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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Is Yatirim”) Kurumsal Finansman Midiirliigii tarafindan, Tera Yatirnm Menkul Degerler
A.S.nin (“Tera Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu SA-RA Enerji Ticaret ve Sanayi A.S.
(“SA-RA Enerji” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.nin
hazirladigi 2 Temmuz 2026 tarihli fiyat tespit raporunu 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 dolayi is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza iligkin Bilgiler

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
Konsorsiyum Lideri Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.
Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Mevcut Cikarilmis Sermaye 400.000.000 TL
Halka Arz Orani 20,02%

%50,0 Sermaye Arttirimi
Halka Arz Metodu
%50,0 Ortak Satisl

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 89.000.000 TL
Ek Satis Yoktur
Satmama Taahhudii Sirket ve Ortaklar igin 1 yil

Yurt ici Bireysel: %38

Yurt i¢i Kurumsal: %25

Tahsisat Gruplari Grup Galisanlari: %2
Yiksek Bagvurulu: %10

Yurt Disi Kurumsal: %25

Fiyat istikrari Planlanmamaktadir
Halka Arz Buyukligi 6.230.000.000 TL
Talep Toplama 8-9-10 Temmuz 2026
Halka Arz Fiyati 70,00 TL

Al Bagimsiz Denetim A.S.

Bagimsiz Denetci Reform Bagimsiz Denetim A.S.

Kaynak: izahname

Sirket’in 400.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesi, halka arz kapsaminda gerceklestirilen 44.500.000 TL
nominal degerli sermaye artirimi ile 444.500.000 TL'ye ylikseltilecektir. Halka arz kapsaminda, 44.500.000 TL
nominal degerli paylar sermaye artirimi yoluyla, 44.500.000 TL nominal degerli paylar ise mevcut ortaklardan
Sadi Tirk tarafindan 35.600.000 ve Hilkat Mor tarafindan 8.900.000 nominal degerli ortak satisi yoluyla olmak
Gizere toplam 89.000.000 TL nominal degerli pay yatirimcilara arz edilecektir.

Pav Grubu Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
! Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) )

A - - - -
Sadi Turk B - - R -

C 120,800,000 30.2% 85,200,000 19.2%

A 104,000,000 26.0% 104,000,000 23.4%
Sara Global Enerji Yatirim A.S. B ) ) ) )

C - - - -

A - - - -
Rahmi Mertay Tirk B 32,000,000 8.0% 32,000,000 7.2%

C 8,000,000 2.0% 8,000,000 1.8%

A - - - -
Zeynep Miray Tirk Kocabas B 32,000,000 8.0% 32,000,000 7.2%

C 8,000,000 2.0% 8,000,000 1.8%

A - - - -
Hilkat Mor

B - - - -
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C 40,000,000 10.0% 31,100,000 7.0%

A - - - -
Glines Melek Tiirk B - - - -

C 36,000,000 9.0% 36,000,000 8.1%

A - - - -
Sinem Mor Kurumsak B 16,000,000 4.0% 16,000,000 3.6%

C 3,200,000 0.8% 3,200,000 0.7%
Halka Agik Kisim - 89,000,000 20.0%

 Toplam | [ 400,000,000 100.0% 444,500,000 100.0%

Kaynak: izahname

Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Yatirim Harcamalari %15,00
isletme Sermayesi Finansmani %55,00
Finansal Bor¢ Odemesi %30,00

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu

2 Sirket Hakkinda Bilgi

SA-RA Enerji insaat Ticaret ve Sanayi A.S. 1985 yilinda Ankara’da kurulmustur.

Sirket, yurticinde ve yurtdisinda; enerji iletim ve dagitim tesisleri, eneriji iletim hatlari, salt ve trafo merkezleri,
sehir sebekeleri, imalat, taahhit, montaj, mihendislik, miteahhitlik, danismanlik, denetim, arastirma ve
gelistirme isleriyle istigal etmektedir.

Enerji nakil hatti kafes, trafo merkezi ¢elik konstriksiyonlari, glines eneriji sistemleri ¢elik mesnet ve yapilari,
celik konstriksiyon, demir ve celik esyalar, enerji nakil hatti hirdavat ve baglanti parcgalari, civata, somun,
rondela, pul, cokgen kesitli ve yuvarlak kesitli celik direk, boru direk, sicak daldirma galvaniz, elektro galvaniz,
her tlrlG galvaniz islemleri ve ¢inko, izolator Urlnleri icin imalat, projelendirme, mihendislik, arastirma ve
gelistirme, montaj, bakim onarim ve danismanlik isleriyle istigal etmektedir.

3 Finansal Durum

Ozet Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 | 31.03.2026 |

Doénen Varliklar 10,774,707,328 8,509,236,259 10,359,602,574 12,346,943,097
Duran Varliklar 4,437,315,844 8,237,675,438 7,488,990,376 6,355,041,796

15,212,023,172 16,746,911,697 17,848,592,950 18,701,984,893

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 9,727,734,749 6,242,562,478 7,673,143,353 9,407,379,017
Uzun Vadeli Yikimlalikler 4,658,699,992 4,231,798,675 3,537,446,929 2,287,643,665
Ozkaynaklar 825,588,431 6,272,550,544 6,638,002,668 7,006,962,211

15,212,023,172 16,746,911,697 17,848,592,950 18,701,984,893

Kaynak: izahname

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

12,990,583,855
(9,914,052,850)
3,076,531,005
(5,739,550)
(612,241,078)
(257,481,434)

3,079,201,818

14,322,125,868
(10,881,590,121)
3,440,535,747
(13,739,330)
(402,556,950)
(304,176,197)

3,333,708,835

7,045,237,718
(5,057,949,127)
1,987,288,591
(30,282,528)
(260,854,860)
(288,293,506)

1,172,669,795

1,792,333,771
(1,288,847,642)
503,486,129
(5,003,968)
(56,667,007)
(96,976,922)

477,616,471

3,389,933,921
(2,485,015,725)
904,918,196
(19,582,386)
(213,282,070)
(73,303,654)

1,001,512,886
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Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (4,079,691,129) (3,174,745,641) (497,077,678) (214,632,281) (673,477,492)
Esas Faaliyet Kari / Zarari (-) 1,200,579,632 2,879,026,464 2,083,449,814 607,822,422 926,785,480
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 20,169,762 39,525,873 675,517,162 178,243,623 35,351,456
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (2,133,201) (6,828,644) (1,954,202) (2,270,868)
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 1,218,616,193 2,911,723,693 2,757,012,774 783,795,177 962,136,936
Finansman Gelirleri 572,341,882 1,035,737,979 48,954,890 12,953,824 79,664,816
Finansman Giderleri (-) (2,877,098,302) (2,245,407,706) (2,575,164,168) (712,328,473) (475,745,851)
Parasal Kazang / (Kayip), net 2,943,869,012 266,682,439 529,819,163 42,216,883 -119,920,268
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zaran 1,857,728,785 1,968,736,405 760,622,659 126,637,411 446,135,633
- Dénem Vergi Gelir / Gideri (-) = (89,686,062) (21,613,954) (1,700,769) (13,988,959)
- Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri (-) 54,608,769 (70,452,416) (375,897,548) (98,729,099) (62,076,048)
Dénem Kari / Zarari 1,912,337,554 1,808,597,927 363,111,157 26,207,543 370,070,626

Kaynak: izahname ve Fiyat Tespit Raporu

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

SA-RA Enerji’nin Borsa istanbul’un Yildiz Pazar’da islem gérmesi icin satisa konu olacak paylarinin birim fiyati
tespitinde asagidaki degerleme ydntemleri dikkate alinmistir. Gelir Yaklasimi Kapsaminda; indirgenmis Nakit
Akimlari (INA), Pazar Yaklasimi Kapsaminda; Piyasa Carpanlari Analizi ydntemleri kullaniimistir.

4.1 Gelir Yaklasimi - indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri madde 50.1 uyarinca, indirgenmis Nakit Akimlari (Gelir)
yontemi, degerlemeye konu olan firmanin gelecek yillarda elde edecegi gelirleri dikkate almaktadir. Daha agik
bir anlatimla, indirgenmis Nakit Akimlari (INA) ydntemi, sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda
elde edilmesi beklenen nakit akimlarini indirgeme faktori ile bugiine indirgeyerek sirket degerinin tespit
edilmesinde uygulanan bir degerleme yéntemidir.

Satis Gelirleri 14,332,005 19,360,483 25,389,104 32,478,225 37,896,597
Yillik Biytime (%) 103% 35% 31% 28% 17%
Satiglarin Maliyeti 10,492,913 14,056,180 18,317,907 23,336,676 27,191,718
Briit Kar 3,839,093 5,304,303 7,071,197 9,141,549 10,704,879
Brit Kar Marji (%) 27% 27% 28% 28% 28%
Faaliyet Giderleri 884,440 1,043,619 1,311,061 1,620,018 1,864,347
Faaliyet Kari 2,954,653 4,260,683 5,760,136 7,521,531 8,840,531
Faaliyet Kar Marji (%) 21% 22% 23% 23% 23%
Amortisman 495,684 542,686 591,839 663,918 752,130
FAVOK 3,450,337 4,803,370 6,351,976 8,185,449 9,592,662
FAVOK Marji (%) 24% 25% 25% 25% 25%
- Vergi 679,570 532,585 720,017 940,191 1,105,066
- Yatirim Harcamalari 347,940 470,017 616,375 772,240 882,125
- isletme Sermayesi Degisimi (617,787) 2,754,194 3,298,169 3,881,094 2,973,516
Serbest Nakit Akimi (SNA) 2,603,241 1,046,573 1,717,414 2,591,924 4,631,955
indirgeme Orani (AOSM) 30% 29% 24% 21% 19%
indirgenmis Deger 2,435,651 760,578 1,006,655 1,255,137 1,883,639
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Satis Gelirleri 43,386,210 48,981,824 53,973,690 57,351,469 60,954,742 64,798,862
Yillik Biiyiime (%) 14% 13% 10% 6% 6% 6%
Satislarin Maliyeti 31,100,289 35,086,330 38,641,032 41,073,382 43,668,292 46,401,900
Briit Kar 12,285,921 13,895,494 15,332,659 16,278,087 17,286,450 18,396,962
Brit Kar Mariji (%) 28% 28% 28% 28% 28% 28%
Faaliyet Giderleri 2,110,281 2,363,367 2,594,226 2,766,345 2,950,590 3,141,925
Faaliyet Kari 10,175,641 11,532,128 12,738,432 13,511,742 = 14,335,859 15,255,037
Faaliyet Kar Marji (%) 23% 24% 24% 24% 24% 24%
Amortisman 850,952 960,069 1,064,867 1,181,538 1,308,185 1,404,784
FAVOK 11,026,592 12,492,197 13,803,299 14,693,280 15,644,044 16,659,821
FAVOK Marji (%) 25% 26% 26% 26% 26% 26%
- Vergi 1,271,955 1,441,516 1,592,304 1,688,968 1,791,982 1,906,880
- Yatirim Harcamalari 988,214 1,091,175 1,175,393 1,220,276 1,266,466 1,313,936
- isletme Sermayesi Degisimi 3,013,671 3,072,607 2,740,614 1,864,526 1,989,066 2,109,073
Serbest Nakit Akimi (SNA) 5,752,752 6,886,899 8,294,988 9,919,510 10,596,529 11,329,932
indirgeme Orani (AOSM) 17% 17% 17% 14% 14% 14%
indirgenmis Deger 1,994,183 2,048,735 2,117,633 2,218,031 2,075,311 1,943,521
SNA indirgenmis Deger Toplami 19,739,076

Ug Deger Bliyiime Orani 5,0%

indirgenmis Ug Deger 22,250,433

Firma Degeri 41,989,508

Net Finansal Borg 6,533,489

Ozsermaye Degeri (31.03.2026) 35,456,019

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Yurt ici Benzer Sirketler

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa’da islem gorip Sirket ile benzer Ozellikler gésteren diger sirketlerle
karsilastirma yapilarak o©zkaynak degerinin saptanmasi icin “Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi”
kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Sirket'e benzer firmalarin piyasa carpanlari analiz edilmistir. Bu
yontem, etkin isleyen piyasalarda paylarin rayi¢c degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve
buna bagli olan risk diizeyini yansittigl varsayimini esas almaktadir.

Yurt ici benzer sirketler olarak BIST SINAI (XUSIN) ve BIST METAL ANA (XMANA) endekslerinde faaliyet
gosteren ve Sirket ile benzer faaliyet kolunda yer aldigi degerlendirilen firmalarin 31.03.2026 tarihi itibariyla
son 12 aylik verileri (izerinden hesaplanan 16.06.2026 tarihli giincel FD/FAVOK carpanlar dikkate alinmistir.
Carpan degerleri Ceyreklikler Arasi Aralik (IQR) yontemi kullanilarak ug degerlerden arindiriimis ve modelde
dizeltilmis medyan degerler dikkate alinmistir. Bahsi gecen degerlemeye dahil edilmeyen ug degerler
asagidaki tablolarda Usti cizili olarak gosterilmistir
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BIST SINAI (XUSIN) Sektériinde Bulunan Yurt igi Benzer Sirketler:

Girisim Elektrik Sanayi Taahht ve

GESAN:IS Ticaret 2.5
ASTOR:IS Astor Eneriji 22.0 2 32.6 +#
ASUZU:IS Anadolu Isuzu 16.8 0.8 38.0 1.0
BVSAN:IS Bilbiloglu Ving Sanayi 10.1 1.4 ok 1.8
EGEEN:IS Ege Endustri 420 3.8 aek 2.1
EKOS:IS Ekos Teknoloji ve Elektrik a-ek 32 ek 2.5
EMKEL:IS Emek Elektrik 18.3 3.5 73.3 3.2
EUPWR:IS Europower Enerji ve Otomasyon 18.4 41 75.2 5.3
Teknolojileri
FMIZP:IS F-M izmit Piston 31.5 5.3 39.8 6.6
GEREL:IS Gersan Elektrik 34.0 5.6 36.7 4.1
HKTM:IS Hidropar Hareket Kontrol 185 20 ad 1.4
Teknolojileri
IMASM:IS imas Makina Sanayi 7.3 1.2 ad 0.9
JANTS:IS Jantsa Jant 15.4 1.7 e 1.6
KATMR:IS Katmerciler Ara¢ Ustii Ekipman 7.5 3.3 7.9 0.6
MAKIM:IS Makim Makina Teknolojileri 12.0 1.4 220 1.6
MAKTK:IS Makina Takim 10.3 2.6 ok 14
MEKAG:IS Meka Global Makine asd 0.9 aveh 2.0
OTKAR:IS Otokar 23.7 1.3 ok 5.5
PARSN:IS Parsan 33 2.5 ER:N 0.5
SAFKR:IS Safkar Ege Sogutmacilik Klima 13.1 2.3 30.8 3.9
SAYAS:IS Say Yenilenebilir Enerji 7.4 1.7 16.0 3.0
TMSN:IS Timosan Motor ve Traktor asd 79 avek 7.0
TOASO:IS Tofas Otomobil Fab. 14.9 0.5 13.1 2.7
TTRAK:IS Tlrk Traktor 13.1 1.0 ek 2.6
ULUSE:IS Ulusoy Elektrik 34.9 3.2 32.9 205
YIGIT:IS Yigit Akt Malzemeleri 7.7 0.5 17.0 0.9

Diizeltilmis Medyan

BIST METAL ANA (XMANA) Sektoriinde Bulunan Yurt igi Benzer Sirketler:

Sirket Adi FD/FAVOK | FD/Ciro - PD/DD

BLUME:IS Blume Metal Kimya £0-5 634.7

BMSCH:IS Bms Celik Hasir Sanayi ve Ticaret 43.4 0.9 ek 1.3
BMSTL:IS Bms Birlesik Metal Sanayi 588 51 ENCH 91
BRSAN:IS Borusan Boru Sanayi 17.6 1.2 47.9 2.2
BURCE:IS Burgelik B 52 B 3.2
BURVA:IS Burgelik Vana et 342 ENCE 867
CELHA:IS Celik Halat 28.6 24 arek 1.2
CEMAS:IS GCemas Dokim B 2.7 e 1.0
CEMTS:IS Cemtas 4.5 0.7 aeh 0.8
CUSAN:IS Cuhadaroglu Metal 1042 1.3 ek 2.3
DMSAS:IS Demisas Dokim 7.2 0.7 ERe 1.2

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 8
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DOFER:IS Dofer Yapi Malzemeleri 7.6 0.2 74.5 1.2
DOKTA:IS Doktas Dokumcilik 12.7 1.2 aek 1.2
EKDMR:IS Ekinciler Demir ve Celik 21.5 1.0 53.8 13
ERBOS:IS Erbosan 4.3 0.7 avek 1.0
ERCB:IS Erciyas Celik Boru a-ek 1.4 ok 0.8
EREGL:IS Eregli Demir Celik 13.6 15 601.1 1.0
ISDMR:IS iskenderun Demir ve Celik 11.4 1.3 26.2 1.2
IZMDC:IS izmir Demir Celik 18.5 0.5 a.d. 0.6
KCAER:IS Kocaer Celik 12.4 1.2 101 2.1
KOCMT:IS Kog¢ Metalurji 17.7 0.3 a.d. 0.5
KRDMA:IS Kardemir (A) 42.1 3.8 272 2.8
KRDMB:IS Kardemir (B) 842 76 BT )
KRDMD:IS Kardemir (D) 13.4 1.2 700 0.9
MEGMT:IS Mega Metal Sanayi 19.9 1.1 12.7 40
OZYSR:IS Ozyasar Tel ve Galvanizleme 11.6 0.9 ek 15
PNLSN:IS Panelsan Cati Cephe Sistemleri 6.9 1.0 10.9 1.1
SARKY:IS Sarkuysan 11.9 0.4 73.3 2.2
TEREE e e e s B2 &
TUCLK:IS Tuggcelik Aliminyum Metal 5.4 2.1 ek 0.4
YKSLN:IS Yikselen Celik 4.0 1.6 14.8 1.7

Diizeltilmis Medyan 12.7 1.2 53.8 1.2

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Pazar Yaklasimi kapsaminda Fiyat/ Kazang (F/K), Firma Degeri / FAVOK (faiz, vergi ve amortisman éncesi
faaliyet kari) (“FD/FAVOK”) ve Piyasa Degeri / Defter Degeri (“PD/DD”) ve Firma Degeri / Satis Gelirleri (“FD /
Satis Geliri”) ¢arpanlari degerlendirilmis, ancak asagida belirtilen nedenler ile Sirket’in mevcut operasyonel
ve finansal yapisini en iyi yansitan carpanin FD / FAVOK oldugu degerlendirilerek aykiri degerler elenerek
medyanlari dikkate alinmistir:

Firma Degeri/Satislar (FD/Satislar) carpani oncelikli olarak nihai tiiketiciye yonelik Grin gelistiren/satis
gerceklestiren; satis hacminin pazar payl kazaniminin énemli bir performans kriteri oldugu sektérler veya
heniiz faaliyet kari yaratmayan sirketlerin operasyonlarinin degerlenmesi icin uygun bir yéntem oldugu
distnllmektedir. Sirket’in faaliyet karliiginin 6ne ciktigi bir sektorde bulunmasi sebebiyle FD/Satis
carpaninin, Sirket’in faaliyet karhligini ve nakit yaratma kabiliyetini dogru olarak yansitmamasi sebebiyle
Piyasa Carpanlari Analizi'nde dikkate alinmamistir.

Fiyat/Kazang (F/K) carpani TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulamasi nedeniyle finansal tablolarda olusan
Parasal Kayip (Kazang), Parasal Olmayan Kalemler ve Sermeye Diizeltme Farklarindaki mevcut dagilimlar
dikkate alindiginda, her bir sirket icin yurt ici benzer sirketler arasinda secilen F/K c¢arpanlarinin oldukca
farkhlastigl gozlemlenmektedir. Ayrica, TMS 29 enflasyon muhasebesi ile birlikte gelir tablosunda olusan net
parasal kaybin net kar Gzerindeki etkisi nedeniyle F/K carpaninin Sirket’in adil degerini ve operasyonel
faaliyetlerini yansitmadigi degerlendirilerek ¢alismaya dahil edilmemektedir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpani 6ncelikli olarak gayrimenkul yatirim ortakliklari gibi finansal
kuruluslar ve varhk agirlikli sirketlerin degerlemesi icin daha uygun 80 oldugundan celik sektoriinde yer alan
bir sirket icin dnemli olan faaliyet karlihgini dikkate almamasi sebebiyle uygun degerleme yontemi olarak
kabul edilmemistir.
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Yurt ici benzer sirketler ¢arpan analizi kapsaminda BIST SINAI Endeksi’nde yer alan benzer sirketlerin 16
Haziran 2026 tarihli piyasa kapanis verileri esas alinmis; isletme degerleri ve piyasa degerleri ile ayni tarih
itibariyla kamuya agiklanmis en giincel finansal tablolar lzerinden hesaplanan son 12 aylik (LTM) finansal
veriler kullanilmistir.Eliminasyon sonrasinda kalan gozlemler tzerinden BIST SINAI Endeksi'nde yer alan
sirketler icin medyan FD/FAVOK c¢arpani 14,9x olarak bulunmustur.

Yurt ici benzer sirketler carpan analizi kapsaminda BIST METAL ANA Endeksi’'nde yer alan benzer sirketlerin
16 Haziran 2026 tarihli piyasa kapanis verileri esas alinmis; isletme degerleri ve piyasa degerleri ile ayni tarih
itibariyla kamuya agiklanmis en giincel finansal tablolar lzerinden hesaplanan son 12 aylik (LTM) finansal
veriler kullanilmistir.Eliminasyon sonrasinda kalan gozlemler tzerinden BIST SINAI Endeksi'nde yer alan
sirketler icin medyan FD/FAVOK c¢arpani 12,7x olarak bulunmustur.

Yurt Disi Benzer Sirketler

Yurt disi benzer sirketler Sirket ile ayni sektorde faaliyet gosteren sirketlerin son 12 aylik verileri tGzerinden
hesaplanan 16.06.2026 tarihli giincel carpanlar dikkate alinmistir. Carpan degerleri Ceyreklikler Arasi Aralik
(IQR) yontemi kullanilarak ug¢ degerlerden arindiriimis ve modelde dizeltilmis medyan degerler dikkate
alinmistir.

Sirket Adi FD/FAVOK
ENR:DEX Siemens Energy AG 31.0
ACA:USY Arcosa Inc 13.4
BLD:USY Topbuild Corp 14.7
SWDY:EG ElSewedy Electric Co. 7.1
1303:SA Electrical Industries Co. 23.1
ETN:USY Eaton Corporation PLC 28.8
ABBNY:USP ABB LTD 28.3

Diizeltilmis Medyan

iskonto Orani

iskontolu Medyan

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yukarida detaylari 6zetlenen ve benzer sektorde faaliyet gosteren firmalar, Sirket ile Yurt Disi benzer sirket
olarak kabul edilmistir. Bu kapsamda diizeltilmis FAVOK carpani 23,1 olarak hesaplanmistir. Yurtdisi ¢arpan
analizinde kullanilan 6rneklem buyuGkIGga ve yurtigi ve yurtdisi garpan sonuglari arasindaki fark dikkate
alinarak ihtiyatli kalmak adina yurtdisi ¢arpan sonucuna %35 iskonto uygulanmistir.

Carpan Analizi Sonucu

Carpan Analizi'nde Kullanilan Finansal Veriler (TL) 31.03.2026

FAVOK - S12A 2.895.995.000

Net Finansal Borg / (Nakit) 6.533.489.688
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ozkaynak Ag Agirhkh Deger
Carpan Analizi Degeri (TL) (TL)

Yurt igi Benzer Sirket (BIST SINAI) FD/FAVOK Medyani ile Hesaplanan Deger 36.509.713.271 33% 12.169.904.424
Yurt ici Benzer Sirket (BIST ANA METAL) FD/FAVOK Medyani ile Hesaplanan Deger 30.215.219.102 33% 10.071.739.701
Yurt Digi Benzer Sirket FD/FAVOK Medyani ile Hesaplanan Deger 37.008.795.736  33%  12.336.265.245
 toplam | | 134577.909.370

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici BIST SINAI endeksi sirketleri, yurt ici BIST ANA METAL endeksi sirketleri ve yurt disi benzer sirketlerden
elde edilen degerler %33- %33- %33 agirliklandirilarak degerlendirilmistir. BIST SINAI sirketleri icin hesaplanan

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 10
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deger 36.509.713.271 TL, BIST ANA METAL sirketleri icin hesaplanan deger 30.215.219.102 TL, yurt disi
benzer sirketler icin hesaplanan deger ise 37.008.795.736 TL olup, s6z konusu degerlerin %33 - %33 - %33
agirhklandirilmasi  sonucunda Sirket'in ¢arpan analizine goére agirliklandirilmis 6zkaynak degeri
34.577.909.370 TL olarak hesaplanmustir.

4.3 Sonug¢
Degerleme Sonucu (TL) Ozkaynak m Agirhkh Gzkaynak Degeri
Gelir Yaklasimi- indirgenmis Nakit Akislari 35.456.018.688 50,0% 17.728.009.344
Pazar Yaklasimi- Carpan Analizi 34.577.909.370 50,0% 17.288.954.685

Agirliklandinilmig Ozkaynak Degeri _- 35.016.964.029

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerieme Sonucu Tl I

Net Finansal Borg / (Net Nakit) 6.533.489.688
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 35.016.964.029
Halka Arz iskontosu 20%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozkaynak Degeri 28.000.000.000
Pay Adedi 400.000.000

iskontolu Birim Pay Degeri 70,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket degerlemesinde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Carpan Analizi ydntemleri kullanilmistir. Carpan
analizinde, yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlarinin medyan degerleri esas alinarak
Sirket’in 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Bu kapsamda, carpan analizinde elde edilen 6zkaynak degeri
34.577.909.370 TL olarak hesaplanmistir.

INA yénteminde ise projeksiyon déneminde elde edilmesi éngériilen serbest nakit akimlarinin indirgenmesi
sonucunda 6zkaynak degeri 35.456.018.688 TL olarak hesaplanmis olup, her iki yontem %50 agirlik ile
degerlemeye dahil edilmistir.

Her iki degerleme yonteminin agirliklandiriimasi sonucunda Sirket’in iskonto 6ncesi 6zkaynak degeri
35.016.964.029 TL olarak bulunmustur.

Belirlenen degerleme sonuglar dogrultusunda, %20 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz sonrasi
O0zkaynak degeri 28.000.000.000 TL olarak hesaplanmistir. Bu kapsamda, c¢ikarilmis sermaye Uzerinden
hesaplanan halka arz pay basina deger 70,00 TL olarak belirlenmis olup, sermaye artirimi ve ortak satisi
yoluyla gerceklestirilecek halka arz sonrasinda toplam halka arz biyuklGgd 6.230.000.000 TL olarak
ongorilmektedir. Halka arz sonrasi ¢cikarilmis sermayenin 444.500.000 TL'ye ulasmasi ve halka aciklik oraninin
%20,02 seviyesinde ger¢eklesmesi beklenmektedir.

5 Goris

is Yatirim goriisi asagidaki degerleme ydntemleri tistiinden olusturulmustur.

5.1 Gelir Yaklagimi — indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

e Sirket’in kendine 6zgl dinamiklerini yansitilabildigi i¢in bu yéntemin kullanilmasini makul buluyoruz.

e iNA analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Fiyat Tespit Raporu’nda verilen makroekonomik tahminler ¢ercevesinde uc¢ deger bliylime oraninin
%5,0 alinmasini makul buluyoruz.

e AOSM hesabinda kullanilan risk primini, risksiz faiz oranlarini, borglanma maliyetlerini ve borgluluk
oranini makul bulmaktayiz.

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 11
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5.2 Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi

e Carpan analizinde, Sirket’in faaliyet alanlariyla uyumlu olacak sekilde sanayi ve metal sektorlerinde
agirhkli faaliyet gésteren yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin kullanilmasini uygun buluyoruz.

e Carpan analizinde yurt disi benzer sirketlerin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Carpan analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e BIST SINAI endeksi sirketlerine %33, BIST ANA METAL endeksi sirketlerine %33 ve yurt disi benzer
sirket garpanlari analizine %33 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Carpan analizinde ug degerlerin elenip, medyan carpanin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Yurt disi carpan medyan degerine iskonto uygulanmasini makul buluyoruz.

5.3 Sonucg

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme c¢alismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi
kullanilmistir.

Tera Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektére
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsamli hazirlandigi kanaatindeyiz.
Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gériilmektedir.

Degerleme galismasinda her bir ydnteme gore (gelir yaklasimi, pazar yaklasimi) SA-RA Enerji’nin Piyasa Degeri
hesaplanmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, gelir ve pazar yaklagimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsaml bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme
yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli
sekilde aciklanmistir.

SONUGC OLARAK:

Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda, belirlenen 70,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine variimistir.
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