Vakif Yatinm

08 Eyliil 2026 Sah

Fiyat Tespit Raporu’na iliskin Analist Raporu
Net Global Endiistriyel Yatirnnmlar A.S.

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete'de
yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 2 fikrasi kapsaminda Vakif
Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan hazirlanmigtir.

Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.$. halka arzina iligkin olarak, yatirinmcilarin halka arza katilmasi
ya da katilmamasi yoniinde bir oneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat
tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatinmcilar, halka arza iligkin sirkiileri ve izahnameyi
inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket, 07.05.2004 tarihinde Sivas Ticaret Sicili Miidirligl nezdinde "Net Bor Plastik Boru Nakliye
Otomotiv Petrol Uriinleri Tekstil Madencilik imalat ithalat ihracat Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi”
dnvani ile tescil edilmis ve 99 yil siire ile kurulmustur ve 12.05.2004 tarih ve 6048 sayili TTSG'de ilan
edilmistir. Sirket'in Ginvani 05.06.2024 tarihinde giincel tinvani olan "Net Global Endiistriyel Yatirimlar
Anonim Sirketi” olarak 05.06.2024 tarihli 11097 sayili TTSG'de ilan edilmistir. Sirket'in 15.01.2025
tarihinde tescil edilen Esas Sozlesme degisikligi ile Sirket'in siresi siiresiz olarak tadil edilmis olup
bu degisiklik 15.01.2025 tarihli ve 11250 sayili TTSG'de yayinlanmistir.

Sirket'in temel faaliyeti plastik, PVC, PE, PP, PS, PE1 mamul temiz ve pis su borulari, fitting
malzemelerinin imalati ticareti, pazarlamasi ithalat ve ihracati faaliyetinde bulunmaktir. Sirket, her
tlrll endistriyel boru, gelik, plastik, kompozit ve benzeri alt yapi ve iist yapi borulari ile bunlarin tim
ek ve pargalarinin tretimini, ahm satimini, nakliyesini, ithalat ve ihracatini, boru Gretimi igin tasarim,
arastirma ve gelistirmeler yapar, laboratuvar faaliyetlerini yiriitmekte ve borularin kullanim
alanlarina bagli olarak tiglincti kigi ve kurumlara gerekli miihendislik, proje, danismanlik, saha destegi
ve benzeri hizmetleri vermektedir. Sirket, PE100 sebeke borulari, PE80 ve PE100 dogalgaz borulari
ureticisidir.

Net Global, ana faaliyet alani olan boru liretiminin yani sira, serada topraksiz domates tarimi ve
lisanssiz giines enerji santrali (GES) isletmeciligi faaliyetlerinde de bulunmaktadir. Sirket, yurt igcinde
ve yurt disinda kamu ve 0zel sektore ait her tiirlli ingaat taahhiit islerini Gstlenmekte; bu projelerin
diizenleme, montaj, kiralama ve pazarlama faaliyetlerini de gergeklestirmektedir. Ayrica demiryolu
tasimaciliinda kullanilan vagon, konteyner, lokomotif, boji ve ray gibi ekipmanlarin imalati, montaij,
bakimi, onarimi, alim-satimi, ithalati ve ihracatini yapmaktadir. Bunlara ek olarak; gelik, aliiminyum
ve benzeri metallerden yiik konteyneri, sarnig ve yolcu kabinleri iretimi, montaji, bakimi, onarimi ile
alim-satimi, ithalati ve ihracati da sirket faaliyet alanlari arasinda yer almaktadir. Sirket'in son
durumda iki tane subesi bulunmaktadir. Sirket Merkezi ve Ana Fabrikasi 1. Organize Sanayi Bolgesi
4 Cadde No: 5 Merkez/Sivas adresindedir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirket'in mevcut durumdaki ortaklik yapisi asadidaki tabloda gosterilmektedir.

Sermaye Pay| Oy Hakki Payi
Ortagin Son Genel Kurul Fiyat Tespit Raporu Son Genel Kurul Fiyat Tespit Raporu
Adi Soyadi toplantisi itibariyla tarihi itibariyla toplantisi itibariyla tarihi itibariyla
(TL) (%) (TL) (%) Oy Adedi (%) Oy Adedi (%)
Sami Aydin 125.000.000 50 125.000.000 50 275.000.000 50 275.000.000 50
Haydar Aydin | 83.335.000 33,33 83.335.000 33,33 183.337.000 33,33 183.337.000 33,33
Unal Aydin 41.665.000 16,67 41.665.000 16,67 91.663.000 16,67 91.663.000 16,67
Toplam 250.000.000 100 250.000.000 100 550.000.000 100 550.000.000 100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Arastirma ve Strateji MudurlGgu
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Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

1) Boru Uretim Faaliyetleri

Plastik Boru: Sirket esas itibariyle plastik boru retim sektoriinde faaliyet gostermektedir. Sirket,
temiz su (igme suyu) ve tarimsal sulamada kullanilacak, gesitli altyapi ve Uistyapi projelerinin boru
ihtiyaclarina yonelik uriinler tretmektedir. Bunun yani sira Sirket, kamu ihalelerine de girerek, proje
bazli Griinlerin Uretilmesini de sadlamaktadir. Sirket'in Uretimini yaptidi borularin ham maddeleri
PE'dir.

Sirket, diger boru hammaddelerine gore basinca, dis darbelere, kimyasallara ve gevresel sartlara
daha dayanikli ve kuvvetli bir boru dretmek lizere yiiksek yogunluklu polietilen (HDPE)
kullanmaktadir. Yiksek yogunluklu polietilen, petrol Griinlerinden uretilmektedir. Sirket genelde
naturel, siyah ve mavi renkte ham madde kullanmakta olup, bu ham maddeler 2025 yili baz
alindiginda %60'a yakini Tiirkiye'den, %28'i Suudi Arabistan'dan, %6'si Hong Kong'dan, kalani ise iran,
Malezya, Isvicre gibi ilkelerden temin edilmektedir. 30.06.2026 itibariyla Tiirkiye'den %24,30,
Arabistan'dan %35,50, Amerika'dan %32,40 geri kalan ise isvicre, Birlesik Arap Emirlikleri ve iran'dan
temin edilmektedir.

Sirket'in Gretimini yaptigi PE borular asagidaki alanlarda kullaniimaktadir:
e Yer altindan suyun tasinmasi
e icme suyunun yer yiiziine taginmasi
e Tarimsal sulama sistemleri
e Dogalgaz Hatlan
e ilac sanayisi
¢ Kimyasal sanayi
e Denizalti gegis hatlan
e Gida sektori
e Yeralti ve yeristii icme suyu sebekeleri
o Atiksu sistemleri
o Kanalizasyon desarj sistemleri
e Yangin suyu ve sogutma suyu sistemleri
e Deniz suyu desarj sistemleri

Sirket'in Grettidi boru Urinleri su sekildedir; icme suyu ve tanimsal sulama borulari, kangal borular,
dogalgaz borulari.

Sirket satig faaliyetleri kapsaminda 2024 yilinda toplam satislarinin %0,84'liini, 2025 yilinda
%17,07'sini, 2026 yilinin ilk alti ayinda ise %4,40'lind yurt digi miisterilerine doviz bazli gergeklestirmis
olup, bu kapsamda basta Almanya, Hollanda ve son donemde de Yunanistan olmak lizere 6'dan fazla
Ulkeye ihracat gergeklestirmektedir. Sirket gelirindeki ihracatin sahip oldugu payi gegmis yillarda
oldugu gibi artirmak adina ihracat departmanini kuvvetlendirmis ve yurt disinda subelesmek adina
calismalar baslatmistir. Ayrica; yurt disinda goriismeler yiriiterek ihracat oraninin gelir igerisindeki
payinin kisa vadede arttiriimasi, Sirket'in 6ncelikli hedefleri arasinda yer almaktadir.

2) Lisanssiz Elektrik Uretimi ve Satisi

Sirket, Ana Fabrika'daki enerji tiiketimini, minimize etmek i¢in GES yatirnmlar yapmistir. Sirket GES
yatinmlarini “Netenerji” markasi altinda yapmaktadir. Sirket 2016 yili itibariyla ilgili mevzuat tahtinda
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gerek elektrik iretiminde satig geliri elde edilmesi, gerekse s6z konusu elektrik Gretiminin bir
kisminin Ana Fabrika’da yir(tilen lretim faaliyetlerinde kullanimi ile Sirket karlih@inin arttiriimasini,
enerji maliyetlerinin dustrilmesini, gelirlerini artirmayi, sirdirdlebilirlik hedefleri dogrultusunda
karbon ayak izini diistirmeyi amaglamistir.

Sirket nezdinde OSB biinyesinde faaliyet gdsteren Net Enerji-1 ve Net Enerji-3 disinda yer alan Sivas
ili Bademkaya Koyiinde yer alan diger santraller olan Netenerji-2, Netenerji-4, Netenerji-5 Santralleri
arazi tipi olup, tiiketim abonelikleri ile Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeligi
5.1/h madde kapsaminda tiiketime esas Uretim santralleri olarak devreye alinmistir. Santrallerin
dretmis oldugu elektrik miktar, Sirket'e ait tiiketim tesisleri ile mahsuplasma yapmaktadir.
Mahsuplagsma sonrasi Uretilen fazla elektrik miktarini faaliyet bazli tarifeler tarafindan agiklanan
bagdh oldugu abone grubu lizerinden devreye alinma tarihinden itibaren 10 yil siireyle ilgili dagitim
sirketine satma hakkina sahiptir.

3) Seracilik Faaliyetleri

Sirket, 2020 yilinda Sivas'ta topraksiz tarim serasi kurmustur. Sirket seracilik faaliyetlerini Sera
Subesi'nde gergeklestirmektedir. Topraksiz tarimda toprak yerine cocopeat adi verilen hindistan
cevizi kabuklari ve liflerinin iglenerek kiigiik pargalara ayrilmasiyla elde edilen ayrica tas yiinii/ kaya
ylini ya da perlit gibi ¢esitli minerallerden olusan organik bir substrat vasitasiyla besinler bitkiye
verilmektedir. Bu sekilde tiiketiciye daha hijyenik, daha lezzetli ve daha sagdlkl {riinler
yetistirilebilmektedir. Sirket, seracilik faaliyetleri ile yilin her mevsiminde uriin almayi, dogal ve
ihracata uygun kalitede, siirekliligi olan Uriinler yetistirmeyi hedeflemektedir.

Sera Subesi, Sivas ili Yildizeli ilgesi Mumcu GCiftligi Koyli 170 Ada 23 parselde 55.167,96 m?
biyiikligiindeki alana kurulmustur. Sera Subesi'nin 38.680 m2 kapali kullanim alani bulunmakta olup
yaklagik 1.900 ton domates iliretim kapasitesine sahiptir. Sera Subesi'nde tam otomasyon sistemi,
dogal gaz LNG tanki, ozmoz su aritma tesisi, sicak su sistemi, giibreleme sistemi ve ileri teknoloji
makineler ile modern seracilik faaliyeti gergeklestiriimektedir. Sirket Sera Subesi'nde topraksiz
domates tarimi faaliyeti gergeklestirmektedir.

4) Sirket'in Yapilmakta Olan Yatirimlari

Sirket'in yapmakta oldugu yatinmlarin yillar itibariyle detaylari asagidaki tabloda yer almaktadir.
Tamami 6zkaynak kullanilarak vagon fabrikasi yatirimi igin yapilmakta olan dretim binasi ingaat
yatinmlarin ise 30.08.2026 tarihine kadar tamamlanmasi hedeflenmektedir.

o Harcama Tutari (TL) Tamamlanma Finansman
Yatirim Tiirii Lokasyon o .
Derecesi (%) Sekli
2023 2024 2025 2026/6
Vagon Uretimi igin Sivas/ o --
; %
Fabrika ingaat 920.983.898 | 910.855.981 | 941.569.881 | 977.688.415 Demirag 80% Ozkaynak

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
DEGERLEME YONTEMLERI

Sirket'in pay basina degerinin belirlenmesi igin asagida belirtilen iki temel degerleme yontemi
kullanmlmistir:

e Gelir Yaklagimi: indirgenmig Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Pazar Yaklagimi: Piyasa Garpanlari Analizi
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1. indirgenmis Nakit Akimlan (Gelir) Yontemi

indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi yéntemi, bir sirketin gelecekte yaratacagi serbest nakit
akimlarinin bugiine indirgenmesi esasina dayanmaktadir. Bu metotta sirketin uzun vadeli
potansiyelinin analiz edilmesi ve sirketin faaliyetlerinin igsel degerini belirlenmesi hedeflenmektedir.

INA kapsaminda kullanilan AOSM varsayimlari asagidaki tabloda yer almaktadir. 2026 yilinin ikinci
yarisi igin %41,59 AOSM kullanilmis olup, projeksiyon dénemi boyunca AOSM’nin kademeli olarak
gerileyecegi tahmin edilmektedir.

Agirhikl Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

AOSM Hesaplamasi 20262H 2027 2028 2029 2030 2031
Risksiz faiz Orani 38,67% 26,09% 19,70% 14,48% 12,59% 11,57%
Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Ozsermaye Maliyeti 44,20%  31,60%  2520%  20,00% 18,10%  17,10%
Borglanma Faiz Orani 42,18% 29,09% 22,70% 17,48% 15,59% 14,57%
Vergi Orani 23,00% 23,00% 23,00% 23,00% 23,00% 25,00%
Vergi Sonrasi Bor¢glanma 32,48% 22,40% 17,48% 13,46% 12,01% 10,93%
Sermaye Agirhig 77,92% 77,92% 77,92% 77,92% 77,92% 77,92%
Borglanma Agirligi 22,08% 22,08% 22,08% 22,08% 22,08% 22,08%
AOSM 41,59% 29,56% 23,49% 18,54% 16,75% 15,71%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

INA analizi kapsaminda; Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S mevcut faaliyetleri cercevesinde HDPE
boru Uretimi ve satiglari, Sera faaliyetleri cercevesinde domates lretimi ve satisi ile birlikte, lisanssiz
GES faaliyetleri gergevesinde elektrik tretim ve satiglari ayri ayri incelenerek her bir faaliyet igin satis
ve maliyetler projekte edilmistir. S6z konusu faaliyetler igin projeksiyon donemi 20262H-2031 yillar
arasi olarak belirlenmis olup, ileriye donik satis projeksiyonlar, bu faaliyetlerin, enflasyon
muhasebesi uygulanmis badimsiz denetim raporunda gosterilen gergeklesmis veriler dikkate
alinarak, Sirket yonetiminin paylasmis oldugu lretim ve satis beklentilerinin, sektoriin ve pazarin
biyiime beklentileri kapsaminda degerlendirilmesi sonucunda olusturulmustur.

indirgenmis Nakit Akimlari Tablosu

indirgenmis Nakit Akim Analizi

(bin TL) 20262H 2027 2028 2029 2030 2031 Baz Yil
FAVOK 462.820 1.007.373 1.610.939 2242687 2816.381 3.185125 3.277.995
Vergi(-) 92177  204.391 342.569 487.714 619.038 765.054 803.306
Yatinmlar (-)  19.442  173.721 55.830 13.689 54.349 61.685 64.769
isletmede Sermayesindeki
Degisim (+/-)  90.776 265722  547.802 555.445 486.750 356.041 149.681
Firmaya Serbest Nakit akimi 260.424 363.540 664.738 1.185.839 1.656.244 2.002.346 2.260.239
iskonto Faktérii 0,84 0,65 0,52 0,44 0,38 0,33 0,33
indirgenmig Nakit akimlari 218.548  235.481  348.676 524.707 627.711 655.835 6.910.736
Artik Deger (000'TL) 6.910.736
Net Bugtinkii Deger (000'TL) 2.610.958
Toplam Firma Degeri 30.06.2026- bin TL 9.521.694
Net Borg (-) 1.017.945
Ortaklara borglar (-) 1.929
Mevcut Faaliyetlerin 0zsermaye Degeri (bin TL) 8.501.819

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Serbest nakit akimlari AOSM ile son bilango tarihi olan 30.06.2026 tarihine indirgenerek Sirket'in
nakit akimlarinin bugiinkii dederi (NBD) hesaplanmaktadir. Projeksiyon dénemi sonrasi igin ise
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Tirkiye'nin uzun vadeli bliyime oranina paralel olarak %5 artik blyliime orani ile serbest nakit
akimlari sonsuza kadar buyutilmekte ve bu sekilde hesaplanan Artik Deger ilgili AOSM ile
30.06.2026 tarihine indirgenerek Artik Dederin bugiinkii dederi hesaplanmaktadir. Her iki degerin
toplanmasi ile de Sirket'in mevcut faaliyetlerinin 30.06.2026 tarihi itibariyla Firma Degeri
hesaplanmaktadir.

S0z konusu firma dederinden bilango tarihindeki net borg ve ortaklara borglar rakami diigililerek Net
Global'in mevcut faaliyetleri icin 6zsermaye degeri 8.501.819.123 TL olarak hesaplanmaktadir.

Yeni Yatinmin Degerlenmesi — Vagon Yatirimi

Vagon Yatirimi igin Sirket'e OSB’de yer tahsis edilmis ve insaat isleri baslamistir. Sirket potansiyel
alicilar ile gesitli goriismeler yapmis, bu gergevede yatirim planini olugturmus ve makine ekipman
alimlan i¢in goriismelere baslamistir. Tip onaylarinin alinmasi ile birlikte 2026 yili sonunda Uretime
baslamayi hedeflemektedir.

S0z konusu yatirimin degerlemeye katkisini 6ngorebilmek igin Uluslararasi Degerleme Standartlar
cercevesinde Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi gergevesinde degerlendirmeler yapilmistir.

Her iki yaklagim ile ortaya c¢ikan degerler giglii ve zayif yonleri ile birlikte degerlendirilmis ve s6z
konusu vagon iretim faaliyetinin heniiz iretime gegmemis olmasi, yatirimin devam etmekte olmasi
gibi faktorler dikkate alinarak ihtiyatlilik prensibi geregi Maliyet Yaklasimi benimsenmistir. Sirket'in
bagimsiz denetimden gegmis mali tablolarinda yer alan vagon yatiriminailiskin yapilan harcamalarin
enflasyon diizeltmesi dahil edilmis toplam 977.688.415 TL tutarindaki yatirrm bedeli, maliyet
yaklasimi gergevesinde Maliyet Bedeli olarak degerlemeye dahil edilmistir.

INA Degerleme Sonucu

Net Global'in nihai 6zsermaye degerini belirlenirken, sirketin mevcut faaliyetlerinin yani sira yapmisg
oldugu yatinmlar da dikkate alinmistir. Buna gore, Sirket'in mevcut faaliyetleri igcinde yer almayan
ancak nakit Giretecek varliklari olan satigs amagli duran varliklari ve yine mevcut faaliyetleri icinde yer
almayan ancak Sirket'in 6niimizdeki dénemde yeni bir yatinm alani olarak faaliyete gegecek olan
Vagon Yatinm’ina iligkin maliyet yaklasimi ¢ercevesinde belirlenen yatirim degerleri eklenerek Sirket
icin 10.009.697.700 TL nihai 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Ozsermaye Degeri (Bin TL)

Mevcut Faaliyetlerin Ozermaye Degeri 8.501.819
Satis Amagli Villalar (+) 146.720
Vagon Fabrika Yatirim Maliyet Bedeli (+) 977.688
Piyasa Degeri - 30.06.2026 9.626.228
Piyasa Degeri - 10.08.2026 10.009.698

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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2. Piyasa Garpanlan (Pazar) Yontemi

Piyasa carpanlar analizi ydnteminde sirket degeri borsalarda islem gdren benzer sirketlerin glincel
piyasa degerleri ve kamuya agikladiklari mali tablolarinda bulunan verilerle hesaplanan degerleme
oranlarinin mukayese edilmesi esasina dayanir.

Net Global'in degerlemesinde Sirket'in yatirrm déneminde oldugu degerlendirilerek ve agirlikli olarak
diisik kar marjli perakende firmalarinin dederlemesinde kullanilan FD/Satislar ¢arpani disarida
birakilmig ve Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) garpanlari
kullanilarak degerleme calismasi yapilmistir. Her ne kadar Fiyat/Kazang carpani da Sirket'in
faaliyetlerine iligkin bir gosterge olsa da gerek enflasyon muhasebesi nedeniyle gerekse de 6rneklem
setinde yer alan sirketler arasinda net kar aciklayan sirketlerin azli§i nedeniyle, Fiyat/Kazang
calismasi, garpan degerlemesinde dikkate alinmamistir.

Bu noktada Net Global'in mevcut faaliyetleri agirlikli olarak altyapi borusu iretimi ve satigi olmakla
birlikte 6nimiizdeki dénemde yatirrmi tamamlanarak tretime baglayacagi vagon uretiminden olusan
deger ve Sirket'in insaat faaliyeti kapsaminda 2025 yilinda ingaatini tamamlayarak satisa sundugu
villalarin degerleri, PD/DD ¢arpani kapsaminda 6zkaynaklara yansiyan degerleri ile kapsanmakta
ancak sadece mevcut faaliyetlerden gelen nakdi dikkate alan FD/FAVOK carpanlarinda
kapsanmamaktadir. Bu nedenle nihai degere ulasirken FD/FAVOK carpani ile hesaplanan deger bir
diizeltmeye tabii tutulmus ve Sirket'in 30.06.2026 tarihi itibariyla mali tablolarinda yer alan Satis
Amach Tutulan Villalarin ve Vagon Uretimine iliskin olarak yapilan yatinmlarin bilanco degerleri,
degerleme tarihine getirilerek FD/FAVOK carpani kullanilarak hesaplanan ¢zsermaye degerine
eklenmistir.

Kullanilan Finansal Tablo Kalemleri - TL $0:06:2026
Yilliklandiriimi
Net Satiglar 2.294.554.595
Diizeltilmig FAVOK 579.379.115
Net Finansal Borg 1.017.945.017
Ozkaynaklar 3.612.065.605
Ortaklara Borglar 1.929.392
Vagon Yatinmi Maliyet Bedeli 977.688.415
Satis Amacl Duran Varliklar 146.720.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

FAVOK hesaplamasinda Sirket'in briit karindan, faaliyet giderleri ¢ikartilmis, bunun {izerine nakit
cikisi gerektirmeyen kidem tazminati ve izin karsilik giderleri eklenerek Diizeltiimis FAVOK kalemine
ulasiimstir.

a) Yurtici Benzer Sirketler Analizi

Temel faaliyet alani plastik, PVC, PE, PP, PS, PE1 mamul temiz ve atik su borulan ile fitting
malzemelerinin imalati, ticareti, pazarlamasi, ithalati ve ihracati olan Net Global'in ana faaliyet
konusu olan boru ve hammadde faaliyetlerinin toplam satislarinin %95'ini olusturmasi nedeniyle,
benzer sirketlerin segiminde BIST Plastik, Kimya Endeksinde yer alan sirketler degerlendirmeye
alinmistir. Bu sirketlerden ilag ve boya sektoriinde yer alan sirketler ile alt pazarda yer alan sirketler
disarida birakilarak olusturulan secilmis sirketlerin 10/08/2026 tarihi itibariyla mevcut piyasa
degerleri lizerinden son on iki aylik finansal dénem sonu mali tablolarindaki degerlere gore
hesaplanan PD/DD ve FD/FAVOK cgarpanlar asagidaki tabloda yer almaktadir. Degerleme
kapsaminda kullanilan ¢arpan degerleri icin 6rneklem setinde yer alan sirketlerin degerleme tarihi
olan 10.08.2026 tarihli degerleri dikkate alinmistir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir
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Secilmis BIST Plastik, Kimya (XKMYA) Endeksi Sirketleri

ACSEL:IS Aciselsan Acipayam Seliiloz Ana Pazar 1,98 14,25
ALKIM:IS Alkim Kimya Ana Pazar 1,04 17,29
PETKM:IS Petkim Yildiz 0,63 6381
BAGFS:IS Bagfas Ana Pazar 0,40 10,28
BAHKM:IS Bahadir Kimya Ana Pazar 4,77 a.d
BRKSN:IS Berkosan Yalitim ve Tecrit Ana Pazar 0,88 4,35
DNISI:IS Dinamik Is1 Makine Ana Pazar 1,48 26
EGGUB:IS Ege Giibre Ana Pazar 1,00 5,38
EGPRO:IS Ege Profil Ana Pazar 1,83 524
EPLAS:IS Egeplast Ana Pazar 0,31 38,21
EUREN:IS Europen Endiistri insaat Yildiz 0,68 9,95
GEDZA:IS Gediz Ambalaj Ana Pazar 1,09 3,22
GUBRF:IS Glbre Fabrikalari Yildiz 417 10,34
HEKTS:IS Hektas Yildiz 1,61 n.a
ISKPL:IS Isik Plastik Ana Pazar 3,39 18,58
KBORU:IS Kuzey Boru Ana Pazar 2,51 19,01
KMPUR:IS Kimteks Poliliretan Yildiz 2,94 8,94
KOPOL:IS Koza Polyester Sanayi Yildiz 1,25 12,39
MERCN:IS Mercan Kimya Sanayi ve Ticaret Ana Pazar 1,46 9,15
POLTK:IS Politeknik Metal Yildiz 5628 17666
SANFM:IS Sanifoam Endustri Ana Pazar 5,42 23,29
TARKM:IS Tarkim Bitki Koruma Yildiz 2,94 25,71
TMPOL:IS Temapol Polimer Plastik Ana Pazar 7,77 40,55

Ortalama 4,34 25,54

Medyan 1,55 12,39

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

S0z konusu garpan degerlerinin standart sapmasi alinarak 1x standart sapma lizerinde ve altinda
olan degerler anlamli olmayan, ug degerler olarak elimine edilmis ve kalan érneklem setinin medyan
degeri dikkate alinmistir. Bu sekilde PD/DD degerlerinde 14,30x ve FD/FAVOK carpanlarinda da
60,86x lizerindeki ¢arpanlar u¢ deger olarak medyan hesaplamasina dahil edilmemistir. Bu sekilde
hesaplanan medyan degerler, yapilan degerleme hesaplamasinda dikkate alinmistir.

FD/FAVOK Garpanina Gore Ozsermaye Degeri
FD/FAVOK Garpanina Gére TL

FD/FAVOK Garpani 12,39

FAVOK 579.379.115

Firma Degeri 7.177.649.248
Net Borg (-) 1.017.945.017

Ortaklara Borglar (-) 1.929.392

Mevcut Faaliyetlerin Ozsermaye Degeri 6.157.774.839
Satig Amagch Duran Varliklar (+) 146.720.000

Vagon Fabrikasi Yatirim Maliyeti (+) 977.688.415

Net Global Ozsermaye Degeri 7.282.183.254

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Kullanilan garpan yéntemleri kapsaminda, FD/FAVOK carpani ile hesaplanan firma degerinden net
borg ve ortaklara borglar diisiilmiis ve mevcut faaliyetlere iliskin 6zsermaye degerine ulasgiimistir. Bu
degerin iizerine Net Global'in yapmakta oldugu Vagon Uretimine iligskin olarak yapilan yatinmlarin ve
satis amagcl duran villalarin bilango degerleri, degerleme tarihine getirilerek eklenmis ve FD/FAVOK
carpani kullanilarak 7.282.183.254 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

PD/DD Garpanina Gore Ozsermaye Degeri
PD/DD Carpanina Gore TL

PD/DD Garpani 1,55
Ozkaynaklar 3.612.065.605
Net Global Ozsermaye Degeri 5.580.993.530

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa7/12
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PD/DD garpani kapsaminda hesaplanan 6zsermaye degeri, Net Global'in mevcut faaliyetlerinin yani
sira diger yatirmlarini da 6zkaynaklara yansiyan degerleriyle igerdiginden, ek bir diizeltmeye ihtiyag
duyulmamistir. Bu yontemle Sirket i¢in 5.580.993.530 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Yurt igi Garpan Analizi 0zsermaye Degeri

TL Agirhik Ozsermaye Degeri

FD/FAVOK 50% 7.282.183.254
PD/DD 50% 5. 580.993.530|
Ozsermaye Degeri 6.431.588.392

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Her iki carpan analizi sonucu ulasilan 6zsermaye degerleri esit agirlik verilerek Net Global i¢in Pazar
Yaklasimi gergevesinde Yurt igi Carpan Analizi kapsaminda 6.431.588.392 TL 6zsermaye degerine
ulastimistir.

b) Yurt Digi Benzer Sirketler Analizi

Yurt digi benzer sirket analizi i¢in yurt disinda hem gelismekte olan Ulkelerdeki hem de gelismis
ulkelerde plastik boru iretiminde bulunan ve su altyapisina iliskin ¢gdziimler treten sirketler dikkate

alinmigtir.
Yurt Dis1 Benzer Sirket Analizi
WESTLAKE CORP ABD 1,16 12,29
ZHEJIANG WEIXING NEW BUILDING MATERIALS CO LTD Gin 2,92 10,83
UPONOR 0OYJ Finlandiya 435 12,60
TERASPLAST SA Romanya 3,28 12,43
CHINA LESSO GROUP HOLDINGS LTD Hong Kong 846 4,68
APOLLO PIPES LTD Hindistan 2,73 178
PRINCE PIPES AND FITTINGS LTD Hindistan 1,89 715
ASTRAL LTD Hindistan 9,51 26,64
FINOLEX INDUSTRIES LTD Hindistan 1,61 5,53
SHANDONG DONGHONG PIPE INDUSTRY CO LTD (A) Cin 117 14,92
SUPREME INDUSTRIES LTD Hindistan 896 25,8
ADVANCED DRAINAGE SYSTEMS INC ABD 5,69 13,23
DAIOS PLASTICS SA Yunanistan 1,58 8,37
CHINA GENERAL PLASTICS CORP Tayvan 0,89 -
NANYA PLASTICS CORP Tayvan 3,82 5278
OCEAN PLASTICS CO LTD Tayvan 1,26 F4:86
GENUIT GROUP PLC Birlesik Krallik 1,16 7,98
Ortalama 3,08 19,24
Medyan 1,75 12,36

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Bu sirketler arasinda ug degerleri elimine etmek icin 6rneklem setinin standart sapmasi hesaplanmisg
ve bu standart sapmaya gore (st sinirda PD/DD carpanlari arasinda 5,71x ¢arpan dedgeri lizeri ve
0,46x carpan degeri alti, FD/FAVOK hesaplanmasinda da benzer sekilde 37,57x carpan degeri
tzerindeki degerler hesaplamaya dahil edilmemistir. Bu sekilde hesaplanan degerlerden medyan
deger kullaniimigtir.

Yurt Dig1 Carpan Analizi

Yurt Dig1 Carpan Analizi

FD/FAVOK Carpanina Gére TL
FD/FAVOK Garpani 12,36

FAVOK 579.379.115

Firma Degeri 7.161.404.534
Net Borg (-) 1.017.945.017

Ortaklara Borglar (-) 1.929.392

Mevcut Faaliyetlerin 0zsermaye Degeri 6.141.530.125
Satig Amagli Duran Varliklar (+) 146.720.000

Vagon Fabrikasi Yatirim Maliyeti (+) 977.688.415

Net Global Ozsermaye Degeri 7.265.938.540

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Kullanilan garpan yéntemleri kapsaminda, FD/FAVOK carpani ile hesaplanan firma degerinden net
borg ve ortaklara borglar diigliimiis ve mevcut faaliyetlere iligkin 6zsermaye degerine ulasiimistir. Bu
degerin iizerine Net Global'in yapmakta oldugu Vagon Uretimine iliskin olarak yapilan yatinmlarin
bilanco degerleri ile satis amacli duran villalarin bilanco degerleri eklenmis ve FD/FAVOK ¢arpani
kullanilarak 7.265.938.540 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

PD/DD Garpanina Gore Ozsermaye Degeri

PD/DD Garpani 1,75
Ozkaynaklar 3.612.065.605
Net Global Ozsermaye Degeri 6.323.234.061

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

PD/DD garpani kapsaminda hesaplanan 6zsermaye degeri, Net Global'in mevcut faaliyetlerinin yani
sira diger yatirnmlarini da 6zkaynaklara yansiyan degerleriyle igerdiginden, ek bir diizeltmeye ihtiyag
duyulmamistir. Bu yontemle Sirket igin 6.323.234.061 TL 6zsermaye dederine ulasiimistir.

Yurt Dig1 Garpan Anlizine Gére Ozsermaye Degeri
FD/FAVOK 50% 7.265.938.540
PD/DD 50% 6.323.234.061

Ozsermaye Degeri 6.794.586.300
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Her iki garpan analizi sonucu ulasilan 6zsermaye degerleri esit agirlik verilerek Net Global i¢in Pazar
Yaklasimi gergevesinde Yurt Digi Garpan Analizi kapsaminda 6.794.586.300 TL 6zsermaye degerine
ulastimstir.

Piyasa Garpanlari Analizi Degerleme Sonucu

Yurt i¢i ve yurt disi segilmis benzer sirketler analizi sonucu hesaplanan degerler esit adirlik verilerek
degerlendirilmis ve Net Global i¢in 6.613.087.346 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Piyasa Carpan Analizi Sonuglan

Yurt i¢i Garpan Analizine Gore 50% 6.431.588.392
Yurt Digi Garpan Analizine Gore 50% 6.794.586.300
Net Global Nihai 0zsermaye Degeri 6.613.087.346

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Degerleme Sonucu

Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu'nda; Sirket'in
dzkaynak degerinin tespit edilmesinde indirgenmis Nakit Akislari (INA) (Gelir Yaklasimi) ve Garpan
Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemlerine yer verilmistir.

Bu yaklasimlar sonucu Net Global igin dederleme tarihi itibariyla INA Analizi Yontemi ile
10.009.697.700 TL ve Pazar Yaklasimi gergevesinde Benzer Sirket Carpanlarinin kullaniimasi ile
6.613.087.346 TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Degerleme calismasinda, Gelir Yaklagimi kapsaminda kullanilan iINA Analizine %40 ve Pazar
Yaklasimi kapsaminda kullanilan Piyasa Garpan Analizi yontemine %60 agirlik verilerek, Net Global
Enddstriyel Tasarnimlar A.S.'nin halka arz iskontosu 6ncesi nihai 6zsermaye degeri 7.971.731.488 TL
olarak hesaplanmistir. %20 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak Sirket icin halka arz iskontosu
sonrasl 6.377.385.190 TL nihai 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Nihai Ozsermaye Degeri Hesaplamasi (TL) Ozsermaye Degeri Agirliklandirma Nihai Deger
indirgenmis Nakit Akim Analizi 10.009.697.700 40% 4.003.879.080
Piyasa Carpan Analizi 6.613.087.346 60% 3.967.852.408
Halka Arz iskontosu Oncesi Nihai Deger 7.971.731.488
Halka Arz iskontosu 20%

Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri 6.377.385.190

Pay Degeri 25,52

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Goriisiimiiz

« Fiyat Tespit Raporu'nda, sirket, faaliyet alani ve faaliyet gosterdigi sektore iligkin
verilen bilgilerin yeterli ve agiklayici oldugunu disiiniiyoruz.

« indirgenmis Nakit Akimlari (INA) analizi kapsaminda kullanilan AOSM
varsayimlarinin uygun oldugunu degerlendiriyoruz. Sirket'in yapmakta oldugu
Vagon fabrikasi yatinminin heniiz gelir Gretmemesi nedeniyle maliyet yaklagimi
cergevesinde maliyet bedeli (izerinde degerlemeye dahil edilmesini makul
buluyoruz.

e Carpan analizi kapsaminda, yurt ici ve yurt disinda benzer faaliyet alanlarinda
bulunan sirketlerin FD/FAVOK ve PD/DD ¢arpanlarinin kullaniimasinin ve degerleme
calismasinda medyan degerlerin esas alinmasini uygun buluyoruz.

« Nihai 8zsermaye degerinin hesaplanmasinda indirgenmis Nakit Akimlari yéntemine
%40 ve Carpan analizi yontemine %60 oraninda agirlik verilmis olup, ulasilan
O0zsermaye degerini makul buluyoruz.

e Sonug olarak Net Global Endiistriyel Yatinmlar A.S. i¢in %20,0 halka arz iskontosu
sonrasinda ulasilan 25,52 TL'lik halka arz fiyatinin uygun oldugu goérisiindeyiz.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa10/12
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Bilango (Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis)

Vakif Yatinm

Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Durum Tablosu (TL)

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

30.06.2026

Nakit ve Nakit Benzerleri 173.134.571 8.127.121 83.943.450 5.540.457
Ticari Alacaklar 444.961.967 699.740.926 507.393.506 812.363.264
Diger Alacaklar 1.375.388 4.018.084 3.151.769 12.466.208
Stoklar 193.950.435 284.816.335 751.978.665 757.912.073
Pesin Odenmis Giderler 68.020.069 171.758.537 308.355.523 244.476.214
Diger Donen Varliklar - 23.122 24.372.512 -
Ara Toplam 881.442.430 | 1.168.484.125 | 1.679.195.425 | 1.832.758.216
Satis Amagch Siniflandinlan Duran Varliklar - 109.148.006 123.647.901 146.720.000
Toplam Donen Varlklar 881.442.430 | 1.277.632.131 | 1.802.843.326 | 1.979.478.216
Yatinm Amagch Gayrimenkuller 31.997.488 28.823.933 25.141.740 34.823.787
Maddi Duran Varliklar 3.409.567.228 | 3.306.165.798 | 3.310.645.379 | 3.291.751.614
Maddi Olmayan Duran Varliklar 494.246 256.097 45.013 -
Toplam Duran Varliklar 3.442.058.962 | 3.335.245.828 | 3.335.832.132 | 3.326.575.401
Toplam Varhklar 4.323.501.392 | 4.612.877.959 | 5.138.675.458 | 5.306.053.617
Kisa Vadeli Borglanmalar 301.696.675 337.091.989 337.656.491 474.818.832
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 138.425.533 232.718.589 779.341.679 489.304.103
Kisa Vadeli Finansal Kiralama Bor¢lari 879.619 - 1.650.815 988.140
Diger Finansal Yukimliltkler 5.983.076 308.791 3.521.319 3.077.984
Ticari Borglar 182.772.832 195.239.150 130.981.190 274.397.268
Diger Borglar 272.191 4.708.684 26.510.282 9.690.123
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Borglar 5.388.104 1.823.666 6.128.420 8.967.155
Ertelenmis Gelir 24.362.996 48.568.085 37.766.212 203.206.921
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.209.152 2.618.562 3.335.736 4.449.710
Diger Kisa Vadeli Yikumliiliikler 52.105.582 6.378.652 9.392.204 19.823.206
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 714.095.760 829.456.168 | 1.336.284.348 | 1.488.723.442
Uzun Vadeli Borglanmalar 108.861.143 18.922.444 89.678.550 55.296.415
Uzun Vadeli Finansal Kiralama Borglari - - 282.771 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.706.917 4.505.841 6.079.368 7.298.774
Ertelenmis Vergi Yiukumluligi 247.060.562 237.856.636 116.478.530 142.669.381
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 359.628.622 261.284.921 212.519.219 205.264.570
Odenmis Sermaye 50.000.000 250.000.000 250.000.000 250.000.000
Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 441.486.846 589.425.832 589.425.832 589.425.832
Diger Yedekler 9.455.004 - - -
KD"’:rg‘éf E:;f;lrg';ﬁf:r féng:gzgg'r'mayacak Birkmis | 5 550,966 11.106.802 14.780.803 17.943.162
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlar) 2.262.295.899 | 2.395.169.884 | 2.605.587.071 | 2.735.665.256
Donem Net Kari / (Zarar) 482.988.295 276.434.352 130.078.185 19.031.355
Ozkaynaklar 3.249.777.010 | 3.522.136.870 | 3.589.871.891 | 3.612.065.605
Toplam Kaynaklar 4.323.501.392 | 4.612.877.959 | 5.138.675.458 | 5.306.053.617
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butiindiir Sayfa11/12




Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S.

08 Eylul 2026 Sali

[7&# Vakif Yatinm

Gelir Tablosu (Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis)

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Kar veya Zarar Tablosu (TL)

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 30.06.2025 30.06.2026
Hasilat 3.242.554.682 | 2.051.162.266 | 2.155.144.290 | 890.499.644 (1.029.909.949
Satislarin Maliyeti (-) (2.627.558.157)| (1.409.883.192) | (1.536.396.854) | (630.552.478) | (795.849.965)
Briit Kar 614.996.525 | 641.279.074 | 618.747.436 | 259.947.166 | 234.059.984
Genel Yonetim Giderleri (-) (62.128.690) | (63.873.043) (60.976.733) | (39.819.256) | (30.528.995)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) | (23.219.160) | (18.670.738) (66.505.218) | (6.632.641) | (12.625.531)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 55.929.655 27.412.544 34.114.922 9.643.385 25.904.369
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (21.993.521) | (8.173.671) | (21.220.613) | (9.186.433) | (29.032.878)
Esas Faaliyet Kari 563.584.809 | 577.974.166 504.159.794 | 213.952.221 | 187.776.949
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 1.034.580 608.692 4.688.889 - 30.862.774
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) - (3.173.555) (9.817.282) - -
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar! 564.619.389 | 575.409.303 | 499.031.401 | 213.952.221 | 218.639.723
Finansman Gelirleri 2.105.444 7.426.417 8.028.382 8.892.220 984.620
Finansman Giderleri (-) (222.450.982) | (253.677.545) | (407.720.243) |(162.322.646)|(200.105.310)
Net Parasal (Kayip)/Kazang 68.247.671 (57.473.049) (89.761.371) | (26.905.663) | 25.277.709
Vergi Oncesi Kari/(Zarar1) 412.521.522 | 271.685.126 9.578.169 33.616.132 | 44.796.742
Dénem Vergi (Gideri) (16.758.396) | (6.973.314) (2.102.756) | (2.080.770) | (628.656)
Ertelenmis Vergi Geliri 87.225.169 11.722.540 122.602.772 92.196.423 | (25.136.731)
Donem Kari 482.988.295 | 276.434.352 | 130.078.185 | 123.731.785 | 19.031.355

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde ve yeltkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmakiadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun dgtncd kisilerin ugrayabilecegi her tirlii zararlardan
dolay1 Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.




