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Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’'nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan Global
Menkul Degerler A.S.nin (“Global Menkul Degerler”) Best Brands Grup Enerji Yatirrm A.S. (“Best Brands ve/veya
“Sirket”) icin hazirladig1 Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay
alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr TSKB A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket’in fiili faaliyet konusu; glines enerjisi santrallerinden, elektrik enerjisi Gretimi ve Uretilen elektrigin dagitim ve iletim
sirketlerine Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM) kapsaminda satisindan ibarettir.

Halka Arz Bilgileri

Best Brands Grup Enerji Yatirim A.S. paylarinin halka arzi esit dagitim yontemi ile pay basi sabit fiyat 14,70 TL ile 5-6 Subat
2026 tarihlerinde gerceklestirilecektir.

Sirket’in, ¢ikarilmis sermayesinin 16.373.570 TL mevcut ortaklarin pay satisi ve 38.205.000 TL sermaye artirimi yoluyla
mevcut sermayesinin 150.000.000 TL'den 188.205.000 TL'ye artiriimasi sonucu 54.578.570 TL nominal degerli (B) grubu
pay halka arz edilecektir. Buna gore Sirket’in halka agiklik orani %29,00 olacaktir.

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihracgl Best Brands Grup Enerji Yatirnm A.S.

Borsa Kodu BESTE

Halka Arz Oncesi Sermaye 150.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye 188.205.000 TL

54.578.570 TL

Halka Arz Toplami (Nominal) -Sermaye Artisi: 38.205.000 TL
-Ortak Satigi: 16.373.570 TL

Halka Aciklik Orani %29,00

Araci Kurum Global Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Tru En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyat 14,70 TL

Talep Toplama Tarihleri 5-6 Subat 2026

Halka Arz BuyuklGgi 802.000.000TL

Kaynak: zahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Sirket paylarinin sermaye artisi yoluyla halka arzi ile Sirket'in sermaye yapisinin yeni kaynak girisi ile gliclendirilmesi,
bilinirlik ve taninirhgin pekistirilmesi ve Sirket'in kurumsal kimliginin 6n plana ¢ikartilmasi hedeflenmektedir. Ek olarak,
halka arzin getirdigi sayginlik ve taninirlikla heraber Sirket'in kurumsalliginin artirilmasi hedeflenmektedir.
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Kullanim Orani (%)
%100

Kullanim Alani

Yurt igi ve Yurt Digi Yeni RES ve GES Tesisleri Kurulumu

Kaynak: izahname

Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.09.2024 ve 30.09.2025 doénemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2024 30.09.2025
Hasllat 178.947.454 287.515.179 345.482.207 265.504.087 346.581.538
Satiglarin Maliyeti (81.596.607)| (188.330.683) (257.480.356) (149.830.831) (246.495.873)
Briit Kar/Zarar 97.350.847 99.184.496 88.001.851 115.673.256 100.085.665
Esas Faaliyet Kari/Zarar 92.839.338 88.493.225 62.718.328 104.239.419 73.133.882
Finansman Oncesi

Faaliyet Kari/Zarari 99.111.511 70.094.076 62.718.328 104.239.419 73.133.882
Vergi Oncesi Kér 69.338.565 37.933.045 104.616.240 81.849.411 198.541.438
Dénem Kari 69.696.678 52.909.752 122.002.089 80.767.141 178.834.827

Kaynak: izahname

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 dénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden gegmis
bilangosunun ana kalemleri asagidadir:

Ozet Bilanco (TL)

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.09.2025

Donen Varliklar

41.804.935

61.767.725

46.743.821

92.167.635

Duran Varliklar

1.838.449.052

2.743.444.246

3.935.788.734

4.544.629.958

TOPLAM VARLIKLAR

1.880.253.987

2.805.211.971

3.982.532.555

4.636.797.593

Kisa Vadeli Yiikimlultkler

189.396.367

264.826.060

227.668.645

230.612.925

Uzun Vadeli Yakumlulikler

532.471.406

614.957.678

783.373.024

850.178.351

1.158.386.214

1.925.428.233

2.971.490.886

3.556.006.317

Ozkaynaklar
TOPLAM OZKAYNAKLAR VE YOKUMLULUKLER
Kaynak: izahname

1.880.253.987| 2.805.211.971| 3.982.532.555| 4.636.797.593

2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)
B- indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklasimi)

Piyasa Carpanlari Analizi

UDS 20.1'de belirtildigi izere, pazar yaklasimi yéntemi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade etmektedir. Bu
yaklasimda degerleme galismasi yiritiilen varligin veya énemli derece benzerlik gdsteren diger varliklarin aktif bir sekilde
islem gormesi gerekmektedir. Piyasada en fazla kullanilan degerleme yaklasimi olarak bilinmektedir. Sirket'in
karsilastirilabilecegi benzer sirketlerin bulunmasi, gerekli givenilir bilginin mevcudiyeti, halka agik sirketlere yatirim yapan
yatirimcilar tarafindan c¢ok sik kullanilmasi ve Sirket paylarinin halka arzindan sonra teskilatlanmis bir piyasa olan Borsa



Best Brands Grup Enerji Yatirnm A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu

04 Subat 2026

Istanbul'da islem gorecek olmasi sebebiyle pazar yaklasimi yontemi disiinilmis ve degerleme kapsaminda kullaniimistir.
Pazar yaklasimi ¢alismasi kapsaminda guvenilir bilgi icerdigi ve Sirket'in karsilastirmalarinin yapilabilecegi distiniilerek Borsa
istanbul'da ve diger diinya borsalarinda islem goren nitelikteki emsallerinin bilgilerinden yararlaniimistir. Bu sebeple piyasa
carpanlari analizi (borsadaki kilavuz emsaller yontemi) kullanilmistir.

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

Gelir yaklasimi yontemi; gosterge nitelikteki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere donusturilmesi ile
belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklasimi yonteminde; varligin degeri varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit
akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtinki degerine dayanilarak tespit edilir (UDS 40.1). Bu kapsamda kullanilan ¢ogu
yontem, tahmini nakit akislarini degerlemenin yapildigi tarihe indirgeyerek varligin buginki degerini hesaplayan
indirgenmis Nakit Akimlari (INA) ydntemine dayanmaktadir (UDS 50.1). Sirket'in gelecek dénem projeksiyonlari dahilinde,
finansal tahminler analiz edilerek iNA ¢calismasi gerceklestirilmistir.

Maliyet Yaklagimi:

UDS 60.1'de belirtildigi lizere, maliyet yaklasimi yontemi; bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin distlmesi
suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirlenmektedir. ikame maliyeti, yeniden lretim maliyeti ve toplanma yéntemi
esaslarina dayanarak yurutilen bu yaklasim nadiren kullaniimaktadir. Sirket'in maliyet yaklasiminin uygulanabilecegi bir
yatinm ortakli§i veya holding sirketi olmamasi, esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerin sirekli oldugu dislinildGgi icin bu degerleme ¢alismasinda kullanilmasi uygun
bulunmamistir.

Carpan analizi yonteminde, yurt icinde ve yurt disinda faaliyet gosteren benzer sirketlerin garpanlar kullaniimistir.

Degerlemede Firma Degeri/FAVOK ve Firma Degeri /Satislar carpanlari kullanilmistir. Yurt ici carpan analizinde, BIST
ELEKTRIK (XELKT) endeksinde yer alan sirketler dikkate alinmistir

Carpan Analizi ‘ Agirhk ‘ Piyasa Degeri (USD)
Yurt Igi Benzer Sirketler %50 76.422.238
Yurt Disi Benzer Sirketler %50 69.221.819
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri %100 72.822.029

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklagimi)

Sirket'in GES tesislerine ydnelik INA yéntemiyle hazirlanan degerleme raporu, mevcut kapasitenin korunacagi ve yeni
yatirim yapilmayacagl temel varsayimi lzerine kurgulanmistir. Gelir projeksiyonlarinda, 2028 yilina kadar 0,133 USD
seviyesindeki YEKDEM fiyatlari, sonrasinda ise uluslararasi enerji ajanslarinin verileriyle uyumlu olarak 0,12 USD baz fiyat
ve yillik %2 artis 6ngorisiu dikkate alinmistir. Operasyonel siireglerde isletme sermayesi ihtiyact 6ngoriilmezken, gider
kalemleri gegmis veriler isiginda gelirlerin %5’i olarak belirlenmis ve enflasyon oraninda artirilmistir.



Best Brands Grup Enerji Yatirnm A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu

04 Subat 2026

Vergi planlamasinda 2030’a kadar vergi yiiki olusmayacagi, sonrasinda ise %24 oraninda sanayici indirimi uygulanacagi
varsayllmistir. Sistem kullanim bedelleri glincel tarifeler Gzerinden hesaplanirken, 2028 sonrasi icin %15 oraninda lisans
katki payi gideri ongérilmastiir. Nihai olarak 2049 yilinda, ekipman maliyetinin %30’una tekabil eden hurda degeri,
indirgenmis nakit akisina dahil edilerek tesisin ekonomik 6mri boyunca yaratacagi toplam deger belirlenmistir.

iNA Sonucu
iNA Degerleme Sonucu ABD Dolari
Firma Degeri 65.541.412
(-) Net Finansal Borg 6.661.044
Hedef Ozsermaye Degeri 58.880.368

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3. Degerleme Sonucu ve Goriis

Degerleme Sonucu ﬁzuser.maye Agirhk ','Aélrllklandlrllmls
Degeri (USD) Ozsermaye Degeri
Yurt ici Carpanlara Gére Ozsermaye Degeri 76.422.238 %25 19.105.559
Yurt Disi Carpanlara Gére Ozsermaye Degeri 69.221.819 %25 17.305.455
INA Modeline Gore Ozsermaye Degeri 58.880.368 %50 29.440.184
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri (USD) %100 65.851.199
USDTRY-TCMB (28.01.2026) 43,4108
Sirket Ozsermaye Degeri (TL) 2.858.653.212
o i 5
g:,f;:ﬁalikgzgzj??[;s' Agirhiklandiriimig 2.204.726.720
Agirhiklandirilmig Pay Degeri (TL) 14,70

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek ol¢lide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu géristindeyiz.

- Indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde kullanilan fiyat projeksiyonlarini makul buluyoruz.

- Degerleme ydntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari kullaniimasini makul buluyoruz.

- Indirgenmis Nakit Akimlari analizi kapsaminda degisken Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti kullanilmasini makul
buluyoruz.

Degerlendirmemiz sonucunda %22,88 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 14,70 TL hisse basi fiyati
makul buluyoruz.
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Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyla mevcut piyasa kosullari
ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi
bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan bilgiler yatirrmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte ve bu yénde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz
bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig bir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu
yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun lgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. sorumlu tutulamaz.



