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ONEMLI NOT

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden
Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Allbatross Yatirim”) Kurumsal Finansman Miidiirligii
tarafindan, Seker Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.’nin (“Seker Yatirim™) halka arza aracilik eden
yetkili kurulus oldugu Stimer Varlik Yonetim A.S. (“Stimer Varlik” veya “Sirket”) paylarinin halka
arz1 kapsaminda Seker Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin hazirladigi 21 Kasim 2024 tarihli fiyat
tespit raporunu degerlendirmek amactyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1
Allbatross Yatirim hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1) HALKA ARZ iLE iLGILI BILGILER

Tablo 1: Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Aracilik Yontemi

Halka Arz Yontemi
Dagitim Yontemi

Mevcut Cikarilmis Sermaye
Halka Arz Oram

Halka Arz Metodu

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger)
Ek Satis

Satmama Taahhiidii

Tahsisat Gruplari
Fiyat Istikrar Siiresi
Halka Arz Biiyiikliigii
Talep Toplama

Halka Arz Fiyati

Bagimsiz Denetci

k%

ALLBATRO

YATIRIM

Borsa’da Satis Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Esit Dagitim

100.000.000 TL

23,73%

Sermaye Artirimi: 18.000.000 TL
Ortak Satis1: 10.000.000 TL

28.000.000 TL

Sirket ve Ortaklar i¢in 1 y1l satmama taahhiidii
bulunmaktadir.

Tahsisat Grubu Bulunmamaktadir
30 giin

616 Milyon TL

12-13 Aralik 2024

22,00 TL

HSY Danismanlik ve Bagimsiz Denetim A.S.

Tablo 2: Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortakhk Yapisi

Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortaklar
Grubu| Tutar (TL) |Pay (%) | Tutar (TL) Pay (%)
ASV Holding A.S. 91.000.000 %91 81.000.000 %68,64
Stimer Faktoring A.S. 1.000.000 %9 9.000.000 %°7,63
Halka Acik Kisim - - 28.000.000 9023,73
Toplam %0100 118.000.000 %0100,00

Tablo 3: Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Alanlar

Kullanima {ligkin Yiizdesel Agirhk
%50
%50

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri
Tahsili Gegmis Alacak Portfoyl Alimi
Finansal Borglarinin Kapatilmasi

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. 4
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2) SIRKET HAKKINDA

Sirket, BDDK’nin 43890421-110.01.01 (128-16)-28297 sayil1, 3 Aralik 2014 tarihli izniyle 10.000.000
TL’lik 6denmis sermaye ile kurulmustur.

Sirket’in 9 Mart 2015 tarihinde tescil edilen kurulus karari, 13 Mart 2015 tarih ve 8778 sayili Tiirkiye
Ticaret Sicili Gazetesi’nde yayimlanmistir. Bankacilik Kanunu'nun 143. maddesi ve Miilga VYS
Yonetmeligi'nin 6. maddesi ¢ercevesinde Sirket'e faaliyet izni verilmistir.

Bankacilik Kanunu'nun 143. maddesinin, 01.01.2022 tarihinden 6nce yiirtirliikte olan haline gore, varlik
yonetim sirketlerinin kuruluglarini takip eden 5 yillik siireyle varlik yonetim sirketlerinin yaptiklari
islemler, bazi vergi ve harglardan istisna tutulmus idi. 01.01.2022 tarihi itibartyla yiirtirliige giren yasal
diizenlemeler cergevesinde ise, soz konusu kurulusu takip eden 5 yillik siire kosulu kaldirilmis; giincel
durumda varlik yonetim girketlerinin yaptiklart islemler ¢esitli vergi ve harglardan kurulus tarihine
bakilmaksizin istisna tutulmustur. Bu diizenleme ile birlikte sektdrde her 5 yilda bir yeni sirket kurulmasi
ve kurulan bu sirket ile birleserek istisnalardan faydalanmaya devam edilmesine gerek olmayacaktir.

Faaliyet izninin alinmasii takiben, mevcut organizasyon yapist giiclendirilerek ve personel sayisi
artirilarak fiilen varlik yonetim sirketi olarak faaliyetlere baslanmistir.

Stimer Varlik Yonetimi bir ASV Holding sirketidir.
3) FINANSAL DURUM

Tablo 4: Bilanco

BILANCO (Milyon TL) 2021 2022 2023 2024-3C
Finansal Varliklar (Net) 53,9 78,6 312,2 178,2
Itfa Edilmis Maliyet Ile Olgiilen Finansal

Varliklar (th) Y ¢ 202,2 377,4 1,126 1,970
Fasliyetere liskin Duran Varhilan (e | 1508 | 1083 | 635 | 2136
Maddi Duran Varliklar (Net) 37,3 447 56,98 143,6
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 1,091 991 1,292 1,613
Diger Aktifler (Net) 4,902 8,903 42,628 253,034
TOPLAM VARLIKLAR 300,913 511,673 |1.540,030 |2.549,177
Alinan Krediler 44,496 51,744 91,413 77,354
Para Piyasas1 Borg¢lar - - - -
Ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler (Net) 85,829 51,853 350,130 776,172
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 5,581 6,329 3,163 1,890
Karsiliklar 968 1,752 6,100 15,278
Cari Vergi Borcu 4,759 19,338 38,937 63,540
Ertelenmis Vergi Borcu 18,207 52,030 242,674 377,831
Diger Yiikiimliilikler 1,505 8,620 16,382 10,019
OZKAYNAKLAR (Milyon TL) 139,568 320,007 791,231 1.240,957

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S.
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Odenmis Sermaye 30,000 50,000 50,000 100,000
Kar veya Zararda Siiflandirilmayacak Birikmig i i i
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 0.97 0,97 1,108 1,108
Kar Yedekleri 4,401 6,586 13,983 18,776
Gecmis Yillar Kar veya Zarari 14,885 75,380 231,035 653,814
Doénem Net Kar veya Zarari 90,379 118,138 497,321 469,475
PASIF TOPLAMI 300,913 | 511,673 [1.540,030 |2.549,177
Tablo 5: Gelir Tablosu

GELIR TABLOSU (Milyon TL) 2021 2022 2023 2023-3C (2024-3C
Faiz Gelirleri 193,124 | 357,277 1.070 |610,040 [1.311,652
Faiz Giderleri -29,524 | -29,222 |-75,251 |-42,585 |[-245,764
Net Faiz Gelir/Gideri 163,600 |328,055 |955,017 [567,454 |1.065,888
Faaliyet Briit Kar1 138,059 |299,518 |884,011 |481,683 | 829,299
Net Faaliyet Kar/Zarar1 114,841 | 240,054 |748,206 |391,967 |671,134
Net Donem Kari 90,379 188,139 |497,321 |302,400 |469,475

4) DEGERLEME HAKKINDA OZET BIiLGI

Seker Yatirim Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan 21 Kasim 2024 tarihli Fiyat Tespit
Raporuna gore Sirket’in degerlemesinde Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) ve Gelir Yaklasimi
(Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) Analizi) dikkate alinmistir.

4.1 Pazar Yaklasim (Carpan Analizi)

Stimer Varlik’in 30.09.2024 ve bu donemde sona eren son 12 aylik doneme iliskin degerleme
yontemleri kapsaminda dikkate alinan finansal verileriyle hesaplanan Carpan Analizi Yontemi’ne
gore Sirket Degeri asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Siimer Varlik - Ozet Finansal Veriler - 30.09.2024 Milyon TL

Son 12 Ay Net Kar 664,396

Son 12 Ay Diizeltilmis FAVOK 500,667

Net Finansal Borg 676,469
Ozkaynak 1.240,957
Odenmis Sermaye 100,000

BIST Mali Endeks - Milyon TL Agirhk Carpan Sirket Degeri
BIST Mali Endeksi Sirketler 100% 4,78x 3.175,076
FIK 100% 3.175,076
Yurtdisi Benzer Sirket Grubu - Milyon TL Agirhk Carpan Sirket Degeri
Yurtdis1 Benzer Sirketler 100% 8,49x 3.576,145
FD/FAVOK 100% 3.576,145

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S.



Siimer Varlik Yonetim A.S. E

Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu / 10

ALLBATRO

YATIRIM
Benzer Sirket Grubu - Milyon TL Agirhk Carpan Sirket Degeri
Yurtdis1 Benzer Sirketler 100% 7,48x 4,970,704
FIK 100% 4.970,704
Carpan Analizi Yontemi - Sonu¢ - Milyon TL Agirhk Sirket Degeri
Yurtdis1 Benzer — F/IK 25% 1.242,676
Yurtdis: Benzer — FD/FAVOK 25% 894,036
BIST Mali Endeks — F/K 50% 1.587,538
Carpan Analizi Yontemi - Mn TL 100% 3.724,250

4.2 Gelir Yaklasim (indirgenmis Nakit Akimlarn)

INA yontemi kapsaminda; Sirketin sahip oldugu portfdylerin birikimli etkisini daha dogru
yansitacagl i¢in ve sektorde kullanilan yontem ile benzerlik gostermesi agisindan 2024-2038
donemi i¢in projeksiyon Seker Yatirim tarafindan yapilmistir. Projeksiyon donemi sonrasinda
devam eden degerin hesabinda ise sinirsiz Omiirlii varliklar i¢in kullanilan sabit bir bliyiime orani
kullanilmistir. Projeksiyon doneminde nakit akislar1 2038 yilinda sonlandirilmis olup, bu yildan
sonra devam eden degerin hesaplanmasinda nihai biiyiime oran1 %5,0 olarak kabul edilmistir.

INA kapsaminda asagidaki tablolarda detaylari yer alan serbest nakit akimlar1 ve Sirket’in
30.09.2024 tarihli net finansal borcuna gore, degerleme tarihi olan 21.11.2024 itibartyla Sirket
degeri 2.637 Milyon TL tespit edilmistir.

Sirket Deger Hesaplamasi Milyon TL
2024/4C - 2038 Donemi SNA Bugiinkii Degeri (1) 2.281,7
Devam Eden (Sonsuz) Degerin Bugiinkii Degeri (2) 1.032,0
Firma Degeri (1+2) 3.313,8
Net Finansal Borg 676,5
Ozkaynak Degeri 2.637,3

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. 7
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5) DEGERLEME SONUCU
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Degerleme ¢alismasi kapsaminda ilgili boliimlerde detaylart agiklanan Carpan Analizi yontemine
%40 indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ne %60 agirlik verilerek Siimer Varlik’in Sirket Degeri
3.072.075 Milyon TL ve Birim Pay Degeri 30,72 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerlere
%28,4 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri 2.200 Milyon TL ve Halka Arz

Birim Pay Degeri 22,00 TL olarak belirlenmistir.

Sirket Degeri

Degerleme Ozeti Milyon TL Agirhik
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 2.637,292 %60,00
Carpan Analizi 3.724,250 %40,00
Agirhiklandirilmis Sirket Degeri %100
Halka Arz iskontosu (%) %28,4

Halka Arz Sirket Degeri 2.200,000

Odenmis Sermaye 100.000.000

Iskonto Sonrasi Birim Pay Degeri 22,00 TL

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S.

Agirhklandirilmis
Ozsermaye Degeri

1.528,375
1.489,700
3.072.,075
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6) GORUS

Halka arza iliskin Fiyat Tespit Raporu’nda sunulan sirket ve sektorel bilgileri anlasilir ve yeterli
bulmaktayiz.

- Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sektér ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde agiklandigini diisiinliyoruz.

- Fiyat Tespit Raporu’nda iki farkli degerleme yoOnteminin kullanilmasini olumlu
bulmaktayiz.

- Yapilan degerleme ¢alismasinda Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde ac¢iklandigini
disiinliyoruz.

- “Indirgenmis Nakit Akim1” ydnteminin gelecege yonelik tahminleri icermesi ve bu
tahminlerin  yorumlanmasi asamasinda bu bdlimde elde edilen sonuclarin
gerceklesebilirligi tarafimizca ayrica test edilmemistir.

- Sirket i¢in yapilan degerleme calismasinda Piyasa Carpanlar1 Yontemi’ne %40,
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi’ne %60 oraninda agirlik verilmesini uygun

buluyoruz.

- Ogzetle; %28,4’lik iskonto oran1 da gdz 6niine alindiginda 22,00 TL olarak belirlenen halka
arz fiyatinin makul oldugunu diistiniiyoruz.

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. 9
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanlig1 kapsaminda degildir.
Yatirim danismanlig1 hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Tiim veriler, Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. 10



