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Amag
Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan Tera
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Tera Yatirnm”) Sa-Ra Enerji insaat Ticaret ve Sanayi A.S. (“$a-Ra Enerj’ ve/veya
“Sirket”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay
alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi TSKB A.S. hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

1. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 1985 yilinda Ankara'da SA-RA Eneriji insaat Ticaret ve Sanayi A.S. unvaniyla kurulmus olup, ayni yil
Ankara Ostim'de bulunan yaklasik 200 m? kapali alana sahip tesiste enerji nakil hatti direkleri ve trafo merkezi
celik konstriksiyonlari Gretimine baslamistir. Sirket, 1990 yilinda Ankara Polath'daki iretim tesisini devralarak
kapasitesini artirmis ve ayni donemde ihracat faaliyetlerine baslamis, 2000 yilinda ise hammadde tedarigini
saglayacak limanlara yakin olmak amaciyla bugiinkl Gretim yerleskesinin temelini olusturan Adana'daki Gretim
tesislerini devralmistir.

Sirket; yurt icinde ve yurt digsinda enerji retim, iletim ve dagitim tesisleri, enerji iletim hatlari, salt ve trafo
merkezleri, sehir sebekeleri, enerji nakil hatti kafes direkleri, gelik konstriiksiyonlar, enerji nakil hatti hirdavat
ve baglanti pargalari, civata, somun ve pullar, sicak daldirma galvaniz ve diger galvanizleme islemleri ile izolator
Urinlerine iliskin imalat, projelendirme, mihendislik, arastirma ve gelistirme, montaj, bakim-onarim ve
danismanlik faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sirket, s6z konusu Griinlerin tGretiminin yani sira bu Grtnlerin
kullanildigi eneriji, telekomiinikasyon ve altyapi projelerinde miteahhitlik hizmetleri de sunmakta olup, tGretim
ve taahhut faaliyetlerini birlikte yuritebilmektedir.

Sirket'in Adana yerleskesinde; Enerji Nakil Hatlari Direk ve Celik Konstriiksiyon Fabrikalari (ENH1 ve ENH2), li¢
adet Sicak Daldirma Galvaniz Fabrikasi, Baglanti Elemanlari Fabrikasi, Civata Fabrikasi, izolatdr Fabrikasi ve
Doévme Fabrikasi olmak lizere toplam dokuz ana lretim tesisi bulunmaktadir. ENH fabrikalari 200.000 ton celik
imalat kapasitesi ile 800 kV'a kadar enerji nakil hatti direkleri Gretebilmekte, galvaniz tesisleri ise toplam
250.000 ton/yil kapasiteye sahiptir.

Halka Arz Bilgileri

Sa-Ra Enerji insaat Ticaret ve Sanayi A.S. paylarinin halka arzi esit dagitim ydntemi ile pay basi sabit fiyat 70,00 TL ile 8-9-
10 Temmuz 2026 tarihlerinde gergeklestirilecektir.

Sirket’in, cikarilmis sermayesinin 400.000.000 TL'den 444.500.000 TL'ye artirilmasi sonucu artirilacak 44.500.000 TL
nominal degerli pay ve mevcut ortaklarin pay satisi yoluyla satilacak 44.500.000 TL nominal degerli ay olmak tzere toplam
89.000.000 TL nominal degerli pay halka arz edilecektir. Buna goére Sirket’in halka agiklik orani %20,02 olacaktir.

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihracgl Sa-Ra Enerji insaat Ticaret ve Sanayi A.S.
Borsa Kodu SARAE

Halka Arz Oncesi Sermaye

400.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye

444.500.000 TL

Halka Arz Toplami (Nominal)

44.500.000 TL (Sermaye Artisl)
44.500.000 TL (Ortak Satisi)

Halka Aciklik Orani

%20,02

Araci Kurum Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Aracilik Tru En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Fiyat

70,00 TL

Talep Toplama Tarihleri

8-9-10 Temmuz 2026




Sa-Ra Eneriji insaat Ticaret ve Sanayi A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu

7 Temmuz 2026

| Halka Arz Biyiikluga 6.230.000.000TL

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Sirket paylarinin sermaye artisi yoluyla halka arzi ile Sirket’in sermaye yapisinin yeni kaynak girisi ile gliglendirilmesi,
Uretim kapasitesi ve karlihgini olumlu sekilde etkilemesi planlanan yatirim harcamalarinin finanse edilmesi, kurumsal
kimligin gliclendirilmesi ile marka bilinirligi ve taninirhginin pekistirilmesi hedeflenmektedir.

Kullanim Alani ‘ Kullanim Orani (%)
isletme Sermayesinin Finansmani %55
Finansal Bor¢ Odemesi %30
Yatirim Harcamalari %15

Kaynak: izahname

Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari
Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 donemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Hasilat 12.990.583.855| 14.322.125.868|  7.045.237.718|  1.792.333.771|  3.389.933.921
Satiglarin Maliyeti (9.914.052.850)| (10.881.590.121)| (5.057.949.127)| (1.288.847.642)| (2.485.015.725)
Briit Kar/Zarar 3.076.531.005| 3.440.535.747| 1.987.288.591 503.486.129 904.918.196
Esas Faaliyet Kari/Zarari 1.200.579.632|  2.879.026.464|  2.083.449.814 607.822.422 926.785.480
Finansman Oncesi 1.218.616.193|  2.911.723.693| 2.757.012.774 783.795.177 962.136.936
Faalivet Kari/Zarari

Vergi Oncesi Kari 1.857.728.785|  1.968.736.405 760.622.659 126.637.411 446.135.633
Dénem Kani 1.912.337.554|  1.808.597.927 363.111.157 26.207.543 370.070.626

Kaynak: izahname

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 ddénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden geg¢mis
bilangosunun ana kalemleri asagidadir:

Ozet Bilango (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Donen Varliklar 10.774.707.328| 8.509.236.259| 10.359.602.574| 12.346.943.097
Duran Varliklar 4.437.315.844| 8.237.675.438| 7.488.990.376| 6.355.041.796
TOPLAM VARLIKLAR 15.212.023.172| 16.746.911.697| 17.848.592.950| 18.701.984.893
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 9.727.734.749| 6.242.562.478| 7.673.143.353| 9.407.379.017
Uzun Vadeli Yukimlilukler 4.658.699.992| 4.231.798.675| 3.537.446.929| 2.287.643.665
Ozkaynaklar 825.588.431| 6.272.550.544| 6.638.002.668| 7.006.962.210

Odenmis Sermaye 50.000.000 100.000.000 400.000.000 400.000.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR VE YOKUMLULUKLER 15.212.023.172| 16.746.911.697| 17.848.592.950| 18.701.984.893

Kaynak: izahname

2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Halka arz edilecek Sirket’in degerlemesinde uygun goriilen degerleme yontemleri sunlardir;

A- Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklasimi)
B- Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi)
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Piyasa Carpanlari Analizi

Pazar (Piyasa Carpanlari) Yaklasimi degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayig piyasa g¢arpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metod etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayi¢ degerlerinin
ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagl olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas almaktadir. Sirket’in
Pazar yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle karsilastirmalarin yapildigi Pazar yaklasiminin pratik ve givenilir oldugu
tarafimizca degerlendirilmistir.

Benzer Sirketler Carpan Degerleri:

Carpan analizinde Sirket’in benzer sirketler listesi BIST Sinai ve BIST Metal endekslerinde bulunan sirketlerin ¢arpanlari
referans alinmistir. Sirket’in is modeli ile yiiksek benzerlik gosteren sirketlerden olusan daraltilmis bir karsilastirma grubu
olusturulmustur. FD/FAVOK carpanlari kullanilmistir. BIST Sinai carpanlari ile 36.510 milyon TL, BiST Metal Ana ¢arpanlar
ile ise 30.215 milyon TL piyasa degerine ulasiimistir.

Yurt disi carpan analizi kapsaminda, Sirket ile ayni sektdrde yer alan 7 uluslararasi benzer sirket 6rnekleme dahil edilmis
ve ilgili carpan verileri degerleme g¢alismasinda sunulmustur.

Yurt icinde birebir karsilastirilabilir sirket sayisinin kisith olmasi sebebiyle yurt digi 6rneklem eklenmistir.

Carpan Analizi Agirhk Piyasa Degeri (MilyonTL)
Yurt ici - BIST Sinai Endeksi Sirketleri %33 36.510
Yurt ici - BIST Metal Ana Sirketleri %33 30.215
Yurt Disi - Benzer Sirketler %33 37.009

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (Gelir Yaklagimi)

indirgenmis nakit akimi yénteminde, 2026-2036 dénemini kapsayan 10 yillik projeksiyonlar esas alinmis olup, 2023-2025
yilhik hesap dénemleri ile 2026 yilinin 3 aylik ara donemi tarihi donem olarak dikkate alinmis ve 2026 yili finansal verileri
baz yil kabul edilmistir. Degerleme modelinde kullanilan Tirkiye enflasyon ve USD/TL-EUR/TL kur tahminleri 2026-2033
yillari icin kullanilmis olup, devam eden déneme iliskin TUFE beklentisi TCMB hedefleri ile uyumlu sekilde %5 olarak
dikkate alinmistir. Projeksiyonda 2026 yili, 2025 yilindaki diisiik bazin ardindan toparlanma yili olarak ele alinmis ve toplam
net satiglarin 14,3 milyar TL seviyesine yukselmesi dngoérilmustir. Projeksiyonun omurgasi kafes direk, hirdavat / baglanti
elemanlari, civata, galvaniz ve silikon izolator satisglari Gizerine kurulmus olup, 2026-2036 déneminde toplam ana Uriin satis
tonajinin yaklasik %97,0 artmasi ve fabrika satislarinin 2026’daki yaklasik 11,1 milyar TL seviyesinden 2036 yilinda 62,7
milyar TL'ye ylkselmesi projekte edilmistir.

iNA Sonucu
iNA Degerleme Sonucu Milyon TL
Serbest Nakit Akimlarinin Buglinkii Degeri 19.739
Ucg Degerin Buglinkii Degeri 22.250
Firma Degeri 41.990
Net Borg 6.533
Piyasa Degeri ( 31.03.2026) 35.456

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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3. Degerleme Sonucu ve Goriig

Ozkaynak Agirhiklandinimig
Degerleme Sonucu Degeri Agirhk Ozsermaye Degeri
(Milyon TL) (Milyon TL)
Gelir Yaklagimi - Indirgenmis Nakit Akimlari 35.456 %50 17.728
Piyasa Yaklagimi Carpan Analizi 34.578 %50 17.289
-Yurt lci Benzer Sirket Carpanlari (Sinai Endeksi) 36.510 -%33 12.170
-Yurt Ici Benzer Sirket Carpanlari (Metal Ana Endeksi) 30.215 -%33 10.072
-Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 37.009 -%33 12.336
Agirhiklandinlmis Ozkaynak Degeri (MilyonTL) %100 35.017
%20 iskonto Sonrasi Agirliklandirilmis Ozkaynak
.. 28.000
Degeri (TL)
Agirhiklandirilmig Pay Degeri (TL) 70,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar yatirimcilarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek dlglide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugu gérisindeyiz.

- Degerleme yéntemi olarak indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari ydntemlerinin sirasiyla %50 ve %50 olarak
kullanilmasini makul buluyoruz.

- Yurt disi benzer sirketlerin carpan hesaplamasi igin olusturulan érnekleme dahil edilmesini makul buluyoruz.

Degerlendirmemiz sonucunda %20 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 70,00 TL hisse basi fiyati makul
buluyoruz.

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyla mevcut piyasa kosullari
ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi
bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde ydnlendirici nitelikte
olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte ve bu yénde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz
bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig bir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu
yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili
kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kér yoksunlugundan manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun lgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. sorumlu tutulamaz.



