GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. Haziran 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Vakif Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin A1 Capital Yatinm Menkul Degerler
A.S. (“Al Capital” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amaciyla hazirlanmis olup, yatirirmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Bu
raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini
KAP’ta yayinlanan izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) | 100.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 35.000.000
Halka Arz Hzeti Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL)| 135.000.000 [Halka Agilacak Oran (%) 25,93%

Sermaye Arttirnmi (TL) 35.000.000 |Halka Arz Satis Fiyat: (TL) 25,00

Mevcut Pay Satisi (TL) - |Satig Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama, En iyi gayret aracilig

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Gnemli Bilgiler

A1 Capital Yatinim Menkul Degerler Anonim Sirketi, 1990 yilinda Istanbul, Tirkiye'de Form Menkul Degerler A.S. adiyla
kurulmus ve tescil edilmistir. Sirket'in unvani 26 Subat 2008 tarihinde Credit Agricole Cheuvreux Menkul Degerler A.S.
olarak 10 Mayis 2013 tarihinde ise A1 Capital Menkul Degerler A.S. olarak degistirilmistir. 21 Mayis 2015 tarihinde Al
Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. unvanini almistir.

Sirket, 2014 yilinda ayni sektorde faaliyette bulunan Ulus Menkul Degerler A.S.'nin paylarinin tamamini satin almaya
karar vermis olup, Pay Devrine Kurulun 23.01.2015 Tarih ve 2015/2 sayili toplantisinda izin verilmistir. Daha sonra
Sermaye Piyasasi Kurulunun 28.04.2015 tarih ve 11 sayili toplantisinda Sirket tarafindan Ulus Menkul Degerler A.S.'nin
%7100 oraninda devralinmasi suretiyle TTK'nin 155 ve 156'nci maddeleri uyarinca kolaylastirilmis birlesmesine izin
verilmis olup, S6z konusu birlesme sézlesmesi Istanbul Ticaret Sicil Miidiirligiince 14.05.2015 tarihinde tescil edilmis
olup, 21.05.2015 tarih ve 8824 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Sirket, 2015 yilinda ayni sektorde faaliyette bulunan Ay Borsa Menkul Degerler Ticaret A.S.'nin paylarinin tamamini satin
almaya karar vermis olup, Pay Devrine Kurulun 29.01.2016 Tarih ve 32992422-205.01.07-E.1153 sayili yazisiyla izin
verilmistir. Daha sonra Sermaye Piyasasi Kurulunun 15.02.2016 tarih ve 05 sayili toplantisinda Sirket tarafindan Ay
Borsa Menkul Degerler Ticaret A.S.'nin %100 oraninda devralinmasi suretiyle TTK'nin 155 ve 156'nci maddeleri
uyarinca kolaylastirilmis birlesmesine izin verilmis olup, s6z konusu birlesme sézlesmesi Istanbul Ticaret Sicil
Mudurligiince 19.07.2016 tarihinde tescil edilmis, 25.07.2016 tarih ve 9122 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde ilan
edilmistir.

Sirket, 2018 yilinda ayni sektorde faaliyette bulunan Alkhair Capital Menkul Degerler A.S.'nin paylarinin tamamini satin
almaya karar vermis olup, Pay Devrine Kurulun 20.07.2018 Tarih ve 32992422-205.01.01-E.7993 sayili yazisiyla izin
verilmistir. Daha sonra Sermaye Piyasasi Kurulunun 20.12.2018 tarih ve 64 sayili toplantisinda Sirket tarafindan Alkhair
Capital Menkul Degerler A.S.'nin %100 oraninda devralinmasi suretiyle TTK'nin 155 ve 156'nci maddeleri uyarinca
kolaylastirilmis birlesmesine izin verilmis olup, séz konusu birlesme sézlesmesi Istanbul Ticaret Sicil Miidiirligiince
27.12.2018 tarihinde tescil edilmis, 03.01.2019 tarih ve 9737 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

6362 sayili yeni Sermaye Piyasasi Kanunu gercevesinde, Al Capital Yatinm Menkul Degerler Anonim Sirketi Sermaye
Piyasasi Kurulu'na Faaliyet Belgelerini yenilemek amaciyla basvurmus 26 Ocak 2016 tarihinde "Genis Yetkili" Araci
Kurum Yetki Belgesi almistir.
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Ortaklik Yapisi

. Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Adi Soyadi / Ticaret Unvani Pay Grubu
. , A 6.072.000 6,07% 6.072.000 4,50%

Giler Holding

B 37.927.900 37,93% 37.927.900 28,09%

A 5.676.000 5,68% 5.676.000 4,20%
RTA Laboratuvarlari

B 37.324.000 37,32% 37.324.000 27,65%
. ) A 1.452.000 1,45% 1.452.000 1,08%
ICG Finansal

B 8.548.000 8,55% 8.548.000 6,33%
Fatma Karagozli B 3.000.000 3,00% 3.000.000 2,22%
Murat Giiler B 100 0,0001% 100 0,00%
Halka Acik Kisim - - 35.000.000 25,93%
TOPLAM 100.000.000 100% 135.000.000 100%

2.Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket'in 6zkaynak yapisinin giiclendirilmesi,

- Sirket'in blilylimesine ivme kazandirilmasi,

- Sirket'in sektdrdeki konumunun gliglendirilmesi, islem hacimleri gelirlerinin artirilarak pazar payinin yikseltilmesi,
- Sirket’in kurumsal organizasyonunun giiglendirilmesi,

- Rekabet glclnin artirilmasi, sektérdeki bilinirliginin artirilmasi,

- Paylarin likidite imkaninin saglanmasi hedeflenmektedir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket'in sermaye artirimi ile gerceklesecek halka arzdan toplam briit 875.000.000 TL, (net 869.814.775 TL ) gelir elde etmesi
beklenmektedir.

Sirket'in halka arzdan elde edecegi fonun, halka arz giderleri disuldikten sonra kalan kisminin Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri cercevesinde yuritmekte oldugu yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerin sunumu kapsaminda

duydugu isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasinda kullanilmasi planlanmaktadir.

3.06zet Finansallar

Gelir Tablosu (TL) 2020 2021 2022
Hasilat 3.258.373.175 6.383.982.336 15.159.066.695
Satiglarin Maliyeti -3.110.426.796 -6.112.774.232 -14.158.730.436
Brit Kar 147.946.379 271.208.104 1.000.336.259
Esas Faaliyet Kari 106.055.903 201.333.408 870.879.752
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 106.505.199 202.110.638 881.063.273
Vergi Oncesi Kari 95.705.741 149.691.172 728.703.114
Net Donem Kari 73.169.578 107.847.238 571.394.385
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Bilanco (TL)

2020

Dénen Varliklar 452.463.975
Duran Varliklar 15.063.837
Toplam Varliklar 467.527.812
Kisa Vadeli YikUmlalikler 325.928.352
Uzun Vadeli YikUmliltkler 2.806.817

Ozkaynaklar 138.792.643
Toplam Kaynaklar 467.527.812

2021

851.508.753
42.045.725
893.554.478
588.233.083
8.695.590
296.625.805
893.554.478

2022

2.439.273.061
64.938.995
2.504.212.056
1.564.776.753
71.517.128
867.918.175
2.504.212.056

4.Degerleme

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

e Ozsermaye Artik Getiri Modeli
e Piyasa Carpanlari Analizi (F/K, PD/DD)

Ozsermaye Artik Getiri Modeli

Ozsermaye Artik Getiri Modeli - Sonug

indirgenmis Gzsermaye Artik Getirilerinin Toplami

Ozsermaye Degeri (31.12.2022 itibariyle)

Devam Eden Ozsermaye Artik Getirisinin Bugiinkii Degeri
Projeksiyon donemi son doneme ait 6zsermaye artik getirisi
Devam eden deger blylme orani
Ozsermaye maliyeti
Ozsermaye maliyeti - biiyiime orani
Devam eden deger
Iskonto faktérii
Indirgenmis devam eden 6zsermaye artik getirisi

Toplam Ozsermaye Degeri

2.180.748.662
867.918.175
1.104.439.194
1.061.805.387
5,0%

20,9%

15,9%
7.016.335.158
0,16
1.104.439.194
4.153.106.031

Piyasa Carpanlari Analizi

F/K Carpanina Gore Degerleme
Yurt ici
Yurt disl
Agirliklandirilmis F/K
Net Kar (31.12.2022 itibariyle son 12 aylik) - TL
Ozsermaye Degeri - TL

F/K (Son 12 Aylik)

7,1x
11,6x
7,1x
571.394.385
4.062.271.241

Agirlik
100%
0%

PD/DD Carpanina Goére Degerleme

Yurtici

Yurt disi
Agirliklandirilmis PD/DD
Defter Degeri (31.12.2022 itibariyle) - TL
Ozsermaye Degeri - TL

PD/DD (Son 12 Aylik)

2,5x
2,8x
2,5x
867.918.175
2.129.237.621

Agirlik
100%
0%
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Carpan Analizine Gore Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirlik

F/K 4.062.271.241 50%
PD/DD 2.129.237.621 50%
Agiruklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 3.095.754.431 100%

Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Ozsermaye Artik Getiri Modeli ve Piyasa Carpanlari Analizi %50 - 50 agirliklandirilarak nihai
deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %34 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket
icin halka arz iskontosu sonrasi 2.500.494.416 TL piyasa degeri ve pay basi 25,00 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri Agirlik
Ozsermaye Artik Getiri Modeli 4.,153.106.031 50%
Carpan Analizi 3.095.754.431 50%
‘ Agirbklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 3.624.430.231 100%
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 3.624.430.231
Odenmis Sermaye (TL) (31.12.2022 itibariyle) 100.000.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 36,24
Halka Arz iskonto Orani 31%
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri 2.500.494.416
Halka Arz Fiyati (TL) 25,00

5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

Fiyat Tespit Raporu’nda Al Capital hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu distniyoruz.
Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Al Capital icin yapilan degerleme calismasinda “Ozsermaye Artik Getiri Modeli” ve “Piyasa Carpanlari Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini distintiyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak Ozsermaye Artik Getiri Modeli ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne sirasiyla %50 - 50 agirlik
verilmesinin makul oldugunu distnlyoruz.

e Carpan Analizi yaklasiminda Yurtici Benzer Sirketler Carpanlari kullanilmasini ve medyan degerlerin alinmasini uygun
buluyoruz.

e Kullanilan degerleme yontemi sonrasinda %31 iskonto orani uygulanarak 25,00 TL pay basina fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanligl stzlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim ©&nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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