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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden integral Yatirm
Menkul Degerler A.S. (“integral Yatinnm”) tarafindan, Global Menkul Degerler A.S.’nin (Global Menkul)
tek yetkili araci kurum oldugu YEO Teknoloji Enerji ve Endistri A.S. (kisaca “ihracci”, “YEO Teknoloji

Enerji ve Endistri” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Global Menkul Degerler tarafindan

hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirrmcilarin pay alim

satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iligkin

izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi

integral Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BIiLGi

YEO TEKNOLOJi HALKA ARZ OZET BILGi

ihragg

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Halka Arz Tarihleri

Halka Arz Fiyati

Halka Arz iskonto Orani

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Sekli

Aracihik Tiirii

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Halka Agiklik Orani

Halka Arz Edilen Hisse Adedi

Ek Satis Hakki
Fiyat istikrari islemleri

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlari
Borsa Kodu

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus
SPK Onay Tarihi

Yeo Teknoloji Enerji ve Endistri A.S

Yeo Teknoloji Enerji ve Endistri A.S ve Ortaklar

27-31 Agustos 2021

20,00 TL

31,38%

Borsada Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama

Bedelli Sermaye Artirimi ve Ortak Satisl

En lyi Gayret Aracihig

20.000.000 TL

24.000.000 TL

20,83% (Ek Satis Dahil 25%)

5.000.000 TL/Lot (4.000.000TL/Lot Sermaye Artirimi, 1.000.000
TL/Lot Ortak Satisl

Vardir. 1.000.000 TL/Lot

Planlanmaktadir. Paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan
itibaren 10 is glinl boyunca Global Menkul Degerler tarafindan
gerceklestirilecektir.

Yoktur.

YEOTK

Global Menkul Degerler A.S.

19.8.2021

Kaynak: Yeo Teknoloji Fiyat Tespit Raporu

_ www.integralyatirim.com.tr _




INTEGRAL
| YATIRIM

MEMNKUL DEGERLER A 5.

3. SIRKET PROFiLi
Sirket; yurt ici ve yurt disinda eneriji ve proses ek endistrilerine yonelik miihendislik, elektrifikasyon,

otomasyon, dijitalizasyon, 10T ve glg sistemleri ¢ozlimleri ile yenilenebilir enerji santralleri yapimi
konularinda hizmetler sunmaktadir.

Sirket, 3 kitada 25 farkli tilkede 200’den fazla projede gérev almistir. Yenilenebilir enerji santralleri,
enerji iletim ve dagitim sebekeleri, su & atik su tesisleri, maden & ¢imento tesisleri, petrol & gaz
tesisleri ve proses endistrilerinde muhendislik, elektrifikasyon, otomasyon, dijitalizasyon, lot ve
haberlesme ¢oziimleri, glic sistemleri, glines enerjisi santralleri yapimi, enerji ve proses endistrilerine
yone teknolojik Uriin satisi elektrik, kontrol ve otomasyon panolarinin Gretimi konularinda hizmet
vermektedir.

Sirket hizmet verdigi alanlarda dizayndan montaj ve devreye almaya, ylksek gerilimden otomasyon ve
dijitalizasyona kadar ugtan uca ¢ozimler sunmakta ve ilgili hizmetleri kendi biinyesinde bulunan
ekiplerle saglamaktadir.

Sirketin gorev aldig buyik uluslararasi projeler dolayisiyla gelirin biylk kismi dévize dayanmaktadir.
Sirket 08.02.2010 tarihinde “iSO 9001:2000 Kalite Sistem Belgesi" sertifikasini almistir.
Sirket’in sundugu hizmetler asagida verilmistir:

Muhendislik Coziimleri

Elektrifikasyon Cozlimleri

Otomasyon Cozlimleri ve Endistriyel Yazim - Kontrol Sistemleri
Dijitalizayon, 10T ve Haberlesme Coziimleri

Gug Sistemleri Coztimleri

Gunes Enerji Santralleri Yapimi

Enerji ve Proses Endiistrilerine Teknolojik Uriin Satisi

O N WUV R WNR

Elektrik, Otomasyon, Koruma ve Kontrol Panolarinin Uretimi

Sirket asagidaki sektorlerde faaliyet gdstermektedir:

1. Yenilenebilir Enerji Santralleri

a) Glines Enerijisi Santralleri

b) Riizgar Enerjisi Santralleri

c) Biyokitle & Biyogaz Enerjisi Santralleri
d) Jeotermal Enerji Santralleri

2. Eneriji iletisim ve Dagitim Sebekesi

a) Yuksek Gerilim Trafo Merkezleri (Substations)

i. Hava izoleli Trafo Merkezleri (AIS)

_ www.integralyatirim.com.tr _
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ii. Gaz izoleli Trafo Merkezleri (GIS)

iii. Mobil Trafo Merkezleri

iv. Dijital Trafo Merkezleri

b) Enerji Sebekesi Kontrol Sistemleri (EMS, GMS, DMS, SCADA Vb.)

c) Enerji Dagitim Sebekesi Cozlimleri
Su ve Atik Su Tesisleri

e Su iletim ve Dagitim Sebekeleri

e Atik Su Aritma Tesisleri

e icme Suyu Aritma Tesisleri

¢ Desalinasyon ve Demineralizasyon Tesisleri

* Pompa istasyonlari
¢ Sulama Sistemleri

Maden ve Cimento Tesisleri

e Altin Madenleri

* Bakir Madenleri

* Bor Madenleri

e Cimento Fabrikalari

Petrol ve Gaz Tesisleri

* On-shore Platformlar

e Off-shore Platformlar

e Rafineriler ve Petrokimya Tesisleri
* Depolama Tesisleri, Tank Ciftlikleri
Proses Endustrisi

e Kimya

¢ Gida

e ilag

Blylkdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:24:
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e Kagit & Karton

3.1 Ortaklik Yapisi

Halka Halka E:()::itlls
Halka Arz Arz Halka Arz Arz Ek Satig Dahil
Grubu OncesiSermaye Oncesi Sonrasi Sermaye Sonrasi Halka Arz Sonrasi Arz
(TL) Payi (TL) Payi Sermaye (TL)

(%) (%) Sonrasi

Payi (%)

Tolunay Yildiz C 2.164.000 10,82% 2.164.000 9,02% 2.164.000 9,02%
Tolunay Yildiz B 2.200.000 11,00% 1.981.800 8,26% 1.763.000 7,35%
Orhan Yildiz A 2.164.000 10,82% 2.164.000 9,02% 2.164.000 9,02%
Orhan Yildiz B 2.200.000 11,00% 1.981.800 8,26% 1.763.000 7,35%
Ozbey Yildiz A 2.162.000 10,81% 2.162.000 9,01% 2.164.000 9,02%
Ozbey Yildiz B 2.200.000 11,00% 1.981.900 8,26% 1.763.000 7,35%
Baris Esen B 2.000.000 10,00% 1.900.000 7,92% 1.800.000 7,50%
Sinan Karahan B 2.000.000 10,00% 1.900.000 7,92% 1.800.000 7,50%
Yasin Diiven B 2.000.000 10,00% 1.900.000 7,92% 1.800.000 7,50%
Caner Karatas B 910.000 4,55% 864.500 3,60% 819.000 3,41%
Halka Agik Kismi B - - 5.000.000 20,83% 6.000.000 25,00%
Toplam 20.000.000 100% 24.000.000 100% 24.000.000 100%

Kaynak: YEO Teknoloji izahname
Blylkdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Ka ISTANBUL

: 444 1 858 (ULU) « f: 0212 328 30 81 + Mersis N
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4. OZET FINANSAL TABLOLAR

4.1. Bilango

Bagimsiz Denetimden Gegmis Bilango (TL)

31.12.2018

31.12.2019

31.12.2020

31.3.2021

VARLIKLAR

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

-iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar

-iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar

-iliskili Taraflardan Diger Alacaklar

-iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varlklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar

Diger Donen Varliklar

Duran Varliklar

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Ozkaynak ve Yiikiimliiliikler

Toplam Yikiimliliikler

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Kiralama islerinden Yukumlilikler

Ticari Borglar

-iliskili Taraflardan Ticari Bor¢lar

-iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Bor¢lar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar

-iliskili Taraflardan Diger Borgclar

Ertelenmis Gelirler

Donem Kari Vergi YakamlulGgu

Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yukumlilikler

Uzun Vadeli Yikiimliiliikler

Uzun Vadeli Borglanmalar

Kiralama islerinden Borglanmalar

Uzun Vadeli Karsiliklar

Ertelenmis Vergi YakimlUlGgu

Toplam Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Gegmis Yillar Kar/Zararlar

Net Donem Kari (Zarari)

71.102.581
69.573.490
5.831.559

34.058.905
31.047.913
3.010.992
2.500.122
46.345
2.453.777
8.644.704
4.403.466
6.839.789
608.963
6.685.983
1.529.091
1.415.134
113.957
71.102.582
66.557.965
63.692.352
2.259.501
3.731.234
60.000
28.591.638
28.590.720
918
818.361

23.871.932
131.150
79.660
4.148.876
2.865.613
2.291.296
58.450
253.517
262.350
4.544.617
5.000.000
56.885
-5.384.484
4.872.216

127.806.410
125.808.738
6.572.041

52.334.335
52.326.045
8.290
31.880
30.191
1.689
53.198.078
3.358.551
4.163.455
1.121.877
5.028.521
1.997.672
1.931.720
65.952
127.806.409
105.577.390
98.554.652
16.132.292
2.269.236
60.000
32.076.067
16.924.214
15.151.853
579.715
3.310.237
3.310.237
38.715.495
295.865
91.999
5.011.738
7.022.738
1.923.551
15.156
343.840
4.740.191
22.229.019
5.000.000
52.635
-512.268
17.688.652

256.811.922
246.499.688
53.117.914
18.511.227
69.593.494
67.053.347
2.540.147
544.741
544.741
52.341.833
1.302.431
42.205.906
1.630.362
7.251.780
10.312.234
10.206.169
106.065
256.811.922
193.315.647
170.175.858
38.738.583
8.475.518
23.982
30.006.755
28.473.405
1.533.350
953.850

91.048.498
599.682
286.982

30.000

23.139.789

11.774.265
739.417

10.626.107

63.496.275

20.000.000

-175.442

13.759.424

29.912.293

226.110.599
213.947.227
52.820.238
11.168.228
53.713.136
49.290.931
4.422.205
185.813
185.813
52.104.688
2.560.146
31.118.210
1.922.252
8.354.516
12.163.372
123.445
11.952.974
86.953
226.110.599
146.234.570
117.429.351
42.475.993
9.687.587
9.794
21.181.947
19.733.540
1.448.407
1.368.573

39.944.085
2.113.569
605.795
30.000
28.805.219
11.658.845
1.040.718
16.105.656
79.876.029
20.000.000
-256.614
16.460.925
16.460.925

Kaynak: YEO Teknoloji zahname
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4.2. Gelir Tablosu

AL,

Gelir Tablosu (TL)

31.12.2018

31.12.2019

31.12.2020

31.3.2020

31.3.2021

Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Genel Yonetim Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Esas Faaliyet Kari

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari
Finansal Gelirler

Finansal Giderler

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar / Zarar
Stirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / Gideri
Dénem Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri

Net D6nem kari

88.168.919
-71.354.497
16.814.422
-3.870.487
-2.554.921
11.016.701
-12.219.242
9.186.473

243.843

9.430.316
-3.450.660
5.979.656
-1.107.440
-395.577
-711.863
4.872.246

208.350.208
-154.448.196
53.902.012
-22.408.169
3.575.103
5.559.960
-7.459.932
26.018.768
1.345.512
-1.049.636
26.314.644
-3.302.099
23.012.545
-5.323.893
-846.818
-4.477.075
17.688.652

253.465.754
-168.556.666
84.909.088
-37.798.236
-3.780.381
31.440.728
-25.680.591
49.090.608
2.175.962
-1.794.567
49.472.003
-11.787.653
37.684.349
-7.772.057
-1.927.269
-5.844.788
29.912.293

37.040.257
-26.178.943
10.861.314
-440.234
-818.764
4.103.040
-7.142.853
2.562.503
550.795
-270.285
2.843.013
-766.225
2.076.788
30.912
-225.628
256.540
2.107.700

103.321.926
-65.658.632
37.663.294
-15.004.029
-1.805.187
7.463.474
-7.103.415
21.214.137
-1.555
6.861.840
-135.600
27.939.062
-3.638.009
24.301.053
-7.840.128
-2.113.569
-5.726.559
16.460.925

Kaynak: YEO Teknoloji izahname

5. HALKA ARZDAN ELDE EDILECEK FONUN KULLANIM YERI

Sirket, halka arz ile kurumsallasma, sirket degerinin ortaya ¢ikarilmasi, bilinirlik ve taninirligin

pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gli¢ll bir sekilde uygulanmasi ve sirketin

kurumsal kimliginin giiglendirilmesi amaglarini gergeklestirmeyi hedeflemektedir.

Sirketin halka arzdan briit 80.000.000 TL, net 75.117.900 TL gelir elde etmesi beklenmektedir.

Halka Arz Geliri Kullanimi

isletme Sermayesinin Giiglendirilmesi
Yurtdisi Pazarlama Faaliyetleri
Kapasite Artisi ve Yeni Yatirimlar
Yenilenebilir Enerji Yatirimlar

Ar-Ge Faaliyetlerinin Finansmani

%25-35
%10-15
%20-30
%15-25
%10-15

Kaynak: Yeo Teknoloji izahname
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6. DEGERLEME YONTEMLERI

Global Menkul Degerler tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda indirgenmis Nakit Akimi (iNA)
yontemi ve carpan analizi yontemi kullaniimistir. Hedef dzsermaye degerinin hesaplanmasinda iNA
analizine %70, ¢arpan analizine %30 agirlik verilmistir.

6.1. indirgenmis Nakit Akimi Yontemi

INA analizinde projeksiyon dénemi 2021-2025 yillarini kapsamaktadir. Degerleme yapilirken 2022 yili
itibariyla sirketin ortalama yillik %18 ile blyliyecegi varsayillmis, sonsuz biylime orani ise %4 kabul
edilmistir. 2020 yih FAVOK marji %19,7 olmasina ragmen, projeksiyon déneminde FAVOK marji %16
hesaplanmistir. Son 3 yilda isletme giderinin net satislar orani %12,1 iken, projeksiyon dénemi icin bu
oran %14,3 hesaplanmistir. 2021 yilinda yeni edinilen gayrimenkul igin yapilacak olan harcamalar ve
kapasite artirim yatirimlarindan dolayi 5 milyon TL yatirim harcamasi planlanirken, sonraki yillar igin 3
milyon TL yatirim harcamasi dngérilmektedir.

Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesabi yapilirken, risksiz faiz orani olarak 23.06.2021
tarihinde gecerli olan 10 yillik devlet tahvili baz alinarak %17,5 alinmistir. Son dénemde faiz oranlarinda
yasanan volatiliteden dolayr beklentiler lzerinde seyreden risksiz faiz oraninin yilin 2. yarisinda
yapilmasi planlanan faiz indirimiyle beraber diislise gegecegi dislinlilmis ve 2022 ve 2023 yillari igin
%15, 2024 ve 2025 yillari igin %14 alinmistir. 2021 yili igin risk primi %6,5 kabul edilmistir. 2022-2025
yilari igin ise %6 alinmistir. Beta degeri 1,0 olarak alinmistir. Sonsuz blylime orani %4 olarak
kullanilmistir. Bu varsayimlar isiginda AOSM, 2021 yiliigin %19,35, 2022 yili igin %17,83, 2023 yili igin
%18,06, 2024 yiliigin %17,51 ve 2025 yili igin %17,35 hesaplanmaktadir.

indirgenmis nakit akimi yéntemine gore 500.5 milyon TL hedef deger hesaplanmustir.
6.2.Carpan Analiz Yontemi

Carpan analizi yénteminde Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK) carpani kullaniimistir. Carpan analizi
yapilirken islem hacmi yiiksek BIST-100 sirketleri ve buna ek olarak Sirket'in halka arz sonrasi ana
pazarda islem goérmesi 6ngorildigi icin ana pazar sirketleri incelenmistir. YEO Teknoloji Enerji ve
Endistri A.S. ile benzer faaliyetlerde bulunan yurt igi sirketlerin FD/FAVOK carpanlari ug deger veya
anlamsiz oldugundan sadece yurt disi piyasalarda islem géren benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK
carpani baz alinarak analiz yapiimistir.

6.3.Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari

Yurt disi benzer sirket analizi icin YEO Teknoloji Enerji ve Endistri A.S.nin faaliyet alanlarina uygun
sirketler secilmis ve degerlemeye dahil edilmistir. Toplam dokuz sirketin FD/FAVOK carpanlari
degerlemeye katilmis ve medyan degeri dikkate alinmistir. Degerlemeye katilan dokuz yurt disi benzer
sirketin medyani 11,35x bulunmustur.

Carpan analizi yontemine gore 775.1 milyon TL hedef deger hesaplanmistir.

_ www.integralyatirim.com.tr _
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FD / FAVOK Carpan Analizi

Yurtdisi Benzer Sirket Medyani 11,35x
YEO Son 12 Ay FAVOK (Mn TL) 68,67
Firma Degeri (Mn TL) 779,43
1C21 Net Borg 4,35
Ozsermaye Degeri (Mn TL) 775,08
Odenmis Sermaye (Mn TL) 20
Pay Basina Deger (TL) 38,75

Kaynak: YEO Teknoloji izahname
Sonug

Sonug olarak indirgenmis nakit akimina %70, yurt disi ¢carpan analizine %30 pay verilerek halka arz
oncesi 582.9 milyon TL hedef deger hesaplanmistir. Bulunan hedef degere %31,38 halka arz iskontosu
uygulanmis ve halka arz icin 20 TL hedef fiyat belirlenmistir.

Degerleme Yontemi Agirhk Mn TL
indirgenmis nakit Akimlari 70% 350,39
Carpan Analizi 30% 232,52
Degerleme Sonucu 100% 582,91
Odenmis Sermaye 20
Pay Degeri (TL) 29,15
Halka Arz iskontosu 31,38%
Halka Arz Pay Degeri (TL) 20,00

Kaynak: YEO Teknoloji izahname

iNA Analizi (mn TL) 20217 20227 2023T 20241 2025T
Net Satiglar 405,70 507,12 608,55 699,83 769,82
SMM -283,99 -354,99 -425,98  -48.988,00 -538,87
Briit Kar 121,71 152,14 182,56 209,95 230,95
isletme Giderleri -58,12 -72,65 -87,18 -100,25 -110,28
Faaliyet Kan 63,59 79,49 95,39 109,70 120,67
Amortisman 1,30 1,52 1,74 1,96 2,18
FAVOK 64,89 81,01 97,13 111,66 122,85
Vergi -14,63 -16,69 -17,17 -19,75 -24,13
isletme Sermayesi Degisimi -10,01 -12,75 -12,75 -11,47 -8,80
Yatirim Harcamalari -8 -3 -3 -3 -3
Serberst Nakit Akimlar 32,17 48,57 64,21 77,44 86,92
AOSM 19,35% 17,83% 18,06% 17,51% 17,35%
iskonto Faktori 0,88 0,75 0,63 0,55 0,47
indirgenmis Nakit Akimlari 28,17 36,45 40,67 42,29 40,65
indirgenmis Nakit Akimlarinin Toplami 188,24
Sonsuz Blyuime Orani 4%
Sonsuz Deger 677,1
Sonsuz Degerin Bugiinkii Degeri 316,66
Firma Degeri 504,90
2021/03 Sonu itibariyla Net Borg 4,35
Pay Basina Deger 25,03

Kaynak: YEO Teknoloji izahname

Blylkdere Cd. 59. Sk. Spine Tow
444 1 858 (ULU) « f: 021
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7. GORUS

Global Menkul tarafindan YEO Teknoloji Enerji ve Endistri A.S icin hazirlanan fiyat tespit raporunun
kapsamli, net ve anlasilir oldugu kanaatindeyiz.

Sirketin 2020 yili FAVOK marji %19,7 olsa da 2018 ve 2019 yillarinda sirasiyla %10,8 ve %12,7 FAVOK
marji bulunmasindan dolayl projeksiyon déneminde %16 kabul edilen FAVOK marjini makul
karsiliyoruz.

indirgenmis Nakit Akimi analizi yapilirken risksiz faiz orani olarak 2021 yili igin 23 Haziran 2021 tarihinde
gecerli olan 10 yillik devlet tahvili getiri orani olan %17,52 dikkate alinmis. Ancak, sonraki yillarda bu
oran %14 seviyesine kadar indirilmis. Sonraki yillar igin iyimser gordiiglimiz risksiz faiz oraninin
degerleme (izerinde sapma yaratabilecegini diisiinliyoruz.

Carpan analizinde tek ydntem olarak kullanilan FD/FAVOK oraninin yani sira baska carpanlarinda
eklenmesi sonucunda farkli bir degere ulasilabilecegini dikkate aliyoruz.

Yurt icinde Borsa istanbul’da islem goéren benzer sirketlerin ug deger icermesi veya tanimsiz FD/FAVOK
carpanlari barindirmasi nedeniyle yurt i¢i carpan analizinin degerlemede kullaniimamasini makul
karsiliyoruz.

Halka arzda kullanilan %31,38 iskonto oranini makul degerlendiriyoruz.

Yukarida belirtilen gekincelerimiz disinda YEO Teknoloji Enerji ve Endistri A.S halka arziigin hesaplanan
20,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu goérislindeyiz.
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Yasal Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gériisler 5nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S.
bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (agik¢a ifade
edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. igerik kesinlikle mali, hukuki, vergi veya
diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadigi gibi, tamamen icerige dayali olarak yatirim yapilmamali
veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirrm konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goris
alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. herhangi bir
sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak
Gzere her tirlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve giivenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis
olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi
bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir.
Yatirimcilarin verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan
kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her tiirli i¢ ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Giglinc
kisi kurumlardan elde edilmis olup, integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi
menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda
bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yénelik olarak verilmemektedir.
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