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1 Rapor Ozeti
1.1 Raporun Amaci

Bu fiyat tespit raporu, Ugay Milhendislik Enerji ve Iklimlendirme Teknolojileri A.S. (Ugay
Mihendislik/§irket'Ana Ortaklik)'nin halka arz siirecinde paylarin adil degerinin belirlenmesi
amaciyla haziranmistir. Sermaye Piyvasasi Kurulu dizenlemeleri gergevesinde, yatnmeilann
dogiru ve geffaf bilgilere erisimini saglamak, Sirket'in finansal durumu ve deferleme yintemleri
hakkinda kapsami bir analiz sunmak hedeflenmistir.

1.2 Mesleki Kurallar ve Etik ilkeler

Isbu Fiyat Tespit Raporu kapsaminda yer alan deferleme calismasimin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun [11.62-1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig'i ve
Uluslararasi Degierleme Standartlan gergevesinde asafnda belirtilen etik ilkelere uygun sekilde
hazirlandigini beyan ederiz;

Yapilan deferleme galiymas: sicasinda diiriist ve dogru davramlmig ve calismalar Sirket ve
Sirket ortaklarina zarar vermeyecek bigimde vilrilttiimistiir

Degerleme hizmeti, ilgili meveuatlar gergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
deferleme uzmani tarafindan Tirkive Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallan
dogrultusunda verine getirilmigtir

Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanls, vamltict ve abaruli beyanlarda
bulunulmamig ve bu sekilde reklam yapilmamistir

Bilerek aldatici, hatali &nyargih gériis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir

Kuveyt Tirk Yatirim énceden belirlenmis fikirleri ve sonuglan igeren bir girevi kabul
etmemigtir. Degerleme igi gizlilik iginde ve basiretli sekilde yOriitdlmistir

Gergeklegme ihtimali bulunmayan varsayim igeren durumlar hakkinda rapor istenen
ghrevler kabul edilmemistir

Gdrev bafimsizlik ve objektiflik iginde kigisel gikarlan géizetmeksizin yerine getirilmistir
Degerleme Raporu, Halka Arza Aracihk Yetkilendirme Sozlesmesi kapsaminda
hazirlanmaktadir. Bu sbzlegme kapsaminda elde edilecek ticretler, raporun herhangi bir
yvinline bagh degildir

Raporda kullamlan veriler; Bloomberg, Rasvonet, kamuya agik kaynaklardan elde edilen
bilgiler ve Sirket'ten/Sirket"in bagimsiz denetim raporlarindan saglanmis bilgi ve verilere
dayanmaktadir

Girevle ilgili Gicretler, degerlemenin Ginceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda ver alan difer bafimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

L3 Smrlaywc: Kosullar Ve Varsayimlar

Bu raporda sunulan analizler ve sonuglar, asafidaki temel wvarsayimlar cercevesinde
degerlendirilmistir:

Sirket'in meveut finansal durumunun halka arz tarihine kadar Snemli bir degisiklife
uframayacafl varsayilmistir.
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- Kullanilan finansal veriler ve projeksiyonlar, Sirket viénetimi tarafindan saglanan bilgiler
dogrultusunda degerlendirilmistir.

- Piyasa kosullari, makroekonomik gistergeler ve sektdrel dinamiklerde ani defisimler
olmas: halinde degerleme sonuglan farkhlik gbsterebilir.

- Rapor yalmzca halka arz fiyat tespiti igin hazirlanmis olup, farkh amaglarla kullanilamaz,

1.4 Degerlenecek Varhk

Bu ¢alismada, Ugay Mihendislik'in paylan defierlemeye tabi tutulmustur. Degerleme, Sirket'in
meveut finansal yapisi, operasyonel performans: ve gelecekteki bilyiime potansiyeli cergevesinde
gerceklestirilmis Sirket paylanmin tamaminin degeri bulunarak nominal defieri 1 TL olan her bir
adet payin degerine ulasilmistr.

1.5 Degerleme Para Birimi

Bu raporda hesaplamalar ve defierleme sonuglan Tirk Lirasi (TL) cinsinden ifade edilmigtir,
Rullamilan diiviz kuru ve varsayimlar ilgili biliimlerde detaylandinimigtir.

1.6 Kullamlan Degerleme Yéntemleri

Bu raporda, Sirket'in pay deferinin tespiti igin uluslararas: kabul gérmiis degerleme yintemleri
kullamlmigtir, Kullanilan baghca ytintemler sunlardir:

- Pivasa Carpanlan Yontemi (Emsal Karsilastirma Yéntemi)
- Indirgenmis Nakit Akimi (INA) Yomemi

Degerleme siirecinde bu yBntemlerin uvgunlugu deferlendirilmis ve halka arz fivatimin
belirlenmesinde en saglikli sonucu verecek metodoloji benimsenmistir.

1.7 Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarihli, 21/500 sayih karan uyarinca Sermaye Pivasasi
Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 201919 sayil haftalik biillieninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Pivasas) Mevzuat Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar Baghimin F Maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile
Sermaye Pivasasi Kurulu'nun karannda belirtilen niteliklere sahip oldufumuzu ve bagimsizhik
ilkelerine uydufumuzu, Fiyat Tespit Raporu’nun bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin
sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde gergefe uvgun oldufunu ve bu bilgilerin anlamim
degistirecek nitelikie bir eksiklik bulunmamas: igin her tirlil Szenin gisterilmis oldugunu beyan
ederiz.
L8 Proje Ekibi

Degerleme galismas:, Kuveyt Tiirk Yatinm Kurumsal Finansman B&limii ¢alisanlanndan olusan
ve konusunda uzman bir ekip tarafindan ylritidlmigtir. Calisma ekibi iiyeleri, bu raporu
hazirlayabilmek i¢in gerekli bilgi birikimine sahiptir. Calismada gorev alan kisilerden;

Abdulkadir Sadikoglu, Kuvevt Tirk Yatinm'da Kurumsal Finansman biriminde Direkttr olarak
calismakia olup; sermaye piyasalarinda 16 wildan fazla deneyim sahibidir. Lisans e@itimini
Bogarigi Universitesi, [ktisat Boliminden 2008 yilinda mezun olarak tamamlamistr. Yiksek
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Lisans efitimini ise London Business School, Finans alaninda 2019 yilinda tamamlamistir. Ayrica,
SPL Diizey 3 Lisansima (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 21 1858) sahiptir.

Mesut Sayin, Kuveyt Tirk Yatunm'da Kurumsal Finansman biriminde Mikdlir pozisyonunda
caligmakta olup, proje finansmani, yatinm bankacilifi ve kurumsal finansman alanlaninda 8 vildan
fazla tecritbeye sahiptir. Mesut Sayin 2016 yilinda Bogarigi Universitesi lsletme Bolimini
tamamliamig olup SPL Diizey 3 Lisansina (SPL Dilkzey 3 Lisans, sicil no: 930158) sahiptir.

Omiir Hasan Karatag, aymi birimde analist pozisyonunda calismakta olup vatinm bankacilifn ve
kurumsal finansman alanlaninda tecrilbesi bulunmaktadir. Lisans efitimini TOBB Ekonomi ve
Teknoloji Universitesi'nden 2023 yilinda mezun olarak tamamlamstir. SPL Diizey 3 Lisansi'na
sahiptir (SPL DOzey 3 Lisans, sicil no: 933642).
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2 Yonetici Ozeti
2.1 Sirket iliskin Ozet Bilgi

Ugay Miihendislik Enerji ve [klimlendirme Teknolojileri A.5. ("Ugay Mihendislik”, “Ana
Ortakhk™ veya “Sirket™) 24 Kasim 2000 tarihinde Tirkiye'de kurulmugtur. Sirket konutlarda ve
kilgiik isletmelerde 1sitma, sogutma, havalandirma, klima ve iklimlendirme sistemlerinin kurulumu
(Iklimlendirme Hizmetleri), endiswivel tesislerde, arazilerde wve tarlalarda giines enerjisi
sistemlerinin ve tesislerinin kurulumu (Enerji Hizmetleri), toplu konutlara, turizm tesislerine ve
diger her tiirll tesislere yinelik olarak zayil akim sistemleri, algak gerilim sistemleri, endistriyel
1s1tma, sofutma ve havalandirma sistemleri ile yangin nleme, séndlrme, sithhi tesisat, antma ve
otomasyon sistemlerinin kurulumu (Elektrik ve Mekanik Hizmetleri) igleri ile birlikte bu
kurulumlarla ilgili projeleri hazirlama, bu projeler ile ilgili inga, montaj ve tashhiit hizmetleri
verme, mihendislik ve milsavirlik hizmetleri sunma, bakim, onanm ve servis hizmetleri verme
faaliyetleri gistermekte ve bu faalivetlen tamamlavicr her tirlil vazihm, uvgulama, donamim ve
otomasyon sistemleri geligtirme (Teknoloji Hizmetleri) calismalan ylirlitmektedir.

Ana Ortaklik 30 Evlal 2025 tarihi itibanyla 22 ilde (agirlikh olarak Marmara, Ege ve Karadeniz
béilgelerinde) 35 lokasyonda sube, depo ve showroomlan ile faalivetlerini siirdiirmektedir.

Sirket'in merkezi Cevizli Mah. Zuhal Cad. Ritim Istanbul Sitesi A3 Blok No: 46/C I¢ Kam No:
169 Maltepe Istanbul adresinde ver almaktadir.

Finansal tablo tarihleri itibarivla, Grup'un ortalama galisan sayilan asafidaki gibidir;

31 Aralik 2022 31 Arahk 2023 31 Arahk 2024 30 Exlal 2025

Ortalama Caligan Sayisi 757 1.073] 1.090 928

Sirket"in bagh ortakhii olan Elaris Enerji Yatnmlarn Anonim Sirketi (Elaris/Bagh Ortaklik) 18

Subat 2019 tarthinde 1.000.000 TL sermaye ile kurulmus ve 22 Mayis 2025 tanhinde sermayesini
BO.000.000 TL ye gikarmistir.

Elaris, 2021-2023 wvillaninda ‘ISOMER" unvam ile iklimlendirme sektiiriinde kullamilan kombi,
klima, kazan, termosifon, radyattér, sofben ve radyant gibi 1sitma ve sofutma cihazlannmn
isletmeden isletmeye (B2B) ticaretini yapmusgtir. Elaris, 2022 yilindan itibaren, T.C. Enerji Piyvasasi
Dilzenleme Kurumu (EPDEK) tarafindan verilen 11 Agustos 2022 ve SH/ 11 16-2700025 numarals
2072 vilina kadar gegerli lisansla ELARIS, *Elektrikli Arag Sarj Agi [gletmecisi’ olmustur. Alinan
bu lisansla birlikte, Bagl Onakhk 2024 vilindan itibaren ana faalivet konusunu tamamen elektrikli
arag garj isletmeciligine ve hizmetlerine yonlendirmeye baglamistir. Stz konusu faalivet
kapsaminda, 30 Evliil 2025 tarihi itibaniyla Elaris’in 33 adet AC Konut, 29 adet AC Ticar ve 9
adet DC istasyon olmak fizere toplamda 71 adet elektrikli arag sarj istasyonu aktif haldedir.

2.2 Sirketin Ortakhk Yapisi

31 Arahk 2022, 31 Arahik 2023, 31 Arahk 2024, 30 Eylil 2025 tarihleri itibariyla ortakhik pay
oranlan asafidaki gibidir:
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Mustafn Bozkurt

2.3  (dzet Finansal Bilgiler

kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan 23
Kagim 2023 tarihli “Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolaninin Enflasyona Gére
Dilzeltilmesi Hakkinda Duyuru” kapsaminda 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025
tarihli finansal tablolar TMS 29 “Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama™

standard: kapsaminda enflasyon dilzeltmesine tabi tutulmustur.
DAGILIM \

Dinen Varhiklar 1.361.526.934 70.2%
Makit, Nakit Benzerleri ve Finansal Varliklar 226,026,713 11,7%
Ticari Alacaklar 609319547 31,4%
Stoklar 270.349.676 13,9%
Pesin Odenmis Giderler 112.970.426 5,8%
Diger Déinen Varhiklar 142.860.572 T4%
Duran Varhklar 577.440.567 29,8%
Maddi Duran Varhiklar 229.143.936 11,8%
Kullanim Hakky YVarhiklan 104.199.051 5.4%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 106.736.934 5.5%
Difer Duran Varhiklar 137.360.646 7.1%
TOPLAM VARLIKLAR 1.938.967.501 100,0%

DAGILIM

KAYNAKLAR 30,00, 2025 30092025
Kisa Vadeli Yikiimlilikler 707.821.758 36,5%
Finansal Borglar 63.768. 100 3,3%
Ticari Borglar 437.722.750 22.6%
Ertelenmiy Gelirler 132.890.956 6,9%
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 73.439.952 3.8%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 228.391.614 11.8%
Finansal Borglar 35.137.832 1.8%
Ticari Borglar - 0,0%%
Ertelenmis Vergi Ylkimlaloga 182.946.551 9.4%
Diger Uzun Vadeli Yiikamlilikler 10.307.231 0,5%
OZKAYNAKLAR 1.002.754.129 S51,7%

"Odenm is Sermaye 1 75.000.000 9.0%
Sermaye Dilzeltme Farklan 509.965.401 26,3%
Gegmis Yillar Karlar 264.677.440 13,7%




Net Dinem Kan 50.953.087 2.6%

Diger Ozkaynak Kalemleri 2.158.201 0.1%
TOPLAM KAYNAKLAR 1.938.967.501 100,0%
Net lsletme Sermayesi 653.705.176 33, 7%

Sirket 30 Eylil 2025 tarihi itibanyla yaklagik 1,94 milyar TL lik bir aktif bilyiikliifine sahiptir.
Bu varhiklann %270,2 sine tekab(l eden yaklasik 1.36 milvar TL'lik kismu dénen varhklardan,
%29.8"sine karsihk gelen vaklasik 577 milvon TL'lik kismu duran varhklardan olugmaktadar,
Dénen Varhklardan en biiyiik pay ticari alacaklar kalemi almakta olup bu kalemi stoklar ile
finansal varliklar dahil nakit, nakit benzerleri kalemleri takip etmektedir. Duran varliklarin ise
bilylik bir billimii maddi, maddi olmavan duran varhklar ve kullamm haklan varliklarindan
olusmaktadir.

Ayni donem itibanvla kaynak vapisi inceélendiinde Sirket'in vaklamik 708 milyon TL'hik
(toplamin %636,5°1) kisa vadeli, yaklasik 228 milyon TL’lik (toplamin %611.8°1) uzun vadeli
vilklimliliige sahip oldugu girillmekiedir. Yaklasik 1| milyar TL'lik ézkaynak biyiklngi ise
toplam biliylikliglin %51,7 sine tekabill etmektedir. Kisa vadeli ylkiimlilOkler igerisinde en bilylk
kalem ticari borglar olup onu ertelenmis gelirler takip etmekiedir. Uzun vadeli kaynaklarda ise
ertelenmis vergl yikimliligl en Sne pikan kalem konumundadir. 175 milyon TL Sdenmis
sermayeye sahip Sirket'in sermaye dilzelime farklan kalemi Gzkaynagin ciddi bir kismim
olugturmaktadar.

Likidiie Dyrankar 3009, 2025

Cari Oran (Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yokamlabikier) 1,92x
Asit Test Orani (Dénen Varkiklar - Stoklar) / Kisa Vadeli Yiikimlolikler . 54x
Nakit Orani (Nakit ve Nakit Benzerleri / Kisa Vadell Y Gkirnbilokler) 0,27x

Sirket'in likidite durumu incelendifinde ise kisa vadeli yilkiimliliklerinin 1,92 kat1 ddnen varliga
sahip oldugu girilmektedir. Stoklar harig ddnen varliklann kisa vadeli vilkiimliliiklere oram 1,54,
nakit ve nakit benzerlerinin kisa vadeli yilkimlaliklere oram 0,27 olarak gergeklesmistir.

Hasilata Oramn
T ] i, S

{%San 12 iV )

GELIR TARBLOSI Jng. 225

JLA 2028 -
Ium L2 v

Hasilat 1.939.082.893  2.999.611.04]

Satiglanin Maliyeti (-) -1.493.524.398  -2.290.617.903 T -76,4%
Brilt Kir 445.558.495  708.993.138 23,0% 23,6%
Faaliyet Giderleri 225192829 -269.679.698 -11,6% 0,0%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider ~ 49.980.890  -114.829.980 2.6% 23,8%
Esas Faalivet Kan 270.346.556  324.483.460 13,9% 10,8%
Finansman Giderleri 50973823 -91.900.432 -2,6% -3,1%




Met Parasal Poz KazancAKayip) -126.518.704 -1 14,342, 19 6, 5% -1 8%
Diinem Net Kan 50.953.087 61.196.144 1.6% 2.0%
Amortisman Ciden T4.385.274 BE.00T.541 3.8% 3.0%
Faviik 294,750,940 518,310,951 152% 17,6%

pirket’in 30 Eylil 2025 itibariyla son on iki aylik ddnemde hasilat yaklasik 3 milvar TL olarak
gergeklegmis bu donemde Sirket, hasilatn %24'ine tekabill eden yaklagik 7089 milyon TL
tutarinda briit kir elde etmistir. Genel yOnetim giderleri, pazarlama, satis ve dafium giderleri ve
aragtirma ve gelistirme giderlerinden olusan faaliyet giderlen toplamu yaklasik 269,7 milyon TL
olarak gergeklesmis, esas faalivetlerden diger gelir ve giderler ile birlikte Sirket'in esas faalivet
kan yaklagik 324,5 milyon TL olmugtur. Bu kiir tutan hasilatin %10,8"ine kargihik gelmektedir,
Sirket 2025 Eylill dfnemi son on iki ayinda yaklasik 61,2 milyon TL'lik net kir kaydetmistir. Esas
faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ esas faalivet kinna amortisman giderinin eklenmesiyle
hesaplanan faiz, amortisman, vergi dncesi kir (FAVOK) tutan yaklagik 528.3 milyon TL olarak
gergeklesmis olup bu tutar %517,6"lik bir FAVOK marjina isaret etmektedir.

2.4 Degerleme Ozeti

sirket’in halka arz piyasa deferini ifade eden dzkaynak degerinin bulunmasi amaciyla en yaygm
kullamifan gelir yaklagimlarindan olan indirgenmis nakit akim analizi ve pazar yaklasimini en ivi
vansitan ydntemlerden birisi olan ¢arpan analizi ybntemleri kullanilmistir,

Indirgenmig nakit akimi yOntemine pére; vapilan hasilat, gider, isletme sermavesi ve yatinm
harcamast projeksiyvonlan uyarninca firmanin serbest nakit akigi hesaplanarak agirlikl ortalama
sermaye maliyeti ile indirgenerek firma degeri hesaplanmigur, 30 Eylal 2025 tarihi itibaniyla net
nakit tutari bu sonuca cklenerck dzkaynak degerine ulasimisur. Indirgenmis nakit akim
yilntemine giire firma deferi yaklasik 6,44 milyar TL, 127 milyon TL'lik net nakit ile birlikte
Gzkaynak deferi yaklasik 6,57 milyar TL olarak hesaplanmistir.

Carpan analizi yGnteminde ise firma deferi/favik carpammin uygulanmasimin uygun oldugu
degerlendirilmistir. Sirket'in faaliyetlerine en uygun oldugu dilsinillen yurt igi sirketler ve yun
digi girketler listelenerck medyan firma degieri/favik ¢arpani bulunmug ve yurt igi sirketler %50,
yurt disi sirketler %650 olarak afirliklandinlarak nihai carpan hesaplanmistir, Bu carpan Sirket'in
2025 Eyliil donemi son on iki ay igin gergeklesen yaklagik 528 milyon TL'lik favok degeri ile
garpilarak firma degerine ulagilmistir. Net nakit tutars ile birlikte dzkaynak degeri belirlenmistir,
Carpan analizi yontemine gire yaklagik 5,27 milyar TL'lik bir firma deferine, yaklasik 5,39
milyar TL lik bir Szkaynak degerine ulagilmistir.

Nihai olarak indirgenmis nakit akimi ve ¢carpan analizi sonuglar sirasiyla %40-%%60 olarak

agirhklandinlmig, firma deferi yaklasik 5,74 milyar TL, dzkaynak degeri yaklamik 5,86
milyar TL olarak hesaplanmstir.

Ulagilan sonuca %46 3°lik bir halka arz iskontosu uygulanarak halka arz piyasa de@eri
yaklasik 3,15 milyar TL olarak hesaplanmstir,




Indirgenmis Nakit Akimi Sonuclan
e T
Firma Degeri Met Nakit  Ozkaynak Dederi
INA Sonucu 6.441 127 6,568
Carpan Analizi Sonuglan
iy 11
FVFAVOK Carpam Afhirlik Firma Degeri Met Makit (rekaynak Dederi
Yourt Igi S0% 5119 127 5.246
Yourl Dt 50%% 5414 127 5.541
Yurt ich & Yurt disi 10 5267 137 5.3%4
Nihai Defer - INA %40, Carpan Analizi %60
mifvem i
Deferleme Yntemi Afnrik Firmn Deger Mei Makit  Ozkayoak Deperi
Indirgenmis Makit Akimi S 6441 127 6568
pan Amnaliz 6% 5.267 127 5304
Sihai Dhedas
Halka Arz iskontosu 46,3%

Halks Are Pivass Defieri

Pay hasina Defer 18,00 TL

Indirgenmis nakit akim sonuglarini anlamh sekilde etkileyebilen ug defier bilylime oram ve
afirhkh ortalama sermaye maliveti degiskenleri icin hassasiyet analizi yapilarak nihai deger
olan 586 milyar TL'lik fzkaynak degeri farkh senaryolar igin hesaplanmistir. Buna gbre baz
senaryoda ug defer bliylime oram %5 olarak varsayilmis, %4 ve %6"hik degerler igin senaryolar
cahstinlmugur, Afirlikh ortalama sermaye maliveti baz senarvoda 2025-2034 willan arasinda
%315 ile %16,7 arasinda hesaplanmis, bu oranin %60,5 azaldif ya da %0,5 artuf senaryolan ile
iskonto dncesi nihal defer veniden hesaplanmigtir. Asafnda ver alan hassasivet analizine gtire en
iyimser senaryo olan, ug deferin %6, afirhikh ortalama sermave maliyetinin hesaplanandan
%o0.5 asafida oldufu senarvoda vaklaik 6,18 milyar TL'lik bir iskonto Gncesi dzkaynak
degerine ulaglmistir. Bu durumda iskonto sonrasi halka arz piyasa deferi yaklanik 3,32
milyar TL've tekabiil etmektedir. En karamsar senaryoda ise ug defer biiviime oran %4
varsayilmig, hesaplanan baz afirhkh sermaye maliyeti se yukan ydali %05 revize
edilmistir. Bu durumda iskonto Sncesi dzkaynak degeri yaklasik 5,61 milyar TL olarak
hesaplanmighir. %46,3°lik iskonto ile bu defier 3,02 milyar TL'lik bir halka arz pivasa
deferine karsihk gelmektedir. Maksimum defer ile minimum defer arasinda yaklasik
Y% 10,1'lik bir arahk bulunmaktadir.

Hassasiyet Analizi - Iskonto Oncesi Ozkaynak Degeri
milyen 71 Ug Defer Bilviime Orani

4,0% 4,5% 50% 55% 6,0%




Sy oy

st

5614

5.668

-0, 50%%
abbd ARSM baz defer
5.726 5,790 5859 050

2.5 Yatwrnmm Destekleyen Faktiirler

oirket gelirleri

cesitlendirilmis vapuda
olup vogunlagma dilsik

sevivededir

Sirket iklimlendirme, GES kurulumu, elektrik, mekanik
ve elektrikli arag sarj istasyonu isletmecilifi olmak fizere
5 farkl faaliyetten gelir Gretmektedir, 2025/09 dénemi
son on iki ayinda bu faaliyetlerden elde edilen gelir pay
sirasiyla %439, %:18,9, %615,3, 22, 5% ve %0,1 olarak
gergeklesmistir,

Ayniea iklimlendirme tarafinda genis bir miisteri tabanina
hizmet sunulmasi: bu faalivetteki riski dagitmakia ve
gelirde stabilizasyon saglamaktadir. Sirket 2025 yilinda
iklimlendirme alaminda yaklagik 15.000 adet stzlesme
kapsaminda hizmet saglamigtir.

.
Dhig e

% iklimlendirme

Bu durum $irket'in bir faaliyet kolundaki gelirlerinin
negatif etkilenmesi durumunda dahi diger faaliyet
kollarini finansal performans: destekleyecegi seklinde
degerlendirilebilir.

Artan kir marjlar,

dilsik finansal

borgluluk/kaldirag ve
pozitif isletme sermayesi

Sirket'in favk marji 2023 yilinda 2022 yilina glre
vaklagik 4 puanlik bir artiy gstermis, 2024 yilinda da
2023 yilina gtire hafif bir artig ile %516 seviyesine
yikselmigtir, 2025 yili ilk dokuz ayhik donemde 2024
sevivesini koruyan favik marji son on iki aylik ddnemde
%17.,6 olarak gergeklesmistir. Benzer sekilde Sirket'in
20259 son on iki ayinda brit kiir marji daralsa da
operasyonel verimliligi artrg ve faalivet kin yiikselis
gistermigtir.
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17.6%

2022 2023 2024 2025,% [Saa)

— Favik Mirji

— Faalivet Kin® Marj:
Bmﬂ:.:‘#m ipencl yonetim gderleri - pazarioms saiyg & dagdives
Sirket’in Eyliil 2025 ddnemi itibariyvla finansal borcu
30,9 milyon TL olup, bu tutar bilango bilylikliginiin
%35, 1"ine tekabiil etmektedir. Nakit ve nakit benzerlerini
dahil ettifimizde Sirket net nakit pozisyonuna sahiptir.
Sirket'in dzkaynaklan ise toplam kaynaklarin %52 sini
olugturmaktadir. Yine Sirket’in dénen varhiklarinin kisa
vadeli yllkiimltiliklere oram dizenli artig giistererek
Exliil 2025 diinemi itibaniyla 1,92 olarak gergeklesmistir.
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sirket iklimlendirme ve
mithendislik
faaliyetlerinde anlambh
bir pazar pavina ve
ghrece ivi bir konuma
sahiptir

Sirket iklimlendirme faaliveti ghsterdigi bislgelerde
dogalgaz agim sayilanina gire vaklasik %4 |k pazar
payina sahiptir. $irket her subesinde bir mithendis
istihdam etmekte olup, toplamda 80"in izerinde
miihendis kadrosuna sahiptir. Sirket’in insan kaynag ve
15 siregleri milsteri memnuniyet dlgiimlerini iyi bir
seviyeve tagimstir. Sirket'in

= 2022 vili milgteri memnuniyet oram %96

= 2023 yili midsteri memnuniyet oram %97, 1

= 2024 yili milsteri memnuniyet oram %944

= 2025 wili ilk dokuz ay milgteri memnunivet oram

2495,1

olarak gergeklegmistir,

Elektrik ve mekanik taahhiit faaliyetlerinde birgok
markal konut, otel, sosya lesis projesinde calismalar
tamamlanmigtic/devam etmektedir. Sirket girece yiksek
sayida oyuncunun ver aldif tesisat sekttiriinde dloek
olarak az sayida firma arasinda yer almakta, bu da biiyiik
Glgeklimarkal projelerde Sirket'in is alma kabilivetini
artirmaktadir.

LI T HT Sl Desisat,

iy il Ispd migi & i

Caiire klimilendirme Faplam

Isledmicler T esisal

I oelanmm
R LT T

Esbetime Isdlelme

il Saryasi Llraimi Ehramn

e LA LY L E LY LT

03| 17| sel| 212%)  ese]| 197w

. 200143 | 91,47% | 24.406|92,32% | 44.549| 91.93%
| 10-49 1.204| 547%| 1287] 487% ] 2401 S14%
50-249 251 4% 168 o64% |  419] 0.86%
250+ 9| 0,13% 15| 0,06% 4 009%

Genel Toplam | 22.021 | 454% | 26.437| 56,6% | 48.458 | 100,00%

Yenilenebilir enerji
vatirmm/faaliyetlerindeki
artis geliri
destekleyecektir

Sirket glines enerjisi santralleri kurulumu faaliyetinde ise
giincel olarak 60,2 mw'hk bir kurulum gergeklestirmistir.
Tamamlanan projeler arasinda ev tipi kilgilk Slgekli
projelerden 10 MW lizeri glirece bliyiik projelere kadar
pesitli Glgekte isler bulunmaktadar,

Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligs tarafindan belirlenen
yenilenebilir enerji hedefleri sektdriin canhiligin
koruyacagini gistermektedir. Sirket'in glinceldeki
sube/temsilcilik afindan da faydalanarak bu sektrdeki
pazar payim yukan tagimasi ve bu faalivetin de geliri
destekleyecegi digliniilmekiedir.
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- Sirket'in 2027 ve 2030 yillarinda kendi titketimine
yinelik vapmay: planladign GES kurulumu da
operasyonel giderleri azaltacakur.

- Sirket 30 Eyliil 2025 itibaniyla 22 ilde faalivet
gistermekte olup veni sube agilislanin siirdiirecektir.
Subelerdeki yayginlagma ana is kollan olan
iklimlendirme, elektrik ve mekanik taahhiit islerinde
bilylimeyi hizlandiracaktir. Sirket’in giincel durumda 30
kadar gelir iireten sube sayisim 50° ye gikarmayi
planlamaktadir.

Sirket"in il bazindaki
diisiik penetrasyonu
biiyiime potansiveli arz
etmekiedir

1.6 Halka Arz Bilgileri

Halka arz Oncesi Sirket’in meveut sermayesi 175.000.000 TL tutarindadir, Halka arz edilecek
paylar Sirket’in sermaye artinmi yoluyla grkanlacak 50.000.000 TL nominal degerli paylar ve pay
sahiplerine ait, ortak satisina konu 10.000.000 TL nominal degerli paylardan olugmaktadir.
Sermaye artirimi ve ortak satig yoluyla halka arzi gergeklegtirilecek paylann nominal degeri
S0.000.000 TL olup halka arz sonrasi Sirket'in toplam sermayesi 225.000.000 TL'ye
yilkselecektir. Halka agik paylanin halka arz sonrasi Sirket’in toplam sermayesinin %26,67 nll
olugturaca hesaplanmaktadir.

| Halka Arz Bilgileri Tablosu : o '
Cakaralmns sermaye 175.000.000 TL
_'HTIII:I}'r L riirimi 30.000.000 TL
f 1] IL';l‘L."'i:III.'\:.I. 10.0000000 TL
5,000,000 TL
5.000.000 TL
G0.000.000 TL
Hunlha 225.000.000 TL
Halka Are Oneesi Pivasa Dederd 5863432510 TL
|i.|ll..| \IF_!_-I-_J:IILT:-" ; 46,3% '
_| Balka Are Lskonto dabiil Deges 31500000000 TL. |
_]lf...lll: A Pay Dederi 41 T mominal I&MTL I
||.|.|_|'n.| Aetkhk Cyeams I 26,679
Halka Are Biviikliigi ][IE-IJ.{I{_!]M}'I']'_._J
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3 Sirket'e iliskin Bilgi
31 Genel Balas

24.11.2000 tarihinde dogal gaz taahhit faaliyeti ghstermek (izere ticari hayata baglayan Ugay
Mihendislik. ilk subesini 08.01.2004 rarihinde Tuzla / Istanbul'da agmustir. Sirket faalivetlerini
izahname tarihi itibariyla 22 ilde toplam 35 lokasyonda sirdiirmektedir.

Ugay Mithendislik ve bagli ortakligs olan Elaris (birlikte *Grup’ olarak adlandinlacaktir), meveut
durum itibanyla ana faalivet konusunu teskil eden iklimlendirme alamindaki mihendislik
hizmetlerinin yani sira, enerji, elektrik-mekanik ve elektrikli arag sarj hizmetleri ile elektrikli arag
sarj af igletmeciligi alanlarinda hizmetler sunmaktadir, Grup®un bahse konu farkh faaliyet alanlan
ve alt kategorileri asafidaki semada yer almakiadir;

Ugay Miihendislik Elaris

Iklimlendirme Elektrik-Mekanik Enerji EA Sar] lsletrecilii

Bofaigar Elekirik 2 EA Sar) eitasyon

Ang Kalen 52 Lawgil Ak Istma BGES A Sarj
IHath Pompasi SHL Scdutma e Istasyonlan
Koenblf B Alcak Havalands O Sar)
Radyutar SN K Gerilim St ma ki Istasyomlan
Kazan/ WRF/ Tl Comarycn
Merkezi lsitms Klema ks
Tangin
Radyant Landunme
Hskember|

Ugay Muhendislik'in kurulusundan itibaren gosterdigi gelismelerin Snemli asamalan ve
faaliyetler icerisinde tnem arz eden tamamlanmis ve devam etmekte olan projelerine dair Gzet
bilgiler kronolojik olarak agagidaki tabloda yer almaktadir;

y Mithendislik kuruldu ve iklimlendirme faalivetlerine baslamistir.
2004  Sirket, ilk subesini Istanbul/Tuzla'da agrustir.
2004  Sirket, Kocaeli/Gebze Subesini agmustir.




2007

2011
2012

2012
2013
2014
2015
2016

2017
2018
2019
2019
2019

2019

2020

2021

2021
2021

2021

2021
2021
2021

2022

2022

Sirket, Mekanik ve Elekirik Taahhiit faalivetlerine baslamistr.

Emilak Konut GYO ile Park Yagam Mavigehir Evleri Elektrik Tesisat isleri yapim
shzlegmesi 12.834.107,26 TL bedel ile imzalanmistir.

Sirket, Gaziantep/Merkez, Samsun/Merkez ve [zmir/Merkez subelerini agmistr.

Sirket 2007 yilinda basladigs Elektrik ve Mekanik taahhiit faalivetleri Ugay Insaat'a
Lagimustir,

Sirket, Sakarya/Pamukova Subesini agmgtir.

Sirket, Isparta’Merkez ve Kocaeli/Merkez subelerini agmistir.

Sirket, Bolu/Merkez Subesini agmistir,

Sirket, YalovaMerkez Subesini agmustur.

Sirket, Ordu/Merkez Subesini agmistir.

Sirket, Giresun/Merkez, Ordu/Unye, Mugla™erkez ve Istanbul/Beylikdiizli subelerini
agmisiir,

irket, Bursa/Merkez, Antalya'Merkez, KahramanmarasPazarcik, Konya/Aksehir ve
Isparta/Yalvag olmak iizere 2018 yilinda 5 farkh subenin agilisin yapmustir.

ISOMER adiyla faaliyete baglayan, sonrasinda $irket'in %100 bagh ortakhfn olan
“ELARIS Enerji Yatnmlan A.S." kurulmustur.

yirket, bilgisayar tabanh Odis paket siire¢ programindan, Ugay Mihendislik icin tzel
olarak yazilan, USAY Sistemine gecis saglamistir.

Sirket, 2019 wilinda [stanbul Marka ve Kariver Zirvesinde, “Yilin Mithendislik
Markas:” Gdilind almistir.

Sirket, Kahramanmarag/Elbistan, Aydin/Merkez, Trabzon™Merkez, Balikesir/Edremit
ve Konya/llgin olmak Gizere, 2019 yilinda 5 farkl subenin agthsini vapmistir.,

Sirket,  Manisa/Salihli,  OrdwFatsa, |stanbul/Sultanbeyli,  Hatay/Merkez,
Trabzon/Akgaabat,  Istanbul/'Gaziosmanpasa, Mersin'™Merkez,  Dilzce/Merkez,
Samsun/Kavak ve lzmir Glizelbahge olmak Gzere 2020 yilinda 10 sube agmistr.
Sirket, 2007'de bagladii, 2012'de Ugay Ingaat'a devrettigi, Elektrik ve Mekanik taahhiit
faaliyetlerini 202 1'de tekrar biinyesine dahil etmistir,

Sirket, Giines Enerji Sistemleri GES Faaliyetlerine baslamisur.

EATON elektrikli arag sarj tinitelerinin yetkili bayiligine baglanmistir.

Sirket, ManisaMerkez, Mugla/Bodrum, Konya/Beysehir, Rize/Cayeli, lzmir/
Bergama, Giresun/Bulancak, Antalya/Korkuteli, Aydin/Kusadasi, lzmir/Odemis olmak
lizere aym yilda 9 sube agmustir.

Krailbilk GYO ile Marmaris Devre Miilk Projesi 1. Etap Elektrik Tesisat Isleri vapim
sbizlesmesi 57.500.000 TL bedel ile imzalanmistir.

Sinpag GYO ile Ankara Boulevard Cankaya Projesi- Elekirik Tesisat Isleri vapim
shzlesmesi 15.500.000 TL bedel ile imzalanmstir.

HB Grup Ing. Tic. Ltd ile Zonguldak On Temmuz Kentsel Déntgiim Projesi Elektrik-
Mekanik Tesisat Igleri yapim sézlesmesi 16.705.783,51 TL bedel ile imzalanmustir,
T.C. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan verilen 11.08.2022 ve
SH/1116-2/00025 no.lu 2072 yilina kadar gegerli lisansla ELARIS, *Elektrikli Arag
Sarj At Isletmecisi’ olmugtur.

Sirket,  Ankara’Merkez, Balkesit’Merkez, MuglaMilas, Manisa/Akschir,
Manisa/Alagehir, Bursa/Gemlik, BoluMengen subelerini agrmistir.
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2022
2022

2022
2022

2022

2023
2023
2023

2023
2024
2024
2024

2024

2024

2024

2024

2024

Tahincioglu Gayrimenkul ile Nidapark Cengelkdy Projesi Elektrik Tesisat Isleri yapim
siizlesmesi 20.700.000,00 TL bedel ile imzalanmustir.

Tahincioglu Gayrimenkul ile Nidapark Cengelkdy Projesi Mekanik Tesisat [sleri yvapim
séizlesmesi 25.350.000,00 TL bedel ile imzalanmistir.

Tahincioglu Gayrimenkul ile Nidapark Kiigiikyal: Projesi Mekanik Tesisat Isleri vapim
stzlegmesi 36.950.000,00 TL bedel ile imzalanmustir.

Emlak Konut GYO ile Istanbul Fikirtepe Kentsel Tasarim Projesi 3419/1 Parsel Insaat;
Elektrik Tesisat Isleri yapim stizlesmesi 13.600,000 TL bedel ile imzalanmistir,
Kizlbik GYO ile Marmaris Kizilbilk Projesi 2. Etap 2,3.4,7.8,10,11 biok Elektrik
Tesisat Igleri yapim szlesmesi 13.685.731,3 TL bedel ile imzalanmustir.

kizilbitk GYO ile Marmaris Kizilbilk Projesi Otel Etabi Mekanik Tesisat Isleri vapim
siizlesmesi 81.418.160,09 TL bedel ile imzalanmustir,

Kizilblk GYO ile Marmaris Devre Millk Projesi 1. Etap Elektrik Tesisat Isleri yapim
sézlesmesi 29.212.050,27 TL bedel ile imzalanmustir.

Kizlbilk GYO ile Marmaris Kizlbilk Projesi 2. Etap 2,3,4,7,8.10,11 blok Mekanik
Tesisat Igleri yapim sbzlesmesi 54.618.565,70 TL TL bedel ile imzalanmustir.

6 Subat 2023 tarihinde Hatay, Kahramanmarag ve ¢evre illerde yaganan bliyilk deprem
sonrasi, Hatay/Merkez, Kahramanmarag/Merkez ve Kahramanmaras’ Elbistan
subelerinin afir hasar almasi nedeniyle, bu subelerdeki faalivetler sonlandinlmisur,
Emlak Konut GYO ile [stanbul Kartal Esentepe 1. Etap Arsa Karsilii Gelir Paylasimi
igi B parsel mekanik Isleri yapim stizlegmesi 97,500,000 TL bedel ile imzalanmustir.
Sinpas GYO ile Koru Aura Konut Projesi — Mekanik Tesisat Isleri vapim shzlesmesi
105.000.000,08 TL bedel ile imzalanmustir.

Marmaris Altunyunus ile Divan Antalya Talya Projesi Mekanik Tesisat Igleri yapim
stzlegmesi 3.177.600,00 USD + 54,725.000,00 TL bedel ile imzalanmstir.

Kizilbilk GYO ile Marmaris Devre Milk Projesi 1. Etap A blok + Market Mekanik
Tesisat [sleri yapim stizlesmesi 76.986.662,07 TL bedel ile imzalanmistir,

Sirket, Antalya/Elmali Subesini acmistir,

Sirket, Kocaeli/Kandira Subesini stratejik planlamalanindan dolayi, Kocaeli/Merkez'e
tasimig olup, Merkez ligesinde faalivetlerine devam etmektedir,

Sirket, Tekirdag/Merkez Subesini agmistir.

Antalya, Korkuteli'nde konumlanan, arazi bityilkligii 177.068,01 m* blyikliginde,
Granada Luxury Belek'e ait arazi igerisinde 2023 yili igerisinde baglanmig olan 16.473,6
kWp gliciindeki arazi GES projesi anahtar teslim yapim igleri devam etmektedir.
Bursa BilyOkgehir Belediyesi tarafindan yaptirilan, Merinos AKKM binasina, 2024 vili
igerisinde baslanan 4.030 kWp gliciinde catt GES projesi uvgulanmistir.

Kizilbilk GYO ile Marmaris Devremiilk Projesi 2. Etap Elektrik Igleri Tesisat Isleri
yvapim sdzlegmesi 62.001.072,90 TL bedel ile imzalanmustir.

ESTA&BENESTA Adi Ortakhifn ile Benesta Benleo Acibadem Konut ve Ticaret
Projesi Elektrik Isleri Tesisati lsleri yapim sizlesmesi 41.001.492,56 TL bedel ile
imzaland.

ESTA&BENESTA Adi Ortakhg ile Benesta Benleo Acibadem Konut ve Ticaret
Projesi Mekanik Isleri Tesisati Isleri yapim stzlesmesi 110.000.000,83 TL bedel ile
imzaland:
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MESA & ASL Adi Ortakligi ile Kent Etiler Kentsel Doniistim Projesi Parsel-3 Mekanik

2023  fcleri Tesisat Isleri yapim sozlesmesi 215.200.267,68 TL. bede ile imzalanmistir.

2074 MESA & ASL Adi Ortakhi ile Kent Etiler Kentsel Dniislim Projesi Parsel-3 Elekirik
Isleri Tesisati Ileri yapim stzlesmesi 220.590.973.46 TL bedel ile imzalanmistir.

2004 Piyalepaga ile BCD Bloklar Elekirik Tesisat isleri yapim stizlesmesi 152.500.000,00

TL bedel ile imzalanmastir.
2024 Piyalepasa ile BCD Bloklar Mekanik Tesisat isleri vapim sozlesmesi 142.500.000,00
TL bedel ile imzalanmstir.
Edya Teknik ile Baykar Corlu Aselsan, TSB, Nizamiye ve Kizilelma Hangar binalari
2024 projelerinin Elektrik Tesisat lgleri yapim sOzlesmeleri srasivla 197.999,79-1SD,
2T1.2TL22-USD, 261.165,54-USD ve 1.140.032,93-USD bedel ile imzalanmistir,
Kizilbik GYO ile Marmaris Devremilk Projesi Elektrik Tesisati isleri yapim
2025 sbzlegmesine ek olarak 9.955.372 TL+242.237 ABD Dolan tutarlaninda sézlesmeler
imzalanmgtir,
Kizilbilk GYO ile Marmaris Devremillk Projesi Mekanik Tesisati [sleri yapim
siizlegmesine ek olarak 35.722.526 TL tutarinda stzlesmeler imzalanmustir.
MESA & ASL Adi Ortaklifn ile Kent Etiler Kentsel Dontislim Projesi Elektrik Tesisat
2025  lgleri yapim sbzlesmesine ek olarak 20.467.249 TL tutaninda sozlesmeler
imzalanmistr.
MESA & ASL Adi Ortakhi ile Kent Etiler Kentsel Dniigiim Projesi Mekanik Tesisat
2025 lsleri yapim stizlesmesine ek olarak 24.564.298 TL tutaninda sbzlesmeler
imzalanmastar.
ESTA&BENESTA Adi Ortakhgi ile Benesta Benleo Acibadem Konut ve Ticaret
2025 Projesi Mekanik Tesisat Igleri yapim sbzlesmesine ek olarak 100.470.104 TL tutarinda
sdzlesmeler imzaland..
Pivalepasa Elektrik Tesisat igleri yapim stzlesmesine ek olarak 20278355 TL
tutarinda sGzlesme imzaland.
Emlak Konut GYO ile Istanbul Kartal Esentepe 1. Etap Arsa Karsihign Gelir Paylasimu isi
2025 B parsel mekanik lsleri yapim sozlesmesine ek olarak 26.255.072 TL twtannda is
alinmistir.
075 Sinpag GYO ile Koru Aura Konut Projesi — mekanik tesisat isleri vapim stizlesmesine ek
olarak 34.572.176 TL tutaninda sbzlesmeler imzaland:.
2005 Piyalepaga A Blok elektrik ve mekanik tesisat igleri yapim siizlesmesi kapsaminda
323.000.630,32 TL tutaninda sizlesme imzalandi,
Rinesans A.5. Maltepe Park Konut projesi elektrik ve mekanik isleri igin 8.585.561,34
TL + 145.485 48 USD tutarinda szlesme imzaland:,

3.2 Faaliyetler Haklanda Bilgi

Sirket ve bagh ortaklig Elaris, enerji tasarrufu ve siirdiirillebilirlik hedeflerine uygun olarak,
iklimlendirme, elektrik, mekanik, glines enerjisi sistemleri (“GES™) ve elektrikli ara¢ (“EA"™) =1y
hizmetleri alanlannda faalivetlerini teknolojik gelismelere adapte olan ¢Bzlimler sunarak
siirdiirmektedir. $irket ve bagh ortakh Elaris (“Grup™), enerji verimliligi yilksek sistemler ve
gevre dostu teknolojiler lizerine odaklanarak, sektrdeki yenilikgi ve glivenilir bir EPC (EPC:
Engineering, Procurement and Construction) grubu olarak konumlanmaktadir.
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Finansal performansa iliskin olarak, 2022-2024 dbnemi arasinda enflasyon muhasebesi
uygulanmis net satis gelirlerinde %0128 oraminda bir arhiy griilmils, bu artis asafndaki hasilat
dagilimi tablosundan da gérillecefi Gzere, elekirik taahhiit, mekanik taahhilt ve GES faalivetleri
faaliyetlerinden kaynaklanmigtir. 2025 yihi ilk dokuz ayinda ise, bir 8nceki yilin aymi ddnemine
gore ise %26,8 oraninda diisty gizlenmis olup, bu diisilglin bliylk bir kisminin iklimlendirme,
elektrik taahhiit ve GES tarafindaki performanstan kaynakh oldugu gériilmektedir.

HASILAT (min TL) 2022/12 | 202312 | 2024009 | 202412 | 2025400 | 202509 (Son 12 av)
Iklimlendirme 2.384 2,223 1.212 1.642 BEG 1.316
Enerji-GES 291 685 550 775 321 546
Elektrik 277 10 349 572 236 450
Mekanik 195 623 537 720 492 675
EA Sarj ve Online Ticaret 189 104 4 5 3 4
Diger 6 @ (1 2) - (0.5)
TOPLAM 3.291 3.924 2.651 k) i | 1.93% 3,000

HASILAT PAYI 2312 | 202312 | 2249 | 2024012 | 202504 | 202509 (Son 12 av)

Iklimlendirme T24% 56T 45T% 442% 45T 43,9%
Eneri-GES 8% 175%  208%  20.9% 1 6,6% 18,2%
Elektrik B 4% T.3% 13,2% 15,4% 12.2% 15,3%
Mekanik 5,9% 159% 203% 194%  254% 22 5%
EA Sarj ve Online Ticaret  5.8% 2.7% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1%

Diger (14%)  (06%) (0,0%) (0.0%) - (0,0%)
TOPLAM 100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

*Hazilar iwtarlars Tark Livasi 'wn (©TL ") 30 Eylad 2025 tarihi iibaroda satin alma gicd esasing gore ifade ediliigriv,
** Diger gelirler ve konzolidasyon nedenivle elimine ediler bakivelent ipermekiedir.

Grup'un 2022 yilinda hasilat yaklagik 3,23 milyar TL olmus, 2023 yili itibaniyla da %19,3"liik bir
artig gostererek yvaklasik 3,92 milyar TL hasilata ulasilmistir. Grup 2024 yilinda 3,71 milyar TL
hasilat elde etmigtir (2023"e gire %54 azalig). Sirket'in 2025 yili Eylal dénemi dokuz ayhk
hasilati 1,94 milyar TL, son on iki ayhik hasilat yaklasik 3 milyar TL olarak gergeklesmistir. 2025
vili Eylil ddnemi son on iki aylik sang tutar 2024 yili ile kiyaslandiginda %19,2°1ik bir diisise
igaret etmektedir. Hasilat temel olarak, Iklimlendirme, Enerji-GES, Elektrik, Mekanik, Online
Ticaret ve EA 3arj ile Diger kalemlerinden olusmakiadir. Sirket’in bagh ortakligy Elaris, 2021-
2023 willan arasinda iklimlendirme faalivetlerinde kullamlan malzemelerin B2B ticaretini
vaparken, 2024 yilindan itibaren ana faaliyet konusunu degistirerek elektrikli arag sarj isletmecilifi
ve hizmetleri alanlarinda faalivetine odaklanmistir,

2000 yilinda kurulan Ugay Mihendislik, sitrdurillebilirlik ve teknolojik yeniliklere odakli, genis
hizmet ve iiriin yelpazesine sahiptir. Ugay Mihendislik, 2020 vilinda E-Mobilite sektfriine adim
atarak elekirikli araglanin yayginlasmas: ve gevresel slirdlrilebilirlik konulanndaki vizyonunu
desteklemeye devam etmektedir. Bu adimda, Sirket'in %100 bagl ortakh@ Elaris, elekirikli arag
sar) agi isletmecilifn {(operatbrliigll) ve elektrikli ara¢ sarj istasyonu saus: alanlannda faaliyet
gistermektedir. Elekirikli arag sahiplerine yayvgin sarj altyapilan sunarak sirdiiriilebilir ulasimin
yaygmlasmasina katk saglamayi hedeflemektedir.
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3.2.1 lklimlendirme Alamndaki Faaliyetler

Konut ve binalann iklimlendirilmesinde (1simiimasinda ve soputulmasinda) 20 yili askin stredir
mihendislik hizmetleri sunan Sirket'in bu hizmetleri, i.) Dogal Gaz Kaynakli lklimlendirme
Sistemleri ve ii.) Elekirik Kaynakh Iklimlendirme Sistemleri olarak iki temel kategoriye
ayrilmakuadir.

DOGAL GAZ KAYNAKLI iIKLIMLENDIRME SISTEMLERI

Konut veya binalar igin dogal gazh isibcilar arasinda kullanimi en yogun olan cibaz kombidir.
Dogal gazin yanmasiyla ortaya gikan enerji sayesinde kombi cihaz igerisinde yer alan suyun
1sinmas: ve 1sinan suyun radyatdrlere aktaninu saflamir. Konut veya bina igerisinde yer alan
radyatbrler de odalanin isinmasim saglar. Kombi cihazi elektrik ve su tesisau ile birlikte calisir.
sirket’in 25 yili askin silredir siirddrmekie oldugu Dogal Gaz Kaynakh [klimlendirme Sistemleri
faaliyetine iligkin ig tamimlary ile ilgili smiflandirma agiklamalari asagida sunulmaktadur:

Tam Tesisat: Kombi montajim, radyator montajim, kalorifer tesisatt montajim ve dofalgaz
tesisati montajim igeren taahhiit hizmetlerine verilen faalivet ismidir. Kalorifer tesisati, montaj
tilriine giire sap alti ve sap istii tesisat olarak aynlmaktadir (Tam sap alt tesisat-tam sap Osti
fesisat).

Montaj Tesisat: Konutun veya binamin eksik ve ihtiyacina giire belirlenmekte olup, tam
tesisattaki taahh(it hizmetleri ayn ayn sunulabilmektedir. Ornegin, uygulama vapilacak konut veya
binada kalorifer tesisatt meveut ise, ancak radyatdrler yok ise ‘radyatbr montaji’, gaz tesisats
meveut is¢ ancak kombi kurulmamis ise ‘kombi montaj® yapilmasi ve tesisatin isler hale
getirilmesi mimkiindiir. Ote yandan, talep edilen hizmetler sadece konut veya binanin igindeki
dogal gaz hattinin mutfakiaki ocak veya balkondaki kombi arasindaki gaz tesisati baglantisi ile
simirh ise, verilecek hizmet *gaz montaj hizmeti” olarak siniflandiriimaktadir. Bu hizmetler ayn
ayn siiflandinldif gibi, milgteri ihtiyaglarina ve talep edilen montaj hizmetine gére ‘dofalgaz
tesisati’, ‘radyatdr montaj hizmeti, ‘kombi-gaz monta] hizmeti’ gibi is tanimlanyla
simiflandinlabilmektedir.

Merkezi Isitma Sisteminden Bireysel Isitma Sistemine Dniis: Merkezi 1sitma sisteminde
kullamlan kazanin verimsizlestigi, kullamm Smrind tamamladi® veya kazam tadilat ile
iyilegtirmenin miimkin olmadify durumlarda: merkezi 1sitma sistemini kullanan konut veya
binalarda kalorifer ve radyattr tesisatlannin meveut olmasi nedeniyle, “kombi montaji’, ‘gaz
tesisat montaji” ve kombi ile meveut kalorifer tesisau arasindaki en vakin noktadan ‘kombiye hat
alma’ iglemleri yapihr. Bu iglemlerin timil *kazan diniisiimil’ olarak kisaltlan Merkezi Isitma
Sisteminden Bireysel Isitma Sistemine Diinis olarak adlandirlmakiadir,

Ana Kolon Dogalgaz Tesisan: Bu tesisat bina girigsindeki dogal gaz servis kutusundan baslayip
dogal gaz sayag giriglerindeki vanalara kadar olan boru hatty tesisati olarak tanimlanmaktadir.

Merkezi Isitma (Kazan) Tesisati: Birden gok bafimsiz konutun veva binamin bulundugu
apartman, site, okul, poliklinik gibi binalarda, wsitma veya sicak su ihtiyacimi kargilamak igin
kurulan merkezi sistemlerdir. Eski kmir yakith kazanlar ile gergeklesen sitmanin daha modem
hali olan dogal gazh merkezi 1sitma sistemleri dzellikle biivitk vapilarda (apartman, site, okul vh.)
ortak kullanim sayesinde daha ekonomik ve avantajhdir. Ayrica, bu sisteme sahip 1siticilar olan
kazan ve briilir sistemleri, dogal gazin yakilmasini ve bitiin bina kalorifer sisteminde ayni isitma
suyunun dolagmasim saglamakiadir.




Radyant Sistemleri: Dogal gazl 1sitma sistemleri arasinda giintimizde en yaygin kullanilan
bir bagka model de radyant sistemleridir. Bu sistemlerin galisma prensibi dogalgaz ve Likit Petrol
Gaz (“LPG”) enerjisine dayvahdir. Bu sistemler kombi cihazi ile isitma sistemlerinden farkl olarak
151 1ginumi yoluyla bilgede ver alan nesnelerin bir anda isinmasini saglar, Radyant sistemlerin kafe
ya da restoranlarda kullanimi yaygindir, Ozellikle tavan kismina monte edilmis halinin kullanildigs
cihaz sayesinde kisa siirede 1sinma gergeklesir. Radyant sistemlerin kombi sistemlerine gtire bir
bagka farklilif ise: kombi havay isturken, radyant isitucilar direkt olarak nesneyi 1sitmaktadar.

ELEKTRIK KAYNAKLI iKLIMLENDIRME SISTEMLERI

Elekirik kaynakli iklimlendirme sistemleri konut veya binalardaki yasam ve galisma alanlaninin
hem isitilmasinda hem de sogutulmasinda kullaniimaktadir, Elektrik kaynakh isitma ve sofiutma
sistemlerinde split klima, multi klima, VRF ve 151 pompasi cihazlar kullanilmaktadir,

Hirket tarafindan 3 gesit klima sistemine iliskin cihaz satig, tesisat ve montaji yapilmaktadir:

- Split Klima Sistemleri: Bir dig ve bir i tnitenin bulundugu, genellikle ev ve ofis
gibi alanlarda kullanilan sistemlerdir.

— Multi Klima Sistemleri: Bir dig lnite ve birden fazla i¢ Gnitenin bulundugu,
genellikle bityiik ofisler, villalar ve motellerde kullanilan sistemlerdir.

= VRF sistemler: Birden fazla di iinite ile birden fazla ig initenin bulundugu ve otel,
hastane ve aligveris merkezi gibi mahal sayisimn gok fazia oldugu yapilarda kullamilan
sistemlerdir.
Is1 Pompas Sistemleri: Temel prensip olarak dogada bulunan enerjive davali olan ve daha diisiik
elektrik enerjisi kullanarak 1sitma enerjisi (ireten sistemlerdir. Hava, su ya da topraktan elde edilen
enerjiyi bir kaynaktan bagka bir kaynaga aktaran 11 pompas: sistemleri sessiz ve doga dostu
olmasi, yine do@al gaz gibi istenildiginde agip kapatabilme segenegi olmas: gibi artlan nedeniyle
evierde, villalarda, otellerde ve isyerlerinde tercih edilen sistemlerdir. Ozellikle Avrupa'da
yaganan dogal gaz sorunu nedeniyle giderek kullanim artmaya baslamistir,

IKLIMLENDIRME i8 SURECLERI

Sirket 2019 yilinda kendi i yapisina dzel Business Process Management BPM (“BPM™) ls
Stiregleri Yonetimi sistemini, Ugay Sitreg Akis Yonetimi (“USAY™) adiyla kurmugtur. Sirket'in is
sireglerinin igleyigine iliskin bilgi agagida verilmistir.

USAY sistemi gercevesinde [leti Yonetim Sistemi (“IYS")'nden alinan verilere piire, Kisisel
Verilerin Korunmasi Kanunu (“KVKK") kapsaminda 15 Kasim 2025 tarihi itibariyla mesaj izni
sayisi 180.816, arama izni sayis1 180.814, e-posta izni sayisi 18.918 olmak (izere toplam 331.497
adet iletigim izni bulunmaktadir.

USAY sisteminden alinan son 4 yilin verilerine bakildiginda, 2021 yilinda 42.964 teklif sunulan
misteriden 23.061", 2022 wilmda 135.704 teklif sunulan misteriden 29.036's, 2023 yilinda
100,604 teklif sunulan migteriden 29.050°si, 2024 yilinda 70.071 teklif sunulan misteriden
22457 si ve 2025 wil ilk dokuz ayinda 47.375 teklif sunulan misteriden 15.090" olmak llzere
toplamda 118.694 bireysel miigterive iklimlendirme hizmeti sunulmustur. Teklifin ise ddnme oram
2021,2022, 2023, 2024 ve 2025 ilk dokuz ay igin sirasiyla %%53,7, %21 4, %628,9, %32 ve %31.9
olarak gergeklesmistir.
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01.001.2021-30.09.2025 Tarihleri Arass Iklimlendirme Sube Bazh Sdzleym :

__ TERLIF ALY | LSS VIE AT PERELAE B S CFRE AN
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Akgehir BET Lo4n 2453 27M L117 -7 678 129 1284 491 304% 34T 455%  450% 440m%
Alagehir 253 2030 1280 BT 767 L] 51%  M0%  476%

Ankara 3557 1.451 B4 114 2 X% 14% 00%
Antalya 2041 205 BO40 44T 2831 1250 JH 1542 1381 BB 6LZ%W X EW 13.0% 305 IES%

Ayden 231 3249 24T 241e 1.E11 464 T 1] ThHS 619 S64%  X30Me 325% 311G 4
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Sirket Tirkiye'nin 22 ilinde bulunan kendi subeleri sayesinde genis bir satis afina sahiptir. Bu
subelerde ¢alisan alaninda uzman saha satis temsilcileri hem dijital kaynaklardan gelen kesif
talepleri hem de saha da yapmis olduklan (basih matbu reklamlarin dagitiimasi, kapr kapr miisteri
ziyaretleri gibi) bireysel pazarlama ¢alismalan sonucunda ulasilan misterilere hizmet vermektedir.

Talep olusturan milsterilere icretsiz kegif hizmeti sunularak USAY da teklifler hazirlanmaktadir,
Teklifleri wygun bulan misieriler ile sirecin isleyisi hakkinda dijital ortamda detayli
bilgilendirmeler yapilmaktadir. Bu is slireci asafidaki sekilde Gzetlenebilir;

[Ik asama miisterinin is talebi ile baslar, stzlesmenin imzalanmas: ile tamamlamir. Bu slireg
milgterinin uygunluguna bagh olarak, en fazla 24 saat iginde tamamlanir.

ikinci asama, miigteri ile imzalanan sozlesmenin kontrolleri ile baslar ve saha operasyon
hazirliklan ile sona erer. Bu slireg en fazla 2 is giinG icinde tamamlanir.

Uglincil ve son agama, projenin ilgili gaz dagitim girketince onaylanmasiyla baglar ve gar agim
siireci ile tamamlanir, Bu slireglerin tamamlanmasinin akabinde, wakilan cihazin/cihazlarin garanti
siirelerinin baglatilmasina dair servis bildirimi yapihir, Uygulama siireci en fazla 2 i5 giind iginde
tamamlanir, gar agim siireci ise ilgili dogal gaz dafitim sgirketinin planlamasina bagh olarak
tamamlanir.

3.2.1 Elektrik ve Mekanik Alanimdaki Faalivetler

Ugay Mithendislik endiistriyel elektrik ve mekanik taahhit faaliyetlerine 2007 yilinda baglarmistir.
Bu alandaki i hacminin artmas: nedeniyle, bu faaliyetler 2012 yilinda Ugay Mihendislik ile aym
ortaklik yapisina sahip Ugay Ingaat firmasina tasinmstir. 2021 yilinin agustos ayindan itibaren
Ugay Ingaat yeni endistrivel elekirik ve mekanik projeleri alimim durdurmus ve belirtilen
nitelikteki projeler veniden Ugay Mithendislik tarafindan alinmaya ve yliriitiImeye baglanmistir,
Bagka bir ifadeyle, 2021 yih afustos ayindan itibaren endiistriyel elekirik ve/veya mekanik
projelerinin alimina dair stzlesmeler Ugay Mihendislik tarafindan yapilmaya baslanmistir.
Gelinen noktada, Ugay Insaat, sadece ingaat taahhit projelerine yineltmis, endistrivel elektrik ve
mekanik taahhiit projelerine iligkin faaliyet alam ise 2021 Agustos ayindan itibaren Ugay
Mithendislik’e birakilmistir,

Endiistrivel elektrik ve mekanik taahhit faalivetleri ile ilgili olarak Ugay Insaat'tan Ucay
Milhendislik’e herhangi bir proje taahhiit isi/sdzlesmesinin devri olmamisuir ve olmayacaktir.

ELEKTRIK TAAHHUT FAALIYETLERI

Elektrik taahhiit alanindaki faaliyetler 2 gruba aynimaktadir: Algak Gerilim Sistemleri ve Zayif
Akim Sistemleri. Misterilerimizin taleplerine gre bu sistemler komple ya da parga parga
kurulabilmektedir.

Algak Gerilim Sistemleri, voltaj deferleri 1 Volt (“V™) ve 1000 V arasindaki gerilimlerin
olugturdu@u sistemlerdir. Ulkemizde konutlarda kullamlan enerjinin gerilimi 220 V, sanayide
kullamlan d¢ fazh alternatif akimn gerilimi ise 380 V'wr. Algak gerilim sisiemlerinde ve
tesisatlannda glivenlik, kontrol, anahtarlama gibi pek ok faalivet igin elektrikli, mekanik ve
elektromekanik birgok ekipman kullanmaktadir. Konutlarda elektrik anahtarlar, otomatik
sigortalar, devre kesiciler, kagak akim réleleri, parafudur gibi algak gerilim Griinleri kullamilir.




Jebekelerde, sanayi ve endistriyel tesislerde ise reaktif gii¢ kontrol rileleri ve yardime
ekipmanlari, enerji sayaglan, enerji analizirleri, Glglim cihazlan, yik ayiricilar, devre kesiciler,
kontaktrler, motor koruma salterleri, réleler, yol vericiler gibi alcak gerilim driinleriyle st
seviyede glivenlik ve firetim kalitesi saglamir.

Ugay Miihendislik Elektrik Grubu,
- aydinlatma armatlir tesisatlari,

- bina aydinlatma otomasyonu,

- Jeneratbr sistemleri,

- yildinmdan korunma ve topraklama,

- enerji izleme otomasyonu (“scada™),

- dagitim ve kompanzasyon panolan,

- busbar sistemleri (Sac ve alliminyum gvde igerisinde izole edilmis barlar vasitasiyla

dagitilan enerjiyi dzel cikig tiniteleri ile istenilen noktalardan giivenli bir sekilde enerjivi kesmeden
almay: saglar)

- kablo tasima sistemi,

vb. Algak Gerilim Sistemlerini, toplu konut ve yasam projelerini yilriiten insaat taahhiit firmalarina
kurmaktador.

Zayf Akim Sistemleri, yaplann igerisinde bilgi akigim ve iletigimi saglavarak, kontrol ve
glivenlifin dilzenlenmesi ve ylnetilmesi iglemini gergeklestiren sistemlerdir. Herhangi bir yvap,
zayif akim sistemleri olmadan sadece betondan ya da ahgaptan ibarettir. Yapiya islevselligini
kazandiran, giivenlik ve iletigimini saglayan zayif akim sistemleridir. Bir vapi igin tim bilgi ve
kontrol akigini saglamaya yardime: olan ve biitiin ig siiregleri igin temel olugturan zayif akim
sistemleri; bilgisayar af, internet, bina kontrol, ses iletigimi ve plivenlik gibi pek ¢ok sistemin
ileyigini kontrol altnda tutar. Tim bunlann yant sira ginimiizde havalandirma, 1sitma, sihhi
tesisat ve kanalizasyon sistemleri gibi sistemlerde de islevsellik ghisterir.

Ugay Mithendislik Elektrik Grubu,
- seslendirme ve acil anons sistemi,

- vangin algilama ve ihbar sistemi,
- karth gegis sistemi,

- tv/iptv/smatv sistemi,

- data sistemi,

- otopark yénlendirme sistemi
vb. zayif akim sistemlerini, toplu konut ve yagam projelerini viiriiten Tilrkiye'nin biyiik ve marka

bilinirligi yiiksek ingaat taahhit firmalarina kurmaktadr,

MEKANIK TAAHHUT FAALIYETLERI

Mekanik taahhilt alanindaki faalivetler 1sitma sistemleri-sofutma sistemleri, sihhi sistemler,
havalandirma sistemleri, yangin énleme ve séndiirme sistemleri, otomasyon sistemleri ve benzeri
sistemler gibi birden gok gruba aynimaktadir. Stz konusu sistemler toplu konut projelerinde
komple ya da parga par¢a kurulabilmektedir.
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Mekanik taahhit projelerinde lsitma/Sofutma Sistemleri olarak, aparey, fancoil, konvektir ve
klima santrali gibi sistemler kullamimaktadir. Aparcy 1sitma sistemleri genis vilksek tavanl

alanlarda uygulanir. Fancoil sistemleri, onamdaki fan vasitasiyvla tnce havanin sisteme alinmasi
ve ihtiyaca glire 1sitma/sofutma islemi yapilarak bu havanin tekrar ortama verilmesini saglar.
Konvektr 1siuma/sofutma sistemleri, ortamdaki havayi konveksivon (tajima) prensibi ile
1sitan/sofutan sistemlerdir. Klima santrali ile sitma/sofiutma sistemleri, diger sistemlerden farkly
olarak, taze hava ihtivacimin bulundugu alanlarda tercih edilir. Bu sistemde ortam havasi alinarak
istenen  konfor sartlannda taze hava ile kangtinlr wve havamin batarvalar vasitasiyla
isittlipsogutulup tekrar ortama verilmesi saglanir,

Sthhi Tesisat Sistemleri, suyun isitilmasi, depolanmasi, dagitim, yagmur suyu tahlivesi ve suyun
basinglandinimas: gibi konulan igine almaktadir. Mekanik tashhiit projelerinde sihhi tesisat
sistemleri olarak temiz su, pis su, yagmur suyu ve sifonik sistemleri kurulmaktadir. Temiz su
sistemleri, yapiva saglanan sebeke suyunun uygun kogullarda depolanmasi, basinglandiriimas: ve
son kullanim noktasina hijyenik kosullarda iletilmesini saglar. Pis su sistemleri, yapilarda olusan
domestik ve endiistriyel auklarin tesisat vasitasiyla toplanarak sehir kanalizasyon hatti veya atik
depolama tesislerine yonlendirilmesini saglavan sistemlerdir. Yagmur suyu sistemleri, vapilarda
gati veya peyzaj alanlannda yagmur suyunun depolanmasi veya temiz auk su hattina
yiinlendirilmesini saglar. Sifonik sistemler, yafmur suyu hattinda vakum etkisi yaratarak suyun
kusursuz sekilde toplanmasi ve tahlive edilmesini saglayan sistemlerdir.

Havalandirma Sistemleri olarak, otopark, ortam taze hava ve egzoz, jet fan egzoz, duman tahlive
ve basinglandirma gibi sistemler kurulmaktadir. Otopark havalandirma sistemleri ile, binalarin
otopark kullanim alanlarinda biriken egzoz gazlanimin yiiksek debili fanlar ile whlivesi ve ortama
taze hava saglanmaktadir. Ortam taze hava ve egzoz sistemleri ile yapidaki konfor sartlarinin
gerektirdi@i debi ve hiz kosullanindan fanlar yardim ile kirli havamin tahlivesi ve yerine temiz
havamin girmesi saglanmaktadir. Jet fan egroz sistemleri, otopark veya tiinel igerisinde hava
akimini kontrol, yGnlendirme ve tahlive etmek igin kullanimaktadir. Duman tahlive ve
basinglandirma sistemleri, vangin merdivenlerine ve asanstrlere duman girigini Gnlemek, insan
tahliyesinin dumansiz bir ortamda saglamak ve itfaive girevlilerinin yangina mildahalesi igin
uygun ulasim yolu saglamak igin uygulanmaktadir,

Yangin Onleme ve Sondiirme Sistemleri olarak sprink sondiirme, vangin dolabi sbndiirme,
kispilklt sondirme, gazhi stndirme ve hidrant sistemleri kurulmaktadir. Sprink stindlirme
sistemleri ile sulu sondiirmenin uygun oldufu mahallerde yangina erken tepki verilmesinin
saglanmasi ve yangimin kontrol aluna alinmas) ve sondiirilimesi igin belirli bir siire i¢inde proje
alami Ozerine belirlenen miktarda suyun bosaltulmasi saglanmaktadir. Yangin dolab séindiirme
sistemleri ile yangin hidroforuyla basimglandinlan suyun makarali hortum sistemivle vangina
gl bir sekilde yinlendirilmesi salanmaktadir. Kopikli sondirme sistemleri ile sulu
sondiirmenin  etkili olmadifn yakut, yakics, svi gibi maddelerin olusturdufu vanginlanin
sindiirlilmesi saglanmaktadir. Elektrik odalan, arsiv, miize, kiitiphane gibi mahallerde malzeme
ve sisteme zarar vermemek amaciyla FM200 (renksiz, kokusuz ve elektriksel iletkenligi
bulunmayan temiz sndiirilcll gaz) gibi gazlar kullamilarak uygulanan séndilrme sistemlerine ise
Gazh Stndlrme Sistemleri adi verilmektedir. Hidrant sistemleri ile bina yapisi diginda toprak
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altina dégenen hidrant hattina basingh su saglanmakita ve hidrant afizlanndan itfaive aracina ve
vangin mildahalelerine su saglanmaktadir,

Otomasyon Sistemleri ile tek bir kanaldan binalardaki bitiin sistemin izlenmesi ve kontrol
edilebilmesi saflanmaktadir. Mekanik sistemlerin, uzaktan kontrol edilmesi ve izlenmesi imkén
saflanarak, kurulan tesisatlarin istenen konfor sartlarinda, zamanlamada ve test slireglerinin insan
mildahalesi gerek duyulmaksizin dilzgiin ve zamaminda calismasi saflanmaktadr.

4.2.3  Enerji Alamindaki Faalivetler

Ugay Mihendislik isglicii ve tecrlbesivle birlikte 2021 yilinda, iklimlendirme alanindaki
mithendislik hizmetlerini, kiresel 1sinmaya kargi (karbon emisyonunu azaltmava ydnelik)
venilenebilir enerji iiretebilecck sistemler ile genisletmeye karar vermistir. Ugay Mahendislik’in
venilenebilir enerji alamindaki is alanlanndan ilki Giines Enerjisi Sistemleri (“GES™) kurulumu
olmugtur. Ardindan, elekirik sekttrinde faalivet ghsteren EATON ile vetkili bayi anlasmasi
imzalayarak, EATON"in Gretmis oldufu elektrikli arag sarj dnitelerinin hem satisini hem
kurulumunu {stlenmis ve Elektrikli Arag Sarj Uniteleri Kurulumu Hizmetleri'ni sunmava

baslamistir.
GES ALANINDAKI MUHENDISLIK HIZMETLERI

Giines enerji sistemleri temiz ve yenilebilir bir enerji sistemidir. Diinyamizin fosil vakitlardan
dolay: yagadifn sikintilar ve kiiresel 1sinma hem bireysel olarak hem de devletlerin Snciiligiinde
toplum nezdinde tnlemler alinmasim gerekli kilmaktadir. Giines enerji sistemlerinin en biivik
avantaji siirekli ve simirsiz bir enerji Gretim imkdini saglamasidir. Giinegten gelen simirsiz enerjiyi
kullanarak 1sinma, su isitma ve elektrik Giretimi amaglanyla kullanmak her gegen giin daha da
vayginlagmaktadir. Bazi dilkeler enerji Oretimlerini aruk sadece venilenebilir enerjive davali olarak
planlamakta olup, giines enerji sistemleri bu planlamada Gnemli bir vere sahiptir. Giines enerjisinin
verdigi kuvvet ile isinma ve su 1sitma islemlerinin yam sira elektrik enerjisi de iiretilmektedir.
Tiirkiye cografi konumu itibariyla giines enerjisi potansiyveli agisindan gogu Ulkeye gbre avantajh
bir konumdadir ve siz konusu GES kurulumlan igin oldukga elverislidir.

Gilnes hiicrelerinden elektrik diretiminde; ¢ofunlukla silisyurn bazl glines hiicreleri, panel ve panel
yilzeylerini koruyan camlar, aliiminyum gergeveler ve transparan arka tabaka gibi malzemeler
kullaniimaktadir. Hiicrede olusturulan pozitif ve negatif vikld kisimlar, elektron hareketi igin
potansiyel fark olugturmaktadir. Bu sayede giines hilcrelerine garpan g1k, hiicrelerin atomlannin
etrafindaki elektronlarin yerini degigtirerek elekirik akimi yaratilmasini saglamaktadir. Elde edilen
dogru akim, invertdr aracilifiyla alternatif akima déniistiiriilmekiedir.

Elektrik Gretimi amagh giines enerjisi sistemleri 3 gesittir. Cati Uzeri GES, Arazi GES ve Tarim
GES. Cati Uzeri GES'lerde endlistrivel tesisler (fabrikalar) basta olmak ilzere, alisveris merkezleri,
otel, hastane ve konutlarin uygun olan ¢atilanna yerlestirilen piines enerjisi panelleri ile elektrik
fretimi saglanmaktadir. Arazi GES'lerde, tarima elverisli olmayvan arazilerin fizerine kurulan
glines enerjisi panelleri ile elektrik Giretimi saglanmaktadir. Tarim GES’lerde, tanim riinlerinin
sulanmasi ve daha verimli yetismesi amagh, tanm iiriinlerinin Ozerine kurulan glnes enerjisi
panelleri ile elektrik wretimi saglanmaktadir. Ugay Mihendislik, 3 GES gesidinin hepsine
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mithendislik hizmeti vermekle birlikte, piyasa sartlan ve ilgili mevzuatin yonlendirmesine bagl
olarak faalivet vogunlufunu bu d¢ alanda dagitabilmektedir.

GES Is Akis Slirecleri

Ugay Mihendislik, GES kurulumlar ile ilgili olarak,

- glines enerjisi panelleri, invertdrler (geviriciler), kablolar ve diger malzemelerin tedarigi,
- uzaktan performans izleme,

- igletme dénemi bakim ve onarim,

= yatrim tesvik belgesi gikanimas: ve

- finansal ¢izlimler konularinda hizmetler sunmaktadir.

Sirket 2022 yilinda 17,7 mw, 2023 yilinda 36,6 mw, 2024 yilinda 14,5 mw ve 2025 yilinda 0,7
mw olmak lizere toplamda 69,5 mw DC gllclinde EPC projesi sozlesmesi imzalamistir.

ELEKTRIKLI ARAC SARJ ALANINDAKI MUHENDISLIK HIZMETLERI (“E-
MOBILITE")

Sirket'in %0100 bagl ortakligi olan Elaris elektrikli arag sarj agi isletmeciligi (operatdeligi) ve
clektrikli arag sarj istasyonu satig alanlaninda faalivet gbstermekiedir. Elaris, elekerikli arag
sahiplerinin ihtiyaglarina odaklanarak sehir igi ve sehirler arasi sevahatlerini daha kolay ve gevre
dostu hale getirme misyonunu benimsemistir,

Usay Mihendislik ile EATON arasinda imzalanan 25.08.2021 tarihli Yetkili Bayi Cerceve
Sdzlegmesi ile EATON tarafindan (retilen elekirikli arag (EA) sarj istasyonlanmin (dnitelerinin)
satiyn ve kurulmasi igin devamlihik arz eden bir is ortakh@ baslamisur. Bu is ontakh birlikte,
Ugay Mithendislik Elaris tarafindan isletilen veya satii gerceklestirilen elektrikli arag Unitelerini
kurmaya baglamugtir.

EATON marka EA sarj initeleri AC (Alternating Current = Alternatif Akim) ve DC (Direct
Current = Dogru Akim) olmak llzere 2 gesittir:

AC tipi EA $arj Uniteleri, bireylere ait tizel otoparklar igin tasarlanmis olup, genellikle konut,
apartman veya sitelerde kullanilmaktadir. AC tipi EA sar] Gnitelerinin giigleri 3,7 KW-22 KW
arasinda olup, sarj siiresi uzun siirmektedir.

DC tipi EA garj initeleri hem bireysel hem de halka agik otoparklar igin tasarlanmis olup,
konutlarda oldugu gibi AVM, restoran, akaryakit istasyonu, otel, hastane vb. kamusal alanlarda
kullaniimakeadir. DC tipi EA sarj dinitelerinin glgleri 22 KW-66 KW arasinda olup, sarj siresi
kisa siirmektedir.

EA $Sarj Unitesi Kurulumu is Siiregleri

Ugay Mihendislik tarafindan sunulan EA sarj hizmetlerinde is akis siregleri asafida agiklanmistir,
3 asamadan olugan ig akigi, dncelikle ucay.com.ir internet sitesinden veya Ugay Mithendislik e ait
sosyal medya hesaplarindan veya subelerimiz aracilifaiyla bu hizmeti talep eden milsterilere
sunulan teklif siireci ile baglamaktadir. Ardindan, teklifin kabul edilmesi durumunda stzlesme
siireci baglamaktadir, Sozlesmenin kurulmasi, kontrol edilmesi ve onaylanmasinin ardindan
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uygulama siirecine baglamir, Uygulama siirecinde, Iklimlendirme faalivetlerine benzer asamalar
takip edilmektedir. Organizasyon yapihir, malzemeler hazirlanur, ilgili calisma ekiplerivle birlikte
galigma alanina sevk edilir ve diniteler uygun yerlere kurulur, Son olarak, hak edisler kontrol
edilerek, iinite milgterive teslim edilir ve is tamamlamir.

Eyltl 2025 itibariyla “Elaris’ marka garj istasyonlanna iligkin bilgiler asafidaki tabloda yer
almaktadir;
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3.2.4 Teknoloji Alanindaki Faalivetler

Ugay Muhendislik, teknoloji alamindaki faaliyetler ile ilgili olarak, mihendislik hizmetleri
alanlarindaki tecrilbelerini yazilim teknolojileri ile birlestirerek katma degeri yilksek patentler ve
iiriinler elde etmeyi amaglamaktadir. Bu amagla, 3 farkl proje ylrittiimektedir: Bu projelerin
tamaminda; &n deferlendirilme yapilmug, proje ekibi belirlenmis, mali ve teknik analizler
degerlendirilmis, Sirket ybnetiminden onaylar alinmis ve *Proje Planlama’ olarak adlandinilan
proje yazim agamasmna gegilmistir.

Proje-1: Sahada kurulumlan yapilmis olan EA sarj istasyonlanmin izleme, ariza, bakim
takiplerinin yapilabildigi bir yazhm projesidir. Bu sayede, EPDK min yayimlams oldugu veni
yinetmelik gercevesinde, Tirkiye'de tiim sarj afy operatiril ve buna bagh olacak olan sarj
istasyonu operatbrlerinin bir ¢atr alunda toplanmasi ve koordine edilmesi saflanarak her
operatdrin hazirladify operasyona kolaylikla dihil olabilecek ve katki saglayacak bir vazilim
vinetim portali olusturulmus olacaktir. Ortaya cikacak izleme, anza ve bakim takip sisteminin
ticarilegtirilmesi amaglanmaktadir.

Proje-2: Zero House, ﬂl;‘.l}' Miihendislik Enerji ve iklimlendirme Teknolojileri A.S.'nin
mithendisleri tarafindan gelistivilmis ve karbon izini nétrlemeyi hedef edinmis bir
milhendislik yaklasimi'dir. Bu sistemde yapilar igin gerekli olan 1sitma, sofiutma ve sicak su
thtiyaci 151 pompasi sistemleri, yerden 1sitma sistemleri ve vrf sistemlerin kombine edilmesi ile
kargilanmaktadir. |klimlendirme sistemlerine ek olarak gelisen teknoloji ile artik odak haline
gelmiy olan elektrikli araglann sarj istasyonu kurulumu da Zero House konseptine entegre
edilmigtir. Bu sistemler igin gerekli olan elekirik enerjisi glinesten elektrik tretebilen fotovoltaik
paneller ile saglanmaktadir. Yenilencbilir enerji sistemleri sayesinde fosil yakitlara bagiml
kalmadan enerji tireten ZeroHouse yapilar karbon salinimsiz bir dilnva icin Snem arz etmektedir

Proje-3: Tiibitak'm E-21400745-115.99-423589 sayil yazisi ile, Tiibitak 1505 Universite-
Sanayi Isbirlifi Destek Programi Mevzuati Cercevesinde, "Pv Panellerin Maksimum
Verimde Calismasi icin lot Tabanh Optimize Edici (Optimizer) Sistemin Gelistirilmesi"
isimli ve 5230011 numaral projemiz ile ilgili olarak "Tabitak Universite-Sanayi Isbirligi Destek
Programi Uygulama Esaslan®™ g¢ergevesinde yvapilan degerlendirme sonucunda (01.06.2023
Tarihinde Baglayan ve 31.05.2025 Tarihinde Bitecek Olan) 24 ay stire ile Ugay Mihendislik ve
Tubitak katkisi dahil toplam 281.800 TL (lkiyilzseksenbirbinsekizyiiz Tick Lirasi) biitee ile
desteklenmesine karar verildigi bildirilmigtir. Projemiz Kahramanmaras Sttgll imam Universitesi
Elektrik Elektronik Mihendisligi Bolimil Ogretim Uyesi Prof. Dr. Mahit Giines Yonetiminde
Yiritilmektedir.

3.3 Tamamlanan ve Devam Eden Onemli Projeler

Proje Baglangs; | 2021/ Devam Ediyor
/Bitis Yils
Proje Sahibi Kinlbilk GYO
Proje Adi Marmaris Devre Milk Projesi
1 .Etap
I. Faaliyet Alanm Elektrik
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| 1/ lige | Mugla MarmarisTgmeler

| Proje Baglangig | 2021/ Devam ediyor
‘Bt Yl
Proje Sahibi : SINPAS GY O
Proje Adi .ﬂmln;am Boulevard Cankaya
Projesi
| L]
| Faaliyet Alam Elekirik
. i/ fige Ankara Cankaya
Proje Baslangig 202172023
Bitis Yl
Proje Sahibi SINPAS GY O
| Proje Adi Finanssehir projesi
Faaliyet Alam | Elekirik
I/ Tige Istanbul / Umraniye
Proje Baglangig 2021 2013
fBitks Yih
Proje Sahibi HB Grup Ing. Tic. Ltd
Proje Ads Longuldak Ontemmuz Kentsel

Dinbsim Projes

Faaliyet Alam Elekirik ve Mekonik

I/ Nge 5l | Zonguldak / Ontemnmer

[ Proje ﬁia.-;lmgu; .

Biitig il 2022 Devam Ediyar
Proje Sahibi Tahincioflu Gayrimenkul
Proje Adi Nidapark Cengelkiy Projesi
Faaliyet Alaru Elektrik
i Hge Istanbul / Uskiidar




Proje Baglangg

2022/ Devam Ediyor

JBitg Yl
Proje Sahibi Tahincioflu Gayrimenkul
| Proje Adi Nidapark Cengelkiy Projesi
_ Faaliyet Alans Mekanik
[ 1/ e Istanbul / Uskidar
| Proje Baslanpg | 202272024
/Bitis Yl
| Proje Sahibi | Tahincioplu Gayrimenku]

| Proje Ady Nidapark Kiiskyal Projesi
Faaliyet Alam | Mekanik
i/ Tige Istanbul 7 Kockyal:
Proje Baglangeg | 20222024
/Bitig Yl
Proje Sahibi Emlak Konut GYO
Istanbul Fikinepe Kentsel
Proje Ads Tosarm Projesi 34191 Parsel
Ingaan
Faaliyed Alani Elekirik
| 7 lige Istanbul/ Fikirtepe
Proje Baglangsg | 2022/ Devam Ediyor
/Bitis Yl
Proje Sahibi Kizlbak GYO
. Marmaris Kralbik Projesi Otel
3 A
roje Ads Fint
i Faalivet Alan Mekanik
I/ lge Mugila Marmaris
Proje Baglangsg | 2022/ 2024 |
Bitis ¥l
Proje Sahibi LNITED GRLUIP
Proje Adi Mlm Sosyal Hizmel
| Projesi
Faalivet Alam Elekirik
| 11/ Dge Istanbul/ Amavuikay

FHEUL DE
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ﬁEl_jE: Baglangs;

23 Drevam Ediyor

| /Bitig Yl
._l"L'l:P_'IE ‘E;ltlr Emilak Komus GYO
= lstanbul Kartal Esentepe | Etap
F Ad 5 !
e Arsa Barselign Gelir Paylagami isi
|_Funls:p:t Alami | Mekanik :
11/ Tige Istanbul Kartal

I Praje ﬁ.ﬂ.ﬂ.ﬂl:li:lli
i ‘Bitis Yl

[ 2023/ Devam Ediyor

ProjeSahibi | SINPAS GYD
Eﬂgr Adh Kooru Aura Konut Projesi N
Faalivet Alam Mekanik
! [1/ lige {stanbul / Umraniye
[ Proje Baslangig 2023 Devam Ediyor
| ‘Bitig Yl
| Proje Sahibi Marmaris Altimyunus
Proge Ad Drivan Antalva Talya
Faalivet Alam Mekanik
{ER[[= Analya

Proje Baslangig

2024/ Devam Ediyor

Bitis ¥l
Proje Sahibi Esta & Benesta Adi Ortaklifn
; BEI'IHIIH--HL‘HII.‘!:I Acibadem
Proge Adh Ctopark
Faaliyet Alam Elekarik + Mekanik
[ |1|.'\e Istanbul Uskiidar
Proje Baslangg | 2024/ Devam Ediyor i
"Bitig Yih
Proje Sahibi | Mesa & ASL Adi Omakhg
E. L
Proje Ads ent Etiler Kentsel

Faaliyet Alar

Dénigim Projesi
Elektrik + Mekanik

) 34
IUVEYT TLURK




i/ lige

Istanbul © Sariyer

Proje Baglangig 2024/ Dwevam Ediyor
Bitig %1l

Proje Sahibi Polat Holding

Proje Adi Piyalepasa BCD Bloklar
Faalivet Alam Elekirik + Mekanik

I/ Nge Istanbul / Beyolu

Proje Baslangig | 2025/ Devam Ediyor
Bitig Y'ith

Proje Sahibi Polat Holding

Proje Ads Piyalepaga A Blok

Faaliyet Alam

Elektrik + Mckanik

I/ fige fstanbul / Beyodlu
Proje Baslangs; 20247 Devam Ediyors
/Bitig Yl
Praje Sahibi Baykar Grba
Corlu Kizilelma Hangar,
Proje Ad Nizamiye, TSB, Aselsan
Binalarinin
Faaliyet Alam Elekirik
I/ Tige Tekirdag / Corlu




[Proje Baglangig =

| /Bitis Yil 2023/ 2004

| Proje Sahibi r:gi{ Turizm Otel Isletmeleri
i Praje Adi Granada GES Projes

| Faaliyet Alans Arazi GES/16.473,6 k'Wp

| I/ llge Antalya

Proje Baslangig -
Hitig Yl 025/ Devam Ediyor

Froje Sahibi Rbnesans A5,

i Proje Ads :E'llit-l:pt Park Konut Projesi B
Faaliyet Alani Elektrik + Mekanik
117 e Istanbul / Maltepe

34 Grup’un Stratejisi

Grup'un temel stratejisi Grup'un giiglil oldufu alanlara odaklanarak biiyiime planlanm hayata
gegirmektir.

a) Mevcut Pazar Payimi Koruyarak Bilyiime

$irket kuruldugu ginden bu yana bagta iklimlendirme alani olmak Ozere cok sayida projeyi hayata
gecirmistir. (lkemizde son yillarda Snemi belirgin bir sekilde artan yenilenebilir enerji kaynaklan
ve elektrikli araglara ynelim Grup'un hedefledigi pazarlar arasinda ver almaktadir, Elde eftigi
teknik bilgi birikimini slrekli geligtirerek pazardaki payim korumays ve daha da biviitmeyi
hedeflemektedir.

b) Karbon Ayak lzini Notrleme

Enerji ve teknoloji alaninda stratejik giziimler Ureten Grup, potansiveli yilksek, teknoloji odakli
yatnm politikasi gergevesinde baglatacagi enerji depolama sistemleri vatnmiyla, Avrupa’nin
Yegil Mutabakat eylem planinda birinci sirada yer alan karbon salimmi ve kiresel isinma gibi
konularda gevreve verilen zaran azalima yoniinde ¢ozimler sunacaktr. Grup, yenilenebilir enerji
Oretiminde daha fazla dn plana gikma hedefini, dnimizdeki dénemde ivmeli gelisimine devam
etmesi ve kullamminin giderek yayginlasmas: beklenen “elektrikli ara¢™ sektriinde yapacag
yatinmlarla da desteklemeyi planlamaktadir. Grup bu yatinm plam sayesinde filosunu biivitk
oranda elektrikli arag afarhikh bir filoya doniigtirerck karbon ayak izini nitrleme volunda emin
adimlarla ilerlemevi hedeflemektedir.

Grup, tlim bu adimlariyla gevresel siirdriilebilirligi destekleven, disik karbon ekonomisine katk
saglayan ve enerji verimliligini artiran bir bilylime stratejisi izlemeye devam edecektir
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3.5 Sirket'in Finansal Durumu
3.5.1 Varhklar

Sirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibariyla varliklan ve bu varliklann kompozisyonu asafidaki
gibidir. Tutarlar aksi belintilmedikge Turk Lirasi'nin 30 Eylil 2025 tarihi itibarryla satin alma gilcil esasina gdre ifade edilmigtir.

VARLIKLAR

31.12.20022

S 1 L2023

31122024

3009, 2025

Diinen Varhklar 1.660.181.461 2.192.168.790 1.485.914.764 1.361.526.934
Makit ve Makit Benzerleri 226,180,002 112,999 488 222 844 873 19060094
Finansal Yatunmlar 62,344 680 66,212,628 38.146.301 15.356.619
Ticari Alacaklar 485.295.753 549,508 803 605,819,335 609,319 547
Digier Alacaklar 877.837 461.349 254.051 148.752
Devors Foen lupas, Tashint vos Hizpet Soclamelerindst s o0 752,528,972 106.585.651 55,215,214
Stoklar 587.367.040 478.861,389 312.290.180 270, 349676
Pesin Odenmis Giderler 122 874.849 136.135.067 125.216.980 112.970.426
Diger Donen Varhiklar 28.390.600 Q5. 370,804 63,253,342 B2.765.276
Ara Toplam 16600 TR 461 2.192. 168,790 1.476.410.713 1.356. 795604
Satiy Amaciyla Elde Tutulan Duran Varhklar - - 9.504.051 4.731.330
Duran Varhklar 690.179.346 601.512.794 583.525.764 577.440.567
Finansal Yatrmlar 24,225 742 . 3 =

Ticar Alacaklar 102,796,463 46.842.757 6.240. 566 200,294
Diger Alacaklar 13,730,100 33.003.006 37.158.568 79,226,591
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 33.181.344 30.322.317 57.177.078 57.932.756
Maddi Duran Varhklar 409 289,590 339,385,662 391.663.023 219.143.936
Kullamm Hakki Varliklan B8.115.301 103.262.289 63.082.175 104, 199,051
Maddi Olmayan Duran Varliklar 18.840.806 28.69%.T63 28.204.354 106,736,934
TOPLAM VARLIKLAR 2.350.360.807 2.793.681.584 2.069.440.528 1.938.967.501
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thagilim
3A22022 | 3na22023 | dnizz2ezd | 30092023
Dinen Varhklar T0,6% T8.5% 71,8% 70,2%
Makit ve Nakit Benzerleri 0.6% 4 0% 10,8% 0.8%
Finansal Yatinmlar 2. 7% 24% 1.8% 1,8%
Ticari Alacaklar 20,6% 19,7% 29,3% 31,4%
Diger Alacaklar 0,0% 0,0% 0.0% 0,0%
E:MTH;:!:H Ingaat, Taahhit veya Hizmet Sdzlesmelerinden 6.2% 26,9% 599 2.8%
Stoklar 25,00 17, 1% 15,1% 13,%%
Pesin Odenmis Giderler 5,2% 4,9% 6,1% 5.8%
Dyiger Dbnen Varliklar 1.2% 3.4% 3,2% 4,3%
Ara Toplam T0,6% 78.5% 71,3% 70,0%
Sanig Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0,5% 0,2%
Duran Varhklar 29.4% 21,5% 28.2% 29. 8%
Finansal Yatinmlar 1,0% 0,0% 0,0%% 0,0%
Ticari Alacaklar 4.4% 1,7% 0, 3% 0,0%%
Diger Alacaklar 0,6% 1,2% 1,8% 4,1%
Yatnm Amach Gayrimenkuller 1,4% 1.8% 2.8% 3,08
Maddi Duran Varliklar 17,4% 12,1% 18.9% 11,8%
Kullamm Hakk: Varliklan 3,7% 3. 7% 3,0% 5,4%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0,8% 1,084 1.4% 5,5%
TOPLAM VARLIKLAR 100,0% 100,0% 100,0%s 100,0%
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Varhiklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 itibarivla sona eren finansal tablo
dinemlerinde sirastyla 2.350.360.807 TL, 2.793.681.584 TL, 2.069.440.528 TL ve 1.938.967.50]
TL seviyesinde gergeklesmistir.

Grup'un varhiklan 31.12.2022°den 31.12.2023'e %I18,9 artiy ghstermistic. 2024 vili dénem
sonunda ise, 31.12.2023"¢ gire %25,%°luk bir azaliy olmustur. 30.09.2025 tarihi itibarivle bir
dnceki yilin dinem sonuna kiyasla %6,3'lik bir azaliy meydana gelmistir. 30.09.2025 tarihi
itibariyla varliklarin %270,2"si donen varliklardan, %629,8'i duran varliklardan olusmaktadir.

Varliklarin 2023 yilinda bir dnceki dineme giire % 18,9 luk artisindaki ana etken: dénen varliklar
degerinin ylkselmesidir. Devam eden ingaat, taahhiit veya hizmet stzlesmelerinden alacaklar
kaleminde 2022'den 2023"e %4124 bilylime (605,68 milyon TL arus) olmustur. Sirket'in ana
faaliyet alanlanna elektrik, mekanik ve GES proje taahhiit faaliyetlerinin eklenmesiyle birlikte bu
faaliyetlerdeki iglerin biiylimesi, bu artista Snemli bir pay olusmas: sonucunu dofurmustur,
Varhklarin 2023 yilinda bir dnceki doneme gére artigindaki difer ana sebep ise ticari alacaklardaki
yaklagik %313,3 bliyiimedir (64,3 milyon TL artig). 31.12.2024 donemi itibarivla, varliklardaki
%023,9"luk digiisin ana nedeni, yukanda bahsi gegen devam eden isler alacaklannin veni elektrik
ve mekanik taahhit projelerinin dnden avans ddemeli olmas: sonucunda meydana gelen yaklasik
646 milyon TL tutanindaki azaligtan kaynaklanmigtir. 2025 yilindaki %6,3'lk disils ise biiyiik
oranda yine devam eden ingaat, taahhilt veya hizmet stzlesmelerinden alacaklar kalemindeki
azahstan kaynaklanmaktadir.

Yillar itibaryla varliklarin en dnde gelen kalemleri ise; ticari alacaklar, stoklar, devam eden insaat,
taahhiit veya hizmet sézlesmelerinden alacaklar ve maddi duran varliklardan olusmaktadir. Bu drt
kalemin toplam varliklara orami 31.12.2022 itibaniyla %69,3, 31.12.2023 itibaniyla %759,
31.12.2024 tarihi itibariyla %684 ve 30.09.2025 itibariyla da %60 olmustur.

DONEN VARLIKLAR

Grupun dénen varliklan esas olarak nakit ve nakit benzerleri, finansal vatinimlar, ticari alacaklar,
diger alacaklar, devam eden ingaat, taahhiit veya hizmet stzlesmelerinden alacaklar, stoklar, pesin
ddenmig giderler ve diger ddnen varliklardan olusmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri

| 31122022 £ e [ ] 2. 2004 M 2z

MNakit ve Nakit Benzerleri 126.180.002  112.999.688 121844873  190.670.094
Kasa [.204.230 4,695,180 TLT10 181.328
Banka I7T4.382.197  101.222.462  202.774.331 86.132.720

Fadeli Mevdua A5 357004 24.087.932 63540, 464 A4 932 854
Fadestz Mevdwa F29.025 183 Tri34.530 T8 833 867 20195864
Diger hazir deferler (*) 0,593,575 T.082.046 19.278.832 104, 356.046

* Dter hazve dederler POS beabiyeterinden olugmabiods. 3 Evtaf 2025 sarihy inbarile mevokarkar ve diger baser diferker iperinnde 104156 045
T Mobe fwiar bwlvmmabiodr (31 Arolk J004: 19378532 TL 31 Avalsk 2023; 7082 046 TL, 31 Arlk 2022+ 26 105, 140 TL

Makit ve nakit benzerleri 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren

finansal tablo ddnemleri itibariyla, 226.180.002 TL, 112.999.688 TL, 222.844.873 TL ve
190.670.094 TL sevivesinde gerceklesmistir.
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Grup'un nakit ve nakit benzerleri 31.12.2022°den 31.12.2023'e %50 oraminda azalmistir,
31.12.2023 ten 31.12.2024"e %97.2 oraminda artarken, 31.12.2024"ten 30.09.2025% ise %144
dilgliy gstermigtir. 2024 yilinda yilksek arng. yeni elektrik ve mekanik taahhiit projelerinden
alinan avanslardan kaynaklanmaktadir.

Diger hazir deferler, agirlikl olarak POS bakiyelerinden olusmakta olup, bankalar hesabinda takip
edilen vadeli ve vadesiz mevduatlar da nakit ve nakit benzerlerinin diger kalemlerini
olugturmaktadir.

Finansal vatirimlar

3nazzerz | 3122023 | 3022024 | 300092025
Finanzal Yatirimlar 62, 344,680 66.212.628 38146301 35.356.619
Hixse semetlert 5.305.B77 - - -
Kur korumalt mevauar 19.986.066 41.533.553 -
Tahviller * - 10,944, 760 - .
Fanrim fondar 37.052.737 13.734.315 38,146,301 35350619
* Dgwld fendevs Neoranalen ol

** Pawa phsasadn we alio Snlanndon ol prolsady

Finansal yatinmlar, hisse senetleri, kur korumal mevduat, tahviller ve yatinm fonlarindan
olugmakta olup, 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren finansal
tablo dénemleri itibariyla, 62.344.680 TL, 66.212.628 TL, 38.146.301 TL ve 35.356.619 TL

sevivesinde gergeklesmistir,

Sirket 2023-2025 arasinda finansal yaunm olarak, hisse senetleri, tahvillerin (Eurobond) satigin
gergeklestirip, kur korumali mevduattan gikap yatinm fonlanna yonelmistir.

Ticari alacaklar

| 31022024

Ioo9 s

| 3a22022 31.12.2023

Ticart Alacaklar 485205753 S40.508.803 605819335  609.319.547
liighili Taraflardan Ticari 5.555.518 178,944 4,644,791 21.274.110

Alaeaklar
HNigkili olmayan taraflardan

Whsis it o 43479788 T0.653.080 1176100175 245.172.198
Alscak suniilerd 449.395903 560423586  SS6.940.554 365392670
Ertelenmis finansman gideri ~ (13.135.456)  (90.756.807)  (73.376.185)  (22.519.440)
Skpheli ticar alocaklar 36395188 41390531 29493477 22922348
Supheli ticari alacaklar

ey (36.395.188)  (41.390531)  (29493477)  (22.922.348)

Kisa vadeli ticari alacaklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona
eren finansal tablo dénemleri itibariyla, 485.295.753 TL, 549.598.803 TL, 605.819.335 TL ve
609.319.547 TL seviyesinde gergeklesmisgtir. Grup'un kisa vadeli ticari alacaklan 31.12.2022"den
31.12.2023% %613,3 oraninda, 31.12.2023'ten 31.12.2024"¢ %510,2 oraminda artmus, 31.12.2024
ile 30.09.2025 arasinda ise %06 oramnda artmugtir, llgili tarihlerde, kisa vadeli ticari alacaklarin
dinen varhiklar igerisindeki pay: sirasiyla; %629.2, %625, 1, %40,8 ve %44,8 olarak gergeklesmistir,
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Ticari alacaklarda irket'in tahsilat ydniemlerine binaen, en tinemli pay: alacak senetleri (¢cekler)
kalemi olugturmaktadir. 2023 ve 2024 yilindaki artislarda en bilyilk paylar sirasiyla alacak senetleri
ve iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar kalemlerinin olmustur.

J1.1.2.2122 LY el | JL1LH02d  MLO9 2025

Alacak Tahsil Siiresi *
* Ticar! ahacakiorime ! sanglor® 265
*® 1025 Byl tioarl alacakles 2025 Ept mom an sk apiek mer sany

Alacak tahsil siiresi 2022-2025/09 déneminde, 51-74 giin aralifinda seyretmistir,

ligkili taraflardan ticari alacaklar kalemi, 2022 wili igin Ugay Insaat Sanayi ve Tic. A.S."den olan
alacaklardan olugurken, 2023 wili, 2024 yili ve 2025/09 tarihindeki bakive Evjet Teknoloji
A.$."den olan alacaklardan kaynaklanmaktadir,

3niz2022 | 3122023 3122024 | 30092025

- dliskili Taraflardan Ticari
Alacaklar

5.555.518 278.944 4.644.791 21.274.110

Ucay Ingaat Sarnayi ve
- 5.555.518 ; . _
Evier Teknolojtleri A5 - 278.944 4,644,791 21274110

Ertelenmis finansman giderleri reeskont iglemlerinden olusmakiadir. Reeskont faiz oram kaynakl
olarak 2023 yilinda 2022 yilina giire %6590 artiy kaydeden bu kalem, 31.12.2024 itibarivle %19,2
oraminda azaliy gdstermigtir. 30.09.2025 itibanyla dnceki wil sonuna ghre %69,3 diiglis
girlilmektedir.

Diger alacaklar

L1222 | 32223 | o 3niraeas | sooo20s

Diger Alacaklar B77.837 461.349 254.051 148,752
- Higkili Taraflardean Diger i

Alacaklar ) :
Verifen depazito ve teminatiar 508.665 422280 228.965 148.752
Higkili Olmayan Taraflardan 169.172 39,069 25.086 -

Diger Alacaklar

Kisa vadeli diger alacaklar agirlikli olarak, verilen depozito ve teminatlardan olusmaktadir.

Devam eden ingaat, tanhhiit veya hizmet sbzlesmelerinden alacaklar

| | - -
| JL12.2022 IAZ2023 | 3L12.2024 3.0, 2025

Devam Eden insaat, Taahhiit
veya Hizmet Sizlegmelerinden 146.850.700  T52.528971  106.585.651 55.215.214
Alacaklar

Henifiz kazamilmamis devam eden insaal sbzlesmelerine iliskin varhklann elde edilmesi igin
gerekli sartlanin Sirket tarafindan yerine getirilecegine dair makul giivence olusmus olup, tahsil
edilecek tutar makul degeri iizerinden tahakkuk esasina gore konsolide finansal tablolara
yansitilmigtir. Devam eden ingaat stzlesmelerine iliskin varliklar, 31.12,2022, 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli sona eren finansal tablo ddnemleri itibanivla, 146.850.700 TL, 752.528.972 TL
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ve 106.583.651 TL seviyesinde gergeklesmigtir. 2025 yili dokuz aylik dénem sonunda bu bakiye
55.215.214 TL dir. Sirket'in devam eden ingaat sdzlesmelerine iliskin varhklar 31.12.2022 den
31.12.2023"¢ %4124 oraminda artmgtir. Sirket’in 2024°0n ilk yarisinda aldif avansh yeni taahhit
iglerinden dolayi, devam eden insaat sizlesmelerine iligkin alacak varliklarinda azalma griilmils,
2025 yilinda bu diigily devam etmistir. Elektrik ve mekanik projelerinde tamamlanma oram artikga
alacak bu kalem azalarak gelir kaydedilmigtir,

Stoklar

-
JL12.1022 ILIL023 | M.122024 S 2028

Stoklar S87.367.040  47R.B61.389  312.290.180  270.349.676
Tk madde ve malzeme 552999628  478.563.367 248390028  262.188.161
Ticari mallar 34.591.553 3.693.336 1.167.085 1.350.230
Diigfer stokiar* - - 67.427.245 B.725.804
Stok degier dagikliga kargilig (-} (224.141) (5.395.314) (6.694.178) (1.914.519)

* GEX projlerime ilighm siokiardon alugmatiode
Stoklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihi itibariyla sona eren finansal tablo
disnemleri itibariyla sirasiyla, 587.367.040 TL, 478.861.389 TL, 312.290.180 TL ve 270.349.676
TL seviyesinde gerceklesmistir.

Grup'un stoklar 31.12.2022'den 31.12.2023°¢ %I85 oraminda azalmis, 31.12.2023'ten
31.12.2024"¢ %348 oraminda azalmigtir. Stoklardaki dilglis 2025 yili dokuz ayinda %613,4 olarak
devam ctmistir.

30.09.2025 donemi itibariyla stoklann tamamina yakim ilk madde ve malzeme kalemi ile diger
stoklar kaleminden olugturmaktadie. 2024 ve 2025/09 dnemleri itibariyla diger stoklar kaleminde
ver alan bakiyeler, stoklardan GES projelerinde kullamimak iizere sevkedilen, montaj siireci
devam eden stok witandir. Grup optimum stok miktarlan  sevivesinde stok tutmay
hedeflemektedir. Diger taraftan enflasyon muhasebesi endekslemesiyle de villar bazinda azahs
giiriilmektedir.

Grup'un stoklan da kapsayan aktifler Gzerindeki sigorta tutan 30 Eylal 2025 408.742.506 TL
TL'dir (31 Aralik 2024: 262.162.040, 31 Arahk 2023: 181.579.354 TL ve 31 Arahk 2022
110,199,755 TL).

31222 T2 3122024 3000 202s

Stok Devir Sliresi ®

* Staddar sarepbaren maritvei * 365
*o I02S By secdklan 2025 Byl aon on ke melk sofrplores maiiven

Stok devir sliresinin yillara siri ivilestigi ve 31.12.2022-30.09.2025 arasinda 42 giin azaldifin
gizlemlenmektedir.

Pesin Gdenmis giderler

L1202 | 3naz2023 | snazaeed | eaw2i2s

Pesin Odenmis Giderler 1212.874.849 136135067 125216980  112.970.426
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Highili savaflara verilen sipariy ) . ) =
avanslar

Verilen siparis avansiar: [19.205.812  130021.988 119937550  108.321.136

Crelecek wWlara ait giderler 3.583.660 5411.129 4.912.654 4.024. 869

Personel avansiar: 85.377 176.778 147.234 624.421

Verilern iy avanslar: - 525172 219,502 -

Pegin 8denmis giderler 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren
finansal tablo dbnemleri itibanyla, 122.874.849 TL, 136.135.067 TL, 125.216.980 TL ve
112.970.426 TL olarak gerceklesmistir,

Grup’un pesin ddenmis giderleri 31.12.2022'den 31.12.2023%¢ %10,8 oramnda arug gisterirken,
31.12.2023"ten 31.12.2024°e %8 oraminda azahs gtistermistir, 2025 vili ilk dokuz ayindaki diisils
%898 olmustur. Bu digiiste hasilata paralel olarak verilen siparis avanslan kalemi degisimi rol
oynamslir,

2025 Eylul donemi itibariyla pegin Gdenmig giderlerin %95,9'unu verilen siparis avanslan,
%3,7"sini ise gelecek aylara ait giderler olusturmaktadir.

Diger diinen varhklar

A1,12.2022 sizezs | ani2004 20,09, 202%

Digger Dinen Varhklar 28.390.600 95.370.894 65,153,342 B1.765.276
Devreden KDV 10.332.625 67.166.204 4.358.380 8.207.274
Lhigrer 18.057.975 28.204.690 60.894_ 962 T4, 558.002

Grup'un devreden KDV hesabi, 31.12.2022'den 31.12.202%'e %350 oraninda  artmus,
31.12.2023"en 31.12.2024°¢ %93.5 oraminda azalmistir. 2025 wili ilk dokuz avinda da baz
etkisiyle %88,3"lik bir biiylme gdze carpmaktadir. Diger Donen Varliklar kalemi icerisindeki
‘Diger” hesaby, devam eden yillara sdri islere iliskin pesin ddenmis vergilerden olusmaktadir.

Duran Varhklar
Grup'un duran varhiklan esas olarak finansal yatinmlar, ticari alacaklar, diger alacaklar, yaurm

amagh gayrimenkuller, maddi duran varhiklar, kullanim hakk: varhklan, maddi olmayan duran
varhiklardan olugmaktadar.

Finansal yatirimlar

| sizzez | swazzezs | osazaes | aeoeens

24.225.742 - . -

Finansal Yatinmlar®
* Dawler prderitleninden claymalioder

Sirket 2022 yilinda finansal yatinm olarak aldigi 22.534.656 TL tutarinda devlet tahvillerinin
(Eurobond) 2023 yilinda satigini gergeklestirmistir.

Ticari alacaklar

S 122022 5122024 LR Lt e

Ticari Alacaklar 102.796.463 46.842.757 6.240.566 201.299
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- fligkili mayan Taraflardan

Ticari Alacakiar 102,796,463  46.842.757 6240, 566 201.299
Alacak semetlert 122.086.736 79.743.578 9818 838 292.100
Alacak reeskontu () (19.290.273)  (32.900.821) (3.578.272) (90.801)

Uzun vadeli ticari alacaklar, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihi itibariyla sona eren
finansal tablo dénemlerinde, 102.796.463 TL, 46.842.757 TL ve 6.240.566 TL seviyesinde
gergeklegmigtin. 2025 Eylil sonu itibanyla bu bakive 201.299 TL olmustur. [lgili hesap
31.12.2022°den 31.12.2023¢ %54,4 oraminda, 31.12.2024"ten 31.12.2023 ¢ ise %86.7 oraninda
azalmigtir. 2025 wih ilk dokuz ayinda bakivelerdeki distis %4968 seviyesindedir. Bakiye
31.12.2022 ile 30.09.2025 donemleri arasinda kadar neredeyse sifirlanmistir.

2022 yil bneesi Sirket alacak senetlerini daha uzun vadede alirken, 2022 yvili itibariyle miisterilerle
yapilan mtizakereler sonucu alacak senetlerinin vadelerinin kisaltiimasina karar verilmis ve nakit
akigimin daha izl seyredebilecegi etkin bir tahsilat yonetimi uygulamasina gegilmistir,

Diger alacaklar

31.12,2022 FL12 2023 3022024 | 308, 2025

Diger Alacaklar 13,730, 100 J R 003, 008 37.158.568 T0.226.591
- Migkili Oimayan Taraflardan
Diger Alacaklar 13,730,100 33003006 3T.158.568 T 226,591
_ Verilen depozito ve 13,730,100 33.003.006 37.158.568 79,296,591
feminaliiar

Uzun vadeli diger alacaklar kalemi verilen depozito ve teminatlar kaleminden olusmaktadr. Hgili
hesap 31.12.2022°den 31.12.2023'¢ %140,4 oraminda, 31.12.2023'ten 31.12.2024'¢ de %126
oraminda artig gostermigtir. 2025 yali ilk dokuz ayindaki artis %113,2 olmustur, 31.12.2022"den
30.09.2025" ise ilgili bakiyenin %477 oraninda artuy gozlemlenmektedir. Yillara yaygin islerin
teminat kesintilerinden dolayn 2022, 2023, 2024 ve 2025 willaninda, verilen depozito ve
teminatlarda artis ghizlemlenmistir.

Yatinm amach gayrimenkuller

31 Aralik 2022, 31 Arahk 2023 ve 31 Aralik 2024 tarihlerinde sona eren déinemler iginde yatrim
amagh gayrimenkullerde gergeklesen hareketler agagidaki gibidir;

Aesalar Bina
1 Ocak 2022 itibariyla agihs bakivesi 1642068 50340418 51.982.4%86
Gergede uygun defier dilzeltmesi 64,436 9.254.429 10118865
Cikaglar - (28.920.007) {28.920.007)
31 Arahk 2022 itibariyla acihs bakiyesi 1.506.504 30674840 J3181.344
1 Ocak 2023 itibariyla agihs bakiyesi 2,506,504 30.674.840 33180344
Giergege uygun defier dizeltmesi 2.384.96] 13,439,586 15.824.547
Gririgler 1.316.426 - 1.316.426
31 Aralik 2023 itibariyla agihg bakiyesi 6.207.891 44.114.426 50322317
| Arsalar | Bina [ Toplam

O (00 S s T T pa gafhy) =
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1 Deak 2024 itibaryla agihs bakivesi 6.207.891 44.114.426 50322317
Grergede uvgun deger diceltmesi . - :
Gririsler 7.466.807 . 7.466.807
30 Eyliil 2024 itibariyla acihs bakivesi 13.674.698 44114426 57.789.124
Bina___ | Toplam |
1 Ocak 2024 itibaryla agily bakivesi 6. 207891 44114426 50.322.317
Gergede uygun deper dizeltmesi (1.062.753) (182.888) (1.245.641)
Girigler T.466.807 633.595 8. 100,402
31 Arahk 2024 itibarivla agilis bakivesi 12.611.945 44.565.133 5T.177.078
1 Ocak 2025 itibariyla agils bakivesi 12.611.945 44.565.133 57.177.078
Gergepe uygun deger dizeltmesi - - -
Ciirigler - 5.271.143 +271.143
Crkislar - {4.515.465) (4.515.465)
| 30 Eyliil 2025 itibariyla acilis bakiyesi 12.611.945 45,320,811 57.932.756

Yatunm amagh gayrimenkuller bakiyesi 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30 Eylal 2025
tarihlerinde sona eren finansal tablo dénemleri itibanyla, 33.1801.344 TL, 50322317 TL,
S7.177.078 TL ve 57.932.756 TL seviyesinde gergeklesmistir.

Grup, yatinm amagh gayrimenkullerinin gergege uygun degerini diizenli olarak tespit etmektedir.
Grrup ytinetimi raporlama tarihleri itibaniyla stz konusu yatirim amagl gayrimenkullerine sinif ve
yer bilgilerini dikkate alarak; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirilmis bafimsiz bir
degerleme kurulusuna gergefe uygun deger tespiti yaptrmuistir. Degerlemede emsal bedel
karsilagiirmas: yaklagim ve indirgenmis nakit yontemi yaklagimi kullanimistie. Yatinm amagh
gayrimenkuller $irket’e ait binalar ve arsalardan olusmaktadir.

30.09.2025 tarihi itibariyla gergege uygun deger seviyesi tiim gayrimenkuller igin 2. Seviye
olmustur.

Maddi Duran Varhiklar

31.12,2022

FLE2.2023 I 12024

SN 2025

Maddi Duran Varhikiar 409.289.590  330.385.662  39L663.023  129.143.936
Binalar 10B.141.126 18491475  201.808006  172.337.192
Tesis, makine ve cihazlar 3,450,890 4 023,078 BEBI6.235 Q.01 3.600
Taitiar 302269539 239.872.543  T7.553634 42928682
Demirbaglor 23821320 20202492 34306405  33.797.252
Osal minlipetier 1141249 1141240 1141249 1.141.249
Yapalmakia slan rironlar 9.882.017 93724782 111839011  13.637.142
Amortisman-Binalar 2732298 726183 1.660.014  4.402.090

st i 1561501 1927687 2477373 3.042.060
dortinan-Tasicr 26036574 30148203 19675472 12413812
Asioittian-Demlr baplr 8617471 13786814 19424508 23136702

45




| Amortisman-Ozel malivetler 468.707 571070 654,150 716.517

Grup'un maddi duran varliklan 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde
sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla, 409.289.590 TL, 339.385.662 TL, 391.663.023 TL
ve 229.143.936 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Grup'un maddi duran wvarhklan 31.12.2022'den 31.12.2023'¢ %17,1 oraninda azalmis,
31.12.2023"ten 31.12.2024% ise %154 craminda artmigtir, 30.09.2025 tarihinde %41,5 disils
giisteren maddi duran varhklar bakiyesinin 31.12.2022-30.09.2025 dtneminde %44 oraninda
azaldify gbzlemlenmektedir.

Maddi duran varliklar binalar, tesis, makine ve cihazlar, tasitlar, demirbaslar, vapiimakta olan
yaunmlar, tzel maliyetlerden olugmaktadir. 2025 vili Eylil itibariyla maddi duran varliklann; net
defter de@eri olarak, binalar %75,2"sini, tasitlar % 18,7 sini ve yapilmakta olan yatinmlar %6 sin
olugturmaktadir. Yapilmakta olan yatinmlar, Grup'un iliskili tarafi olan Evjet Teknolojileri
A5 ve yapurmig oldugu elekirikli arag sarj istasyonu yazihimina iliskin olup, ilgili yvazilimmn
deneme silriimleri tamamlanarak canli ortamda kullanimi baglamisgtir,

Grup, TMS 16 “Maddi Duran Varliklar” standardina uygun olarak arsalar, binalari ve tasitlan igin
31 Arahk 2024 tarihinde SPK'min gayrimenkul degerleme listesinde bulunan Aden Gayrimenkul
Degerleme §irketi tarafindan SPK'min [1-62.1. sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan hakkinda Teblig” hikOmlerince, teblif ekinde ver alan Uluslararas: Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapilan defferleme galismalarinda tespit edilen gercege uygun
degerleri baz alarak “Yeniden degerleme modelini™ uygulamistir., Degerleme sirasinda elde edilen
analiz sonuglanmin degerlendirilmesi sonucunda, arsa, bina ve tasitlar igin emsal yaklagimindan
¢lde edilen degerler nihai defier olarak kabul edilmistir,

Sirket 2022 yilinda kullandifi yeni kredilerle sabit kiymet (tasit) yatirim yvapmgtir. 2023 yilinda
da baz araglan yenilemek amaciyvla satmiguir. Ayrica Sirket aktifinde kavith baz binalan sat-
kirala-geri al finansman yontemiyle maddi duran varliklardan maddi olmavan duran varliklara
aktarmuigtir, 2024 yilinda Grup, merkez ofis olarak kullandigy 4 adet daireden olusan ofis katim
satin almistir.

Kullanim Hakk: Varhklar:

3222 B 1 e O N O | | LTI e

Kullamim Hakks Varhklar HR.115.301 103,262,289 63,082,175 104,190,051

Kullamm hakk: varliklan, 31.12.2022"den 31.12.2023"e %I17.2 oraninda artmus, 31.12.2023"ten
31.12.2024% ise %38,9 oraminda azalmstr. 2025 yili ilk dokuz ayinda %652 artig géisteren
kullamm hakkr varhiklanmin 31.12.2022-30.09.2025 dneminde ise %18,2 oraminda arttifs
gizlemlenmekiedir.

Sirket'in kiraladifh ofis, depo ve tagitlara iligkin net defter degerlerini yansitmaktadir. Bunun
yamnda Sirket'in finansal kiralama sirketleriyle yapilan bazi gayrimenkullerine iliskin 1 yillik sat
ve geri kirala (Sell&Lease Back) islemleri kaynakh kayitlar bu kalemde takip edilmektedir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar
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31 Arahk 2022, 31 Aralik 2023, 31 Aralik 2024 ve 30 Exliil 2025 tarihlerinde sona eren déinemler
igin maddi olmayan duran varliklar ve ilgili birikmis itfa paylannda gerceklesen hareket tablolan
asafidaki gibidir;

3122022 | 3122023 | 31122024 | J.09. 2025

Maddi Olmayvan Duran Varliklar 18.840.806 18696, 763 28.204.354 1046, 736934
Herklar T.631.420 8.230.305 9.509.378 9. 505378
Elaris Arag Sari Yazdm B3.842.764
Ciaey 15.001.682 25.045.247 25945247 25045247
Infa Paw-Haklar 3.881.470 5.175.535 6.428.112 TA440.040
Irfia Pavi-Geligtirme Mal -Osery 6 303254 822159 1.211.693
difa Pavi- Elaris Arag Sarj Yazilimr 3.908.722

Grup un maddi olmavan duran varbklan 31.12,2022, 31.12,2023, 31.12.2024 ve 30,09.2025 tarihi
itibariyla sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla, 18.840.806 TL, 28.696.763 TL, 28.204.354
TL ve 106.736.934 TL sevivesinde gerceklegmistir,

Grup’un maddi olmayan duran varhklan 31.12.2022"den 31.12.2023"¢ %52.3 oraninda artmstir.
31.12.2025%en 31.12.2024%e %1.7 oraminda azaldify gézlemlenmigtir. 20235 Evlil sonu itibarivla
ise %278.4'10k bir ariy gostermistir, 2025 vilindaki bu artizin nedeni Elaris Sarj Istasyonu
Programi ve Usay yazilimi kapsaminda gelistirme faalivetleridir. Projesi 31.12.2022, 30.09.2025
arasi bilyiime oram %e466,5 olmustur.

Maddi olmayan duran varliklar igerisinde ver alan haklar kalemi Sirket’in marka ve yvazilim lisansi
vb. degerlerinden olugmaktadir. Grup, talep-teklif olugturma-kesif-uygulama gibi siireglen takip
etme acina Snemli katkilar saglayan eBA bilgisayar tabaninda USAY (Ugay Siireg Akis Y dnetimi)
adini verdigi yazilim sistemini gelistirmis ve gelistirmeye devam etmektedir.

Sirket'in bagh ortakhfi Elaris, elektrikli arag sarj istasyonu ag isletmesi alamindaki “Elaris® adh
mobil uygulamas: ve “www.elaris.com.tr’ adresli internet sitesi igin Evjet'e vazilm gelistirmesi
yapturmaktadir. Elaris ve Evjet arasinda imzalanan sizlesme kapsaminda verilecek hizmetler igin
ghitlirll ficret seklinde belirlenen toplam proje bedeli 1.783.000,00 ABD Dolari + KDV olup, proje
kalemlerini backoffice, uygulama ve 36 ay siireyle versiyon, bakim ve giincelleme gibi tiim
taleplerin yerine getirilmesi olugturmaktadir. llgili yazihim geligtirmesinin piyasa degerinin tespiti
amacivla iki farkh bagimsiz kurulug ile degerleme galismas: vaptinlmig, 89.188.967 TL ve
£1.207.508 TL'lik deferleme tutarlanina ulasilmigtir.

352 Kaynaklar

Sirket'in 31.12,2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibaniyla kaynaklan ve bu
kaynaklarin toplam igerisindeki kompozisyonu asafidaki gibidir. Tutarlar aksi belirtilmedik¢e
Tirk Lirasi’min 30 Eylil 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii esasina giire ifade edilmistir.
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Kisa Vadeli Yikiimidlikler 1.538.783.009 1.762.464.122 923.653.362 TO7.821.758
Kisa Vadeli Borglanmalar B.653.396 = B.348.138 16601111
LUzum Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimlan 86.161.439 64.576.200 13,960,003 10.560.883
Kiralama lslemlerinden Kaynaklanan Yikimidlikler 6,376,278 46.980.640 19.497 655 36,606,106
Diger Finansal Yikimlilikler 349916090 129 880,047 19.410 -
Ticari Borglar 3IB0.732.450 435,508,653 451,463,834 437.722.750
Cahganlara Saflanan Faydalar Kapsamunda Borglar 29.094.105 S0.154.463 52.507.524 34,804,209
Diger Borglar 28.716.751 10,242 491 [.317.825 2.171.295
Devam Eden Insaat, Taahhiit veya Hizmet Sozlesmelerinden 114,308,361 ) ) )
Borclar . 308,

Ertelenmis Gelirler 289.787.157 973,491 833 360.644.631 132.8%90.956
Dénem Kan Vergi Y ikimlOl g 30.118.553 |8.405.659 1 9, 446 20,412,193
Kasa Vadeli Kargiliklar 13,868,903 13.133.699 12.265.386 13.384.815
Diger Kiza Vadeli Yokimldlkler 29.526 40.428 3438510 1.66T.440
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 109,284,202 221374470 194.848.218 228.391.614
Uzum Vadeli Borglanmalar 22.038.949 1.091.751 7.525.775 3.744.228
Kiralama lslemlerinden Kaynaklanan Yokimialakler 14.769.582 [8.191.388 14.887.324 31.393.604
Ticari Borglar 5.754.784 6. 770,375 14,820,602 -

Diger Borglar - - - -

Uzun Vadeli Kargihklar 10, 740783 8.097.976 Q021,641 10.307.231
Ertelenmis Vergi YikimIolngn 55.980. 104 133,211,980 148.592.876 182.946.551
OZKAYNAKLAR T702.293.596 509.842.994 950.938.949 1.002.754.129
Odenmis Sermaye 70,000,000 T0.000.000 175.000.000 175000, 000
Sermaye Dilzeltme Farklan 14,065,401 614,965,401 509.965,401 509.965.401
Greemis Yillar Karlan (36.228.860) (14.342,194) 125850 508 264.677.440
Met Dinem Ean (54.297.247) BE. 19954 127.227.872 S0L953.087
Diger Ozkaynaklar 107,854,302 51028833 |2.886. 168 2.158.201
TOPLAM KAYNAKLAR 2.350.360.807 2.793.681.586 2.069.440.529 1.938.967.501
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KAYNAKLAR

Lka gnlim

1
1. 122022

L2225

S1.12.2024

Siind 2025

Kisa Vadeli Yikiimlilikler 65,5% 63,1% 44.6% 36,5%
Kisa Vadeli Borglanmalar 0.4% 0.0% 0,4% 0,9%
Uzun Vadeli Borglanmalarn Kisa
Vadeli Kisimlan 5T 23% 0,7% 0,5%
Kiralama Iglemierinden Kaynaklanan
Yiikiimiglikler 0.3% 1% 0.9% 1,9%
Difier Finansal Y (ik{imI0lakler 14,9% 4,6% 0,0%% 0,0%
Ticari Borglar 16,2% 16,3% 21,8% 22.6%
Galisanlara Saglanan Faydalar
Kﬂiﬂlﬂmlﬂﬂ B“ﬂ;lﬂ-r .I--.Ig"lﬁ I .3".-"5 215% 1.3'.5'5.
Diger Borglar 1,3% 0,4% 0,1% 0,1%
Devam Eden Ingaat, Taahhit veya
Hizmet Stzlesmelerinden Borclar 13,4% %00 0,0% i
Ertelenmis Gelirler 12,3% 34.8% 1 7.4% 6, 9%
Diinem Kan Vergi Yokamldaloga 1,3% 0, 7% 0,08 1,1%
Kisa Vadeli Kargihiklar 0,6% 0,5% 0,6% 0, 7%
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 0,084 0,09 0,2% 0,1%
Uzun Vadeli ¥llkBmlGlEkler 4.6% T.3% 9.4% 11.8%
Uzun Vadeli Borglanmalar 0,9% 0,0% 0.4% 0,2%%
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan
Y tkimiciikler 0,6% 0, ™% 0, 7% 1,6%
Ticar Borglar 0,2% 2,2% 0, ™% 0.0%
Diger Borglar 0,08%% 0,0% 0, 0% 0,
Uzun Vadeli Karsiliklar 0, 5% 0,3% 0,4% 0,5%
Ertelenmig Vergi Yikimldligi 2.4% 4.8%% T.2% 9.4%
OZKAYNAKLAR 29.9% 29.0%s 46,0% 31,7%
Odenmis Sermaye 3,00 2 504 8.5% 9,0%
Sermaye Dieeltme Farklan 26,2% 22,005 24.6% 26,3%
Gegmis Yallar Karlar -1,5% -0, 5% 6,1% 13,7%
Met Dmem Kan =2.3% 32% 6, 1% 2.6%
Diger Orzkaynaklar 4,6% 1,8% 0,6% 0,1%
TOPLAM KAYNAKLAR 100, 0% 100,0% 100,0% 1040, 0%%
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Kaynaklar, 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30,09.2025 tarihi itibariyla sona eren finansal
tablolarda, 2.350.360.807 TL, 2.793.681.586 TL, 2.069.440.529 TL ve [.938.967.501 TL
sevivelerinde gerceklesmistir,

Grup'un kaynaklan 31.12.2022'den 31.12.2023'¢ %:18,9 artis gostermistir, 31.12.2023"ten
31.12.2024°e %259 azalmigtir. 2025 yili ilk dokuz ayda %63 diiglis glstermistir.

Grup'un kisa vadeli yikimlilikleri 31.12.2022'den 31.12.2023%¢ %14,5 oraninda artig
gOsterirken, 31.12.2023"ten 31.12.2024°e %47.6 oraninda azalis olmustur. 30 Eylal 2025 itibariyla
dilgily oram %6234 olmugtur. 31.12.2022-30.09.2025 doneminde ise %54 oraninda azalig
ghzlemlenmistir,

Grup’un uzun vadeli yikimlolikleri 31.12.2022'den 31.12.2023'¢ %102,6 oraninda arig
gdsterirken, 31.12.2023"ten 31.12.2024"¢ %12 oraninda azalis olmustur. 2025 vili ilk dokuz
ayinda %172 [0k arusla birlikte 31.12.2022-30.09.2025 arasi artis % 109 oraminda olmustur,

Grup’un Ozkaynaklan ise 31.12.2022'den 31.12.2023'e¢ %153 oraninda arhiz pisterirken,
31.12.2023"ten 31.12.2024’¢ %174 oraminda artis olmustur. 30.09.2025 tarihi itibariyla
dzkaynaklar bir Snceki yil sonuna giire %354 artis ghstermis, 31.12.2022°den 30.09.2025"e kadar
tzkaynak artigi %42,8 oraninda gergeklesmistir.

30.09.2025 tarihi itibariyla ise kaynaklann %636,5'i kisa vadeli yikimliliklerden, %611.8'i uzun
vadeli finansal yikiimiiliklerden ve %:51,7"si ise tzkaynaklardan olusmaktadir,

Kisa vadeli yilkiimldligin toplamdaki payi willara sari azalis (2022; %465.5, 2025/09- %36,5)
gdstermis olup bu azalisin ana sebebi diger finansal borglar, ertelenmis gelirlerin ve devam eden
ingaat projelerinden borglar kalemlerinin azalgidir. Uzun vadeli yiikiimlilikte degisim ertelenmis
vergi yikimliligi artg kaynakhdir. Ozkaynaklardaki biyimenin ana kaynagi ise net dénem
karindaki, gegmis yil kirlanndaki ve Sdenmis sermayedeki artisin sermaye diizeltme farklannin
Ustiinde bir artig saflamasidir,

Kisa Vadeli Yikimlilikler

Grup'un kisa vadeli yikimllltkleri kisa vadeli borglanmalar, uzun vadeli borglanmalarin kisa
vadeli kisimlan, kiralama islemlerinden kaynaklanan yilkimlilikler, diger finansal
yiikimlilikler, ticari borglar, diger borglar, ¢ahsanlara saglanan faydalara iliskin borglar, devam
eden ingaat sizlesmelerine iliskin vilkiimlilikler, erielenmis gelirler, dinem kar vergi
yikomlulign, ksa vadeli kargihklar ve diger kisa vadeli yilkiimlilikler kalemlerinden
olusmaktadir.

Kisa Vadeli Finansal Borglar

|
JE1222022 31122023 I.12.2024 | 3Mino3n2s

Kisa Vadeli Finansal Borglar 451.127.203  241.436.8%6  41.825.206 63768100
Kisa Vadeli Borglanmalar 8.653.396 = B.J48.138 16.601.111
-Beanka Kredileri B.a51 30 = B.348.138 16601111
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Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa

Vadeli Kisimlar B6.161.439 64.576.209 13,960,003  10.560.883
=Banka Kredileri B6. 161430 64,575,200 |3.5960.003 10.560.883

Kiralama [slemierinden Kaynaklanan

Y okiimitililder 6.376.278 46.980.640 19497655 36,606,106

Diger Finansal YikomlGlikler* 349.936.090  129.880.047 19.410 .

* Dder fimansal pabimiilikler Dofrsdon Borgilows Sistemi'ne ki borclonmalerdan elupmaibiad.
Kisa vadeli borglanmalar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihi itibariyla sona

eren finansal tablo dénemlerinde sirasiyla, 451.127.203 TL, 241.436.896 TL. 41.825.206 TL ve
61.768. 100 TL sevivesinde gerceklesmistir.

Grup’un kisa vadeli borglanmalan 31.12.2022"den 31.12.2023"¢ %46,5 oraninda, 31.12.2023 ten
31.12.2024°¢ %82,7 oraninda azalmigtir. 2025 yih dokuz ayinda %652,5 artis gbsteren kisa vadel;
borglar 31.12.2022-30.09.2025 doneminde ise %85,9"luk bir diisils gHrillmistar.

Diger finansal yilkiimlGlikler Dogrudan Borglanma Sistemi (“DBS”) ne iliskin borglanmalardan
olugmaktadir. Sirket DBS sistemi ile mal alimim azaltp onun yerine ana tedarikgilerin tahsilat
sistemlerini kullanarak migteri kredi kartlaniyla vapt tahsilatlar ile mal Sdemelerini
gergeklestirmigtir. Sirket donem dinem yaunm ihtiyaglan ve ilave ddeme ihtivaglarina glire,
uygun faiz oranlariyla banka kredileri kullanmaktadir.

Kiralama iglemlerinden kaynaklanan yilkimldlakler kullanilan depolarin kira sozlesmelerinde yer
alan yilkiimlilliklerin kalamm ifade etmektedir. S6zlesmelerin sonuna gelinmesi dolayisivla
yillara sdiri azabiglar gerceklesmektedir. Kiralamalar TL cinsinden olup, cari dénemde kullanilan
iskonto oram %e45-53"vir (31 Aralik 2024: %514-49, 31 Aralik 2023: %14-45, 31 Aralik 2022
%o 26).

Ticari Borglar

JL12.2022 | 3033 122024 | 30003025
Ticari Borglar J80.7I2.450  455.508.653 451.463.834 437.722.750
-fligkili Taraflara Ticari Borglar - 24.951.419 353097647 9869 640

Hﬂiﬁf‘m‘”“}"" Targflara Ticari 53 40430 259.945.550 273718928  363.048.576

Borg senetleri |65.785.692  199.198.684 176745887 104.619.718
Ertelenmiy finansman gideri (12.243.546)  (31.300.512) (36.058.505) (42.392.167)
Digker ticari borglar 5.340.884 2.713.512 1.659.877 2.576.983

Ticari borglar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihli finansal tablo
dénemlerinde sirasiyla 380.732.450 TL, 455.508.653 TL, 451.463.834 TL ve 437.722.750 TL
seviyesinde gerceklesmistir,

Grup'un ticari borglan 31.12.2022'den 31.12.2023%'¢ %196 oraminda arhiy phsterirken
31.12.2023"ten 31.12.2024"¢ 90,9 oraminda azalig ghstermistir. 30.09,2025 tarihinde sona eren
raporlama diinemi itibariyla %63°li0k azali; ghsteren ticari borglar bakiyesi 31.12.2022'den
30.09.2025% kadar ise %15 oraninda yilkselmistir.
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30.09.2025 tarihinde Grup'un kisa vadeli ticari borglanimin %82,9"u iliskili olmayan taraflara ticari
borglar, %23,9"u ise borg senetlerinden mevdana gelmistir.

Kisa vadeli ticari borglar agik cari hesaplardan olugmakta olup, borg senetleri Sirket tarafindan
kegide edilen geklerden olusmaktadir. Grup'un ticari borglarinin biiyik boltmi Sirket'in ham
madde ve malzeme tedarikine yonelik alim yaptigi taraflara yoneliktir. Projelerle baglantili olarak
cari ve senetli borglar artis ve azalig gdstermistir.

MLAL202T  30.02.2023
| Ticari Borg Odeme Giinii* 55 58
* Tican borglor'sarelarie malipen 365

R 28 Evad poart horg o 2025 Eylar som cwe i aphlk ovepharen malipent

Ticari Borg Odeme Siresi 2022-2025/09 déneminde 55-70 gin arahginda kaldig
ghzlemlenmektedir.

Diger Borglar

S04 LoD 228

31122022 3122003 JLI2.3024 | J0um 2025
Diger Borglar 19.716.751 10,292,491 1.317.525 2.171.295
-fligkili Taraflara Diger Borclar 20,248 0488 5729723 -
sn:fﬁm e 9.467.783 4.562.768 1.317.825 2.171.295
Altan depozito ve teminatiar - 3.969.436 = G
Diger borglar 0467 TR 593,332 1.317 825 2.171.295

Diger borglar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihlerinde sona eren finansal
tablo ddmemleri itibariyla, 29.716.751 TL, 10.292.491 TL, 1.317.825 TL ve 2.171.295 TL
seviyesinde gergeklesmistir,

Grup'un dier borglan 31.12.2022°den  31.12.2023’¢ %565.4 azalirken, 31.12.2023'den
31.12.2024% %872 azalmigtir. 2025 yili ilk dokuz ayinda %648 artan diger borglar bakiyesi
31.12.2022-30.09.2025 arasinda %92,7 azalmustir.

2022 ve 2023 yilinda iligkili taraflara diger borglar kalemi, Sirket ortaklarina olan ve her iki
Orak’a da esit miktarda olan borgtan kaynaklanmakiadir ve 2024 yilinda kapatilmistr.

ligkili olmayan taraflara borglar ise ticari olmayan tiim diger borglar olarak belirtilebilecektir,
alinan depozito ve teminatlar da bu borglarin bir diger kalemidir.

Devam Eden Ingaat, Taahhiit veya Hizmet Stzlesmelerinden Borglar

| 1122022 | 30123023 | 30122024 | 30092025

Devam Eden insaat, Taabhit veya
Hizmet Stzlesmelerinden Borclar*

* Mgz dasaniimamyy varinklar el sdimes igan perekl ganilann irlemes daregfenchen yerime gedirilecegine daw makul givencr ofupmig ofup,
tahnil aclileced utar warkul defeni Grermden irhabluk erarng gore konsolids firanaaf tablolang pansiispnr

Devam eden ingaat sizlesmelerine iliskin yilkimlalikler 31,12.2022 itibaniyla sona eren finansal
tablo dinemi itibariyla 314.308.361 TL seviyesinde gergeklesmistir,

314.308.361 - - =
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Devam eden igler igin yikOmlilak siiresi uzun vadeden kisa vadeye alindig: igin, ticari borglar
alamina simiflandiriimgtir. 2023, 2024 ve 2025/09 dénemlerinde bu bakive sifirlanmustir.

Ertelenmis Gelirler

3122022 | 3122023 | 3az22024 | dowe.202s

Ertelenmis Gelirler IRO.THTIST 973491833  360.644.631  132.890.9%
-Higkili Taraflardan Ertelenmis

Gelirier - - . 1.866.,000
-HNigkili Cmayan Targflardan

Ertelemmis Gelirler 289.787.137  973.491.831 360644631 131.024.956

Ertelenmis gelirler, digier ismiyle alinan siparis avanslan, 31.12.2022"den 31.12.2023'¢ %2159
oraninda ariy gsterirken, 31.12.2023"en 31.12.2024"¢ ise %63 oraninda azalmistir. 30 Eylil
2023 itibanyla %63.2 diisiiz gisteren ertelenmis gelirin 31.12.2022"den 30.09.2025"¢ kadar olan
degisimi ise %554, 1 dilsils seklindedir.

Ertelenmis gelirler miigterilerden iklimlendirme ve GES projeleri kapsaminda alinan siparis
avanslardan olugmaktadir. Alinan projelerdeki tutara bagh olarak deisim géstermekiedir,

Dénem Kin Vergi Yilkimliligi

3Lizzo22 | 32202z | 322024 | oaoee 2a0s
Diinem Kan Vergi Yakimlilagia J0.118.553 18. 405,659 190, 446 20.412.193
Cari kwrumlar vergisi kargiligh 68,941 Tai 30,870,920 2E.192.032 24 578 749

Eksi: pegin ddenen vergi ve fonlar  (34.825207)  (12.465.270) (28.001,586) (4.166.556)

Dénem kan vergi ylkiimlalagn 31.12.2022den 31.12.2023% %389 oraminda, 31.12.2023"1en
31.12.2024%e ise %99 oraminda azalig géistermistir, Kar Gretimi ile paralel olarak 2025 vili Eylul
sonu itibariyla ise bu bakiye ciddi artig gtistererek 20,4 milyon TL'ye vilkselmistir. [lgili kalem,
bilangoya yansiyan kurumlar vergisi yikiimliliklerinden olusmaktadir,

Kisa Vadeli Karsihiklar

1.1 22022 Iax 23 ILA22004 | Me0m2n2%

Kisa Vadeli Karsihiklar 13.868.903 13.133.699 12265386 13,384,815
-Caliganiara Saflanan Favdalara i

Hiskin Kisa Vadeli Kargitklar T.005. 740 B.464.921 B.370.536 12.242.015
=[Nger Kisa Vadeli Karsiliklar 6.863.163 4.668.778 2894 B50 1. 142800

Grup’un kisa vadeli kargiliklaninda 31.12.2022 den 31.12.2023"¢ %5,3 oraninda, 31.12.2023 ten
31.12.2024’¢ ise %6,6 oraninda azaliy gorilmektedir. 30 Eylil 2025 tarihi itibariyla bu bakiye
%a9.1 artiz ghstermistir,

Caliganlara safilanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar izin kargiliklarindan olugmakia olup,
diger kisa vadeli kargiliklar da dava karsilif1 olarak aynlmistr.

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler
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Grup'un uzun vadeli yikiimlilikleri uzun vadeli borglanmalar, uzun vadeli ticari borglar, uzun
vadeli diger borglar, uzun vadeli kargiliklar ve ertelenmis vergi vitkiimliiligi kalemlerinden
olusmaktadir,

Uzun Vadeli Finansal Borglar

| Ma22022 | 3eizzes | aea2z024 | 3002028
Uzun Vadeli Finansal Borglar 36.808.531 19.285,139 22413099  35137.832
Uzun Vadeli Borglanmalar 22.038.949 1.091.751 1525715 3744228

Kiralama lglemlerinden Kaynaklanan
Yilkiimltlikler 14.769.582 18.193.388  14.887.324  31.393.604

Grup’un toplam uzun vadeli borglanmalan 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025
tarthlerinde sona eren finansal tablo dtnemleri itibarivla, 36.808.531 TL, 19.285.139 TL.
22.413.099 TL ve 35.137.832 TL sevivesinde gergeklesmistir,

Grup“un uzun vadeli kiralama iglemlerinden kaynaklanan vukomldlikleri, ofis, depo ve tasit
kiralamalarindan kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli banka kredilerinin tamami 1-2 yil igerisinde Sdenecektir.,

Uzun Vadeli Ticari Borglar

31122022 322023 | 3L12.2024 | d0m 2008

Ticari Borglar 5.754.784 60779378 14.820.602 -
-Higkili Taraflara Ticari Borclar - 60.596.302 14820602 -
Evjet Tekmoloi A5 . 60.596.302  14.820.602 -
-Hligkili Olmaven Taraflara Ticari 5 754 784 1BL.073 i i
Borclar
Bary senetleri 6,426,509 218.605 - -
Ertelenmiy finansman gideri _{671.725) (35.532) - -

Grup'un 2023 yilinda 60.779.375 TL ve 2024 wilinda 14.820.602 TL olan uzun vadeli iligkili
taraflara ticari borglan Evjet Teknolojileri A.S." ye vaptirmis oldugu elekirikli arag sarj istasyonu
yazihmina iligkin olup, deneme siirimleri test asamasindan canly siirlim asamalarina gegmistir,
Sirket’in 2025 Eylil déneminde uzun vadeli ticari borcu bulunmamaktadir,

Uzun vadeli karsihklar

3022022 | 30022003 | 3122024 | 30092028

Uzun Vadeli Karsihklar 10.740.783 8.097.976 2.021.641  10.307.231

L alrgamlara Saflonan Fawdalara
Higkin Unen Vadeli Karsiikiar 10,740,783 B.097.976 9.021.641 10.307.231
Grup'un wzun vadeli karsihiklan (kidem tazminati kargilifn) 31.12.2022'den 31.12.2023%¢ %24,6
aralirken, 31.12.2023'ten 31.12.2024°¢ ise %114 artmustir. 2025 vili ilk dokuz aymda %143
artigla birlikte bu bakivenin 31.12.2022-30.09.2025 arasindaki digiisih %4 sevivesinde sinirly
kalmstir,

Ertelenmis vergi vilkiimIiilig

3112022 31122023 IL12.2004 M09 2025
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i Ertelenmis Vergi Yikimlgligi S5.980.104 133211980 148592876  182.946.551
Agales Bakivesi (63.628.048)  (55.980.104) (133.211.980) (148.592.876)
Kar veya zarar tablosunda

muhasebelestirilen ertelenmis vergi 19.466.459  (89.225.565) (16.771.421) (34.066.311)
gelirt/(gideri)
Diger kapsam gelir tablosu

kalemlerine iligkin vergi (11.B18.515) 11.993.689 [.390,525 (287.364)

gelirigideri)

Grup'un ertelenmis vergi yikiimlilogy 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025

tarihlerinde sona eren finansal tablo donemleri itibariyla 55.980.104 TL, 133.211.980 TL,

148.592.876 TL ve 182.946.551 TL seviyesinde gergeklesmistir. 2025 Eyldl itibariyla ertelenmis

vergl yilkiimliligiind olugturan en énemli kalemler, 232,086.412 TL tutanndaki alinan avanslar,

-104.807.930 TL'lik bakiyesi (yiikiimliligi negatif etkilemektedir) ile ‘Miigteri stizlesmelerinden

varlik ve ylikiimlililklere iligkin diizeltmeler’, 30.877 487 TL ile *Maddi ve maddi olmayan duran

varliklarin kayith degeri ile vergi matrahlart arasindaki net fark” ve 9.049 836 ‘Kiralamalar ile
ilgili ditzeltmeler” olmugtur.

Grup, ertelenen gelir vergisi varlik ve yiikiimliliklerini, bilanco kalemlerinin TFRS ve yasal
finansal tablolan arasindaki farkh degerlendirmelerin sonucunda ortaya gikan gecici farklanin
etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. Sz konusu gegici farklar genellikle gelir ve giderlerin,
teblif ve wergi kanunlanna géire defisik raporlama dénemlerinde muhasebelesmesinden
kaynaklanmaktadir.

Grup kullanilmayan finansal zararlardan yararlamlabilecek diizeyde bir finansal karn olusma
olasilifim degerlendirirken,

- Kullamlmayan finansal zararlardan yararlamlabilecek kadar finansal kar yaratacak diizevde
vergilendirilebilir gegici farklara sahip olup olmadsg,

- Kullanilmayan finansal zararlarin kullanim sireleri dolmadan ©nce, finansal kara sahip
elunmasinin muhtemel olup olmadi 1,

-Kullamilmayan finansal zararlarin nedenlerinin belirlenebilir olmasi ve bunun tekrarlanmasinin
beklenip beklenmedigi,

- Kullamlmayan finansal zararlann kullamlabilecepi donemde finansal kar varatacak vergi
planlama firsatlaninin sirket agisindan miimkiin olup olmadigi hususlann dikkate almgtir.

Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi orani %25 "tir,

31 Aralik 2022, 2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibariyla, birikmis gecici farklar ve
ertelenmig vergi (varliklan)/yiikimliliklerinin yirirlikteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan
dokimil agafidaki gibidir;

.0l TR T iL.in-

Ertelenmis vergld sarhigs [ {vakiimliiliiea

Kadern tazminat karsihklar

L2 | 31022028 L2024 | 3o rnos

248, 157 2024494 2255411 1576 BOE

Kullanalmanmy izin karsiliklan 1.400.147 2116230 2342613 1060, 504
Sillpheli alacak kargileklan 5947.01% 9401 568 6.720,181 53200049
Alacak recskontlar 6168 G0 30814407 17063554 5696083
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Borg reeskontlan {2.5R3.034) (T.TO5.434) (G014626) {10593 042)
Admnan avanslar (ATR.O51} CH1LE30.B%1) (1L6AT A7) (232086412}
Madds ve maddi almayan duran varliklznn

kayrth degeri ile vergi matrahlan arasindaki net  (48.697396)  (26.643.660) (28.379.382) {877 4RT)
fark

K redi Indimmﬁi (250.181) (2BM.375) (I0.TE3) 284 RIT
Stoklar (T318.223) 6k 30, T 35405375 (4.061.801)
Drava kargaliklar 137632 1167, 194 72372 285700
Yatrm amagh gayrimenkuller (3302856) (%245 3% (9281478 (3 980.071)
bdgteri shelesmelerinden varlik ve

yillclmiGlklers iliskin dizeltmeles 205697245 (139085 545) {165.727.740) 104,807 930
Finansal yatsnmlar ile ilgili dilzelmeler RO 050 {1.282 £54) - -
Kiralamalar ile ilgili direltmeler (13.393887)  (14.0B6.625) (19391 304) {9.049.836)
Difier (46.38%) 659,187 4,360,087 {8.725.791)
Erisemipvergt vk ORKERIUNIAL ccomas  (MLAIMN)  (GSILET  (RLMESSDH

Ozkaynaklar

Grup'un Gzkaynaklan, tidenmis sermaye, sermaye dizeltmesi olumlu farklan, kardan ayrilmisg
kisitlanmig yedekler, ortak kontrole tabi tesebbils veya isletmeleri igeren birlesmelerin etkisi, kar
ve zararda veniden siniflandiniimayacak birikmis diger kapsamh gelirler ve giderler, gegmis willar
kar veva zararlan ve dnem net kar veya zaran kalemlerinden olusmaktadir.

(denmis sermaye

JE.12.2022 JL12.2023 A1 12.2034 JiL i, 22

TO.000. 000 TO.00.000  175.000.000 175000, 000

Sirket'in sermayesi 30.09.2025 1arihi itibariyla 175,000,000 TL olup, her biri 1 TL itibari kiymette
ve bir oy hakkina sahip 1 75.000.000 paya bolinmustir,

Odenmis Sermave

Sermaye dilzeltmesi olumlu farklar

S 122022 ! A1 120023 30,12 3024 Bin i, 3035
4. 905,401 614,965,401 S09.965.401 509965401

Odenmis sermaye tutarinin viksek enflasyon dinemlerinde TMS 29 kapsaminda diizeltilmesi
sonucy ortaya gikan farklar sermaye diizeltmesi olumlu/olumsuz fark: kalemlerinde izlenmektedir.
Finansal durum tablosunda ve kar veya zarar tablosunda parasal olmayan kalemlere ait diizeltme
farklar ilgili hesaplarda yer alirken, sermaye dilzeltme farklan oz kaynaklar iginde ayr bir hesapta
ghsterilmektedir.

Kardan ayrilmes kisitlanmis vedekler

Sermaye Diizeltme Farklar

| 322022 | siaz20m | snazzen | deeaos

Kardan Ayrilan Kisatlanmis
Yedekler

4.076.044 15.006.416 15.006.416 20.591.061

Onceki dénemlerin karindan, kanun veya sizlegme kaynakh zorunluluklar nedeniyle veya kar

dagitimi digindaki belli amaglar igin aynilmis yedeklerdir.
Ortak kontrol alundaki isletme birlesmelerinin etkisi
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KGK min 2018-1 sayili Tiirkive Finansal Raporlama Standartlar min uygulanmasina viinelik ilke
karanimin 3. maddesinde belintilen “Onak Kontrole Tabi lsletme Birlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi®ne uygun olarak, Elaris'i 1 Ocak 2021°den tarihinden itibaren konsalide
etmigtir. Sirket, Elaris'in kontroliinii | Ocak 2021'de edindigi gibi degerlendirdigi icin 31 Aralik
2021 we 1 Ocak 2021 konsolide finansal tablolan, ilke karanna uygun olarak veniden
diizenlenmigtir. Elaris’in 1 Ocak 2021 ve 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla dénem
karv/zarari, gevrim farks ve birikmis kar veya zararlan da iceren Bzkaynak degeri, konsolide
finansal durum tablosunda Gzkaynak altinda ortak kontrole tabi isletmeleri igeren birlesme etkisi
hesabinda muhasebelestirilmistir,

Solan alum igin Sdenmis Tot :.-'S_EII,EM

wlman Pay 1 e 1

Ohrtak konteod aliimdaki sletme bdesmelevinin efkisi

Yook lur

Aladdi dunm varlik 323520
T829.440
A3.064. 710

Y ki mialdkler

b rielemmis veras viki | 02020
42,674 662
41566687

Vknsap editen mel varhik defter deger Jo 408,000

Safm alma bedeli 40234011

Otk Kontrele tabd isbetmeleri iveren hirfesme ethisi (9.736,881 )

30 Eyldl 2025, 31 Aralik 2024, 31 Aralik 2023 ve 31 Arahik 2022 tarihlerinde yukarida detayi
belirtildigi gibi muhasebelestirilen onak kontrole tabi isletme birlesmesi etkisi 30 Eylal 2025, 31
Aralik 2024, 31 Arahk 2023 ve 31 Arahk 2022 tarihleri itibariyla sirasiyla (9.736.881) TL,
(9.736.881) TL, (9.736.881) TL ve (9.736.881) TL olarak hesaplanmig ve muhasebelestirilmistir.

Kar ve zararda simiflandiriimayacak birikmis diger kapsamh gelirler ve giderler

| A2 I M2 2023 30120024 JLAF A

Kar veya Zararda Yeniden
Simflandinimayacak Birikmis Difer 113.515.139 45750.298  7.616.633 (8.695.979)
Kapsamh Gelirler veya Glderler

«Yeniden Dederleme (Npim .
* . b 1 I1 A ]
Kazang/(Kayiplar) 123161703 55138252 26587412 9412707

« Tanmmlanmry Favde Planlarr Yeniden
CNgiim Kazanglar: ve Kayplar:

Kar veya zararda yeniden sunflandinlmayacak birikmis diger kapsamh gelirler / giderler,
emeklilik planlanindan aktiteryal kazang / kayip fonundan ve duran varliklar yeniden degerleme
artiglanindan olusmakiadir,

(9.646.564)  (9378.954)  (18.970.779)  (18.108.686)

Tamimlanmig fayda planlan yeniden dl¢tim kazang/kayiplan, Grup®un kidem tazminat: kargiligimin
hesaplanmasinda  kullamlan  aktleryal varsayimlanndan  kaynaklanmaktadir, TMS-19
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“Caliganlara Saglanan Faydalar” standardindaki degisiklikle birlikte kidem tazminat karsiliginin
hesaplanmasinda ~ dikkate  alinan  aktieryal kayip  kazanclann gelir  tablosunda
muhasebelegtirilmesine izin vermemektedir. Aktiieryal varsayimlann defismesi sonucu olusan
kayip ve kazanglar tizkaynaklar igerisinde muhasebelestirilmistir.

Grup, TMS 16 *Maddi Duran Varliklar” standardina uygun olarak arsalar, binalar ve tagitlan igin
31 Aralk 2024 tarihinde SPK'min gayrimenkul degerleme listesinde bulunan Gayrimenkul
Degerleme  §irketi tarafindan SPK'min 111-62.1. sayili “Sermaye Pivasasinda Degerleme
Standartlan hakkinda Teblig” hikiimlerince, teblig ekinde ver alan Uluslararas: Degerleme
Standartlarina uygun olarak yapilan degerleme galismalannda tespit edilen gergefe uygun
degerleri baz alarak “Yeniden degerleme modelini” uygulamistir. Degerleme sirasinda elde edilen
analiz sonuglarimin degerlendirilmesi sonucunda, arsa, bina ve tagitlar i¢in emsal yaklasimindan
elde edilen degerler nihai degier olarak kabul edilmistir,

Gegmis yvillar kiirfzararlan

31123082 3az2023 | osea220 | 300w2028

Gegmis villar kiir/zararlar (36.228.860)  (14.342.194)  125.859.508  264.677.440

Grupun gegmis wil zararlan 31,12.2022 wrihinde 36.228.860 TL ve 31122023 tarihinde
14.342.194 TL iken, Grup 31.12.2024 tarihinde 125859508 TL, 30.09.2025 tarihinde
264.677.440 TL gegmis yil kirna ulasmistie, 30 Eylil 2025 rarihinde bilangonun enflasyon
diizeltmesine tabi tutulmasindan kaynaklanan kdr/zarar farks, diger bir ifade ile diizeltme sonras:
hesaplanan gegmiy yil kir veya zaran, diizeltilmis bilancoda tzkaynaklar iginde, Gegmis Yillar
Karlar/Zararlar hesabinin “alt hesabinda™ izlenmektedir,

Diinem net karn / zarar:

| 31122022 322023 | 322024 | 30002025

Net Donem Kin (54.297.247) 88190954 127.227.872  50.953.087

Grup 2022 yihiny 54.297.247 TL net ddnem zaran ile kapatirken, 2023 yili sonunda 88,190,954 TL
ve 2024 yili sonunda 127.227.872 TL net donem kirna ulasmistir. 2025 vilvilk dokuz ayinda net
diinem kdn 50.953.087TL seviyesindedir. Sirket"in 2022 vilindaki zararda enflasyon muhasebesi
etkili olmug olup bu kalem dahil edilmediginde net dénem kirvzaran kaleminin pozitif oldugu
ghrillmektedir.

Likidite oranlar

Likilite Oranlar ALIZ2022 31022023 3122024 3L09.2025

Cari Oran (Dénen Varliklar / Kisa Vadeli

Y tiktimlldkler) I ,08x 1.24x 1,92x
Asit=-Test Oram ((Dénen Varliklar =

Stoklar) / Kisa Vadeli Y okiimlaltkler) 0,70x 0.97x 1.27x 1,5dx
MNakit Oran (Nakit ve Nakit Benzerleri /

Kisa Vadeli Yokiimlgltkler) b 0.00x O3 0.27x

Cari Oran >1"den yiiksek durumda olmasi, Grup'un kisa vadeli borglaninin Sideme kapasitesinin
oldugunu plstermekiedir. 2022-2025/09 déneminde Grup'un kisa vadeli borglanmi ddeme
kapasitesine sahip oldufiu anlagilmaktadr.
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Asit Test Orani, bir igletmenin kisa vadeli borglanni, stoklarini hesaba katmadan tidevebilme
yetenegini ghsteren bir likidite oramidir. Asit-Test Oran> 1'den bilyiik olmasi kabul edilebilir
degerdedir. Hizmet sekttriinde genellikle stok bulundurulmaz veya gok azdir, bu yikzden cari oran
ile asit test oram birbinne ¢ok yakindir. Bu sektéirde asit test oranimin 1'in fzerinde olmas: beklenir,
glinkdl varliklar genellikle nakit ve alacaklardan olusur. Asit-Test Oram 2024 ve 2025/00
dineminde 1'in lzerine ¢ikmigtir,

Makit Oran, bir isletmenin en likit varhklan olan nakit ve nakit benzeri dederler ile kisa vadeli
borglarini Gdeme kapasitesini gisterir. Nakit oran <0,2 sevivesinden disiik olmas dig kaynak
finansmaniyla nakde ihtiyag olabilecegini gostermektedir. Girup nakit sevivesini 2024 ve 2025
yilinda 2023 yilina giire ciddi oranda arttirmistir.

Mali Yap: Oranlar:

JLAZN22  MA22023 3122024 MLOW 2625

Mali ¥api Oranlan

Kaldirag Oram (Toplam Yikitmialokler /

Kaynaklar) T0,1% T1,0% 54,00 48,3%
K.isa Vadeli Yokimlalakler / Toplam

Kaynaklar 65,5% 63,1% 44,6% 36,5%
Uzun Vadeli YitkGmlGlikler / Toplam

Kaynaklar 4.6% 1.9 9 4% 11.8%
Ozkaynaklar / Toplam Kaynaklar 29 9% 29 0% 46 0% 51,7%

Kaldirag arani, bir igletmenin varliklanm ne kadar borgla finanse ettigini giisteren bir finansal
risk giistergesidir. Hizmet scktbriinde sabit varlik yatirim genellikle daha azdir, bu viizden
borglanma ihtiyacr sanayi sektériine giire daha diisik olabilir. Hizmet sektoriinde makul kaldirag
orani 0,3-0,6 arasinda olarak degerlendiriimektedir, 2022 ve 2023 yilinda Grup'un kaldirag oran
makul seviyeye yakin iken, 2024 wil sonu ve 2025 yili Evlal itibariyla bu oran bahsigegen degerler
iginde kalmastir,

2022 ve 2023 willaninda kisa vadeli borglanin toplam kaynaklara orani %63-65 seviyededir,
2024 yilinda bu oran %45"e diismilg, vani Grup kisa vadeli borglaring azaltmigtir. Grup'un likidite
riski azalmig, kisa vadeli borg yilkil hafiflemistir, 2025 yilinda da bu seviye daha da asagiya
cekilmigtir.

Grup’un uzun vadeli borg oram dilgiik seviyede seyretmis ve 2024 yilinda vikselmistir, (%9.4).
2025 yili dokuzuncu ay sonunda bu oran %11,8% ¢ikmustir, Bu seviveler, Grup'un uzun vadeli
borglanmayi gok simirl seviyede tuttugunu giistermektedir.

Grup'un Ozkaynak orani 2022 ve 2023 yillarinda %30 seviyelerindeyken, 2024 yilinda %46 yva
yiikselmig, 2025 ilk dokuz ayda tretilen net kir ile bu seviye 6 puan daha arti glistermistir. Bu
durum, Grup'un finansal yapisim giiglendirdifiini ve borg verine tzkaynaklarla blyimeye
yineldigini giistermektedir.

353 Gelir Tablosu
sirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.09.2025 tarihleri itibariyla gelir tablosu

kalemleri ve bu kalemlerin hasilata kiyasla oranlan asafidaki gibadir. Tutarlar aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi’min 30 Eylil 2025 tarihi itibariyla satin alma giicil esasina giire ifade edilmistir.
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Hasilat 1I90.396.506 3924234497 1650838007 3TILOG66.155 1930082893 2999.511.041
Satslann Maliveti (-) (2533062 R35)  (2ASO8T5065) (1930.000412) (2TZTIMAIT) (1493504 39K (2190617903
Briit Kir TSTSOM6TI  LAO33ISHSAZ 70437095 URARTIIIE 445558495 TOR993.138
Cienel Yonetum Giderleri (PER.IS904)  (45336704)  (M0I05320)  (220.952.96%) (981921370 (118.839.373)
Pazarlama, Sang ve Dagitm Giderlen (264.734.401)  (292.656.062) (261.3RE181) (284.995.07%) (127.000.692) (150.607 536
Aragtirma ve Geligtirme Giderleri (-} (1L.762.719)  (R98.574) {206.947) 1439686} - (232739
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 117.637393 161384500 266.7R9.031  JSE267471 163556337 155004777
Esas Faaliyetlerden Digier Giderler (1222224790 (M49.447.172)  (205.289.9001)  (I61.579211) (113.575.44T)  (269.864.757)
Esas Faaliyet Kan 2ORMLATE JD6ADATH0  MO3STEE  ITAITIET?  2TOMG.556  3DAARR460
Yatirim Faalivetlerinden Gelirler 15,604 324 42288732 3317432 3T.76R 790 23 047015 7530 282
Yatrim Faalivetlerinden Giderler (20.624.737)  (HRIIST5E)  (15540508) (16668280 (S34IT9T)  (6.471.%6%)
Finunsman Giderleri Oncesi Esas Faaliyet Kary Zaran 293021070 418077764 336HIZ682  J9SITAIND  INTO006T4 45551174
Finaneman Giderleri (000,327 (M.U26.571) (37.560.822)  (TRARTAIN)  (SO9TIEIN) (91900431
Net Parasal Poz. Kazang/{Kayip) (M7 B40489) (152963745 (136TTOMMY  (14IPAA26 (126518704 (114 342199
Silrd. Faal. Vergi Oncesi Kary Zaran (BE19.946) 208257448 (42480929  ITLI9I3IS 109998147 139308540
= Dvinem Vergi Gideri (ARG TEN  BRETOINY  @TERLNN) ERIP032 (MATETW (DAETEIRR
= Ertelenmiz Vergi GelirtGideri I 466459 (89225565 2395087 (167704210 (34066301 (1212 EIW
Vergl Gideri (A5ATTION)  (P0.096.494) (254960140 (44963453  (SHE4SO60)  (TR.112.399)
Siirdiiriilen Faalivetler Diinem Kan (S4.297.247) 88190954 116984815 127227872 SAOS3ORT 6119144
Didnem Net Kan (34.297.247) SR.190.954 1169848518 127.227.872  50.953.087 61196144
Amortisman Gideri ThE32 361 117353502 45125 844 107, 738.113 74383274 &B.997 541
Faviik ITHASESNE  GIIEMGE4  ISIG62.484  SHT2ISIS  ZO4TSOOM0 IR 10.981
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Hasalat 100,0% | {1 0P 100,0% | (0,0 100,0% LR
Satislarin Maliveti (<) 77 0% =73, % =TLE% =73, 5% =77.0% =T %a
Briit Kar 23,0% 26.3% £7.2% 26,5% 25.0%: 23.6%
Gienel Yonetim Giderleri -5,7% -6,3% -7.6% -6.0P% -5,1% 4.0%
Pazartama, Sang ve Dagstim Giderleri -8,0% -7.5% -.5% -7.7% 6.5% -5.0%
Aragtirma ve Gelistirme Giderler (=) -0, 1% 0, 0,0% .05 0,0%% 0,025
| Esas Faaliyetierden Diger Gelirler 3,6% 4.1% 10,1% 7.0%% 8,4% 5.2%
Esas Faaliyetlerden Diger CGiderler -3.7% -6.4% 7. 7% -9.7% -5.9% -0, 0%
Esas Faalivet Kan 2.1% 104% 12,1% 10,1% 13,9% 10.8%
Yatinm Faaliyvetlerinden Gelirler 0,5% 1,1% 1,2% 1,0% 1.1% 0,9%
Yaunm Faaliyetlerinden Giderler -0,6% -0,8% -0,6% -0,4% -0,3% -0.2%
Finansman Ciiderleri Oncesi Esas Faalivet Kan/ Zarar £.9% 10, 7% 12, 7% 10,7% 14.8% 11,5%
Finansman Giderleri -1,6% -1, 5% =1,4% -2, 1% -3.6% =1,1%
Net Parasal Por. Kazang/{Kayip) -7.5% -3,9% -5,9% -3,9% -6,5% -3,8%
Siird. Faal, Vergi EIII.‘H[ Kar/ Faran -0,3% 53% 4% 4.0% 7% 4.6%
= Danem Vergi Gideri -2, <0089 -1, 1% -0 R -13% -, 8%

- Ertelenmiy Vergi Geliri'Gideri 0,65 -2 3% .1 % -0, 5% -1 8% =1 8%
Vergi Gideri =1, 4% -3,1% -1,0% =1.2% =3,0% -1,6%
Siirdiiriilen Faalivetler Dénem Kar =1,7% 1.2% 4.4% 3A4% 2,6% 1,0%
Diinem Net Kan -1,7% 22% 4.4% 34% 1.6% 3,0%
Amortisman Gideri 235 3, 11% 1.6% 3, 0% 2.8 EN
Favik 11.5% 15,6% 13.3% 158% 152% 17,6%
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Hasalat

Grup'un Hasilat 2022, 2023 ve 2024 willan itibanvla siras yla 3.290.596.506 TL, 3.924.234 497
TL ve 3.711.066.155 TL olarak gerceklesmistic. 2024 wili ilk dokuz avinda 1.939.082.893 TL,
2023 yilimin aym dineminde 2.999.611.041 TL sevivesindedir. 2024 yil sonu hasilaty, 2023 yilina
gdre %3,4°lik dilgiy gbstermigtir. Bunun ana nedeni, enflasyon etkisi nedeniyle daha gok hireysel
iklimlendirme tarafinda meydana gelen talep daralmasi olmustur. 2025 yili ilk dokuz ayhk dénem
de 2024%0n aym dinemine nazaran daha simarli bir hasilata ulagilmigtir (%26,8 dastis). 2025
yilindaki performansta iklimlendirme, GES ve elektrik taahhist islerindeki ditgiig etkili olmugtur.
Yillar itibartyla Grup'un hasilat dinceki donemlere gire karsilastinildiginda, iklimlendirmenin
hasalat igindeki pay1 digmiis, clekirik, mekanik ve GES islerinin ise hasilat igindeki pavi ve
hasilatlan artmistr,

Hasilatta yer alan hesaplamalar temel olarak, Iklimlendirme, Enerji GES, Elektrik, Mekanik ve
Malzeme Satigi ile Elekirikli Arag (EA) Sarj Isletmeciligi kalemlerinden olusmaktadir. Asagida
segment bazh hasilat icerisindeki paylan belirtilmistir.

TR | TR LT il T ] | MR 2H2E N

IEASTEL A |

022022 LEIN B | JaLie 2iskd ] B | RF ] LITE L | e 12 v}
Iklimlendirme IIEIONSDIET IMIINAIE  L2NLIISEM 1 640RILI0T  BRGAOSITS 1316348 248
Encrji-GES 0641840  ESEMAOT  SA0299003 TIAASTEN? 130981919 545 570,548
Elektrik ITTI6IIET  WHSN0BI4  MEGOSY  STLEOBSSI 236 184053 459.152.903
Mickanik IS4765.600  G21ATT.OME  S36B4000E  TI90076] 492068941 674 920 584
Eﬁ";’ veOnline  |so32600  IM198600 4218344 4 B5R622 3441105 4081 3H3
Diger (455422800 (21654508 {1 355885 i(1.827 5200 - (471.635)
TOPLAM IID0S96506  AIMIMATT  TESOAIO0T  ITILOG6.ISS  19I0NEIEI) 1999611041

A - | (A - il 100K - LT I [ L S

.. D22 LN e [ M 2ty 1.1} 32 S 2% 12 0

IASIL AT Byl

MeHenhersdirme 72 4% 56,7% 45.7% HI% 45,7% 3.9%
Encrj-GES B5% 17.5% H0,8% 20,9% 16.6% 18.2%
= bektrnk 8% 7.9% 13.3% 15.4% 1328, 15, 3%
Mekcanilk 5,5% 15.9% 0,3% 19,4% 254% 23 58,
ﬁ;f;‘] ve Online 5.8% 2,7% 0,2% 0,1% 0.2% 0, 1%
Diger -14% 06% 0,1% 0,0% 0,0% 0.0%
| TOPLAM ID00%  00%  1000%  1000% 1000% 100.0%

*Fisvla totrlaes Tirk Lirast 'man {“TL") 30 Eytiil 2025 worihi iibarda sarm afwa gece esasma giee e sdimigrir

[klimlendirme sektbriindeki hasilatin genel hasilat igindeki payi, 2022 vilinda toplam hasilatin
% 712,4"lini temsil ederken, bu oran 2023 yilinda %56,7"ve, 2024 yilinda, %644.2"ve, 2025 vili ilk
dokuz ayinda ise %45,7 seviyesindedir. 2022-2025/09 donemleri arasindaki bu disis, sirketin
Iklimlendirme digindaki segmentlere agirlik vermesi ve enflasyonist dnemlerde [klimlendirme
alamindaki uzun vadeli tahsilat opsiyonlannin milsterive sunumuna simirlama getirilmesinden
kaynaklanmaktadir.

Enerji-GES sektriindeki hasilatin genel hasilat igindeki payi, 2022 yilinda %8.8 iken, 2023
ythnda %e17,5% ve 2024 yih sonu itibariyle %620,9°a ve 2025 yili ilk dokuz ayinda % 16,6'ya
yikselmigtir. Bahsigegen dtinemler arasindaki bu yikselis, sektbrdeki bitviime stratejileri ve alinan
biyiik montanh arazi GES projelerinin tamamlanmasindan kaynaklanmaktadir.
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Elektrik sektfriindeki hasilatin genel hasilat igindeki payi, 2022 yilinda %8,4, 2023 vilinda 97,9,
2024 yilinda %154 ve 2025 yili ilk dokuz ayinda %12.2 olarak gergeklesmistir, 2024 vilinda hem
toplam ciro icerisindeki paydaki hem de tutarsal anlamdaki artig, alinan bilvilk elekirik taahhi
iglerinden kaynaklanmigtir, Alinan ihalelerin bilyiik montanh olmas nedeniyvie il bazh volatilite
ghriilebilmektedir. 2025 yilindaki hem ciro igerisinde hem hasilat diisiisl de bu durumdan
kaynaklanmaktadir. Elektrik sektdriindeki hasilatin genel pay1 yillar iginde %08-%16 bandinda
degigkenlik ghstermistir.

Mekanik sektbriindeki hasilaun genel hasilat igindeki pay, 2022 vilinda %:5,9, 2023 wilinda
%159, 2024 yihinda %5194 ve 2025 vl ilk dokuz ayinda %254 olarak gergeklesmistir. 2024
yilinda hem toplam ciro igerisindeki payda hem de tutarsal anlamda ciddi artis giirilmiig, bu durum
alinan bliylik mekanik taahhiit islerinden kaynaklanmigtie. Mekanik sektiriindeki hasilatin genel
pay yillar iginde %6-%25 bandinda degiskenlik gistermistir,

ELARIS bilnyesindeki malzeme satigi ve elektrikli arag garj isletmecilii faalivetlerinden elde
edilen net hasilatin genel hasilat igindeki pavi 2022 vilinda %5.8 iken, 2023 yilinda 92,7, 2024
yihinda da %501 ve 2025 yili ilk dokuz ayinda %0,2 olarak gergeklesmistir. ELARIS'in ana faaliyet
alamimin elektrikli arag sarj isletmeciligine vinelmesi, bu dilsiiste etkili olmustur.

Briit Kir

nini ] 00 np.nj- Ak1 K] - ml.ng- T, 22 S

F. 122022 ST 23 JukiF 2024 LT R ] [ OIS (S 12 avd
Briit Kar TETEORGETI  LO3335R532  T20.437.005 FRIETL.TIR  445.558.405  TOR.993.13%
Brilit Kar Marj 23.0% 26, 3% 17.2% 26.5% 25,0% 23,6%

Grup'un 2022 yilindaki briit kin 757.503.671 TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda bu briit kir,
%36.4 oraminda artis gistererek 1.033.358.532 TL olmug, 2024 yilinda i1se %4,8°lik bir azalisla
983.871.738 TL sevivesinde ger¢eklesmistir. Briit kardaki bu diislis, hasilatta meydana pelen
dilglige paralel gergeklesmistir,

Grup'un brilt kiir marji 2022 yilinda %23 iken, 2023 ve 2024 willarinda sirasiyla %626,3 ve %26,5
seviyelerine yilkselmistic. Bu artis e@ilimi, Grup'un bllylik montanli elektrik, mekanik ve GES
faaliyetlerinin brit karhlhif arturdiging gostermekiedir. 2025 vili ilk dokuz ayhk donemde ise
%23’e gerilemigtir. 2025 yilinda elektrik ve mekanik taahhiit iglemlerindeki briit kirlilik yiikselmis
olsa da iklimlendirme alamindan briit kirlilik disiist toplam briit karhli@ olumsuz etkilemistir.
Iklimlendirme tarafinda artan enflasyonist etkiler dikkate alinarak daha tnceki dnemlerde
yogunlugu daha fazla olan senetle satigin agirhif azalulmig, nakit ve kredi kart: izerinden satiglara
agarhik verilmigtir. Senetli sauislarda vade farklan da yansiildi@ igin yapilan isler daha yilksek
bedellerden satigi gergeklestirilicken nakivkredi kart satislarda rekabetci fivatlama stratejisi
uygulanmigtir. Bu durum 2025 yilinda iklimlendirme faaliyetindeki briit kir marji daralmasinin
ana nedeni olarak dne gikmaktadir,
i1 .ol LR . oi- 00,14 - 30092074
122022 A0.02.2023 MEN2024 M2 MLEI0ES (Son 1P iy
Brilt Kir TST.S503.671  LO333S8.53T 720437095 9RIRTI.TIA 445558495 TOR.993.138
Tilimlendirme S64.040.030 SATH05061 450550850 569277655 TIO61.855 182,770,660

Enerfi-GES 13B.611.482  2B3.751.026 101.200.877 135156358 S8.683.062 F2.638.543
Elektrik 40,800,151 BITT2160 41296602 98988034 115500606 173.192.038
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Mekarnik {434, 547) FZBAZTT5E 1164100129 176.065.356 196438428 I156.093.655

EA v ve
P [5843278  (38.484) 2024926 4348772 1ET4544 4198190
Diger (1.336.723) ($9.889) (55.289) 35.563 - 90.852

* hiher gedivler ve honsahdasyon nedemiyle elommme edifen babipelert ipermebsadie

Grup, 2022, 2023, 2024 ve 2025 willannda en vilksek briit kin [klimlendirme faalivetlerinden
saglamistir. Iklimlendirmeden elde edilen briit kinn toplam brilt kir igindeki payi sirasiyla 2022
yilt igin %6745, 2023 yih igin %52, 2024 yih igin %579 ve 2025 vili ilk dokuz ayi igin ise
%al6,4'tiir. 2025 yilindaki brilt kir igerisindeki payin dilglisiinde dinemselligin etkisi bliyiktir.

Enerji-GES sekibriinden elde edilen briit kinn toplam briit kir icindeki pay: 2022 vali igin %18.3,
2023 ve 2024 willan igin sirasiyla %627,5, %13,7 oraminda gergeklesmistir. 30.09.2025 tarihinde
sona eren mali tablo déneminde ise Enerji-GES sekttriinden elde edilen briit kir toplam briit kirin
¥o13,2"sini olugturmugtur, Jirket 2022-2024 déneminde GES sektiriinde dnemli projeler vapmigtr
2025 wilinda ise trafo kapasite vetersizlifi nedenivle cok simirli sevivede GES kurulumu
gergeklestirmistir. Oniimilzdeki donemde trafo kapasitelerinin artinlmasi ile birlikte bu faaliyete
iligkin performansin da yilkselmesi beklenmektedir. Bu sektdrde yapmig oldugu projeler Grup'un
kiirlihigini olumlu yénde etkilemistir. Sirket’in son dénem performans: haricinde GES sekiéiriinde
dnemli bir bilylme yasadigi ve bu sekidriin Grup'un toplam briit kinna ciddi katki sagladipn
girllimektedir.

Elektrik taahhiit sektGriinden elde edilen brit kirnn toplam briit kir igindeki payi 2022 wils igin
%34, 2023 yili igin 98,1, 2024 wali igin %10,1 ve 2025 yili ilk dokuz ayi igin %625,9 oraninda
gergeklesmagtir.

Mekanik taahhiit sekidriinden elde edilen brit kinn toplam briit kiir igindeki payi 2022 yili igin -
Y0,1, 2023 wil igin % 12,4, 2024 wih igin %17,9 ve 2025 wil ilk dokuz avinda %441 oraminda
gerceklesmigtir. 2022 yilindaki negatif brilt kirin gerekgesi, yapilan isler kargiliginda ‘barter’
olarak elde edilecek konutlarin kirdan diisiilmesidir.

Grup, 2021 yilinda, mithendislik hizmetlerini, elektrik, mekanik ve glines enerjisi sistemleri
faaliyetleri ile genigletmeye karar vermigtir. Mckanik taahhit faaliyetlerinin ise elektrik taahhit
faaliyetlerine kiyasla daha tnde oldufiu hem hasilat hem kir tutarlanndaki pay oranlarindan
anlagiimaktadir. Bu gelismenin sonucu olarak, mekanik faalivetlerindeki briit kir payi 2022'den
2025 yih ilk dokuz avina kadar vitkselisini slirdlrmiistiir.

Bagh Ortakhk Elaris’in ana faalivetleri iklimlendirme sektériindeki cihazlarin ticareti ve elekirikli
arag sarj af isletmeciligidic. 2023 vilimn ilk yansina kadar Elaris'in iklimlendirme sektoriindeki
cihazlarin ticareti ile ve sonrasinda arag sarj istasyonu igletmeciligi ile elde ettigi elimine edilmis
briit kinn toplam briit kir igindeki payr 2022 wili igin %62,1, 2023 wili igin %60,1, 2024 yili igin
%44 ve 2025 yili Gglinell geyrek sonu itibariyla %0,42 olarak gerceklesmistir.

Satislarin Maliveti
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Zatilan

mamil [E52195200  L&1T33048%  L230.215432 1513997553 RIGI26500  |102.10835M
maliveti

Satilan

bikzenit 50815 564 L. 166,447 261 653,057,007 1210593987 6724700832 1190007722
enaliyetl

Satilan ticari

mallar IT0.082 062 107.098.215 SH2R283 102877 1.727.066 1 A98.340
maliyeti

Toplam LSIINOTHEIE LEVOETESGS 1950000912  LTITA944IT 1493524398 22900617903

Satilan mamullerin maliyeti:

Satilan mamullerin maliveti, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali
tablo donemleri itibanyla sirasiyla 1.852.195.209 TL, 1.617.330.489 TL ve 1.513.997.553 TL
seviyelerinde gergeklegmigtir. 2024 ilk dokuz ay ve 2025 ilk dokuz ay tutarlan ise sirasivla
819.326.500 TL we 1.102.108.52]1 TL olarak gergeklesmistir. 2023 yilinda, 2022 yvilina kiyasla
satilan mamul maliyeti %12,7, 2024 wilinda da 2023'¢ gire %6,4 oraminda bir digis
kaydedilmigtir. 2025 ilk dokuz ayinda bir dnceki vilin aym dénemine gore %633,5°lik disis
ghzlemlenmistir,

Satilan hizmet maliyeti:

Satilan hizmet maliyeti, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sirasiyla 510.815.564
TL, 1.166.447.261 TL ve 1.210.593.987 TL olarak kaydedilmistir. 2024 ilk dokuz ay ve 2025 ilk
dokuz ay tutarlan ise sirasiyla 693.057.097 TL ve 672.470.832 TL olarak gerceklesmistir. 2023
yilinda, 2022 yilina kiyasla iggilik maliyet artiglarinin malzeme maliyet arnglannin epey dniine
gegmesine paralel olarak %1283 oraminda artig kaydedilmis ve 2024 wilinda da benzer
gerekgelerle, cirolarda dilslis meydana gelse de satilan hizmet malivetlerinde %3.8 oraninda artis
girlilmigtir. 2024 ve 2025 willani ilk dokuz ayhk donemde ise dilsiis oram %3 olarak

gergeklesmistir.
Satilan ticari mallann maliveti:

Satilan ticari mallarin maliyveti, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 rarihlerinde sona eren mali
tablo dinemlerinde siramyla 170.082.062 TL, 107.098.215 TL wve 2.602.877 TL olarak
gergeklegmigtir. 2023 yihinda, 2022 yilina kiyasla maliyet %37 oraninda, 2024 yilinda ise 2023 'ye
glhire %97.6 oraninda azalmistir. Elaris’in sarj operatdri isletmeciligi faalivetlerine yinelmesi bu
diiglisin ana etkeni olmugtur. 2024 yili ilk dokuz ay satilan ticari mallarin maliveti 5.828 283 TL,
2025 yilvayni dinem igin ise 1.727.066 TL olmus, bu da %704’ lik bir diisiise isaret etmekiedir.

Faalivet Giderleri

Grup'un faaliyet giderleri genel yonetim giderleri ve saus, pazarlama ve dafiim giderleri
hesaplarindan olusmaktadir.

Genel Yonetim Giderler
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Yakn giderleri 11365, 305 1807 453 3.016% 054 IT5 RS 1935 801 1 561 682
Amartisman giderleri 166280 AYTAISSM SSTIMII7 0 SOQUBGRL 3OS 32 3R ERO S04
Wergl. resim ve harglar LR TI03070 121B53T2 BATOGMY 221067 (|.266.34Y)
Eraksm ve coarim gaderlerd & 354 938 £.957 985 2840 365 2én1. 1491 1 448 607 1169 433
Habezlegme, ulagem ve konaklamn giderleri 5647 984 7369 556 L R55ATS SEMINM 2143319 Y Eiboid
Sigorta giderleri TE0a58 S8 100 435917 4352704 1072 4047409
Elekirik, su, dogalgnz ve telefon giderleri 506 5657 IE KE6 14238 52H& A0z &l 563

Diger prderler 4. | RS 97 IG4TI652 24045843 14368917  ITTEITM (& 3G3 TEN)
Toplam IRIAFM  JANGTM  MOMSIN  DOMSLE  WMISLLYT  1IARNIT

Genel yiinetim giderleri, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali
tablo dinemlerinde sirasiyla 188.359.994 TL, 245.336.704 TL ve 220.952.565 TL olarak
gerceklesmigtir. 2022 yilindan 2023%e %30,2 oraninda artig gdsteren genel yonetim giderleri,
2023"ten 2024°¢ ise %49,9 oraninda azalmistir, 2025 yili ilk dokuz aydaki 98.192.137 TL lik gider
2024 yili aym donemdeki 200.305.32% TL ile kiyaslandifinda %51°0ik bir digis géze
garpmaktadir. 2025 yilinda 2024 wilina kivasla dzellikle iklimlendirme alaminda daralma
yaganmugtir. Sirket bu daralmayr en az ciro kavbh ile atlatabilmek ve daha hizh tahsilat
yontemlerini agirhklandirmak amaciyla verimlilik odagin artimuigtir, Bu baglamda kirlihii disiik
olan subeler kapatilmis vefveya personel savilan azalulmisur. Arag savilannda da verimlilik
amagl diigiiy saglanmigtir. Sonug olarak 2025 yilinda Sirket verimlilik odagivla genel yinetim
giderleri maliyetlerini satiglara kivasla daha fazla asags cekebilmistir.

Genel ybnetim giderleri igerisinde en yilksek pay, personel giderlerine aittir. Personel
giderlerinin genel yonetim giderleri igindeki pay ise 2022 yilinda %55,3, 2023 ywilinda %54.8,
2024 yilinda ise %e46,7 oraninda gerceklesmistir. Bu oranlar 2024 ve 2025 willar ilk dokuz aylik
diinemlerde sirasiyla %428 ve %49.7 olmugstur. Personel giderlerini, genel yénetim giderlerinin
yillara séri olarak %620-%30"unu olugturan amortisman giderleri takip etmektedir.

Pazarlama, Saty ve Dagitim Giderleri

mpiawe IRagrigem v mi.ml (AR 1Y (LI MIY] TTEI ] TR VLA MIZS (S

"arav i Lailerleri M.L2EE FLILTED AArE M2y L HId il i Jids % 4

Personsl giderlesi 90313167 126239888 142035623 150600163 63008849 71574389
|:'-d'|-|=|'jl _g.ld-ﬁfhﬂ SIIE023 L6T9619 LER4200 2510093 1,050 TR 2195182
:‘,-'ﬂr:ﬁ" PrOMOSYON 34509851 36IIS6T6 13253072 25EI4286  21AMOI1 34095225
v 1502745 9809469 4960703 6808565 263655 4711517
Nakliye giderleri IBTTLT54 2882994 9064011 20571133 I043R064 2104818
Vergi, resim ve harlar 23738416 1720271 LIOSSET  10S8938 238423 188774
Sigona giderieri 4026099 2ATIATZ 5065704 ABA2I99 2997058 2673653
Amartisman giderlert J4.550.306 51613932 25,343 208 TR 13649 874 JR054 537
Yokt giderleri 27058541 20255660 1562209 16755184 4.664895 5.797.981
Diger giderler 22 Rishh, 409 TLTR2AO07 42550882 2285643 3636383 [ 14,628 858)
Toplam 264754401 292656097 26138181 284995075 127000692 150607586
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Satg, dafitim ve pazarlama giderleri, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren
finansal tablo dénemleri itibariyla sirasiyla 264.754.401 TL, 292,656,092 TL ve 284.995.075 TL
olarak gergeklesmistir. Bu giderler, 2022 den 2023%e %10,5 oraninda artarken, 2023 'ten 2024%¢
%62.6 oraninda azalmistir. 2024 wili ilk dokuz ayinda 261.388.181 TL, 2025 vih aym dénemde
127.000.692 TL olarak gergeklesen satis, dafitom ve pazarlama giderleri %51.4'lik diisis
ghstermigtir. Genel ydnetim giderlerine paralel olarak Sirket pazarlama, satis ve dafium
giderlerinde de verimlilik odakh aksiyonlar almigtir. Personel ve ara¢ sayilannda disis
saglanmistir.

Satis, dagitim ve pazarlama giderleri icerisinde en vilksek pay, personel giderlerine aittir. Personel
giderleri, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sirasiyla 90.313.167 TL, 126,233,888
TL ve 150.601.163 TL olarak gerceklesmistir. 2024 ve 2025 willan ilk dokuz avinda bu tutarlar
sirasiyla 142.035.623 TL ve 63.008.849 TL dir.

Personel giderlerinin satis, dagitim ve pazarlama giderleri igindeki payi, 2022 vilinda %34, 1, 2023
yilinda %431, 2024 yilinda %0528 oraninda gergeklesmistir. Bu oran 2024 ve 20235 ilk oy
geyreginde sirasivla %654,3 ve %496 dir.

Esas Faalivetlerden Difer Gelirler

Foaas Fialiveilerden Deer (hAl 180 18] i ] - TR Bl HiTs
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Faaliyetierden kaynaklanan
oo Bk g 65200247  46TORSSE 15232400 19214327 13715666 17697791
E:rirmwﬁmm“““ IS2IBGKE  SIOIS08I  ISZIMA06S  I20S14SI  O3TMASEL 73313367

aiz gelirleri 6352038  4L193617 40063843 3385551 33625777
Faiz gelirkeri 1126083 26382038 53

Konusu kalmoyan dava
karsaliklan {D'ipﬂ:ll 19 L = E54 687 HFIE RS2 1. 165,148 5 113

Konusu kalmayan kargshiklar

{Dipoot 7) 9.0E0.E0E TITAS0] 27513181 ISERGERY - (1623204
Faalivetle ilglli diger gelidler 16851297 29904320 29750179 00469101  1L.O7S0M JLATILRIE
Toplam 17657090 161364800  2eb THR031 ISRIETATI 16556337 155004, 777

Esas faalivetlerden diger gelirler hesabi; ertelenmis finansman gelirleri, faiz gelirleri,
faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: geliri, konusu kalmayan kargiliklar ve faalivetle ilgili diger
gelirler kalemlerinden olusmaktadir. Esas faalivetlerden difer gelirler, 31.12.2022, 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablo donemlerinde sirasiyla 117.637.393 TL, 161.384.800
TL ve 238.267.471 TL olarak gergeklesmistir. Bu gelirler 2022°den 2023%e %637,2 oraminda,
2023'den 2024’e de %60 oraninda artig gdstermigtir. llgili wtar 2024 ywih ilk dokuz avda
266.789.031 TL, 2025 wil ilk dokuz ayda ise %038.7 diisiis pistererek 163.556.337 TL olarak

gergeklesmistir.
Esas Faalivetlerden Diger Giderler
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kaynaklanan kur fark GLTIEG2G 10364530 49575031 112884894 40000568 104321431
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:ﬂ‘;’.’"" fnansman < 519478 151957506 73785080 108455889 S1.358.248 86,029,057
Hasar tnzminan

prrrhr a 16.228.518 . . : .
Vade farki gideri 2 : s 20,032,694 : 29.032.694
Chro prin gidestert . . 14068398 35959159 . 24,890,761
Alncak karsilikizn -
e el 11.566.564  27.180.496 31004379 26723656 114161  (4.166.562)
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Dava kargihklary 5 4 2 -
[B[. i 1668045  503.553

imek arag pi
csabeia. pider ; 33.743.464 12122195 23001951 9384026  20.363.782
F.“I “:I';“‘ ilgili diger 1689.776  B469.104 24734819 22420968 11707444 9393503
Toplam 122222479 249447072 205280001 361.579.211 113575447 269.864.757

Esas faalivetierden difer giderler hesaby; ertelenmis finansman giderleri, faalivetlerden
kaynaklanan kur fark: gideri, binek arag gider kisitlamasi, ciro prim giderleri, ticari alacak
karsiliklan ve faaliyetle ilgili diger giderler kalemlerinden olugmaktadir, Esas faaliyetlerden diger
giderler, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablon dinemlerinde
sirasiyla 122.222 479°TL, 249.447.172 TL ve 361.579.211 TL olarak gergeklesmistir. Bu giderler,
2022°den 2023%¢ %104,1 oraninda artrmig, 2023°ten 2024%e ise %645 oraninda artis géistermistir,
Bu artislann bityiik kismini ertelenmis finansman giderleri ve kur farks giderleri ile ciro prim
giderleri kalemleri olugturmustur. Esas faaliyetlerden diger giderler bakiyesi 2024 ve 2025 yili ilk
ib; ceyreginde sirasiyla 205.28%.901 TL ve 113.575.447 TL olmustur. Bu bakiveler ilgili ddnemler
igin %544, 7' lik bir dislse isaret etmektedir.

Yatirim Faalivetlerinden Gelirler/Giderler

Yatirvm Fambiyvetlerindon LI L B 0 - TR my.mj- k] ] -

Laelirler JLEEI0EE | AL 220 | ML IR § 3002 2EEN | 30 2ES

Yatinm amach gayrimenkul o 3o gce 15820 547

defier artrglarn
Yatinm amach gayrimenkul
saus kaslan 22217213 22RT1AMY
Sabit kiymet sabg karlan a1 TR B S 1654965 29638 6,350.996 62156609
FRORN L QR CURe 23.139.066 28405719 32370650

139, 05, 3 13073261 17.038.201
uygun defier kazanglan
Kira gelirleri 2187414 [.ETS.650 3746748 5368507 436,385 2058139
Toplam 15604326 J42.288.731 J2.317.431 A7.768.7T99 212087915 27.539.182

Yatinm faaliyvetlerinden gelirler hesabim; finansal vatinm kazanglan, sabit kiyvmet satis kérlar,
yatirim amagh gayrimenkul deger artuglaru'satis kirlan ve diger gelirler olusturmaktadir. Yatinm
faaliyetlerinden gelirler, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablo
dénemlerinde sirasiyla 15.604.326 TL, 42.288.732 TL ve 37.768.799 TL olarak gergeklesmistir.
Bu gelirler, 2022"den 2023°¢ %17 1 oraminda artig ghsterirken, 2023 ten 2024 e ise %10,7 oraninda
azalmistir. Sirket 2024 yili ilk dokuz ayinda 32.317.432 TL yatinm faaliyetlerinden gelir iiretirken
2025 wilinda bu tutar 22.087.915 TL (%31,7 dilsil) olarak gergeklesmistir.
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Yatinim faaliyetlerinden giderler hesabim, finansal yatinm kayiplar:, yatinm amagh gayrimenkul
satiy zararlan, sabit kiymet satig zararlan ve maddi duran varlik yeniden degerleme diisikltgn
kalemleri olugturmakiadir. Yaunm faalivetlerinden giderler, 31.12.2022, 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablo dbnemlerinde sirasiyla 20.624.727 TL, 30.515.758
TL ve 16.668.289 TL olarak ger¢eklesmigtir. Bu giderler, 2023 yilinda 2022"ye giire %48 artmig,
2024 yilinda ise 2023"e ghre %45,4 oraninda azalmigtir. Bu azahisin nedeni sabit kiymet saus
zararlanindaki azalis olmustur. 2024 yili ilk g ¢eyrek yatinm faalivetlerinden giderler 15.540.518
TL olup bu bakiye 2025 yili ilk dokuz ayinda %665,6" 1k digisle 5.343.797 TL olmustur.

Finansman Gelirleri'Giderleri
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i gldestesi T4%1.205 11,0l DS R003000 B.212 466 13, 3:46.076 15 545 442

Teplam 54000527  S6926571 ITSG0.R1T TRARTAM S0.9TAEIY 90904432
Finansman giderleri hesabi faiz giderleri, banka komisyon ve masraf giderleri, faiz giderleri ve
kiralamalardan kaynaklanan finansman giderlerinden olusmaktadir. Finansman giderleri
31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablo dénemleri itibanyla,
sirastyla 54.000.527 TL, 56.926.371 TL ve 78.487.431 TL seviyesinde gergeklesmistir. Finansman
giderleri 31.12.2022'den 31.12.2023%¢ %54 oraninda artrmig, 31.12.2023"en 31.12.2024%¢ ise
%37.9 oraminda artig ghstermigtic. Bu artgn kaynaginin bilyilk gopunlugunu faiz giderleri
olusturmugtur, 2024 vih ve 2025 yili ilk dokuz ayda toplam finansman giderleri sirasiyla
37.560.822 TL ve 50.973.823 TL olmugtur. Bu tutarlar da %235,7'lik artisa isaret etmekitedir.
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Grup, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren mali tablo dénemlerinde
sirasiyla 54.297 247 TL net dénem zaran, 88,190,954 TL net donem kari ve 127.227.872 TL net
disnem kin elde etmistir. Sirket 2024 yili ve 2025 yili ilk dokuz ayinda sirasiyla 116.984.815TL
ve 50.953.087 TL net ddnem kin kaydetmigtir. Grup'un 2022 wilinda gergeklesen net diinem
zararlarinin en Gnemli nedeni enflasyon muhasebesi igerisinde ver alan parasal pozisyon kayiplan
toplamudr.




4 Sektirel Analiz

Grup'un faalivet gésterdigi lklimlendirme, GES, Elektrikli Arag Sarj Hizmetleri ile Elektrik ve
Mekanik Taahhiit sektirleri ile Grup’un bahse konu sektiirler icerisindeki konumuna iliskin
aynntili bilgiler asafida yer almaktadr.

4.1 Iklimlendirme Sektirii

Technavio verilerine gtire', 2018-2022 yallar arasinda %35,4 YBBO ile bilylyen ve 200,03 milvar
$ hacme ulagan diinya isima, havalandirma, iklimlendirme (heating, wventilation, air
conditioningHVAC) pazanmin 2023 yili sonunda ise %59 biiyiiyerek 221,81 Milyar $§ hacme
erigtifi tahmin edilmektedir. Pazanin pandemi gibi zorlu bir dénemde dahi istikrarh sekilde
bilylme trendini siirdiirdfiil ghriilmektedir. Pazarin 2024-2028 willan arasinda %7,24 YBBO ile
297,42 Milyar § hacme erismesi dngoriillmekte olup bu projeksiyon ilave 72,5 milvar § defierinde
bir ciro bliylimesine isaret etmektedir. Bu zayif bilylime ortaminda, oyunculanin meveut bilyilime
firsatlanindan yararlamirken hem agresif hem de savunmaci olmalan beklenmektedir. Garece sinarly
bilylilme firsatlan gbz &nline alindifinda katilhmeilarin var olan pazardan pay kazamimina
odaklanmas: beklenebilir. Bu durumda da rekabet avantaji olan firmalann daha iyi bir performans
pisterecegl dngliritlebilir.

Aym aragtirmaya gbre 2023 yil sonunda %65,4 payla en biiyilk segment olan HVAC ekipmanlan
2018 ile 2023 arasinda 32,6 milyar $'lik bir bityiime firsatina tanik olmustur. Ancak ilgili periyotta
17,1 milyar $'lik ilave bliylikligl igeren HVAC hizmetlerinin 2018-2023 déneminde daha giigli
bir yillik birlegik bilyiime oram performans: (%6,11 vs %55,22) sergiledigi gtrillmekiedir. 2024-
2028 arasi tahmin periyodunda ise HVAC ekipmanlan segmentinin %6,96 YBBO ile biiylimesi
ve 201, 1 milyar $ hacme erigmesi beklenirken, bu oran ve tutar HVAC hizmet saglayicilaninda ise
%784 ve 96,36 milyar § olarak projekte edilmistir. Bu agidan bakildiginda Ugay Mihendislik'in
de aralaninda bulundugu HVAC hizmet saglayicilanmin sekidriin timiine gire daha viksek
bilylime performansi gistermesi beklenmektedir.

¥ Technavio, HVAC Marke! drmalpsis 20242028
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Diinya HVAC Pazan Projeksivonu
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2024-2028 tahmin ddneminde HVAC hizmetleri pazarinin yillara siri olarak sirasiyla %7,1, %7.6,
%%8,1 ve %68,6'hk bir bilylime ghsterecefi ongirilmektedir.

Statista verilerine® gire Tiirkive HVAC ekipmanlan endiistrisinin tiiketiciye satiglan 2018-2023
yillan arasinda %8.54 YBBO ile 4,49 milyar $ bilyiiklige ensmistir. 2024-2028 yillan arasinda
pazann %455 YBBO ile 5,64 milyar $ hacme ulagmas: éngdrilmekiedir. {klimlendirme Sogutma

* Seatistn (hitps e stalists comfoutlnok‘cma/diy-hardwane-stonehesting-cooling turkey)
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Klima Imalatgilan Demegi (ISKID) ahminleri 2030 yilinda Torkiye iklimlendirme sektiriiniin 25
milyar $ ihracat ve 35 milyar $ i¢ pazar hacmine erigsecefii viiniindedir.

Tlrkiye HYAC Ekipmanlar Pazan Projcksiyonu
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TUIK Yiliik Sanayi Uriin istatistikleri’ne® gore 2020-2024 villan arasinda Tirkiye'de toplam 6,88
milyon adet kombi (hermetik) Gretilmigtir. Tlrkiye'nin 2020-2023 yillan aras panel radyatirlerde
yurt igine satist 5-6 milyon metretdl, yurtdisina satigi 6-10 milvon metretiil arasinda degisiklik
gistermekiedir.*

Thrkive Kombi {Hefmﬂikj Uretim Adedi (2019-2024)

Mekanik Tesisat Mihendisleri Dernefi (“MTMD"™) warafindan hazirlanan Tesisat Sektiiri
BilyliklGgh 2023 raporuna gire ise;

’ hitpsedata. ik pov. e/ BulenInde =Y illik-Sanayi=-Unan-(PRODCOM )<l sintistikbeni-2024-34 189
! hueps:www 1obb,org. td Documentsyayinlar 2024/ ik limlendirme a2 Oraporu®a2 Oe-ishn. pdf
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» Elektrik tesisat, sihhi, 1sitma ve iklimlendirme tesisati sekidriinde faalivet ghsteren sirket
sayisi %02,60 YBBO ile 2012 vilinda 33,893 ten 2023 yilinda 44.940"a vilkselmistir.

= Sirketlerin %55%ine tekabiil eden 26.437'si sihhi tesizat, 1suma iklimlendirme tesisat
alaninda faaliyet gistermekiedir.

= Tlrkiye sektrde faalivet gisteren firma sayisi itibariyle Avrupa iilkeleri arasinda 7'nci
siradadir,

Elektrik ve mekanik tesisat taahhiit sektdriindeki sirketlerin 2023 wilinda 164.186 toplam
calisam bulundugu, 0-9 arasi galisam olan Sihhi Tesisat, Istma ve Iklimlendirme Tesisau
faaliyetleriyle igtigal eden girketlerin toplam isletmelerin %694.44{in0 olugturdugu giizlenmistir.
250 ve lizeri galisani olan Sihhi Tesisat, Isima ve [klimlendirme Tesisat: faalivetleriyvle istigal
eden 15 adet girketin ise toplam firma sayisimin %0,06"sim olugturdugu gézlenmis olup Ugay
Miihendislik 250 ve {izeri galigana sahip olan sirketler grubunda yer almaktadir. Bahsigecen
istatistiklerden, Sthhi Tesisat, Isitma ve [klimlendirme Tesisats pazannin ¢ok oyunculu ve girece
yilksek rekabet ortamina sahip oldugunu gbstermektedir. Yine aym rapora giire sektériin afirhikh
olarak sahis firmalarindan mitesekkil bir kompozisyona sship oldufu (toplamin %67.4°1)
hesaplanmsgtir.

Silihi Tesisian. Tsatma ve
Iklimicndirme Tesisan I gl

r . s T
Calisam Savalirim Elekirik
Eadire Isbetmeler | .I!r|_1|||:|.

Sy Chrums

isletme Isbcime !
Calesimn Savis {hram

SIS LR
0 393 1,79% 361 2 12% 954 1,97%
1-9 20.143 91,47% 24,406 92,32% 44.549 91,93%
10-49 1.204 547% 1.287 4,87% 1.491 5, 14%
50249 251 1,14% 168 0,64% 419 0,86%
250+ 29 0,13% 15 0,06% 44 0,09%
Genel Toplam 22.021 45,4% 26.437 56,6% 48.458 100, 00%

2024 sonu itibanyla Tiirkiye'nin 81 ilinde dogal gaz dagim faaliyeti yapan toplam 72 tane dogal
gaz dagitim sirketi bulunmakiadir. 81 il merkezinin tamami da dahil olmak Gzere toplamda
80 ilge ve 105 beldeye dogal gaz arz saglanmigtir®,

2024 yilinda dogal gaz dagiim girketleri tarafindan 15 milyar TL fizerinde yatinm yapilmgtir.
2025-2026 yillan arasinda mewvcutta arz saflanan ve dofal gaz gitiirilmesi planlanan yeni
verlesim yerleri igin toplam 50 milyar TL. nin fizerinde sebeke vatirm planlanmaktadir. Planlanan
yvatinmlar ile 70°in {zerinde veni yerlegim yerine daha dofal gaz arm saglanmas
hedeflenmektedir ®

4 hetps: wwongarbir org ie/GA S BIR-2024-Yili-Dagal-Caz-DagilimeSektoru- Rapomu 02 4- ¥ H- Dogal-Gaz-Dagitis-5 ekioe -
Raporu. pdf
® hitps:wwew, gaehirorg G AZBIR-2024-Yili-Dogal-Gaz-Dagitim-Sektoru-Rapory2024-Yili-Dogal -Caz-DagitimeSekiors
Raporu.pdff

LUVEYT TURK 73

L E R
Ly P, Dl DA 5 TELY LR



2017-2026 Yallar Dogal Gaz Dafitim Sebekesi Uzunlugu (bin km) ve Biiyiime Oram (%)
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Ugay Milhendislik’in villk dogal gaz agim sayisi 201%-2024 willan arasinda yillik %610,2'1ik
bilegik bilylime orani ile 36.101 adete ulagmgtir.” 2025 ilk dokuz ayinda 13.32] adede ulasmis
olup mevsimsellikten dolayr yilin kalan ¢eyreginde daha yilksek bir performans géistermesi
beklenmektedir.

39.624

35,682 36.101
32.260
25.488
22174
I 13.321
2019 2020 2001 2002 2023 2024 2025/09

Bununla birlikte, pazar ok oyunculu ve yilksek rekabetgi bir potansivele sahip olup agirhikh olarak
sahis firmalanindan olugan bir kompozisyona sahiptir. Ugay Mihendislik faaliyet gosterdigi
bilgelerde yaklagik %54’ lik payla sektdeiin en biiyilk iki oyuncusundan biridir.®

" Digay Mihendistik verisi
* Dogalgar dagitim girketlerinin web siscleri
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Pazanin dniimilzdeki donemde kegfedilmis rezervlerin hatlara aktanmi, veni dogal gaz altyap:
yatirimlar ve deprem bélgesi ile kentsel doniigim kaynakl ingaat faalivetlerinin kaldirag etkisiyle
biiylime trendini stirdlirmesi beklenmektedir.

Tirkiye'de iklimlendirme sanayi 1993 yilinda adindan bahsettirmeye baslanus ve Tesisat
Mihendisleri Odasi tarafindan sekitriin modemizasyon (makinelesme) stireci baslatilmistir, 2000
yilinda sektbr, gerekli makine ve ekipman altyapisimi olugturarak modemizasyon silrecini
tamamlamigtir. Bu geligmelerin ardindan, sektirde yogun bir tamtim faaliyetine girigilmis ve
olugan pazar Avrupa merkezli iklimlendirme ekipmanlan Greticilerinin ilgisini gekmistir,

Bu ilginin bir sonucu olarak yurt disi mengeli firmalar firetim merkezlerini Tirkive've kaydirmaya
baglamiglardir. Omegin, Ferroli, Diizce’de yatinm yaparak klima ve dogal gaz kazan fabrikasi
kurmugtur. Bosch firmas: Buderus’u satin almis, GEA Group AG firmasi ise, klima santral Gretimi
vapmak ve ihrag etmek amaciyla Tiickive de faaliyet gstermeye baglamistir. Bosch firmasi, Isisan
Is1 Sanayi ve Ticaret A.§. firmasim biinyesine dahil etmistir. [sisan Isi Sanayi ve Ticaret A.5. den
bagka bir grup GEA Group AG firmas: ile ortaklik kurmustur. GEA Group AG firmasinin diinya
sapinda DENKO Is1 Kontrol Teknigi ve Servis A.S. firmasini satin almasi neticesinde Tirkive'de
de GEA Group AG ve DENKO Is1 Kontrol Teknigi ve Servis A.S. operasyonlan birlesmistir. 2007
vilinda Demir Dékiim, dilnya isitma sofutma sektéirliniin dncll firmalarindan Vaillant Group’un
blinyesine katlmigtir. Japon klima iireticisi Daikin, Turkive iklimlendirme sektdrinde faaliyet
gisteren Airfel’in %100 hissesini 2011 yihinda satin almistr. Daikin bu vatinm ve Ugay
Milhendislik'le kurdugu is omakh@ ile kendi satis agimi giglendirmis ve bolgedeki iiriin
cesitliligini artirmusgtir,

Iklimlendirme sekibrii mithendislik ve tasanim hizmetleri ile katma degierini yiikseltmekte ve alt
gruplanim artan ihtivaca ve konfor talebine bagh olarak cesitlendirmektedir. Sektirde daha az
ener)i titketimi, daha digiik malivet, daha yilksek performans, akilli teknoloji ile daha fazla konfor
efilimi yaygnlagmaktadir. Tirkiye'de [klimlendirme Sektril 1sitma, sofutma, havalandirma,
klima, yaliim ve tesisat sistemleri olarak 6 alt gruba ayrilmaktadir,

Isitma sistemlerinde; briiliirler, kazanlar, kat kaloriferleri, kombiler, verden 1sitma sistemleri,
radyant 1sitma sistemleri vb. Griinler kullaniimaktadir. Sogutma sistemlerinde; sofutma kuleler,
buzdolabn, derin dondurucu vb. Giriinler kullaniimaktadir, Havalandirma sistemlerinde; fanlar, fan
koiller, vantilatdrler, hava kanallan, 15 pompalan, aspiratirler vb. (riinler kullanilmaktadir,
Tesisat sistemlerinde; radyattrler, borular. valflar, pompalar, 151 esanjérleri, termostatlar,
kompansatirler vb, Griinler kullaniimaktadir. Ugay Mihendislik, iklimlendirme sektdritnin
yogunlukla 1sitma sistemi alt grubunda dogal gaz tesisat islerinde faalivet gstermekte ve tesisat
sistemlerindeki yardimei firlinleri kullanmaktadr,

Dogal Gaz Piyasasi Sertifika Yonetmeligi'ne gre, doBal gazla ilgili herhangi bir vapim ve hizmet
faaliyeti. sertifika sahibi olmayan kigiler warafindan gergeklestirilemez. Ugay Mithendislik, dogal
gaz tesisat faaliyetlerini 22 ildeki dogal gaz dafiim girketlerinden almis oldugu sertifika ve
yetkilerle sirdirmektedir. Bu senifikalarla, Ugay Mihendislik sehir igi dagitim sebekesine
baglantil servis hatlan ve ig tesisat ile ilgili proje, milsavirlik, kontrol, yvapim, denctim, servis,
bakim-onanim hizmetlerini yapmaya yetkilidir. Sertifikalar, sertifika sahibinin talebi iizerine
sertifika sliresinin bitiminden baglamak (zere en az on, en fazla otuz willik siire igin
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yenilenebilmektedir, Sertifikalar; silirelerinin bitiminde veya sentifika sahibi hakkindaki iflas
kararinin kesinlesmesi ya da ticari faaliyetinin sona ermesi halinde kendilifinden sona erer.

4.2 Giines Enerjisi Sektirii

Tiirkiye cofrafi konumu itibariyla glines enerjisi potansiyeli agisindan gogu dlkeye giire avantajl
bir konumdadir ve siz konusu GES kurulumlan igin oldukga elveriglidir. Olgiilen giineslenme
stiresi ve igmim giddeti verilerinden vararlanarak Enerji Isleri Genel Mudirlagi tarafindan vapilan
cahigmalara dayanarak agafidaki sekilde Tirkiye'nin gilines enerjisi potansiyeli haritasi ortaya
cikantmistir, Ozellikle ilkemizin giney vansi GES kurulumlan igin oldukga elverislidir. Elektrik
iiretimi amagli giines enerjisi sistemleri 3 gesittir: Cati Uzeri GES, Arazi GES ve Tanm GES. Cat
Uzeri GES'lerde endilstrivel tesisler (fabrikalar) basta olmak (izere, alisveris merkezleri, otel,
hastane ve konutlarin uygun olan gatilarina yerlegtirilen giines enerjisi panelleri ile elektrik dretimi
saglanmaktadir. Arazi GES’lerde, tanma elverisli olmayan arazilerin Ozerine kurulan giines
enerjisi panelleri ile elekirik Gretimi saglanmaktadir. Tanm GES'lerde, tanm dirlinlerinin
sulanmasi ve daha verimli yetismesi amagl, tanm Orlinlerinin Uzerine kurulan glines enerjisi
panelleri ile elekirik Uretimi safilanmaktadir. Ugay Mihendislik, 3 GES gesidinin hepsine
mithendislik hizmeti vermekle birlikte, yofun olarak endilstrivel tesislerin tercih enigi Cau Uszeri
GES uvgulamalannda milhendislik hizmetlerini srdiirmektedir.

Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyel Atlasi

Tiirkiye yilda ortalama 2,741 saat (giinde ortalama 7,5 saat) giines 151§ almakia olup, bu alanda
Avrupa'da lspanya'dan sonraki en bilyilk potansiyele sahiptir. “Solar hat” Uzerinde yer alan
Tiirkiye'nin yillik toplam giines enerjisi 1,527 kWh/m? wil (giinlik toplam 4.2 kWh/m?) olarak
tespit edilmigtir. Bu zellikleri itibari ile oldukga avantajli bir cografi konumu olan Tirkive'de son
yillarda glines enerjisi vatinmlarinda bilyik ars stz konusudur.*

* Turkiye Giilneg Enerjisi Potansivel Atlan™, hitps:/pepa.enerji. gov.orMyCalculstor
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Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi 2024-2028 Stratejik Plam'na goire Tirkiye glines enerjisi
santrali kapasitesinin 2028 yihinda 33,1 Gw’a gikanlmasi hedeflenmekiedir. Bakanhik'in 2022
yilinda yaynladifi Tirkiye Ulusal Enerji Planina gére ise Ulkenin 2035 wilinda giines enerjisi
kapasitesinin 52,9 GW'a gikanlmasi amaglanmistir. llgili projeksivonlar giines enerjisi santrali
kapasitesi agisindan 2025 yili igin %13, 2026 yiligin %15,4, 2027 vili igin %10 biyimeye karsihk
gelmektedir. 2028  yibindaki 33,1 GW'Lk kapasitenin 2035 wilinda yaklasik 529
GWgikarilabilmesi igin ise 2028-2035 yillan arasinda sektériin %71k bir yillik bilesik biiviime
performans: ghstermesi gerekmektedir.
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Pazann biiylime yoleuluguna katk: saglayan itici faktbrler, bir dizi dinamikten beslenmektedir, Bu
faktdrlerin baginda, hizla artan kentlesme oranlan ve buna paralel olarak vilkselen enerji talebi
gelmektedir. Strdirilebilirlik paradigmas:, yenilenebilir enerji yatinmlarinin artmasiyla daha da
dnem kazanirken, kilresel Sifir Karbon diizenlemeleri (Paris Anlasmas, Kyoto Protokold, Yesil
Mutabakat gibi) cevresel slirdiiriilebilirligi destekleyici politikalar olarak Gne ¢ikmakiadir,
Hikiimetlerin bu alana ybnelik pozitif yaklasimi, vergi indirimleri ve gesitli tesvikler, pazarin
bilylimesine ivme kazandimaktadir. Konut segmentinden gelen talep, Rusya-Ukrayna Savagi'nin
yol aguf enerji darbogiaz), elektrik piyasalanndaki rekabetgilik egilimleri, kamu yatirnimlar, savasg
sonrasi gelencksel ve bagimhi enerji kaynaklanindan uzaklasma trendi, enerji  depolama
teknolojilerindeki gelismeler, elekirikli araclara (“EV™) artan tilketici talebi ve bunun dogurdugu
EV sarj altyapisi ihtiyac: gibi faktérler de biiylimeyi destekleyen dnemli unsurlardir. Avrica,
teknoloji yatnmlariyla birlikie PV panel fiyatlannda giriilen diisiis ve giiglii tegvik ekosistemi
(Yerli mali tebligi, YEKDEM- Yenilenebilir Enerji Kaynaklan Destekleme Mekanizmasi, YEKA-
Yenilenebilir Enerji Kaynak Alani) gibi programlar ve diizenlemeler) pazarin biiyiimesine dnemli
katkilarda bulunmaktadir,

Turkiye'de ise en biiyilk GES mihendislik firmalan Siemens Energy, Schnedier Energy, GE Grid
Solutions, Europower Enerji, Zorlu Enerji, Argelik, Daxler, Gama Proje, Kontek Enerji olarak
siralanabilir.
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2022-2025 yillan igerisinde Turkiye'de yeni kurulan giines enerjisi glicii yaklasik 13 GW olup,
bunlarin mithendislik hizmetleri igerisinde (gay Mithendislik'in aldigi pay 60,2 MW ur.

Ugay Miihendislik EPC Olarak Devreve Alinan GES Kurulu Giicii (2022-2025/09, M'W)

60,z

4.3 Elektrikli Arag Sektirii

Dinyada son willarda vyenilenebilic enerji trendine paralel olarak e-mobilite devrimi
yaganmaktadir. E-mobilitenin merkezinde ise elekerikli araglar (“EV™ veya “EA™) ver almaktadir,
Birgok bilyilk otomobil Greticisi, yeni firlin hatlari geligtirerek ve mevcut iiretim kapasitesini
diiniigtirerck tamamen elekirikli bir gelecege gegigi hizlandirma planlanim agiklamiste: 2014
yihinda vaklagik 300 bin adet olarak gergeklesen yillik kiiresel EA satislar 2024 vil sonunda 17
milyonu agmig durumdadir. 2014-2024 yillan arasindaki 10 yilda pazarin kaydettigi blyiime yillik
bilegik bilyllme bazinda %50°dir, 2024 wilinda da %626,3 artis kaydedilmistir. Basanh EA
lansmanlari, mali tegvikler, sarj altyapisinun ivilegtirilmesi ve gevrecilik trendi bilylimenin ardinda
vatan temel nedenlerdir.
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2022 yih sonunda diinya EV sarj istasyonu pazannda en biiyilk pay %56,28 ile AC (vavag) sarj
hizmetleri almaktadir. AC sarj istasyonlan daha disik altvapr kurulum, bakim ve onanm
maliyetleri nedeniyle tercih edilmekiedir.
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Ancak DC jar) segmentinin 2023-2027 yillan arasinda %17,.3 YBBO ile bilviime lideri olmasi
beklenmektedir. Ozellikle orijinal ekipman dreticilerinin  sarj istasyonu pazanna yonelik
yatirimlar bu segmentin gligll blyimesini desteklevecekitir.

Diinya EV Sarj Pazan Segmentlere Gire Bilyiiklik ve Projeksiyon, Milyar § (2018-2027)

1327

I 20TF 3022 MEAA() 2024 p) 2025 T (YRR,
Bl

AC (Yavag) 1,73 444 503 584 689 82 9,79 17 14 168 154
Do {(Hazhp 267 325 375 445 536 6,49 7,92 966 11,8 144 173
TOPLAM 64 TH9 RTE 103 123 14469 17,71 224 255 313 16,3

Tirkiye'de ise trafifie kayith elekirikli otomobil sayisinda 1000 adet baraji 2018'de asilirken, bu
sayl 2022'de 14 bin 896'ya yilkselmigtir. Toplam EV stoku 2023 yilinda ise Snceki vila giire
yaklagik 5.5 katina ulagarak 80,043 adet, 2024 vili sonunda ise 185,513 adet olmustur. 2025 vili
Eylil ay1 sonunda bu say1 321,710%a ¢ikmustir.

Tirkiye Trafige Kayith Elektrikli Arag Savisi (2016-2025/09)10

321.710

14.896
737 947 1.193 1.465 3.710 71654

2016 2017 FI ] 2019 2020 Fliks ] 2022 2023 2024 015/9

T.C. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan yayimlanan Sarj Hizmeti Pivasasi
Aylik Istatistikleri Eylil 2025 raporuna gore, Eylul 2025 itibariyla AC ve DC toplamda 35.002
adet sarj noktas: bulunmaktadir.

Yine EPDK tarafindan Nisan 2024'te¢ hazrlanan Elekirikli Arag ve Sarj Altyapisi
Projeksiyonu’nda, Tirkiye'de elekirikli araglarin gelisimine dair distk. baz ve yilksek olmak
(izere 3 farkh senaryoyu igeren bir projeksiyon olusturalmustur.

Buna gire 2025 yilinda;

- lyimser senaryoda toplam soket sayis: 61.897, baz senaryoda 46.070, kétimser senaryoda
ise 34.378 adet olarak,

2030 ylinda;

" hizps:'www. epdic gov.ir/Detay Teerik/4- | 5969 sarj-hizmeti-piynsasi-ay Hk-tstatistikleri-man-2
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lvimser senaryoda toplam soket sayisi 181.274, baz senaryoda 142,824, kitiimser
senaryoda ise 83.543 adet olarak,

2035 yihinda;

- lyimser senaryoda toplam soket sayisi 347.934, baz senaryoda 273.076, kitimser
senaryoda ise 146,916 adet olarak Sngdriilmiistir.

Asagidaki tabloda toplam soket sayist projeksiyonunun senaryo ve soket tipi bazinda kirhmlan
ghrllebilir;

e Foplam Soket Projeksivonn (aden)
Lipi

Kitlimser Senaryo 24083 SETIT L 150

AC Baz Senaryo 33476 AL, 187 186,152
lyimser Senaryo 44.988 127224 237181
Kidthmser Senaryo 9295 24826 4. ey

D Baz Semaryo 12.594 42637 86,924
Ivimser Senaryo 16,5909 54.050 110,753
Kotimser Senaryo L i £3.543 146,916

Toplam Baz Senarvo 4670 142.824 13076
[yimser Senaryo 1897 181274 7004

Pazarin bilylimesini desteklevecek unsurlar arasinda, diinyva ¢apinda artan EV satislari, kiiresel
stirdlirilebilir ve yesil ekonomi hedefleri, devletler tarafindan saglanan regfilasyonlar ve tesvikler,
igten yanmah motorlarin kademeli olarak devre digi birakilmasi ve iddiali EV filosuna sahip olma
tazhhiitleri, batarya teknolojilerindeki son willardaki kiskla degisimler, akaryakit fiyatlanindaki
arig, otomobil dreticilerinin EV agirlikh filo stratejileri, akilli sarj aglan igin artan kamu
harcamalan ve kullanicilann siirdiiriilebilirlik temelli talepleri bulunmaktadir. Ek olarak, kalabalik
niifuslu Asya-Pasifik pazarlanndan gelen talep, Tiirkive'de uygulanan Ozel Tiiketim Vergisi gibi
tegvik edici regillasyonlar, diger EV garj altyapilannin Tesla stiper sarj Oniteleriyle enlegrasyonu
ve yerli arag TOGG'un olugturdugu “kaldirag” etkisi de bilylimeyi destekleyici faktrler arasinda
ver almaktadir.

Buna karsin, pazann kargilagti@ bariverler arasinda sarj altvapisimin ve standardizasyonunun
yetersizligi, sarj aliyapisi kurulumu igin uygulanan kan regiilasyonlar, clektrikli araglarin
konvansiyonel araglara kiyasla hala daha pahali olmas, tilketicilerin menzil kaygisi basta olmak
lzere EV'ler ve garj altyapis ile ilgili endigeleri, Rusya-Ukrayna savaginin yenilenebilir enerjive
gegiy takvimini etkilemesi, elektrik fiyatlanndaki artig, batarya iretiminde Cin'e olan bagimhlik,
tretim ve teslimatla ilgili tedarik zincin sorunlary, geligmekte olan tlkelerin pazara yavas katilim,
batarya teknolojilerindeki doniigimin yiksek maliyeti, batarya imalatinda kullamlan degerli
metallerin (kobalt, nikel, lityum) maliyvetlerindeki dalgalanmalar, Tirkiye'deki makro-ekonomik
kanlganhiklar ve EV'lerin vilksek fiyatlan, AC garj agimin vayginhig ve Enerji Piyasasi Dilzenleme
Kurulu'ndan (EPDK) lisans alarak pazara girebilecek yeni rakipler ver almaktadir.

Tiirkiye'de sarj agi igletmeci lisansi sahiplerinin soket sayilanina giire ilk on marka Ekim 2024
tarihi itibariyla, ZES, Egarj, Voltrun, Trugo, Wat, Astor, Otojet, Beefull, Oncharge ve Aksa Sarj
olarak siralanmaktadr.
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Eyliil 2025 itibaniyla Elaris blinyesinde, 33 adet AC Konut, 29 adet AC Ticari ve 9 adet DC
istasyon olmak izere toplamda 71 adet elektrikli arag sarj istasyonu aktif haldedir.

4.4 Elektrik ve Mekanik Sektiirii

Mekanik Tesisat Muiteahhitleri Demegi (*“MTMD™) tarafindan yayimlanan Tesisat Taahhit
Sektdrdl Buylklogi 2023 Raporuna gore, elektrik ve mekanik tesisati sektbrinde faaliyet géisteren
firma sayis1 2009 yilinda 25.742 iken bu sayi 2023 yilinda 44.940%a yikselmistic, Bu firmalanin
%d3'l clekirik %55'i mekanik tesisat alaninda faalivet gostermektedir. Sekttrdeki firmalarn
¥a93,9°lik kismina tekabiil eden 45,503 adet firmada en fazla 9 personel calismaktadir, Sektordeki
firmalarin yalnizea on binde dokuzunu (350,09) olusturan 44 firma 250 kiginin Gzerinde personel
caligurmaktadir. Sekibrde az sayida biyilk dlgekte, ok sawda kiiglik Slgekte firma faaliyet
giistermektedir, Ugay Mihendislik Elekirik-Mckanik grubu hem personel savisi hem de cirosuyla
sektirlin bilyilk dlgekteki 44 firmas: arasinda yer almakiadir,

Adi gegen aym rapora giire, Tlirkiye 44.940 firma sayi51 ile hem sektrde faalivetr gosteren firma
say1s1 ve hem de firmalardaki ¢alizan sayisi bakimindan Avrupa iilkeleri arasinda 7°nci siradadir,

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan, sekiore iligkin bir diger tnemli istatistik olan bina
vapt siniflanna gire ruhsat sayilanna yer verilmekiedir. Asagidaki grafikte 2010-2025/06
dineminde yillik yapi izni verilen bina adedi sayilan ve bir dinceki yila gire bliylime performans:
verilmistir,

Yap [zin istatistikleri Bina Adedi ve Bilyiime (2010-2025/06)

§ =2 3 = = =2 = & s = = X 3
# ® 8 8 8 & 8§ 8§ § § 8 § § 8
~— Bina Adedi Bayime [l Bina Adedi (bin) g

* 20250 2on on iki oy

Buna giire yapi izni verilen bina sayis1 yaklagik 43 bin ile 169 bin arasinda degismekte olup
bilyiime oranlari da genig bir aralikta dalgalanmakiadir. Yillik billylime oranlarinin 2014-2025/06
willanindaki ortalamas: %58, 2019-2025/06 dénemindeki ortalamas: %11 sevivesindedir.
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Segili Kategoriler Yap izin Istatistikleri Bina Adedi ve Biiyiime (2010-2025/06)
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* 202506 som on iki ay

Ugay Mithendislik, toplu konutlann bulundugiu kentsel diniisiim alanlan gibi “iki ve daha fazla
daireli ikamet amagh binalar”, huzurevi (dariilaceze) gibi “Halka agik ikamet yerleri™ ve turizm
tesislerini de igeren “Otel vb. Binalar™ kategorilerinin elektrik ve mekanik taahhit projelerini
Ustlenmektedir. Yukandaki istatistiklerde bahsi gegen kategorileri aynisurdigimizda bir dnceki
yila gire bilylimelerin 2014-2025/06 dénemindeki ortalamas: %64.5, 2019-2025/06 dinemindeki
ortalamas: %8.4 olarak hesaplanmstr,

Tirkiye ingaat sekiGril tiim konjonktiirel zorluklara karsin bolgesinde en yilksek potansiyele sahip
pazarlanin baginda gelmektedir. 6 Subat 2023 depremleri ardindan basta deprem bolgesi olmak
yeniden inga amaciyla artan faalivetlerle birlikte sektir, vilin ilk g ceyreginde veniden bilylime
ivmesi kazanmugtir. 2025 yilin ikinei geyrefi itibariyle biiviime orani %7,3"tir. 2013 yilindan
2017 yilina kadar ingaat sekibrliniin GSYIH igindeki payi %8’ler seviyesinde gergeklesmis ve
¢eyreklik dinem bazinda en yiiksek %8.8 seviyesini gbrmiistiir. 2025 yili ikinci ceyrek verilerine
ghre sekibrlin payr %6 dir,

Ingaat sektérinde 2018 yilindan itibaren i¢ ve diz ekonomik gelismelerin etkisiyle daralma &ne
gikarken, Covid-19 salginiyla birlikte sorunlar artmig, ardindan ckonomide siki para politikasina
gegigle ivme kayb slrmistiir. 2023 vilinn ilk vansinda ise Kahramanmaras ve Hatay merkezli
depremleri takiben baglanan ingaat faalivetleri sekidrdeki gdrinim0 vukan  vinli
desteklemektedir. Nitekim, dnceki yilin aymi donemine gére Nisan-Haziran 2023 déneminde
sektbrde kaydedilen biiyiime son 22 geyregin en hizl artigs olarak dikkat cekmistir.
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insaat Sektdrii ve GSYIH Biyiime (%, 2021-2025)"
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B ingaat Sektérd Blydmesi | GSYIH Bhydmesi

Ingaat scktdiriinin 2025 wilm 96,5, 2026 yilimi %35,9 ve 2027 yilimi ise %5,1 biiviime ile
tamamlamas) beklenmektedir.'? Ingaat sektriinde blylimeyi sinirlayacak iki unsur bulunmaktadir.
Bunlardan ilki 2025 yilimin en erken ikinci yarisina kadar stirmesi beklenen siki para politikas: ve

yiiksek faizlerdir. Ikincisi ise kamu bitgesinde deprem bélgesi disindaki yatmmlarda simirls
bilylme hedeflenmesidir.

ingaat Sektiri Biyiime Projeksivonu (2025-2027)
B5%

5.9%

5.1%

2025 2026 F027

I inguat Sekbiei Biyime

Oniimizdeki dénemde daha gok sekidriin kendi dinamiklerinin bilyiimeyi desteklemesi
beklenmektedir. Deprem bilgesindeki faalivetlerin kademeli olarak talep varatmava devam

" Tk
¥ MarketLine, Turkey Consiruction Market Summary, Competitive Analysis and Forecast to 2027
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edecefi dngdriilmekiedir. Ayrica deprem odakll kentsel doniisim faalivetlerinin ise artinlmass
hedeflenmektedir. Istanbul igin agiklanan 350 binanin donilsiim hedefi bunlardan biridir,

llerleyen dinemde insaat & taahhiit pazanm ve dolayisiyla Ugay Mihendislik'in faalivet
ajandasimi tehdit edecek faktbrler ise; ingaat maliyetlerindeki artis, finansal sikilasma ve yeni
projelerde durgunluk, hane halks iizerinde enflasyonist basky, konut disi vatrimlarda daralma
egilimi ve yeni salginlar nedeniyle kapanmalar olarak siralanmaktadir.
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5 Degerleme Yintemleri

jirket'in halka arz edilecek paylanmin birim fiyatn tespit edilmesi amaciyla asagidaki
yontemlerin kullanilmasimin saglikli olacag degerlendirilmistir:

Gelir Yaklasim (Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi)

Bu yointem, ilgili girketin gelecekte olugturacagh nakit akimlarinin ve ug degterin hesaplanan
indirgeme oram (genelde Afirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti) ile buglink{ degerine getirilmesini
esas alir. Yontem firmanin gelir ve gider kalemlerinin ve piyasa sartlan isifinda olusan indirgeme
orani hesaplanmasini/projekte edilmesini gerektirir. Ozkaynaga serbest nakit akimi (Free Cash
Flow to Equity), firmaya serbest nakit akimi (Free Cash Flow to Firm) en sik kullanilan nakit akim
metrikleridir. Bu yintemin en Onemli avantajlan arasinda; firmanin gelecek performansini
yansitmasi ve igsel deferi hesapladif icin teorik anlamda gegerliligi yilksek bir yontem olmas:
sayilabilir. Yontemin birgok Gnemli varsayim barindirmasi ve nihai degerin bu varsayimlara
hassas olmas: indirgenmig nakit akimi yonteminin dezavaniaji olarak gbrillebilir. Aynica gelecege
ait projeksiyonlar yilksek seviyede finansal uzmanlik ve sirket, sektdr, faalivet bilgisi gerektirir.

Pazar Yaklagimi (Carpan Analizi Yntemi)

Bu yéntem, yurt igi ve/veya yurt digi piyasadaki benzer sirketleri ve benzer islemlerde ortaya gikan
finansal metrikleri baz alarak bir degerleme yiintemi sunar. Piyasada olusan gesitli garpanlar (firma
degeri/favik, firma deferi/satiglar, fiyat'satig, fivatkazang, pivasa degeri/defter degeri v.h.)
degerlenen firmanin ilgili finansal biyiikl0g0 ile carmlarak nihai degere ulagilir. Gincel pivasa
verileri baz alinarak piyasaya uygun bir deger Gretilmesi, uygulamanin giirece basitlifi ve
objektifligi bu yintemin olumlu yinlerindendir. Piyasada olusabilen anomalileri de yansitmas:,
benzer dinamiklere sahip sirket velveya iglem bulmamin zorlufu ve firmann gelecek
performansinin defierlendirilmemesi bu yintemin olumsuz yénleri olarak degerlendirilebilir.

Bu baglamda Sirket'in pay degerinin tespitinde indirgenmis nakit akimi yéntemi ve garpan analizi
ybntemi esit agirhikla kullanilmistir. Indirgenmis nakit akimi yénteminde Sirket'in 30.09.2025
finansal sonuglan baz alinmig, Sirket’in yatirimlarinin geri dénls stireleri de dikkate alinarak 2025
son geyrek ile 2034 yillan arasindaki déineme ait finansal kalemleri projekte edilmistir,

Carpan analizi yBnteminde yurt igi ve yurt diginda Sirket ile benzer dinamiklere sahip oldugu
degerlendirilen  benzer  girket  kimelerinin - garpan  degerleri  bulunarak  %350-%50
agirhklandsrlmgtir,
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6 Indirgenmis Nakit Akimi Varsayim ve Hesaplamalar
6.1 Makro Varsayimlar

201259

il (Rt

M2

L

028

i r

20033

kL |

TUFE = 154%  45% 230% 190% 1500 12.0% 90% B0% BO0% BO0%  80%
Ortalama TUFE % 364% 278 210% 1740% 135% 10,5% B5%  B0%  BO0%  5.0%
Hizmet Uretici Fiyat Endeksi Arug (H-UFE) = 348% 57  250% 201.0% 170% 140% | 0% 100% 10,0% 10,0% 10.0%
Ortalama H-UFE 5 3T 0% 5. %% 205% 1[0% 190%  155%  125% 10.5% 1002 10oes 100%
USINTL -%1] Sonua i 41.5 41,9 520 G4 GED 74,7 B0 E6 B 91,9 473 163,00
USIVTL -Oirtalama ¥ 385 425 480 56,2 G, 2 71.3 T8.3 4.4 0.4 9406 (1]
L'SD Tikfe Artiga % 3,0% 26% 2 d4% 2.1% 2.2% 2i=e 20 2,0%% 209 2485
GSYIH Bilyimesi % 3.5% 4.2% 404 40%  4.0% 4, 0% 40%  40% 40%

* Enflasvon verilert 2023 som g¢ apitk dénemdeki artiy orarm, diviz by verilers donem some tahming ifade etmektedir. 2025 vl some enflaxvon beklemtisi %12,
orfalama enflarvon varsayimn %38, 2 ofarak varsayimigir,

Makro varsayimlarda Sirketin gelir ve giderlerinin hesaplanmasinda etkili olmasi beklenen tiiketici fivat endeksi, hizmet iiretici fiyat
endeksi, USD kuru, USD tiltketici fiyat endeksi ve gayrisafi yurt igi hasila biiylimesi varsayimlan kullanilmustie. TUFE, USD, GSYIH
biiylimesi varsayimlan 2025 ve 2026 igin finans kuruluslar beklentileri dogrultusunda baz alinarak sonraki villarda daha stabil
degigimlerle 2034 yilina gotiriimigtir. Sirket'in faalivet alanindaki ortalama fiyat artis projeksiyonunu ortalama hizmet dretici fiyat
endeksinin daha iyi yansitaca@) digiiniilmiistir. Bu amagla hizmet diretici fivat endeksi TUFE iizerine %2'lik bir marj eklenerek projekte
edilmistir.

6.2 Sahs Projeksiyonlan

Sirket'in savglan ‘lklimlendirme’, ‘GES', ‘Elektrik Igleri’, ‘Mekanik lIsleri’ ve Elaris olmak iizere 5 ayn alt faaliyet olarak
hesaplanmustir.

6.2.1 Iklimlendirme

Iklimlendirme faaliveti projeksivonlan *Tam Tesisat’, ‘Montaj Tesisat’, ‘Kolon Tesisati’, ‘Kazan Diéniislimil’, ‘Daire Igi Gar Tesisatr’,
“Yerden Isitma Tesisati’, *Kalorifer Tesisan', ‘Elektrikli Arag (EA) Sarj Istasyonu Kurulumu' ve ‘Radyant Tesisat’ hizmetlerinin sallg
adetleri ve onalama saug tutarlan baz alinarak her bir hizmet bazinda projeksiyon yvapilmisur. Agagida 2021, 2022, 2023, 2024 ve
2025/09 dénemleri itibanyla alt hizmet kategorileri satis adetleri ve ortalama satis wutarlar verilmistir;
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Sabis Ailedi
lam Tesisas ade: 5459 D155 10,800 FA 2507
Mlontaj Tesisat e 15.125 16.589 16,862 10.232 4.556
E.olon Tesisat e 16910 144,793 119706 40.0Z0 184613
Jﬁnm Dxinikgimil = 1648 2T 2215 18RS T3
Dhaire Igi Gaz Tesizat ot 5476 6310 6. 156 4125 1081
Yerden [sitma Tesisah ! 03 i) 76 171 el
alorifer Tesisat: e 273 76 220 259 57
Sarj Istasyonu Kumulumy =~ == 2 19 76 0 29
adyant Tesisal win 58 1% é 19 9

MIZSAE

Ortalama Satis
arm Tesisai ™ 11,441 30890 44618 12126 103,792
Menia) Tesisat Tl 8059 20,929 20.536 d8.216 G647
alon Tesisat T &42 400 B 1.451 .27
Fonzan Danlsimi s 8032 200321 31.052 S0.17H Bi816
Dhaire Igi Gaz Tesisan L 1988 4.697 082 5.2 TO.308
erden [satma Tesisab T 35402 324,548 246,000 147.137 46513
alorifer Tesisamn . 3,365 8292 17415 34389 ELRE4
A Sarj Istasyonu Kurulumuy T - 23.057 29423 32810 152294
Ridyant Tesisat LS 23,082 - 175.732 55658 35323

*Chrialama sahy futariar verileri nominal artige gosrermek adine TAS 29 erkisi harip vertlmigtir,

“4 Sekudirel Analiz” bolimi “4.1 Iklimlendirme™ bash@ altinda referans gosterilen ‘Technavio,
HVAC Market Analysis 2024-2028" raporunda Diinya HVAC hizmetleri pazannin 2026-2028
tahmin doneminde yillara siri olarak sirasiyla %7,6, %38,1 ve %8,6'lik bir bilylime gisterecefi
ongdrilmektedir. 2028 yil sonrasi bu bilymenin Tirkive'nin dogial bllylime orant olarak kabul
edilen %e4’e yakinsayacaf varsayilmistir. Bunun yani sira Ugay Mishendislik vine sektiirel analiz
kismuimin aymi baghgi alunda belintildigi Uzere 2026 ve sonraki yillarda vapilmas: planlanan
yaurimlara paralel olarak tam tesisat alaninda tiim vil gelir dreten subelerin sayisim artiracaktir,
Sirket'in faaliyetleri donemsellik gdstermekte olup yilin son geyrefi dnceki dénemlere ghre daha
yogun gegmektedir. Gegmig performans ve Sirket dngbrilleri gergevesinde 2025 dordiinei eyrek
satiglar tahminlenmig, yukanda bahsi gecen sube sayisi artigi ve sektorel bilylime varsayimlan
itginda iklimlendirme faaliyetleri satig adetlerinin 2027 ve sonrasi dénemi reel artii projekte
edilmigtir. 2026 yilinda sikilastine: ekonomi politikalannin devam edecegi varsayimiyla sektdriin
reel bliyiime ghstermeyecefi varsayilmigtir. Tiim alt hizmet tiirleri igin aym oranda bilyiime
varsayilmigtir. Agagidaki grafiklerde sirasiyla; yeni verlesim yerlerine bagh olarak tim yil
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boyunca tam tesisat ve diger alt hizmet tirlerinde gelir Gireten sube projeksiyonu ve satis adetleri
biiyimeleri bulunabilir.

Tiim Y1l Gelir Ureten Sube Sayis

et HT
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— — St Adetheri Blylmesi HVAL Hizmetler Blylmesi

Iklimlendirme sati projeksivonlaninin bir diger bileseni olan ortalama satrs tutarlaninda ise
yirket'in ig sregleri yonetim sistemi olan USAY "dan alinan 2025 ilk dokuz aylik ortalama satis
tutarlar: $irket'in faalivet gosterdigi is kolu ve modeline daha uygun olmasi nedeniyle ortalama
hizmet Gretici fiyat endeksi projeksivonu ile arturilmistr,
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Mihai olarak projekte edilen satig adetleri ve ortalama satis tutarlar asagidaki sekildedir:

i o |l FiatTs Tiis b e iy B
| s SRS THE L | M, a2 MiZE Inxg

smins Aadedd

Tam Tesisal sdt  TITT 1S0T 3672 4039 4761 5602 6506 7298 E111 8932 9553 10138
Montaj Tesisat “SI0232 4556 6387 7026 8281 0744 11317 12604 14008 15537 16617 17634
Kolon Tesisat 41020 18613 23984 26383 31098 36501 42496 47660 S2078  SEI42 62398 66218
Kazan Déndistimii sdet ) 889 725 871 958 L129 1328 1343 1731 1923 2118 2265 2404
Daire Igi Gaz Tesisan e 4225 1081 2712 2983 3516 4037 4805 S389 5990 6596 055 7487
Yerden lstma Tesisat) I & 24 9 109 128 151 175 197 219 241 258 273
Kalorifer Tesisat we 249 &7 134 147 174 204 37 266 296 326 148 369
Ea Sarj Istasyonu Kurulumu ~ * 20 9 30 13 9 46 53 &0 73 73 78 83
Radyant Tesisat sden 19 9 0 22 26 0 33 40 44 49 52 55

Buna giire 2026-2034 yillan arasinda Sirket'in iklimlendirme alaninda satiglanimin sube agiliglart ve sekirel bllylime projeksiyonu
dogrultusunda 17,9 ile %56 arasinda reel bitylime gistercefi tahmin edilmekiedir. Bu bitylimede Sirket tarafindan 2026-2029 villan
arasinda 3"er sube agilisi Gngdriilmilg, sube arugimn da bahsigecen yillarda reel bilylimeye sirasiyla 2610, 29,1, %8,3 ve %7, 7'lik
katk saglayacag degerlendirilmistir. Sonrasinda daha agilig sayilan da azalarak sube artiginin reel bilylimeve ctkisi %48 ile %2
arasinda gergeklegecektir. Yine yukanida agiklanan sektiirel bilylime performansinin da toplam pazar biylikligiini ve dolayisiyla
Sirket'in faaliyetlerini destekleyecegi disiiniilerek %68,6-%4 bandinda bir etki reel biylme hesaplamasina dahil edilmigtir.

124 BEEAN | 2035 22 Ziz7 | Mg Hida M Hik2 HIAE

Lirtalamn Saln

Toam Tesizat LN TE16 (1L s i 1045 T3 134 331 EET a0 | 3 578 250 537 254 195 AR5 589 115411 ya707 AR B
Montaj Tesizat i 4B 216 BRGET  TOS4S SII5T  LI2FTS 1MITI [SddEs 1716 92004  2L13ME  2X2ETT 255904
Kaolon Tesisan T 1451 11T 1350 w519 11 & 13834 163 (P 18188 20007 2260033 ! e v 24
Kagan [ionigieni L ST BiENS 447 1361 134520 160 05 164 5300 208 00 119974 253002 ITEALL 306 147
ﬁ';:f' Claz n 15291 WS BLA3E 05486 129TS4 IS44200  17EITT NOJDG  IINAIS  2M065 DRS4S 295.491
"ll::;ﬂllm mn 147137 H6513 565144 TIIETI  WOIME  1OTIIRS 1237600 139254  1SI046 16903852 1863197 2080157
Kaborifir Tesizat T 14 189 E3A84  BA30F 102 135727 161529 I86SBE 2090ds 1I20%6  IS500 HOGIT 0004
Eﬁ‘ﬂ:ﬂ""-""‘“ n 12410 152294 ISRE2T 09TAL0 43561 289048 134006 ATSEIT 414340 457005  SOCR4} 55120
Rachynng Tesl st 11 54 pnaE 235323 MII36 MIIW IR NIE 457039 52K 059 S04 162 56 S T2z 50 T S BT T5%

* Chrtcrlama satiy futarfan verileri nominal ariyn gastermek adma TMS 29 eckisi harig verilmigir.
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R LT [
lklimlendirme Toplum Sntis

Tam Tesisat mbpen T 4] 260 126 551 798 LIIE 1500 1893 2325 2EIA 3316 3872
Montaj Tesisad miven TL 403 17 133 642 931 1303 1,748 2207 2710 3284 3.EE5 4,513
Kolon Tesisat wakyon T1. il 135 41 251 364 510 fH4 B3 L0  1.285 512 1766
Kazan Dhinlsimi mivonTL 9% 6l 13 105 152 213 285 1od 442 536 631 736
Daire Igi Gaz Tesisat miyenTL 55 B 135 35 456 630 B57 1082 1329 1.610 1B9S 2212
Yerden Isitma Tesisats milyan TL 25 13 43 B 16 152 217 74 337 408 480 560
Katorifer Tesisat il TL % 7 4 16 el i3 44 1 69 83 g 114
Ea Sar [sasyono Kurulumu malyon TL 1 4 0 T o 13 18 13 28 33 39 46
Radyant Tesizal malyan T1. 1 F] 3 7 10 14 ] 2 29 35 41 48
iklimlendirme Sats milpen T 1,309 BR6 498 1.972 2.860 4004 5372 6TEI K329 10092 ILETE 13847

iklimlendirme Toplam Satis*

0pl aFr MaF 024 2035/ 200%F  2OG6 BRY 100F 29 MR 2001 ROG: 30RY 2004
{=0a)

1 i fe Fagin s Ny, v 1
* 202, 2022 223, 2024 we 202509 san 12 ay verileri TMS 29 etkisi havig verilmistir,
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6.2.2 Giines Enerjisi Santralleri Kurulumu (GES)
GES kurulumu faaliyetinde devam eden isler ve alinmasi dngdrillen isler seklinde iki kirthim

toplami projekie edilmigtir. Sirket'in 2025 yilinda alman igleri tamamlamig yilin drdiinei
geyrefinde devam eden iglerden bir gelir beklenmemektedir.

Oniimiizdeki yillarda ETKB 2024-2028 Stratejik Plani ve Ulusal Enerji Plani glines enerjisi
santralleri hedefleri baz alinarak $irket'in GES kurulum hizmeti verecegi isler Mw bazinda
projekie edilmigtir. Ortalama GES kurulum tutan ile veni kurulum kapasitesi garpilarak Sirket'in
GES kurulum faaliyetinde ulasacaf satig tutan hesaplanmstir,

GES Kurulum Projeksiyvonu ve Tahmini Pazar Payr

50 - - 2.5
-
40 o 20
3s 14 14
30 A = L
=y 24 1,2%
20 = - 1.0
=] 11
10 4 2 - 0,5
54 01%
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2025-4C 2026 2027 2028 2028 2030 1031 2032 1033

:

Pazar Payi (%) - Sag eksen [ Ucay GES Kurulumu [MW)

Bu projeksiyona gére Sirket’in 2025 yilinin son geyreginde 2 Mw, 2026 yilinda 11 Mw, 2027
vilinda 24 Mw, 2028 yilinda 27 Mw ve 2029 yilinda 34 Mw'lik GES kurulumu tamamlanmast
Gngtrilmekiedir. Sonraki yillarda muhafazakir kalmak adina bir bilylime olmaksizin ayni
seviyede (34 Mw) kurulum yapilacag varsayilmigur, ETKEB 2024-2028 yillan arasindaki
yvaklagik 33 Gw'hk hedefine gire Tirkiye'de her yil yaklagik 3,5 Gw'lik kurulum yapilmas:
fingdriilmektedir. Ulusal Enerji Planinda yer alan 53 Gw’'lik 2035 hedefine ulasmak igin ise
2028-2035 yillan arasinda her y1l yaklagik 2,8 Gw'lik yeni kapasite eklenmesi gerekmektedir,
Sirket'in ilgili yildaki yeni kurulan kapasitelerden 2026 yili igin 20,3, 2027 wili igin %0,7, 2028
yilinda %50.8 ve sonraki villarda %1,2lik bir pazar payi elde edecegi tahmin edilmektedir.

pirketin | Mw'lik GES kurulumu ortalama fatura tutan 2025 vih igin 600.938 USD olup bu tutar
her yil USD cinsinden enflasvon oram ile artinlmugtr, lgili yilda projekte edilen ortalama
USDVTL ile ¢arpilarak TL cinsinden ortalama gelir hesaplanmistir.
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Nihai olarak GES kurulumu gelirleri asafidaki grafikie gbsterilmistir, Buna gire Sirket'in GES
kurulum faaliyet gelirleri projeksivonu 2025-2034 yillan arasinda %623,3'lik bir villik bilesik
bilylime performansina isaret etmektedir. 2022-2025/09 {son on iki ay) wilhik bilesik biiylime
performans: ise %2754 tir.

202F 2023

GES Kurulum Satis Geliri*

2025/05 2025

[5o0a)

1036 27

B Ferd Earubtar | TL|

0% M0 2031 2032 a3 2034

* 2021, 2022, 2023, 2024 we 202509 gon |2 ay verileri TME 29 etkisi harig verilmizlir.
6.2.3 Elekink |§.Ien'

irket'in elektrik tazhhilt faaliyetinde halihazirda aldii ve 2025 dérdiincli gevrefiinde ve 2026
yilinda ig tamamlama oraninca fatura kesecefi devam eden isleri bulunmaktadir. Yedi adet projede
devam eden iglerin 2025 yili son geyreginde toplam yaklagk 25,1 milyon TL, 2026 wilinda

vaklagik 312 milyon TL'lik bir gelir firetmesi beklenmektedir.

Devam Eden Igle

Proje 1 mibyen TL i4 -
Proje 2 miyon T X 11.8
Proje 3 mitysa L. - 1,0
Proje 4 iy TL 7.2 126,8
Proje 5 el TL 1.5 21,6
Proje 6 mmdyon TL 6,9 6,3
Proje 7 mebyen TL 6.0 84,3
Toplam milyom 1 25,1 31,8
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sirket kilgiik (<30 milyon TL), orta (30-65 milyon TL) ve bilyiik dlgekli (=65 milvon TL) birgok
projeye teklif vermekiedir. Sirket’in 2024 yilinda tekliflerin ise dnme oram kilglik Sleekli islerde
%7, orta dlgekli islerde %516 ve biiyilk 6lgekli islerde %8 olarak gerceklesmistic. Oniimiirdeki
disnemde tekliflerin ise dbnme oramimin korunaca@ varsayilmugtir,

Sirket 2026 ve sonras: bilylime projeksiyonunda bir Gnceki yilda alinmasi dngorillen is tutarlar
baz alinmugtir. lgili wiarlar reel biiylime ve hizmet dretici fiyat endeksi arug ile arunlarak bir
sonraki yilda alinmasi tahmin edilen is biyikligine ulasilmisur. 2025 yilinda ahnan wve
dniimilzdeki yillarda tamamlanmasi planlanan isler igin yalmzca halihazirda thalesi alinan igler
dikkate alinmustir. Sirket"in bu alandaki faaliyetlerinin biiyiime dinamiklerine en uygun metrikler
ingaal sektiirdl bliylimesi ve yap1 kullamim izni istatistikleri olarak degerlendirilmistir. Reel bilylime
sektbrel analiz bdllimiinde definilen Tirkiye insaat sektiiril bilylime beklentileri ve sube sayisi
bilylime oranlan toplamlan baz alinmis, sektér dinamiklerinin yani sira sube artiginin da biyOmeyi
destekleyecefi Sngbrillmilstir. Projeksivon nominal olarak yapildifn igin hizmet iretici fivat
endeksi artisi da toplam satig gelini projeksiyonuna eklenmigtir. Buna gire 2025 yilinda alinan isler
Blgek bazinda aynigtinlarak 2026 vilinda 2025 yilina géire %616,5 ve 2027 yilinda bir nceki yila
glire % 14,7 reel bliyllme Sngdrllmigtiir. 2027 yili sonrasi bu bilylime oraminin kademeli olarak
%o’ va vakinsayvacaf varsayilmistir.

Reel Bilyiime & Ortalama iy Bayiikligi Artis Projeksivonu

29,5%
19,08
T —— 15,5%
16,5% 1% 05w 100 100%  100%
14,7% 13,7% lz:li'--...___' - —i e
6,3% 6,1%
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

—= Reel Bilylime Oran H-Ufe Artis Oram
2025 yilinda yeni alinan isler Slgek kinliminda agafidaki gibidir;

PSS yulwmcln abiwnn isler

Kisik Olgekli milyom TL 6.4
Orta (lgekli milyom TL 3.7
Biyiik Oleekli milyos TL 2146

Alnan iglerin bir kismm isin alindifr yil tamamlanmis olup kalan kismi bir sonraki wila
sarkmaktadir. Sirketin hak edig bazli fatura kestigi dilgiinfildiigiinde alinan iglerin gelirinin bir
kismi da diger seneye sarkacaktir. Alinan islerin dlgek bazinda ilk vil ve ikinei yil tamamlanma
oranlar agagidaki gibi olup sonraki yillarda da bu oranlanmin korunacag varsayilmistir;




NIk sl Tammmbanma Ikimei vl

Lhriim lmgmsmsbmmia O i

Kiglik (Hgekli 15 % 352 64.8%

Orta Olgekli Is “ 33,7% 66,3%

Biiyisk Olgekli lg * 50,1% 4904
Yeni s Hak Edis Gelirleri

HI25 M, L2

Yeml 15 Hakedis

2023 will milyon Ti, ma I3

2026 wily milpon TL . 1R T

2027 wih mitpen TL - - AT M8

2028 il milyen Tl : - - 1 17 .

209yl milyen TL . s . - 4117 aneg :

2030 yily miyen TL - . . - - 5213 5422 .
| 2031 yila miliyan T1 . - - - . - A193 A5 '
{ 2032 vily mslyna TL . . . . 5 . . 7536 THIE -
| 2033 yih tralyom TL + - . . - - - . 8417 @70
| 2034wl malyoa TL . - - - . = = . ; | (3% 8
| Toplam mitpen TL I ML} AT STIS TERS S LITIA  LABRT  LBESS  LMES

Nihai olarak elekirik taahhit sang gelirlerinin agagidaki sekilde bir gelisim gostermesi
beklenmektedir. Bu tahminlerde 2026 yilinda giirece yilksek bir artis beklenmekte olup bu artisin
en dnemli nedeni 2025 yilinda ihalesi alinmig ve 2026 vilina gelir olarak kaydedilmesi beklenen
yaklagik 312 milyon TL lik bakiyedir. Bu bakive diglandifinda 2026 yili biiviimesi %18,3 olarak
hesaplanmaktadir. Mekanik taahhiit gelir tahminleri 2025-2034 doneminde %623,6'lk bir wllik
bilesik bityime performansina igaret etmektedir. Elektrik taahhiit iglerinin 2021-2025/09 (son on
iki ay) yilhk bilegik bliyiime performans: %%201,6 sevivesinde gerceklesmistir,

Elektrik Taahhiit Isleri Sats Geliri*

2021 202 P02 pORA RO2S/0hM BOES 2006 2027 J00E  JORD POAO 3031 P032 2033 34
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P02, 022, X235, 2024 ve MI25:°09 son 12 ay verileri TMS 29 etkisi harig verilmistir,

6.2.4 Moekanik Taahbiit isleri

Elektrik taahhit iglerine benzer sekilde mekanik iglerinde de Sirket'in halihazirda aldifn ve is
bitirmesi 2023 son geyrefi ve 2026 yilina sarkan, saug geliri olarak kaydedecegi devam eden igleri
bulunmaktadir. Bu gelirin biiyikiiigt 2025 yil son geyregi igin yaklasik 58,6 milyon TL, 2026 vili
igin yaklasik 201,1 milyon TL olarak Sngdriilmektedir.

Devarl Eden l3ber

Proge 1 milym L 53 *
Proge 2 mibyom TL 1 e 177
Praje 3 milyon TL 6.1 187
Proje 4 mibyon TL 1.5 4.5
Proje 5 mityen TL 0,1 -
Proje & mikyon TL 240 1040
Proje 7 allypen TL 10,4 213
Projs 8 midyon TL 11,1 129
Proje 9 mtyon TL 53 -
Toplam midyan Tl 58,6 21,1

Sirket kilgk (<30 milyon TL), orta (30-65 milyon TL) ve biyiik dlgekli (=65 milyon TL) birgok
projeye teklif vermekiedir., Sirket’in 2024 yilinda wekliflerin ise dénme oram kiigik dleekli islerde
%335, orta dlgekli islerde %336 ve biiyilk 6lgekli iglerde %017 olarak gergeklesmistir. Onimizdeki
disnemde tekliflerin ise ddnme oraninin korunaca@ varsaylmistir.

girket 2026 ve sonrasi bliyiime projeksiyonunda bir Gnceki yilda alinmas: &ngériilen is tutarlar)
baz almrmstir, [lgili tutarlar reel bilylime ve hizmet iiretici fivat endeksi artizi ile artirilarak bir
sonraki yilda alinmas: tahmin edilen is biyikligine ulagtimisur. 2025 yihinda alinan ve
tniimizdeki yillarda tamamlanmas: planlanan igler igin yalmizea halihazirda ihalesi alinan isler
dikkate ahinmugtir. Elektrik taahhiit faalivetine benzer sekilde ingaat sektteli bilyiimesi ve vap
kullamim izni alan bina sayisimin bu faalivet biiyimesinde en isabetli endikatérler olacag olarak
diigiiniilmiigtir. Reel bilylime sekitrel analiz bdlimiinde deginilen Thrkive insaat sektird bilylime
beklentileri ve sube bazh biiyiime oranlan baz alinmug, sektér dinamiklerinin yam sira sube
artigimin da bilylimeyi destekleyecegi dngdriilmistir. Projeksivon nominal olarak yapilds igin
hizmet @retici fiyat endeksi artigi da toplam satg geliri projeksivonuna eklenmigtir. Buna gire
2025 yilinda alinan igler Slgek bazinda ayristinlarak 2026 yilinda 2025 yilina gére %16,5 ve 2027
yilinda bir Gnceki yila giire %014,7 reel bilyime Gngdrillmistir, 2027 yili sonras: bu bilylime
oramnin kademeli sekilde %6’ yva yakinsayacad varsayilmugtir,
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Reel Biiylime & Ortalama i5 Biyiilkligi Artis Projeksiyonu

29,5%
19,0%
. . 155%

— 12,5%
16,5% 10,5%
W mm e —— 05% _ 100% 1008 100%

— = m e .

6,3% 6,1%

F L} L Li L] L] L L 1

2026 2oz 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
= Reel Blylme Cram H-(fe Artis Oram

2025 yilinda yeni alinan isler 8lgek kinliminda asagidaki gibidir;

IOES vialvinds mlvman isler

Kigik Olgekli n 8.2
Orta Olgekli L .
Bayok Oleekli n 541 3

Alnan iglerin bir kismi igin alindifs w1l tamamlanmig olup kalan kismu bir sonraki wila
sarkmaktadir. Sirket'in hak edig bazh fatura kestigi digintldiginde alinan islerin gelirinin bir
kismi da diger seneye sarkacaktir. Alnan iglerin lgek bazinda ilk wil ve ikinci vl tamamlanma
oranlan agagidaki gibi olup sonraki yillarda da bu oranlaninin korunacag varsayilmastir;

Ik vl | s lsmmsa I kiiscd il

ERrmmi N aimaganilanmig Chram

Kisgak Olgekd I % B4.5% 15.4%
Orta Dlgekl 15 L 59.0%% 41,0%
Blyitk Olgekli Is = 55.3% 44, %

Yeni s Hak Edis Gelirleri

Yemi ly Hakediy

2025 wih mikyen T 5 412.1 9 - . . - : -

2024 wil mibyen TL . 461,79 672 s -

02Tyl imlyen TL - - 6512 Sty

2028 wala mityan T . . . EELD 00,7

129 vl rrtven TL - . . . LI4E5 9134

2030 yly meiyon Tl . - - - * l1didd 11265

A1yl iy TL : . . . . i L7098 12598 .

M3 il ki TL - - - - . - - L0477 L62ES

2033 wili rmbyon TL - . . s - - - - 13087 15042
2054 vl malyod TL - - - ' . - - - ey P
Toplam mifvon TL. T4 B738 10792 1389 LB II9A 1AM 34075 404 47007




Nihai olarak elekirik taahhiit sats gelirlerinin asafidaki sekilde bir gelisim gdstermesi
beklenmektedir. Bu tahminlerde 2026 yilinda giirece yilksek bir artis beklenmekte olup bu artisin
en dnemli nedeni 2025 yilinda ihalesi alinmig 2026 vilina gelir olarak kaydedilmesi beklenen
yaklagik 201 milyon TL lik bakiyedir. Bu bakiye dislandiginda 2026 yili bilylimesi %39.3 olarak
hesaplanmaktadir. Mekanik taahhiit gelir tahminlen 2025-2034 yillan arasinda %25, 1°1ik bir yillik
bilesik biiylimeye isaret etmekiedir. Bu alanda 2021-2025/09 (son on iki ay) villik bilesik bilylime
performans: ise %240,6 seviyesinde gergeklesmigtir,

Mekanik Taahhiit isleri Satis Geliri*

20l dGd:  0G3 2024 202509 2025 2 p0a6 M02T 2008 2079 ROA0 O3l MAZ M3 2034
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202, 2022, 2023, 2024 ve 2025509 zon 12 ay verileri TMS 29 etkisl harig vertimigir,
6.2.5 Elaris Elektrikli Arag Sarj Istasyonu

Elektrikli arag Sarj istasyonu faaliyetinden EPDK tarafindan yayinlanan Elektrikli Arag ve Sarj
Altyapisi Projeksivonu baz senaryosu gz tniine alinarak $irket’in ulagmayi hedefledigi pazar pay:
ve soket sayisi Ongdriilmilstlr. Soket tipleri AC ve DC olarak aynsunlmistir. Sirket'in
halihazirdaki sarj istasyon verilerinden ortalama galisma siireleri, saatlik tiketim verileri alinarak
toplam elektrik sati;i hesaplanmistir, Son olarak ortalama sang Ocreti projekie edilerek satis
tutarlarina ulasilmistir.
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Sirket Soket Sayis Tahmini Pazar Pay

I 05% 05%
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N oc [ Tewd -AC Konut - &L AL Tekemini Padae Pay OC Tabwsind Pagar Pay

Sirket elektrikli sarj istasyonu alamnda ulusal gapta faalivet ghsteren bilyilk oyuncularla rekabetin
daha simrh olacag, halihazirda iklimlendirme ve taahhilt islerini vapug kitleye odaklanma
stratejisi belirlemigtir. Bu baglamda ulusal capta bir viiksek bir penetrasyon yerine diger alanlarda
hizmet verdigi misterilerinde derinlegme hedefine yinelik bir politika izleyecektir. Sirket Exiil
2025 itibariyla 71 olan soket sayisim 2025 yih sonunda 77"ye, 2026 sonunda ise 210°a gikarmay
hedeflemektedir. Sirket'in bu sayiyla 2026 yil sonunda AC tip garj noktasinda %0,5, DC tip sarj
noktas: %0,1 pazar payina sahip olacafi disln(lmektedir. Sonraki willarda ise muhafazakir bir
yaklasimla bu pazar payinin hafif diigiis giistererek vatay seyredecefi varsayilmistir,

Tahmini Elektrik Satis Fivati (kwh/TL)

ma
AR AT
3T e

20,6 - LS|

~218

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
=— AL Honuk AL Tiesrl =8
Yil bazh ortalama elektrik satig fiyat olarak Sirket'in 2025 yih savg fivatlan (AC konut=5
TL/kwh, AC Ticari=7,92 TL/kwh, DC=833 TL/kwh) baglangig alinmis, 2026 vih igin %234,
2027 igin %21, 2028 igin %018,9 artiy tngtrillmiistir. Sonraki yillarda bu artis oranimin %10°a
vakinsavacag varsayilmistir.
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Nihai olarak Elaris elekirikli sarj istasyonu saus gelirleri asagidaki gibidir;

i [T

b sisiinid - Ad
Sodost Sayisa a ar 37 110 130 i55 184 218 243 270 00
Ot ahyma Siwesi ¥ 347 147 347 347 347 34T 347 347 347 347
Santlik Tiketim Ly 11 11 11 11 11 [} ] [N ] il 11 1
Toplam Satig bl 0,1 1,5 1% 22 2.6 30 34 i 42 4.7
Crvtzlnma Ueret TlAwh 5.0 il 1.5 g9 104 12,0 13,4 153 17,0 18,7
Oirt. Oeret Arie e 23.4% 21.0%% 18,995 17.0%% 153% 13,8% 124% 11,2% 10, 1%
Toplam Kenul - AC mityea T1. {1 9.5 135 192 b4 6.4 46,1 576 .2 B7.2
ligarn - Ad
Soket Savis) " 10 30 o 107 127 150 178 198 211 Tk
Ot Caligma Stiresi vgin 2,33 213 233 233 233 2,33 2,33 233 233 133
Cosilik Toketim kwhi il il 11 11 11 11 11 11 11 11
Toplam Satr; pehnl 0,1 0.8 10 12 1.4 1,7 19 2,1 23 26
Oyrtalarma Deret Tiiwh e 9.8 11,8 14,1 I6,4 15,0 216 243 270 #7
O, Ueret Aty % 23 4% 21,0% 18,9% I7,0% 15,3%% 13.8% 12 4% 11.2% 10, 1%
| Toplam Ticari - AC milyon TL 0.6 8.2 11,8 16,7 31 31,6 i 5.1 62,1 6.1
I
Srket Snyvisy L 10 10 12 15 9 24 it iz ET) 43
Ont. Calegma Soresi v 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1.94 1.54
Gamlik Thketim ks 50 0 A0 0 0 0 50 1] i 50
Toplam Satig gwhiwl 0.l 0,4 o4 0,5 0,7 0.3 1,0 1.1 1.3 1.5
Ortadama Cleoret TLikwh g3 10.3 12.4 148 173 0.0 227 255 284 1.2
Ort. Oeret A 1"- 23.4% 21,0% 18,9% 17.0% 15.3% 13,8% 124% 11,2% 10, 1%
Toplam - D miyen TL 0,7 36 53 7.9 11,6 17,0 2.5 189 37,2 476
| Elaris Toplom Satsy  miysn TL 1.0 213 306 43,7 613 84,9 1086 126,7 1704 2109
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Toplam satg geliri projeksiyonu ve kompozisyonu asagidaki tablo ve grafikic verilmistir;

| ekl ]

fklimlendirme mdpns TL 408 1.972 2 B60 4.004 5372 6.781 8.329 10.092 11.876 13.867
GES Kurulum wdv T, 53 324 859 1.135 1.586 1.776 1.952 2,108 2.276 2,459
Elektrik mlyaa TL 53 654 446 573 760 961 1171 1.40% | .665 1.947
Mekanik mutyon TL 135 1.075 1.079 1.399 1.849 2.330 2816 1.407 4.024 4,703
Elaris p— 2 2 31 44 61 85 109 137 170 211
To Net sty TL 742 4.048 5274 T.156 9.628 11.932 14.397 17.152 0.012 23,186

Toplam Sang Geliri Kompozisyonu (milyon TL, %) *

20E1 poirr 3 4 FOXS/0A RS pierl g a7 IOEE pLike ] 2030 bk oAy oAl 2034
(G}

] v WAk gmi Elakirii | GES Dwslam [ Gabmierdires
* M2 2023 N23 0 ve 2025500 seur 12 ay vertlerd TME 29 erlisd hartg verifmiyiir.
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Belirtildigi fizere satiy projeksiyonunda temel parametreler reel bilyiime ve (hizmet Oretici fivat endeksi projeksivonu baz
alinarak olugturulan) ortalama fiyat artig varsayimlandir. Reel bilylime tarafinda, Sirket’in 2026-2032 villan arasinda 30 olan sube
sayisimin 50"ye qikanlmas: (2026; +3, 2027, +3, 2028; +3, 2029; +3, 2030; +2, 2031; +2, 2032: +2, 2033: +1, 2034: +1)
iklimlendirme, elektrik taahhiit, mekanik taahhiit ve GES kurulum faalivetlerinin reel biyiimesini desteklevecektir. Bu blylime 2026

yilinda %10, 2027 yilinda %29, 1, 2028 ve 2029 yillarinda %8"e yakin bir katk: saglayacakur. Sonraki villarda bu etki énce %4,8'¢
sonra %2’ ye diisecektir.

Sektirel biiylime Sngbrilleri de reel bllylimenin difer bir bileseni konumundadir. [klimlendirme tarafinda Technavie, HVAC
Market Analysis raporu dogrultusunda baz alinan sektdrel bilylime Gngorilleri 2026-2028 yillan arasinda yaklasik %8 sevivesinde bir
bilylime performansina isarel etmektedir. Sonraki yillarda sektirel biiylime performansi kademeli sekilde %4 seviyesine cekilmistir,
Iklimlendirme tarafinda 2026 yilinda sikilagtine: ekonomi politikalanmin devam edecegi varsayimiyla muhafazakar bi vaklasim
benimsenmig, sektbriin reel bilylime ghstermeyecegi varsayilmugtir.

Elektrik/mekanik taahhiit tarafinda baz alinan insaat sektdril bilylime Sngdriisi ise 2026 yili igin %35,9 2027 vib igin %55,1
olarak degerlendirilmis ve sonraki villar igin kademeli olarak %64 sevivesine dilstirliimigtile. 2026 vilinda gelire donlismesi beklenen,
elektrik taahhit tarafindaki yaklagik 312 milyon TLlik ve mekanik taahhiit tarafindaki 201 milyon TL'lik devam eden isler de 2026
vili sang geliri bilyiilmesinde etkili olacaktir.

Ges kurulumu faaliveti igin ise ulusal planlar gergevesinde hazrlanan toplam kurulu gl hedeflen gergevesinde Sirket
tarafindan kurulumu yapilacak gilg hacmi (MW cinsinden) projeksiyonu yapilmig ve ortalama kurulum tutan ile carpilarak saus geliri
hesaplanmigtir.

Bahsigegen sube agihis ve sektirel biiviime Gngtiriilent reel bilylime varsayimlanim olugturmustur, Tiim faalivetlerde 2025 wili
gergeklesmeleri baz alinmis olup bu yildaki daralmanin Snlimilzdeki yillarda etkisini azaltacafi degerlendirilmektedir. Bu durumda
bahsigegen reel bilyiime tahminlerinin ulagilabilirligi antacakuir.

PEYT TURE
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6.3 Satislarin Maliyeti ve Faaliyet Giderleri

pirket sagladifs hizmetler igin mamul ve iggilik giderlerinin lzerinde bir kir marji ekleyerek teklif vermektedir. Satiglarin maliveti
projekte edilirken faaliyet bazh olarak oranlarin 2023 ve 2024 onalamasina dogru seyredecegi varsayilmisur. 2025 yil son geyrek igin
ise 2024 yili son ¢eyrek marjlan baz alinmistir. Asafidaki tabloda yil bazinda satislarin maliyveti verilmistir;

Snfeglarn Maliyveri

[klimlendinme % (MI%)  (T5E%)  (ASIW)  (VEAN)  (T43M)  (ERAM)  (TOAMD  (PAAME)  (TRAMD (P06 (THESE)  (TOS%)  (TO0SN)  (TOEN)
GES Kurulum W (SRIND (SEARE)  (ERAM)  (ELTRD (RASW) (1RSSR  (TTAWME (RN (TROMW)  (TOAM) (T} (T0AE)  (TOSRE)  (THRLAM)
Elektrik % (BS.3%) (T30 (BT (SI0%D (%) (598D 6 Y% GEENT (RIS (TRAM)  (TREW)  (TVEM)  (TTEW)  (TTAW)
Mekanik % {1000, 2% i'-"'-'.ﬁh] !75._5'!'5_-}. lEEL}_?L’:__iL (6T4%)  (S4E%)  (eAINEd  (T1L0%) (MM (TTSWD (TTS%) (TSR (TR (T 5%

Elaris tarafinda yliriitiilen elektrikli garj istasyonlan faalivetinde satiglarin maliveti satilan elektriin bedeli ve soket amortismanlarindan
olugmaktadir. Sirket’in garj istasvonlannda satmay planladid toplam elekirik tutarlan projeksivonundan &z tiiketim amagh 2027 yilinda
ve 2030 yilinda iki adet 2,5 Mwe’lik GES kurulumu nedeniyle mahsup edilmesi planlanan elektrik miktan dilsiilmistiir. Birim elektrik
maliyeti dngoriilerek konut-AC, ticari-AC ve DC tip garj Gnitelen igin ayngtinlmigtir, Nihai olarak net elektrik tiketimi ortalama elektrik
dcreti ile carpilarak satilan elektrifin maliveti hesaplanmigtir. Soket yaunm bedelleri dizerinden ise soket amortisman bedellerine
ulasilmustir (soket faydah dmir stiresi; 20 yl).

Elaris Sanglarin Maliyeti

| mnasim
Satig iyl 129947 1532716 1BI1391 2159736 2563815 30373 33ESSd 3 Tel1I0 4080133 4.653.3R2
Oirtalamea Ulenst Tl kwh 36 A 53 [ ] 74 6 98 10 122 134
O Oeret Adrtes e 23.4% i e, I18,5%% 1705 15.5% 15.8% I2.4% 11,2% 1k 1%
GES Uretimi ibe Karsilamsn L - - LEIOGTY 2037484 2512243 2046548 3252341 357TO09 3930054 4.338.705
Toplam Konui-AC milyen TL ﬂ-_g if! 0 0,1 4 0.5 I3 2.0 3.0 4,2
Ticari - AL
Safig kewhiinl TRTIQ B4l 6 L0920 1. 1BE0T9  1.403.243 1665 181 IB52280 2067444 2301318 1563256
Ortabama Ueret TLAwh 53 6 A L) 11,1 12,8 14,5 164 18,2 20,0
O Oleret Amig = 23 4% 21,085 1E5% 170 151 1389 12,4% 1.2 0, 1%
GES (retimni e Kargilanan kwhinl - - 1000583 D1ITAESE  1.375.015 1AI5306 1779212 1966212 2166943  2.3R9.664
Taplam Ticari-AC milyea Tl 0.4 55 00 i, o LE 1.1 Ly 4 33
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Sabiy k=hpl 89240 154050 424 860 531.075 672695 £49.720 G 340 LIZ2960  DL309S985 1522415

Outalama Cerel Tk 53 A 1] 9.5 i, 2.8 14,5 164 18,2 20,0

Cht, Cleret Artag L] 23 4% 20.0% 18.9% 17,0% 15,3% 13,8% 12.4% 11,2% 10, 1%

GES Uretimd tle Kargilenan byl - . 414692 825 6y B4 163 B24.37) 483 134 1077485 123349 1L4193)2
midyan TL 03 13 i 1 0,2 03 0.6 0.9 1.4 1

1
R ]

Sakel Amorfisman  millses TL

| 202504

Elaris Toplam Satslarnn Malivetl ; mifyan T1, 1,3 153 1,1 20 .],4 5.5 7.6 1.2 13,7

Toplam sauglann maliveti projeksivonu ve kompozisyonu asagidaki tablo ve grafikie verilmistir;

i

[klimlendinme mibrem L i 1.628 2178 3,066
GES Kurulum milyon TI. 45 260 [ B34 i.156 1.253 1.378 1.488 1.607 1.735

Elektrik mifyaa T EL ol 287 otk 557 748 b 1.0 1.79%% 1.515
Mekanik Fdy TL 91 a7 Ti4 5 1.374 1.805 2,197 2639 317 3.642

Elaris w1 | 15 1 - 3 5 ]  [§] 4 18
A Maliveti =sboat 248 2991 3962 2312 T.043 B.5597 10,372 12356 14.415 16.698

VEYT TURK
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Toplam Sanglarin Maliyeti Kompozisyonu (milyon TL, %)

r@nl'-“ .

=7.1%

I!l‘-i-

H n-lm

H‘-H-I e

| Elara [0 GES b
wepimmin [ lnEmindiema
Eiwinria

* Yalmazce 5 faaltvetin gideeleri dikfate afemay, diger gelir kalemieri v elinvine edilmiy gelivier dakil eoibmemiisrie. 207509 son

12 ay verisi THS 29 enkisi harig verilmigir

Sirket'in faaliyet giderleri genel yinetim giderleri, pazarlama giderleri, aragtirma ve geligtirme
giderleri ve esas faaliyetlerden difier gelir ve giderlerden olusmaktadir. Genel yiinetim giderlerinde
2025 yily ilk dokuz ay itibanyla en biyiik gider kalemleri personel giderleri, amortisman giderleri
ve digandan saglanan hizmetler igin katlanilan maliyetlerdir, 2025 yilinda pazarlama giderlerinin
de yaklagik yans personel giderlerinden olugmakta, amortisman, reklam ve promosyon giderleri
bu kalemi takip etmektedir. 2025 yih ilk dokuz ayinda arastrma ve gelistirme gideri
bulunmamaktadir,

Genel yonetim giderleri projekte edilirken 2025 yili son geyregi igin ilk dokuz gergeklesen tutarlar
son geyrekte gergeklesmesi beklenen ortalama hizmet iiretim fivat endeksi artisivla (%3,7)
artirilmigur. Sonraki yillarda da personel ve amortisman gideri harig alt kalemler yine ontalama
hizmet Oretim enflasyonu ile arurlarak projekte edilmistic. Genel yénetim gideri olarak
simflandinlan personel giderleri ise sanglara oranlanarak hesaplanmistir,. Amortisman harig
pazarlama giderleri ile aragtirma ve geligtirme giderlerinin satislarla paralel artiy gsterecegi
degerlendirilerek bu kategorideki alt kalemlerin tamami satiglara oranlaranarak projekte edilmistir.

HEEYT TURM
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Sonug olarak faaliyet giderlerinin net satiglara crammin bir miktar azalis gostererek 2025 vilv ilk dokuz ayinda gergeklesen %1 1,6"hk
seviyeden %6103 seviyesine dilgecedi Gngorillmiistir. Asafida yil bazinda faaliyet giderleri, ilgili kalemlerin net satislar oranlan

verilmistir;
a3y | 2024 | 202570 | Bnls | 1

E“'J,m",ﬂ":_',"" 617 I8BA 2453 210 982 606 ISRS 2007 2502 3145 3OM0 4819 SE92 6605 TS 859
FPersonel Cliderler 4.0 1042 1345 103,1 48,8 172 6,0 106,10 1340 1846 HMbA it b 16k 2 4403 2135 5951
Satughar (14%) (3% (0% Q8 (25%) R  23% Q6% Q5% 26% 6% 6% 26% 26% 06 26

e 53 0 w3 179 93 34 129 16,7 205 M4 p 1 ¥ 318 35,1 6 425 68
Yako giderleri 58 .3 T4 3 1.9 07 .6 id 4.2 50 57 6,4 71 TR B4 L]
Amartisman gid a7 374 577 59,9 29,2 36,3 63,5 623 724 THD i, 1079 1254 147,1 167,2 91,5
Fergl, resim, harg IR 89 i &7 22 LLE 30 19 4% 57 113 1.5 &2 al 100 100
Barkem, onrie gid i3 b4 7.0 27 1.4 [ 20 5 al 37 4.3 4.8 53 59 5 rf |
Muberieyme,

utayu we konaklamsa i, ] T4 i 21 oE 9 R 46 55 .3 7.1 14 8.7 05 10,5
Sigorta giderieri 0.3 0% 0,1 44 0,1 00 0.2 0.2 03 0,3 04 4 05 05 0,6 0,6
Elpktrik, s,

dogaigaz ve tel. gid 0.1 L 0.0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 a1 0.1 0,1 0.1 o1 o1 0,2 0.2
Diger giderler 4.1 42 13,5 14,9 28 1,0 8 4.9 1] T B2 L k] 10,2 1.3 124 13,7

Laxhris - ,1;';15‘:’;‘ T W62 2648 227 WSO 1278 SBS 1S5S 2889 MSE 4838 636 T05 MBS LIS 13087 LS4
Persov! giderleri 3.1 0,3 1262 1506 63,0 i ) i52 1464 1792 2500 3325 4153 44,1 505% L BOS,0
Batyglar (M7 @7 G2 di% G G0N A28 060 A8 8% G33% G5 G A 0 3%
Ermerft gphderler ) 53 T 25 20 0.8 1.7 a4 49 6,4 55 [ 13,0 55 18,1 0.9
Sanglar ik O G0N % M%) @I M BN UM @IN B % 0% @i s s
Rekiom ve

circessayon ckdirterl ) 21 4 044 T E] : 3

2T M5 36,1 258 3 B2 298 ins 3. 6,3 ) 1403 108,5 1446 125,
Slatigiar a% (L0 (0.9% (0.7 (LI (L% (LR (DR (LM (LO%p O 0% L%l (0% fhO%R)  R0%
Rerkrm, onarim gid 42 36 Q9% ] 29 1.1 4,0 6,7 £.3 1.5 153 19,1 29 274 319 37,0
ASaegior M I OE MM @S T sl 2% 2 M2 MM M 2% 2% 2% D2
Nekliye giderieri 89 18.8 s 206 10,4 4,0 14,4 2.1 it 1 EE R e i fiE T2 932 L1} % i26.0
ASnieplar M58 W% LT aN O8N Dk (o 58 L E%e R SR A5 AW 03N msws O s
Fergd, resim, harg 17.7 n7 L7 1,1 02 i1 0,3 08 0,9 I3 .7 21 25 a0 13 41
St (ke OFRY LN D0 A e Moy osel s MO0 Dl s msh sy e Do
Sigovta giderleri 92 4,0 p .1 48 a0 1.1 4,1 iR T4 0.4 14,2 17,5 21,1 25,1 293 M40
Satiglar O ik MO0 GM% ORE My (e OIME M0 I IR s (00 j0UR) M
Arrartirman gpid. 1T M6 1.6 3aT 13,6 17,0 30,6 50 409 4319 48.7 0,7 Tl & B2 R 4,1 1.8
Yaixt giderlori 144 7.1 203 16,8 1.7 I8 6.4 140 155 229 .5 313 446 134 62,1 1
Saafglar % OF% AN O 2% g M3 Wik O3 @O O 03 O Or An I
Dider piderior .3 Ly 1.2 33 56 12 1.8 (ER 144 0,1 373 47,4 56,4 61,7 .7 914
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Byl A% (07N (03N N N D3N O3S % Dk Ok 9% % % A s
Ar-Ge Giderlerd (-) 15 (k] oA - 0. 00 5 [iF ] i1 15 14 12 .7 LK
Ar-Cie gidkerteri 1.5 . = s % . ) > : . ) ! e
Amprrixmean (fid - 03 {1 = a =
Difer Ciiderler 03 i, U - - - . . . . . P i =
Bmirglor (0T3O (0L MOOrsE 0% DOME) 0P M0 02N ROM 0N  DOME 02

Elaris faaliyetlerinde ise geemis oranlar anlamh olmamakla birlikte bu faaliyete iliskin faalivet giderleri sarj dinitelerinin kurulumu
nedeniyle ver saflayicilara Gdenecek komisyonlar ve bakim & onarim giderlerinden olugmaktadir, Bakim & onanm giderleri brilt gelirin
%%2'si olarak Gngdrilmis, 2027 vilinda devreye alinmasi beklenen GES tesisinin bakim & onarim giderleri nedeniyle 2027 wvilindan
itibaren satiglanin %7'si olarak hesaplanmistir. Yer saglayici komisyonlan pivasa sartlan degerlendirilerek sarj istasyonlanimin net
gelirine oranlanarak hesaplanmistir,

| ozsidd | 202 Wi | a3k | 2029
Yer Saglayicr Komisyonu — mebyes TL a1 0.8 1,1 1,5 &l 7 33 4.0 4.7 56
igletme, Bakim &Onanim milyen TL 0 0.4 e | i1 d,3 5,09 T4 0.6 ig 14.8
Elaris Faalivet Giderleri  milyos TL i1 1,2 Hd 46 .} 87 109 135 16,7 20,3

Toplam faalivet giderleri projeksiyonu ve kompozisyonu asagidaki tablo ve grafikte verilmigtir;

NI

I

Cienel YEnetim Ciderlen Fiyem TL &l 204 250 314 in3 82 569 B0 7 4]
Pazarlama, Sang ve Dagmim Giderleri sawsm 58 189 3sg 484 635 790 G5 1.130 316 1.524
Arsstirma ve Gelestirme Giderlen mibyon T1 ] 1 i 1 i 2 i i 3 4
Elaris Faalivet Gidereri e TL o, 1 3 5 [ 9 1 14 17 20
pplam Fanlivel Giderleri mifyon L 19 44 613 Hid 1.035 1.283 1.531 1816 106 1433
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Toplam Faalivet Giderleri Kompozisyonu (milyon TL, %)

R
L
h | I I I
m!ﬂ'lhli HI-H- 034

Hlari Fusilyen Gadarari Armjterma e Geligsires e (5 10 Paisrlens, Tein v Gajrie Gederier || [ Gered T Gidarien ||

* Yatmzca 5 foafivetin giderleri dibkmte mlmmuy, diger gelir kalemiert ve elimime ediimis pelirter dahil ediimemigtir,

Satislanin maliyeti ve faalivet giderleri sonrasi briit kir marji ve faalivet kiin® marjp asagidaki
gibidir;

Brilt Kir ve Faalivet Kir Marj (%)

8,0 28,0M I5.0W IROW I8.0%

26,55 268,58 28,05 2 28
4,9

o {7a% IT.0% 174% 1T.A% 17.5%
2= o 1B1%
B R S 2 1
B 18,9%
adew 119% 13,5%
r-__-"
L

2022 TOXI TO2E TOISSO9 206 IOXT FOIE JOTH PO PONL  FOAX JOAA  FORA
(50}

= Erikt Kir Marjs -~ Faaliyet Kin harjs
* Fanliver kdrs = et kdr - perel womerim giderierd - pacarfoma satey & dagem giderlert - Arage giderieri
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Amortisman toplami igin glincel maddi ve maddi olmayan duran varliklarin amortismani, yeni
yatnmlarin amortismam ve elektrikli arag garj istasyonu yaunmlan amortsimant projekie
edilmigtir. Giincel varhiklann ve yeni yvapilacak yaurimlann faydal dmril 7 yil, GES vatinmian
faydali dmril 10 wl, sarj istasyonlan faydal) Smril ise 20 yil olarak varsayilmistir. Amortisman
hesaplamasina dair tablo asafidaki gibidir;

K- AC Scka milyom TL [ITi] (1] a4 & Wk 14 i3 14 (K3 1%

Tican-AL Soket mi Iy TL a0 0.3 a4 05 (TS iE 09 1.1 i3 i%
T Soket milven T L] 1 il o7 Iz 1.9 15 12 40 51
Ciineel Varlsbarm Amomsman milyén TL 197 BOL 491 2 s08 4385 T3 W6 274 135
Yem Yairimlar Amortarman mihen TL . 16,0 EE | ] s pri] 6oy 135 1703 Mg 2453
OFS Yadowm Amoniismess milyon TL - - 92 G2 G2 I OB B 33 231
| Toplam Amortlimas redhon TL 19,7 973 1138 14 1353 16B4  1WS wa 2613 M3

Hesaplanan faaliyet kinna amortisman eklenmesiyle faiz, amortisman vergi dncesi kira
ulasilmustir;

Favik® ve Faviik Marji (milvon TL, %)

4500 25

4,000 o

i
3.5000 4

Z.500 -
2000 =
b 10
1.500 -

1000 4

o ]
2025/09 026 2027 2028 2029 1030 2031 2032 2033 2034
[Saa)

Fawdk Marji (%) - Sag aksen [l Favik [milyon TL)

* Favdk = Fm:rl'i_'pﬂ Keiri + Emornisman

Buna gire faiz, amortisman, vergi dneesi kinn (favik) 2025/09 son on iki ay-2034 villan
arasinda yaklagik %026,4"liik bir yillik bilegik bilylime performans: gistermesi beklenmektedir.
Favk marjinin %15-%419 arasinda olusacaf Sngdriilmektedir.
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Faaliyet kin izerinden kurumlar vergisi projeksiyonu yapilmigtir, Sirket'in daha disiik
seviyelerdeki efektif vergi orani ve halka arz vergi tesvikinden yararlanabilecek durumda
olmasina kargin muhafazakir bir yaklasimla kurumlar vergisi oram tim projeksiyonda %625
olarak alinmstir.
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Vergi tahminleri asaidaki gibidir;

T 81 B 1 2080 | - 2%

: T 141 175 260 388 513 623 S 873 Lo14
6.4 Net Isletme Sermayesi

4 | uxse

M Dpleimee Sermevesi
Met Satiplar milyon TL. 3713 1939 T42 4048  AXT4 Tass 9628 11932 K397 175 20002 33.0%6
Salighare Maliyesi miyon TL __(2.725) (1.4%4) (348) (2.991) (3.962) (53120 (T.d43) (R597) (10372) (12.356) (14.415) (16.698)
Thenri Alseaklar milyon TL. 606 ] 444 741 ey 1311 1L.763 288 1637 1141 3665 4246
Oxtalassa Ticani Alacak Vadesi g & T4 : 67 67 67 67 &7 67 &7 67 &7
Ticani Bery milyon TL 451 438 £l ] 433 76 47 1.255 1332 1,849 o] 1) 2569 2976
Oxtalama Tocan Bory Vadesi gan fill Tl . ] 65 65 65 (] 5 6% ] A5
ok | muilyom TL ] el 2T 241 348 464 a6l7 BIE G .25 1436 1675 1.541
Orinlama Stok Tutma Seresi __gin 43 43 - 42 42 12 42 42 43 42 42 42
Alman Avanshr mityon TL 36l 133 19 286 iT S 6l B4 1.018 1.21% 1415 1.8
Orisfama Alnan Mvars Sores gin 34 14 & 26 26 26 6 M b1 26 26 24
Verdon Avanslar miyon TL 125 [TE] 154 182 EIT] EFE] 428 512 B30 78] E76 1,004
Crtalama Verien Avans Siresi gun 17 2% = 22 22 22 n n 2 P b F ] r
Snglegme Varliklan milyon TL 107 55 T 1 151 HiA X5 341 412 4940 572 i3
Ortalama Varlik Seresi giin 1] 10 = 10 10 I 1] L0 10 il 0 1]
Sosbepme Yekumisbekber milyon T~ = - . . . - . . - . . -
Ortalam Yolomdalak %oresi [un - - - - - . . = - - - -
Pirt lyleimse Sermavesi milvon TL. 338 477 a0y 857 k] 1002 1349 1672 2017 2403 2804 3248
Wt Il Sormayesi®iet Saniglar * 90%  Me%  6E4% M 0% 1A0%  140% 140% 140 140% 1400 4.0
Mt Iyl Sermayesi Degisim milyen TL.  (150]) 13 3o o 172 o4 6 33 s M6 401 445
et Izl Serm_Dieg Met Sairlar % A40%  T2%  4I% LS 3% 3% 3% 2T%  24% 2% 0% 1L9%

Net isletme sermayesi degisimini hesaplamak igin diinen varliklar ve kisa vadeli yikiimliiliik kalemleri net satis ve satiglanin malivetine
oranlanmigtir. 2025 yili son geyrek igin 2025 wil sonu igletme sermayesi kalemleri tahminlenmig ve 2025 Eylil itibanyla gerceklesen
bakiye bu tahminden gikanlarak son geyrekie gerekecek isletme sermayesi ihtiyae: hesaplanmistir. Sonraki willar igin ise 2024 yil sonu
ve 2025 Eylil dénemi itibariyla olugan giin sayilari projeksivon sonuna kadar sabit alinarak net igletme sermayvesi ve net igletmesi
degisimi hesaplanmigtir. Faiz ortaminin dniimilzdeki yillarda dilserece@i beklentisi ile giin sayilarinin hem alacak hem ddeme tarafinda
normale ditnecegi degerlendirilmektedir. Buna gire net isletme sermayesinin toplam satiglara oram 2024 yilinda %69.1, 2025 wili ilk
dokuz ayi igin %24,6 olarak gergeklesmis, sonraki yillarda bu oran %14 seviyesinde projekie edilmistir. 2026 yili ve sonras: Sirket'in,
satiglarimin %62-%4" (i aralifinda bir isletme sermayesi ihtivaci dofacaf Sngorilmektedir,
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6.5 Sermaye Yatinmlan

il ] LB T Rl LT ol | L Hilil

Sermave Yatirimlan

Maddi Duran Varlik Alimlar milyan TL 20 263 112,58 1036 120.8 1531 189,1 2360 2846 J45.8
MDY Alrma™et Satiglar % 0,3% 2,1% 2.1% 1.4% 1,3% .3% 1,3% 1,4% 1.4% 1.5%
Maddi Mm, Duran Varhk Alimi milyon TL 53 i, 14,4 19,6 6.4 31,7 394 d7.0 5.8 63,5
MODV/Met Satiglar % 0,7% 03% 03% 03% oO03% 03% O03% 03% 03% 03%
GES Yatinm milyea Ti. - & 912 . = 1298 i = - =

Soket Yabirim milysn TL 1.8 12,0 B4 13,4 9,2 a0 21,8 4.5 35 399
Toplam Yatirim mityan TL. %0 M4 21275 1366 1663 3403 2503 TS 300 4492
Sermaye Yatmmlan/Net Satislar L 1.7% 2™ 4% 1% 1™ 29 LT% 1E% 1.9%  1.9%

virket'in amortisman giderleri ile de paralel olarak net satiglanin yaklagik %1,6°s1 ile %2,4°0 wiarinda maddi ve maddi olmayan duran
varlik alimi vapacagi varsayilmistir.

Sirket’in 2025 ve sonrasindaki elektrikli arag garj istasyonu yatinmlan soket sayisi ve ortalama soket maliyeti Uzerinden hesaplanmistir.
Ortalama soket maliyetleri AC tip cihaz igin 70.923 TL (=1.400 Euro) ve DC tip cihaz igin yaklasik 1,42 milvon TL (=28.500 Euro)
olarak varsayilmistir.

Aynica Sirket garj istasyonlan ile tliketecegi elektrigin bilyilk kismini yapacafi GES yaurimlan ile karsilamay planlamaktadir. Bu
amagla 2027 yilinda 2,5 Mwe ve 2030 yilinda 2,5 Mwe olmak @zere toplamda 5 Mwe giiclinde giines enerjisi santrali kurulumu
yatrimlart hesaplamaya dahil edilmigtir. GES maliyetleri dolar bazinda yaklagik 656.104 USD/Mwe olarak varsayilnugtir. [lgili tutarlar
dolar kuru tahmini ile cargalarak TL cinsinden ifade edilmistir.

Toplam sermaye yatirimlarinin net satiglara oranmin 2025 yil sonrasi %1,7-%64,3"0 bandinda sevretmesi beklenmektedir.




6.6  Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti

L SemaeMglbedeTL

i 25 26 2027 2028 029 030 i 3z 033 LIS
R.:i:ill.‘tii Oran » 2900 284% 25T 229%  20.2%  IT4%  14.7%  14.7%  14.7% 14.7%
Fiyasa Risk Primi ® 0 550%  550%  550%  550%  550%  550% 550 550% 550% 5508 5500
Bieta ! [.0x
Sermaye Maliyeti % 34.5% 339% 31.2% 2B4% 257% 2129% 202% 202% 202% 20.2%

Crp s maak ! DLoplam Akiille

Tahmimi Aktif Bliyiikliga miaTL 930
Tahmini Ozkaynak me Tt 1003
Oakaynak/Toplam Aktifler % 51T SLT™% 51T S1L™e ST S1LT% ST ST S1.7% S1,7%  51,M%

AEirdikl Dhrtnlama Sermase Vialiveri

Sermaye Maliyeti L HE5%  3I%  M2% IB4A%  I5TW 129 20.2% 202%  I02% 02%
Kredi Risk Primi L] 9% T.9% 6,8% 8% 4, 1%% 3. 1.6% 1.65% 2,6% 2.6%
Vergi Oncesi Borg Maliyeti » 3% A% 3LS5%  IET% 9% IL1% 1T3%  17A%  17A% 173%
Wergi Sonras Borg Maliven ] /A% ITI% M4 Z1L5% 18T% 158% 130% 1300% 130% 130%
Ozkaynak Toplam Aktifler E] I 51LT% 51T 51,7% 51T 51T S1IL™ S1LTMe S1L7% S1L,T% SLL7%
Yilkdmltlokler Toplam Aktifler B 4B3% 483% 483%  483%  4B83%  483%  453%  453%  433%  483% 4R0%

Adurhikl Ot Sermave Maliyvedl

Bax Senaryo % 3E% IT%  2TI%  250% I1A% 195% 16T 16T%  167%  16.7%
Optimist Senaryo % L% 30.2%  274%  Me%  218%  190% 162%  162% 16X 16.2%
Pesimist Senaryo hd 32,0%  31.2% 2B4% 256% 228% 200% 17.2% 17.2%  172%  172%
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Agirlik ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda risksiz oran olarak 7 Ocak 2026 tarihli Tirkive
Cumbhuriyeti Hazinesi 10 yillik tahvil getirisi baz alinmigtie. Risksiz oranin kademeli olarak ilgili
tahvilin son 15 yildaki ortalama getirisi olan %14,7 sevivesine gelecedi varsayilmistir.

Piyasa uygulamalanna paralel olarak risk primi %5,5, beta ise 1 olarak kabul edilmistir. Bu
varsayimlarla sermaye maliveti 2025 i¢in %34,5 sevivesinden 2034 yilina dogiru %20'ler
sevivesine gerilemektedir.

Vergi dncesi borglanma orami risksiz getiri oram Gizerine kredi risk primi eklenerek hesaplanmustir.
Kredi risk primi igin ilk yil %38,9'luk bir risk priminin giincel borglanma malivetlerini yansitacaf
degerlendirilmigtir. Bu risk priminin diigen faiz/enflasyon projeksivonuyla paralel villara séri
olarak %2,6 seviyesine gerileyecegi varsayiimisur. Bu varsayimlar is1ifinda borglanma maliyetinin
%379 seviyesinden %017 ler seviyesine kademeli olarak diisecedi Sngrillmistir.

Ozkaynak/toplam aktifler orant olarak Sirket'in 30 Eylil 2025 tarihli finansallaninda yer alan oran
korunmugtur. Nihai olarak agirhikh ortalama sermaye malivetinin 2025 yvili icin %3 1,6"dan 2034
yilinda %216,7 seviyesine gelecegi hesaplanmistir,

6.7 Net Nakit

Sirket'in sahip oldugu net nakit tutarimi bulmak amaciyla 2025 Eylil donemi bagimsiz denetim
raporunda yer alan nakit ve nakit benzerleri kalemi ile finansal yatirimlar kalemi toplamindan, kisa
ve uzun vadeli finansal borglar ile kiralama iglemlerinden vilkiimldlikler kalemleri distilmistir.
Hem garpan analizi hem de indirgenmis nakit akisi analizi TFRS 16 etkisi dahil hesaplandif igin
yirket'in uzun vadeli kira sbzlesmeleri kapsamindaki kira giderleri bu hesaplamalarda ver
almamaktadir. Bu nedenle borg tutan hesaplamasinda kisa ve uzun vadeli kiralama vilkiimltlikleri
dahil edilmigtir. Nihai olarak yaklagik 127,1 milyon TL lik bir net nakit tutarina ulasilmistir,

2025049

Makit ve Makit Benzerleri mibn TL 90,7
Finansal Yatunmlar milyon T1 354
Makit Tutar miyen TL  226,0
Kisa Yadeli Finansal Borglar mityen TL 6.6

LUzan Yadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kissmlan mibyon TL 106
Kisa Vadeli Kiralama Islemberinden Yikomiolikler wmiveaTL 366

Uzun Vadeli Finansal Borglar milyen TL 3,7
Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Yikomlolikler miyen TL 314
Barg Tutan milyan TL 989

| Net Nakit miven TL 127,01 |
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6.8 Indirgenmis Nakit Akinn Sonuclar

1259 2R | e | m2Te | aaasp FiiEi]®
Toplam Net Satiglar mia TL. 1939 742 4048 52U T0% 628 ax 1437 1715 20017 B0
Boyiime " 51,0 e 3157% 14 5% 2340 20,1 19, 1% 16, 15.9%
Toplam Saislanin Maliveti me L (1A% (548} (2991)  (3962) (S312) (TR43)  (BSOT)  (10372) (12356) (144185 (16.698)
Biylime % {75, 5% 46,5% 32 5% 34 0% 32.6% 12 1% 205% 19, 1% 16, M4 15.8%
Brikt Kiir mza T A 194 1.057 1312 1844 2585 133% 4023 4.7 5587 GABE
Brist Kde Marji e 23,00 16,1% 5, 1% 24.9% 25 5% 26,955 IE.0Fs IR 280, 1% [P 20 A%
Faallyet Glderleri moTL (175} (119 (4%4) (613} (B04)  (L035) (L283) (1SM) (1816) (L186) (2.433)
Amortismun Giderd L (74) (20) (k] (114} (122} [135) (169 (196) (130) (261} (299
Faaliyel Kin min TL 2 T4 563 () 1640 LS50 1052 1494 FRL ] 1491 4.054
Faaliyvet Kin Marj % 11.4% 10,1 13.9% 13, %% 14.5% I&, 1% 17,2% 17,3% 174% 17 4% 17,5%
FAVOR iy TL 195 7| 2] §i2 1.062 1685 213 N 3210 753 4354
Favok Magj o 15,2% 12,75 16, 3% 15.4% 16,2% 1T7.5% 18.5% 18,79 18, 7% 18,7 1 & 8%
Vergi s TL 57 (%) (41y (175 (260)  {38E) {315 (625) (745} (B73)  (LOI4)
Met Oper. Kan™NOPAT mia TLL 136 = S19 638 92 12938 .70 L0464 LbS 1879 3340
Met I Sermayess s TL 477 507 567 T34 10403 1349 1672 2007 2403 2 5804 3248
Net Iyl Sermayesi Degigimi e TL 139 LE U] ] (17z) (2600 (6} (313} {345) (356) 401y {445)
Sermuye Yatmmlan mas T, [L.J] (e 228 (13T (166) (2800 (250) {307} (371} (449}
Firmaya Met Makit Ak i Tl 36 EL ] pLL =02 RS 1,45 1471 L7721 Llog 26
Ug Deer 21523
Indirgems Crana = 31,6% 0T 278 250% 223% 0 198% BTN 16T 16T% 16T%
Indirpeme Katsayisi # 1,0k 0,9 07l BS6x  D45x 036 0,30 0,26x  0,22x 0,1%x i, b
Firmaya Net Nakii Alagp NBID me TL 3 50 R 24 286 e AES ) 405 4.0
Firmau Degen ( Biderpirse % glaci m
Makit we Mokt Benzerberi sz T 226,0
Kisma Vadel Finansal Borglar mear 1., 638
Uzun Vadeli Finansal Borglar ey T, LN
et Makit mea T 1271
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7 Carpan Analizi

Carpan analizinde Sirket'in faaliyet glsterdigi sektiir/scktbrlerdeki benzer sirketlerin garpan
degerleri tespit edilerck kargilagurmali olarak bir deger tespiti yapilmigtir, Sirket’in ana faalivet
kollanimin mihendislik/taahhiit agrhkh oldugu ve faalivetlerinin dnemli bir kisminn glines
enerjisi sekiorll tarafinda yer aldigi degerlendirilerek yurt igin tarafta Borsa Istanbul'da islem
giren mithendislik/taahhiit alaninda faaliyet gisteren firmalar secilmistir. Giines enerjisi agirlikls
faaliyet giisteren sirketler ise blyilk oranda elektrik iiretiminden gelir elde ettikleri igin benzer
sirketler kategorisinde degerlendirilmemigtir. Yurt diginda mithendislik/taahhit ve glines enerjisi
kurulumu faaliyetleri airh yilksek olan firmalar listelenmistir. Yurt iginde 7, vurt disinda ise
orneklemi miimkin oldugunca biiyik almak adina incelenen 131 sirketten segilen 53 adet sirketin
garpan deferleri baz alinmistr,

Temel carpan parametreleri olan firma degeri/favok, firma degeri‘satis, fiyat’kazang ve pivasa
deferi/defter defieri carpanlan degerlendirilmistir. Firma defieri/satis ve pivasa deferi/defter
degeri garpanlan firma faaliyetlerinin kirlilif agisindan bir kullanima sship olmamasi nedeniyle
degerleme dizinda tutulmugiur. Ozellikle Glkemizde 2023 yilindan itibaren kullanilmaya baslanan
TMS 29 uygulamas nedeniyle net kinn parasal kayip/kazang kalemine ¢ok hassas hale gelmesi
nedeniyle fiyatkazang carpamimin da saghkh bir deger saglamayacady disiinilmistir, Firma
defieri/favik carpaminin hem farkl borgluluk yapisindan kaynakl etkileri hem de farkl muhasebe
uygulamalarinin etkilerini anndirma kabiliyeti olup firmalarin nakit iiretme kapasitesini saghkl
bigimde yansitugi ditgiintilerek bu yntemde yalnizea firma defieri/favitk ¢arpam baz alinmustr,

Yurt igi ve yurt digi segili firmalarin 2022, 2023, 2024 wil sonu ve 2025 giincel firma degeri ile
2025009 dénemi itibariyla son on iki ayhk favik wtarlan Gzerinden fd/favik carpanlan baz
alinmigtr. 0'in alundaki ve 25x'in Ozerindeki degerler ug deger olarak kabul edilmistir. [lgili
dinemler i¢in ug degerler hari¢ kalan degerlerin medyan degerleri bulunmus ve son olarak bu
medyan degerlerin ortalamas: alinmugtir. Carpan analizinde tarihsel veriler de dahil edilerek hem
firma degerinin piyasadaki oynakhia olan hassasivetinin hem de Sirket'in ve ilgili sektdriin vil
bazli farkhlasan finansal performansindaki volatilitenin simirlandirilmas: amaglanmistir. Favik
degeri olarak Jirket'in 2025 Eylil ddnemi son on iki aylk gergeklesen yaklasik 528 milvon TL
hesaplamaya dahil edilmistir,

Yurt I¢i Segili Sirketler

VURT TGl Niahewdiniin I T T TR T Y S
Diénem MGATIM  MEVIIM MGATIM Ginerl
AMELE At Ele kil Midendulik-irgan i i 13 e S
T TERY] Barloym Muhordiskk buima Soguens Hivcalssdama Selideradinlik-lrgam 17,7 12,7 0w 7.6
GESAN Cianmsn Flikink Saniyn Taabbot Ve Tocaeri Mlubersdnlih-lnyax 16 i 59 i,Tx Tix
KONTR Komirotreaitk: Telenalapi Sluherdinlik-Isgam e JREEY R T T
ORGE Cpe Enptji Mliherdslih-Cagam il £0x YA 1 dx
VEGTHE Yo Teknalom Enerji Ve Prcdgutri Schaedaiit-Fagam 135 10.2x 0 Gy 10.5%
ALARE Ao Hoiding Ingaa. Tashhat _ v skl 418 1edw |
et Limait 250 1500w Hin
Alt Lisut {0 010 0.fhx 01y
g Dwfwrior harig
Mlaka Ay 137 13,63 105y
Mim, 4 Al kT Jdx
Thyralama 153 Eix T T
Mad yun B bz 8.0 B8 T
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Builemlan Fevansallar
FAVGE

| M2 (5o |

d

| Orialama Carpan

b I

Farnai g

07002026 tarihi itibaryyla, diizelriimemiy veriler. Kaynak: Rasyonet
Yurt Disi Secili Sirketler Tamitim

Y urt D Benser sirket

Insialon AB

vy

Faabis g Chach

Instakoo AB (publ), dncelikle Esvey ve diger [skandinav
Glkelerinde isima ve sibhi tesism, elekink, bavalandirma, icknik
damigmanlik ve endistrived slanlarda kisrabam hizmetler
sunmaktadir,

irket, elektrik sistemlesinin tasarima, sistem tasanmi ve montaji;
alarmlar ve izleme; veni afi ve teknik ekipmanlann kentroli;
entegre malk otomasyonu araciligiyls enerji optimizasyonu;
elektrikli arnglar igin gar stasyonlun; uzakisn olums; kontnl
teknobojisi ve cdomasyonu; ve ingast frmalanne, malk
jurkeilering, deviet kurumlanna, verel yénetimbers ve bilpelere,
balskgalic, kagt hamaru ve kaga ile kemut ve endisiriyel
irkedlere kurulum, demetim ve bakem hizmetleri sunmalkoadar.

Zomging Environmental Lid.

in

Landscape Environmental Limited, bagl sirketlerivle
histikte Cin Halk Camhusiveiinde peyzaj direnleme, ekobajik
nestorasyen ve diger ilgili fsallvetlerde bulunmakiadir,

Peojelent arasindn peyzaj tasanmi, bahge ditrenleme ve insaat
igheri, kit lued heriem propelerinde ekolojik restornzyvon
saligmalars ve beledive ingast poojclen igin araglirma, armstirma,
tasanm ve teknik den Itk hizmetleri ver almakindsr,

Chisdenka Corporalion

Chudenke Corporation, Joponya'da bir ckipman mithendisligi
girketi olarak faaliyel ghstermekiedir.

Sirket, 1gakfpriz, ghrietl e TV vaymn, gy alma'danistirme ve
tesis ekiprmany igheri gibi elekinik igberi; regln gimes enerjisi
Gretimi, kojenerssyon, enegji tasarruflu gils ve zel ghq tretim
sistemi wleri gibi enexjivle ilgili isher, geri doalsim ve i
depolama sistemi igleri gibi gevreyle ilgili ggler Dstlenmeckiedir,

Sumiomo Densetsu

Japonyz

Sumitoane Densetsi Ca. Lid., bagh sirketlerivie elekink
sistemler], klima ve sikhi tesisat sisiemleri, elekinik
ensiriemantasyyonu v lesis ingaat sistembesi pibi ingsat hirmetleri
sunmiakiadir,

Ut ve alt glig iletimi, elektrik trafo merkezlens ve elekerik
dagiim sistemlerinin planlonmass, tasarnimi, ingss ve bakomy;
foeovalik, gl ve hidroclekirik santralleri de dabil obmak
lkzere yeni enerji tesisterinden elekirik sagdamak igin birhirine
bagi zistemler ile ilgilenmekiedir,

Kmfta Corp

Japemya

Kraftu Carp, Japorrya'da gig altyapis ingaaf iginin (asarem,
irgasy v kurubunuyla ilgilenmekiedir,

Sirket, yemlenehilic encril santralleri, ofls binalan, fsbrikatar,
cgivien, kiltdr ve talil tesisleri igin elekorik ekipmans hizmetleri

Emcor Ciroup

summakladar,

EMOCOR Growp, Inc.. Amerika Biregik Devietberi ve Birlesik
Erallik'in Engaat ve iesis, bina ve endilstrivel hizmetler
summakinder.

Comfoen Sysiems

Comfon Systems USA, Inc., bagl sirkeiboriyle bislikte, Amerika
Birlegik Devietlamndeki mekmnik ve eleloirik hizmetler sekiped
iin mekanik ve elektrik tesisan, venileme, bakim, onanm ve
defigiirme hizmetleri sumnmaloadar.

Mekanik ve Elektrik oimak izere iki segmentte faalivet

ghstermekiedir, Sirker isima, havalandirma ve klima
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Yourd Il Bemeor Sirkoet

sistemlerinin yam sira sibhi pesizm, elekinik, borukama ve
kontrodler, saba dusi ingaar, leme ve yangin korumas
sunmakiadir.

Gireen Landscaping Group AB (publ) pevea) mimarisi, semin

tmsarimy, bitki telenobojisi, proje yonctimid, weitis ve ingaal gibi
Cireen Landscaping Giroup AB Isveg pevEaj ve inguat hizmethen summalotadir.

Ayrien su ve knnalizssyon, agas bakimi hizmetlen ve spor

fesislerinin ipgasy ve bakim da sunmakiadr,

IE3% Holdings, Inc, endegre elektrik ve teknologi ststemben tasarlar
v kurar ve Amserika Birkesik Devietlerinde altympy Grisler] ve
hizmetleri saglar,

lictigion béloma, cetak yerlesim ve yineiilen banndirma
migterileri igin veri merfkezlerinde Deitsim altyapasy tassrlasr,

IES Heoldings ABD kurar we: bhakimen yapar; kuruensal, egitim, finans, konakbsma ve
saflik binalan; e-ticaret daganm merkerleri, ve yilksek 1eknaloji
firetion tesisleri
Bu hélien ayreca ses'phelaii, telefon, vangm ve kablosur evigim
v izimsiz ginis alaem sissember! tasarlar we kurar, ve veri ag
sistemler Imﬂ'h!.l'l'tl.‘ll':i.l'lﬂtl.rutt, servis etmek ve Bakimim

yEpeakla ilgilenir,
MYR Ciroup Inc., bagil girketben arscilifiovla Amerika Birlesk
Devletleri ve Kanada'dn elekirik ingant hizmetberi sunimaktadsr.
Sarket, lletim ve Dagriem ve Ticari ve Endisirivel olmak fecre iki
segmentte faaliyer postermektedir, bstim ve Dagstim segmenti,
elektrik ilelim ve dagiim aglan ve rafo merkezberd tesisberinde,
ebelcinik dagibim sekafelndeki mbsterilere vanelik mgat, bakim

Gt v anarema odaklmnan tesnim, mihendishik, tedarik. ingasi,

BIYE: hBD yilkselome, bakim ve onarien hizmelber dahil almak Geere bir dizi
hizmet sunmaktsdir; synca yikeek gerilim iletim hatlan, o
merkezleri ve ditgok gerillemli ver alt ve havad dagsiemn sistemleri,
temiz enerji peojeler] ve elekirikli arag sarj altyaps: hizmetlerinin
YA 5178 kasirga, orman yanginl, buz veva digier ilgili hasarlara
yanii edarak acil resiorasvon hizmeileri dahil olmak Grere
hizmetler sunmaktadr.____

Cruanta Services, lnc. ABD, Kanada, Avustralya ve wluslaramns:

alania ebekirik ve gaz dafitimn girketleri, yenilenebilis eneni,

iletigam ve bon butis ve enerji endistriles lgin alovaps ¢helimleri

sajjlar.
Sirketin Elckinik Gaci Aliyvap Corlimleri scgmeni, clekirik

Chaasila Bervioe AL iletim ve dagitim altyapesi ve irafo merkezberinin tasaruma,
sedaril, ingasi, vilkseltmesd, onafimi ve bakumi: ebekirik gl
altvapi projeberinm kurulami, bakim ve yikseltmesi; slekirik
gl sehekelerimde akill gebeke 1eknodojilerinin kuralumu; ficai
e ﬂ'rﬂﬂ‘i:ﬂ!i kablalamann esrm, kurubumo, bakme ve

onarmi ik ilgibenir.
Updater Services Limited, Emegre Tezls Yoactimi (IFM) ve I3
Destek Hizmetlen (BS5) olmak feere iki segment amacdigyla
fanliyet phstermekiodis.

Uipdater Services Lid, Hindistnn Sirketin IFM Hizmetben segmentlert mekanik, elektrik ve sthhi

sesisal ile HYAC sistemn wnetimi, gllg ekipmans, knnalizasyon

asvima v yangm givenkigi gibi mihendislik himmetleri

summakiadir.

Valins Limited, Bncelikle Hindistan, Osta Dofu, Afrika ve

uluslararnsy alanda bir klima ve mihendi=lik phelimil seglnyecis

po olarsk faalivel phstermekiodir.

b ot % scgmentte uaiye gostermeldedin: Konforve Ticar Kullanim
i Olniter Sogutma Crimleri; Ebekiromekanik Projeler ve
Hizmetber ve Mithendislik Crilnleri ve Hizemetleri,

BLAEYT TURK
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Tianjin LYY Landscape and Ecology Construction Co., Lad,
Cin'de ekobojik restorasyon ve peyznj ingast iginde faalive
gistermekiadic.

Tianjin Lvyin Landscape And Eco Gin Peyeaj mhendisligi nsanms; beledive kamu ighert, su konama ve
hidrochelrik mihendisligi ingsat) igin penel mlscabhitlik ve
evie kionunsa projesi icin profesyonel miseahkitlik hizmeti
L

PNE AG, Almamya'da ve uluslaranes alanda riegls ve
fotovedindk (PY) giftlikleri ve trafo merkezlerinin planlanmass,

PHE AG Abmanya ingass ve isletilmesayle ilgilenmekiedir,

Uig segmenie faali gum-m.:undn- Proje Gelistirme, Elekerik
Dretimi ve Servis

SMA Salar T:d'umhn' AG, bafl girketleriyle birikee
Almanya'da ve uluslararnss alanda PV ve aké irrverifielari,
eransformatdrier, ok bobinderd, PY sistemleri igin izlemse

SMA Solar Technology AG Almanya sistemleri ve elekirikll araglar igin garj chetmleri pelistiris, Gretir
Wi satar,

Sirket Bg segmentie faaliyel phstermeksedin: Ev Coaumler, Ticar
ve Endilsri zllmler ve i ve P'roj leri.
Volealia 5A, yenilenebilir enerji kaynaklarmdan elelarik oretimi
yapaktadir,

Ererjl Satiglan ve Hizmether olmak deere ki segment Grerinden

Valtalia SA F faaliyel gostermekiedin, §irket, rilzgir, gliney, hidro, biyokithe ve
depalama tesisleri geligtinir, irga eder, ighetir ve bakemeny yopar,
Agmica projeler geligtivis ve satsr, glines enerjist santralleri icin
ekipman bedanik eder ve ayrica igletme ve bakem hizmetberi

Per AarslelT Holding A/S. Danimarka ve ubislararan alania
p toplumilara altyap ve ingast hizmetleri sunmakaader
odksioiniibicion p s Denimarka  ingaat, Teknik phztimlc, Demiryobu, Zemin Muhendisligi ve
Boru Teknolojileri segmentlerinde faaliyet ghstermektedis,
Hokuriku Flectrical Consiruction Co, Lad. Japonyn'da ingam
; i ] igiyle uprnsmakindie,
Holaurike Electrical Construction lapoaya sarkel elektrik, sibhi sesisar, mngsan mihendisligi, celik yaps,
kaldinm we telekomiinikasyon igbers yapmaktadir,
Yurtee Corporation, Japonya'da ve uluslarmres: slanda bir tesis
mibhendisligl girke olsnk Golivet postermekiedir,
Elektrik enerjisi ekipeanlannm ingas, bakimi ve onsrum; gesitli
Eae g, pom®  yesislerds ebokrik, Klima, su bemini ve drenaji ve bilg iletisim
ehipmans igleri ve ingast mObendislipi, ingaat ve yenileme igleri
astienmekbedir,
Asahi Kogyosha Co.. Lid. 8ncelikl olsak Joponya'da kilma ve

Asnbi Kogyosba Co Lul Japen¥s  amitasyon tesisa islerivie ilgilenmeksegir,
Dai-Dan Co., Lad. Japonyn'da elektrik, klima, sshhi tesisat ve
Dii-dan Co, Japoinya ﬂlhu luhl-l we yangn sindirme tesisleoninin asanma, denetimi ve

ilenmektedir.

Hibiya En.gkmg. Lid., bapls sirketberivle hirlikie, Gneelikle
Japonya'da gesitlh midhendistik aritnleri v hizmetler

Hibiya Engineering Lid. Inponyn sunisakladir,
Sirket, Ingast, Ekipman Satiglan ve Ekipman Oretimi olmak
Ching Everbright Eavironment Group Limited, bir yatinm
hodding girketi olarak diinya capindn cevresel gielimier
snmakiadir, bogaatt ve

; : . Sirketin Cevresel Enerji Projesi i we lsleteness billmi, guda

China Everbright Enviroament G Hong Kong ve nutfak atsf aiums, sZint suyu ve digks antms, camur atimg
ve bertarafi, uguoa k0l depolama alani, tbbi atik ve kat atik
alemi peojelerinin yans sirs stiklan eneriye ve metan-enerjive

tesizleri inga eder ve igletir, Aynca beledive aisklann mekanik ve

UVEYT TURKE
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hiyolojik teknolojiyle oplar ve artir ve gevre koruma ekipmana
faretir,

Jisng=u Tongling Electric Co Lid

in

Hangsu TongLin Electric Co. Lid. Cin'de ftovoltaik (PV)
baglant: sistemleri, PV gilg istasyoalan, elekirik ekipmanisn,
kablolar ve teller ve endistrivel clomasyon gieimlerinin
araglirme, geligtirme ve Oretmiyle ufragmakiadsr.

Unised Renewable Energy Co. Lid

Tayvan

United Renewable Energy Co., Ld Tayvan, Avrupa, Amerika
Birlegik Devietleri ve ubuslarars alanda giiney bcrelert ve ilgili
sistemler, gilmey encrisi lretim modidleri ve gofretierin

aras| sar Qretim we ile akradis.

GCS Haldings Inc

Cayman Adalar

GCS Holdings, Inc., bagh sirketlerivle birlikie Cin, Amerika
Birlegik Devietleri, Tayvan ve uluslararss: alanda bilesik van
iletken yonga ve dokimbsncyle ilgili izmetler tretmekie ve
salmakindir,

AME Elie Consostium Berhad

AME Elite Consortium Berhad, bir yatinm holding girketi olup,
Malezya'da Gretion tesizleri ve endistn parklirinin tsanim,
ligtirikmesi ve i ile Hgilenmekbedis.

Eging Photavoltatic Technodogy

Ediing Phoicveliaic Technology Co. Lid. Cin'de ve uluslararas:
alsnda fdovaltaik Griider amgunr, geligtir, Oretir ve saiss.
Sirket nynca fotovoliaik gitg retim igivle de ilgilenmekiedir,
AyTica tigari ve kamu inde ler sunmakiadsr.

Triumph New Energy Co Lid,

Cin

Triumph New Energy Company Limited, veni enerji
malzemelerinin sragtime ve geligime, Gretim ve sahgivia

Jinko Power Technology Co Lid

in

upramakiadir,
Jinka Power Technology Co., Ltd,, bagh sicketheriyle birlikee
temix enerjl fodarikgisi ve hizmet saglayeciss olarak faaliyet
porstermektedir.

Hirketin fotovelaik gie Gretim isi, merkezi gic slasvon,
endiistrivel ve ticari dagatim, evee] dagitimdy fiotovoltaikler,
kaynak gebeke yiik depolamn entegrasyoni ve diger akilh

China Energy Enginecring Corp.

Lin

sastemnbent igermeektedir

China Encrgy Engineering Corporation Limited. Cin Halk
Cumshusiyeiimde ve uluslarares alands enerji glcl ve altvap
sektrberinde ¢orlimber ve hizmetler sunmaktadie.

girket beg segmenite faaliyet poatermektedir: Aragtirma, Tasarim
ve Danigmandik Hiznsetleri; Ingaat ve Sozlesme Endisirivel

Ulretim, Yoateram ve liletme ve Diger lgletmeler.

1&V Emergy Techmology Co Lid

Tayvan

1&V Energy Technodogy Co., Lid., haplh sricetleriyle hirlikte
Tayvar'ds yenilenchills eneri santradlerinin geligtirilmesd,
yalnma, bakien ve ynelimivie ilgilenmektedir,

Beijing Encrgy International H

Hong Komg

Beijing Energy International Holding Co., Lid, bir vabmim
hokding girketi olup, Cin Halk Cumburivels, Avustralya ve
Victnam'da elektrik sandralleri ve diger temie enerji projelerinin
williram, gelistimilmesi, igleiilmest ve ySnetimiyle itgilenmelkiedir,

HI Renewable Energy Co Lad

Taywvan

HD Renewable Energy Co., LTI, Tayvan'da elekirik Gretimi ve
sati yapmakiadir, Firket, gineg fotovolinik peoje gelistirme,
alstem pt:nu:r-\-zm:mﬂr:]mdmlmhlnymu:n enenji
saritrali i bakoma we i fmalivetlerinde

Yuneng Technology Co Lid

Yuneng Techmology Co, Lad., Cin'de ve ulaslemeass slanda
hilegen ditreyvinde gl elektronigi ekipmanksnnin aragiirma,
igtirene, retim ve satsivla ilgilenmekiedir,

Solax Power Network Technalogy

in

Sola¥ Power Network Technology (Zhejiang) Co., Ltd, Cin,
Birlesik Kralhik, Hollanda, Almanya, Avustralys ve Ameika
Rirkesik Devietleri'nde glines enerjisi inveriteler Gretmekie ve
satmaktadsr

China Tower Carp Lid,

Cin

China Tower Corporation Limbed, bagh sirketlerivie birlikte Cin
Halk Cumhuwrivetinde tedekom lnikagyon kalesi altyap hizmetbei
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irket, yiksek hezle demirvollan ve meanolardaki
telekominikasyon kuleleri ve komusal sf kapsami ve biyiik
fbgeklli kapal alan dagstidmag ssvten sisiemlen giba baz istasyonu

yardumen tesisberinin ingas, bakimi ve isletima ile ilgilenmekiedir,

Fhoeniy Silicon Imicmaticonal

Tayvan

Phoenix Silicon Imemational Carpomation, Tayvan'ds yongalann
amgtrma, geligibome, Gretim, thracad, ithalst ve saie ke
ugragmakiade.

Yamals Corp

.ltpm;-

Yamabo Conporation mimarlik, ingsst mlihendislifi, klims,
sanitnsyon, sogutma, su bemini, kanalizasyon, su antms ve sicak
hanyo projeleri tasarlar, inga eder ve yanetir.

Praje portfiyiinds ofis ve Mikimet binalan, magaealas, nbhi ve
sosyal tesisler, ofeller, hanlar, eflence ve kaplica tesisler], gida
siipermarketleri, fabnkalar ve depolar, s, knnadizasyon ve sa
arvimn tesisleri yer almaktadir,

Afcan Hobdings

Afcon Holdings Lid, elekirikli garj pbebmberi saplar, riogis
ensrjileminden elektrik dretie, su vo ank su ile baga plkmak igin
hibrit sistemler ve teknodojik goeimler sunar; vesil ieknobojileri
parariar, salar, kurar ve bakm vapar, Aynca elekiromelkanik
sistemler igin teknodoji destekli prajeber vilrilile; geligmis
teknodugiler kullanarak ceveesel elektronik glvenlik ve komuma
sistemleri geligtirir, Gretir ve kurar.

Ayncn, girket irgust ve ngaat mdhendisligi ve clekiromekanik
sistemlerle ilgilentr; elekerik, klima, sihhi tesisat, sogutma ve
ditpak woltsjls elekirik hizmetleri saglar ve yiksek voltajl gaz
yalitimly galt ciluaelan (GIS) ve hava yalismdy galt cihazban (ALS)
we diilgilk volta) igin elekirik pamalan (refir,

Corp Acciona Energins Renovabl|

Ispanya

ighetmektediz,

Corporacitn Accions Energhns Renovables, 5 A, |spanye'da ve
uluslararan alanda yenilenehilic enerjl prajelerinin tanim,
imgas, igletimd, bakum ve geligtirilmesiyle ilgilenmekeedir,
wirket karndn riggle, folovobiaik glnes, gines termal, bivokile,
hidrolik ve depolama venilenehilir tcknoloji projeleri

BCPG CL

Taylarsd

BLCG Public Company Limited, bagh gicketlerivie birlikie
Tayland, Japonya, Laos, Tayvan, Vicinam, Filipinler ve Amerika
BHirlegik Devietleri'nds venikenebilis kaynaklardan elekirik
enerjui dretimi ve dagriimg yapmeaboiadir,

Creriso] Engineering Lid

Hmdastan

Gensol Engineering Limited, Hendastan, Orta Diogo ve
whuslararasi alanda yenilenebilir enerji phzimleri saglama
Faalivetinde bulummakiadir.

EF’C Kiralama, EY Unetimi ve Digerleri segmentheri arscalifivla
faaliyer postermektedic. Sirket mimari, mohendislik ve teknik 1es:
ve damismaniik faalivetler sunmaktadis,

Grenergy Renovables 5A

Lirenergy Renovables, 5.A., bagl yirketleriyle birlskie bagimsiz
bir gl Greticisi olarak faslivel ghstermektedin.

Gieligtirme ve [ngaar, Enerji, Ticarilestinme ve Hizmetler
balimleri Iﬂmll!:l:rh fwumt .ﬂ-nu'rndru:dlr. Sinket, Fhlwalﬂh
v i eri tasarlar, geli eder ve i

Harsha Engineers Intemantonal

Himdiztan

Harsha Engineers Infervational Limiced, H1r|d|.ﬂ:-1'du e
uluskerarasn slanda hissas nuleman kafeslerinin Gretimi ve satis ile
ilgilenmeeiiedis,

Salar-EPC ve OMM segmeitl, gllises enerjisi projelesinin
mithendisligi, tassnma, pelistinilmesi, tedanki, ingas, dikimi,
kurulumu, devreye almnmas, ighelimi ve bakmm ibe
ilgilemmeliedis.

KM Gireen Energy Lid

Hindistan

KP1 Green Energy Limited, Hindistan da Solarism marka adh
alimnda glines encrjisi Gretinsckie ve tedarik etmektedir,

Sirket, hagimsaz bir gilg Greticisi ve bagh gl Greticisi olarak
glineg encrjisi santralleri geligtiriyos, inga edivor, sahip oluyer,
igletivor ve bakimin yapiyor, aynca endlstrivel parseller de dahil

olmink Grere arari parsellering Gglinel inraflara sativor.
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Criana Power Lisived, Hindistan'daki endsirivel ve ticari
meligierilere glimes enerjisi ghelmleri sunsnakesdir,

Crrisna Power Lid Himdistan Firket ayrcs pliees encrjzsi projebeni igin mihendislik, tedarik ve
irgoal imga ebme, sship obma, ighetme ve rarsber ve igletme ve
bakam hizmetleri sunmakradu.

Scatec ASA, hagh Firi:d.lﬂ:ljll! birlikee dimya |;.|,|;||1d:u
yenilenehilir enerji ghiziembert sunnakinder,

Sirket, Gog Oretimi; Hiemetler ve Geligtirme ve Ingas
segmentleri graciligiyls faaliyer gostermektedir, Ganes, rilegir ve

Seateg ASA Morveg hidroelekirik santralleri ile depolama gioimien gelistirmekte,
ings etmickie, sahip olmakia ve ilaimekiedir,

Firkel aynica enerj santralberinin mithendislik, tedasik ve
ingaatinan yans sua igletme, bakem ve varlik vonetimiyie de
ilgilenmekiedir,
SolarEdge Techmologies, Inc., hagih girketleriyle birlikie, ABD,
Almanyn, Hollanda, [talva, Avnapa’nin geri kalan; ve uluslarssas

Salaredge Technologies Inc. Isradl alarsla giney fotovoltaik (PY) tesisler igin dogru sk {0

oplimize edilmiz investir slstemler] tasarlar, geligtirie, Gretir ve

star.

Sterting and Wilson Remewnble Encrgy Limited, glines enriisi

peojelering mihendislik, tedarik ve Insast (EPC) himmetleri

sunmskiadir,

Miiherslislik Tedaik ve Ingaat (EPC) ve lsletme ve Bakim

{080} olmak fxere iki segment arscilsfiyla Faaliver

phsermekiedir,
Southern Cross Eledtrical Engineering Limited, Avustralya'daki
kmynaklnren, Heard ve aliyap seladrlering elekirii,
enstrimasasyod, ildtigim, ghvenlik ve bakim husmetleri ve

Southem Cross Elecirical Engincering Avisirlya rinder sxglar,

Metropol, bilgesel ve uzak yerberdeki vesil alan ve eski
projelerin kunilumuny ve devreve almmasing igeren ebektrik ve
enatriimantasyon (F&1) ingsat hiznetbar sunar.
K Websol Encrgy System Limived, Hindistan'ds gilmes fotovoliaik
Weksol Energy Sysiems L1 Hindista% 1oy hooreleri ve moduileri tireip saémaktodr,

Yurt Disi Segili Sirketler Carpan Analizi®
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Carpan Analizi Sonuca

Afirrlikh Ortalams Afirhk
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Carpan Analiel Firma Degern milyan TL
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Indirgenmis nakit akimi ve carpan analizi yontemleri sonucunda ortaya ¢ikan firma ve Gzkaynak
degeri asagidaki tabloda Gzetlenmistir;

Indirgenmis Nakit Akims Sonuglary
mifyor 71,
Firma Degerd Net Nakit  Ozkaynak Defiert
INA Sonucu 6.441 127 6.568
Carpan Analizi Sonuglan
e T
FINFAVOK Carpam Afarhik Firma Deferi Net Nukit  Ozkaynak Deferi
Yurt fgi 50%% 5.119 127 5,246
Yurt Disi 0% 5414 127 3541
Yurt ici & Yurt disi 100% 5.267 127 5.394
MNihai r-f m_Analizi Yol
matlyors 7L
Deferleme Yaatlemi Adhrik Firma Deferi Net Nakit  Ozkayoak Deperi
Indirgenmis Makit Akim $0% 6441 127 6568
carpan Analizi 6 3. 267 127 5.394
Mihai Deler
Halka Arz iskontosu 46,3%

‘ Pay bagina Deger 18,00 TL \

Indirgenmig nakit akim yntemi sonucunda Sirket'in firma degeri 6,44 milyar TL, 127 milyon TL
olarak hesaplanan net nakit tutan ile birlikte tzkaynak degeri 6,57 milyar TL olarak
hesaplanmistir.

Carpan analizi ydntemine gre yurt i¢i benzer girketlerin firma degeri/favik carpam 9,7x olarak
hesaplanmigtir. Bu degere gire Sirket'in firma degeri 5,12 milyar TL sevivesindedir. Yurt disi
benzer girketlerin firma deferi/favik carpam ise 10,2x olarak, firma degeri ise 5,41 milyar TL
olarak hesaplanmugtir. [ki grubun esit agarhikl ortalamasimin bulunmasiyla 5,27 milyar TL'lik bir
firma degerine wlagilmigtir. MNet nakit tutarimin eklenmesiyle Szkaynak degeri 5,39 milvar TL
sevivesine ylikselmektedir.

Iki yontemden indigenmis nakit akimi yénteminin %40, carpan analizi yinteminin %60
afiliklandirildigi nihai hesaplamaya gore Sirket'in firma degeri 5,74 milvar TL, iskontosuz halka
arz piyasa degeri yaklagik olarak 5,86 milvar TL olarak bulunmugtur. %46,3'lilk bir halka arz
iskontosu uygulanmasiyla birlikte halka arz piyasa degerinin vaklagik 3,15 milyar TL ve pay
bagina degerin 18,00 TL olmas: beklenmektedir. [skonto sonrasi firma degeri {iskonto sonras:
tzkaynak degeri-net nakit) 2025/09 dénemi son on iki ay i¢in gergeklesen yaklasik 528 milyon
TL'lik favik degerinin 5,7 katina tekabill etmektedir.
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Ek-1: Sorumluluk Beyvam

SERMAYE PIYASASI KURULU BASKANLIGI'NA 08.01.2026
Eskisehir Yolu 8. Km No: 156
06530 Ankara

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarihli ve 21/500 sayili karan dofrultusunda, Kurul'un
| 1.04.2019 tarihli ve 201919 sayli haftalik biilteninde yayimlanan duyuruya dayanarak;

“Gayrimenkul Dhgindaki Varliklarin Sermaye Piyasas: Mevzuan Kapsamindaki Degerlemelerinde
Uyulacak Esaslar” baghkli F maddesinin 9. fikras: gergevesinde, bu beyani sunuyoruz. Sermaye
Piyasasi kurulu'nun karaninda belintilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhik ilkelerine
uygun hareket ettifimizi beyan ederiz. lzahnamenin bir pargasi olan isbu Fiyat Tespit Raporu'nda
yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler isiginda, dogru ve eksiksiz oldugunu, bu bilgilerin
anlamini degigtirebilecek herhangi bir eksiklik bulunmadigini ve her tirll Szenin gosterildigini
taahhiit ederiz.

Saygilanmizia
Kuveyt Tiirk Yatinm Menkul Defierler A.S.
KLIWVEYT TLIREK
A MIENKLEL DEGE
" ) G A R T e M A 1A T
AR Mo G000 Dari S TR0 a0
Mesut SAYIN Abdulkadir SADIKOGLU

Miidiir Direktir
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Ek-2: Lisans Belgeleri

Abdulkadir Sadikoglu

#SPL L

SERMAYVE PR asast Lisassiaon skol vE B RUBLLLSU As
Lisass DURLM BELGFS]

s Es KIL I Bl ERi

s B AIEIITL B ATHR S|

[RAR LY TIRHEE o]

Lt b SEEMAYE FIVASAS FAALIVETLER] DUZEY B LISANS]
Hil i dns {JEES

Licgorbll Tada Sifrry

[hischkonite ol o et

| i [ Rariiavag ARTHEF LinAxs

[LEETRRTEY LT RY

Laans Loy phrnn K el teadnds: retubludu Deanidae o0 Skl T Skdoitil deornds yaplin sapulam
wmucnmla, AL K ATHE SAIHK O sk bsyme ks broansany ai h.qﬂ.,'u wiih s v e

i el sdi el Lovieol cddobdy 4 erus b clailamas, Pk ges oIk Kapeii el Berkadi Bl
Dol wirppalires: i yumudshs harchand nhanusrah & gt ogatidn

KUWVEYT TURR

125




Mesut Sayin
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Omiir Hasan Karatas
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