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Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

: 8 Rapor Bilgileri
Raporun Amaci

Bu rapor, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5."nin (“TSKB”) ile Beta Enerji ve Teknoloji Anonim Sirketi (“Sirket”
veya "Beta” veya "Beta Enerji") arasinda 29.02.2024 tarihinde imzalanmis olan Halka Arza Aracilik
Yetkilendirme Sozlesmesi ve 06.05.2025 tarihi itibariyla imzalanmis Aracilik ve Yetkilendirme Sézlesmesi Ek
Protokolii kapsaminda Sirket paylannin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 1l 62-1 sayih Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig hikiimleri
cercevesinde Uluslararast Degerleme Standartlar’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla Sézlesme
kapsaminda halka arzda lider yatinm kuruluslarindan biri olarak yetkilendirilmis olan ve 05.10.2015 tarih ve
BMK-005 (007) sayili yetki belgesi ile halka arzda aracihik faaliyetinde bulunma iznine sahip TSKB tarafindan
hazirlanmigtir,

Ayri bir kurumsal finansman bélimiine sahip olan, halka arza aracihk ve yatinm danismanhg faalivetlerinde
bulunma izinlerinin her ikisine de sahip olan TSKB Sermaye Piyasas Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500
sayil Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Haklindaki ilke Karar ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karar uyarinca “Gayrimenkul Disindaki
Varliklar Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile “ Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” olmak
tzere iki ayn listenin olusturulmas kapsaminda, 06.10.2022 tarih ve 58/1477 sayili Kurul onay ile
Gayrimenkul Disindaki Varhklar Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinmis olup, istenen sartlara haiz
olarak gayrimenkuller disindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir.

Etik ilkeler

Sirket'in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulunun 111.62-1
sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Haklanda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler gergevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

. Yapilan degerleme caligmasi sirasinda diirlist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket'in
pay sahiplerine zarar vermeyecek bir bicimde yaritilmustiir.

® Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat hiikiimleri cergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip degerleme
uzmani tarafindan Tirkive Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurullan dogrultusunda vyerine
getirilmistir.

. Degerleme igini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartih beyanlarda bulunulmaris ve bu
sekilde reklam yapilmanmugtir.

. Bilerek aldatici, hatah, 6nyargih goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmarmis ve bildirilmemistir.

® Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir girev kabul edilmemistir.

. Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde ylrGtilmistir.

o Musterinin talimatlan yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket edilmistir.

. Gorev bagimsizhk ve objektiflik icinde kisisel cikarlar gézetmeksizin yerine getirilmistir.

. Degerleme licreti, raporun herhangi bir yéniine bagh degildir.

. Gorevle ilgili licretler, degerlemenin dnceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda
yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

® Raporda kullanilan bilgiler talebimiz tizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmaktadir.
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Sinirlayici Sartlar

Degerlendirmemizde kullanulan veriler, Sirket adina Eren Bagimsiz Denetim ve Damismanhk A.S. tarafindan
2023, 2024 ve 2025 yil sonlar, 2025 ve 2026 ilk ceyrek icin hazirlanmus finansal tablolar, bagimsiz denetgi
raporu, kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket tarafindan saglanan gelecege yonelik
tahminler ile diger bilgiler ve TSKB'nin analizlerine dayanmaktadir.

T5KB degerleme calismasi kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni milkiyetine iliskin
herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme calismasina esas teskil etmek tizere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
konusunda makul dikkat ve Gzen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu,
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayilmis ve bu
cercevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklan
disliniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gisterilen dzene ragmen, sartlar
ve olaylanin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin ongériilen sekilde olusmamasi halinde TSKB ve calisanlan hicbir sekilde sorumlu olmayacaklardir.

Sirket'in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, Sirket yéinetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir,

Ulkemiz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gerceklesen olaylarin bu rapordaki varsayimlar béliimiindeki
ekonomik verilerden ciddi sapma giistermeyecegi varsayilmistir,

Rapora konu olan degerleme c¢alismas, bilinen degerleme yontemleri kullamilarak uzmanlik bilgisi ile
hazirlanmistir. Piyasa kosullannda meydana gelebilecek &nemli degisimlerin Sirket'in degerini etkileyerek
olumlu veya olumsuz yonde degisim yapabilecegi bilinmelidir.

Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit calismasi yapilmamistir.

Kullanilan ge¢mis yillara ait finansal bilgiler (Gzel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlari)
Sirket yénetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin goriisiinden gecmis olup giivenilir bir kaynak oldugu
varsayilmistir,

Bu raporda, ¢arpan analizleri icin kullanilan halka agik sirketlerin mali yapilarina ve piyasa degerlerine iliskin
veriler icin ilgili sirketlerin internet sayfalar, diger kamuya acik ilgili kaynaklar ile Bloomberg adli veri
platformlart kullanilmistir.

Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullanilmasi durumunda

farkh degerlere ulasilabilir.
Wﬁalkmmaﬂ a1 A,



Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayana lliskin Bilgiler:

Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmasini 11 yil tecriibesi olan Ugur Aydin Uniivar, 6 yil kurumsal finansman
tecriibesi olan Giirkan Yasin Ozcan ve 5 yil kurumsal finansman tecriibesi olan Okan Sezer yonetmistir.

Ugur Aydin Uniivar, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’'na (Belge No:934261), Giirkan Yasin Ozcan,
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 3 Lisansi'na (Belge No: 920049), Okan Sezer, Sermaye Piyasas) Faaliyetleri
Diizey 3 Lisansi’'na (Belge No:935111) sahiptir.

Degerlemesi Yapilacak Varhk, Degerleme Tarihi ve Para Birimi

Sirket paylarnimin tamaminin degeri bulunarak 1 adet nominal degerli payin degeri hesaplanrmistir. Ana gelir
kaynaklarinin tamamina yakininin diviz cinsinden veya déviz bazli olmasi dolayisiyla USD kullanilmistir. Pay
fivatimin hesaplandig tarih 18,05.2026 dir. Pay fiyatinin TL'ye ¢evriminde 18.05.2026 tarihli TCMB USD ahg
kuru kullamilmistir.

Isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylarinin satis fiyatimin (40,00 TL hesaplanmistir) nominal degeri
olan 1 TU'nin tizerinde olmasindan dolay, stz konusu satis fiyati ve bu fiyatin hesaplamasinda kullanilan
yontemlere iliskin olarak géris bildirmek disinda hicbir amaca hizmet etmemektedir.

Kullamlan Deger Esasi

o Piyasa Yaklasimi icin Pazar Degeri,
e Gelir Yaklasimi icin Makul Deger

dikkate ahinmistir.

UDS'nin 104 Deger Esaslan kapsaminda Pazar Deferi ve Makul Deger sirasi 30.1 ve 50.1 uyarinca asagida
tanimlanmaktadr.

Pazar Degeri:

Pazar Degeri, bir varlik veya ylkimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli
bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen tahmini
tutardir.

Makul Deger:

Makul deger, bir varhigin veya yikiimlGlGgan bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili taraflanin
her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir, Aym zamanda 50.4 maddesi ile makul degerin kullammina
drnek olarak "Paylan borsada islem gérmeyen bir isletmede pay sahipligi icin makul olan fivatin belirlenmesi”
ifadesi dogrultusunda Gelir Yaklagimi'nda kullarulmstir,

inai Kalkimma Fankas) A &
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3 Yonetici Ozeti

Sirket'in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimlari analizi ve halka agik
benzer sirket carpanlar analizi kullanilmistir,

2.1 indirgenmis Nakit Akimlar Analizi

Beta'nin dzsermaye degeri hesaplamasinda kullanilan indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 6zet tablosu
asagidaki tabloda gbsterilmektedir:

Soz konusu metodun detayli analizi raporun 7.1. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi bashg altinda yer
almaktadir.

A Serbest Nakit Alamiar Terminal
Bin UsSD ¥ 7 /
09,2026 2027 2028 2029 2030 2032 2033 il
Net Satislar 151.144 | 409.530 | 434.426 | 442,174 | 449,579 | 456,132 | 465.836 | 476.694
L :’;;"” ne 171,0 6.1 1,8 4 15 24 23
FVvOK ; 40.007 | 136.008 | 131.291 | 115.014 | 106.927 | 106.252 | 108.695 | 112.147
Fm[";;;”a”' 265 33,2 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 235
FAVOK 44.790 | 144.526 | 139.858 | 123.725 | 115.014 | 115.478 | 11B.277 | 122.147
Fm:[';:“a”' 296 35,3 322 280 258 25,3 254 256
Net Isletme
Sermayesi -10.568 -66,331 -8.247 -4,750 -3.308 -2.089 -2.379 -3.358
Degisimi
Yatirim
| arcamain -41.430 -4.085 -4.344 4422 -4.649 -4.561 -4.658 4,767
Vergi =10.002 -34.002 -32.823 -28.754 -26.732 -26.563 -27.174 -28.037
Serbest Makit
Akimlari -17.211 | 40.098 | 04.444 | B5.799 | B1.234 | B2.265 | BA.OG6 | 85930 87.648
(SNA)
AOSM %1223 | %12,23 | %1223 | %12,23 | %12,23 | %12,23 | %12,23 | %12,23
Indirgeme %91,7 %817 | %728 | %649 | %578 | SL5 | %453 | %409
Qrani (%)
indirgenmis
Makit Akimiarn | -15.785 32,768 | 68.771 | 55669 | 46965 | 42.379 | 38588 | 35.146
LYY
INA Toplarm 304.501
Terminal
Blyime Oram i
Terminal
Deger (TD) RTINS
TD'nin
Bugtinkdi 350.525
Degeri
Firma Degeri | 655.026 |
Met Borg
| (rio3.a006) 99.869
Ozsermaye
Degeri 555,157

Kaoynak: TSKE Kurumsal Finansman

inai Kalkinmadgankasi A.9.




Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

Sirket'in gelecek dénemlere iliskin gelir ve karliik projeksiyonlarina esas teskil eden temel finansal
gostergeler (Net Satislar, FVOK ve FAVOK) asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Gegrnis Finansal Ozet

Bin USD

2024

2025

03/2026 504

MNet Satiglar 118.055 96.928 105,664 98.066

FVOK 38.506 21.591 20.345 16.652
FYOK Marj (%) 326 22,3 19,3 170

FAVOK 41.217 24.700 24.119 23.021
FAVOK Marji (%) 34,9 25,5 22,8 23,5

Kaynok: Bodimsiz Denetim Rapary

Favik Projeksiyonu

09/2026 2029 2030
Net Satiglar 151.144 | 409.530 | 434426 | 442,174 | 449579 | 456.132 | 465.836 | 476.604
FYOK 40.007 136.008 | 131.291 | 115014 | 106.927 | 106.252 | 108.695 | 112,147
| FVOK Marji %) 26,5 33,2 30,2 26,0 23,8 234 23,3 23,5
| FAVOK 44.790 144526 | 139.858 | 123.725 | 115769 | 115478 | 118277 | 122.091
| FAVOK Marji (%) 29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 253 25,4 25,6

Kaynok: TSKB Kurumsol Finansman

2.2. Carpan Analizi

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Beta'nin tzsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK carpami kullanilarak asagidaki tabloda gosterilen carpana
gore hesaplanmaktadir.
Sbz konusu ¢arpanlarin detayl analizinin gésterimi, raporun 7.2. Piyasa Carpanlari Analizi bashg altinda yer
almaktadr.

Sirket Gruplar

Benzer Sirket Carpanlar |

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansmaon
* Rapor taribi itibornda opklonan son on iki aylik finansallor corpan hesaplomosinda kullanilmagstir,

FO/FAVOK* S04

16,30x

2.2.2. Carpan Analizi Ozeti
Beta'nin garpan analizi metoduna konu edilen FAVOK'li asagidaki tabloda gésterilmektedir:

03/2026 50A
23.021

Sirket Finansallari (bin USD)
FavOk i
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Beta'nin Gzsermaye degeri hesaplamasinda kullamilan carpan analizinden hesaplanan degeri asagidaki dzet
tabloda giisterilmektedir:

032026

Carpan Analizi Ozeti (Bin USD)

Benzer Sirket Carpanlar Medyan Hesabs 20,37x
Benzer Sirket Carpanlar iskonto Oran (%) %20,00
Benzer Sirket Carpanlarn 16,30%
Firma Deger 375.148
MNet Borg 99.869
Ozsermaye Dageri 275.279

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Il al Kalkinma
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2.3. Degerleme Sonucu

Beta'min dzsermaye degeri indirgenmis Nakit Akimlar analizinden elde edilen 6zsermaye degerinin %40,
halka acik benzer sirketlerden elde edilen piyasa garpanlar analizinden elde edilen zsermaye degerinin %60
agirhklandinimasi suretiyle elde edilmistir.

Degerleme Ozeti (Bin USD) Oz Sermaye Degeri Agirlik Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri
indirgenmis Makit Akimlars 555.157 40,00 222.063
| Piyasa Carpanlari Analizi 275.279 Ha60,00 165.167
Kaynok: TSKB Kurumso! Finansman
Agirhklandirdmig Gzsermaye Degeri (Bin USD) 387.230
18.05.2026 Tarihli TCMB USD Alis Kuru 45,4477
Agirhklandinlmis Gzsermaye Degeri (Bin TL) 17.598.720
Odenmis Sermaye (TL) 350.000.000
Birirn Pay Degeri {TL) 50,28
Halka Arz iskontosu %2045
Iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 40,00

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Wi falknma Wﬁq.s,
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3. Beta Hakkinda Bilgi

Genel Bakisg

Sirket, her tirlli glic ve gerilimde ozel, kuru ve yagh tip transformatér tGretim, alim satim, ithalat ve ihracat
alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirket, yukandaki faaliyetleri gerceklestirmek iizere; her tlrlil giic ve
gerilimde ozel, kuru ve yagl tip transformatdr, beton késk, hiicre, anahtarlama ekipmanlar imalati, montaj,
demontaj, taahhiit ve konstriiksiyon igleri yapma, mamulleri tesisi mahallerinde kurma ve bakimini yapma,
her tirld transformatéirlerin alm satimini yapma, ithalat, ihracat ve ticaretini yapma, bakim ve onarim
hizmetleri verme, sattif irinlerin bakim ve satis sonrasi hizmetlerini yapma, baska kisi veya sirketlere
yaptirma ve bu konuda yeni hizmet sirketleri kurma, transformatér imalati dahil her tirlii miihendislik,
misavirlik ve proje taahhit hizmetlerini yiiritme ve salt merkezi ve enerji nakil hatlar kurulumu yapma
faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket'in 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyla toplam personel sayisi 221 beyaz yaka ve
518 mavi yaka olmak (zere toplamda 739 kisiden olusmaktadir.

Sirket, faaliyetlerini Haci Sabanci Organize Sanayi Bélgesi Saricam/Adana adresinde yer alan iiretim tesisinde
gerceklestirmektedir. Sirket'in ayrica kuru tip ve kissk transformatér liretim faaliyetini gerceklestirdigi Adana
Haci Sabanci O5B Mahallesi adresinde yer alan ikinci bir Uretim tesisi bulunmaktadir. Bu Gretim tesisleri
22.680 m?* kapal alan olmak lizere toplamda 63.000 m? alanda konumlanmistir. Sirket’in Acidere 0SB
Mahallesi Saricam/Adana adresinde yer alan ve mevcut durumda yatinmi devam eden 1 (bir) adet tretim
tesisi alam bulunmaktadir,

Sirket'in Ukrayna’da irtibat ofisi olarak kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile bayisi alan BETA Elektrotechnik
GmbH ile Almanya'da Avrupa bolgesi icin dagitim agina sahiptir. Sirket'in pay sahipleri Hakki Mert
Dagsuyu’'nun %40 ve Yusuf Cenk Dagsuyu’nun %40 oranlarinda pay sahibi oldugu Mart 2024 tarihinde aktif
olan Transformex INC. Sirketi ile kurdugu bayilik iliskisi kapsaminda Amerika bélgesinde dagitim agina sahip
olmustur.

Uretim ve Uriinler

Sirket'in Dagitim Transformatérleri (Kuru Tip Transformatér, Yagh Tip Transformatéri, Kuru ve Yagh Tip
Bobin), Gii¢ Transformatorii ve Kisk olmak {izere (ic ana (irlin grubu bulunmaktadir. Asagidaki tabloda ana
lrlin gruplan icerisindeki Uretilen Urlnlerle ilgili bilgilere yer verilmektedir:

Genel Bilgiler Uriin Gérseli

Kuru tip transformatorler; cevre dostu malzemeler
kullanilarak Gretilmesi ve bakim gerektirmemesinden
dolay toplu yasam alanlarinda tercih edilmektedir.

Kuru Tip Dagiitim

Transformatdrii Sofutma yontemi agisindan yagl tip
transformatérlere gdre farkliik géstermektedir. YG
sargilar, epoksi dokme regine ile vakum altinda
kaplanan transformatorlerdir. Algak Gerilim sargilan
[AG), hem ditkme regine hem de recine emdirilmis

Py
Kalkinma Bagasi A.S.




Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

Genel Bilgiler Uriin Gérseli

prepreg yéntemi (Prepreg; Kuru tip AG bobinlerinde
yaliim olarak kullamlan  malzemedir. Regineye
emdirilmis olan malzeme oldugundan firina girdiginde
AG bohin folyolan birbirine yapisir ve nem olmarmasin
saglar) ile imal edilebilen transformatdrlerdir.

25-25000 kWA giic araliginda, 36 kV gerilim seviyesine
kadar, dogal hava sogutmali (AN) veya fan sogutmali
[AF) secenegiyle Uretilirler. Sogutma fami kullarilarak
%40'a varan giic artig) saglanabilmektedir.

Kuru tip transformatdrler, cevresel uyumluluk wve
glivenlik agisindan gesitli avantajlar sunmaktadir,
Yangin riskinin  daha disik olmas;,  balkim
gereksinimlerinin azalmasi, rutubet ve neme karg
dayanikhlik gibi Szellikleri sayesinde, bu drinler
dzellikle  belirli  uygulama alanlarinda  tercih
edilmektedir.  Ayrica, uzun siire  isletmede
kullanilmamasina ragmen sorunsuz bir sekilde
devreye alinabilme dzelligi ve fan sogutma takviyesiile
nominal gilclin %40'ma kadar fazla yiiklenebilmesi,
kuru tip transformatdrlerin dne cqikan dzellikleri
arasinda yer almaktadir. Kuru tip trafolar, icerisinde
sivi yag veya diger izolasyon sivilan bulunmadigindan,
sizintr veya kacak gibi sorunlarla iliskili riskleri en aza
indirir. Bu nedenle, isletme givenligi ve cevresel
etkiler acisindan iyidir.

Kuru tip transformatdr dretimi, ileri teknoloji ve bilgi
birikimi gerektiren bir alan olup, son yillarda artan
milisteri talepleriyle birlikte Pazar payim yagh tip
transformatdrlere  kivasla giderek artirmaktadir.
Ozellikle 36 kV gerilim seviyesinin {izerindeki yiiksek
glicli kuru tip transformatérlerin Uretimi, mevcut
teknolojiyle ciddi teknik zorluklar barindirmaktadir. Bu
alanda arastirma ve gelistirme faaliyetleri hizla
strdiriimektedir,

Kullamm alanlari: Genellikle bina igi, endistriyel
tesisler, hizmet tesisleri, altyap sistemleri, dogrultucu
dénistiricli  uygulamalan, yenilenehilir  enerji

nai Kalkinma Baricasi A.S.
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tesisleri, denizcilik ve demir yolu sistemlerinde
kullaruhirlar,

Kuru tip bobin transformatéirler, yag veya diger s
sogutma maddeleri kullanmadan ¢alisan ve 1sinin hava
sirkiilasyonu ile atildig transformatérlerdir. Bu tip
transformatdrler, genellikle epoksi regine veya basgka
yalitim malzemeleriile kaplanmis bobinlere sahiptir ve
dzellikle yangin riski disik, givenlik dncelikli ve
gevreye duyarh uygulamalar igin tercih edilmektedir.

Bu transformattrler, genellikle kapal alanlarda, ticari
ve endiistriyel tesislerde, denizcilik uygulamalarinda,
metro ve tiinel gibi yangin riskinin yiksek oldugu
yerlerde tercih edilmektedir. Kuru tip
transformatorlerin - bir diger avantaji, isletme
esnasinda sogutma smisi igermedigl icin sizintl ve

Kuru Tip Bobin cevre kirliligi gibi problemlere yol acmamasidir. Ayrica,
yangin veya patlama gibi tehlikelere karsi daha giivenli
bir secenek sunar.

Teknik acidan kuru tip transformatérlerin Gretilmesi,
dzellikle 36 kV gerilim seviyesi Uzerinde ve yiksek
gliclerde, teknolojik zorluklar barndirmaktadir. Bu
nedenle, kuru tip bobin transformatérlerin {iretimi
stirekli olarak arastirma wve gelistirme calismalann
gerektirir ve bu alandaki yenilikler hizla ilerlemektedir.
Kuru tip bobin transformatérlerin kullamim alanlarinin
genislemesi, cevresel ve givenlik avantajlarimin yani
sira teknolojik gelismelere olan yatinmin artmasiyla da
dogrudan iligkilidir.

Yagh tip trafolarda, AG [Alcak Gerilim) ve YG (Yiksek
Gerilim) bobinleri, enerji donlsiimiini veya artisini
saglayan ve elektromanyetik indiiksiyon prensibine
dayanan temel bilesenlerdir. Yiksek gerilim bobini
Yagh Tip Bobin (YG), daha fazla tel sarimina sahip olup yiiksek
gerilimde enerji alir ve bu enerjiyi manyetik alan
aracihiwyla alcak gerilim bobinine iletir ve tam tersi de
olabilir. Algak gerilim bobini [AG) ise daha az tel
sarimina sahip olup, manyetik alan etkisiyle gelen

A [
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enerjiyi disiik gerilimde gikarir, Bu sayede, trafolar
enerjiyi bir seviyeden baska bir seviyveye dondstiiriir
veya artinr ve genellikle yiksek gerilimde alinan
enerji, disik gerilimde daha givenli bir bigimde
kullamima sunulur, Ayrica, bu dénlstim sirasinda yagl
tip trafolarda kullanilan yag, hem bobinler arasindaki
elektriksel izolasyonu saglar hem de isin
dagitiimasina yardimal olarak asir 1sinmayi engeller,
béylece cihazin verimliligini artirir ve émrind uzatir,
Bu vyapi, enerji donisiiminin yam sira, enerji
seviyelerindeki artisi da saglar, trafolar vyiksek
gerilimdeki enerjiyi disiik gerilimde veya tam tersi
daha werimli bir sekilde kullanmak amaciyla
dénlstirir

Yagh tip dagitim transformatérleri, 36 kV gerilim
seviyesine ve 10 MVA glicline kadar giris ve ckis
gerilimlerini istenilen oranlarda degistirebilen, isletme
sirasinda olusan 1simin transformatér yag ile atildig ve
izin  verilen caligma sicakhfini  asmamasi  icin
sogutmanin yagla saglandig) transformatérlerdir.

Bu tir transformatdrler, hermetik, gaz yastikl ve
genlesme vh. kategorilere ayrilmaktadir,

o Hermetik Yagh Tip Dagitim Transformatdrleri;

25-5000 kVA gic araliginda, 36 kV yiksek gerilim
seviyesine kadar, tek veya Ug fazh, yagh ve dogal
Yagh Dagitim sofutmall (ONAN), bosta kademe degistiricili veya yiik
Transformatdrii dlinda otomatlk kademe deflistiriclll olarak hem ic
mekdn hem de dis mekdn kullanmmi  igin
retilmektedir.  Hermetik yagh tip dafitim
transformatdrleri, wvakum altinda vyag dolumu
yapilarak, vyag wve atmosfer basincimin  belirli
sicakliklarda dengelenmesi ile sogutma yaginin
atmosferle temas etmemesi prensibiyle tasarlamr. Bu
transformatérlerde, 11l degisimlerin neden oldugu
basing degisiklikleri, kazan dalga duvarlarinin genlesip
biiziilmesiyle kontrol altina alinir. Bu yapilar, 151l ve
mekanik streslere dayanacak sekilde tasarlanip
dretilir. Hermetik tip transformatérler, genlesme
depolu transformatorlere gore daha disik yikseklige
sahip  olduklarindan  daha  kiigik  alanlarda

fai Kalkinma BarKasi A.S.
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Genel Bilgiler Uriin Gorseli

kullanilabilmektedirler. Ayrica, hermetik tasarimda
yag atmosferle temas etmediginden, genlesme
depolu transformatérlerde oldugu gibi periyodik yag
degisimi gerektirmez. Kullamm alanlari: Dagitim
merkezleri, OG/AG Trafo Merkezleri, Fabrikalar,
Santiyeler, Sehir ici dagitim merkezleri, Sulama
Projeleri, OSB, Elektrik Santralleri.

¢ Genlesme Depolu Transformatérler:

25-5000 kVA arasinda giiclerde 36kV sistem gerilimine
kadar imal edilmektedir. Standart tip olan 3 fazl yagh
dogal sogutmali ONAN transformatdrler dahili Plug-in
izolatér wve harici porselen tip izolattr olarak
kullanilabilmektedir. Bu transformatérlerin  yapi
sirekli atmosfer ile iletisim halinde oldugundan dolay
periyodik  bakimlanmin - yapilmasit  dnem  arz
etmektedir. Kullanim alanlari: Dagitim merkezleri,
O0G/AG Trafo Merkezleri, Fabrikalar, Santiyeler, Sehir
ici dagitim merkezleri, Sulama Projeleri, OSB, Elektrik
Santralleri.

= SOnt Reaktorler

S6nt reaktdr, elektrik dagitim sistemlerinde kullanilan
ve genellikle dagitim transformatérleriyle birlikte
galisan bir cihazdir. Temel islevi, sistemdeki reaktif
glicii kontrol etmek ve gilg faktoriind iyilestirmelktir,

26nt reaktdr, dagitim sistemlerinde sisternin reaktif
glicinl  dlzenler. Reaktif giic, glic faktériind
ivilestirmek ve sistemin voltaj dengesini saglamak igin
kullanibr,

Yilksek voltajl sistemlerde voltaj diisislerini azaltarak
sistemin stabilitesini artirir.

Kisa devre ve asin alim durumlarinda, sont reaktor
devrenin agir akim ¢ekmesini sinirlayarak koruma
saglar.

Kapasitit yiklerin (kondansattr bankalan) neden
oldugu asin voltajlan dengelemeye yardimei olur. Bu,
tzellikle biyiik kondansatér bankalar kullanildiginda
dnemlidir.

-
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* Topraklama Transformatdrleri

Topraklama  transformatéril,  elektrik  dagitim
sistemlerinde kullamlan ve topraklama sistemlerini
ivilestiren ©zel hir transformatérdiir. Bu  tir
transformatorler, genellikle elektriksel glvenligi
artirmak wve sistemin topraklama noktalarini
diizenlemek amacryla kullanilir,

Genellikle g fazh sistemlerde wildiz (Y) baglantis
saglar ve topraklama noktasini belirler, Bu, sistemin
topraklama referansim  olusturur  ve  giivenli
topraklama saglar.

Sistemin néitr noktasini topraklamak icin kullamlir. Bu,
sistemin  topraklama referansimi  belirler  ve
topraklama giivenligini saglar.

Yiksek woltajll sistemlerde kullanilan, yalitkan
dzelliklere sahip transformatérlerdir. Bu, kullanicilan
elektriksel tehlikelerden korur.

Topraklama yoluyla kisa devre alamlanini ve anza
alimlarim diizenler. Bu, anza durumunda sistemin
giivenligini artirir.

Genellikle diisiik voltajl topraklama noktalan saglar,
bu da giivenli bir topraklama saglar ve sistemdeki ariza
akimlarnim kontrol eder.

» |zolasyon Transformatérleri

lzolasyon trafosu, giris ve cikis glicli arasinda
elektromanyetik  izolasyon  sadlamak lizere
tasarlannus bir transformatér tirddir,

izolasyon trafosu, islak ortamlarda calisan ve
potansiyel  olarak insanlan  tehlikeye sokan
ekipmanlara gilic saglamanin giivenli bir yoludur.
Ayrica Glglim ve kontrol cihazlarindan gelen elektrik
sinyallerini, elektrik sinyalinin  izole edilmesini
gerektiren &lclim, kontrol veya koruma cihazlarina
dénistirmek icin de kullanilir.

I Kalkinma Bepkasi A.S,
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izolasyon trafosu, ekipmanin asin yiik, kisa devre veya
yeniden baslatma gibi elektriksel hatalanin, ekipmana
ve sisteme etki edecek olumsuz etkilerinden
korunmasina da yardimei olur.

DC lzolasyon trafosu ve AC izolasyon trafosu gibi
cesitleri vardir,

Diger Ozel Tip Transformatérler:

e Cift AG gerilimli ya da ¢ift YG gerilimli
transformatorler

Farkh yiilksek ve alcak gerilim seviyesinde calisabilen
transformatérlerdir. Bu transformatdrler genellikle
elektrik sebekelerinde farkh gerilim sistemlerini
baglama esnekligi saglamak, wverimliligi artirmak
veya degisen yilk wve gerilim kosullarina uyum
saglamak igin kullanilir,

* Konvertdr transformatérieri

“Konvertir transformatdrleri” {converter
transformers) genellikle alternatif akimi (AC) dogru
akima (DC) veya tam tersi ydnde donistiiren gic
elektronigi sistemlerinde kullamilan dzel
transformatdrlerdir. Bu tiir transformatérler, HVYDC
(yiksek gerilim dogru akim) sistemlerinde, riizgér
tiirbinlerinde  ve  endistrivel glic  donisim
uygulamalarinda vyaygin olarak kullanilir.  Akimin
doniigtiiriilmesi sirasinda givenligi saglamak, voltaj
seviyelerini diizenlemek ve enerji kayiplarini minimize
etmek gibi nemli roller Ustlenirler.

e Rektifayer tip transformatérler

Rektifayer tip transformatirler (rectifier type
transformers), AC (alternatif akim) akirmim DC (dogru
akim) akimina donustiiren dogrultucu (rectifier)
sistemnlerle kullarlan zel transformatérlerdir. Bu tiir
transformatérler genellikle elektro-kimyasal prosesler
(Brnegin elektroliz, metal kaplama), yiiksek gicli DC
motor tahrik sistemleri ve endiistriyel uygulamalarda
kullanilir. Rektifayer devreleriyle birlikte calisarak

Wﬂalkmmaﬁﬁﬁs; TR
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dofru akimin gerekli oldugu uygulamalarda glvenilir
glic saglama iglevi goriirler.

Beta tesislerinde 100 MVA 170 kV "a kadar Yagh Tip
Gl¢ Transformatdrleri Gretilmektedir.

Tasarim, Uretim, test ve yerinde montaj deneyim ve
teknik bilgilere sahip uzman mihendis kadrosu ile
miisteri isteklerine, sdzlesme sartlarna ve teknik
standartlara (TS 267 EN 60076-1 IEC 60076-1, BS 171,
DIN, ANSI, ENEL, ENDOSA, C5A vb.) uygun tasarim ve
Uretim yaplimaktadir,

Her transformatdr kendi cevre ve galisma kosullar
dikkate alinarak, terzi usulil (tailor-made) bir
yaklasimla tasarlanmaktadir. Glc transformatéring

Yagh Giig tasarlarken,  transformatériin  verimliligini  ve
Transformatorii performansini  etkileyecek asagidaki unsurlar ele
alimir:

- Malzeme ve iscilik maliyetleri de dikkate alinarak
tasarimda optimizasyon

- Kayip degerlendirmesi

- Diglk glrilti seviyesi

- Bobin dzerinde yildirnim darbenin dagilimi

- Kisa devre kosullarinda davrarig

- Hem gecici elektrodinamik hem de yiksek elektrik
gerilimlerinin  olusabilecegi alanlarin  sirekli
termal dayanim analizi

- izolasyon yapisal tasarim optimizasyonu

- Stray kayiplarimin hesaplanmasi

- Isil davranis

Beton Dagitim wve Transformatdr Merkezleri, ¥G

anahtarlama  Oniteleri  balimi, 0G  dafitim

transformatér bolimi ve AG dagitim panosu bélimi

olmak lizere ¢ ana baélimden olusmaktadir.

Her bir bélim, bagimsiz  erisim  kaplan  ve

Késk havalandirma panjurlant ile donatilmustir. Ihtiyaca
bagh olarak farkh kap ve havalandirma panjuru
konfiglirasyonlar yapilabilmektedir,

Bu driinler, monaoblok yapilar sayesinde tagimabhilirlik,
kolay ve hizl montaj, iklim kosullarina dayariklilk ve
uzun émiirl0lik gibi avantajlarla Gne gikmaktadir.
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Genel Bilgiler

Buna ek olarak, sabit beton ve sac kosklere ilave
olarak, ihracatg tarafindan mobhil trafo
merkezleri de liretilmektedir. Maobil trafo merkezleri,
trafo, sogutma ekipmarni, yiksek wve algcak gerilim
devre koruma sistemleri, 6lglim cihazlar, Dbilgi
aktarimi [réle), alternatif akim (AC) ve dogru akim (DC)
yardima gl kaynaklan ve asin gerilim koruma
sistemlerinden olusan, tamamen bagimsiz bir linitenin
treylere monte edilmig halidir.

firma

Mobil trafo merkezleri, gegici gl ihtiyaclari, askeri
kamplar, endistriyel tesisler, acil durum giic talepleri,
madencilik uygulamalarn ve ek guic gereksinimleri gibi

durumlar igin ideal c¢dziimler sunar. En biyik
avantajlar, acil we gercici durumlarda kolayca
tasinabilir  olmalann  ve  hizh  bir  sekilde

enerjilendirilebilmeleridir.

sirket'in imal ettigi Urlinler, elektrik iletim hatlar, sanayi tesisleri, elektrik liretim merkezleri basta olmak
Uzere cesitli alanlarda kullailmaktadir. Sirket'in satis adetleri degerlendirilirken teknik sartname, giic ve
gerilim gibi faktorler dikkate alinmahdir. Bu dogrultuda, teslim stireleri dagitim transformatérleri icin 1 hafta
ile 1 ay, glic transformatérleri icin ise 1 ay ile 18 ay arasinda degiskenlik gisterebilmektedir.

Sirket'in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren ddnemler
itibariyla lirlin satis adetleri ve satis tutarlanini iceren tablo asagida yer almaktadir;

31.12.2025
Satis Miktari
(Adet)

31.12.2023
Satig Miktar:
(Adet)

31.12.2024
Satis Miktan Satis Tutar
(Adet) (Bin TL)

Urlin Grubu Bazli Uriin

Satis Tutar
{Bin TL)

Satis Tutar

Satis Adet ve Tutarlan ;
- [Bin TL)

:fﬂ's?;f:;?m 6.048 3.939.278 6.382 3,257,960 6.400 2.635.912
Kuru Tip Transformatér 816 496.341 255 306.389 550 520.709
Yaih Giig Transformatari 11 428.729 37 388.150 37 506.636
Kuru Tip Bobin - - - - -
Liéll Tip Bobin - . " - - -
Kigk ] 2,006 31 15.452 300 58.638
Hiicre - - 2 430 1.100 101,797
Toplam Oriin Satislar: 6.883 4.866.444 6.707 3.968.420 8.388 3.823.691
Diger Satislar® - 3459018 - 248.726 - 745.411
Diger Gelirler 28.827 - B6.064 - 121.968
MNet Hasilat - 5.241,189 - 4.303.210 - 4.691.069
Kaynak: Sirket lzahnomesi
bu B A ] i i
Yaih Dagtirn Transformatiri 1,402 BET.6T0 1.224 509,782
Kuru Tip Transformatdr 139 158.830 59 84,100
Yagh Gig Transformatér( 8 163,524 - -

dl Kalkinma BagKasi A.S.
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Uriin Grubu Bazh Uriin Satis Adet 31.03.2025 31.03.2026
ve Tutarlar Satis Miktar) [Adet]  Satig Tutan (Bin TL)  Satis Miktan (Adet)  Satis Tutari [Bin TL)

Kuru Tip Bobin

Yagli Tip Bobin - - . -
Ktisk 45 B.087 101 16.054
Hiicre 33 4,665 391 40,908
Toplam Uriln Satislan 1.627 1.002.785 1.775 650.844
Ei_ger Satiglar® - 30.565 - 41,923
Diger Galirler - 7.974 - 11.257
Net Hasilat 1.846 1.041.324 1,775 704.024

Kaynak: Sirket (zahnomesi

{*} Diier satiglar, hizmet, ticari mal, hammaodde ve differ malzeme satislarmdan, dider gelidler ise, kira, tesvikler, naklive gelir,
fivat farks ve yansitma kalemlerinden olusmaktadir.

Satis Kanallan

Sirket, 60'tan fazla iilkede milsterilerine iiriin satisi ve hizmet sunmakta olup basta Litvanya, Ukrayna, Nijerya,
Almanya, Kibris, ispanya, Estonya ve Letonya olmak lzere genis bir cografyada faaliyet gostermektedir.
Ukrayna'da kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile Gzellikle savas sonrasi artan enerji ihtiyacina yénelik giic ve
dagitim trafolar satigi gergeklestirmekte, Almanya’daki BETA Elektrotechnik GmbH aracilifiyla ise Almanya
basta olmak lizere Avrupa'daki 13 Ulkeye enerji ¢izimleri sunmaktadir. 2024 wilinda faaliyete gegen
Transformex INC. lle Amerika pazarina giris yapan sirket, enerji déniisiimii projelerine yénelik satislarini
yinetmekte olup, bu siiregte UL sertifikasyon bagsvuru siireci devam etmektedir. Urlinlerini dogrudan veya
agirhikh olarak bayi kanalyla satan sirketin misteri portfoyi; enerji dagitim sirketleri, sanayi kuruluslan,
hastaneler, alisveris merkezleri, devlet kurumlan ve havaalanlarim kapsamaktadir. Yurt disinda miisteri
dagiiminin %601 enerji sektdrii sirketleri, %30'unu sanayi kuruluslar, %10'unu ise devlet kurumlan
olustururken, yurt icinde bu oranlar sirasiyla %40, %40 ve %20 seklindedir. Genis dagitim agi ve giiclii bayi
yapisiyla sirket, uluslararasi pazarda enerji sektdrli ve sanayi kuruluslarina yinelik giic ve dagitim trafolan
satigi gergeklestirmektedir,

Uretim Akis Siireci

1. Miigteri Teklif Talebi: Uretim siireci, miisterinin belirli gereksinimlerini ve teknik 6zelliklerini iceren bir fiyat
teklifi talep etmesiyle baslar. Satis ve Pazarlama departmani, miisteri ile ilk iletisimi kurar ve misteri
taleplerini analiz eder. Musteri gereksinimlerine uygun &zellikte ve kapasitede Griin igin teklif hazirhg
baslatilir,

2. Teklif Olusturma ve Miisteri Onayi: Satis ve Pazarlama departmani, misteri taleplerine géire olusturulan
teknik ve ticari teklif dosyasini hazirlar. Bu dosyada lriiniin teknik dzellikleri, teslimat stiresi ve fiyat bilgileri
yer alir. Misteri, teklifi inceledikten sonra revizyon talep edebilir. Revizyon talepleri degerlendirildikten sonra
nihai teklif hazirlanir ve miisteri tarafindan onaylanir. Miisterinin revize teklifi gecmesiyle beraber siirec,
siparise donlstirilir ve Ar-Ge tasarim, proje ve optimizasyon siireci baslar. Bu asamada ayrica finans
departmaninin onay alirir.

3. Ar-Ge Calismalarn ve Proje Hazirhgi: Ar-Ge departmani, miisterinin ihtivaclarina ve spesifikasyonlarina
uygun olarak proje ¢alismasi baslatir. Ar-Ge ekibi, tasarim ve mihendislik gerekliliklerini belirler ve elektronik
ve mekanik projeyi olusturur. Misterinin &zel bir talebi varsa veya standart tasanmdan farkl bir
transformatér Gretimi sdz konusuysa, bu durumda yeni bir tasanim gelistirilir. Projenin tasarim asamas

ke Sunai alkinma Bagiasi A.S.
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tamamlandiktan sonra, Gretim sirecinde kullanilacak malzemelerin receteleri ve teknik dokiimanlan
hazirlanir,

4. Uretim Planlama ve Malzeme Temini: Ar-Ge galismalarimin tamamlanmasi ve Ar-Ge departmaninin proje
onayimin ardindan, Uretim Planlama departmam devreye girer. Uretim Planlama birimi, transformatér
iiretimi igin gerekli tiim malzemelerin ve bilesenlerin tedarik edilmesini saglar. Satin Alma departman ile
koordineli bir sekilde calisilarak, gerekli malzemeler icin tedarikcilerden teklif alinir ve siparis verilir. Malzeme
tedariki termin siireleri, Uretim Planlama departmani tarafindan izlenir. Uretim siireci icin kritik olan
malzemeler éncelikli olarak temin edilir.

5. Malzeme Kontrolii ve Kabul islemleri: Tedarik edilen malzemeler fabrikaya ulastiginda, Malzeme ve Kalite
Kontrol birimi devreye girer. Gelen malzemeler, belirlenen kalite standartlarina uygunluk acisindan incelenir.
Malzemelerden alinan numuneler, laboratuvar ortaminda cesitli testlere tabi tutulur. Testlerden ve gérsel
kontrollerden gecen malzemeler kabul edilir ve stoklara kaydedilir. Uygun bulunmayan malzemeler,
tedarikgiye iade edilerek uygunsuziuk raporu dizenlenir. Kabul edilen malzemeler Gretim is emirleri ile
birlikte Gretim hattina sevk edilir.

Hizmetler

Sirket transformatdr aniza, koruma, bakim, onarim ve testleri, transformatér izolasyon yag testleri ve
trendman iglemleri, transformatér yik altinda kademe degistirici ariza ve bakim iglemleri, YG-0G [yiiksek
gerilim — orta gerilim) akim ve gerilim trafosu ariza bakim ve testleri, YG-OG kesici (disjongtdr) ve seksiyoner
{ayinci) aniza ve bakim testleri, HES (hidroelektrik santrali), RES (riizgar enerji santrali) ve GES (giines enerji
santrali)’lere iliskin bakim ve test hizmetleri de sunmaktadir.

Sermaye ve Ortakhk Yapisi:

Halka arz sonucunda Sirket sermaye yapisinin asagidaki sekilde olmasi planlanmaktadir:

P A 23.800.000 6,80 23.800.000 588
Sabit Dagsuyu
B 95,200,000 27,20 93.245.000 23,02
A 23.100.000 6,60 23.100.000 5,70
Yusuf Cenk Dagsuyu
B 02.400.000 26,40 90.502.500 22,35
A 23.100.000 6,60 23.100.000 5,70
Hakk Meart D : .
R M DagsL B 92.400.000 26,40 90.502.500 22,35
Halka Acik B - - 60.750.000 15,00
TOPLAM 350.000.000 100,00 405.000.000 100,00

Kaynak: Sirket {zahnomesi

Tarihge ve Kurumsal Yapi:

Gelisme

Sirket, 15.10.1997 tarih ve 4398 sayili TTSG de yayimlandigi lizere "Gal-5a Sicak Daldirma Galvaniz
Pl Sanayl ve Limited Sirket” (invani ile eski para ile 1.000.000.000 TL sermaye ile Adana'da
kurulmustur.
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Turkiye Sinai Kallkinma Bankasi A5

Tarih

2009

2013

2015

2017

2018

2019

Gelisme

20.02.2009 tarihli ve 7254 sayil TTSG'de yayimlandig Gzere, Sirket'in “Unvan” bashkh 2'nci
maddesi, “Maksat ve Mevzuu” bashkh 4'Unci maddesi ve “Sermaye” baslkl 6'nci maddesi tadil
edilmistir. Bu kapsamda, isbu TTSG'de yayimlandig Gzere, Sirket ticaret Gnvanini “Beta
Transformatdr Elektromekanik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi” olarak tadil etmistir. isbu TTSG de .
yayimlandig lizere, Sirket sermaye artinmina giderek sermayesini 1.000 TL'den 100.000 TL'ye
artirmistir.

Sirket, Senegal’e yagh tip transformatdr satisi yaparak ilk ihracat faaliyetini gergeklestirmistir.

07.01.2013 tarihli ve 8230 sayih TT5G'de yayimlandigi lzere, Sirket'in “Sermaye” bEI§|ikI|I 6'nci
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, Sirket sermaye artinmina giderek sermayesini 100.000
TLl'den 1.000.000 TL'ye artirmistir.

Sirket test laboratuvarn TURKAK tarafindan TS EN ISO/IEC 17025:2017 standardina gbre 23.01.2013
tarihinde akredite edilmistir, Giincel durumda, Sirket’in Akredite laboratuvannda Ulusal,
Uluslararasi Standartlar, Isletme-ici Metotlar kullamilarak 30 adet test yapilabilmektedir.

Sirket 2013 yilinda Gig ve orta giic transformatdr Gretimine baslamistir.

10.04.2015 tarihli ve 8798 sayili TTSG'de yayimlandigi lizere, Sirket'in “Unvan” bashikli 2'nci
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, ishbu TT5G'de yayimlandifi Gzere, Sirket ticaret Gnvamim
"Transformatdr Elektromekanik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi” olarak tadil etmistir.

Sirket ilk TUBITAK destekli transformatér tiretimini gerceklestirmistir.

06.07.2017 tarihli ve 9361 sayili TTSG'de yayimlandig Gzere, Sirket'in "Sermaye” bashkli 6'nci
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, isbu TTSG'de yayimlandigi izere Sirket sermaye artinmina
giderek sermayesini 1.000.000 TL'den 18.000.000 TL'ye artirnistir.

2010 yihinda Ar-Ge calismalarina baslamig ve 2013 yilinda TUBITAK destekli ilk projesine adim
atarak Ar-Ge faaliyetlerini sistematik bir sekilde strdirmistiir. 2017 yilinda Ar-Ge merkezi belgesi
alan BETA ENERJI “Yeniligin Merkezi: Ar-Ge Giicii” stratejisi ile calismalarinin merkezine Ar-Ge'yi
yerlestirmis ve Ar-Ge projeleri ile sektire katki saglamistir,

Sirket, 12 Mart 2008 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, 5746 sayi Arastirma Gelistirme ve Tasanm
Faaliyetlerinin Desteklenmesi Hakkinda Kanun cercevesinde saglanan destek, tesvik ve
indirimlerden yararlanmak tzere Ar-Ge Merkezi basvurusu gergeklestirmistir. Sirketin Bilim, Sanayi
ve Teknoloji Bakanhgi'na gergeklestirdigi basvuru, ilgili bakanhgin degerlendirme ve denetim
komisyonu tarafindan incelenmis ve sirkete 22.11.2017 tarihi itibariyle 5746 sayili Arastirma
Geligtirme ve Tasarim Faaliyetlerinin Desteklenmesi Hakkinda Kanun cercevesinde destek, tesvik
ve indirimlerden yararlanmak iizere Ar-ge Merkezi Belgesi verilmistir.

Sirket, Tirkiye'nin ilk inovasyon gelistirme programi “InovaliG"de “Inovasyon Déngiisii” |
kategorisinde 1216 firma igerisinde 25. Olmasi sebebiyle “inovallG 2018 Ustiin Basan
Sertifikasi”na layik gorilmiistir,

Sirket, Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi'nin énciiliigiinde ve Tiirkive Ekonomi Politikalar Arastirma
Vakfi is birligi ile diizenlenen, Turkiye'nin hizli blyliyen 100 sirketini belirlemek amaciyla ve
bagvuran sirketlerin 2015-2017 arasi ciro/istihdam artislan dikkate alinarak yapilan “Tiirkiye 100"
siralamasinda, en hizh bilyiyen 100 sirket arasinda 92. Sirada yer almistir.
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Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

2020

2021

2022

2023

2024

03.04.2020 tarihli ve 10051 sayil TTSG'de yayimlandigi Gzere, Sirket nevi deéi;il-:iigi gergeklestirmis

Gelisme

Kiigiik ve Orta Olgekli Sanayi Gelistirme ve Destekleme idaresi Bagkanlhig'nin diizenledigi “Kobi ve
Girisimcilik Oddilleri“nde, 2019 yil blge birinciliklerinde, BETA-MFC Akdeniz Bélgesi 1.si olmustur
ve “fnovatif Kobi Odiilii” ne laik gérilmistir.

olup ticaret dnvanmin “Transformatdr Elektromekanik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi” olarak tadil
etmistir. isbu TTSG'de yayimland g iizere, Sirket'in "Sermaye” bashkl 6'nci maddesi tadil edilmistir
ve Sirket sermaye arttinimina giderek sermayesini 18.000.000 TL'den 45.000.000 TL'ye artirmistir.

Sirket trafolanina ait tip testleri gerceklestirerek kuru tip, yagh tip depolu ve hermetik trafolarda
Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midirligi’'nden kabul ve tim deneylerden uygunluk almistir.

28.12.2021 taribli ve 10482 sayill TT5G de yayimlandigl lzere, Sirket'in "Sermaye” bashkh 6'nci
maddesi tadil edilmistir ve Sirket sermaye arttinmina giderek sermayesini 45.000.000 TL'den

100.000.000 TL'ye artirmistir,

Sirket, Dogu Akdeniz'de yaymlanan ekonomi gazetesi Refleks’in yaptig oylama sonucu 2021 yili
icin “Yilin Inovatif Sirketi” secilmistir.

29.12.2022 tarihli ve 10736 sayili TTISG'de yayimlandigi Uzere, Sirket'in “Unvan” bashkh 2’nci
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, isbu TTSG de yayimlandig (zere Sirket ticaret lnvanim
mevcut Unvan olan “Beta Enerji ve Teknolofi Anonim Sirketi” olarak tadil etmistir.

Sirket, ISO 14064-1:2018 cercevesinde “Kurumsal Karbon Ayak (i Raporu” almistir. Rapor 2022
yilinda Federal Almanya Cumhuriyeti'nin ulusal akreditasyon kurulusu olan DakkS (Deutsche

Akkreditierungsstelle) tarafindan dogrulanmstir,

Sirket bliyiime hedefine uygun olarak 2022 yilinda dretim tesisi yatinm projesine baglamistir.

10.07.2023 tarihli ve 10867 sayih TTSG'de yayimlandig {izere, Sirket’in “Devralan”, Etap Elektrik
Makine imalati insaat Taahhiit Pazarlama Genel Ticaret Limited Sirketi'nin ise “Devrolunan” olarak |
taraf oldugu bir birlesme islemi gerceklestirilmistir.

05.09.2023 tarihli ve 10907 sayil TTSG'de yayimlandig) {izere, Sirket'in "Sermaye” bashkh 6'nc
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, isbu TTSG de yayimlandig (zere Sirket sermaye artinmina
giderek sermayesini 100.000.000 TL'den 250.000.000 TL'ye artirmustir.

Sirket, CESI (Conformitd Europea Stampa Italiana) belgesini almistir. CESI Belgesi, Italya’da
pazarlanacak veya kullanlacak Urlinlerin uygunluklanini gbstermek amaciyla talep edilmekte olup
tiriinlerin serbest dolasimini saglamak ve italyan pazarinda ticaretini yapmak igin gereklidir. isbu
belge, iiriinlerin italyan Standartlar ve Giivenlik Kurallar’'na uygun oldugunu dogrulamak icin
verilmektedir.

Sirket, Organize Sanayi Bélgeleri Ust Kurulusu'nin diizenledigi “058 Yidizlan 2023 Arastirmasi” nda
“OSB’lerde Ar-Ge Harcamasini En Fazla Artiran 6. Firma Odili"ni ald.

25.09.2024 tarihli ve 11069 sayill TT5G'de yayimlandigi Gzere, Sirket’in “Sermaye” bashikl &' nc
maddesi tadil edilmistir. Bu kapsamda, Sirket es zamanh sermaye artinmi ve azaltimi
gerceklestirmis olup sermayesini 250.000.000 TL'den 350.000.000 TL'ye artirmistir.

S

Kalkimma Bapkas| ﬁ$



Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

Tarih Gelisme

sirket 2024 yilinda késk lretimine baglamistir.

Sirket, arastirma ve gelistirme ve inovasyon faaliyetlerine verdigi énem cergevesinde ilgﬁ
Universite ve teknokent kaynaklarina yakin olabilmek ve is hirligiyle bu kaynaklardan daha fazla
faydalanabilmek amaciyla 80 m*lik bir alanda 7 aragtirmaci personelin ¢alistigi bir mekan icerisinde
Cukurova Teknokent'de de 31.01.2024 tarihinde faaliyet gstermeye baslamistir. Bu proje, orta
glic ve yiiksek giic trafo sistemlerinin lniversite-sanayi is birligi ile gelistirilmesini amaclamaktadir.
Bu sayede, inovasyon ve teknolojik ilerlemenin saglanmasi hedeflenmektedir. Proje hem akademik
bilgi birikimini hem de endistriyel tecriibeyi bir araya getirerek sektdrdeki ihtiyaclara yonelik
gozamler Gretmeyi planlamaktadir.

Sirket 2025 ywilinda hilcre {iretimine baglamistir.

2024

sirket yatinma baglh olarak ar-ge giderinde 2025 yilimin bir nceki donemine gore %64,8 artis

Pyl cerceklestirmigtir.

Sirket'in biyime hedefleri dogrultusunda 2022 yilinda baslanan 2026 sonunda tam kapasite
caligmasi planlanan yeni fabrikanin proje ¢alismalari %67 oraninda tamamlanmistir.

sirket’in biylime hedefleri dogrultusunda 2022 yilinda baslanan 2026 sonunda tam kapasite
galigmasi planlanan yeni fabrikamin proje calismalan %70 oraninda tamamlannustir.

2026 i i : : g s
Yeni yatinmin devreye alinmasiyla birlikte sirket merkezinde yiriitiilen baz operasyonel ve idari

faaliyetler {iretim tesisine aktariimis olup, faaliyetler bu tesis biinyesinde strdiriilmektedir.

Kaynak: Sicket zahnamesi

g Sinai Kalkinma Bapkasi A.S.

-




Tirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

4. Pazar Hakkinda Bilgi

Kiiresel Transformatiér ve Anahtarlama Pazan

Transformatorler, alternatif akimin gerilim seviyesini degistirmek amaciyla kullanilan elektrik cihazlandir.
Enerji kayiplarini minimize ederek verimliligi artirmakta ve elektrik enerjisinin lretimden tiilketime kadar
iletim ve dagitiminda kullanilmaktadir. Elektrik enerjisinin verimli bir sekilde iletilmesi ve dagitilmasi igin kritik
tineme sahip olan transformatérler, (i} glic transformatorleri ve (i) dagitim transformatirleri olarak 2 (iki)
ana kategoriye ayriimaktadir. Dagitim transformatarleri genel olarak, sehir ici dagitim aglarinda ve sanayi
tesislerinde kullamlirken glic transformatérleri cogunlukla enerji Uiretim tesislerinde ve yiiksek gerilimli
elektrik iletim hatlarinda kullanilmaktadir.

Transformatdrler ayrica yalitim ve sogutma tiirline gére (i) yagh ve (ii) kuru tip clmak lzere iki ana gruba
ayrilmaktadir. Yagh ve kuru tip transformatdrlere iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir:

Genel Bilgiler

Yagh Tip Transformatorler

Kuru Tip Transformatorler

Yagh tip transformatérler, iclerinde elektriksel
yalitim wve sofutma amacwyla yag kullamilan
transformatérlerdir. Bu  transformatdrlerde,
yvalhtim wve sofutma icin mineral yag wveya
biyolojik  bazh alternatif izolasyon vaglar
kullanilmaktadir. Yag, transformatériin icindeki
Isiyi dagitarak agirisinmayi dnlemektedir ve aymi
zamanda elektriksel yalitimi saglamaktadir,

giig transformatérleri olarak
kullanilabilmektedir ve tim gerilim wve giic
seviyelerinde uygunluk gostermektedir. Ozellikle
yiiksek kapasiteli enerji ihtivaclarinda tercih
edilmekte olup rizgar ile gilines enerjisi
santralleri gibi bilyllk enerji liretim tesislerinde
yaygin olarak kullamimaktadir.  Yagh tip
transformatérler kullamm kolaylif ve yiiksek
gerilimlere kolay uyum saglayabilmesi sebebiyle
pazarda yaygin olarak tercih edilmektedir.

Yagh tip transformatorler hem dagitim hem de |

Kuru tip transformatdrler, yag yverine hava veya regine
gibi kat yaltim malzemeleri kullanarak cahismaktadir,
Bu dzellik, kuru tip transformatdrleri yangin riski
acisindan daha glvenli hale getirilmektedir ve bu
nedenle hastaneler, alisveris ve veri merkezleri gibi
kapal alanlarda siklikla tercih edilmektedir. Sogutma,
dogal hava sirkilasyonu veya fan destekli hava ile
saglanmaktadir. Teknik agidan bakildiginda, kuru tip
transformatdrler genellikle 36 kW gerilim ve yaklagik 25-
30 MVA  glice kadar olan  uygulamalarda
kullanilmaktadir.

Kuru tip transformatdrlerin en dnemli avantajlanindan
biri, digik bakim maliyetleridir. Bu transformatirler
yag degisimi gibi rutin bakim islemlerine ihtiyag
duymamaktadir. Bir diger avantaji ise cevre dostu yapisi
ile  gevresel slrdirilebilirligi  desteklemesidir,
Avantajlanimin yam sira yagh tip transformatérlerle
karsilastinldiginda, kuru tip transformatdrler daha
sinirh bir kullamm alarina ve daha yilksek maliyetlere
sahiptir.

Kaynak: Sicket zohnamesi

Kiiresel Transformatdr ve Anahtarlama Pazan BilyiklGgd

Sirket izahnamesine gore; kiresel transformattr pazan blyiklGgiinin 2022 yihnda 65-70 milyar dolar
bandinda oldugu tahmin edilmektedir. 2018-2022 yillari arasinda gergeklesen biyimenin baslica sebepleri
arasinda artan enerji talebine ek olarak yenilenebilir enerji kaynaklarinin entegrasyonu ve diinya genelinde
hizla gelisen altyapi ve enerji projeleri yer almaktadir, Elektrik tiketimindeki artis, dzellikle Asya Pasifik
bdlgesinde, transformatér pazarinin genislemesine onemli diglide katkida bulunmustur.

asi A.S.
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Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

Kiiresel Transformatér Pazar Biyiikltgi, Milyar USD
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Kaynak: Sirket (zahnamesi

Ornegin, Cin ve Hindistan gibi iilkelerdeki sanayilesme ve sehirlesme, enerji altyapisina olan talebi artirmistir,
Transformatér pazarinda en biiyiik paya sahip olan Asya Pasifik, Cin ve Hindistan’in biiyiik sanayi projeleri ve
enerji programlari sayesinde 2018'de %50 olan Pazar payini 2022'de %53'e ¢cikarmistir. Kiiresel transformatfir
pazarinin bélgesel kirilima iligkin 2022 yili verileri agagidaki grafikte yer almaktadir:

Kiiresel Transformatér Pazar, Bélgesel Kirnlhim, 2022
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Kaynak: Sirket lzahnaomesi
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Tiirkive Sinai Kallkinma Bankasi AS.

Avrupa Transformattr ve Anahtarlama Pazan

Avrupa’da, 2022 yili itibariyla transformatér Pazar blyikliginiin 13,1 milyar dolar seviyelerinde oldugu
tahmin edilmektedir. Avrupa’da genel olarak enerji gegis stireci ve yenilenebilir enerji projelerine yapilan
yatirimlar, transformatdr talebini artirmaktadir.

Avrupa’daki bircok ilke, enerji verimliligini artirmak ve enerji kayiplanni azaltmak icin transformatéir
teknolojilerine 6nem vermektedir. Avrupa’da, Avrupa Birligi'nin Yesil Mutabakat hedefi dogrultusunda, enerji
altyapisimin modernizasyonu hizlanmakta olup riizgdr ve giines enerjisinin entegrasyonu icin yeni nesil
transformattrlere ihtiva¢ duyulmaktadir. AB27 ve Morveg'ten olusan 28 ilkede, enerji dagitim sebeke
hatlarimin uzunlugunun, REPowerEU (Avrupa Birligi'nin enerji bagimsizhgini artirmak ve yenilenebilir enerji
kullanimini hizlandirmayr hedefleyen bir Avrupa Birligi stratejisidir) hedeflerine ulasmak igin 10 milyon
kr'den 16,8 milyon km'ye gikanlmasi gerektigi belirtilmistir. Bu da 6,8 milyon km yeni yatinm anlamina
gelmektedir. Ayrica, eski hatlarin yenilenmesi ve dijitallesme igin 2050°ye kadar her yil 67 milyar euro yatinm
yapilacag tahmin edilmektedir. Trafo sayisinin da 2050°de bugiinkiiniin iki katina ¢ikmasi 6ngoriilmektedir.
Ek olarak, Avrupa'da elektrikli araclann getirdigi enerji talebiyle beraber yeni yatinmlarin artmasi
beklenmektedir. Kiiresel elektrikli ara¢ pazarinda onemli bir paya sahip olan Avrupa bélgesinde, 2018'de 1,2
milyon olan elektrikli arag sayisi, 2023'te 11,2 milyona ulasmistir. Avrupa’da hizla gelisen elektrikli arac
ekosisteminin, enerji altyapisinda ilerleyen dénemde olumlu etki yaratmasi beklenmektedir.

Tiirkiye Transformatér ve Anahtarlama Pazar

TUIK verilerine gére Tiirkiye transformatér pazanmin 2019-2023 yillan arasindaki yilik satis degerleri
incelendiginde pazarin %89 YBBO ile biyiyerek 4 milyar TL'den 55 milyar TL've ulastii gériilmektedir.
Oniimiizdeki bes yillik periyotta ise, Tiirkiye transformatér pazarinin %28 YBBO ile biiyiiyecegi ve 2028 yilinda
189 milyar TL hacme ulasacag dngorilmektedir.

Tiirkiye Transformattr Pazar BliylklGgl (Milyar TL)
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Kaynak: Sicket zohnamest




Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.

Tiirkiye Anahtarlama Pazar Bliyiikligii (Milyar TL)
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Koynak: Sirket izahnomesi

Tirkiye anahtarlama pazarnimin ise 2019-2023 yillan arasindaki yillik satis degerleri incelendiginde pazarin
TUIK verilerine gére %57 YBBO ile biiyliyerek 2 milyar TL'den 10 milyar TL'ye ulastifi goriilmektedir.
Gelecekte, bu bilyime trendinin devam etmesi ve Tiirkiye anahtarlama pazarinin 2028 yilina kadar %26 YBEO
ile biytiyerek 32 milyar TL'ye ulasacag dngdiriilmektedir.

Tirkiye'de, kullarim alanlan geregi dagitim transformatérleri pazarda adetsel anlamda &ne gikan segmenttir.
Tiirkiye giic ve dagitim transformatdrleri adetleri asagidaki grafiklerde yer almaktadir:

Tiirkiye Dagitim Transformatérleri Adetleri
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Kaynak: Sirket lzahnamesi
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Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.S,

Tiirkiye Gii¢ Transformatdrleri Adetleri

Y

*rBBD %4 2.096

1956 I I

2013 201% 2020 2021 2042

Kaynok: Sirket lzahnamesi
Tiirkiye'nin Transformatér ve Anahtarlama Pazar’ndaki ihracat Faaliyetleri

Tirkiye, transformatdr sektdrindeki net ihracatg konumuyla dinyanin farkh bélgelerinde bircok Glkeye satis
yapmaktadir ve yillar iginde dis ticaret dengesindeki farki giderek agmaktadir. Tiirkiye'nin, 2019"da 581 milyon
dolar olan ihrag fazlasinin 2023 yilinda 1,6 milyar dolar seviyesine giktigl gbzlemlenmektedir. 2023 yil sonu
itibariyla transformatdr ve ilgili aksam ihracat hacmi son bes yilda %25 YBBO ile biyiyerek 1,8 milyar dolar
seviyesine ulasmis ve ihracatta en biiyiik pay Irak, Almanya ve ispanya almistir.

Tiirkiye'nin transformatdr ve ilgili aksamlar ihracatinda Glkelerin paylar incelendiginde, yerel Greticilerin
kiiresel capta genis bir misteri kitlesine hitap ettigi anlagiimaktadir. Tlrkiye'nin ihracatinda en biyik pay
alan 10 llke, sektiéirdeki toplam ihracatin yansindan fazlasini olusturmaktadir. Bu 10 dlke arasinda ozellikle
Avrupa tlkelerinin belirgin bir sekilde ne cikmas, Tlirkiye'nin Avrupa pazarindaki stratejik dnemini ve tagidig
biiyiik potansiyeli ortaya koymaktadir,

Tiirkiye Transformatdrler ve llgili Aksamlarin Toplam Dis Ticaret Hacmi (Milyon USD)

1.574

221

2013 2020 2021 2022 2023

T racat thalat e 15 LiCaral dengesi

Kaynak: Sirket (zahnomesi
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Tiirkive Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

Tiirkiye Transformator ve Anahtarlama Pazanini Etkileyen Ana Faktorler
1.Makroekonomik ve Sosyo-Demografik Gistergeler

Tiirkiye ekonomisi, 2023-2028 dineminde %3 yillik bilesik biiylime orani ile biylime potansiyeline sahiptir.
Bu dénemde GSYiH'nin 2,6 trilyon TL'ye ulasmasi ve harcanabilir gelirin %7 YBBO ile 958 milyar dolara gikmast
beklenmektedir. Niifus artisi ve disen igsizlik oranlan, enerji talebini artiracak ve kentsel niifusun %80°e
ulasmasiyla enerji tiiketimi artacaktir. Enflasyonun yavaslayarak diismesi ve sanayi Uretiminin artmasi enerji
talebini destekleyecektir. insaat sektériiniin bilyiimesi de enerji talebini artiracaktir.

2.Tiirkiye Elektrik Enerjisi Pazar

Tiirkiye'nin ekonomik bilyiimesi, enerji talebini artirmaktacir. 2018-2023 arasinda reel GSYiH %5 YBBO ile
bilyimistiir. Artan enerji talebini karsilamak igin kurulu glic kapasitesi stirekli olarak gelistirilmektedir.
Yenilenebilir enerji yatinmlan, fosil yakitlara bagimhlig azaltmaktadir, 2018-2023 arasinda kurulu giig %3,7
¥YBBO ile 106 GW’a ulasmustir. Tirkiye, 2030 wilina kadar elektrik iretiminin %50°sini yenilenebilir
kaynaklardan elde etmeyi hedeflemektedir. Elektrik tilketiminin 2032 wih itibariyla 400 ila 494 TWh
seviyelerine ulagmasi beklenmektedir.

Tiirkiye Kurulu Giicli (GW)
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Kaynak: Sirket lzahnamesi
3.Tiirkiye Elektrikli Arag ve 5arj Altyapisi Pazar Goriinlimii

Elektrikli arac sayisi 2018-2023 déneminde %143 YBBO ile artarak 2024 Haziran ay itibaniyla 122 bine
ulagmugtir. 2035 yili itibaniyla 1,7 ila 4,2 milyon arasinda elektrikli arag olmasi beklenmektedir. $arj istasyonu
sayist 2024 yili termmugz ayi itibariyla 21 bine ulasmigtir ve 2035 yilinda bu sayinin 146 bin ila 347 bin arasinda

olacag Gngoriilmektedir.
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4.Tiirkiye'deki Mega Projeler

1986-2023 arasinda toplam degeri 204 milyar dolar olan 270 Kamu-Ozel Sektér Ortakh§ projesi
gerceklestirilmistir. Bu projeler enerji tliketimini ve elektrik altyapisi ihtiyacini artirmaktadir.

5.Trendler

Transformatdr pazarini etkileyen trendler arasinda kentsel diiniisiim, akilli transformatérler, verimlilik ve
cevreci malzemeler Gne cikmaktadir.

6.5uriye Enerji Pazan

Suriye enerji pazan; zengin petrol ve dogalgaz rezervlerine sahip olmasina ragmen, uzun yillardir siiregelen ic
savag, yaptinmlar ve bolgesel catismalar nedeniyle bir doniisiim sirecinden gegmektedir.

20. ylzyilin ortalarindan itibaren Suriye enerji pazar), devletin ekonomik kalkinma politikalarinda merkezi bir
rol oynarken, dzellikle 2000°li yillarda petrol Gretimi ginlik yiz binlerce varile ulagarak ihracat gelirlerinin
biyiik bir kisrmim olusturmustur. Ancak Suriye enerji pazari; sektoriin gelisimi, altyap eksiklikleri, uluslararas
yaptinmlar ve azalan rezervler gibi cesitli zorluklarla karsi karsiya kalmistir. 2011 yilinda baslayan ic savas ise
Suriye’nin enerji altyapisim biyiik lgide tahrip ederek dretim ve dagitim kapasitesinde disiise yol acmis,
lilkenin enerji kaynaklan tzerindeki kontroliini kaybetmesine neden olmustur,

Suriye enerji pazari, i¢ savagin etkisiyle ciddi bir cikiis yasamis ve llkenin enerji kaynaklan izerindeki kontroli
biyik dlciide dagilmistir. Savagin ilk yillarinda petrol sahalarinin dnemli bir kismi dnce muhalif gruplarin,
ardindan terér érgiitlerinin kontroliine gegmistir. 56z konusu sahalar 2017 yilindan sonra biiyiik 6lciide Suriye
Demokratik Gilgleri'nin (SDG) kontrolline girmistir. Bu siirecte elektrik Gretimi biyik olglide zarar gbrmis,
dogalgaz tesisleri ve santraller hedef alinrmus, bu da llke genelinde kronik enerji kesintilerine yol agmistir.

Suriye Toplam Enerji Arzi (P1}, enerji kaynag@ kirlhml
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Suriye'nin toplam enerji arzindaki diisis, 6zellikle dogalgazda yasanan kayiplarla belirginlesirken,
yenilenebilir enerjiyve yéinelik hedeflerin ileride pazan etkileyecegi dngtriilmektedir,

2018-2022 yillan arasinda Suriye enerji pazari, savas kaynakli altyapi hasarlari ve siyasi istikrarsizlik nedeniyle
genel anlamda bir daralma yasamistir. Toplam enerji arzi 2018'de 458,4 Pl seviyesindeyken, 2022'de %1,7
YBBO bir diistisle 428,8 PJ'yve gerilemistir.

Enerji arzinin en biiyiik bileseni olan petrol, nispeten sabit seyrederek 330,5 P)'den %0,2 YBBO ile biiyiiyerek
333,7 PY'ye ulagsa bile, dogalgaz arzi 124,9 Pl'den yaklasik %7,4 YBBO ile azalarak 91,6 PY'ye dismiistiir. Bu
durum, dlkenin enerji altyapisinin savas sonrasi sliregte zarar gordigline isaret etmektedir.

2019-2022 yillan arasinda hidroelektrik (2,7 PJ) ve kémir (0,03 PJ) arzi sabit kalmistir. Diger yenilenebilir
enerji kaynaklari olan jeotermal ve giines enerjisinin 2018 yilinda sadece 0,01 PJ seviyesindeyken, 2022
yilinda 0,37 PJ'ye yilkselmesi, iilkenin alternatif enerji kaynaklarina artan ilgisini ortaya koymaktadir.

llerleyen donemlerde Suriye’nin politik ve ekonomik stabilitenin de saglanmasiyla yenilenebilir enerjiye
yonelik yatinmlarinin artacag éngoriilmektedir. Suriye, 2021 itibariyla karbon emisyonunu azaltabilmek igin
2030'a kadar yenilenebilir enerji Uretimini %10 arttirmay hedeflemektedir.

Suriye'nin enerji tiretiminde dogalgaz ve petrol en biiyiik paya sahipken, savas sonrasi siirecte bu kaynaklara
erisimde yasanan zorluklar Gretimi olumsuz etkilemistir

Yillar igerisinde Suriye'nin yerli enerji liretimi, savasin etkileri, altyap: tahribati ve yaptinmlar nedeniyle dalgali
bir seyir izleyerek biyiik dlglide azalma gostermistir.

Ulkede dogalgaz Uretiminde ciddi bir gerileme vasanirken, petrol Gretimi belirli bir seviyeye kadar
toparlanrmig ancak istikrarli bir artis gosterememistir. Yenilenehilir enerji kaynaklarina yénelim kiiciik de olsa
artis gisterse bile, Olkenin toplam enerji ihtivacimin karsilayabilmesi icin enerji yatinmlannin artmasi
gerekmektedir,

Suriye Yerli Enerji Uretimi (P}, enerji kaynag kirihmh
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2018-2022 yillan arasinda Suriye’nin yerli enerji Gretimi, i¢ savasin getirdigi altyap hasarlan ve kaynak
erisimindeki zorluklar nedeniyle dalgali bir seyir izlemistir,

2018 yilinda toplam 169,1 PJ dilizeyinde olan yerli enerji Gretimi, 2021 yilinda yaklasik %13 YBBO ile artarak
197,6 P)'ye ulasmig, ancak 2022 yilinda tekrar gerileyerek 177,4 PJ seviyesine inmistir. Bu siirecte dogalgaz
iretiminde bir diisis yasanmig ve 2018-2022 yillar arasinda yerli Gretim yaklasik 125 PJ iken %7,4 YBBO ile
azalarak 91,6 Pl'ye gerilemistir. Buna karsilik ham petrol Gretimi ise artis gbstermis ve 2018 yilinda 41,2 Pl
iken, sonraki yillarda yaklasik %19 YBBO ile artarak 2022 yilinda 82,4 PJ seviyesine ulasmistir.

Hidroelektrik iretimi, sz konusu dénemde sabit kalarak her yil 2,7 PJ dizeyinde gergeklesmistir ancak
hidroelektrik disindaki yenilenebilir enerji kaynaklaninda Suriye’nin 2030 yili hedefleri dogrultusunda sinirh
bir artis gergeklesmistir. Jeotermal ve giines enerjisi Gretimi 2018 yilinda yalmzca 0,01 PJ iken 2022'de 0,37
PJ'ye cikristir,

Toplam enerji arzi ile yerli enerji dretimi kargilastinldiginda, yerli Gretimin enerji talebini kargilamakta yetersiz
kaldigi ve lilkenin enerji agigim dis kaynaklardan karsilamak zorunda oldugu gériilmektedir.

Suriye Enerji Dis Ticaret Dengesi (PJ)
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Kaynak: Sicket (zohnamesi

2018-2022 willan arasinda Surive’nin enerji alanindaki dis ticaret dengesi incelendiginde, ilkenin enerji
ithalatinin ihracata kiyasla belirgin sekilde yiksek oldugu ve enerji agisindan disa bagimhligin devam ettigi
garilmektedir,

Suriye'nin 2018 yilindan 2022 yilina gecerken ithalat hacminin %3,2 YBBO ve ihracat hacminin %2,2 YBBO ile
azaldigl gézlemlenmektedir.

Enerji ithalat ve ihracatindaki genel disis, iilkenin toplam enerji arzindaki azalmamin bir yansimasi olarak
degerlendirilmektedir. Ancak ithalatin ihracattan cok daha yiksek olmasi ekonomik kirilganhik ve enerji arz
glivenligi agisindan bir risk faktdrii olarak degerlendiriimektedir.

alkinma Bangasi A.S,
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Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

Suriye’nin enerji tilketimi, i¢ savas nedeniyle yasanan ekonomik durgunluk, niifus hareketleri ve altyap
hasarlarina paralel olarak son yillarda dnemli dlgiide gerilemistir.

Ozellikle savas sonrasi dénemde elektrik liretiminde yasanan bilyiik sikintilar ve yalat teminindeki giicliikler
dogrudan enerji tiiketimini etkilemistir. Ulkede genel olarak diisiik seviyelerde seyreden bir tilketim profili
olugmustur.

Suriye Enerji Tlketimi (PJ)
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Kaynak: Sirket zahnamesi
2018-2022 yillar arasinda Suriye’nin enerji tiketimi azalmistir.

Enerji tiiketimindeki genel azalma, ilkenin iginde bulundugu ekonomik zorluklar ve enerji altyapisindaki
tahribatin boyutunu ortaya koymakta, ozellikle petrol Griinleri ve dogalgaz kullammindaki 6nemli diisiis,
Suriye'nin ekonomik faaliyetlerinde wve giinlik yasamda vyasadi@ sikintilanin bir gostergesi olarak
degerlendirilmektedir,

Geleneksel enerji kaynaklari olan petrol lirlinleri ve dogalgaz, titkketimde baskin rol oynamaya devam ederken,
altyapinin zarar gérmesiyle birlikte dogalgaz tiiketiminde diisiis gézlemlenmistir. Bu dénemde toplam eneriji
tiiketimi %5,5 YBBO ile daralarak yaklagik 219 P) seviyesine gerilemistir.

Petrol drinleri enerji tiiketiminde kullanilan en biiyiik kaynak olarak ortaya gikmaktadir. Petrol riinlerinin
ardindan ikinci sirada gelen elektrik tiiketimi ise, ig savasin yol agtigi altyap hasarlari nedeniyle sinirl bir diisiis
gosterse bile, llkenin enerji tilketiminde Gnemini korumaktadir. Ayrica, dogalgaz tiketimindeki belirgin
diisiis, enerji altyapisindaki bozulmalar ve iiretim tesislerinin zarar giirmesiyle yakindan iliskilidir. Diger
yandan, biyoyakit ve atik gibi alternatif enerji kaynaklarimin tiiketimindeki artis simirh diizeyde kalmakta, bu
durum yenilenebilir enerji kaynaklarina gecisin yavas ilerledigini gistermektedir.

SIAS.
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Suriye Enerji Tilketimi (%), Enerji Kaynag Kinlhimh
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Kaynak: Sicket lzahnomesi

Suriye’nin kaynak bazl enerji tiiketimine bakildiginda, enerji tiketiminin biylk kisminin petrol Griinlerinden
olustugu gariilmektedir.

Kaynak bazinda degerlendirildiginde, en biyiik tiiketim kalemi olan petrol Griinleri tiketimi %6,3 YBBO disiis
gostererek 151,6 PJ'ye gerilemistir. Ayni dénemde dogalgaz tiiketimi de %7,4 YBBO ile azalarak 15,1 PJ'ye
inmistir. Diger kategorisinin igerisinde yer alan biyoyakit ve atik tiiketimi %1,8 YBBO'luk artigla 0,17 P)'den
0,18 Pl seviyesine ylikselirken kémiir tiketimi 0,03 Pl seviyesinde sabit kalmistir,

son yillarda savasin yogunlugunun azalmasi ve Ulkede gdrece istikrarin saglanmasiyla birlikte, enerji
sektdriiniin orta ve uzun vadede yeniden yapilanma siirecine girmesi beklenmektedir.

Suriye hiikimeti, enerji altyapisinin yenilenmesi, elektrik dretim tesislerinin ve petrol sahalarinin yeniden
faaliyete gecirilmesi konusunda uluslararasi ortakliklar kurmaya calismaktadir. Mevcut AB yaptinmlar
nedeniyle Batili ilkelerle is birligi olanaklaninin kisith kalmasi, Suriye’nin enerji yatinmlar konusunda Rusya,
Iran ve Gin gibi alternatiflere yonelmesini tesvik etmektedir. Ozellikle Rusya ve iran, enerji altyapisinin onarimi
ve elektrik iiretim tesislerinin kurulmasi konusunda aktif bir rol (istlenmektedir. Bu gelismeler dogrultusunda,
Suriye’nin enerji talebinin gelecek yillarda artacagi ve mevcut enerji altyapisinin yenilenmesi icin yatinmlarin
gergeklestirilecegi dngdrilmektedir.

Bu sirecte dzellikle elektrik sebekelerinin kapasite artisina ve modernizasyonuna ihtivac duyulmasi, buna
paralel olarak transformator pazarinda da biyiime gerceklesmesi beklenmektedir. Savas sirasinda tahrip olan
veya islevini yitiren gok sayida transformatiriin yenilenmesi veya degistirilmesi gerekecegi disiniildigiinde,
bu pazarin éniimizdeki donemde énemli élclide genislemesi beklenmektedir.

Bunun yani sira, Suriye’nin 2030 yiina kadar yenilenebilir enerji Gretimini %10 arttirma vizyonu ilerikiyillarda
yenilenebilir enerji yatinmlarinin  artacagina isaret etmektedir. Bu minvalde, venilenebilir enerji

fai Kalkinma BankasT A.3.
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yatinmlaninin, 6zellikle giines ve riizgdr enerjisi gibi alanlarda artmasi durumunda, sebekeye entegrasyonunu
saglamak igin yeni nesil transformatdrlere de ihtiyag duyulmasi &ngdrillmektedir.

Tiirk Hiikimeti savas sonrasi Suriye’nin toparlanma sirecine komsu iilke olarak destek olacagini ifade
etmistir.

Turkiye ve Suriye arasinda imzalanan serbest ticaret anlasmasi, dzellikle enerji sektéiriinde kullanilacak
ekipmanlarin ticaretindeki tarife ve giimriik engellerini azaltarak Suriye enerji ve transformatér pazarinin
gelisimini destekleyecek bir adim olarak degerlendiriimektedir. Bu anlasma kapsaminda elektrik dretim
ekipmanlan, elektrik motorlar, transformatérler, bataryalar ve kapasitérler gibi kritik enerji iriinlerinin
gumriksiiz veya indirimli tarifelerle ticaretine olanak saglanmaktadir. Dolayisiyla, enerji altyapisinin yeniden
yaplanma siirecindeki Suriye'de, Tirkiye'den yapilacak transformatér ve ilgili ekipman ithalatinin artmasi
beklenmektedir.

Suriye'deki yaptinmlar ve altyapisal sorunlara ragmen ilkenin enerji sektérii, yeniden yapilanma ihtivacinin
tetikleyecegi yatinmlar sayesinde énimiizdeki donemde bliyiime potansiyeline sahiptir.

56z konusu biiyiime trendinden en gok fayda saglayacak alanlar arasinda enerji iletim ve dagitim sistemlerinin
gnemli bir parcasi olan transformatér pazar yer almaktadir. Enerji sektoriiniin genel gelisimiyle birlikte
transformatdr talebinde de bir artis yasanmasi beklenmektedir.
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- Finansal Bilgiler

Sirket'in Tiirkiye Muhasebe Standartlar ve Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar kapsaminda hazirlanan
finansal tablolari ile bu finansal tablolara iliskin Eren Bagimsiz Denetim tarafindan ézel bagimsiz denetimden

gecirilmis mali tablolarina gére bilango tablosu asagida verilmistir.

Bilango TL 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.20286
Makit ve Nakit Benzerleri 136.239.150 60.631.912 338.365,399 293.338.053
Finansal Yatimlar - - - 75.293.188
Ticari Alacaklar
- ]Iiskil'r Olmayan Taraflardan Diggr Alacaklar 943, 758.828 931.668.720 867890665 FA0.152 470
Liger Alacaklar
-lliskili Taraflardan Difer Alacaklar 367.548.566 | 530.608.333 250,908,626 274.613.736
- |||§k||| Qlmayan Taraflardan Dig&ﬂlacaklar 14.594.073 18.646.653 21.851.944 40.263.424
Stoklar 1.308.125.341 | 1.338.823.251 | 1.651.131.543 | 2.036.866.674
Pesin Odenmis Giderler 325375349 457387170 1.325.269.225| 1.352.175.015
Cari Ddnem Vergisiyle ilgili Varhiklar - 10.402 660 &.104.857 6.323.367
Diger Didnen Yarlkiar = 25.642.724 167.938.230 115.312.195 104,050,153
Toplam Ddnen Varhklar 3.121.285.031 | 3.516.107.929 | 4.591.834.458 | 4.923.126.080
Finansal ¥Yatirimlar 1.067.603 1.718.893 5.611.460 5.099.371
Yatinm Amach Gayrimenkuller 11.803.446 11.566.998 11.309.086 11.244.508
Maddi Duran Varhklar 1.557.834.778 | 2.339.847. 784 | 4507892595 | 4.847.386.521
Maddi Olmayan Duran Varhklar 163.674.567 228,462,625 450,405,187 482.521.308
Pesin Odenmis Giderler 304.132.148 | 271.283.522 251.616.468 341.036.359
Ertelenmis Ve rEI Varliklar 357.603.383 510.085.137 548.467.740 557.021.942
Toplam Duran Varliklar 2.396.115.925 | 3,362.964.959 | 5.775.302.936 | 6.244.310.109
TOPLAM VARLIKLAR 5.517.400.956 | 6,879.072.888 | 10.367.137.394 | 11.167.436.189

Bilango TL

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

31.03.2026

Kisa Vadeli Borglanmalar 696.690.482 | 1.277.722.394 | 1.379.073.332 | 1.276.653.376
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlarn 199.002.840 | 481.818.437 FeT.E17.771) 1.047.4290957
Ticari Borglar
-iliskili Taraflara Ticari Borglar 24.828.298 902.379 227.853 -
-iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 763.543.409 | 529202633 | 1.697.093.131| 1.486.081.594
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 35.345.166 60,306,920 56,101,603 84.781.391
| Diger Borglar B
-1liskili Taraflara Digar Borglar - - 112.653.452 54.813.697
Ertelenmis Galirler
-ili;kili Taraflara Ertelenmis Gelirler 1.304.139 - 408, 721 437422
-iliskili Olmayan Taraflara Ertelenmis Gelirler J95.043.280 | 514.210.740 539.211.693 593.606.269
Danem Kar Vergi Yikimlilikleri 1.677.494 - 3 2.527.55%
Kisa Vadeli Karsiliklar
- Cahiganlara 5aglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 7085003 12.626.217 18.564.968 20,715,451
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 35151 - 3.014.863 24.236.507
Eger Kisa Vadeli Yikamldlikler 25.137.324 53.121.517 24.504.233 11.578.760
Toplam Kisa Vadel Yikiimlilikler 2.149.692,586 | 3.329.911.246 | 4.598.671.620 | 4.602.861.983
Lizun Vadeli Borclanmalar 562.180.695 | 668.816.188 | 1.806.217.832| 2.478.389.580
Ertelenmis Gelirler 4.573.163 1.166.965 - 20.521
Uzun Vadell Karsiliklar
K;E:L'if;rara SN Fayddisca gk Lituis ad e 39.997.699 | 32.491.725|  49.391.052|  53.958.127
Ertalenmis ‘u"ErEi Y kOmIGl gl 430,432,778 481,004,208 546,274,749 623.211.798
Toplam Uzun Vadeli YikimlGlikler 1.037.184.335 | 1.183.479.086 | 2.401.883.633 | 3.155.580.036
Ode nimis Sermaye 250.000.000 350.000.000 350.000.000 350,000,000
sermaye Dizeltme Farklar B65.222.549 | 940.386.712 940,386,712 S40.386.712
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Bilango TL

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

31.03.2026

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlmayacak Birikmis Diger

Kapsaml Gelirler veya Giderler

H— Tanimlanmig Fayda Planlarinda Yeniden Olglim Kayiplan 13.057.376 -20.619.103 .28.322.787 .28.455.580
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 44,868,696 45,995,810 50,803,230 50,803,230
Gecmis Yillar Karlari f {Zararlarn) -179.346.856 | 1.007.197.789 | 1.045111.717| 2.053.714.986
Dénern Net Kan [/ (Zararn) 1.352.836.522 42,720,348 | 1.008,603.269 42,544,831
Toplam ﬁzka*lrna klar 2.330,524,035 | 2.365.682.556 | 3.366.582.141 | 3.408.994.170
TOPLAM KAYMAKLAR 5.517.400.956 | 6.879.072.888 | 10.367.137.394 | 11.167.436.189

Kaynok: Sirket Finansal Tablolon
Dénen Varhklar

Sirket'in toplam dinen varliklari 31.12.2023 tarihinde 3.121,3 milyon TL iken 31.12.2024'te %12,6 artis ile
3.516,1 milyon Tl'ye, 31.12.2025'te %30,6 artis ile 4.591,8 milyon TL'ye ve 31.03.2026 tarihinde %7,2 artig
ile 4.923,1 milyon TL'ye yikselmistir,

Sirket'in dénen varhiklarinin, toplam varliklara orani ise 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026
tarihlerinde sona eren finansal ddnemler itibaryla sirasiyla; %56,6, %51,1, %44,3 ve %441 olarak

gerceklesmistir,
Duran Varliklar

Sirket’in duran varliklari; finansal yatinmlar, yatinm amach gayrimenkuller, maddi duran varhklar, maddi
almayan duran varhklar, pesin édenmis giderler, ertelenmis vergi varliklar ve diger duran varliklardan
meydana gelmektedir.

Duran varhklar 31.12.2023 tarihinde sona eren finansal ddnem itibariyla 2.296,1 milyon TL iken %40,4 artis
ile 31.12.2024 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyla 3.363,0 milyon Tl'ye, 31.12.2025 tarihinde sona
eren finansal dénem itibanyla bir dncekiyila gére %71,7 artig ile 5.775,3 milyon TL'ye ve 31.03.2026 tarihinde
sona eren finansal donem itibarryla bir dnceki yila gére %8,1 arti ile 6.244,3 milyon TL'ye yikselmistir. 2023-
2026 déneminde yasanan artisin en dnemli sebebi maddi duran varliklardaki artistir.

Kisa Vadeli Yikiimltiliikler

Sirket'in kisa vadeli yikimldlGkleri agirhikl olarak kisa vadeli borglanmalar, ertelenmis gelirler, ticari borglar
ve personele faydalar kapsamindan borglardan olusmaktadir.

31.12.2023 tarihi itibaryla 2.149,7 milyon TL olan kisa vadeli yikimlilikler 31.12.2024 tarihinde %54.,9 artis
ile 3.329,9 milyon TL, 31.12.2025 tarihinde %38,1 artig ile 4.598,7 milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde %0,1
artis ile 4.602,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Kisa Vadeli Finansal Borglanmalar

Sirket'in lisa vadeli borclanmalari, kisa vadeli borglar, uzun vadeli borglarin lisa vadeli kisimlar, kisa vadeli
finansal kiralama borglar ve diger finansal borglar toplamindan olusmaktadir. Sirket'in kisa vadeli finansal
borclanmalar kaleminde yer alan kredileri isletme sermayesi ve yeni yatinmin finansmani kapsaminda
kullamilmaktadir.

Finansal kiralamalar yeni yatirim igin alinan makine, techizat ve tesis alimlar kapsaminda kullanilmaktadir.

=
inai Kalkinma BapKasi A.y.
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31.12.2023 tarihi itibariyla 895,7 milyon TL olan toplam kisa vadeli finansal borglanmalar, 31.12,2024
tarihinde %96,4 oraninda artig ile 1.759,5 milyon TL've yiikselmis, 31.12.2025 tarihi itibariyla %22,0 artis ile
2.146,9 milyon TL'ye yiikselmigtir ve 31.03.2026 tarihi itibariyla ise %8,3 artig ile 2.324,1 miyon TL olmustur.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli yikimlilikler; uzun vadeli borglanmalar, ertelenmis gelirler, calisanlara saglanan faydalara
iliskin uzun vadeli karsiiklar ve ertelenmis vergi yikiimliligiinden olusmaktadir. Toplam uzun vadeli
yiikiimliliikler, 31.12.2023 tarihi itibariyla 1.037,2  milyon TL olarak gergeklesmis, 31.12.2024 tarihinde
%14,1 oraninda artig ile 1.183,5 milyon TL'ye yiikselmistir. 31.12.2025 tarihi itibariyla %103 artig ile 2.401,9
milyon TLve 31.03.2026 tarihinde ise % 31,4 artis ile 3.155,6 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Uzun vadeli bor¢glanmalar 31.12.2023 tarihi itibariyla 562,2 milyon TL iken, 31.12.2024 tarihinde ise bir dnceki
yila gbre %19,0 artis ile 668,8 milyon TL'ye ylkselmistir. 31.12.2025 tarihi itibaniyla ise %170,1 artis ile 1.806,2
milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde ise %37,2 artis ile 2.478,4 milyon TL olmustur. Belirtilen finansal dénemler
itibariyla gerceklesen artiz, yeni tesis yatinminda kullaniimak iizere kullamlan banka kredilerinden
kaynaklanmaktadir. Sirket'in uzun vadeli kredi ylkimlalikleri agirlikh olarak Tirk Lirasi"dir,

Ozkaynaklar

Sirket'in tizkaynaklari; édenmis sermaye, sermaye diizeltme farklarn, kardan ayrilmis yedekler ve gecmis yillar
zarar ve karlarindan olugmaktadir. Sirket'in 31.12.2023 tarihinde sona eren finansal dénem itibanyla 2.330,5
milyon TL olan toplam tzkaynaklar, 31.12.2024 tarihinde sona eren finansal dénem itibanyla ile 2.365,7
milyon TL, 31.12.2025 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyla 3.366,6 milyon TL ve 31.03.2026
tarihinde sona eren finansal dénemi itibariyle ise 3.409,0 milyon TL olmustur.

Sirket'in Ozkaynaklar'ini olusturan en énemli kalemler Odenmis Sermaye, Sermaye Diizeltme Farklari, Gegmis
Yillar Kar/Zararlar ve Net Dénem Kar/Zarar'dir. 31.12.2023 déneminde 1.362,8 milyon TL olan dénem kar
31.12.2024 déneminde 42,7 milyon TL'ye gerilemis, 31.12.2025 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyle
1.008,6 milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyle 42,5 milyon TL olarak
gerceklesirken, ayr dénem itibariyle gegmis yillar karlari/zararlan 31.03.2025 tarihinde sona eren finansal
ddnem itibariyle 2.053,7 milyon TL, sermaye dilzeltme farklar ise 940,4 milyon TL olmustur. Diger kayiplar
ise 28,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirket'in Eren Bagimsiz Denetim tarafindan &Gzel bagimsiz denetimden gegirilmis Tirkiye Muhasebe
Standartlan ve Tirkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsaminda hazirlanan mali tablolanna gére
olusturulmus dzet gelir tablosu asagida verilmistir.

Gelir Tablosu TL 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Hasilat 5.241,1858.118 | 4.303.209,791 | 4.691.065.376| 1.041.323.842 T04.024.223
Satiglarin Maliyveti {-) -3.235.953.333 | -2.853.327.888 | -3.188.117.293 F2T.733.772 -545.941.814
BRUT KAR 2.005.235.785 | 1.449.881.903 | 1.502.952.083 313.590.070 158.082.409
Genel Yanetim Giderlari -} -127.059.068 | -205.714.687 | -262.681.187 -72A16.262 -59.934.090
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri {-) -109.064.1759 |  -210.000.682 -212. 480,544 -30.665.911 -36.674 827
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -58.606.860 -75.601.957 -124.559.369 -24,157.761 -48.083.617
Esas Faalivetierden Difer Gelirler 596,829,972 813.262.060 118,094,835 74,868,088 41,045,938
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler () -569.660). 747 -B44.252 537 -58.786.357 -110.443.781 -33.092.906
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01.0 0 01.0

1 026
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 1.236.674.903 927.574.060 921.539.461 141.774.443 21.352.847
Yatinm Faallyetlerinden Gelirler 12.730.758 29.045 - - 80,998,151
Yatinim Faaliyetferinden Giderler (-) - -1.461.808 -1.012.526 - -
fﬁ&ﬂﬂ;'}’ﬁ:gﬁ"m 1.349.405.661| 926141297 920.526.935| 141.774.443| 102,350.998
Finansman Giderleri (- -302.447.146 -642,931.119 -2B2.678.322 -65.216.102 -106,180.672
Finansman Gelirleri 74.970.409 166.026.773 68.063.375 21.923.827 33.878.918
:ﬁtyr:}:’:f" Ragiperiamnglan: 282.497.433| -486.372.983| 323.245.475| 109.671.607|  83.415.987
gﬂiﬂfﬂ:ﬂiﬂ;‘m VEHg! 1.404.426.357 | -37.136.032 | 1.049,157.463| 208.153.775| 113.465.231
Slirdiiriilen Faaliyetler Vergi
Gideri/Geliri
- Ddnem Vergl Gideri/Geliri -42.621.308 -19.533.334 -11.088.362 -5.116.176 -2.527.559
- Ertelenmis Vergi Giderl/Geliri 1.031.473 89,389,714 -289.455 832 -59.452.665 -28.392,.841
DONEM KARI / [ZARARI) 1.362.836.522 42.720.348 | 1.008.603.269 132.584.933 42.544.831
Pay Bagina Kazang
::;::;uien Faaliyetlerden Pay Basina 5,710 0111 3 619 0,379 0,122
DIGER KAPSAMLI GELIR / (GIDER)
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilmayacaklar
Tammlanrms Fayda Planlari Yeniden
Biciim Kazan;larl.-"xayuplarl -8.159.756 -10.082.439 -10.271.578 -30.356 -177.069
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 2,039,937 2.520.611 2.567.894 7.588 44,267
DIGER KAPSAMLI GELIR f (GIDER) -6.119.819 -7.561.828 -7.703.684 -22.768 -132.802
TOPLAM KAPSAMLI GELIR / GIDER 1.356.716.703 35.158.520 | 1.000.899.585 132.562.166 42.412.029

Kaynak: Sirket Finansal Tobiolar
Net Satis Gelisimi {Milyon TL)

Sirket’in hasilati 2023 yilinda 5.241,2 milyon TL olarak gergeklesirken, 2024 yilinda %17,9 oraninda azals ile
4.303,2 milyon TL olarak gergeklesmis, 2025 yilinda da bir Gnceki yila gore %9 artis ile 4.691,1 milyon TL'ye
yiikselmistir. 31.03.2026 déneminde ise 31.03.2025 dénemine kiyasla 9%32,5 disisle 704,0 milyon TL
gerceklesmistir. 31.03.2025 déneminde 456,2 milyon TL olan yurtigi satislar 31.03.2026 déneminde ise %21,1
diigiisle 360,2 milyon TL gerceklegmistir.

Ayni ddnemler icerisinde yurt dig satiglar ise %42,7 oraninda azahs ile 581,1 milyon TU'den 333,1 milyon TL'ye
dilsmistir. 2024 yilinda Sirket'in satis gelirlerinde yasanan dislste, kamu harcamalaninin kisitlanmasiyla
birlikte yurticinde elektrik dagitim sirketlerinin alimlarimnin da yavaslamasinin yami sira, genel ekonomik
konjonktiirden kaynaklanan i piyasa daralmasi etkili olmustur. Buna ek olarak, Sirket’in stratejik dnceligini
yurt ici pazardan yurt digi pazarlara kaydirmasi, satis hacmini gegici olarak etkilemistir.

Ayrica artan jeopolitik riskler ile diinyarun ABD'de Kasim ayinda gergeklesen segimlere odaklanmasi ve segim
sonrasinda ozellikle olasi ticaret savaslari cergevesinde glimriik vergileri vb. belirsizliklerin ve endiselerin
artmasi sonucunda diinyadaki genel ekonomik konjonktiiriin olumsuza dénmesiyle yavaslayan ticaret hacmi
Sirket'in yurtdisi satis hacmi Uzerinde kismen de olsa negatif etki yaratmistir. Olumsuz konjonktiriin etkisiyle
artan rekabet ortaminda Sirket'in rekabet avantaji elde etmek iin agresif fiyatlama yapmasi da toplam satis
hacmi lizerinde etkili olmustur,
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2026 yili Mart ayi itibariyle backlog olarak alinan siparis tutar 53 milyon USD olup 2026 yili finansal
tablolarinda gerceklesince muhasebelesecektir,

5.241,2
46911
4.303,2
01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2024 01.01,-31.12.2025
Kaynok: Sirket Finonsal Tablalan
1.041,3
704,0
01.01.-31.03.2025 01.01.-31.03.2026

Kaynok: Sirket Finansal Tablolar
Briit Kér Gelisimi (Milyon TL)

Enflasyon muhasebesi uygulamasi dogrultusunda tiim dénemler 31.03.2026 alim giiciine getirildiginde,
sirket’in brit kan 2023 yilinda 2.005,2 milyon TL olarak gergeklesirken, 2024 yilinda 1.449,8 milyon TL, 2025
yilinda %3,7 artig ile 1.502,9 milyon TL olmustur. 31.03.2026 déneminde ise 31.03.2025 donemine kiyasla
sirketin briit kari %49,6 oraninda azalarak 158,1 milyon TL gergeklesmistir. Sirket'in briit kdr marji 2023 yilinda
%38,3, 2024 yilinda %33,7, 2025 yilinda %32 ve 31.03.2026 déneminde ise %22,5 olarak gerceklesmistir.

2023-2026 ddneminde yurt ici ve yurt disi ekonomik kogullarin olumsuza dénmesi, pazardaki rekabeti artirmis
ve Sirket'in rekabet giiclinii koruyabilmek igin fiyatlamada daha agresif bir strateji benimsemesine neden
olmugtur. Bunun yami sira, enflasyonun etkisiyle reel satiglarda yasanan kismi daralma da karlibg etkilemistir.
Tim bu faktérler sonucunda, 2023-2026 dinemleri arasinda briit kir marji disis gostermistir.

inai Kalkinma Banka) 4.S.
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2.005,2

1.449,9 1.503,0
01.01.-31.12.3023 01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2025
Kaynak: Sirket Finonsal Tablolan
3136
158,1
01.01.-31.03.2025 01.01.-31.03.2026

Kaynak: sirket Fingnsal Tablolart

Esas Faaliyet Kdri Gelisimi {Milyon TL)

irket’in esas faaliyet kdn 2023 yilinda 1.336,7 milyon TL, 2024 yilindaki esas faalivet kiri 927,6 milyon TL ve
2025 yilinda 921,5 milyon TL olarak gerceklegmistir. Ayni kalem 2025 yilinin ilk ceyreginde 141,8 milyon TL ve
2026 yilinin ilk ¢eyreginde 21,4 milyon TL olarak gergeklesmistir. 31.03.2026 déneminde personel giderlerinin
ardindan toplam giderler icerisinde en biiyiik paya sahip kalemler sirasiyla %22,5 oraniyla amortisman ve itfa
paylar, %11,0 oraniyla diger giderler ve %5,1 oraniyla damismanlk ve denetim giderleri olusturmaktadir.
31.03.2026 ddneminde bir dnceki doneme gdre bu paylardaki en yiksek artis %123,4 artis oramyla

amortisman ve itfa paylan giderinde gerceklesmistir.

-

,-f"/
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1.336,7

9276 9215

01.01.-31.12.2023 01.01.-31,12.2024 01.01.-31.12.2035

Kavnok: Sirket Finanso! Tablolan

141,8

21,4

(1.01.-31.03.2025 01.01.-31.03.2026

Kaynok: Sirket Finansal Toblolan
Net Kéir Gelisimi (Milyon TL)

Enflasyon muhasebesi uygulamasi dogrultusunda tiim dénemler 31.03.2026 alim gliciine getirildiginde,
Sirket'in 2023 yih net dénem karn 1.362,8 milyon TL, 2024 yilinda %96,9 oraninda disisle 42,7 milyon TL,
2025 yilinda ise %2.260,9 oraninda artisla 1.008,6 milyon TL olmugtur. 31.03.2026 déneminde ise 31.03.2025
dénemine gére %67,9 disisle 42,5 milyon TL gergeklesmistir.

Donem kdrindaki glicli artisin ana sebebi; parasal kaybin kazanca déniismesi ve finansman giderlerindeki
belirgin azahstir,

ai Kallunma Bagast A.S.
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1.362,8

1.008,6
42,7
[——— ]
01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2025
Kaynok: Sirket Finonsal Tablalar
132,6
01.01.-31.03.2025 01.01.-31.03.2026

Koynak: Sicket Finansal Tablolan

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama

Finansal tablolann hazirlanrmis oldugu tarih itibanyla 31.03.2026 tarihli finansal tablolar hazirlanirken TMS-
29'a gore enflasyon dizeltmesi yapilmistir. Bilango tarihi itibanyla cari satin alma giict ile gdsterilenler
digindaki tiim kalemler ilgili tiketici fiyat endeksi katsayilar kullanilarak endekslenmistir. Onceki yillara ait
tutarlar da yine ayni sekilde endekslenmistir.

A _/f'
nai Kalkinma Bankdsi 7.5
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6. Degerleme Yontemleri

Beta'nin pay basina degerinin belirlenmesi i¢in asagida belirtilen iki temel degerleme yontemi kullanilmistir:

e Gelir Yaklagimi Kapsaminda
o Indirgenmis Nakit Akimlar Analizi (INA) - %40

* Pazar Yaklasimi Kapsaminda
o Piyasa Carpanlar Analizi — %60
" FD/FAVOK

Degerleme Caligmasinda Kullamilan Yaklasimlarin Giiglii ve Zayif Yonleri

Degerleme Yantemi Avantaj Dezavantaj

#  Basit ve sezgiseldir.

®  Yatinmalar tarafindan . ) L .
. . | * Yakin dénemli tahminlerin sirketin
karsilastirilabilir  kuruluslar  igin oy
, genel potansiyelini oldufundan az
yamien fegSriermplenl dstermesi muhtemeldir
Piyasa Carpanlarn Analizi baglantilidir. & :

e Cofrafi, ticari yapisi ve blylime profili
acisindan percekten karsilagtinlabilir
halka agik sirketler simrnil sayidadir.

e llgili emsallerin seciminde cesitli;
makro, faalivetsel ve finansal
gostergelerine  dayall  esneklik
saglar.

¢ Dogrudan yatinmecillarin nakit olara
elde edebilecegi getiri (zerinden
deger tespiti yapilmaktadir.
indirgenmis Nakit Akimlari | e Sirketlerin  ilerleyen  vyillarda
Yontemi olusturmas beklenen defer de gbz
dniinde bulundurulmaktadr,

s  MNakit akimlanimin hesaplanmasi
karmasik bir islem olup, gerekli
diizeltmelerin yapllmasi
gerekmektedir.

= Devam eden blylime oran ve iskonto
oranndaki degisikliklere glicli

e Olasi  sinerjinin - degere  etkisi
! & duyarhlik géstermektedir.

dlciilebilmektedir.

6.1. indirgenmis Nakit Akimlar (INA)

Bu yantem, ghsterge nitelifindeki degerin, gelecekteki nakit akislaninin tek bir cari degere donistiriilmesiile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarimin
veya maliyet tasarruflarinin buglinki degerine dayanilarak tespit edilir.

Tahmini nakit akiglarim buglinkil degere indirgemek i¢in kullamlan orarnin hemn paranin zaman degerini hem
de varligin nakit akis tiiriiyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli gériilmektedir.
Gelecekte yaratilacak nakit akimlarinin bugiinkli degerinin hesaplanmasinda iskonto orani olarak “Agirhkh
Ortalama Sermaye Maliyeti” (AOSM) kullaniimaktadir. ADSM, Sirket'in hesaplanan Gzkaynak ve borg
maliyetlerinin ilgili oranlarla agirliklandirilmasiyla hesaplanmaktadir,

INA yontemi Sirket'in Gngoriileri, gegmis performansi, makroekonomik tahminler gibi bircok varsayimsal
parametreye dayanmaktadir. S8z konusu projeksiyonlar ilerive yénelik bir taahhiit anlamina gelmemekle

ai Kalkinma Barjkési A.§.
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beraber INA y&nteminin degerlemeye etki eden parametrelerin ¢oklugunun yaninda degerlemeyi yapan
uzmanin bakis agisina bagh olarak ulasilan degerler onemli degisiklikler gésterebilmektedir.

6.2. Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa carpanlar analizi, halka acik sirketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere sahip baska bir sirketin
degerini belirlemede iyi bir gosterge oldufu genel kabuline dayanir ve halka agik sirketlerin piyasa
degerlerinin cesitli degerleme garpanlan yolu ile analiz edilerek, deerlemeye konu sirketin degerlemesinde
kullanilmasini baz alir.

Piyasa garpanlan analizi kapsaminda hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan halka agik
sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda, Tirkiye'de benzer faaliyetlerde bulunan halka agik
sirketlerin ve yurt disi benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK carpam kullanmimistir,

Carpan Ydntemi Sembol Ozsermaye Degeri

FO/FAVEK FO/FAVEK Carpami * FAVOK — Net Borg

= [[Pay Fiyatr*Hisse Adedi) +MNet Borg)] /FAVOK
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansmaon

s  FD/FAVOK: Sirket'in firma degerinin faiz, amortisman, vergi dncesi kara béliinmesiyle elde edilir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg (Met Nakit) Pozisyonu

Pivasa Degeri = Pay Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Pay Adedi

Net Borg Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri
FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kér

FD/FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

Sirket FAVOK'U; finansal tablolarinda yer alan briit kdrdan pazarlama, satig ve dagitim, arastirma ve
gelistirme, genel yénetim giderleri diisuliip amortismanin eklenmesi suretiyle hesaplanmaktadir,

Yukaridaki tanima uygun olarak Sirket'in gecmis dénemlerine giire FAVOK tutarlari asagida gosterilmektedir:

EAVOK (Bin USD)

2023 Yil Sonu 2024 Yil Sonu 2025 Y1l Sonu 03/2026 S0A

Sirket'in gegmis ddnemlere iliskin USD bozinda sunwlan finansal verileri, enflasyon muhasebesi kapsaminda gincel dénem itibariyla
endeksiemeye tabi tutulmustur,

fal Kalkinma Bafikasi A.S
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7. Degerleme

7.1.indirgenmis Nakit Akimlari

Indirgenmis nakit akimlan analizi kapsaminda Sirket tarafindan saglanan varsayimlar ve projeksiyonlar
kullanmilmistir. Degerleme calismasina esas teskil etmek (zere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru
oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayilmistir,

INA yéntemi, Sirket'in 8ngdriileri ile olusturulmasi ve yukarida anlatilan birden fazla parametreye bagh olmasi
nedeniyle, herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak
projeksiyonlarin farkhlagmasi halinde farkh 6zsermaye degeri ve pay degerine ulasilabilir.

Sirket, gelir tablosu projeksiyonunu olustururken (riin kategorilerindeki satislar, karlihk beklentileri ve
yatirim planlarina bagh degisimleri icerecek sekilde trend analizi hazirlarmistir,

INA degerlemesi kapsaminda kullanilan temel varsayimlar asagida agiklanmaktadir:

# Sirket'in gegmis dénem verilerini de icerecek sekilde paylasmig oldugu gelir tablosu ve bilangosuna
iliskin 2026-2033 willanni iceren is plani cergevesinde degerleme calismasi yapilmigtir.

s Sirket'in ana gelir ve gider kalemleri agirhkli olarak ABD dolan cinsinden oldugu icin projeksiyonlar
ABD dolar clarak hazirlanmigtir,

o Agirhikh ortalama sermaye maliyeti "AOSM” olarak %12,23 kabul edilmis olup, is plan dénemince
sabit olarak varsayilarak hesaplamalarda kullanilmustir,

s Sirket'in 2022 wili itibaniyla baslarmis oldugu yeni fabrika yatinmi is plam kapsaminda degerlendirilmis
olup, Sirket degerlemesi hesaplamasinda kullarmilmistir,

e Sirket iiretmis oldugu iiriin gruplarinda satis sonrasi hizmet ve balim destegi saglamaktadir. i5 plani
boyunca muhafazakar kalmak adina Sirket’in hizmet ve bakim gelirleri dahil edilmemistir,

Agirliklandirlmig Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket’in nakit akimlarinin bugiine indirgenmesinde yaygin olarak kullamilan agirhklandinlmis ortalama
sermaye maliyeti (AOSM) kullarmimistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken finansal varlik fiyatlama modeli
(FVFM) kullanilmistir, Tahmin periyodu icerisinde AQSM sabit olarak tahmin edilmistir.

Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda:
Risksiz Getiri Oranu:

- Risksiz getiri oram hesaplanirken itfa tarihi 20/09/2033 olan Tirkiye Devleti USD cinsinden
Eurobond’un (US900123DD96) getiri oranlar dikkate alinmistir, 15/05/2026 itibanyla gegmis alti
ayhk ortalama getiri orani %6,60 olarak hesaplanmis olup, muhafazakar kalmak adina is plan dénemi
boyunca risksiz getiri orarnimn sabit kalacag varsayilmistir.

Risk primi:

- Projeksiyon dénemi boyunca hisse senedi risk primi %5,50 kabul edilerek sabit tutulmugtur,
Spesifik risk:
- Projeksiyon dénemi boyunca sirket spesifik risk ihtiyathlik geregi %2,00 kabul edilerek sabit
tutulmustur. Belirlenen spesifik risk agirhiklandiniimis Gzsermaye maliyetine eklenerek hesaplamalara
dahil edilmistir,

i Kalkinma Bakast A.5.
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Beta:

- Standart modelde kullanilan ve sistematik riski dlgtlgii varsayilan Beta, gecmis belirli bir dénem icin
pay getirileri ile borsa endeksinin getirisinin kovaryansinin, borsa getirisinin varyansina béliinmesiyle
istatistiki olarak hesaplanmaktadir. Borsa endeksini olusturan tiim paylann getirileri ile borsa
endeksinin getirisinin kovaryansi, borsa endeksinin varyansina esit oldugundan, borsa endeksinin
betasi da “1,00” olarak hesaplanmaktadir. Pratikte alternatif yaklasimlar kurgulanabilmekle birlikte,
Sirket'in paylari heniiz islem gérmeye baglamamig oldugundan ve bu sebeple istatistiki olarak paya
Ozgii standart Beta hesabi yapilamayacagindan, degerleme galismasinda “Beta = 1,00" olarak kabul
edilmistir.

Ozkaynak (Ozsermaye) maliyeti:

- Finansal Varlik Fiyatlama Modeli (CAPM-Beklenen Getiri = Risksiz Faiz Orani + Beta x Risk Primi+
Sirket'e Ozgii Risk Primi) kullanilmustir. Sirket icin Gzsermaye maliyeti %12,10 olarak hesaplanmis
olup, is plani déneminde sabit kalacagi varsayilmistir.

Borclanma maliyeti:

- Merkez Bankasi 08/05/2026 itibariyla USD cinsi Ticari Kredi Faiz Orani olan %7,75 olup, Sirket'in vergi
dncesi borglanma maliyeti bagimsiz denetim raporu dikkate alinarak projeksiyon dénemi boyunca
uzun vadeli USD cinsi borglanma maliyeti %11,86 olacak sekilde hesaplamalarda kullanilmistir.

Vergi Orani:

- 2023 yih igin daha 6nce %20,00 olarak belirlenen Kurumlar Vergisi oram 5 Temmuz 2023 tarihinde
TBMM'ye sunulan Kanun teklifindeki 10. Madde ile %25,00 olarak uygulanmaya baslamistir.

Borg/ Ozsermaye:

- Sirket'in agirlikll ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda Borg / Ozsermaye orami 31.03.2026
Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer alan bilango kalemleri Gzerinde hesaplanmis olup, Borg / (Borg +
Ozsermaye (D/D+E) orami olan %58,48 hesaplamalarda kullanilmistir.

Terminal Blylime:

- Sirket'in 2033 yihindan sonrasina iliskin terminal (nihai) biiylime oram %2,00 olarak alinmistir. USD
cinsi ig plani kapsaminda ABD uzun vadeli enflasyon beklentisi olan %2, Sirket'in serbest nakit
akimlarinin terminal dénemde enflasyon kadar blylyeceginin bir ifadesi olarak hesaplamalarda
kullanilmistir. ilgili enflasyon beklentisine iliskin hem ABD Merkez Bankasi para politikasi raporu hem
de FOMC (Federal Open Market Committee) uzun vadeli hedefler ve para politikasi stratejisi bildirimi
iceriginde yer verilmektedir.

{(https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/2024-07-mpr-

part2.htm, https://www federalreserve. gov/monetarypolicy/fomecminutes20220126.htm |}

Oz Sermaye / (Borg+Oz Sermaye) Sirket 31.03.2026 Bagimsiz Denetim Raporundan alinmistir,

Borg / (Borg+lh Sermaye) o/ %5848  Sirket 31.03.2026 Bagimsiz Denetim Raporu'ndan alinmistir,

Vergi Qram T %25 Efektif vergi arani

Beta by 1,00

fisksiz Getinl Orant i %6, 60 .ZZIEZIIUBIEGBS vadeli T.C. AB.D Dolan Eurobond'un 15/05/2026
| itibarryla 6 ayhk ortalama getirl oran

Piyasa Risk Primi Ren-ri %550  TSKB Gngdris
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Spesifik Risk C5R %2,00  Sirket spesifik risk
Oz Sermaye Maliyeti ke %12,10  rf#{Ra-ro*hy
Borglanma Maliyeti Ky %1186  Uzun vadeli USD borglanma maliyeti tahmini
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti K %8,90
AOSM %12,23  E/V*ke + D/V*{1-T)*ka +csr
Kaynok: TSKE Kurumsal Finansman
= z Terminal
5 0 0 0 0 ¥il
Met Satislar 151.144 409.530 | 434.426 | 442,174 | 449.579 456.132 | 465.836 | 476.694
ik ;:;"ume 171,0 6,1 1,8 1,7 1,5 21 23
FVEGK 40.007 136.008 131.291 115.014 106.927 106.252 108.695 112.147
Fm;:fa”' 26,5 332 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 23,5
FAVOK 44.790 I 144.526 139.858 123.725 115.014 115.478 118.277 122.147
FA i
W:[';}'”‘a”' 29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 25,3 25,4 25,6
Met isletme
Sermayesi -10.569 -66.331 -8.247 -4.750 -3.308 -2.089 -2.379 -3.358
Degigimi
aanm 41,430 | -4.095 | -4344 | -4.422 | 4649 | -a561 | -4658 | -4.767
Harcamalar
Wergi -10.002 -34.002 -32.823 -28.754 =26.732 -26.563 -27.174 -28.037
Serbest Makit
Alamilarn -17.211 40.098 94.444 B85.799 B81.234 82.265 84.066 85,930 87.648
(SMA)
AOSM %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 ] %12,23 %12,23 %12,23 %12,23
indirgeme
Oraru (%) %91,7 w817 YF2,B 64,9 Y578 51,5 %45,9 40,9
indirgenmis
Makit Akirnlar -15.785 32.768 68,771 55.669 46.965 42.379 38.588 35.146
(inA)
iNA Toplami 304.501
Terminal
Biylme Oram i
Terminal
Dt {10! B57.003
TD'nin
Buglinki 350.525
Degeri
| Firma Degeri | 655.026
Met Borg
(31,03, 2026) 99.869
Hzsermaye
Degeri 555.157

Kaynak: TSKB Kurumsal Fingrsman
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INA Analizi Hassasiyet Calismasi

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti — Firma Degeri (Bin USD)

%11,23 #%11,73 %12,23 #%12,73 %1323

%1,00 689.751 £53.584 620.675 590.605 563.026

Terminal %1,50 710.808 W&W‘ ﬂ?ﬂiﬂ Fﬁiﬁi : 575.980
Biiyiime %2,00 734,150 692,541 655.026 621.032 590.088
Orani %2,50 760.166 715.186 674,850 ﬁi&m 605.512
#3,00 785.343 740,426 696.823 657.715 522.443

Kaynak: TSKB Kurumsal Fingnsman

Sirket'in gelecek donemlere iliskin gelir ve karlilik projeksiyonlarina esas tegkil eden temel finansal gostergeler
(Net Satiglar. FVOK ve FAVOK) asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Gegmis Finansal Ozt

2024 2025 03/2026 SOA
Net Satiglar 118.055 96.928 105.664 98.066
FVOK 38.506 21.591 20.345 16.652
FVOK Marji (%) 32,6 22,3 19,3 17,0
FAVOK 41.217 24.700 24.119 23.021
FAVOK Mar]i (%) 34,9 25,5 22,8 23,5
Kaynak: Bagimsiz Denetim Roporu
1 0 d 0 0 0
Net Satiglar 151.144 | 409.530 | 434.426 | 442.174 | 449.579 | 456.132 | 465.836 | 476.694
FYOK 40.007 136.008 | 131.291 | 115014 | 106927 | 106.252 | 108.695 112.147
~ FVOK Marji (%) 26,5 33,2 30,2 260 | 238 23,3 | 233 23,5
~ FAVOK 44790 | 144526 | 139.858 | 123.725 | 115769 | 115478 | 118277 | 122.091
FAVEIK Marji (%) 29,5 35,3 322 | 280 25,8 25,3 25,4 25,6

Koynak: TSKB Kurumsal Finonsman

7.1.1. Gelir Projeksiyonu

7.1.1.1. Yeni Fabrika insasi ve Kapasite Artirimi

Beta Enerji ve Teknoloji Kampiisii. Adana Haci Sabanc Organize Sanayi Bolgesi'nde ingasi devam eden ingaat
kisminin %:84'{i toplam yatinmin ise %70'i tamamlanmis, yaklasik 130 milyon USD tutarinda bir yatinm
projesidir. Yaklasik 120.000 m?® alana sahip olan kampiis, Avrupa’da tek cati altinda en biiyiik enerji ve
teknoloji tiretim alanlarindan biri olarak planlanmaktadir. 2024 wili itibariyla Girettigi Giriinleri 6 kitada 80'den
fazla lilkeye ihra¢ eden Beta Enerji, yeni kampiisin hedeflenen kapasitede Uretime baslamasi ile Grettigi
triinleri kisa vadede 100 iilke {izerine, 5 yil icerisinde 130 ilke Uzerine gikarmayi hedeflemektedir. Enerji
sektdriinde ugtan uca iretim yapabilecek sekilde tasarlanan tesis, transformatorlerden yiiksek gerilim
anahtarlama dUrinlerine kadar genis bir triin gamina sahip olacaktir. Kampis, siirdiriilebilir tiretim
modellerini benimseyerek uluslararasi kalite standartlanina uygun Gretim yapmay hedeflemektedir.

Endiistri 4.0 teknolojileriyle donatilan fabrika, otomasyon sistemleri, loT entegrasyonu ve biiyiik veri analitigi
gibi ghziimlerle Gretim streglerini yéinetecektir. Tesis binyesinde yer alan Ar-Ge Merkezi, yeni teknolojilerin
gelistirilmesi iin faaliyet gtisterecek ve Beta Akademi aracihgiyla calisanlar ile is ortaklarina egitim olanaklan
sunulacaktir. Kampiis, LEED sertifikasina uygun olarak insa edilmesi planlarip, modern atik yénetim
sistemleri, yagmur suyu geri kazanimi ve vyenilenebilir enerji kullammi ile cevresel etkisini azaltmay
hedeflemektedir. Kampils icerisinde sosyal alanlar, spor tesisleri, etkinlik alanlar ve dinlenme mekanlar gibi
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cesitli calisan destekleyici alanlar yer alacaktir. Yeni nesil calisma alanlar, agik ofis diizeni, ergonomik tasanm
wve i birligi alanlarini icerecek sekilde tasarlanmustir,

insaat islemleri ve makina kurulumlarinin 2026 yili ilk ceyregi itibaryla icerisinde %84’ tamamlanmis olan
fabrika yatiriminin, 2026 yili ortas itibariyla tam kapasite kullarima hazir hale gelmesi planlanmaktadir. Beta
Enerji ve Teknoloji Kampisii'niin bélgesel ve uluslararasi enerji Gretim altyapisina katkl saglamas
dngorlilmektedir. Enerji Urlinleri talebindeki artisi karsilamak amaciyla insa edilen tesisin, Uretim
kapasitesinde saglayacag artisla Beta Enerji markasimin uluslararasi pazarlardaki glcli konumunu
pekistirecegi dngdarilmektedir.

Adana Haci Sabanci Organize Sanayi Bolgesi'nde ingasi devam eden kampiisiin tiriin gami ve faaliyete gecme
takvimi asagida belirtilmektedir:

e Anahtarlama ve Késk Uretimi: Yeni Griin yatinmi gerceklestirilmis ve 2025 yili itibariyle iiretime
baslanmistir.

Yiiksek Gerilim Anahtarlama Bélimii (Kesici. Ayirici ve Hiicre): Uretime baslanmistir,

Beton Kosk Baliimii: Uretime baslanmistir.

Giig Transformatorleri Bolimii: Uretime basglanmustir.

Dagitim Transformatérleri Bélimii: Uretim faaliyetleri halihazirda mevcut tesiste siirduriilmekte olup
2026 yili ilk yarisi itibariyla test Gretimine baslanmas) ve kademeli olarak tam kapasiteye gecilmesi
planlanmaktadir.

e Sosyal Tesisler ve Ana idari B6lim: 2026 yili itibariyla devreye alinmasi planlanmaktadir.

7.1.1.2. MNet Satislar Projeksiyonu

Sirket her tiirli gerilimde kuru, yagh ve gic transformatdrlerinin Gretimini ve satisini gergeklestirmektedir.
Sirket, yeni fabrika yatinmi ile Uriin portféyiind genisleterek beton kdsk, kesici ve ayinc Grinlerini de Giretip
satmayr planlamaktadir. Bu yeni yatinm sayesinde Sirket'in mevcut drinlerinin dretim kapasitesinde artis

inai Kalkinma Bakasi A.S. r
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saglanacaktir. Uretim kapasitesindeki bu artis, mevcut iriinlerin satig hacmini artirirken yeni driinlerin pazara
sunulmasiyla birlikte biiyiime hedeflerini desteklemesi beklenmektedir. Sirket, bu gelismeler dogrultusunda
is plant déneminde gicli bir biylime trendi yakalamay) hedeflemektedir.

Sirket stratejilerinden bir digeri de yurt disi satislarini artirarak kiiresel pazarda daha gicli bir konum elde
etmektir. Yeni fabrika yatinmiyla birlikte arts gbstermesi beklenen satiglarin, 2027 ywili itibariyla stabil bir
seviyeye ulasacagr dngdrillmektedir. Bu hedef dogrultusunda, 2027 yilina kadar birim fiyatlarin pazar payini
genisletmek wve misteri portfoyini olusturmak amaciyla istikrarl we sabit bir seviyede tutulmasi
planlanmaktadir. ilgili dénem, hem miisterilerle uzun vadeli is birliklerinin gelistiriimesi hem de {riin
portfiyiiniin optimize edilmesi agisindan kritik bir siireg olarak degerlendirilmektedir. 2028 yili ve sonrasinda
ise, global piyasa trendleri ve Sirket politikalan dogrultusunda, birim fiyatlann yilhk ortalama %2 oraninda
artinlmasi hedeflenmektedir. Bu oran, ABD'nin ortalama enflasyon verileri referans alinarak belirlenmis olup
karhihgin siirdiirilebilirligi ve rekabet gliciiniin devamhlgi icin dngdrilmiistir.

New York FED 3 Yillik Enflasyon Beklentisi Anketi (%)
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Kaynak: https,/fwww.newyorkfed.org/microeconomics/topics/inflation

Uriin Bazh Satis Adetleri

Yeni yatirim kapasitesi gdz dniinde bulundurularak tam kapasiteye ulasmasiyla 2027 yili itibariyla neredeyse
tlim Grin kalemlerinin satis adetlerinin sabit kalacag varsayllmistir. Uretim adetlerinde gerceklesmesi
beklenen artisin temel sebebi yeni yatinm ile Sirket'in {rlin garmini genisletmesi ve {retim kapasitesini
artirmasidir.

Satis Uriin Bazh Kirilimi

Adet 09/2026T 20277 2028T 202917 20307 20317

Yagh Transformatir 6.145 19.701 19,701 19.701 19.701 19.701 19.701 19,701

Kuru Transformatér 479 o076 976 976 976 9476 476 976

Giic Transformatdri 101 127 161 161 161 161 161 161

Beton Kisk 239 1.400 1.400 1.400 1.400 1.400 1.400 ) 1.400
| Kesici - 111 5,000 5.000 5,000 5.000 5.000 5.000 5.000
| Ayric 1.093 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000
|Tuplam 8.168 42.204 42,238 42,238 42.238 42,238 42,238 | 42,238

Kaynok:! Sirket Tohminleri

P Siva Kalkinma Bgifasi A,
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Sirket'in yeni Uretim tesisinin devreye alinmasi ile 2027-2033 is plani dénemi boyunca satislarinin tutarsal
olarak %2,6 YBBO ile biyitmesi dngbrilmektedir. Sirket'in Griin gamindaki cesitlendirme stratejileri
dogrultusunda hacimsel ve tutarsal olarak s6z konusu driinlerde artiglar beklenmektedir.

2’ [ 0 L [l L2y 1 0 0 L]
Yagh Transformatér B5.792 | 266.472 | 271.802 277238 |  282.782 288438 | 294207 300,091
Kuru Transformatar 13.081 22.946 23.434 23832 23.922 23.922 23.922 23,922
Glg Transformatdri 48,400 64.980 | 83.916- . 85.585 B87.307 29.053 90.834 92.651
Beton Kisk BG2 7.131 7.274 7419 7.568 7.719 7.874 8.031
Kesici 435 | 12.000 12.000 12.000 12.000 12.000 12,250 13.000
AyIrici 2.780 I 36.000 36.000 36.000 36.000 36.000 36.750 39.000
Hizmet Gelirleri - 5 = - 2 : £ -
Diger Gelirler_ - - : : - : :

Digier Gelirler Dizeltme* | {1.198) : 2 % = = 2 z
Toplam . | 151.144 409.530 434.426 442,174 445.53% 456.132 | 465.B36 476.694

Kaynak: Sirket Tahminleri

*Sirket gelir profeksivonunde diger gelivlere yer verilmemiztir. Sirket’in 2026 3 ayhk donemine ait gelirteri arasinda diger geliriere ait
gerceklesmeler mevouttur, Gergeklesmelere yanelik 2026 9 aylik ddneme ait dizeltme vopiiabilmesi adina diger gelirler diizeltme
kalemine 2026 9 aylik praojeksivon dineminde tek seferlik yer verilmistir.

31,12,2023 31,12.2024 31.12.202%
Uriin Grubu Kapasite Kapas K ¢
Bazh Uretimve  Uretim  Kapasite H"f;:::f Uretim  Kapasite Hﬂ:: 'L“E Uretim  Kapasite K: :::::;
5 u L1511 Elallng E
Kapasite Ade 1t ( Adet
apasite {Adet) (Adet) Orani (%) (Adet) {Adet) S (Adet) {Adet) Orani (%)
Yaih Dagitim
BUDIRKID | g1eg 9.500 62 6.350 9.900 64 6.425 | 33.902 19
Transformatori
Kuru Tip
26 4 44 4 7 1.600
- 9 28 63 2 00 61 575 36
Yagl Gig
e ok 11 210 5 37 210 18 37 366 10
Kiisk 8 960 1 31 1.200 3 305 1,792 17
Hiicre - - - 2 - - 1.165 7.540 15
Toplam Adet 6.441 11.498 - 6.664 11.710 - B.507 45,200 -

Kaynak: Sirket lzahnamesi

31.03.2025 31.03.2026

Uriin Grubu Bazl Kapasite Kapasite

Uretim ve Kapasite Uretim (Adet) Kapasite [Adet] Kullamim Cram  Uretim (Adet] Kapasite (Adet] Kullanim Cram
(26) %)

Yagh Dagitim

T o 1,413 9,900 14 1.430 33.902 4
ransformatdri
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Kuru Tip Transformatér 150 400 38 72 1.600 5
Yagh Gl

Transformatdri 4 21 ‘ " s L
Késk 53 1.200 4 100 1.792 &
Hiicre 33 . - 450 7.540 6
Toplam Adet 1.659 11.710 - 2.054 45,200 -

Koynak: Sirket lzahnamesi

Yagh Transformator

Sirket'in gecmis ve giincel finansal verileri incelendiginde toplam satiglari icinde en bilyik pay, yagl
transformatdrlere aittir. Yagh transformator satislanmin 03/2026 itibariyla ilgili yilin sonunda yaklasik 85,8
milyon USD seviyesinde gergeklesmesi beklenmektedir. Sirket' in yeni fabrika yatinminin devreye girmesiyle
birlikte, yagh transformatar satislarinin 03/2026 yilindaki 1.224 adet seviyesinden 2027 yilinda 19.701 adede
yilkselmesi ve ig plani dénemi boyunca bu seviyede devam etmesi ngdriilmektedir.

Gelir ve adet gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir:

14.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701
L &t s B 45 B
6.145
300,1
288,4 2942 {
266,5 271,8 2772 2828
85,8
092026 2027 128 2029 2030 2031 2032 2033
Satis Gelirleri (Mn L1SD) | Satis Adedi

Kaynak: Sirket Tohminleri

Kuru Transformator

Kuru tip transformator satislanmin 03/2026 yil itibaniyla ilgili yilin sonunda yaklasik 13,1 milyon USD
seviyesinde olmasi beklenmektedir. Yapilan yeni fabrika yatinminin etkisiyle yagh tip transformatr

/E@Smai Kalkinma Bapksi A.5.
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satiglanyla paralel olarak kuru tip transformator satis adetlerinin 2027 yilina kadar artis gostermesi ve 2027
yilindan sonra ise sabit bir seviyede kalmasi éngériilmektedir.

Gelir ve adet gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir:

876 976 976 976 o7e a7 976
& & —— B e &

229 23,4 43 224 22,9 43, 4323

101 1

{

13,1

i .

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Satiz Gelirlert (MWn LSDY) B Sabs Adedi

Kaynak: Sirket Tohminleri

Giic Transformatéri

irket. 2024 yilinda glg transformatdri Gretimi ve satisina baslamistir. Giig transformatér satislanimin 03/2026
itibariyla ilgili yilin sonunda yaklasik 49,4 milyon USD seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir. Yeni fabrika
yatinmi ile gii¢ transformatdrii satislarinin artis gostermesi beklenmektedir. 2027 yilinda 127 adet iiretimin
gerceklesmesi beklenen giig transformatdrii. 2028 yilinda 161 adet seviyesine ulasmasi ve is plani siiresince
sabit kalacag tahmin edilmektedir,
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Gelir ve adet gelisimi asagidaki grafikte gdsterilmistir:

161 161 161 161 161 161
127 & £ i3 . —y
95
02,7
90,8 o
839 85,6 87.3 89,1
B5,0
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Satiz Gelirler {Mn LISD) B Saus Adedi

Kavnak: Sirket Tahminleri

Beton Kask

Sirket yeni fabrika yatinmi ile beton kisk Gretimi ve satigi gergeklestirmeye baslamistir. Beton kdsk satislarinin
03/2026 itibariyla ilgili yilin sonunda yaklasik 0,9 milyon USD seviyesinde gergeklesmesi beklenmektedir.
03/2026 itibariyla yil sonuna kadar 239 adet beton kosk iiretimi ve satisi gerceklestirmesi dngoriilmektedir.
2027 yilinda beton késk satislarinin 1.400 adet seviyesine yiikselmesi ve is plani dénemi boyunca bu seviye

gerceklesecegi beklenmektedir.
Wnﬁf Kalkinma Baasi A S
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Gelir ve adet geligimi asagidaki grafikte gdsterilmistir:
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Koynak: Sirket Tahminlerf

Kesici ve Ayirici

Yeni fabrika yatirimi ile Sirket 2025 yilinda kesici ve ayirici satiglarina baslamistir. Kesici ve ayirici satislarinin
03/2026 itibariyla yil sonuna kadar yaklasik 0,4 milyon USD seviyesinde gergeklesmesi beklenmektedir. Bu
kapsamda 2027 yilinda toplam 2.400 kesici, 2.400 adet ayirici olmak Gzere toplamda 4.800 adet anahtarlama
drind tretip satmayi dngdrmektedir. satisi gergeklestirmeyi planlamaktadir.

Kesici Uriind igin gelir ve adet gelisimi asagidaki grafiklerde gosterilmistir:

ai Kalkinma Bankasi A.S.
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Koynak: Sirket Tatminleri
Ayinict riind igin gelir ve adet gelisimi asagidaki grafiklerde gosterilmistir:
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Kaynok: Sirket Tahminleri

Uriinlerin Toplam Net Satislar icindeki Payi, %

Sirket'in 2024 wili itibaniyla satislanimin Gnemli bir kismini yagh tip transformator olusturmaktadir, 2026 yili
ortasi itibariyla tam kapasite calismasi planlanan yeni fabrika ile yagh tip transformatdr satislarinin toplam
satislar icindeki payinin 2029 yili itibanyla %61,3 seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir. Kesici ve ayirici
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drdnlerinin ise satislar icindeki payinin 03/2026 doneminde %5,8 olarak gergeklesmis. 2029 yilinda ise %10,9

olarak gerceklesmesi dngorillmektedir,

Ge¢cmis donemlerdeki irtinlerin net satislar icerisindeki paylan asagida géisterilmektedir:

Yagh Transformatdr % 75,2 75,7 56,2 %724

Kuru Transformatir 8 4 56,6 %10,7 %119
Gig Transformatéri %8,2 %9,0 10,8 ] -
Beton Kdsk - 40,4 %1,3 2,3
Kesici - - %1,0 4,3
Ayiric - - %13 #1,5
Hizmet Gelirleri %8,3 568,32 %6,9 %7,6
Diger . < %118 F
Toplam %100,0 %100,0 %6100,0 %100,0

Kaynak: Sirket Gergeklesmeleri

Sirket stratejileri dogrultusunda karliigi yiksek olarak belirlenen giig transformatérii satislarinin toplam
satiglar icindeki agirhgim artirmasi planlanmaktadir. Bu dogrultuda 2027 yilinda giig transformatdrii
satiglarinin net satiglara oraninin %15,9 seviyesinde gergeklesmesi, bu oranin kademeli olarak yiikselerek

2027-2033 doneminde ortalama %18,6 seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Uriin bazinda ilgili grafikler asagida gosterilmistir:
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Kaynak: Sirket Tahminleri
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Sirket'in 2023-2025 dinemlerinde bagimsiz denetimden gegmis ve enflasyon muhasebesi uygulanmis satis
tutarlan sirasiyla, 118,1 milyon USD, 96,9 milyon USD ve 105,7 mn USD olarak gerceklesmistir. Sirket'in
yapmakta oldugu yeni fabrika yatinminin tam kapasiteye ulasmasi sonrasinda 2027 yilinda satislarin 409,5
milyon USD seviyesine yiikselmesi éngoriilmektedir. 2027-2033 yillanm kapsayan is plani gercevesinde
satislarin yillik bilesik %2,6 orarinda biiyiimesi hedeflenmektedir.

Net satislarin 2023 yihindan projeksiyon dénemi sonu boyunca gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir:

4344 442,32 449 6 456,1 dES g 475,7
409,5

-%5,4
1579
1181 96 9 105,7 .

2023 2024 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Kaynak: Sirket Tahminleri
Yurt ici ve Yurt Digi Satislar

Sirket'in yurt ici ve yurt disi satislannin oranlar dénemler icerisinde degiskenlik gésterebilmektedir, 2023
yilinda yurt disi payr %46,1 olan net satislarin, 2024 yil sonundaki payi ise %53,5 seviyesinde gergeklesmistir.
Elektrikli driinlerin kullamminda meydana gelen artis ve sarj istasyonlanimin sayisimin artisi sebebiyle
transformatére duyulan ihtiyacta artis gorillmesi beklenmektedir. Gegmis yillarda Sirket, Afrika ve Orta Dogu

i Kalkinma BapkG 4.5,
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Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.5.

pazarlarina agirlik verirken, 2022 wili itibariyla Avrupa merkezli olarak satiglarini daha genis cografyalarda
gerceklestirmeye baglamistir. Avrupa’da daha yiiksek kaliteli Griinlere talebin fazla olmasi nedeni ile satilan
driinlerin kir marjlan daha yiksek seviyede gerceklesmektedir. Yillar boyunca Avrupa piyasasini Avrupa
menseili sirketlerin domine etmesine karsin, son yillarda enerji sektéiriindeki talepte yasanan artis ile farkh
cografyalarda yer alan birgcok firma Avrupa'da satiglanni artirmugtir, Sirket'in de dniimizdeki yillarda
Avrupa'daki iilkelere satislarini artirmaya yénelik planlamalan mevcuttur. Ozellikle Danimarka, isve¢ ve
Norveg gibi iskandinav iilkeleri basta olmak lizere Almanya’da bulunan subesi ile Avrupa’daki satislanin bu
bélgede artig gbstermesi tahmin edilmektedir. Ayrica Ukrayna, Romanya, Sirbistan, Bulgaristan, Portekiz ve
Yunanistan lilkelerindeki misteriler ile yapilan anlagmalar da bulunmaktadir, Sirket Avrupa’daki pazar payini
artirmaya yonelik olarak 2026 yilinda Avrupa'da gerceklestiriimesi planlanan fuarlara katihm saglamay
hedeflemektedir. Projeksiyon déneminde yukarida belirtilen sebeplerle yurt disi satislarin payimin %57,9-
%60,8 seviyelerinde gergeklesmesi dngdrillmektedir.

Yurt igi ve yurt cisi satislanin oranlan asagida gosterilmistir:

58,1
=5 4 531 S84  sgo0  sz9 589 598 598 608
51,9 * 2 . = a o . . 3
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40,1 o, 3, 41,6 42,0 42,1 41,2 40,2 4022 s
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i LT Satiglarin Payi, % e-=Y¥urt Digi 5atislanin Pay, %
Kaynak: Sivket Tohminleri

7.1.2. Satislarin Maliyeti Projeksiyonu

Satislanin maliyeti; hammadde maliyeti, iscilik maliyeti, genel Uretim giderleri, stoktaki degisim, ticari mal
maliyeti ve hizmet maliyetlerinden olusmaktadir,
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Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas A.S.

Satiglanin maliyeti icerisinde en yiksek pay hammadde maliyetinden olusmaktadir. Uretim siireclerinde
kullarilan hammaddeler arasinda en fazla tiiketilen hammaddeler silisli sac, yag, plaka, dalga duvar saci ve
tellerden olusmaktadir. Sirket'in  Gretimde kullandigi hammaddeler celik fivatlarindan dogrudan
etkilenmektedir. 2021 ve 2022 yilinda celik fiyatlarinda yasanan artisin etkisi ile silisli sac maliyetleri artis
gostermig ancak takip eden yillarda gelik fiyatlaninin tekrar uzun donem ortalamalarina dénmesi ile briit kér
marjinda yiikselisler gorilmiistir. Hammadde maliyeti 2023-2025 dénemi iginde satilan malin maliyeti
icerisinde %85,0 paya sahip olmustur. Bu kapsamda yeni yatinmla birlikte 2027-2033 dénemi icinde
hammadde maliyetinin satilan malin maliyetindeki payr ortalama %80,7 olarak gergeklesecegi
varsayimaktadir,

Satiglarin maliyeti icerisinde yer alan bir diger kalem olan iscilik maliyetleri 2023-2025 dénemi icinde satilan
malin maliyeti icinde %7,0 paya sahiptir. 2027-2033 doneminde isgilik maliyetlerinin satilan malin maliyeti
icindeki payi benzer sekilde gergeklesecegi varsayimiyla ortalama %5,3 olarak varsayilmistir.

Genel iretim giderlerinin satilan malin maliyeti igerisinde payi 2023-2025 dénemi icinde %7,6 olarak
gerceklesmistir. Sirket'in yeni fabrika yatirnmi da géz 6niinde bulundurularak artan kapasite ve genisleyen
trdin gamu ile 2027-2033 dénemi iginde genel liretim giderlerinin satilan malin maliyeti icindeki payinin %12,0
ortalamaya ulasacagi ongorilmektedir.

Yeni fabrika yatinmi, genisleyen driin gam artan lretim adedi ile hizmet malivetlerinde artis meydana
gelmesi beklenmektedir. 2027-2033 diéneminde hizmet maliyetlerinin satilan malin maliyeti icerisindeki
payinin ortalama %2,0've ulasmasi beklenmektedir.

Satiglarin maliyetinin 2027 ile 2033 yillari arasinda ise yilik bilesik %5,4 oraminda artis gistermesi
beklenmektedir.

Satislarin maliyeti asagidaki grafikte gdsterilmistir:
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Kaynak: Sirket Tahminler!

E ] 028 el 1
Hammadde Maliyeti (70.936) | (189.125) | (210.273) | (228.802) | (239.351) | (244.138) | (248.941)| (253.840)
\Yagh Transformatdr (31.803) (93.859) | [104.399) | [113.599) | (118.837) | (121.213)| (123.598)| (126.030)
Kuru Transformatér {4.895) (8.233) {9.154} | {9.961) [10.420) 110.628) (10.837) {11.051)
Gug Transformatérl (20 855) (30,183} [43.564) {47.403) [49.589) [50.581) (51.576) [52.590)
Beton Kash (2.213) [15.547) (17.397) 118.930) [15.803) [20.199) 120.596) 121.002)
Kesici (363) (9.203) | (10.232)| (11.134)| (11.647)| (11.880)| (12.114) (12.352)
Ayiric) (1.808) [22.959) {25.526) (27.775) [29.058) [29.637) (30.220) 130.815)
Diger/Hizmet - . - - - - - -
iscilik Maliyeti (2.723) (12.413) (13.801) (15.017) (15.710) (16.024) (16.339) (16.660)
Yagh Transformatér {342) {5.720) {6.360) [6.920) [7.240) [7.384) (7.530) 17.678)
Kuru Transformatir {40) [529) [588) (&40} (670} (683) (697) {710)
Gig Transformatéri (2.267) {3.197} 13.555) (3.868) {4.046) (4.127) (4.208) (4.291)
Beton Kéask & (228) {254) {276) {289] (295) (300) (206)
Kesici 52 {913) (1.015) {1.104) {1.155) {1.178) [1.201) [1.225)
Ayiric (131) [1.825) [2.029) {2.208) (2.310) {2.356) (2.403) [2.450)
Diger/Hizmet _ : - - - - - - -
Genel Uretim Giderleri {10.959) | (28.192) | (31.344)| (34.106)| (35.678) | (36.392)| (37.108)| (37.838)
Yagh Transformatir {4.483) 112.992) (14.445) {15.717) {16.442) [16.771) 117.101) {17.437) |
Kuru Transformatir (6O8) {1.202) {1.338) [1.454) [1.521) [1.552) {1.582) {1.613)
Gig Transformatérii (5.669) (7.261) (8.073) (8.784) {9.180) (9.373) | (9.558) (9.746)
Beton Kisk (42) {518} (576) (627} [656) [669) {682} {696] |
Kesici (108) (2.073) [2.304) {2.507) (2.623) [2.676) (2.728) 12.782)
Ayiric [326) [4.146) [4.603) (5.015) (5.247) {5.351) 15.457) [5.564)
Hizmet Maliyeti {2.025) [2.849) [5.001) 15.251) (6.660) [6.7593) [6.927) (7.063)
Toplam* {86.643) | (232.578) | (260.419) | (283.176) | (297.399)| (303.347)| (309.315)| (315.401)

Kaynak: Sirket Tahminleri
* Satilan Malin Maliveti icerisindeki amortisman tutarlorn dahildir,

Briit Kar

Sirket'in satilan malin maliyeti igerisinde yer alan amortisman tutarlari disarida tutularak elde edilen briit kar
tutar 2023-2025 donemi itibariyla sirasiyla; 45,2 milyon USD, 32,7 milyon USD ve 33,9 milyon USD olarak
gerceklegmis, briit kar marjlan ise sirasiyla; %38,3, %33,7 ve %32,0 olarak gerceklesmistir. Sirket briit kér
marjinda olugan farkllasmanin temel sebebi celik fiyatlarinda gergeklesen volatilitedir. Ayrica, 2021 yilinda
olusturulan yeni stratejiyle yurt disi satiglarin artinlmasi hedeflenmistir. Ozellikle Avrupa iilkelerine yapilan
satislanin daha karli olmasi nedeni ile yurt disina yapilan satislarin artis géstermesi briit kir marjinda belirli
bir seviye yakalanmasinda olumlu katkida bulunmustur. Gelecek yillarda da yurt disina yapilan satislarda
beklenen artisin etkisi, genigleyen riin gami ve karli Giriin Gretimi artig ile briit kir marjinin yiiksek
seviyelerde kalmasi beklenmektedir.

sirket’in briit kdr marji 2023-2025 yillarinda ortalama %34,7 olarak gergeklesmis olup, yeni fabrika yatiriminin
da etkisi ile 2027-2033 dénemi icinde ortalama %37,8 seviyesine erisecegi Sngoriilmistiir. is plani
cercevesinde 2027 yili itibariyla %45,0 olan briit kir marjinin. Piyasanin doygunluga ulasacag tahmin edildigi
icin brit karhhgin kademeli olarak diisiis gostererek is plant dénemi sonuna kadar %35,2 seviyesine gerilemesi
ve stabil kalmasi varsayilmistir.

Brit kar gelisiminin 2023 yilindan projeksiyon dénemi boyunca gelisimi asagidaki grafikte gésterilmistir:

nai Kalkinma Bapast 4.3,
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Kaynak: Sirket Tohminleri

Briit kdr marjinin 2023 yili itibanyla projeksiyon dtnemi sonuna kadar gelisimi asagidaki grafikte

gosterilmistir;
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Kaynak: Sirket Tahminleri
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03/2026 504

Met Satiglar 118.055 96.928 105.664 98.066 |

Satislarin Maliyeti (72.8B88) B [64.270) [71.811}) [67.716)

Briit Kar 45,167 32.658 33.853 30,351
| Briit Kdr Marf %383 %337 %320 %225
Kaynak: Sirket Gerpeklesmeleri

B g 0 0 0 0 0 0

Met Satiglar 151.144 409.530 434.426 442.174 449.579 456.132 465.836 476.694

Satizlarin Maliyeti (79.194) | (225.299) | (253.367) | (276.313)| (290.8B00)| (296.821)| (302.890) (305.081)

Briit Kar 71950 184.230| 181058 | 165.861|  158.779 |  159.311|  162.946|  167.613
| Bridt kar Marjr %47,6 %45,0 | %41,7 %37.5 %35,3 %34,9 %35,0 %35,2 |
Kaynak: Sicket Tahminteri

7.1.3. Faaliyet Giderleri Projeksiyonu
Arastirma ve Gelistirme Giderleri
inai Kalkinma Bang1 A,
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Arastirma ve gelistirme giderleri 2023 yilinda 1.264 bin USD ile net satiglanin %1,1'i oraninda gerceklesmistir.
Sirket’in yeni pazarlardaki biiylime hedefleriyle dogru orantili olarak arastirma ve gelistirme giderlerinin net
satiglara oraminin da artmasi beklenmektedir. Sirket'in 2023-2025 yillan arasinda arastirma ve gelistirme
giderlerinin satiglarina orani ortalama %1,9 olarak gergeklesmistir. Is plani déneminde aragtirma ve gelistirme
giderlerinin net satislara orani ortalama %2,5 olarak gerceklesmesi beklenmektedir.

Arastirma ve gelistirme giderlerinin 2023 yilindan projeksiyon dénemi sonuna kadar olan gelisimi asagidaki

grafikte gosterilmistir:
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Kaynak: Sirket Tahminleri

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Sirket’in pazarlama, satig ve dagitim giderleri 2023-2025 yillan arasinda net satislarin %3,8'i oraninda
gerceklesmistir. Sirket'in stratejik planlan dogrultusunda yurt disi satislarina agirhik verilmesi karar ile yurt
digi piyasasi ekibi kurulmus, yurt disina yénelik reklam, tanitim ve pazarlama giderleri artinilmistir.

Sirket'in hali hazirda devam eden fabrika yatinmi gbz dniinde bulundurularak pazarlama, satis ve dagitim
giderlerinde artis gerceklesmistir. Yatinm sUrecinin tamamlandigi dénem itibari ile ilgili giderlerin satislara

iKalkinma BankagtAg. ~ ©°
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oranimin benzer seviyelerde gerceklesecegi ongdrilmistiir. 2027-2033 dénemi icinde pazarlama satis ve
dagitim giderlerinin satiglara oram ortalama %4,2 olarak gergeklesecegi varsayilmistir.

Pazarlama, satig ve dagitim giderlerinin 2023 yilindan projeksiyon donemi sonu boyunca gelisimi asagidaki
grafikte gésterilmistir:

2023 2024 2025 09/202a 2027 2028 2029 2330 2031 2032 2033

B Fazarlama. Sates ve Dagibim Giderleri Mn USD
Kaoynak: Sirket Tahminleri
Genel Yénetim Giderleri

Genel yonetim giderleri 2023 yilinda 2,9 milyon USD, 2024 yilinda 4,6 milyon USD ve 2025 yilinda 5,9 milyon
USD olarak gerceklesmistir. Genel yénetim giderlerinin net satiglara oram 2023-2025 yillarinda net satislara
arani sirasiyla, %2,4, %4,8 ve %5,6 olarak hesaplanmistir. 2023 yili itibariyla Sirket'in yatinimlan dogrultusunda
genel yénetim giderlerinde artis meydana gelmistir. Yeni tesis yatirimi tamamlandiktan ve tam kapasite ile
dretime gectikten sonraki yillarda genel yonetim giderlerinin satislara oraminda bir azalis goriilmesi
beklenmektedir. Bu dogrultuda 2027-2033 wili itibaniyla projeksiyon siresi boyunca genel yénetim
giderlerinin net satislara oraninin ortalama %2,9 seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir. Genel yénetim
giderlerinin satislara oraminin azalmasinin temel nedeni dlcek ekonomisi kaynakhdir. Satislarin artmasiyla
Urin basina dilgen malivet digtigi icin genel yonetim giderleri satislara gore daha yavas artrmistir,

Genel yonetim giderlerinin 2023 yilindan projeksiyon déinemi boyunca gelisimi asafidaki grafikte
gtisterilmistir:
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B Genel Yonetim Giderleri Mn USD
Kaynak: Sicket Tohminleri

7.1.4. FAVOK Gelisimi

Sirket'in 2023-2025 yillaninda FAVOK tutan sirasiyla; 41,2 milyon USD, 24,7 milyon USD ve 24,1 milyon USD
olarak gergeklesmis; FAVOK marjlan sirasiyla, %34,9, %25,5 ve %22,8 olarak hesaplanmistir. Sirket yeni
yatirimlari dogrultusunda artan briit kdr marji Sirket FAVOK Ginii pozitif etkilemesi beklenmektedir. 09/2026
itibariyla FAVOK tutarinin 44,8 milyon USD ve FAVOK marjinin %29,6 olarak gerceklesmesi éngériilmektedir.

Sirket yeni fabrika tamamlanmasi ile 2026 yili ortasi itibanyla fabrika yatinminin tam kapasite kullanima hazir
hale gelmesi, ilgili dénem sonrasinda FAVOK tutarlaninin ve FAVOK marjinin artisi beklenmektedir. 2027
yilindan sonra ise briit kdr marji ile paralel olarak disls gostermesi ve 2030 yilinda %25,8 olarak
gerceklesmesi beklenmektedir. Bu dogrultuda Sirket'in dirlin gami, karliik gozetilmek suretiyle artinlmistir.
Sirket'in 2027 -2033 yillari arasinda ortalama FAVOK marjinin %28,2 olmasi ngoriilmektedir.

Sirket FAVOK'tiniin 2023 yilindan projeksiyon dénemi boyunca gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir:

1237 1221
115,8 115,5 118,3

I i # | I I I I

2023 2024 2025 09/2026 027 2028 2029 2030 2032 2033

B Faiz. Amortisman ve Vergi Oncesi Kar Mn USD
Koynak: Sirket Tohminleri

FAVOK marjimin. 2023 yilindan projeksiyon dénemi sonu boyunca gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir:
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32,6 e o m2
e i 28,0 25,8 253 25,4 25,6
; 19,3 -5 PR 8
2023 2024 2025 092026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Kaynak: Sirket Tahminleri

Gegmis Ddnem FAVOK Tablosu

Bin USD

03/2026 S0A

Hasilat 118.055 96.928 | 105.664 98.066
Brit Kar 45,167 32.658 33.853 30.351
Briit Kar Marjr %383 %337 %320 %225
FAVOK | 41,217 24.700 24.119 23.021
FAVOK Marji | %34,9 %25,5 _%22,8 %23,5

Kaynak: Sirket Gergeklesmeleri

Ozet FAVOK Tablosu

Bin USD

09/2026T

20307

Hasilat 151.144 | 409.530|  434.426| 442.174| 464.885 | 449,579 456.132 | 476.694
Briit Kar 71.950 | 184.230 181.058| 165.861| 158779 159.311 162946 | 167.613
Briit Kar Marjt %47,6 %45,0 %417 %37,5 %35,3 %34,9 %350 %352
FAVOK 44.790 | 144.526 139.858 | 123.725| 115.763| 115.478 118.277| 122.001
FAVOK Marji %29,6 %35,3 %32,2 %28,0 %258 %25,3 %25,4 %256

Koynak: Sirket Tahminleri
7.1.5. Net isletme Sermayesi Projeksiyonu

Net isletme sermayesi belirlenirken ortalama tahsilat siiresi, ortalama stokta kalma siiresi, ortalama borg
tdeme siiresi dikkate alinrstir,

Ticari alacaklarin ortalama tahsilat siireleri 2023, 2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla 66, 79 ve 68 giin olarak
gerceklesmistir. Son 3 yillik ortalama tahsilat siiresi 71 giin olarak gergeklesmistir. Bu cergevede tahsilat siiresi
is plani dénemi boyunca 75 giin olarak kullamlmis ve sabit tutulmustur.

Ortalama stokta kalma siireleri 2023, 2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla 148, 172 ve 189 giin olarak
gerceklesmistir. Bu cercevede stokta kalma siiresi i plani dénemi boyunca 169 giin olarak kullarulmis ve sabit
tutulmustur.

Ortalama borg ddeme siireleri 2023, 2024 ve 2025 yillaninda sirasiyla 86, 119 ve 194 giin olarak
gergeklesmistir. Son 3 yillik ortalama borg siiresi 133 gin olarak gerceklesmistir. Tahsilat ve stokta kalma
sirelerinde oldugu gibi projeksiyon donemi boyunca 135 giin olarak kullariimis ve is plam dénemi boyunca
sabit tutulmustur,

Nakit ddnliglim stiresi 2027 yilindan itibaren projeksiyon dénemi boyunca 120 giin olarak sabit tutulmustur.

Sirket’in net isletme sermayesinin satislara orani 2023 ile 2025 yillan arasinda sirasi ile %27,9, %31,1 ve %17,5
olarak gerceklesmistir. 2026 yilinin sonunda ise net isletme sermayesinin 45,6 milyon USD ve satislara oranla
%27,3 olmasi beklenmektedir. Projeksiyon déneminde net isletme sermayesinin satislara orani gegmis
diénemler ile paralel olarak %27 ile %28 seviyesi aralifinda tahmin edilmistir.

alkinma Banai A.3. 68
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Net isletme sermayesinin 2023 yilindan projeksiyon donemi sonu boyunca gelisimi asagidaki grafikte

gasterilmistir:
31,1

27,3 27,3 27,7 283 28,5 28,6 28,5 28,5
. i r
-8 & & =]
218 PRS- —ifr
132 7 136.1
1249 128,2 1303 v
Jia 120,2 3
1119
45,6
33,0 30,2
18,5
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2025 PRI 2031 2032 2033

Met [slatme Sermayesi B Satislara Orani, %

Kaynak: Sicket Tahminleri

Sirket'in 2023 yih itibariyla 2033'e kadar olan i plani dénemindeki isletme Sermayesi hesaplamalan asagidaki
tablolarda gosterilmistir:

Gegmis Danem J';;Ietrne sermayesi*

Bin UsSD

03/2026

Toplam isletme Sermayesi 33.524 30.212 18.508 29.078
Isletme Sermayesi/Hasiat (%) %284 %31,2 %175 %284
Ticari Alacaklar 21,258 20.985 19.549 16.672
Ortalaoma Tahsilot Soresi (Gin) G& 79 68 95
Ticari Borglar (17.198) (20.930) (38.231) (33.473) |
Ortalama Odeme Siiresi (Giin) 86 119 194 254
Stoklar - 29.465 30.156 37.191 45.879
Stok Cevirme Siiresi (Gin) 148 172 189 336
isletme Sermayesi Degisimi m.d. | ) (3.312) (11.034) 10.569

Kaynak: Sirket Gerpeklesmeleri

*Net (sletme Sermayesi hesoplamasing konu dederier, 31,03.2026 tarihine endeksienerek ilgili ddnem kuru Gzerinden USD cinsinden

hesaplonmistr,

isletme Sermayesi

Bin USD

2026T

20297

20307

20317

20327

Toplam isletme Sermayesi 45505 | 111.927 | 120.173| 124.924| 128.231| 130.320| 132.699| 136.057

fsletme Serrmayesi/Hasilat (%) 8273 %273 BT %283 %285 |  %2BE BI85 %285
Ticari Alacaklar 34.315| 84150 89.022| 90.858| 92.379| 93.726| 95453| 97.951
Ortaloma Tahsilat Siresi (Giin) 75 75 75 75 75 75 75 75
Ticari Borglar (33.839) | (83.330) | (93.455)| (102.198) | {107.556) | (109.783) | {111.722) | [114.318)
Ortalama Odeme Siiresi {Giin) 135 135 135 135 135 135 i35 135
Stoklar 45.119| 111107 | 124.607| 136.264 | 143.408| 146.377| 148962 152.424
Stok Cevirme Saresi (Giin) 180 180 180 180 180 180 _180 180
isletme Sermayesi Degigimi 27.087 |  66.331 8.247|  4.750 3.308 2.089 2.379 3.358

73]
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Koynak: Sirket Taohminter(

7.1.6. Yatinm Harcamalari. Amortisman ve itfa Giderleri
Sirket'in yatirnimi devam eden ingaat halinde 1 adet {iretim tesisi bulunmaktadir. 31.03.2026 tarihinde sona
eren finansal donem itibariyla stz kanusu yatinmin yaklagik %70'i tamamlanmis olup ingaat islemleri ve yeni
alinan makine ve vinglerin kurulum islemleri devam etmektedir. insaat islemleri ve makina kurulumlarimin
2026 yiinin ortas itibanyla ise s6z konusu fabrika yatinminin tam kapasite kullamima hazir hale gelmesi
planlanmaktadir.

Bu dogrultuda Sirket'in 2027 yilinda yagh tip transformatér satislarinin 19,7 bin seviyelerine yiikselmesi ve
kapasite kullarim orarminin %82,1 olmasi beklenmektedir. Kuru tip transformator satiglarinin ise 2027 wili
itibariyla yaklasik 976 adete yikselmesi ve kapasite kullanim oraminin %73,9 olmasi tahmin edilmektedir. Giig
transformatéiri satislaninin ise 2027 yili itibariyla yaklagik 127 adete yiikselmesini ve kapasite kullarim
oraminin %35,3 seviyelerinde olmasi beklenmektedir,

Asagida is plam dénemi boyunca Sirket'in kapasite kullamm oranlan driin bazinda grafik halinde
gisterilmektedir:

Kapasite Bilgileri

82,1 82,1 821 82,1 82,1 82,1 82,1
- B i B e &
41,4
2046 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

il 35| Transformatir Kapasite Kullamm Qrani, %

Kaynak: Sirket Tahminleri
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739 739 73,9 739 739 73,9 73,9
i 5 e S & —
47,0
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
e kL Transformatar Kapasite Kullamm Oran, %
Kaynak: Sicket Tahminlari
44,7 44,7 44,7 44,7 44,7 44,7
2 3 W & &
35,3
26,4
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
sl (5 (1 Transformatiri Kapasite Kullanim Qrani, %
Kaynak: Sirkel Tahminleri
233 233 23,3 23,3 233 233 23,3 23,3
e 2 ik c e i il &
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e B2 100 KO5k Kapasite Kullamm Oram, %

Kaynak: Sirket Tohminleri

Yatinm Harcamalari
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2022, 2023, 2024 ve 2025 yillarinda yeni fabrika yatinmi etkisi ile Sirket'in sirasiyla; 24,7 milyon USD, 16,6
milyon USD, 19,4 milyon USD ve 47,5 milyon USD olarak toplamda yaklagik 108,2 milyon USD yatirim
harcamasi plani bulunmaktadir. Belirtilen dénemlerde yapilan ve planlanan yatinm harcamalarinin satislara
oranlarinin sirasi ile %32,6, %14,1, %20,0 ve %44,9 gerceklesmistir. 2026 yili icinde yatinmin tamamlanmasi
ve 2027 yih itibanyla en yiiksek kapasite diizeyine ulasmasi tahmin edilmektedir. Yapiimakta olan yeni
fabrikada giig transformatori, dagitim transformatérleri (yagh, kuru ve 6zel tip) ve YG anahtarlama sistemleri
(metal mahfazali hiicreler, RMU, metal Clad Hiicreler, anahtarlama komponentleri, kompakt trafo merkezleri,
mobil trafo merkezi ve yiiksek gerilim kesiciler) Griinleri basta olmak Uzere lig ana Griin grubu altinda iiretim
yapilmasi planlanmaktadir. 2026 yili ve takip eden yillarda ise Sirket'in sadece yenileme ve revizyon
yatinmlarini gerceklestirmesi ve bu nedenle satislara oranla %1,0 oraninda idame ve yenileme yatinm
harcamasi yapacag tahmin edilmektedir.

Asafida 2023 itibariyla 2033"e kadar olan yatinm harcamasi (Milyon USD) tutarlari ve bunlarin net satislara
oranlar grafik halinde sunulmustur:
44 9%

14,1%

1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%

& i e B B &

19,4
16,6
10,1

4,1 4.3 4.4 4.5 4.6 4.7 4,8

2023 2024 2025 0a/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Yatinm Harcamalarn  BMet Sabislara Oram, %

Kaynak: Sirket Tahminleri

Yatirim Harcamalar:
Bin USD
Yatrim
Harcamalan | ~ """ | "™ "7 TR TR ) O
Net Satislar Orar | %14,1| %200 %449| %308 %10
Kaynak: Sicket Gerceklesmeleri ve Tahminler!

20317 2032T 20337

2023 2024 2025 20267 20277

4,767

19420 | 47468

w10 =%mio| mio| mio| wmio| %10

7.1.7. Kurumlar Vergisi
Sirket'in, 2023 yiinda 904 bin USD, 2024 yilinda 414 bin USD ve 2025 yilinda 235 bin USD kurumlar vergisi
gideri bulunmaktadir. 2024 yilinda ertelenmis vergi gideri kapsaminda herhangi bir vergi gideri
ghzlemlenmemistir. 2025 yilinda Sirket'in faaliyetleri kapsaminda 6demesi beklenen vergi tutar 860 bin
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usD’dir. Sirket'in is plani déneminde kurumlar vergisi Sirket FVOK tutaninin %25 oraminda gergeklesmesi
beklenmektedir.

Sirket'in gerceklestirmekte oldugu yeni fabrika yatinmi ile baglantil olarak 2012/3305 sayih karar uyarinca
yatinm tesvik belgeleri bulunmaktadir. Yatinma katki oram %40, vergi indirim orani %80 olan bu tesvik
belgelerine iliskin olarak degerleme tarihi itibaryla yararlamilan kisimlan incelenmis degerleme tarihi
sonrasinda ise planlanan yeni fabrika yatinmlan ile yararlanilabilecek yatinm tesvigi tutan ihtiyathhk geregi
projeksiyona dahil edilmemistir.

sirket’in  2026-2033 willan arasinda gerceklesmesi ongdrillen vergi tutanina iliskin tablo asagida
gosterilmektedir:

Kurumlar Vergisi*

Bin USD 2023 2024 2025 2026T 20277 20287 202971 20307 20317 20327 20337
1.694) (10,002} | (34.002) | (32.823) | (28.754)| (26.732)| (26.563)] (27.174) | (26.037)
Kaynok: Sirket Gergeklesmeleri ve Tahminleri
*Vergi tutartan gerceklestidi dédnem baz alinarak hesaplamalora dohil edilmistir.

7.1.8. Net Borg
Sirket'in net borg hesaplanmasinda 31.03.2026 tarihli denetimden gecmis finansal tablolar kullanilmistir. Net
borg. Sirket'in kisa wve uzun vadeli finansal borglarindan nakit ve nakit benzerleri cikartilarak
hesaplanmaktadir. Ozsermaye degeri hesaplanirken net borg firma degerinden cikarilmaktadir. Net borg
hesabinda kisa ve uzun vadeli kiralama islemlerinden kaynaklanan yiikiimliilikler sfiz konusu hesaba dahil
edilmistir.

| Makit ve Nakit Benzerleri 293,388

| Finansal Yatinmlar 75,293
Kisa Vadeli Borglanmalar {-] -1.276.653 |
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar {-) -1.047.430 ,
Uzun Vadeli Borclanmalar (-) | -2.478.390 |

Net Borg TL 2 ; 4,433,792
31.03.2026 tarihli USD/TRY alis kuru ' 44,2961 |

_ Net Borg USD G 99,869

Kaynak: Badimsiz Denetim Raporu

7.1.9. INA Degerleme Sonucu
Tiim bu varsayimlar altinda asagida yer alan serbest nakit akisi projeksiyonlar %2,00 sonsuz biylime oran
ve sabit AOSM ile indirgenen verilerle gikan sonuca 31.03.2026 bilango tarihindeki 99,9 milyon USD net borg
diisiildigiinde 555,2 milyon USD 6zsermaye degerine ulasimaktadir.

Sirket'in 2026-2033 yil icin yapilmis projeksiyonundan her sene igin Serbest Nakit Akimlar (SNA) elde
edilmistir. Serbest Nakit Akimlari’nin her birinin ilgili yila ait indirgeme orani ile indirilmesi suretiyle iNA

hesaplanmistir,

iNA Degerleme Ozeti

IMNA Firma Degeri 655.026
Net Borg 99.869
Oz Sermaye Deger| 555.157

Koynak: TSKB Kurumsal Finansman
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7.2.Piyasa Carpanlan Analizi

Halka acik benzer sirket carpan analizi kapsaminda hem Tiirkive hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde
bulunan halka acik sirketler incelenmistir. 56z konusu analiz kapsaminda. yurt iginde ve yurt diginda
faaliyetleri Sirket'in faaliyetlerine benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK carpani kullamlmistir, Degerlemeye
baz olusturacak ¢arpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili sirketlerin enerji ve
transformatér diretimi alaninda faaliyet gdstermesine dikkat edilmistir.

Piyasa carpanlan analizi kapsaminda incelenen sirketler benzerlik ve firma degeri biyiklikleri bakimindan
seg¢ilmis olup. s6z konusu sirketlerin medyan degerleri hesaplanmistir. Degerlemeye konu olan firmalar hem
yurt icinde hem de yurt disinda benzer veya ayni sektérde faaliyet gisteren halka agik sgirketlerden
olusmaktadir.

Piyasa carpanlan analizi kapsaminda Sirket'in is modeli ve faaliyet gdsterdigi sektdr gdz Oniinde
bulunduruldugunda FD/Satis. F/K ve PD/DD rasyolarina yer verilmemistir. Halihazirda FAVOK* degeri Sirket
satig tutarinin bir fonksiyonu olmasi sebebi ile FD/Satis rasyosu degerleme calismasinda kullamlmarmisgtir, F/K
carpani. FD/FAVOK carpanina gire fazla primli kaldigi icin degerleme calismasinda muhafazakdr kalmak adina
kullamlmamistir, PD/DD rasyosu genellikle sermaye yogun sektdrlerde bir degerleme kriteri olarak éne
cikarken. Sirket'in bulundugu sektdr gdz dniinde bulundurularak bu garpan metodolojisine degerleme
caligmasinda yer verilmemistir.

Piyasa Carpanlar analizi kapsaminda. FD/FAVOK carpani hesabinda 5,00x ve altinda, 30,00x ve lizerinde yer
alan carpan degerleri "ug deger” olarak degerlendirilmis ve degerleme hesaplamalarina dahil edilmemistir.
Buna ek olarak, medyan hesaplanirken piyasa degeri 50 milyon USD altinda kalan sirketler hari¢ tutulmusgtur.

*Sirket FAVOK'G; finansal tablofannda ver alan brilt kirdon pazorlama. satis ve dadiim, arastirma ve gelistirme, genel yinetim
giderleri distllip amortismmanin eklenmesi suretivie hesaplanmaktodir,
7.2.1. Degerleme Calismasinda Kullanilan Finansal Veriler

Degerleme calismasi kapsaminda piyasa carpanlan analizine konu olan Sirket'in FAVOK'{i asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Sirket Finansallar (bin USD) 03/2026 504
Fav (K 23.021

Kaynak: TSKB Kurumsal Finonsran

7.2.2 Benzer Sirket Carpanlan

Benzer carpanlar igin belirlenmis sirketlerin piyasa degerleri ve sirket bilgileri asagidaki tabloda gésterilmistir:

ai Kalkinma Bagkas ..
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Emek Elektrik

Piyasa Degeri

{Mn USD)

FAVOK SOA (Mn
usD)

Kisa Bilgi

Elektromekanik lriinlerin imalat ve saus ile
ugrasan Tirkiye merkezli bir girkettir. Sirketin
drdnleri yagh akim transformatérleri ve endiiktif
voltaj  transformattrieri.  kapasitif  voltaj
transformatdrler] ve i ve dis mekin tipi epoxy

Limited

Endiistrisi A.S. Tiirkiye 79 0,7 re-;im.a_ alkim wve 'u'nltaj_tranjlﬁfufrq_atﬁrleri gibi
Enstriiman Transformatdrleri; disiik voltaj giig
kapasitdrleri dahil Giig Kapasitdrleri ve merkez
kesme. motorlu veya mandiiel isletme seceneakler
dahil 245 kilovolta (KV) kadar ayirma salterleri
dahil olmak tGzere Ayinicilar seklinde simflandinilir,
Astar Enerji. Yagh Tip Dagitim Transformatorieri.
Dékme Regineli Kuru Tip Transformatdrleri. Giig

Astor Enerji oo Transformatorleri. Orta Gerilim Anahtarlama

AS. TEEkiya i a Uriinleri. Kompakt Trafo Merkezleri. RMU, Metal
Clad dretimi ile 90'dan fazla ilkeye ihracat
yvapmaktadir.

Enerji  wve  elektrik  sektdriinde  faalivet

Eiropower gﬁs;grmekte nh{p sekt&rﬁe_ﬁlqak Ggri[im. Orta

Enerji ve Gerilim  wve Yiksek Gerilim ekipmani ve

Otomasyon . malzemeleri liretmektedir. AR-GE merkezi ile

Teknolojiler Tiirkiye 880 56 faalli\rlet alanla.rlna iljlskin yeni l'ljlri:inler tasarlayip

Sanayi Ticaret g'Eh.itlrl‘l‘!ElktEdll‘. G:me;» enerjisi sektord igin

AS. konstriksiyon.  glnes  paneli.  depolama
sisternleri. mesken ve kiclk ticari isletme tipi
paket glines enerjisi cozimleri Uretmektedir,

Ulusoy Elektrik Tiirkiye merkezli bir sirkettir veﬂ orta uclt.aj

imalat Tashhit | Tirkiye 482 . ;n?htarriarna , It:lc:namrlnlan uretlrl'nektuedlr.

ve Ticaret A5, L?runlen._endhstn-,rel te5|lslier ve enerji dafitim
sistemlerinde kullanilmak fizere tasarlanmigtr.
Elektrik dreticilerinin, sebeke operatérlerinin,

y e

ve Elektrik A.S. - anl im . 5 aalwe[lerl 1,,ru_ruten
Tirkiye merkezli lider bir teknoloji ve hizmet
saglayicisidir,

ABB Limited, enerji ve otomasyon teknolojileri
saglar. Sirket, enerji Grinleri, enerji sistemler],

ABB Ltd isvigre 193.180 7.379 otomasyon (riinleri, proses otomasyonu ve
robotik  gibi  segmentler altinda faaliyet
gostermektedir.

Alfa Alfa. Orissa'da hem enerji hem de dagitim

Transformers Hindistan 5 3 transformatérleri dreten fnde gelen

Limited*® transformatdr Gretim sirketlerinden biridir,

Bharat Bijlee o Bharat Bijles Limitgd. Transfurfnatt'arler, elektrik

Hindistan 292 20 maotorlan. manyetik teknoloji makineleri ve

siiriicii ve otomasyon sistemleri dretmektedir,

Sigai Kalkinma Ban A3,
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Piyasa Degeri

{Mn USD)

FAVOK 504 (Mn

Kisa Bilgi
UsD) SECHS

DAIHEM
Carporation

Japonya

2.733

DAIHEM Corporation, cesitli transformatérler,
glic dafiim ekipmanlar, kaynak makineleri,
endistriyel robotlar ve vyan iletken Gretim
ekipmanlan Gretir. Sirket aynca jeneratérler ve
glicizleme ve kontral sistemleri gibi enerji ile ilgili
diger ekipmanlarn da liretmektedir.

171

Eatan
Corporation plc

ABD

158.015

Eaton, 100 wili askin siredir gesitli sektBrlerde
faaliyet gdsteren giic ydnetim sirketidir. Sirket,
elektrik driinleri, elektrik sistemleri ve hizmetleri,
havacilik, ara¢ ve en son olarak eMabilite gibi
cesitli segmentler  aracihgyla faaliyet
gostermektedir.

6.227

Fuji Electric Co.
Ltd.

lapanya

14.594

Fuji Electric Co.. Ltd. elektrik makineleri ve
elektronik  cihazlar  (retmektedir.  Sirketin
Urinleri  arasinda, fabrika otomasyan
ekipmanlari, glic kaynaklari ve glic yari iletkenleri
ve biitiinlesmis devreler (IC'ler) gibi elektronik
bilesenler bulunmaktadir.

1.318

General
Electric
Company

ABD

307.482

Sirket, ugak motorlan ve sistemlerinden saghk
sistemleri ve ilag teshislerine, enerji Uretiminden
petrol wve gaz lretim ekipmanlarnna, tibbi
giriintilemeden finansman wve endistriyel
driinlere kadar genis bir (riin ve hizmet yelpazesi
sunmaktadir.

10.479

Hyasung Heavy
Industries
Corporation

Giiney
Kore

25.105

Hyosung Heavy Industries Corporation elektrik
giic ekipmanlar dretmektedir. Sirket,
transformatdrler, jeneratdrler wve diger ilgili
Grinleri lretip satmaktadir. Hyosung Heavy
Industries, triinlerini diinya capinda
pazarlamaktadir.

583

HD Hyundai
Electric Co..
Ltd.

Glney
Kore

30.813

HD Hyundai Electric Co.. Ltd., elektrik makineleri
tretir ve dagitir. Sirket, glic transformatdrleri, gaz
yalitimh salt cihazlan, yiiksek ve diisik voltajl
752 motorlar, jeneratirler, dagitim
transformatdrleri, devre kesiciler ve diger ilgili
drinleri  dretmektedir. HD Hyundai Electric,
drunlerini dinya capinda pazarlamaktadir,

Schneider
Electric S.E.

Fransa

182.604

Schneider Electric SE, elektrik gl Grinleri
dretmektedir. Sirket, arac sarj cihazlan, ev
glivenlik  driinleri, 15tk anahtarlan, erisim
8.351 kontroll, senstrler, wvanalar, devre kesiciler,
kablolar, aksesuarlar, sinyal cihazlar, sigortalar,
motor yol vericiler ve voltaj transformatdrleri
sunmaktadir.

Shihlin Electric
& Engineering
Corp.

Taywvan

3.257

1955 wyilinda kurulan Shihlin - Electric &
Engineering Corp., temel ingaattan kamu
162 cabgmalanna, elektrik  enerjisi kaynaklarmin
gelistirilmesinden sanayi ylikseltme calismalanna
kadar geniglemistir.

-
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Piyasa Deferi FAVOK SOA (Mn

[ 1 2 Kiza Bilei
{Mn LSD} UsD) 152 Bilgi

Siemens Energy AG, yenilenebilir enerji alarinda
Siemens faalivet gstermektedir. Sirket, enerji retimi ve
Almanya 182.42 4.82 =
Energy AG ¥ - g iletimi, teknik danigmanhk ve isletme ve bakim
hizmetleri sunmaktadir.
Star Delta e
Transformers | Hindistan 1z 2 » ’ it B
Limited* alinmasi ile ufrasan ¢ok Urlnld ve hizmetli bir
organizasyondur.
1954 yilinda kurulan Transformers & Rectifiers
Transformers {India) Limited hem yerel hem de uluslararas
and Rectifiers | Hindistan 956 43 pazara transformatdrler Oreten  Hindistan
{India) Limited Transformatdr Endistrisi'nde faaliyet gosteren
bir sirkettir.

Kaynak: Bloomberg Terminal. Sirket Internet Siteleri
* Medyan hesaplamirken pivaso degeri 50 milyon USD altinda kalan sirketler horic tutulmustur,

Soz konusu kriterlere gire sekillenen benzer sirketler FD/FAVOK carpam hesaplamasi asagidaki gibidir:

Sirket FO/FAVEK* S04
Emek Elektrik Endiistrisi A.5. 33833y
Astor Enerji A5 29,94x
Europower Enerji ve Otemasyon Teknolojileri Sanayi Ticaret A.5. 28:534
Ulusoy Elektrik imalat Taahhit ve Ticaret A5, Fo034
Ekos Teknoloji ve Elektrik A5, B _ad
ABB Ltd 26,19%
Alfa Transformers Limited** 35 40y
Bharat Bijlee Limited 14,03x
DAIHEN Corporation 20, 14x
Eaton Corporation plc 28,43
Fuji Electric Co.. Ltd. _11._,51?_95 i
General Electric Company 54,—1—;-5
Hyosung Heavy Industries Corporation et
HD Hyundai Electric Co.. Ltd. 42 4w
Schneider Electric 5.E. 19,93x
Shihlin Electric & Engineering Corp. 20,37
Siemens Enargy AG A3 0%
Star Delta Transformers Limited*= 10 87%
Transformers and Rectifiers [India) Limited 24, 79%
Medyan 20,37x
Benzer Sirket iskonto Oran % 520,00
iskontolu Medyan 16,30x

Kaynok: Bloomberg Terminal

a.d.: Antami dedgil

* Rapor tarihi itibarylo opklonan son on iki ayhk finansallar porpan hesoplamasinda kullanidrmstir.
** Medyan hesaplonirken firma dederi 50 milvon USD altinda kalan sirketier harig tutulmustur.

7.2.3 Piyasa Carpanlarn Analizi Degerleme Sonucu

Borsa Istanbul ve yurt disinda ilgili tilke borsalarinda islem géren benzer sirketlerin hesaplanan 31 Mart 2026
itibariyla ve son agiklanan finansal sonuclarinda yer alan son on iki aylk FD/FAVOK carpanlarina gore
hesaplanan Szsermaye degeri asagidaki tabloda gosterilmistir:

inai Kalkinma Bankasi A.§,




Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A5,

Beta'nin dzsermaye deferi hesaplamasinda kullanilan garpan analizinden hesaplanan degeri asagidaki 6zet
tabloda gosterilmektedir;

Carpan Analizi Ozeti (Bin USD) 03/2026
Benzer Sirket Carpanlan Medyan Hesab 20,37«
Benzer Sirket Carpanlan iskonto Orani (%) %20,00
Benzer Sirket Carpanlan 16,30
Firma Degeri 375.148
Met Borg 99.869
tizsermaye Degeri 275279

Kaynak: TSKE Kurumsal Finansman

al Kalkinma Bankdsi A.S.
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8. Degerleme Sonucu

Degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlan ve halka acik benzer sirketlerden elde edilen piyasa
carpanlan analizi %40 - %60 agirhklandinlarak nihai deger tespit edilmistir.

Degerleme c¢alismasi sonucunda bulunan agwbklandinlmis 6z sermaye degeri asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Agirliklandinimis {9z Sermaye Degerl

Degerleme Ozeti (Bin USD) Oz Sermaye Degeri Al

indirgenmis Makit Akimlan . 555,157 240,00 232063
Pivasa Carpanlar Analizi 275,279 60,00 165.167
Agirliklandinimis Ozsermaye Degeri N e R T

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansmon

Degerleme caligmasi kapsarminda hesaplanan dzsermaye degerinin halka arz éincesi 6denmis sermayesi olan
350.000.000 Tl've bélinmesi sonucunda iskonto oncesi pay degeri 50,28 TL olarak hesaplanmistir. Elde
edilen bu degere %20,45 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyatr 40,00 TL olarak
hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu

Agirhklandinimis Ozsermaye Degeri (Bin LSD) 38T 230
1B.05.2026 Tarihli TCMB USD Alig Kuru 45,4477
Agirliklandinlmig Gzsermaye Degeri (Bin TL) 17.598.720
Odenmis Sermaye (TL) 350.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 50,28
Halka Arz Iskontosu 920,45
Iskontalu Birim Pay Degeri (TL) 40,00

Kaynak: TSKE Kurumsal Fingnsman

¥
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9. Ekler

9.1.Sorumluluk Beyar

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGI'NA
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156 18.05.2026
06530 Ankara

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklanin Sermaye Piyasasi Mevzuat) Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar bashgim F maddesinin 9. Maddesi” cergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas: Kurulu'nun
kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhk ilkelerine uydugumuzu. Sirket Degerleme
Raporu’nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin. sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde. gergege
uygun oldugu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tirli 6zenin
gasterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilanmzla,

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas| A.5.

ai Kalkinma Bankast A S

Ugur Aydin Uniivar Poyraz Kogacioglu
Proje Lideri Genel Midir Yardimeisi
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9.2.Lisans Belgeleri
Ugur Aydin Uniivar
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/2A2CF472-5BE1-4B35-B5F8-ED51ACC143E0

b T - i i o 5
af’ “ SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A5,
i
: ‘ ’ ,,; SPL, Thrkive'de sermaye piyasslaninin kibresel bir marka olma yolunda ihtivac duydufiu nitelikl igguctiniin
K d,"'l w.l!i;lijilrnw.inpwniirnklir_ﬂli}lmil‘w katks uf;hrynn Fisanalama, 5irilw_n?E;.irirn kuru!u;udur.
3 .o
= KURULUS DUZENLENDIG] TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
Payles ®SPL  2on0 934261
Linkedin o
—
& vetariilik URL'sI(Dogrulams Bag UGUR AYDIN UNUVAR, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Duzey 3 Lisansi sahibidic
|| 1
l | Roret Hakkinda:

| Bu rozete sahip alan kisi, Serrmaye Piyasalan Dizey 3 Lisanss Wisiine ait 12 gnav konusundan basand alarak ve 4
willik yiiksekdgratim dizeyinde bir driversitedan mezun abma sartim saglayarak sermayn piyasas karsmiannda
wat hadka agik ortaklikiarda ibgdi faalivet alam itbaryla calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki
waterilifi, bHgi ve beceriberini gdsterir belge olan Sermaye Plyasass Faaliyetleni Diey 3 Lisansi almaya hak !

| kazanmistic.

Lisans Hakkmda Daha Fazla Bilgi Almak bgin 7005002 {

Giirkan Yasin Ozcan

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/E1D349D1-E9CE-48A4-85C1-6D2E0D44BFEB

@ _f SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S,

SPL, Turkive'die sermaye piyasalanmn kuresel bir marka abma yedenda ihtivag dupdugu nitelikh igguciinim
wetrstinimasing ve sirekll gelisimine hatke sagilayan Hsanslarma, sicel we efitim kusulugedor

' KURULUS DUZENLENDIG TARIH BELGE NUMARASI Lisans DuRUMU
9 SPL 24.12.2021 920049 AKTIF LISANS
Paylas i ST
Linvkadin [ GURKAN YASIN DZCAN, Sermaye Piyasas Faaliyetlen Dizey 3 Lisana sahibidir,

Fozer Hakkirda

|
&P vaterlllk BRL'sHDo Pruiarmd Bag b
il I Bu ropata sahdp olan kigi, Sermaye Piasalan Duzey 3 Lisans turine ait L2 sinaw konusundan baganh olarak ve 4

wilhk pliksekdgratim duzeyinde bir iniverstoden mezun olima sartim saglagaak sermaye pivacas buramdaanda ee
halka agik artakbihiacda ikgiti faadivet alan itbanyla calisabilmesine lliskin SPL tarafindan verilen mesieki vereddilgi,
talgi v becerderini gastedr boige clan Sermaye Pigasas Faalivatleri Dikzey 3 Lisansr almaya hak kazanmigtiv,

Lisans Hakkinda Daha Pazla Bilgi Almak igin Tiklaomne
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Okan Sezer

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https:
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