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FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN HAZIRLANAN ANALIST RAPORU

1. Raporun Amaci

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda hazirlanmistir. Raporda
yer verilen tiim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Saat ve Saat Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Sirket” ve/veya “Saat ve Saat”) Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve 01.07.2026 tarihli Halk
Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Halk Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan
elde edilmistir. Bu rapor, Saat ve Saat halka arzina iliskin olarak, yatirimcilarin halka arza
katilmasi ya da katilmamas1 yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un yalnizca
Halk Yatirim tarafindan hazirlanmig olan Fiyat Tespit Raporu hakkindaki goriisii olup, yatirim
kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanlardan dolayi Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Bulls
Yatirim”) higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Saat ve Saat Sanayi ve Ticaret A.S., 1994 yilinda kurulmus olup saat, tak1 ve aksesuar sektoriinde
faaliyet gostermektedir. Sirket; diinyaca taninan markalarin Tiirkiye distribiitorliigiinii yiiriitmenin
yant sira kendi markalartyla da genis iirlin portfoyiine sahiptir. Grup; liikks, moda ve akilli saat
kategorilerinin yaninda taki ve aksesuar iiriinlerinin perakende, toptan satig ve e-ticaret kanallar
araciligryla satisin1 gergeklestirmektedir.

Sirket, faaliyetlerini Saat&Saat, Swarovski, Guess, Welder, Wesse, Ferrucci, Quantum, Cerruti
1881 ve farkli global/lisansli markalar iizerinden siirdiirmekte olup; Tiirkiye genelindeki magaza
ag1, gliclii distribiitorliik yapisi ve dijital satis kanallar1 sayesinde sektorde 6nemli bir konuma
sahiptir.

Sirket faaliyetlerini temel olarak saat ve diger iirlin hizmetleri olmak tizere iki ana kategori altinda
yurutmektedir. Saat kategorisi; liks saatler, moda saatleri ve akilli saatleri kapsarken, diger iiriin
hizmetleri kategorisi taki, aksesuar ve satig sonrasi hizmetlerden olusmaktadir. Grup, ¢ok kanalli
satis stratejisi kapsaminda fiziki magazalarinin yani sira e-ticaret ve kurumsal satis kanallari
iizerinden de miisterilerine ulasmaktadir.

SAAT VE SAAT SANAYI VE TICARET A.S.
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SAAT URUNLERI TAKI & AKSESUAR SATIS KANALLARI HiZMETLER
| d ! |

* Luks Saatler e Taki * Perakende Magazalar e Teknik Servis
* Moda Saatleri e Micevher Uriinleri * E-Ticaret e Bakim & Onarim
* Akilli Saatler e Aksesuarlar * Pazaryeri Satiglar e Garanti Hizmetleri
« Kendi Markalari « Hediye Uriinleri e Kurumsal Satiglar e Satis Sonrasi Destek
« Lisansli Markalar « Toptan Satis * Miisteri iletisim
* Global Markalar dizmetieri
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Sirket, genis marka portfOyii, giiclii magaza agi, online satis altyapisi ve uluslararast marka is
birlikleriyle Tiirkiye saat pazarindaki lider konumunu korumay1 ve yeni magaza yatirimlari ile dijital
kanallarim gelistirerek biiyiimesini slirdirmeyi hedeflemektedir.

3. Halka Arza Iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz kapsaminda, Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 620.222.018 TL’den 660.388.991 TL’ye
artirilmasi nedeniyle 40.166.973 TL nominal degerli paylar sermaye artirimi yoluyla halka arz
edilecektir. Mevcut ortaklara ait toplam 26.777.982 TL nominal degerli payin ortak satisi ve
13.388.991 TL nominal degerli paymn ek ortak satis1 dahil olmak iizere toplam 80.333.946 TL
nominal degerli pay halka arz edilecektir. Halka arz fiyat1 56,00 TL olarak belirlenmis olup halka
arz biiyiikliglinlin ek satig dahil olarak 4,50 milyar TL olmasi beklenmektedir. Halka arz sonrasi
Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 660.388.991 TL’ye, halka ac¢iklik orani ise %12,2’e¢ ulasacaktir.
Halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da Yildiz Pazar’da islem gdrmesi planlanmaktadir. Halka
arz, Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama yontemiyle gerceklestirilecek olup, paylarin islem
gbérmesi planlanmaktadir.

HALKA ARZ BILGILERI
Sirket ‘ Saat ve Saat Sanayi ve Ticaret A.S.

Borsa Kodu SSAAT

Aracilik Yontemi ‘ En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Oncesi Cikarilmis 620.222.018 TL
REEVE T

Halka arz Sonrasi Cikarilmis

660.388.991 TL
Sermaye

Sermaye Artisi: 40.166.973 TL nominal

Ortak Satisi:  26.777.982 TL nominal

Halka Arz Miktar1 ve Tiiri .
atia Arz Yikian ve Turd Ek Ortak Satigi: 13.388.991 TL nominal

Toplam: 66.944.955 TL nominal

Halka Arz Biiyiikliigii 3.748.917.480 TL

Halka A¢ikhik Oram 210,14

Ek Satis Dahil Toplam Halka Arz |
Acikhik Oram 012,16

Halka Arz Fiyat 56,00 TL

Halka Arz Tarihleri 6-7-8 Temmuz 2026

Halka Arz Talep Toplama Yontemi \ Borsa’da Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama

Borsada Islem Gorecegi Pazar ‘ Yildiz Pazar

40.166.973 (%60) Yurt i¢i Bireysel Yatirime1

LN E e AL 26.777.982 (%40) Yurt i¢i Kurumsal Yatirimer

- 1 Y11 Boyunca fhragei

Satmama Taahhiidii - 1 Y1l Boyunca Ortaklar
* Taahhiitler hakkinda detayli bilgi igin SPK tarafindan onayli Izahname'nin 27.3

maddesini inceleyiniz

Paylarin Borsa'da Islem Gormeye Baglamasindan Itibaren 30
Glndur.

Fiyat Istikrar
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Sirket'in halka arzdan net 2.139.430.612 TL gelir elde etmesi
beklenmektedir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullamm [} Finansal borqlarlr} odenmesi (%20)

- Isletme sermayesi(%80)

* Yukarida belirtilen kalemler arasinda ihtiyaglar dogrultusunda
sumirly olarak degisiklik yapilabilecektir.

Katihm Finans ilkelerine Uygunluk \ Uygundur.

Kaynak: Izahname, Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu

4. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:
Halka Arz Sonrasi - Ek Satis  Halka Arz Sonrasi - Ek Satis

Halka Arz Oncesi

Pav Sahibi Oncesi Sonrasi
y Nominal Oran Pay Nominal Oran Pay Nominal (0) 1] Pay
Deger (TL) (%) Grubu 6 Deger (TL) (%) Grubu Deger (TL) (%) Grubu
52.098.650 8,40 A 52.098.650 7,89 A 52.098.650 7,89 A
Ramazan Kaya
137.441.199 22,16 B 125.934.561 19,07 B 121.917.864 18,46 B
52.098.650 8,40 A 52.098.650 7,89 A 52.098.650 7,89 A
Hamza Kaya
137.441.199 22,16 B 125.934.561 19,07 B 121.917.864 18,46 B
Nurullah Dénmez 69.464.866 11,20 A 69.464.866 10,52 A 69.464.866 10,52 A
171.677.454 27,68 B 167.912.748 25,43 B 162.557.151 24,62 B
Halka A¢ik Kisim 66.944.955 10,14 B 80.333.946 12,16 B

OPLA 62( 0
Kaynak: Izahname

5. Halka Arz Gerekgceleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullamim Yeri

Sirket'in halka arzdan net 2.139.430.612 TL gelir elde etmesi beklenmektedir. Fon kullanim yerinin
dagilimini gosterir tablo asagida yer almaktadir.

Fon Kullamm Yeri Planlanan Fon Kullanim Orani

(%)
Finansal borglarin 6denmesi 20
Isletme sermayesi 80
Toplam 100,00

Kaynak: Izahname

6. Degerleme

Sirket’in pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri
kullanilmigtir:

e Gelir Yaklasim - indirgenmis Nakit Akimlar1 ("INA") Analizi (%45)
e Pazar Yaklasimi - Carpan Analizi (%55)
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6.1. Gelir Yaklasim - indirgenmis Nakit Akimlar1 ("INA") Analizi

6.1.1. Net Nakit Pozisyonu

Net Nakit Pozisyonu

31.03.2026 (Milyon USD)

Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirimlar 56,36
Finansal Borglar (76,37)
Net Finansal Pozisyon (20,01)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

6.1.2. A

2027 2028 2029 2030 Devam Eden Deger

Risksiz Getiri Oran (%) 6,5 6,4 6,2 6,1 5,9 5,9
Beta 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Piyasa Risk Primi (%) 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50
Ozkaynak Maliyeti (%) 12,0 11,9 11,7 11,6 114 114
Kaldirag Orani (%) 48,7 48,7 48,7 48,7 48,7 48,7
Borc¢lanma Maliyeti (%) 16,4 145 12,6 10,7 8,8 8,8
Finansal Vergi Oran1 (%) 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0
Diizeltilmis Borglanma Maliyeti (%) 12,3 10,9 9,4 8,0 6,6 6,6
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (%) 12,2 11,4 10,6 9,8 9,1 9,1

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

6.1.3. Indirgenmis Nakit Akimlar1

Indirgenmis Nakit Akim (Milyon USD) 2026/09 2030 Ug Deger
Net Satiglar 239,58 368,33 417,46 469,17 513,32 -
Satiglarin Maliyeti (92,41) (144,17) (162,25) (181,21) (198,18) -
Brit Kar 147,18 224,16 255,21 287,96 315,15 -
Briit Kar Marj1 (%) 61,4 60,9 61,1 61,4 61,4 -
Faaliyet Giderleri (80,73) (123,72) (139,56) (156,16) (170,40) -
Genel Yonetim Giderleri (TFRS 16 Oncesi) (12,44) (18,98) (21,52) (24,20) (26,48) -
gizcaer;%ma, Satis ve Dagitim Giderleri (TFRS 16 (68,29) (104,74) (118,03) (131,96) (143,92) B
Faaliyet Giderleri / Satislar (%) 33,7 33,6 33,4 33,3 33,3 -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10,09 11,80 12,74 13,60 13,94 -
Satis Reklam ve Destek Gelirleri 10,09 11,80 12,74 13,60 13,94 -
Esas Faaliyet Kar1 76,54 112,24 128,39 145,40 158,69 -
Amortisman (TFRS 16 Oncesi) 0,59 1,51 1,92 2,27 2,59 -
FAVOK 77,13 113,75 130,30 147,67 161,29 -
FAVOK Marij1 (%) 32,2 30,9 31,2 315 314 -
Vergi (23,02) (28,06) (32,10) (36,35) (39,67) -
NIS Degisimi (3,46) (14,95) (13,96) (14,65) (12,94) -
Yatirimlar (6,08) (5,84) (6,08) (6,32) (6,45)
Serbest Nakit Akim 44,57 64,90 78,17 90,34 102,22 115,09
Devam Eden Deger - - - - - 1.627
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (%) 12,2 11,4 10,6 9,8 9,1 9,1
Indirgenme Donemi 0,38 1,38 2,38 3,38 4,38 4,38
Indirgeme Faktorii 0,96 0,87 0,78 0,71 0,65 0,65
indirgenmis Nakit Akimlar 42,70 56,38 61,17 64,13 66,30 1.05
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Firma Degeri (milyon USD) 1.346
Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 290,68
Devam Eden Deger Biiyiime Orani (%) 2,0
Indirgenmis Devam Eden Deger 1.055
Nakit ve Nakit Benzerleri 56,36
Finansal Borclar 76,37

Ozkaynak Degeri 31/03/2026

Ozkaynak Degeri 24/06/2026

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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6.2. Pazar Yaklasimi - Carpan Analizi

Yurt i¢i benzer sirketler kapsaminda BIST Yildiz Pazar Endeksi’nde yer alan sirketler, yurt disi
benzer sirketler kapsaminda ise saat, miicevher, liiks aksesuar ve moda {iriinleri alaninda faaliyet
gbsteren, faaliyet yapisi itibariyla Sirket ile karsilastirilabilir nitelikteki sirketlerin FD/FAVOK
carpanlar1 dikkate alinmistir. Degerleme calismasinda FD/FAVOK carpan1 esas alimis, FD/Net
Satiglar, F/K ve PD/DD c¢arpanlart Sirket’in faaliyet yapisini ve finansal performansini yeterli
Olciide yansitmadig1 gerekgesiyle degerlemeye dahil edilmemistir.

Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi kapsaminda BIST Yildiz Pazar Endeksi sirketleri ve yurt dis1
benzer sirketler ¢arpanina uygulanacak Diizeltilmis FAVOK hesabi asagidaki tabloda verilmistir.
Sirket’in Esas Faaliyet Kari’na amortisman ve itfa giderleri eklenerek FAVOK elde edilmis, esas
faaliyetlerden diger gelir ve giderlerin net etkisi ile satis, reklam ve destek gelirleri dikkate alinarak
Diizeltilmis FAVOK’e ulasilmistir. 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 donemleri igin
hesaplanan Diizeltilmis FAVOK son 12 ay1 baz alacak sekilde yilliklandirilarak gosterge deger

olarak kullanilmistir.
Ozet Finansallar (Milyon USD) 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026 @ Yilhklandirilms

Nakit ve Nakit Benzerleri 44,25
Finansal Yatirimlar 12,11
Kiralama Yuktmliltkleri Dahil Finansal Borglar 90,13
Net Borg / (Nakit) 33,77
Net Satislar 272,20 61,86 75,82 286,16
Esas Faaliyet Kéar1 73,94 13,61 17,23 77,56
Amortisman ve Itfa Giderleri 16,03 3,40 4,48 17,11
FAVOK 89,97 17,01 21,71 94,68
FAVOK Marj1 (%) 33,1 275 28,6 33,1
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir / Giderler (Net) 10,04 1,06 1,24 10,22
Satis, Reklam ve Destek Gelirleri 8,53 0,49 0,25 8,29
Diizeltilmis FAVOK 88,46 16,44 20,72 92,75
Diizeltilmis FAVOK Marji (%) 325 26,6 27,3 32,4

Negatif c¢arpan degerleri ile u¢ deger niteligindeki gozlemler elimine edilmistir. Yapilan
eliminasyon sonrasinda BIST Yildiz Pazar Endeksi sirketleri icin medyan FD/FAVOK c¢arpani
10,2x, yurt dis1 benzer sirketler i¢in ise 13,4x olarak hesaplanmistir. Elde edilen 6zsermaye degerleri
sirastyla %55 ve %45 oraninda agirliklandirilarak pazar yaklasimina gore agirlikli 6zsermaye degeri
1.046.405.005 ABD Dolar1 olarak belirlenmistir.

Milyon USD Carpan FAVOK Deger (USD)
Yurt Dis1 - FD / FAVOK 13,4 92,75 1.208,0
BIST - FD / FAVOK 10,2 92,75 9141
Carpan Analizi Sonucu

y y Ozsermaye Degeri Agirhkh Ozsermaye

(1)

Agirhkh Ortalama Agirhk (%) (Milyon USD) Degeri (Milyon USD)
BIST Yildiz Pazar Sirketleri 55,00 914,10 502,76
Yurt Dig1 Benzer Sirketler 45,00 1.208,00 543,65
Toplam (USD) | 100,00 1.046

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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7. Degerleme ve Sonug

Indirgenmis Nakit Akimlar1 (Gelir Yaklasimi) yontemi ile hesaplanan dzsermaye degeri 1,36 milyar
ABD Dolar1, Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) yontemi ile hesaplanan 6zsermaye degeri ise 1,05 milyar
ABD Dolar1 olarak belirlenmistir. UDS kapsaminda gelir yaklasimi ile hesaplanan 6zsermaye degerine
%45, pazar yaklasimi ile hesaplanan o6zsermaye degerine ise %55 agirlik verilmistir. Yapilan
agirliklandirma sonucunda Sirket’in halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 1,19 milyar ABD Dolar1 olarak
hesaplanmustir.

Degerleme Sonucu (m USD) Agirhk (%) Ozsermaye Degeri Agirlikh Ozkaynak Degeri
Gelir Yaklagimi

Pazar Yaklagimi

Agirhkl Ozkaynak Degeri 100,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu Ozkaynak Degeri (USD)

Agirlikli Ozkaynak Degeri 1.188
Halka Arz Iskontosu %37,01
Iskonto Sonras1 Ozkaynak Degeri — milyon USD 748,38
Iskonto Sonras1 Ozkaynak Degeri — milyon TL 34.732,43
Pay Fiyati 56,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

8. Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

e Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket ve faaliyet gosterdigi sektdr hakkinda verilen bilgilerin kapsamli,
yeterli ve anlasilir oldugu diistintilmektedir.

e Pazar yaklasiminda BIST Yildiz Pazar Endeksi sirketleri ile yurt dis1 benzer sirketlerin kullanilmast;
Sirket’in faaliyet alani, marka portfoyii ve ¢ok kanalli perakende is modeli dikkate alindiginda uygun bir
yaklasim olarak degerlendirilmektedir.

e Carpan analizinde FD/FAVOK ¢arpaninin esas alimmasi ve BIST Yildiz Pazar Endeksi sirketlerine
%S55, yurt dis1 benzer sirketlere ise %45 agirlik verilmesinin makul oldugu goriisiindeyiz.

e Indirgenmis Nakit Akimlari analizinde kullanilan projeksiyonlarm Sirket ydnetiminin beklentileri
dogrultusunda hazirlandigi, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM), terminal bilylime orani ve
diger temel varsayimlarin makul seviyelerde oldugu degerlendirilmektedir. Bununla birlikte
projeksiyonlarin ger¢eklesmesinin; makroekonomik kosullar, doviz kurlari, faiz oranlari, tiiketici talebi,
tedarik kosullar1 ve Sirket’in magaza/e-ticaret performansindaki gelismelere bagh olarak degisebilecegi
g6z oniinde bulundurulmalidir.

e Degerleme calismasinda Gelir Yaklagimi’na %45, Pazar Yaklasimi’na ise %55 agirlik verilmesi ve
bu dogrultuda halka arz dncesi 6zsermaye degerinin 1,19 milyar ABD Dolarn olarak hesaplanmasinin
makul bir yontem oldugu degerlendirilmektedir.

e Kullanilan degerleme yontemleri sonucunda hesaplanan halka arz dncesi pay basina deger olan
88,90 TL iizerinden halka arz fiyat1 olan 56,00 TL’ye uygulanan %37,01 oranindaki iskonto
sonrasinda belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugu goriistindeyiz.
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Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanlig1 hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel 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 karari1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Bolimi
tarafindan bilgi verme amactyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin
bir teklif icermemektedir. Veriler, gilivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Bulls Yatirim Menkul Degerler A,S, higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Isbu rapordaki
tlim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Kurumsal
Finansman Boliimii’'ne ait olup diger Bulls Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Bulls
Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda ad1 gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle Bulls Yatirim ve diger
grup sirketlerinin yatirnm bankacilig1 ve/veya diger is iligkileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is
firsatlar1 arayiginda olabilecegini kabul eder.
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