AKYatirm

‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU
BETA ENERJi VE TEKNOLOJi A.S.

‘Beta Enerji ve Teknoloji A.S. Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU

Isbu rapor, Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013
tarihli ve 5/145 sayili kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarin 7.
Maddesine dayanilarak hazirlanmigtir. Rapor, Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.’nin Beta Enerji ve
Teknoloji A.S. (“Sirket” vel/veya “Beta Enerji”) igin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu'nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da

teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iligkin izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.
isbu raporda kullanilan bilgiler, halka arza aracilik eden yetkili kurulus Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

A.S.’nin Beta Enerji ve Teknoloji A.S. i¢in hazirladi§i Halka Arz Fiyat Tespit Raporu, izahname ve izahname

eklerinden temin edilmisgtir.

A) SIRKET HAKKINDA VERILEN OZET BILGILER:

1. Faaliyet Konusu Hakkinda:

Sirket, temel olarak transformator ve anahtarlama sektoriinde faaliyet gostermekte olup, bu sektére yonelik
drGnlerin Uretim ve satisini yapmaktadir. Sirket’in ana faaliyet alani dagitim transformatorleri (kuru ve yagh tip
transformatdrler ile kuru ve yagli tip bobin), gig¢ transformatérleri ve kdsk tUretimidir. Sirket’in ana dGrtn gruplari;
(i) Dagitim Transformatorleri (Kuru Tip Transformatoér, Yagh Tip Transformatér, Kuru ve Yagli Tip Bobin), (ii)

Gug¢ Transformatdri (Yagh ve Kuru) ve (iii) Kogktar.

2. Sirket’in Operasyonlari Hakkinda:

Sirket, faaliyetlerini Haci Sabanci Organize Sanayi Bolgesi Saricam/Adana adresinde yer alan lretim tesisinde
gerceklestirmektedir. Sirket’in ayrica kuru tip ve kosk transformator tretim faaliyetlerini gergeklestirdigi Adana
Haci Sabanci OSB Mahallesi adresinde yer alan ikinci bir Gretim tesisi bulunmaktadir. Bu Uretim tesisleri
22.680 m2 kapali alan olmak Uzere toplamda 63.000 m2 alanda konumlanmistir. Sirket'in Acidere OSB
Mahallesi Saricam/Adana adresinde yer alan ve mevcut durumda yatirimi devam eden 1 (bir) adet Uretim tesisi

alani bulunmaktadir.



Asagidaki tabloda Sirket'in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sonra

eren dénemler itibariyla Grlin satis adetleri ve satis tutarlarini igeren tablo asagida yer almaktadir:

31.12.2023 31.12.2024 | 31.12.2025
Satig Miktari Satis Miktan .?:tgfl
(Adet)

G (bin TL)

Uriin Grubu Bazl Uriin
Satis Adetleri ve Tutarlari

Satis Miktan
(Adet)

Satis Tutan
(bin TL)

Satis Tutari
(bin TL)

Yagli Dagitim Transformatdru 6.048 3.939.278 6.382 3.257.960 6.400 2.635.912
Kuru Tip Transformator 816 496.341 255 306.389 550 520.709
Yagl Gl¢ Transformatori 11 428.729 37 388.150 37 506.636
Kuru Tip Bohin - - - - - -
Yagh Tip Bobin - - - - - -
Kosk 8 2.096 31 15.492 300 58.638
Hicre - - 2 430 1.100 101.797
Toplam Uriin Satiglari 6.883 4.866.444 6.707 3.968.420 8.388 3.823.691
Diger Satiglar® - 345.918 - 248.726 - 745411
Diger Gelirler - 28.827 - 86.064 - 121.968
Net Hasilat - 5.241.189 - 4.303.210 - 4.691.069

31.03.2025 [
Satis Miktan Satis Tutar

(Adet) (bin TL)

31.03.2026
Satis Miktan Satis Tutari

Adet (bin TL)

Uriin Grubu Bazh Uriin

Satis Adetleri ve Tutarlari

Yagli Dagitim Transformatori 1.402 667.670 1.224 509.782
Kuru Tip Transformator 139 158.830 59 84.100
Yagli Gug Transformatéri 8 163.524 - -

Kuru Tip Bobin - - - -

Yagh Tip Bobin - - - -

Kdsk 45 8.097 101 16.054
Hiicre 33 4.665 391 40.908
Toplam Uriin Satiglari 1.627 1.002.785 1.775 650.844
Diger Satiglar* - 30.565 - 41.923
Diger Gelirler - 7.974 - 11.257
Net Hasilat 1.846 1.041.324 1.775 704.024

Kaynak: Sirket [zahnamesi

(*) Diger satiglar, hizmet, ticari mal, hammadde ve diger malzeme satiglarindan, diger gelirler ise, kira, tesvikler, nakliye geliri, fiyat farki

ve yansitma kalemlerinden olusmaktadir.

Ozet Finansallar

Sirket'in 2021, 2022, 2023, 2024/06 ve 2025/06 dénemlerine iliskin bagimsiz denetimden gegmis 6zet
finansallari asagidaki gibidir;

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Hasilat 5.241.189.118 4.303.209.791 4.691.069.376 | 1.041.323.842 704.024.223
Brit Kar 2.005.235.785 1.449.881.903 1.502.952.083 | 313.590.070 158.082.409
Briit Kar Mariji (%) 38% 34% 32% 30% 22%
Esas Faaliyet Kari / (Zaran) | 1.336.674.903 927.574.060 921.539.461 141.774.443 21.352.847
Esas Faaliyet Kar Marji(%) 26% 22% 20% 14% 3%
Net Kar 1.362.836.522 42.720.348 1.008.603.269 132.584.933 42.544.831
Net Kar Mariji (%) 26% 1% 22% 13% 6%

3. Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri:

Sirket halka arzdan elde edecedi geliri asagida sekilde kullanmayi hedeflemektedir:

e Buyume Yatirimlarinim Finansmani: %45
e Buyime Yatinmlari Neticesinde Artacak Uretim Kapasitesinden Dogacak Isletme Sermayesi
Ihtiyacinin Karsilanmasi: %55




4. Degerleme Hakkinda Verilen Ozet Bilgi

Degerleme calismasinda %40 agirlikla indirgenmis Nakit Akimlari ("INA"), %60 agirlikla Piyasa Carpanlari
yontemleri kullanilmistir. Her iki degerleme metodunda da sirketin ana gelir ve gider kalemleri agirlikli olarak
ABD dolari cinsinden oldudu icin ABD dolari bazli finansal kalemler kullaniimistir. INA ydénteminde 2026-2033
projeksiyonu yapilmis; Sirket tarafindan saglanan Urliin bazli satis hacmi projeksiyonlari ve birim fiyat
varsayimlari kullanilarak serbest nakit akimlari hesaplanmis ve %12,23 AOSM ile buglinki degere
indirgenmistir. INA Analizi sonucunda sirketin hedef 6z sermaye degeri 555.157 bin ABD dolari olarak

hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari yénteminde yurt igi ve yurt disi benzer sirketlerin son on iki aylik FAVOK verileri baz alinip,
ug degerler elimine edilerek bulunan medyan FD/FAVOK carpanina %20 iskonto uygulanarak bir hedef
FD/FAVOK garpani hesaplanmistir. Piyasa garpanlari analizinde sirketin hedef 6z sermaye degeri 275.279 bin

ABD dolari olarak hesaplanmistir.

%40 agirlikla INA, %60 agirlikla Piyasa Carpanlari Yéntemi ile yapilan agirliklandiriimis degerleme sonucunda
sirketin hedef 6z sermaye degeri 387.230 milyon ABD dolari olarak bulunmustur. TCMB 18.05.2026 tarihli alis
kuru (45,4477) ile gevrilen bu deger 350.000 bin TL nominal sermayeye bdlinmis; pay basina iskontosuz
deger 50,28 TL, %20,45 halka arz iskontosu uygulanmis halka arz fiyati ise 40,00 TL olarak belirlenmigtir.

indirgenmis Nakit Akimlari (INA)

bin USD ‘09/2026 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T ‘ 2032T ‘ 2033T

Terminal

Net Satiglar 151.144 | 409.530 | 434.426 | 442.174 | 449.579 | 456.132 | 465.836 | 476.694
yly degisim 171% 6,1% 1,8% 1,7% 1,5% 2,1% 23%
FVOK 40.007 | 136.008 | 131.291 | 115.014 | 106.927 | 106.252 | 108.695 | 112.147
FVOK Marji (%) 265% | 33,2% | 302% | 26,0% | 23,8% | 233% | 23,3% | 235%
FAVOK 44.790 | 144.526 | 139.858 | 123.725 | 115.014 | 114.478 | 118.277 | 122.147
FAVOK Marji (%) 29,6% | 353% | 322% | 28,0% | 258% | 253% | 254% | 256%

Net Isletme Sermayesi | 4 569y | (66.331) | (8.247) | (4.750) | (3.308) | (2.089) | (2.379) | (3.358)

\?aetgll:'?rlnmll-l(aacamalan () | (41.430) | (4.095) | (4.344) | (4.422) | (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)
(S;,\'I'Z‘;St Nakit Akimlar | 17 511) | 40.008 | 94.444 | 85799 | 81.234 | 82265 | 84.066 | 85930 | 87.648
AOSM 12,23% | 12,23% | 12,23% | 12,23% | 12,23% | 12,23% | 12,23% | 12,23%
Indirgeme Orani (%) 91,7% | 81,7% | 72,8% | 649% | 57,8% | 515% | 459% | 40,9%
K‘ﬁ"ﬁ.ﬁﬂrﬁﬁm Nakit | 15 785) | 32768 | 68.771 | 55.669 | 46.965 | 42.379 | 38.588 | 35.146
iNA Toplami 304.501

Terminal Buyume Orani 204

Terminal Deger (TD) 857.003

TD Bugunku Deger 350.525

Firma Degeri 655.026

Net Borg (1G26 sonu) 99.869

Oz sermaye Degeri 555.157




AOSM

Oz Sermaye/ (Borg+ Oz Sermaye) 41,52%
Borg/ (Borg+ Oz Sermaye) 58,48%
Vergi Orani 25%

Beta 1,00

Risksiz Getiri Orani 6,60%
Piyasa Risk Primi 5,50%
Spesifik Risk 2,00%
Oz Sermaye Maliyeti 12,10%
Borclanma Maliyeti 11,86%
Vergi Sonrasi Bor¢clanma Maliyeti 8,90%
AOSM 12,23%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

INA yénteminde 2026-2033 dénemi icin projeksiyon calismalari yapilmistir. Sirketin 2022 yilinda baslamis
oldugu, yatirrminin %70’ini, insaatinin %84’Gnld tamamlamis oldugu yeni fabrika yatirrmi sirket degerlemesine
dahil edilmigtir. Buna goére, satis adedinde 2027’de yeni kapasitenin etkisini icerecek sekilde belirgin bir artis
tahmin edilmis, 2028 ve sonrasinda satis adedi sabit olarak éngorilmistir. INA éngdriilerinde, 2027 yilina
kadar birim fiyatlarin pazar payini genisletmek ve musteri portfdyu olusturmak amaciyla istikrarli ve sabit bir
seviyede tutulmasi beklenmektedir. 2028 yili ve sonrasinda ise global piyasa ve sirket politikalari
dogrultusunda birim fiyatlarin ABD ortalama enflasyon verileri ile paralel olarak yillik ortalama %2 artacagi

varsayllmistir.

Risksiz getiri orani icin ISIN kodu US900123DD96 olan 20 Eylil 2033 vadeli ABD dolari cinsinden Turkiye
Eurobond'unun getirisi dikkate alinmistir. Buna gére Eurobond’'un 15 Mayis 2026 itibariyla gegmis 6 aylik
ortalama getiri orani %6,6 olarak hesaplanarak risksiz getiri orani igin baz alinmis ve tahmin dénemi boyunca
sabit tutulmustur. Hisse senedi risk primi %5,50 ve hisse betasi 1,0 olarak kullaniimistir. Borglanma maliyeti,
%11,86 olarak belirlenmis, devam eden buyime orani %2,0 varsayilmistir. Finansal borgluluk orani,
31.03.2026 finansallari baz alinarak %58,48 olarak hesaplanmistir.

INA yéntemi sonucunda, 655.026 bin ABD Dolari firma degerine ulasiimis; 99.869 bin ABD Dolari net borg

dugulerek 6zsermaye degeri 555.157 bin ABD Dolari olarak hesaplanmistir.
Carpan Analizi

Carpan analizinde hem yurt i¢i hem yurt digi kargilastirilabilir sirketlerin carpanlari tek bir kime halinde
degerlendirilmis, uc degerler elimine edilerek bulunan medyan FD/FAVOK carpanina %20 iskonto
uygulanmistir. Ozsermaye degeri hesaplanirken Sirket'in 31.03.2026 finansallari baz alinmistir. Carpan analizi
sonucunda 275.279 bin ABD Dolari 6z sermaye degerine ulasiimistir

Carpan Analizi Ozeti (bin USD)

Benzer Sirketler Medyan Carpani 20,37x
Benzer Sirketlere Carpan iskontosu 20%

Degerlemede Kullanilan Hedef Carpan 16,30x
Sirketin son on iki aylik FAVOK'( 23.021
Firma Degeri 375.148
Net Borg 99.869
Oz Sermaye Degeri 275.279




5. Sonug

Oz sermaye degeri; INA yéntemi sonucunda 555.157 bin ABD Dolari, ¢arpan analizi sonucunda 275.279 bin
ABD Dolari olarak hesaplanmistir. %40 INA yéntemi, %60 ¢arpan analizi ydntemine agirlik verilerek 387.230
bin ABD Dolari agirliklandirilmis 6zsermaye degerine ulasiimistir. ABD Dolari bazinda hesaplanan bu deger
TCMB 18.05.2026 tarihli alis kuru (45,4477) ile cevrilerek halka arz 6ncesi hedef 6zsermaye degeri 17.598.720
bin TL olarak tespit edilmistir. %20,45 halka arz iskontosu uygulanmis haliyle birim pay degeri 40,00 TL olarak

belirlenmistir.

Oz Sermaye

Agirliklandiriimig

Degerleme Ozeti (bin USD) Degeri Agirlik Oz Sermave Dederi
INA Analizi 555.157 40% 222.063
Piyasa Carpanlari Analizi 275.279 60% 165.167
Agirhiklandinimig Ozkaynak Degeri (mn ABD 387.230

Dolar)

18.05.2026 Tarihli TCMB USD Ahs Kuru 45,4477

Agirliklandinimig Oz Sermaye Degeri (bin TL) 17.598.720

Odenmis Sermaye 350.000.000

Birim Pay Degeri (TL) 50,28

Halka Arz iskontosu 20,45%

iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 40,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket icin hazirlanmis fiyat tespit raporunun degerleme kismina iligkin yorumlarimizi agagida listeliyoruz:

e Kullanilan finansal bilgilerin ve dederleme yontemlerinin anlasilir oldugunu, Sirket hakkinda verilen
bilgilerin kapsamli ve detayh oldugunu dugsunuyoruz. Degerleme ydntemi olarak gelir yaklasimi ve
piyasa yaklagsimi ydntemlerinin kullaniimasini makul buluyoruz.

e Gelir modelinde kullanilan dretim ve satig hacmi tahminlerinin, sektérdeki olumlu talep gérinimi ve
Sirket’in 2026 yil ortasinda tamamlamayi hedefledigi yeni fabrika yatirimi géz 6niine alindiginda

makul oldugunu dasiniyoruz.

AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden o6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshigindan Ak
Yatirnm higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirnm'in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet

lizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik
sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu
tutulamaz.
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