443 21,352,847
Esas Faaliyet Kar Marji (%) 25.5% 21.6% 19.6% 13.6% 3.0%
Donem Kari/Zarari 1,362,836,522 42,720,348 1,008,603,269 132,584,933 42,544,831
Net Kar Mariji (%) 26.0% 1.0% 21.5% 12.7% 6.0%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket'in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 donemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis bilangosunun ana kalemleri asagidaki gibidir:

TL
Doénen Varliklar

2023
3,121,285,031

2024
3,516,107,929

2025
4,591,834,458

1Q26
4,923,126,080

Duran Varliklar

2,396,115,925

3,362,964,959

5,775,302,936

6,244,310,109

Aktif Toplami

5,517,400,956

6,879,072,888

10,367,137,394

11,167,436,189

Kisa Vadeli YUkimlulikler

2,149,692,586

3,329,911,246

4,598,671,620

4,602,861,983

Uzun Vadeli Yuakamlalikler

1,037,184,335

1,183,479,086

2,401,883,633

3,155,580,036

Ozkaynaklar

2,330,524,035

2,365,682,556

3,366,582,141

3,408,994,170

Odenmis Sermaye

250,000,000

350,000,000

350,000,000

350,000,000

Toplam Yiikumlilikler ve Ozkaynaklar

5,517,400,956

6,879,072,888

10,367,137,394

11,167,436,189

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

TSKB tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu dederleme calismasinda Halka Acik Benzer
Sirket Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi) ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA, Gelir Yaklagimi)
degerleme yontemleri kullaniimigtir. Carpan Analizi kapsaminda paylarin degerinin tespit edilmesinde;
Firma Degeri / FAVOK (“FD/FAVOK”) carpani kullanilmigtir. FD/FAVOK medyan carpan degeri
hesaplamasinda; piyasa degeri 50 milyon USD altinda olan sirketler ile FD/FAVOK garpani 30’dan
biiyiik ve 5'ten kiiglik olan carpanlar degerlendirme disi birakilarak medyan deger hesaplanmistir. INA
yonteminde; Sirket’in gegmis donem verilerine de igerecek sekilde paylagsmis oldugu gelir tablosu ve
bilangosuna iligkin 2026/09-2033 dénemlerini igeren is plani gercevesinde dederleme yapilmistir. Sonug
olarak; INA ve Carpan Analizi yéntemlerine gére Sirket Degeri hesaplanmigtir. INA'ya %40, Carpan
Analizi'ne %60 agirlk verilerek Sirket Degeri 17,6 milyar TL ve Birim Pay Degeri 50,28 TL olarak tespit
edilmistir. S6z konusu degerlere %20,45 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri 14,0
milyar TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 40,00 TL olarak belirlenmisgtir.

indirgenmis Nakit Akimi Analizine iligkin;
e INA calismasi sirketin 2026/09 - 2033 dénemlerine iligkin tahminleri icermektedir.

iINA (bin USD) 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Satiglar 151,144 409,530 434,426 442,174 449,579 456,132 465,836 476,694
Degisim 171.0% 6.1% 1.8% 1.7% 1.5% 2.1% 2.3%
FAVOK 44,790 144526 139,858 123,725 115,014 115,478 118277 122,147
FAVOK Marji 29.6% 35.3%  32.20% 28.0% 25.8% 25.3%  25.4% 25.6%
FVOK 40,007 136,008 131,291 115,014 106,927 106,252 108,695 112,147
Vergi (10,002)  (34,002) (32,823)  (28,754)  (26,732)  (26,563) (27,174) (28,037)
Net Isletme Sermayesi Degisimi (10,569)  (66,331)  (8,247) (4,750) (3,308) (2,089) (2,379)  (3,358)
Yatinm Harcamalari (41,430) (4,095)  (4,344) (4,422) (4,649) (4,561)  (4,658)  (4,767)
AOSM 12.23% 12.23%  12.23% 12.23% 12.23% 12.23%  12.23%  12.23%
Serbest Nakit Akimi (17,211) 40,0908 94,444 85,799 81,234 82,265 84,066 85,930
indirgenmis Nakit Akimlari (15,785) 32,768 68,771 55,669 46,965 42,379 38,588 35,146

Kaynak: TSKB, Fiyat Tespit Raporu
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Deger Hesaplamasi bin USD

indirgenmis Nakit Akimlari Toplami 304,501
Terminal Biyume Orani 2%
Terminal Deger 857,003
Terminal Deger’in Buguink(i Degeri 350,525
Firma Degeri 655,026
Net Finansal Borg (-) 99,869
Ozsermaye Degeri 555,157

Kaynak: TSKB, Fiyat Tespit Raporu

AOSM Hesaplamasi

Ozkaynaklar / (Ozkaynaklar + Borglar) 41.52%
Borglar / (Borglar + Ozkaynaklar) 58.48%
Vergi Orani 25%
Beta 1,00
Risksiz Getiri 6.6%
Risk primi 5.5%
Spesifik Risk 2.0%
Ozsermaye Maliyeti 12.10%
Borclanma Maliyeti 11.86%
Vergi Sonrasi Borclanma Maliyeti 8.90%
AOSM 12.23%

Kaynak: TSKB, Fiyat Tespit Raporu

e Degerleme calismasinda AOSM hesaplamasinda risksiz getiri orani olarak 20.09.2033 vadeli
T.C. ABD Dolari Eurobond’'un 15.05.2026 itibariyla 6 aylik ortalama getiri orani alinmistir.

e Piyasa risk primi 5.5% olarak sabit tutulmusg ve 1,0x beta katsayisi kullanilarak 2026/3C dénemi
icin AOSM 12.23% olarak hesaplanmis ve projeksiyon donemi boyunca sabit olarak dikkate
alinmigtir.

Carpan Analizine iligkin;
e Carpan analizinde degerlendirmeye hem Turkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde
bulunan halka agik sirketler incelenmistir.
e Carpan degeri hesaplamasinda; piyasa degeri 50 milyon USD altinda olan sirketler ile
FD/FAVOK carpani 30°’dan biiyiik ve 5'ten kiiciik olan ¢arpanlar dederlendirme disi birakilarak
medyan deger hesaplanmigtir.

Piyasa Carpanlar Analizi (bin USD)
Benzer Sirket Carpanlari Medyan Hesabi 20.37x
Benzer Sirket Carpanlari Iskonto Orani %20
Benzer Sirket Carpanlari 16.30x
Firma Degeri 375,148
Net Borg 99,869
Ozsermaye Degeri 275,279

Kaynak: TSKB, Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonuglari
o Degerleme galismasinda INA Analizine %40 ve Carpan Analizine %60 oranda agirlik verilmistir.
e Buna gore Sirket Degeri 17,6 milyar TL ve Birim Pay Degeri 50,28 TL olarak tespit edilmis ve
halka arz éncesi 6zsermaye degerine %20,45 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak Halka
Arz Sirket Degeri 14,0 milyar TL ve Halka Arz Birim Pay Degeri 40,00 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Yontemi (bin TL) Sirket Degeri (bin TL) Agirhk Agirhklandirniimis Oz Sermaye Degeri
INA 555,157 40.00% 222,063
Carpan Analizi _ 275,279 60.00% 165,167
Agirliklandiriimis Ozsermaye Degeri (bin USD) 387,230
18.05.2026 Tarihli TCMB USD Alis Kuru 45.4477
Agirliklandiriimig Ozsermaye Degeri (bin TL) 17,598,720
Odenmis Sermaye (TL) 350,000,000
Birim Pay Degeri (TL) 50.28
Halka Arz iskontosu %20.45
Hisse Fiyati (TL) 40.00

Kaynak: TSKB, Fiyat Tespit Raporu
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2. Degerleme Hakkinda Nihai Goriligiimiiz

Fiyat Tespit Raporu’'nda verilen sirket ve finansal bilgilerinin yeterli oldugunu dusiunuyoruz. Dederleme
sonucu bulunan 6zsermaye degerine uygulanan %20,45 halka arz iskontosunu makul buluyoruz.
Belirlenen degerleme ydntemleri ve ilgili varsayimlar dikkate alindiginda 40,00 TL olarak belirlenen
halka arz fiyatinin da makul oldugu distnilmektedir. Dederlemeyle ilgili ek géruslerimiz asagdidaki gibi
Ozetlenmisgtir:

e Genel itibariyla INA analizlerinde yer alan bilgilerin yeterince detayli ve anlasilabilir oldugunu
dusundyoruz.

e Projeksiyon dénemi boyunca %12,23 AOSM varsayimini makul buluyoruz

e Carpan analizinde benzer sirketler 6rneklemini dogru buluyoruz.

e Carpan analizinde bulunan medyan sonuncuna 20.00% iskonto uygulanmasini makul
buluyoruz.

TSKB tarafindan gerceklestiriien degerleme calismasinda kullanilan yéntemler ve ilgili calismalari
dikkate alarak yaptigimiz incelemeler sonucunda, belirlenen 40,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu
kanaatine varmis bulunmaktayiz.

Bu raporda yer alan bilgiler QNB Yatirim Menkul Degerler A.S. (QNB Invest) tarafindan
hazirlanmigtir. Raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanlgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mlisteri arasinda imzalanacak yatirrm danigmanligi sézlesmesi ¢ergevesinde
sunulmakta olup kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Raporda
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olmakla beraber, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gériiglerine dayanmakta olup bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Raporda yer alan bilgiler, yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na
iliskin QNB Invest ‘in analizi olup yatirimcilarin bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmisgtir.
Yatirnmcilarin sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari vermesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatirnm kararlarinin ilgili izahnamenin ve eklerinin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda yer alan veriler, glivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup dogruluklari ayrica arastiriimamis olup, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda kurumumuz ve kurumumuz g¢aligsanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. QNB
Yatirrm Menkul Degerler A.S. (QNB Invest) bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu
garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden énce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir. Bu rapor hi¢bir sekilde menkul
degerlerin satin alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi veya aracilik teklifini icermemekle birlikte bu
raporun ticari amacli kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayr kurumumuz hi¢bir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgilerin tiimi veya bir kismi QNB Invest ’in yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ulglncl kigilere gbsterilemez. Buradaki yazili yayinin
icerigi, mugterilerin verilen stratejilerden kérli ¢cikacaginin ya da zararlarinin limitli olacaginin, QNB
Invest tarafindan verilmis sézti, garantisi ya da kesinligi olarak algilanamaz. Bu bilgilerin ticari amagli
islemlerde kullaniimasindan dolayi dogabilecek zararlardan QNB Invest hi¢bir sekilde sorumluluk

kabul etmez. % Q N B
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