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Bu degerlendirme raporu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun 22.06.2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan VII-
128.1 Pay Tebligi’nin 29. Maddesinin 2. fikras1 kapsaminda Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirim”)
tarafindan hazirlanmistir. Rapor, Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S. (“Net Global” / “Sirket”) halka arzinin,
Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimeilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif igermemektedir. Yatirim
kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata
ve noksanliklardan dolay1 Tera Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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Halka Arza iliskin Temel Bilgiler

Ihraca Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S.
Borsa Kodu NETGL
Pay Basina Hisse Fiyati 25,52 TL

Halka Arza Aracilik Eden
Kurulus

Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Sekli

Konsorsiyum (En Iyi Gayret Aracili)

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Talep Toplama Tarihleri

3 (li¢) is giinii olup, talep toplama tarihleri 9-10-11 Eyliil 2026
olacaktir.

Halka Arz Oncesi Cikarilmis

250.000.000 TL
Sermaye
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis 312.500.000 TL
Sermaye
Halk-a Arz Miktar1 Toplam 87 500.000
Nominal
Sermaye Artirimi 62.500.000
Ortak Satist 25.000.000

Tahsisat Oranlan

35.000.000 Nominal

: . . )
Yurt I¢i Bireysel Yatirimer = %40 293.200.000 TL

30.625.000 Nominal

- —o0
Yurt I¢i Kurumsal Yatirimei = %35 781.550.000 TL

21.875.000 Nominal

—o0
Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimci = %25 558.250.000 TL

Halka Arz Biiyiikliigii 2.233.000.000 TL
Halka A¢ikhik Oram %28,00
Halka Arz iskontosu %20,00
Paylarin Borsa Istanbul’da islem gormeye basladigi tarihten
itibaren 15 giin siireyle fiyat istikrar1 islemlerinin gergeklestirilmesi
Fiyat istikrari planlanmaktadir. Bu amacla Halka Arz Eden Pay Sahipleri’ne ait

17.500.000 TL nominal degerli payin halka arz fiyat1 ile ¢arpimina
esdeger tutarda fon kullanilabilecektir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler

Sirket; halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye
bagladig1 tarihten itibaren 1 yil boyunca, Sirket paylarinin
dolasimdaki pay miktarmin artmasina yol agacak sekilde (bedelli
ve bedelsiz sermaye artirimlart da dahil olmak {izere) satisa veya
halka arza konu edilmeyecegine, bu dogrultuda bir karar
alinmayacagma ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt
disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici
kurum, borsa veya kotasyon otoritesine  basvuruda
bulunulmayacagina ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya
halka arz yapilacagia dair bir agiklama yapilmayacagina iliskin
taahhiitte bulunmustur. Sirket’in mevcut pay sahipleri ise sahip
olduklar paylar1 (halka arza konu olan kisim harig), izahnamenin

2



http://www.terayatirim.com/

Te Ra YATI RI M www.terayatirim.com

onay tarihinden itibaren Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem
gormeye basladigi tarihin birinci y1l doniimiine kadar, halka arz
fiyatindan bagimsiz olarak Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul
disinda  satmayacaklarina, bagka  yatirimci  hesaplarina
virmanlamayacaklarma veya Borsa Istanbul’da 6zel emir ile
ve/veya toptan satis islemlerine konu etmeyeceklerine iliskin
taahhiitte bulunmuslardir. Ayrica SPK’nin i-SPK.128.23 sayili Ilke
Karar1 uyarinca; halka arzdan pay alan yatirimcilar paylarin
hesaplarina aktarildig: tarihten itibaren 90 giin, mevcut ortaklar ise
izahnamenin onay tarihinden itibaren 180 giin siireyle satis
kisitlamalarina tabidir.

Kaynak: Net Global Endiistriyel Yatwumlar A.S. Izahnamesi ve Fiyat Tespit Raporu

1. Ortaklik Yapisi
[zahname tarihi itibariyla; Sirket’in giincel pay sahipligi yapis1 asagidaki gibidir.
Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S. Pay Sahipligi Yapisi

Net Global Endiistriyel Yatirinmlar A.S. Ortakhik Yapisi
Ortagm Ticaret Unvam / Adi Soyads Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
TL % TL %
Sami Aydin 125.000.000 50,00 112.500.000 36,00
Haydar Aydin 83.335.000 33,33 75.000.000 24,00
Unal Aydin 41.665.000 16,67 37.500.000 12,00
Halka Agik Kisim - - 87.500.000 28,00
Toplam 250.000.000 100,00 312.500.000 100,00

Kaynak: Net Global Endiistriyel Yatiumlar A.S. Izahnamesi

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket, temel olarak plastik boru iireticisi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket esas itibartyla icme suyu,
tarimsal sulama borular1 ve gesitli alt yap1 ve iist yap1 projelerinin boru ihtiyaglarina yonelik iirtinler
tiretmekte ve bu iirlinlerin ticaretini yapmaktadir. Sirket ayrica lisanssiz giines enerjisi santrali (GES)
isletmeciligi, serada topraksiz domates tarimi ve nakliye faaliyetleri yiirtitmektedir. Sirket, insaati devam
eden vagon iretim tesisi ile birlikte rayli sistem araglari sektoriinde de faaliyet gostermeyi
planlamaktadir.

Sirket’in merkezi ve ana fabrikasi 1. Organize Sanayi Bolgesi 4. Cadde No:5 Merkez/Sivas adresinde
bulunmaktadir. Sirket’in ayrica Sivas’ta Sera Subesi (Yildizeli) ve Bademkaya Subesi (GES tesisleri)
olmak iizere iki subesi ile Istanbul Atasehir’de bir irtibat biirosu bulunmaktadir.

Bu tesislere iligkin 6zet bilgilere asagida yer verilmektedir:

Ana Fabrika: Sivas 1. Organize Sanayi Bolgesi’nde toplam 45.486,64 m? alan tizerine kurulu olan ve
12.114 m? kapali alana sahip ana fabrikada, 12 adet ekstriizyon hatt1 ile 16-1.200 mm ¢ap araliginda
basingli igme suyu ve sulama suyu borular iiretilmektedir. TOBB-Sivas Ticaret ve Sanayi Odasi’nin
01.03.2023 tarihli kapasite raporuna gore Sirket’in temiz su borusu iiretim kapasitesi 61.063 ton/y1l’dr.
Sirket, DSI Ekipman Ureticisi Uygunluk Belgesi kapsaminda 16-1.200 mm cap aralifinda iiretim
yapabilen iireticilerden biridir.
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Sera Subesi: Sivas ili Yildizeli ilgesi Mumcu Ciftligi mevkiinde 55.167,96 m? arazi iizerinde kurulu
38.680 m? kapal1 alana sahip modern cam serada, topraksiz tarim yontemiyle yillik yaklasik 1.900 ton
kapasite ile domates iiretimi yapilmaktadir. Uretimin bir bdliimii Almanya, Hollanda, Polonya, Romanya,
Hirvatistan ve Macaristan’a ihra¢ edilmektedir. Son durum itibariyla Sera Subesi’nde ¢alisan sayist 55
kisidir.

Bademkaya Subesi (GES Tesisleri): Sirket, “Netenerji” markasi altinda toplam 16,92 MWp kurulu giice
sahip 5 adet lisanssiz giines enerjisi santrali isletmektedir. S6z konusu santrallerde 2025 yilinda 23.585.260
kWh elektrik tiretilmis olup, iiretilen elektrigin mahsuplagma sonrasi kalan kismi satisa konu edilmektedir.

Vagon Uretim Tesisi (Yatirnm Asamasinda): Sirket, Sivas Nuri Demirag Organize Sanayi Bolgesi’nde
tahsis edilen 200.000 m? arsa tizerinde 50.000 m? kapali alana sahip bir vagon iiretim tesisi kurmaktadir.
Tesiste konteyner tasima vagonu, sarnig (tank) vagon ve boji grubu tiretilmesi planlanmaktadir. 30.06.2026
itibartyla yatirnrmin tamamlanma orant %80 olup, kiimiilatif yatirim tutar1 977.688.415 TL’dir. Tesisin
31.10.2026 tarihinde tamamlanmasi ve 2026 yil1 sonunda iiretime gecilmesi 6ngoriilmektedir.

Sirket’in personel sayis1 30.06.2026 itibariyla 113’ mavi yaka, 38’1 beyaz yaka olmak tizere toplam
151 kisidir.

Asagidaki tabloda Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 30.06.2026 donemleri itibartyla
hasilat kirilimina yer verilmistir:

Hasilat (TL) 31.12.2023 % 31.12.2024 % 31.12.2025 % 30.06.2026 %

Boru Satislar1 2.354.072.155 | 72,60 | 1.156.616.082 | 56,39 | 1.317.603.786 | 61,14 | 658.208.490 | 63,91
Hammadde Satislari 705.955.440 | 21,77 | 664.229.047 | 32,38 | 644.445.775 | 29,90 | 329.109.612 | 31,96
GES Elektrik Satislar1 91.732.883 2,83 82.455.739 4,02 51.613.537 2,39 9.112.703 0,88

Sera (Domates) 70.833.413 | 2,18 | 65.057.028 | 3,17 | 42.575.657 | 198 | 19.011.734 | 185

Satiglar

Insaat Gelirleri - - 57.198.451 2,79 67.074.104 3,11 - -
Nakliye Gelirleri 19.960.791 0,62 25.605.919 1,25 31.831.431 1,48 14.467.410 1,40
TOPLAM 3.242.554.682 | 100,00 | 2.051.162.266 | 100,00 | 2.155.144.290 | 100,00 | 1.029.909.949 | 100,00

Kaynak: Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S. Izahnamesi

3. Halka Arz Gelirinin Kullanim Alanlar1

Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S., sermaye artirim1 dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka
arz1 neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden, ilgili masraf ve maliyetler diisiildiikten sonra
kalan fonun, asagida gosterilen oranlarda ve amagclarla kullanilmas1 planlanmaktadir:

Kullanim Alam Kullanim Yiizdesi
Mevcut Yatirimlara iliskin Kapasite Artislari, Koruge Boru Makine Alimi %15-25
Vagon Fabrikasi Insaatinin Tamamlanmasi ve Makine Ekipman Alimi %20-30

Kisa Vadeli Banka Kredilerinin Azaltilmasi %20-30
Isletme Sermayesi Thtiyact %25-35
Toplam %100
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Bilanco Tablosu:
Ozel Bagimsiz Denetimden Gecmis
Bilanco (TL)
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 30.06.2026

Dénen Varliklar 881.442.430 1.277.632.131 1.802.843.326 1.979.478.216
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 Yiikiimliiliikler 714.095.760 829.456.168 1.336.284.348 1.488.723.442
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 359.628.622 261.284.921 212.519.219 205.264.570
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: Net Global Endiistriyel Yatinmlar A.S. Izahnamesi ve Fiyat Tespit Raporu

Gelir Tablosu:

Kar veya Zarar Tablosu Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis

(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
Esas Faaliyet Kart 563.584.809 577.974.166 504.159.794 213.952.221 187.776.949
gg::;“g;fy?ﬁg?e“ 564.619.389 575.409.303 499.031.401 213.952.221 218.639.723
gfii%?ii%?er Vergt | 412501522 271.685.126 9.578.169 33.616.132 44.796.742
Net Dénem Kar 482.988.295 276.434.352 130.078.185 123.731.785 19.031.355

Kaynak: Net Global Endiistrivel Yatiimlar A.S. Izahnamesi ve Fiyat Tespit Raporu

5. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgiler

Sirket’in Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, mevcut
faaliyetler i¢in degerleme yaklagimi olarak “Gelir Yaklasimi - Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi” ve

“Pazar Yaklasimi - Piyasa Carpanlart Yontemi” kullanilmistir. Heniiz gelir liretmeyen vagon iiretim
yatirimi ise, ihtiyathilik prensibi geregi “Maliyet Yaklasimi1” ile 30.06.2026 itibariyla gergeklesen
977.688.415 TL tutarindaki yatirim maliyet bedeli tizerinden degerlemeye dahil edilmistir.

Degerleme - TL Ozsermaye Degeri Agirhk Agirhklandirilmis Deger

G?hr nglaslml - Indirgenmis Nakit Akimlari 10.009.697.700 40% 4.003.879. 080

Yontemi

Pazar Yaklagimi - Piyasa Carpanlar1 Yontemi 6.613.087.346 60% 3.967.852.408
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 100% 7.971.731.488
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5.1. Gelir Yaklasimm

Sirket’in 2026 y1linin ikinci yarisi ile 31.12.2031 tarihleri arasindaki donemde elde edecegi serbest nakit
akimlarinin 30.06.2026 tarihine indirgenmis tutarlarinin toplami Sirket’in mevcut faaliyetlerine iliskin
Firma Degerini ifade etmektedir. Firma Degerinden, 30.06.2026 tarihi itibartyla Sirket finansal
tablolarinda yer alan 1.017.945 bin TL diizeyindeki net finansal bor¢ ile 1.929 bin TL tutarindaki
ortaklara borglar tutarinin diisiilmesi suretiyle mevcut faaliyetlerin Ozsermaye Degerine ulasiimaktadir.

Projeksiyon donemi sonrasinda devam eden degerin hesabinda UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve
Yontemlerinin 50.22 maddesinin (a) bendi uyarinca sinirsiz dmiirlii varliklar i¢in kullanilabilen sabit
biiyiime yontemi kullanilmistir. Sabit biiyiime orani, Tiirkiye’nin uzun vadeli biiyiime oranina paralel
olarak TL bazinda %35 seviyesinde varsayilmistir.

Indirgenmis Nakit Akim Analiz Sonucu
bin TL
¢ : ALY 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T Baz Yil
Tahmini
Hasilat 1.613.349 4.527.489 6.870.206 9.241.045 11.313.575 12.840.733 .
Briit Kar 466.782 1.017.890 1.649.109 2.307.331 2.904.456 3.296.682 -
FAVOK 462.820 1.007.373 1.610.939 2.242.687 2.816.381 3.185.125 3.277.995
Isletme
Sermayesindeki 90.776 265.722 547.802 555.445 486.750 356.041 149.681
Degisim
Yatirim 19.442 173.721 55.830 13.689 54.349 61.685 64.769
Harcamalari
Vergi 92.177 204.391 342.569 487.714 619.038 765.054 803.306
Serbest Nakit
Akimlar 260.424 363.540 664.738 1.185.839 1.656.244 2.002.346 2.260.239
(S.N.A.)
AOSM 41,59% 29,56% 23,49% 18,54% 16,75% 15,71% -
iskonto Faktorii 0,84 0,65 0,52 0,44 0,38 0,33 0,33
Judixecrl 218.548 235.481 348.676 524.707 627.711 655.835 6.910.736
Nakit Akimlar:
Kaynak: Net Global Endiistrivel Yatirimlar A.S. Fiyat Tespit Raporu
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti

2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Risksiz Faiz Orani 38,67% 26,09% 19,70% 14,48% 12,59% 11,57%
Hisse Senedi 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 442% 31,6% 25.2% 20,0% 18,1% 17,1%
Kurumlar Vergisi Orani 23% 23% 23% 23% 23% 25%
Bor¢lanma Faiz Orani 42,18% 29,09% 22,70% 17,48% 15,59% 14,57%
Vergi Sonrast Borglanma 32,48% 22,40% 17,48% 13,46% 12,01% 10,93%
Maliyeti
Sermaye Agirligt 77,92% 77,92% 77,92% 77,92% 77,92% 77,92%
Borglanma Agirlig 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: Net Global Endiistrivel Yatirnimlar A.S. Fiyat Tespit Raporu

Risksiz getiri orani olarak, TRT021030T18 taniml1 5 y1l vadeli gosterge tahvilin degerleme tarihindeki
kapanis verileri esas alinmis; 2026 yilinin ikinci yarisi i¢in %38,67 olarak kullanilan oran, projeksiyon
donemi boyunca enflasyondaki diisiis beklentisine paralel olarak kademeli sekilde azaltilmistir.
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Hisse senedi risk primi %5,50 ve hisse betas1 1,0 olarak kullanilmistir. Bor¢lanma maliyeti, 2026 yili
i¢cin 30.06.2026 tarihli bagimsiz denetim raporunda yer alan uzun vadeli bor¢lanma orani esas alinarak,
izleyen yillar i¢in ise risksiz faiz oranina 300 baz puan eklenmek suretiyle belirlenmistir. Kurumlar
vergisi orani, halka arz nedeniyle uygulanacak 2 puanlik indirim dikkate alinarak 2030 yilina kadar %23,
2031 yili i¢in %25 olarak varsayilmistir. Devam eden biiyime orani %5,0 varsayilmistir. Sermaye
yapist, 30.06.2026 finansallar1 baz alinarak %77,92 6zkaynak ve %22,08 borg olarak hesaplanmuistir.

Hesaplanan nakit akimlarinin bugiinkii degerlerine indirgenmesinde 30.06.2026 tarihi esas alinmuis,
bulunan deger Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti kullanilarak degerleme tarihi olan 10.08.2026’ya
taginmagtir.

INA yéntemi sonucunda, 30.06.2026 itibariyla mevcut faaliyetler igin 9.521.694 bin TL firma degerine
ulasilmis; 1.017.945 bin TL net finansal borg ile 1.929 bin TL ortaklara bor¢lar diisiilerek mevcut
faaliyetlerin 6zsermaye degeri 8.501.819 bin TL olarak hesaplanmistir. Bu tutara 146.720 bin TL
tutarindaki satis amagli villalar ile 977.688 bin TL tutarindaki vagon fabrikasi yatirim maliyet bedeli
eklenerek 30.06.2026 itibariyla 9.626.228 bin TL, degerleme tarihi olan 10.08.2026 itibariyla ise
10.009.698 bin TL 6zsermaye degerine ulagilmistir.

5.2. Pazar Yaklasimi

Carpan analizinde yurt i¢i benzer sirket carpanlari ile yurt dis1 karsilastirilabilir sirket carpanlarinin isaret
ettifi 6zsermaye degerleri esit agirliklandirilmistir. Yurt igi benzer sirketler olarak Borsa Istanbul
Kimya, Petrol, Kauguk ve Plastik Uriinler Endeksi’nde (XKMYA) yer alan sirketlerin 10.08.2026 tarihli
verileri iizerinden hesaplanan giincel ¢arpanlar1 dikkate alinmistir. Carpan analizinde FD/FAVOK ve
PD/DD c¢arpanlarinin kullanilmasi uygun bulunmus olup, ilgili c¢arpanlar %50 oraninda esit
agirliklandirlmistir. F/K ¢arpani enflasyon muhasebesinin etkileri ve orneklemde net kar agiklayan
sirket sayisinin smirlt olmasi nedeniyle; FD/Satis Gelirleri ¢arpani ise Sirket’in yatirim déneminde
olmast nedeniyle kullanilmamistir. U¢ degerlerin elenmesinde 1 standart sapma kriteri uygulanmis ve
carpanlarin medyan degerleri esas alinmistir.

JuleiBener et | Gurpatar | Sty amalir 1L T g | Osrmaye eger
FD/FAVOK 12,39x 579.379.115 50,00% 7.282.183.254
PD/DD 1,55x 3.612.065.605 50,00% 5.580.993.530
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 6.431.588.392
Kaynak: Net Global Endiistriyel Yatirimlar A.S. Fiyat Tespit Raporu

Koot Wt | Corpanar | Selois Pt 1L pgyae | omsermaye eger
FD/FAVOK 12,36x 579.379.115 50,00% 7.265.938.540
PD/DD 1,75x 3.612.065.605 50,00% 6.323.234.061
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 6.794.586.300

Kaynak: Net Global Endiistrivel Yatirimlar A.S. Fiyat Tespit Raporu
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5.3. Degerleme Sonucu

Net Global’in pay basina degeri tespit edilirken ‘Gelir Yaklasimi- Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’
ve ‘Pazar Yaklasimi - Piyasa Carpanlar1 Yontemi’ yontemleri kullanilmistir. Yukarida agiklanan
yontemler arasinda Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’nin %40 ve Piyasa Carpanlar1 Y éntemi’nin %60
oraninda agirliklandirilmast sonucu hesaplanan halka arz iskontosu Oncesi hedef sirket degeri
7.971.731.488 TL olup, degerleme ¢alismasi sonucunda bulunan agirliklandirilmis 6zsermaye degeri
asagidaki tabloda gosterilmistir.

Degerleme Yontemi - TL Ozsermaye Degeri Agirhk Agirhikh Deger
1.Indirgenmis Nakit Akimlari 10.009.697.700 40% 4.003.879.080
2.Piyasa Carpanlar1 Yontemi 6.613.087.346 60% 3.967.852.408
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri 100,0% 7.971.731.488

Halka arz pay fiyat1 ve iskonto oran1 asagida sunulmustur.

Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 7.971.731.488
Halka Arz Iskontosu %20,00
Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri (TL) 6.377.385.190
Odenmis Sermaye (TL) 250.000.000
Hesaplanan Pay Basina Deger (TL) 25,5095
Fiyat Adimima Yuvarlanmis Pay Degeri (TL) 25,52
Halka Arz Fiyati (TL) 25,52
GORUS

Fiyat tespit raporuna iliskin degerlendirmemiz,

e Fiyat tespit raporunda Sirket ve faaliyet gosterilen sektdr hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimetya sunuldugunu diistintiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basma degerinin tespitinde Gelir Yaklasimi - Indirgenmis Nakit
Akimlari ve Pazar Yaklasimi - Carpan Analizi yontemlerinin kullanilmis olmasini ve sirasiyla %40-%60
agirliklandirilmasini, ayrica heniiz gelir liretmeyen vagon iiretim yatirnminin ihtiyathilik prensibi
cercevesinde Maliyet Yaklagimi ile degerlemeye dahil edilmesini uygun buluyoruz.

e Hesaplanan 6zsermaye degeri iizerinden %20,00 halka arz iskontosu uygulandiktan sonra birim pay
degeri 25,52 TL olarak hesaplanmistir. Buna gore, %20,00 halka arz iskontosu sonrasi pay basina
degerini makul buluyoruz.
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CEKINCE:

Burada yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan veya Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan
giivenilir addedilen diger kaynaklardan derlenmistir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. nin s6z konusu
bilgi ve gorlislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilart haberdar etme yiikiimliligi
bulunmamaktadir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. bu bilgilerin veya bu bilgilere dayali olarak
yapilan tahmin, ¢ikarim veya goriislerin dogrulugu, tamlig1 veya uygunluguna iliskin agik veya zimni
higbir beyan veya taahhiitte bulunmamaktadir. Burada yer alan higbir bilgi Tera Yatirnm Menkul
Degerler A.S. veya baska bir sirket tarafindan veya onlar adina herhangi bir kimseye, herhangi bir menkul
kiymetin alinmasi veya satilmasi yoniinde herhangi bir icap veya davet teskil etmez. Bu rapor onu
hazirlayan analistlerin raporda bahsedilen menkul kiymetlere ve sirketlere iliskin kisisel goriislerini
icermektedir. Yatirimcilar burada bahsedilen sirketlerin menkul kiymetlerine iliskin herhangi bir yatirim
kararini, kendi 6zel yatirnm amaglart ve mali durumlarin1 géz 6niinde bulundurarak, o sirket tarafindan
onaylanmis izahnameyi, sirkiileri, kendi aragtirmalarin1i ve bagimsiz danigsmanlarindan aldiklari
tavsiyeleri temel alarak yapmalidir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S., herhangi bir tarafin ugrayacagi
dogrudan/dolayli, maddi/manevi zararlar da dahil olmak {izere ancak bunlarla sinirl kalmaksizin, hi¢gbir
sorumluluk veya yiikiimliilikk kabul etmez.

Sermaye Piyasasi Kurulunun I1I-37.1 Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar1 Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanlig1 hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi so6zlesmesi ¢ergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu
goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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