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Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’'nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan, Al
Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin (“A1 Capital Yatinm”) Vakif Faktoring A.S. (“Vakif Faktoring” ve/veya “Sirket”)
icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi TSKB A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Vakif Faktoring A.S., 1998'de faktoring ve her tirli finansman islemlerini yapmak tzere kurulmus olup, kuruldugu
gilinden bugiline mevcut faaliyet konusunun temelini olusturan faktoring sektériinde hizmet vermektedir. Sirket'in ana
faaliyet konusu; yurt ici ve yurt digi her tirli faktoring hizmetlerini sunmak, bu amag dogrultusunda yurt ici ve yurt disi
ticari islemleriyle ithalat veya ihracat islemleriyle ilgili olarak isletmelerin her tirli mal ve hizmet satislari dolayisiyla
dogmus veya dogacak faturali alacaklarini temelliik etmek, bu alacaklari baskalarina temliki, tahsili, havale edilmesi, bu
alacaklara karsilik pesin 6demelerde bulunarak finansal kolayliklar saglanmasi islemlerini yapmak, bu alacaklarin
tahsillerini Gstlenmek, bu alacaklara karsilik 6demelerde bulunmak, misterilerinin yurt ici ve yurt disi alacaklari hakkinda
danismanlik hizmeti vermektir.

Halka Arz Bilgileri

Vakif Faktoring paylarinin halka arzi esit dagitim yontemi ile pay basi sabit fiyat 14,20 TL ile 12-13-14 Ekim 2025
tarihlerinde gergeklestirilecektir.

Sirket’in, 50.000.000 TL bedelli sermaye artirrmi ve 175.000.000 TL mevcut pay satisi yoluyla mevcut sermayesinin
850.000.000 TL'den 900.000.000 TL'ye cikarilmasi sonucu 225.000.000 TL nominal degerli (B) grubu pay halka arz
edilecektir. Buna gore sirketin halka agiklik orani %25,00 olacaktir.

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihracg Vakif Faktoring A.S.

Borsa Kodu VAKFA

Halka Arz Oncesi Sermaye 850.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye 900.000.000 TL

Halka Arz Toplami (Nominal) 225.000.000 TL (Sermaye Artisi ve Ortak Satisi)
Halka Aciklik Orani %25,00

Araci Kurum Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Satis Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis
Aracilik Tiru En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyati 14,20 TL

Talep Toplama Tarihleri 12-13-14 Ekim 2025

Halka Arz BuyuklUgi 3.195.000.000 TL

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP
Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Kullanim Alani Kullanim Orani (%)

Faktoring islemlerinin Finansmani %100
Kaynak: Sirket izahnamesi
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Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.06.2024 ve 30.06.2025 dénemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

Gelir Tablosu (TL) ‘ 31.12.2022 ‘ 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Esas Faaliyet Gelirleri 2.429.221 8.670.672 12.809.590 6.918.423 4.926.193
Finansman Giderleri (1.692.690) (6.510.345) (10.455.033) (5.735.250) (3.563.914)
Briit Kar/Zarar 736.531 2.160.327 2.354.557 1.183.173 1.362.279
Net Faaliyet Kari 722.465 2.148.509 2.440.675 1.251.538 1.259.662
Donem Kari 546.720 1.504.736 1.107.179 875.442 881.294

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 doénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis
bilangosunun ana kalemleri asagidadir:

Ozet Bilango (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Donen Varliklar

Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez 174.993 510.523 306.833 384.598

Bankasi

Gergege Uygun Deger Farki Diger

Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal 26.191 41.787 49.718 56.803

Varliklar (Net)

Itfa Edilmis Maliveti ile Olculen 22.611.298 37.481.289 32.424.129 31.839.448

Finansal Varliklar

Faktoring Alacaklari 22.611.298 37.481.289 32.424.129 31.839.448

Takipteki Alacaklar 52.363 99.074 97.810 97.579

Beklenen Zarar Karsiliklari/Ozel (52.363) (72.909) (97.810) (97.579)

Karsihklar

Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI 23.001.644 38.235.991 32.888.810 32.377.675

Alinan Krediler 20.158.989 33.000.633 28.141.846 26.142.31

Faktoring Borglari 5.468 90 376 10

Kiralama Islemlerinden Dogan 890 6.497 17.994 15.113

Borglar (Net)

ihrag Edilen Menkul Kiymetler (Net) 1.513.520 2.228.522 - 640.415

Tirev Finansal Yukumlilukler - - - -

Karsiliklar 46.847 73.500 68.285 70.226

Cari Vergi Borcu 96.482 231.124 258.406 225.673

Ertelenmis Vergi Borcu 137 - - -

Diger Yukumlalukler 25.011 22.162 10.808 4.453

Ozkaynaklar 1.154.300 2.673.463 4.391.095 5.279.474
Odenmis Sermaye 450.000 850.000 850.000 850.000

TOPLAM OZKAYNAKLAR VE

YOKUMLOLUKLER 23.001.644 38.235.991 32.888.810 32.377.675

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu
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2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)
B- Ozsermaye Artik Getiri Modeli

Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa carpanlari metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayi¢ piyasa ¢arpanlarinin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayic degerlerinin, ilerleyen
donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas almaktadir.

Yurt i¢i Benzer Sirketler Carpan Degerleri:

Araci Kurumlar Endeksi (XAKUR) ile Finansal Kiralama Faktoring Endeksi (XFINK) kapsaminda yer alan yurt ici firmalara
iliskin F/K ve PD/DD carpanlari 25.08.2025 piyasa kapanislari ile gekilmis olup, s6z konusu veri setinden saglikh ¢ikarimlar
yapmayi glgclestiren aykiri (outlier) degerler Aykiri Deger Analiz Yontemi ile eliminasyona tabi tutulmustur. Medyan
degerinin kullanilabilmesi ve ¢alismanin saglikli sonug verebilmesi igin en az 30 gbézlem degerine ihtiyag¢ oldugundan, yurt
ici karsilastinlabilir firmalarin garpan degeri belirlenirken medyan yerine aykiri degerlerden arindirilmis aritmetik ortalama
kullanilmistir. F/K ¢arpani ile 30.06.2025 tarihli yilhklandiriimis net dénem kari carpimiyla elde edilen tutarin %50'si ve
PD/DD c¢arpaniyla 30.06.2025 tarihli 6zkaynak tutarinin ¢arpilmasi suretiyle elde edilen tutarin %50'si toplanarak hedef
Ozsermaye (piyasa) degeri elde edilmistir.

Secilmi o Agirhikh
Yurt ici Benzer Sirket Finangsallai TL Cizk.aynak. . ﬁziaynak
Carpanlari S I (2025/06 Son 2T (T Agirlik Degeri TL (bin
12 Ay) (bin TL) UL TL)
F/K 11,22x 1.713.031 19.220.178 %50 9.610.089
PD/DD 2,28x 5.279.474 12.020.634 %50 6.010.317
Agirhklandinlmis Ozkaynak Degeri 15.620.406

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu
Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Degerleri

Yurt disinda Vakif Faktoring ile benzer faaliyet gosteren sirketler secilmis olup yurt ici benzer sirketlere uygulanan

eliminasyon yontemi yurt disi sirketlere de uygulanmistir.

_ Secilmis Ozkaynak "Aélrllkh
Yurt Ici Benzer Sirket e Finansallar TL Degeri TL (bin Agirlik Ozkaynak
Carpanlari (2025/06 Son TL) Degeri TL (bin
12 Ay) (bin TL) TL)
F/K 11,47x 1.713.031 19.655.957 %50 9.827.978
PD/DD 1,74x 5.279.474 9.193.234 %50 4.596.617
Agirhklandinlmis Ozkaynak Degeri 14.424.595

Kaynak: Sirket Fiyat Tespit Raporu
Ozsermaye Artik Getiri Modeli

Ozsermaye Artik Getiri ydnteminde, Sirket’'in gelecege yonelik faaliyet ve finansal durumuna iliskin olusturulan
projeksiyonlar cercevesinde, Sirket’in buginki Ozsermayesi, projeksiyon dénemi (2025-2030) icin tahmin edilen
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O6zsermaye artik getirisinin bugiink( degeri ve projeksiyon donemi sonunda hesaplanan 6zsermaye artik getirisinin devam
eden degerinin toplami alinarak Sirket’in 6zsermaye (piyasa) degerine ulasilmaktadir.

Ozsermaye Degeri Hesabi \ (000 TL)
indirgenmis Ozsermaye Artik Getirilerinin Bugiinkii Degeri 4.574.999
Dénem Basi Ozsermaye Defter Degeri (31.12.2024) 4.251.109
Devam Eden Ozsermaye Artik Getirisinin Bugiinkii Degeri 6.333.096
Ozsermaye Artik Getirisinin Devam Eden Degeri 19.592.826
Projeksiyon Dénemi Sonu Ozsermaye Artik Getirisi 3.452.069
Devam Eden Biiyiime Orani %5,00
Devam Eden Dénemde Sermaye Maliyeti %23,50
(Gzsermaye Maliyeti — Biiyiime Orani) %18,50
Sirket Ozsermaye Degeri 15.159.204
Konsolide Edilmeyen istiraklerin Defter Degeri 0
Toplam Ozsermaye Degeri 15.159.204
Odenmis Sermaye 850.000
Hisse Basina Deger 17,83

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3. Degerleme Sonucu ve Goriis

. Ozsermaye . Agirliklandiriimig
Degerleme Sonucu . . Agirhk .. L.
Degeri (TL) Ozsermaye Degeri (TL)
Ozsermaye Artik Getiri Modeli 15.159.204.271 %50 7.579.602.136
Piyasa Yaklasimi- Benzer Sirket Carpanlari 15.022.500.507 %50 7.511.250.254
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri (TL) %100 15.090.852.389
Odenmis Sermaye (TL) 850.000.000

%20 iskonto Sonrasi Agirhklandirilmis

0 12. . .
Ozsermaye Degeri (TL) 070.000.000

Agirhiklandirilmig Pay Degeri (TL) 10,40

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 sektér hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu géristindeyiz.

- Sirketicin yapilan degerleme calismasinda Piyasa Carpanlari Yontemi’ne %50, Ozsermaye Artik Getiri Ydntemi’ne %50
oraninda agirlik verilmesini uygun buluyoruz.

- Degerleme ydntemleri icerisinde Ozsermaye Artik Getiri Modeli ve Piyasa Carpanlari Analizi ¢iktilarinin birlikte
kullanilmasi ihtiyath bir yaklasim olarak gorilmektedir.
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- Ozsermaye Artik Getiri Modeli icin kullanilan projeksiyonlarin makul ve detayli oldugu, varsayimlarin piyasa
gercekleriyle uyumlu bir sekilde belirlendigi kanaatindeyiz.

Degerlendirmemiz sonucunda %20,00 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 14,20 TL hisse basi fiyati
makul buluyoruz.

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, higbir sekilde yénlendirici nitelikte
olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanhik 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 kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun lglincli kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. sorumlu tutulamaz.



