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isbu rapor, Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. (‘HALK YATIRIM’) tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli
ve 5/145 sayil kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarin 7. maddesine dayanilarak
hazirlanmistir. Rapor, UCAY Miihendislik Enerji ve iklimlendirme Teknolojileri A.S.-'nin halka arzinin, Kuveyt Tiirk Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin
pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Halk Yatirim higbir sekilde
sorumlu tutulamaz.
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1- Halka Arza iliskin Bilgiler

Tablo 1 - Halka Arza lliskin Genel Bilgiler

Halka Arz Hakkinda Ozet Bilgi

ihragen:

Ugay Miihendislik Enerji ve iklimlendirme Teknolojileri A.S.

ihrager Hakkinda:

Ugay Miihendislik Enerji ve Iklimlendirme Teknolojileri A.S. ("Ugay
Mihendislik", “Ana Ortaklik” veya “Sirket") 24 Kasim 2000 tarihinde
Turkiye'de kurulmustur. Ana Ortaklik; konutlarda ve kiigiik isletmelerde
1Isitma, sogutma, havalandirma, klima ve iklimlendirme sistemlerinin
kurulumu (iklimlendirme Hizmetleri), endiistriyel tesislerde, arazilerde ve
tarlalarda glines enerjisi sistemlerinin ve tesislerinin kurulumu (Enerji
Hizmetleri), toplu konutlara, turizm tesislerine ve diger her turli tesislere
yonelik olarak zayif akim sistemleri, algak gerilim sistemleri, endiistriyel
Isitma, sojutma ve havalandirma sistemleri ile yangin énleme, séndirme,
sihhi tesisat, aritma ve otomasyon sistemlerinin kurulumu (Elektrik ve
Mekanik Hizmetleri) isleri ile birlikte bu kurulumlarla ilgili projeleri hazirlama,
bu projeler ile ilgili inga, montaj ve taahhit hizmetleri verme, miihendislik ve
musavirlik hizmetleri sunma, bakim, onarim ve senis hizmetleri verme
faaliyetleri gostermekte ve bu faaliyetleri tamamlayici her tirli yazilim,
uygulama, donanim ve otomasyon sistemleri gelistirme (Teknoloji
Hizmetleri) calismalar yiriitmektedir.

Halka Arz Fiyati:

18 TL

Halka Arz Sekli

Sermaye Artirmi ve Ortak Satigi

Halka Arz Yontemi:

Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Oncesi Gikarilmig Sermaye:

175.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye:

225.000.000 TL

Halka Arz Miktan Toplam Nominal: 60.000.000
Sermaye Artinmi: 50.000.000
Ortaklik Satisi: 10.000.000

Ek Satis:

Halka Arz Biyukligii:

1.080.000.000

Halka Aciklik Orani:

26,67%

Tahsisat Gruplar:

Yurt ici Yiiksek Bagvurulu Yatinmci

6.000.000 (10%)

Yurt ici Bireysel Yatinmci

42.000.000 (70%)

Yurt ici Kurumsal Yatinmei

12.000.000 (20%)

Konsorsiyum Liderleri

Kuveyt Turk Yatinm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Tarihleri:

14-15-16 Ocak 2026

Borsa Kodu/Pazar:

UCAYM / Ana Pazar

Halka Arz lligkin Taahhiitler:

Halka arzda pay satisi yapacak Halka Arz Eden Pay Sahipleri, her biri
5.000.000 TL B Grubu nominal degerli pay satisi ile toplamda 10.000.000
TL nominal dederli B Grubu pay satisi gergeklestireceklerdir. Sirket ve
Halka Arz Eden Pay Sahipleri, Borsa istanbul A.S. (‘Borsa’, “Borsa
Istanbul” veya “BIST’")da islem gdrmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil
boyunca; bedelli sermaye artimi yapilmayacagi, Sirket paylarinin
dolagimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka
arza konu edilmeyecegi, fiyat istikrari islemleri sonunda geri alinmis olan
paylarin da tekrar satisa konu edilmeyecegi, bu dogrultuda bir karar
alinmayacagi ve/veya Borsa Istanbul'a veya Borsa disinda veya SPK'ya
veya yurt digindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici
kurum, borsa veya kotasyon otoritesine bagwruda bulunulmayacagi ve bu
siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair
agiklama yapilmayacagini taahhit etmislerdir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanmimi:

Halka arz kapsaminda elde edilecek net gelirin %40-50'ik kismi Sirket
adina lisanssiz ya da lisansli glines enerjisi santrali (GES) kurulumu ya da
satin alinmasi,%10-15'lik kismi, Turkiye genelinde farkli illerde yeni subeler
acarak sube aginin genisletilmesi, %30-40'k kismi, Sirket operasyonel
giderlerinin azaltiimasi ve organizasyon verimliliginin artirimasina iliskin
surdrdlebilirlik yatinmlar ve %5-10'uk kismi ise Sirket bagl ortakligi Elaris
tarafindan isletilen elektrikli arag sarj istasyonu aginin genisletilmesi

inin finansmani igin kullanilacaktir.

Fiyat istikrari iglemleri

Briit halka arz gelirinin %50'si kadar fon ile 30 giin boyunca fiyat istikrari

planlanmaktadr.

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

P Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Adi Soyadi Grt?g/u Sermaye Sermaye
TL Pay TL Pay
0, 0,
Ayhan KARACABEY A 25.000.000 14,29% 25.000.000 11,11%
B 62.500.000 35,71% 57.500.000 25,56%
0, 0,
Murat BOZKURT A 25.000.000 14,29% 25.000.000 11,11%
B 62.500.000 35,71% 57.500.000 25,56%
Halka Acik Kisim B - 0,00% 60.000.000 26,67%
Toplam 175.000.000 100% 225.000.000 100%

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu

2- Sirket Hakkinda Verilen Ozet Bilgi

2.1- Faalivet Konusu Hakkinda:

Ucay Miihendislik'in esas sézlesmesinin “Faaliyetler Hakkinda Genel Bilgiler” baglikli maddesi uyarinca, Sirket fiili
olarak, iklimlendirme alanindaki mihendislik hizmetlerinin yani sira, enerji, elektrik-mekanik ve elektrikli ara¢ sarj
hizmetleri ile elektrikli arag sarj isletmecilidi alanlarinda hizmetler sunmaktadir. Sirket ve bagli ortakligi Elaris Eneriji
Yatinmlan A.S. (“Elaris”), isitma, sogutma ve havalandirma gibi islemleri barindiran iklimlendirme (HVAC:Heating,
Ventilation, and Air Conditioning) sektorinln teknolojik yenilikler ve artan taleple birlikte 6nemli bir biyime
potansiyeline sahip oldugu bir dénemde, enerji tasarrufu ve sirdurilebilirlik hedeflerine uygun olarak, iklimlendirme,
elektrik, mekanik, giines enerjisi sistemleri (“GES”) ve elektrikli ara¢ (‘EA”) sarj hizmetleri alanlarinda faaliyetlerini
teknolojik gelismelere adapte olan ¢éziimler sunarak strdirmektedir. Sirket ve bagh ortakhgi Elaris (“Grup”), enerji
verimliligi yuksek sistemler ve gevre dostu teknolojiler Gizerine odaklanarak, sektdrdeki yenilikgi ve glvenilir bir EPC
(EPC: Engineering, Procurement and Construction) grubu olarak konumlanmaktadir.

Ucay Miihendislik tarafindan yiiriitiilen faaliyetler asagidaki gruplar kapsaminda kategorize edilmistir:
+ iklimlendirme

* Enerji-GES

* Elektrik

* Mekanik

* EA Sarj ve Online Ticaret

f HalkYatirimMenkulDegerler in halkyatirim halkyatirim X halkyatirim
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3- Finansal Bilgiler

Tablo 3 — UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. — Karsilagtirmali Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/09/2024 30/09/2025
Hasilat 3.290.596.506 3.924.234.497 3.711.066.155 2.650.538.007 1.939.082.893
Satiglarin Maliyeti (-) (2.533.092.835) (2.890.875.965) (2.727.194.417) (1.930.100.912)  (1.493.524.398)
BRUT KAR 757.503.671 1.033.358.532 983.871.738 720.437.095 445.558.495
Genel Yonetim Giderleri (-) (188.359.994) (245.336.704) (220.952.565) (200.305.329) (98.192.137)
Pazarlama Giderleri (-) (264.754.401) (292.656.092) (284.995.075) (261.388.181) (127.000.692)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) (1.762.719) (898.574) (439.686) (206.947) -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 117.637.393 161.384.800 258.267.471 266.789.031 163.556.337
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (122.222.479) (249.447.172)  (361.579.211) (205.289.901) (113.575.447)
ESAS FAALIYET KARI 298.041.471 406.404.790 374.172.672 320.035.768 270.346.556
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 15.604.326 42.288.732 37.768.799 32.317.432 22.087.915
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) (20.624.727) (30.515.758) (16.668.289) (15.540.518) (5.343.797)
FINANSMAN GELIRLERI ONCESI ESAS FAALIYET KARI 293.021.070 418.177.764 395.273.182 336.812.682 287.090.674
Finansman Giderleri (-) (54.000.527) (56.926.571) (78.487.431) (37.560.822) (50.973.823)
Net Parasal Pozisyon Kazanglari / (Kayiplari) (247.840.489) (152.963.745)  (144.594.426) (156.770.931) (126.518.704)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/(ZARARI) -8.819.946 208.287.448 172.191.325 142.480.929 109.598.147
- Donem Vergi Gideri (64.943.760) (30.870.929) (28.192.032) (27.891.201) (24.578.749)
- Ertelenmis Vergi Geliri/(Gider)i 19.466.459 (89.225.565) (16.771.421) 2.395.087 (34.066.311)
Vergi Gideri (45.477.301) (120.096.494) (44.963.453) (25.496.114) (58.645.060)
DONEM KARI/(ZARARI) (54.297.247) 88.190.954 127.227.872 116.984.815 50.953.087

Pay Basina Kazang: -0,7757 1,2599 0,7270 0,6685 0,2912

Ddénem Karinin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - - - - B
Ana Ortaklik Paylari (54.297.247) 88.190.954 127.227.872 116.984.815 50.953.087

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar 74.348.133 19.358.444 13.868.081 3.384.673 862.093
-Maddi D Varlikl i
ddi Duran Varliklar Yeniden 96.831.997 7.030.242 25.266.658 . ;

Degerleme Artislari
- Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artislari
Vergi Etkisi -13.951.585 12.060.592 -1.806.750 7.483.784 -
“Tanimlanmis Fayda Planiar -10.665.349 334513 -12.789.103 -5.465.481 1.149.457
Yeniden Qlgiim Kazanglari ve Kayiplari
-T¢ I F: Planlari Yeni (i

animlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgim Kazanglar: 2133.070 -66.903 3197276 1.366.370 -287.364
ve Kayiplari Vergi Etkisi
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (G|DER) 20.050.886 107.549.398 141.095.953 120.369.488 51.815.180

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 4 UCAY Miihendislik Enerii Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. — Karsilastirmali Bilango

lanco )
VARLIKLAR

31/12/2022

31/12/2023

31/12/2024

'HALKYATIRIM I

30/09/2025

Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar
- llikili Taraflardan Ticari Alacaklar
- lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
- lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Devam Eden Ingaat, Taahhiit veya Hizmet Sozlesmelerinden Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Diger Dénen Varliklar
Ara Toplam
Satig Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar
Duran Varliklar
Finansal Yatirmlar
Ticari Alacaklar
- lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Kullanim Hakki Varliklari
Maddi Duran Varliklar
Yatinm Amagh Gayrimenkuller
Maddi Olmayan Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR

1.660.181.461
226.180.002
62.344.680
485.295.753
5.555.518
479.740.235
877.837
877.837
146.850.700
587.367.040
122.874.849
28.390.600
1.660.181.461
690.179.346
24.225.742
102.796.463
102.796.463
13.730.100
13.730.100
88.115.301
409.289.590
33.181.344
18.840.806
2.350.360.807

2.192.168.790

112.999.688
66.212.628
549.598.803
278.944
549.319.859
461.349
461.349
752.528.972
478.861.389
136.135.067
95.370.894

2.192.168.790

601.512.796
46.842.757
46.842.757
33.003.008
33.003.008

103.262.289

339.385.662
50.322.317
28.696.763

2.793.681.586

1.485.914.765
222.844.873
38.146.301
605.819.335
4.644.791
601.174.544
254.051
254.051
106.585.651
312.290.181
125.216.980
65.253.342
1.476.410.714
9.504.051
583.525.764
6.240.566
6.240.566
37.158.568
37.158.568
63.082.175
391.663.023
57.177.078
28.204.354
2.069.440.529

1.361.526.934
190.670.094
35.356.619
609.319.547
21.274.110
588.045.437
148.752
148.752
55.215.214
270.349.676
112.970.426
82.765.276
1.356.795.604
4.731.330
577.440.567
201.299
201.299
79.226.591
79.226.591
104.199.051
229.143.936
57.932.756
106.736.934
1.938.967.501

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari

Kiralama Islemlerinden Borglar

Diger Finansal Yukimlilikler

Ticari Borglar

-lligkili Taraflara Ticari Borglar

-lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar

Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

Diger Borglar

-lliskili Taraflara Diger Borglar

-lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar

Devam Eden insaat, Taahhiit veya

Hizmet Sozlesmelerinden Borglar

Ertelenmis Gelirler

-lligkili Taraflardan Ertelenmis Gelirler

-lliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler

Dénem Kari Vergi Y ikimlGligi

Kisa Vadeli Karsiliklar

-Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Kargiliklar
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli YukGmlltkler

Uzun Vadeli Yukamltlukler

Uzun Vadeli Borglanmalar

Kiralama Islemlerinden Borglar

Ticari Borglar

-lliskili Taraflara Ticari Borglar

-lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar

-Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli kargiliklar
Ertelenmis Vergi YUukumltlaga

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakliga ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklar

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri igeren Birlegmelerin Etkisi
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
- Yeniden Degerleme Olgiim Kazang/(Kayplari)

-Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglar ve Kayiplari
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari)

Net Dénem Kari / (Zararlar)

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

TOPLAM KAYNAKLAR

1.538.783.009
8.653.396
86.161.439
6.376.278
349.936.090
380.732.450
380.732.450
29.094.105
29.716.751
20.248.968
9.467.783

314.308.361
289,787.157
289.787.157
30.118.553
13.868.903
7.005.740
6.863.163
29.526
109.284.202
22.038.949
14.769.582
5.754.784
5.754.784
10.740.783
10.740.783
55.980.104
702.293.596
702.293.596
70.000.000
614.965.401
4.076.044
(9.736.881)
113.515.139
123.161.703
(9.646.564)
(36.228.860)
(54.297.247)

2.350.360.807

1.762.464.122

64.576.209
46.980.640
129.880.047
455.508.653
24.951.419
430.557.234
50.154.463
10.292.491
5.729.723
4.562.768

973.491.833
973.491.833
18.405.659
13.133.699
8.464.921
4.668.778
40.428
221.374.470
1.091.751
18.193.388
60.779.375
60.596.302
183.073
8.097.976
8.097.976
133.211.980
80.842.994
80.842.994
70.000.000
614.965.401
15.006.416
(9.736.881)
45.759.298
55.138.252
(9.378.954)
(14.342.194)
88.190.954

2.793.681.586

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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923.653.362
8.348.138
13.960.003
19.497.655
19.410
451.463.834
35.397.647
416.066.187
52.507.524
1.317.825

1.317.825

360.644.631
360.644.631
190.446
12.265.386
9.370.536
2.894.850
3.438.510
194.848.218
7.525.775
14.887.324
14.820.602
14.820.602
9.021.641
9.021.641
148.592.876
950.938.949
950.938.949
175.000.000
509.965.401
15.006.416
(9.736.881)
7.616.633
26.587.412
(18.970.779)
125.859.508
127.227.872

2.069.440.52

707.821.758
16.601.111
10.560.883
36.606.106

437.722.750
9.869.640
427.853.110
34.804.209
2.171.295

2.171.295

132.890.956
1.866.000
131.024.956
20.412.193
13.384.815
12.242.015
1.142.800
2.667.440
228,391.614
3.744.228
31.393.604
10.307.231
10.307.231
182.946.551
1.002.754.129
1.002.754.129
175.000.000
509.965.401
20.591.061
(9.736.881)
-8.695.979
9.412.707
(18.108.686)
264.677.440
50.953.087

1.938.967.501
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4- Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Kuveyt Tirk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan, Ugay Mihendislik Enerji Ve Iklimlendirme
Teknolojileri A.S. halka arz fiyatinin tespitinde indirgenmis nakit akimi ve carpan analizi kullanilarak elde edilen
sonuglar esit agirliklandirilarak nihai deger hesaplanmistir.

1. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi Yontemi
2. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimi Yénetimi

4.1- Carpan Analizi Yontemi

Carpan analizi yénteminde, yurt ici velveya yurt disi piyasadaki Ugay Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme
Teknolojileri A.S. ile benzer 6zellikler gosteren sirketlerin glincel piyasa verileri dikkate alinmigtir. Piyasada olusan
cesitli carpanlar (firma degeri/favok, firma degeri/satiglar, fiyat/satis, fiyat’/kazang piyasa degeri/defter degeri v.b.)
degerlenen firmanin ilgili finansal buyUkligu ile ¢arpilarak nihai dedere ulasilir. Yurt ici ve yurt disi piyasa garpanlari
dikkate alindiginda sirket i¢in adil 6zsermaye degerleri %40 (indirgenmis nakit akimi yéntemi) - %60 (¢arpan analizi
yontemi) agirliklandirilarak 6,57 milyar TL agirliklandiriimis 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Tablo 5 — UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Carpan Analizi

. Secilmis Finansallar Ozsermaye . e
ngz:;|§::'$:rt » Carpanlar Milyon TL  Degeri (Milyon  Agirlik Asl’)':f'::io(:;f :::?S
P ¢ (2025/09) L) g 4
FD/FAVOK 9,70 528,3 5.1194 50% 2.560
Agirliklandirimig Ozsermaye Degeri 2.560
. Secilmis Finansallar Ozsermaye . e
g::'f;g:'?:rt ey Carpanlar Milyon TL  Degeri (Milyon  Agirlik Agl')':f'::ic(’::;f ::aT’S
P s (2025/09) L) g 4
FD/FAVOK 10,20 528,3 5.4139 50% 2.707
Agirliklandirimig Ozsermaye Degeri 2.707

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu

4.2- indirgenmis Nakit Akisi Modeli

Kuveyt Tiirk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimi
Modeli’ne asagidaki varsayimlar uygulanmistir:

v TUFE, USD, GSYIH biiyiimesi varsayimlari 2025 ve 2026 igin finans kuruluslari beklentileri dogrultusunda baz
alinarak sonraki yillarda daha stabil degisimlerle 2034 yilina géturtlmastar.

v Girket tarafindan projeksiyon déneminde elde edilecek nakit akiglarinin bugiine indirgenmesinde esas alinacak
yéntem olarak AOSM ydntemi kullaniimasi uygun goéralmustur.

v Sirket'in faaliyet alanindaki ortalama fiyat artigi projeksiyonunu ortalama hizmet Uretici fiyat endeksinin daha iyi
yansitacagi diisiiniiimistiir. Bu amagla hizmet (retici fiyat endeksi TUFE (izerine %2’lik bir marj eklenerek
projekte edilmistir.

v Enflasyon verileri 2025 son (¢ aylik donemdeki artis oranini, déviz kuru verileri dénem sonu tahmini ifade
etmektedir. 2025 yil sonu enflasyon beklentisi %32, ortalama %38,2 olarak varsayiimistir.
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4.3- Sonug

Kuveyt Tirk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan degerleme calismasinda, INA ve Carpan Analizi
yontemleri kullanilarak elde edilen sonuglar agirliklandirilarak nihai degder tespit edilmistir. Halka arz fiyati
belirlenirken tespit edilen degere %46,3 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket icin pay basina iskontolu pay
degeri 18,00 TL olarak tespit edilmigtir.

Tablo 6 Ugay Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S- Degerleme Sonucu Tablosu

Agirliklandiriimis Sirket

Degerleme Sonucu (nominal TL) Sirket Degeri (Milyon TL)  Agirhk Degeri (TL)

1. indirgenmis Nakit Akig| 6.441 40% 2.576
2. Pazar Yaklagimi 5.267 60% 3.160
Yurt igi Benzer Sirket Carpanlari 5.119 50% 2.560
Yurt Dig1 Benzer Sirket Carpanlari 5414 50% 2.707
Agirliklandirimig Ozsermaye Degeri (Milyon TL)* 5.863
Halka Arz iskontosu (%) 46,3%
iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 3.150.000.000
Halka Arz Fiyati (TL) 18,00 TL
Halka Arz Biiyiikligi (TL) 1.080.000.000 TL

*127 Milyon TL Net Nakit Diizeltmesi ile ilgili tutar hesaplanmistir. (FTR Sayfa 123)

Kaynak: UCAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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5- Nihai Goriis

v' Fiyat Tespit Raporu'nda sirket ve sektdr hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlagilir oldugu
gorisindeyiz.

v Degerleme yoéntemleri icerisinde Piyasa Carpanlari Yéntemine ek olarak indirgenmis Nakit Akimlari (INA)
Analizi Yontemine yer veriimis olmasini ve s6z konusu metodlarin sirasiyla %60 ve %40 oranlarinda
agirliklandinimalarinin uygun oldugu gortisiindeyiz.

v Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigi gérlsiindeyiz.

v' %46,3 seviyesindeki halka arz iskontosunun makul oldugununu degerlendiriyoruz.

v Sonug olarak, yapilan incelemeler sonucunda ve izahnamede yer alan riskler de sakh kalmak kaydiyla,

UGAY Miihendislik Enerji Ve iklimlendirme Teknolojileri A.$ igin ulasilan 18,00 TL halka arz fiyatinin
makul oldugu kanaatini tagiyoruz.

GEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0zel, imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGgla giren
“Elektronik Ticaretin Dlizenlenmesi Hakkinda” c¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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