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Bu rapor Sermaye Piyasalar: Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, ALB Yatirim Menkul
Degerler A.S. Kurumsal Finansman Departmant tarafindan, Astor Enerji A.S. paylarimin halka arzi kapsaminda TEB
Yatirnrm Menkul Degerler A.S.°nin hazirladig: fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarimin ilgili
Izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanlikiardan ALB
Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

D aloyaTirnm

1. Halka Arz Bilgileri

Halka arz, Sirketi sermayesinin 850.000.000 TL’den 998.000.000 TL’ye cikarilmas1 yoluyla ihra¢ edilecek olan toplam
148.000.000 TL nominal degerli yeni paylar ile Sirket’in paylarinin tamamina sahip olan Feridun Gecggel’e («Halka Arz
Eden Pay Sahibi») ait 27.000.000 TL nominal degerli paylar olmak iizere toplamda 175.000.000 TL nominal degerli

paylarin halka arz yoluyla satis1 gerceklestirilecektir. TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan ‘Sabit Fiyat ile Talep

Toplama’ ve ‘En lyi Gayret Aracilig1’ yontemi ile gerceklestirilecektir.

Halka Arz Bilgileri

Borsa Kodu

ASTOR

Halka Arz Fiyati

12,50 TL

Talep Toplama Tarihleri

11-12-13 Ocak 2023

Halka Aciklik Oram

%17,54 (ek satis harig), %21,04 (ek satis dahil)

Aracilik Yontemi

En 1y1 gayret araciligi

Talep Toplama Yontemi

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Halka Arz Metodu

Sermaye Artirimi - Ortak Satisi

Halka Arz Dagitim Yontemi

Yurtici Bireysel ve Sirket Calisanlar: tahsisat gruplarina Oransal Dagitim, Yurt Ici
ve Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilarin taleplerini yalnizca TEB Yatirim toplayacak

ve talepler dogrultusunda dagitima karar verecektir.

Mevcut Odenmis Sermaye

850.000.000 TL

Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye

998.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Paylar

175.000.000 TL nominal (Ek satis haric), 210.000.000 TL nominal (ek satis dahil)
* Sermaye Artirimi 148.000.000 TL

e Ortak Satis127.000.000 TL

* Ek Satis 35.000.000 TL

Halka Arz Biiyiikliigii

2.187.500.000 TL (ek satis harig), 2.625.000.000 TL (ek satis dahil)

Halka Arz Iskonto Orani

%24,60

Tahsisat Gruplari

- Yurtici Bireysel %47 (82.250.000 TL nominal)

- Sirket Calisanlar1 %3 (5.250.000 TL nominal)

- Yurt I¢i Kurumsal %40 (70.000.000 TL nominal)

- Yurt Dis1 Kurumsal %10 (17.500.000 TL nominal)

* Ek satisa konu 35.000.000 TL nominal degerli paylar herhangi bir sinirlamaya
tabi olmaksizin Thracci ve Satan Ortak’in dnerileri dikkate alinarak TEB Yatirim

tarafindan dagitilacaktir.

Fiyat Istikrarim Saglayici islemler

Kaynak: Astor Enerji A.S.

TEB Yatirinm Menkul Degerler A.S. Astior tarafindan halka arz edilen paylara
yonelik olarak paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasindan itibaren

30 glin boyunca fiyat istikrar1 islemlerinde bulunmayi planlamaktadir.
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2. Sirket’in Faaliyetler1

Sirket 1983 yilinda Transtek ismiyle kurulmus olan ve 2023 yilinda ticaret unvanimi1 Astor Trafo olarak degistirilen
firmanin 2005 yilinda Gecgel ailesi %99,4’iinii, Ozgiiney Elektrik Ltd. Sti. %0,4 iinii 20005 yilinda devralmistir. 2005 ile
2009 yihi arasinda sadece dagitim transformatorleri iiretim ve satisi olarak faaliyetlerine devam etmistir. 2009 yilinda,
Sirket’in Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu («TUBITAK») destekli ilk AR-Ge projesini tamamlamstir.
2013 yihi itibariyla Sirket’in hisselerinin tamami Feridun Geggel’e devrolmustur.

Sirket, endiistri tesislerinin ve elektrik iiretim, iletim ve dagitim sektorlerinin ihtiyaci olan transformatorler ile orta ve

yiiksek gerilim anahtarlama iiriinleri tiretimi gerceklestirmektedir. Bu tiretimleri gerceklestirmek icin gerekli makine,
techizat, hammadde, mamul ve yar1 mamullerin ithalati, ihracati, alimi1 ve satimi faaliyetlerini de yerine getirmektedir.
Ayrica, Sirket tirettigi irlinlerin satis sonras1 hizmetler kapsaminda saha kurulumlarinin yapilmasi, devreye alinmasi, saha
test hizmetlerinin verilmesi, ariza, bakim ve onarmm hizmetlerini vermektedir. Thragci, mekanik imalat fabrikasinda; yagh
tip dagitim transformatorler, kuru tip dagitim transformatorleri, giic transformatorleri, 6zel tip transformatorler,
endiistriyel transformatorler, orta ve yiiksek gerilim anahtarlama iirtinleri, beton ve sac kosk olmak iizere trafo merkezleri
Imal etmektedir. Sirket’in Imal ettigi tiriinler, elektrik {iretim, iletim ve dagitim sistemlerinde, demir-celik, cimento, cam,

kagit gibl tiim endistriyel iiretim tesislerinde, hastaneler, alisveris merkezleri ve okullar gibi kamu ve 6zel tesebbiislere ait

tesisler basta olmak tizere ¢esitli alanlarda kullanilmaktadir. S6z konusu iiriinlerin 2022 {iciincii ¢ceyrek itibariyla diinyanin

90 tizeri tilkesine satis1 yapilmakta olup ihracatin toplam satislardaki pay1 %19’ dur.

3. Sirket’in Ortaklik Yapisi

_ Halka Arz Sonra Halka Arz Sonrasi
Halka Arz Oncesi
(ek satis haric) (ek satis dahil
Ortagin Adi
Pay Oranm Pay Oram Pay Oram
Toplam (TL) Toplam (TL) Toplam (TL)
(%0) (%0) (%0)

Faruk Gecggel 850.000.000 100 823.000.000 82,46 788.000.000 78,96
Halka Acik

- - 175.000.000 17,54 210.000.000 21,04
Kisim
Toplam 850.000.000 100 998.000.000 100 998.000.000 100

Kaynak: Astor Enerji A.S.
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4. Halka Arz Gelirinin Kullanimi

Halka arzdan elde edilecek net gelirlerin:
- 9%40-45’1 iretim kapasitesinin ve verimliliginin artirilmasi, yeni iriin hatlarmin kurulmasi ile mevcut {retimin

surdurilebilirliginin saglanmasina yonelik yatirnmlar kapsaminda degerlendirilmesi,

- %10-15’1 gayrimenkuller tizerinden tesis edilecek giines enerjisi santrallerinde degerlendirilmesi,

- %5-10’u Sarj Ag Isletmeci Lisansi cercevesinde yapilacak elektrikli arac sarj istasyonu hizmeti yatirimlarinda

degerlendirilmesi,

%20-25’1 1isletme sermayesinin gii¢clendirilmesi,

%20-25’1 finansal bor¢larin katilmas1 amaciyla kullanilmasi planlanmaktadir.

5. Finansal Tablolar

5a. Bilanco Tablosu

Bilancgo 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022
Donen Varhklar 837.685.327 1.142.626.133 2.498.897.647 4.492.612.873
Nakit ve Nakit Benzerleri 94.004.816 224.697.347 293.096.282 212.890.419
Ticari Alacaklar 495.324.245 429.845.537 1.385.671.865 2.118.394.124
Stoklar 185.872.379 344.535.871 551.630.889 1.185.235.484
Duran Varhklar 453.598.554 544.897.321 686.061.213 1.240.896.822
Aktif Toplami 1.291.283.881 1.687.523.454 3.184.958.865 5.733.509.695
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikleri 663.436.031 789.604.267 1.827.581.702 2.968.256.873
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 46.170.723 283.020.338 895.926.554 1.135.374.193
Ticar1 Borglar 441.662.383 282.168.097 466.178.919 878.878.702
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 297.268.733 339.260.334 258.801.824 203.997.326
Ozkaynaklar 330.579.117 558.658.853 1.098.575.339 2.561.255.496
Odenmis Sermaye 192.622.306 192.622.306 850.000.000 850.000.000
Net Donem Kari/Zarari 127.446.975 225.585.436 517.681.157 1.100.291.968
Kaynak Toplami 1.291.283.881 1.687.523.454 3.184.958.865 5.733.509.695

Kaynak: Astor Enerji A.S.
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5b. Gelir Tablosu

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2021

Gelir Tablosu

30.09.2022

Hasilat 1.110.723.551 1.448.766.348 3.154.302.309 2.007.139.972  4.626.151.679
Satislarin Maliyeti (862.118.326) (1.023.311.543) (2.270.192.749) (1.565.040.467) (3.336.435.637)
Briit Kar/Zarar 248.605.225  425.454.805  884.109.560  442.099.505  1.289.716.042
Genel Yonetim Giderleri (15.359.357)  (15.048.460) (20.464.711) (15.624.074) (45.008.530)
Pazarlama Satig Dagitim Giderleri (14.934.393)  (45.740.997)  (65.601.239)  (38.716.793) (125.582.702)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (10.625.227)  (17.374.432) (22.590.286) (16.663.578) (17.969.499)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 49595956  172.746.283  555.210.036  200.628.815 562.119.376
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (59.440.247) (146.028.007) (324.352.881) (150.257.983) (365.509.761)
Esas Faaliyetler Kar/Zarar 197.841.957  374.009.192 1.006.310.479  421.465.892  1.297.764.926
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 3.266.399 4.889.828 5.126.504 7.225.097 64.858.359
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (470.945) 0 (13.813.815) (3.398.386) (1.774.664)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar/Zarari 200.637.411 378.899.020 997.623.1638 425.292.603  1.360.848.621
Finansman Geliri 838.567 2.168.983 16.915.907 7.745.302 65.538.413
Finansman Gideri (72.436.983) (156.449.526) (459.442.629) (142.428.401) (233.500.879)
Vergi Oncesi Kar/Zarar 129.038.995  224.618.477  555.096.446  290.609.504  1.192.886.155
Donem Vergi Gelir/Gideri 0 (484.532) (57.468.871) (31.676.869) (198.830.566)
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri (1.592.020) (1.451.491)  (20.053.157) (4.501.990) (106.236.379)
Donem Kary/Zarari 127.446.975  225.585.436  517.681.157  263.434.625  1.100.291.968

Kaynak: Astor Enerji A.S.

6. Degerleme

TEB Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket icin yapilan degerleme calismasinda

sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) ve Carpan Analizi yontemleri

kullanilmastar.

Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirhiklandirilmis olup, 14.085.908.275 TL 6zsermaye degerine

ulasilmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 850.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basma degeri 16.57 TL olarak

hesaplanmistir. %24,6 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 10.620.774.839 TL, pay basina deger ISse

12,50 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirim ve ortak satis1 yoluyla halka arz edilecek paylarin nominal degerleri

toplam1 175.000.000 TL dir. Buna gore, halka arz biiyiikliigii 2.187.500.000 TL olup, halka arz sonras1 halka aciklik orani

%17,54 olarak hesaplanmaktadir. EK pay satisinin gerceklesmesi halinde halka arz edilecek paylarin nominal degerleri
toplam1 210.000.000 TL’ye cikabilecektir. Bu durumda, halka arz biiytikliigii 2.625.000.000 TL, halka arz sonrasi halka

aciklik orani 1se %21,04°e olacaktir.

www.albyatirim.com.tr
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6a. Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclari

Yurt icinde, BIST-Metal Esya Makine Endeksi, BIST-Y1ldiz Pazar sanayi sirketleri ve yurt dist benzer sirketler ile yapilan
carpan analizinde FD/FAVOK carpani kullanilmistir.

Sirket’in 30.09.2022 itibariyla kisa vadeli finansal borg¢lar, tiirev araclar ve uzun vadeli finansal bor¢lardan nakit ve nakit
benzerleri ile kisa vadeli finansal varliklar ¢ikarildiginda ne finansal borcu 923.865.756 TL olarak hesaplanmaistir.

Sirket’in  30.09.2022 itibariyla son 12 ayhk doénemdeki icin diizeltilmis FAVOK’ii 1.567.080.794 TL olarak

hesaplanmistir. Diizeltilmis FAVOK, Briit Kar - Faaliyet Giderleri - Arastirma ve Gelistirme Personeli Giderleri +

Amortisman hesaplanmuistir.

Yurtdis1 Benzer Sirketlerin Carpan Degeri

FD/FAVOK (x) 10,7
Diizeltilmis FAVOK (TL) 1.567.080.974
Firma Degeri (TL) 16.733.174.232
Net Bor¢ / (Net Nakit) (TL) 923.865.756
Ozsermaye Degeri (TL) 15.809.308.476

Kaynak: Astor Enerji A.S.

Yurtici Metal Esya Makine Endeksi Carpan Degeri

FD/FAVOK (x) 10,8
Diizeltilmis FAVOK (TL) 1.567.080.974
Firma Degeri (TL) 16.925.949.626
Net Bor¢ / (Net Nakit) (TL) 923.865.756

Ozsermaye Degeri (TL)

16.002..083.870

Kaynak: Astor Enerji A.S.

Yurtici BIST — Yildiz Pazar Sanayi Sirketleri Carpan Degeri

FD/FAVOK (x) 9,2
Diizeltilmis FAVOK (TL) 1.567.080.974
Firma Degeri (TL) 14.354.171.526
Net Borg / (Net Nakit) (TL) 923.865.756
Ozsermaye Degeri (TL) 13.430.305.770

Kaynak: Astor Enerji A.S.
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Carpan Analizi Sonucu Agirhk (%)

Yurtdis1 Benzer Sirketler Ozsermaye Degeri 20 15.809.308.476
Yurtici Elektrik Ekipman Sirketleri Ozsermaye Degeri 0 17.189.381.540
Yurtici Metal Esya Makine Endeksi Ozsermaye Degeri 40 16.002.083.870
Yurtici Y1ldiz Pazar Sanayi Sirketleri Ozsermaye Degeri 40 13.430.305.770
Ozsermaye Degeri (TL) 100 14.934.817.551

Kaynak: Astor Enerji A.S.

6b. Gelir Yaklasimina Gore Degerleme Sonugclari

[ndirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) metodunda 10 yillik gelir tablosu ve bilanco kalemleri Sirket yonetiminin 2022 yili

peklentisi (2022b) ve 2023-2031 yillar1 aras1 tahminleri ile TEB Yatirim’in tahminleri dogrultusunda geg¢mis mali verileri

1s181inda analiz edilerek 2022-2031 yillar icin projekte edilmistir.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;
* Risksiz getiri oraninda, Tiirkiye 10 yillik TL gosterge tahvilinin getiri ortalamasi dikkate alinmastir.

» Tirkiye’deki bir finansal enstriiman olan 10 yillik tahvil baz alinarak risksiz getiri orani belirlendiginden {ilke riskini

barindirdig1 degerlendirilmis ve bu kapsamda ilave bir tilke risk primi miikerrer olacagindan dikkate alinmamuistir.

» Piyasa risk primi %6 kullanilmistir.

» Beta 1 olarak kabul edilmistir.

» 30.09.2022 tarihli bilancoda yer alan Finansal Borc / (Finansal Bor¢ + Ozsermaye) orani %35,9 kullanilmistir.

» Sirket’in 30.09.2022 itibariyla TL cinsi finansal bor¢larinin agirlikli ortalamasi %15,59’dur.

» Sirket’in 2019, 2020, 2021, 2022 6 aylik donemdeki efektif vergi orami sirasiyla %1,2, -%0,4, %6,7 ve %9,4 olup,

projeksiyon donemi boyunca vergi oram1 2022°de %23, 2022 y1l1 ve sonras1 %20 olarak dikkate alinmistir.

VAVY A 2023 2024 PAVVAS PAVVAS AV A 2028 PAVVAS 2030 2031

AOSM Hesaplamasi

Risksiz Getirt Oranm 19,8% 18,1% 16,3% 16,3% 16,3% 16,3% 16,3% 16,3% 16,3% 16,3%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Piyasa Risk Primi 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
Ulke Risk Primi - - - - - - - - - -
Sermaye Maliyeti 25,8% 241% 223% 223% 223% 223% 223% 223% 223% 223%
Ozkaynak Orani 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 641% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1%
Bor¢lanma Maliyeti 248% 23,1% 213% 21,3% 21,3% 213% 21,3% 21,3% 213% 21,3%
Vergi Orani 23,0% 20,0% 20,00 20,0% 20,0% 20,0 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Vergi Sonrasi Bor¢ Maliyeti 19,1% 185% 17,1% 17,1% 17/1% 17,1% 17,1% 1/,1% 17,1% 17,1%
Bor¢ Orani 35,9% 359% 359% 359% 359% 359% 359% 359% 359% 35,9%

Kaynak: Astor Enerji A.S.

4 4 4 9

A21L582

www.albyatirim.com.tr


https://www.albyatirim.com.tr
https://www.albyatirim.com.tr
https://www.facebook.com/Albyat%C4%B1r%C4%B1m-102716698548421
https://www.facebook.com/Albyat%C4%B1r%C4%B1m-102716698548421
https://www.linkedin.com/company/albyat%C4%B1r%C4%B1m/
https://www.linkedin.com/company/albyat%C4%B1r%C4%B1m/
https://www.instagram.com/albyatirim/
https://www.instagram.com/albyatirim/
https://www.youtube.com/channel/UCuiRqZKkY2WTJzg5WAgnENQ/featured
https://www.youtube.com/channel/UCuiRqZKkY2WTJzg5WAgnENQ/featured
https://twitter.com/ALBYATIRIM
https://twitter.com/ALBYATIRIM
https://www.albyatirim.com.tr
https://www.albyatirim.com.tr

Dalbyatirnm 6O O0O0EBOo

30.09.2022 TL

Yilliklandirilmis FAVOK 1.567.080.794
Toplam Finansal Borg 1.435.727.447
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -212.890.419
Finansal Yatirimlar (-) -298.971.272
Net Finansal Borc¢ (net nakit) 923.865.756

—Kaynak: Astor Enerji 4-S.

INA Tablosu (Milyon TL)

2022 T 2023T 2024T 2025T 2026T 2027/T 2029T 20297 2030T 2031T

Net Satislar 6.630 9.686 12.099 15.157 18.889 22.336 25.547 28.491 31.004 33.172
Biliytime Orani (%) 110,2 46,1 24,9 25,3 24,6 18,2 14,4 11,5 8,8 7,0
Briit Kar 1.959 2915 3.752 4726 5892 6.9/0 7975 8896 9.682 10.359
Briit Kar Marj1 (%) 29,6 30,1 31,0 31,2 31,2 31,2 31,2 31,2 31,2 31,2
Faaliyet Giderleri 240 370 486 624 778 920 1.052 1.1/4 1277 1.367
% Satiglar 3,0 3,8 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1
Diizeltilmis FAVOK 1.719 2545 3265 4101 5113 6.050 6.922 7.722 8.404 8.992
Diizeltilmis FAVOK Marj1 (%) 25,9 26,3 27,0 27,1 27,1 27,1 27,1 27,1 27,1 27,1
Amortisman 80 141 198 2638 340 411 479 551 623 691
Faaliyet Kan 1.639 2403 3.067 3832 4773 5638 6442 7.1/0 7.781  8.300
Vergi Orani (%) 23 20 20 20 20 20 20 20 20 20
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 1.262 1922 2453 3.066 3.818 4511 5154 5736 6.225 6.640
+Amortisman 80 141 198 268 340 411 479 551 623 691
-Y atirnm Harcamasi 239 045 446 536 503 579 645 703 751 793
-Isletme Sermaye Ihtiyaci 1.338 1286 1.012 1287 1572 1451 1352 1240 1.058 913
= Serbest Nakit Akimi (SNA) 27 132 1.193 1.510 2.083 2891 3.635 4344 5.038 5.625
Uc Deger 32.096
AOSM (%) 23,4 22,1 20,5 20,5 20,5 20,5 20,5 20,5 20,5 20,5
Iskonto Faktorii 0,96 0,80 0,67 0,56 0,46 0,39 0,32 0,27 0,22 0,18
SNA’nin Bugiinkii Degeri 27 105 805 845 968 1.115 1.164 1.155 1.112 1.031
Uc¢ Degerin Bugiinkii Degeri 5.883
SNA’nin Bugiinkii Degeri 8.277
Uc Deger Biiyiimesi 5,0%
Uc¢ Degerin Bugiinkii Degeri 5.883
Firma Degeri 14.160
Net Borg / (Net Nakit) 923
Ozsermaye Degeri (TL) 13.236
PR ETESEH (ABD $) 709

Degerleme Ozeti (TL) Agirhk

INA analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 13.236.998.999

Pay Basina Deger 15,57

Carpan analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 14.934.817.551

Pay Basina Deger 17,57

Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 100% 14.085.908.275

Agirliklandirilmis Pay Basina Deger 16.57

Halka Arz Iskontosu 24.60%

Halka arz Pay Basina Degeri 12,50

Kaynak: Astor Enerji A.S.
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7. Degerleme Sonucu

« Astor Enerji A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin acgiklayici, kapsamli ve anlasilir oldugunu

disiinmekteyiz.

o Sirket Degerlemesinde Piyasa Carpan Analizi ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) analizine yer verilmis ve esit

agirliklandirilmastir..

e Piyasa Carpan Analizinde yurtdisi benzer sirketler, yurtici BIST - Metal Esya Makine Endeksi’ndeki sirketler ve BIST
Y1ldiz Pazar’daki sanayi sirketlerinin FD/FAVOK carpanlar: kullanilmistir.

 TEB Yatinnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda 6zsermaye degeri 14.085 milyon TL

olarak hesaplanmakta ve iskontosuz birim pay degeri de 16,57 TL olarak hesaplanmaktadir.

« Hesaplanan piyasa degerine %24,60 halka arz iskontosu uygulanmis, buna gore halka arz birim fiyat1 12,50 TL olarak

belirlenmesinin makul oldugunu diistinmekteyiz.
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T +90 (212) 370 0370 F +90 (212) 370 0371
kurumsalfinansman@albyatirim.com.tr

Fulya Mah. Buyukdere Cad.
Torun Center No: 74 A/80 34394
Sisli / Istanbul

CEKINCE: Bu rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari
yatirinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirnm aracimi alma veya satma yoniinde yatirimcilarin
kararlarini etkilemeyl amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlar1 ile bu raporda bulunan goriis, bilgi ve veriler
arasinda bir baglant1 kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik ve zararlardan kurum calisanlari
Ile ALB Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tiirlii i¢ ce dis piyasa tablo
grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili ii¢ciincii kisi kurumlardan elde edilmis olup, ALB Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda
bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

YASAL UYARI: Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig: tarih itibariyle
mevcut piyasa kosullar1 ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. ALB Yatirnrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir
sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan damismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim
kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi
bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hi¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
lictincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr ALB Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan
yatirrm Dbilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danmismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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