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1. Raporun Gerekgesi ve Konusu

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29. Maddesinin 5. Fikrasi uyarinca,
paylariilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa'da islem gérmeye baslamasindan sonraki iki
yil boyunca finansal tablolarin kamuya agiklanmasini miteakip on is glinii icerisinde halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni
hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve KAP' ta yayimlanmasi zorunludur.

Bu rapor, Albayrak Hazir Beton Sanayi ve Ticaret A.S. ("Sirket") pay senetlerinin halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeleri
icermekte olup, anilan Teblig hikmi geregince Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanmigtir.

2. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemleri

Sirket paylarinin halka arzina aracilik eden Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Tacirler Yatirim”)
tarafindan diizenlenen Fiyat Tespit Raporu 18/07/2026 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
(“KAP”) yayimlanmistir. Sirket degeri ile halka arz fiyati asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Fiyat Tespit Raporu'nun hazirlanmasi kapsaminda hazir beton ve insaat alaninda faaliyet gosteren
Sirket'in hazir beton Uretim ve satis faaliyetleri ve insaat faaliyetleri ayri olarak degerlendirilmis
Sirket'in faaliyetleri icin, UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemlerinde belirtilen degerleme
yaklasimlari olan Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve Pazar Yaklasimi yéntemleri dikkate alinmistir.
Hazir Beton faaliyetlerine yonelik olarak Gelir Yaklasimi ve Pazar Yaklasimi yontemleri kullaniimis olup
insaat faaliyetlerine yonelik olarak da Maliyet Yaklasimi yéntemi kullaniimistir.

U Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari Analizi
o Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlari Analizi
o Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

Bunlara ilave olarak Sirket” in %50 ortagi oldugu Albayrak Hazir Beton ve Kefelioglu Mimarlik Adi
Ortakhgi'nin anahtar teslim olarak projesini gerceklestirecegi Tiirkiye Musiki Eseri Sahipleri Meslek
Birligi ("MESAM") Yonetim Binasl insaatindan Sirket'in elde edecegi net gelir 2026/03 itibariyla %47,45
ilerleme orani dogrultusunda ve 2026 yilinin kalan dokuz ayinda tamamlanma orani tzerinden dikkate
alinmistir.

Ayrica Sirket'in hazir beton faaliyetlerinde kullanilmayan ve yatirrm amach olarak degerlendirilen
gayrimenkullerin Bagimsiz Denetimden ge¢mis finansal tablolarinda yer alan degeri, degerleme tarihi
olan 11/05/2026 tarihine getirilerek ayrica dikkate alinmistir.

2.1 indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

indirgenmis Nakit Akimlari (INA) analizi, bir sirketin gelecekte yaratacagi serbest nakit akimlarinin
bugline indirgenmesi esasina dayanmaktadir. Bu metotta Sirket’in uzun vadeli potansiyelinin analiz
edilmesi ve faaliyetlerinin i¢sel degerinin belirlenmesi hedeflenmektedir. Bu INA Analizi Sirket'in
gelecekte kaydedecegi satis blylimesi, karlilik, net isletme sermayesi yonetimi ve yatirim harcamalari
varsayimlarina 6nemli 6l¢tide bagimhidir.

indirgenmis nakit akimlar1 analizine baz olacak serbest nakit akimlarina ulasmak icin
Sirket’in mali donem icinde hazir beton operasyonlarindan elde ettigi nakitten s6z konusu
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doneme ait vergi gideri, yine aym1 doneme ait yatirnm tutarlar1 diisiilmiis ve isletme
sermayesi ihtiyaci/fazlasina bagh olarak isletme sermayesi ihtiyac1 +/- olarak dikkate
alinmistir. Asagidaki tabloda projeksiyon donemi siiresince hesaplanan Firmaya Olan
Serbest Nakit Akimlari verilmektedir. indirgenmis Nakit Akimlari Tablosu (2026T-2032T)

Nakit Akimlari
bin TL p{1p1Y) 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 20327 Baz Yil
in
Hazir Beton Diizeltilmis FAVOK 749.327 1.213.172 2.139.691 2.758.282 3.339.352 3.989.829 4.773.320 5.011.986
Efektif Vergi -114.262 -213.927 -422.575 -559.051 -688.464 -905.433 -1.095.657 -1.150.440
+D£ é?;'r:ma Sermayesindeki 49.706  46.348 282.064 180.182 157.756 167.491  200.694  269.260
Net Yatirim Harcamalari -109.879 -201.486 -135.479 -209.964 -134.703 -154.487 -220.440 -186.926
Z';I”r"nal;’fl Yonelik Serbest Nakit 574.892  751.410 1.299.574 1.809.085 2.358.428 2.762.418 3.256.529  3.405.360
iskonto Faktori 0,7357 0,5675 0,4577 0,3834 0,3257 0,2772 0,2358 0,2358
iskonto edilmis nakit akimlari 422963 426.417 594.800 693.592 768.195 765.647 768.041
indirgenmis Nakit Akimlari Toplami 4.439.654
Devam Eden Deger Bilyiime Orani 5%
Devam Eden Deger 27.200.678
Devam Eden Degerin Buglinkii Degeri 6.415.187
Firma Degeri @ 31/03/2026 10.854.841
Net Borgc 31/03/2026 Degeri -379.298
Hazir Beton Faaliyeti Oz Sermaye Degeri @ 31/03/2026 10.475.543
Hazir Beton Faaliyeti Ozsermaye Degeri @11.05.2026 10.842.967

Serbest nakit akimlari AOSM ile 6nce 31/03/2026 tarihine indirgenerek Sirket'in nakit akimlarinin
buglinki degeri (NBD) hesaplanmaktadir. Projeksiyon dénemi sonrasi icin ise Baz Yil diger tzerinden
Tlrkiye'nin uzun vadeli bliyiime oranina paralel olarak ve genel kabul géren %5 artik blyliime orani ile
hesaplanan Devam Eden Deger AOSM ile 6nce 31/03/2026 tarihine indirgenerek Devam Eden Degerin
buglnk( degeri hesaplanmaktadir. Her iki degerin toplanmasi ardindan 31/03/2026 tarihindeki net
borg tutan disiilerek 31/03/2026 tarihindeki Hazir Beton Faaliyeti Ozsermaye Degeri' ne ulasiimis,
ardindan bu deger AOSM ile degerleme tarihi olan 11/05/2026 tarihine getirilmis ve Sirket'in
11/05/2026 tarihi itibariyla Hazir Beton Faaliyeti Ozsermaye Degeri 10.842.967 bin TL olarak
hesaplanmistir.

2.2. Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa carpanlari analizinde sirket degerinin belirlenmesi, borsada islem géren benzer sirketlerin
glincel piyasa degerleri ve kamuya acikladiklari mali tablolarindaki verilerle hesaplanan degerleme
oranlarinin mukayese edilmesi esasina dayanir. Piyasa c¢arpanlari analizinin avantajlari, nesnel bir
yaklasimla kolayca uygulanabilir olmasi olup dezavantajlari ise sirketin gelecege yonelik biylime
beklentileri ile risk faktorlerinin tam olarak fiyata yansitilmamis olabilecegi ve degerlemeye konu olan
benzer sirketlerin her zaman borsada islem gérmemesi ve/veya yalnizca belirli donemde mali tablo
verilerinin kamuya agiklanmis olmasidir.

Ote yandan, bu ydntemde mukayese edilen sirketlerin giincel piyasa degerleri baz alindigindan
piyasalarda olusabilecek oynakliklara bagli analizin sonucu degismektedir.

Bu cercevede Albayrak Beton' un hazir beton faaliyetlerinin Piyasa Carpanlari Analizi yaklasimiyla
degerlemesinde, Sirket'in operasyonel performansini yansitmasi amaciyla Firma Degeri/FAVOK (FD/FA
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VOK) carpani ve Sirket net kar Uzerinden Fiyat/Kazang (F/K) carpani degerlendirilmistir. Ancak
orneklem setinde segilmis yurt i¢i hazir beton sirketlerinin degerleme tarihi itibariyla pozitif kar
aciklamamasi veya dusuk kar agiklamasindan dolayi anlamli olmayan veri seti nedeniyle Fiyat/Kazang
(F/K) garpani anlamh bir veri sunmamis ve degerlemede kullanilmamistir. Bu nedenle gerek yurt ici
gerekse yurt disi Piyasa Carpanlar Analizi kapsaminda FD/FAVOK carpani kullanilmistir. Bu sekilde
hesaplanan firma degerinden net bor¢ disllmesi sonucu Sirket'in hazir beton faaliyetleri igin
O0zsermaye degerlerine ulasiimistir.

Benzer sirketlerin secimi sirasinda hem bulundugu piyasa sartlarini icermesi hem de benzer mali
yapilara sahip olmasi nedeniyle ayni sektorde faaliyet gosteren sirketlerin dikkate alinmasi esastir.
Ancak birebir benzerliklerin olusmadig durumlarda ayni sektérde benzer faaliyet alanlarina sahip olan
sirketler de secilebilmektedir. Bu durumda, olusabilecek olan dnyargili carpanlari hesaplama haricinde
tutabilmek icin mimkiin oldugu kadar genis bir 6rneklem bazi olmasi tercih edilmektedir.

Albayrak Beton' un icinde bulundugu sektore iliskin benzer sirket seciminde, hem yurt icinde faaliyet
gosteren ve benzer yapiya sahip oldugu disinilen sirketler, hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde
bulunan sirketlerin dahil edildigi genis bir rneklem olusturulmustur.

Piyasa Carpan Analizinde Kullanilan Sirket Mali Verileri

Piyasa Carpan Analizi kapsaminda UDS 105 Madde 30’da tanimlanan Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi
kullanilmistir. Bu yéntem cercevesinde Albayrak Beton' un hazir beton faaliyetlerinin degerlemesinde,
secilen degerleme olciitlerinin borsada islem goren benzer sirketler ile anlamh bir karsilastirmaya
imkan vermesi gerekmektedir. 2025 yilinda dezenflasyon programi kapsaminda artan faiz oranlari,
insaat ve buna bagli olarak hazir beton sektoriindeki hacimleri daraltmis; bu durum sirket karlar
Uzerinde baski olusturmustur. Nitekim BIST endeksindeki benzer sirketlerin de birgogunda negatif net
kar ve/veya diisiik FAVOK seviyeleri gdzlemlenmistir. Bu durumun sektériin icinde bulundugu
dongilinlin dip tarafinda olmasindan kaynaklandigi degerlendirilmistir.

Sirket'in strdirilebilir FAVOK Uretimi ile hazir beton faaliyetlerinin anlamh ve adil bir sekilde
degerlenebilmesi amaciyla degerleme 6lcitl olarak Sirket'in 2023, 2024, 2025 yil sonu ve 2026/03
yilliklandiriimis hazir beton faaliyetlerinden kazanmis oldugu FAVOK tutarlari sirasiyla %30, %30, %20
ve %20 oranlarinda agirliklandirilmistir. Hesaplanan bu agirlikli ortalama, Normalize Diizeltilmis FAVOK
olarak degerleme 6lciiti seklinde dikkate alinmistir.

Sirket'in son Ug yillik ve yilliklandirilmis 2026/03 finansal verileri baz alinarak ve agirliklandirilarak hazir
beton faaliyetleri kapsaminda hesaplanan Normalize Diizeltilmis FAVOK hesaplamasi asagidaki tabloda
sunulmaktadir.

Sirket’in Finansal Verileri

Enflasyon Diizeltmesi Yapilmis Hazir Beton 2026/03

2025

Faaliyetleri Kalemleri -TL Yilliklandinlmis

Hazir Beton Hasilat 4.223.452.505 3.452.677.080 1.989.451.754 1.921.407.425

Hazir Beton SMM (-) -3.331.950.435 -2.867.513.380 -1.686.770.549

1.808.835.591

Hazir Beton Briit Kar 891.502.070 585.163.700 180.616.163 234.636.876
Faaliyet Giderleri (-) -81.760.061 -101.194.843 -112.570.375 -112.257.003
Hazir Beton FVOK 809.742.009 483.968.857 68.045.788 122.379.873

Satislardan Elimine Edilen Faiz Geliri (+) 322.364.166 305.239.241  116.279.836 88.355.433
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Alimlardan Elimine Edilen Faiz Gideri (-) -135.758.068 -140.108.045 -91.720.492 -57.376.319

Hazir Beton Diizeltilmis FVOK 996.348.107 649.100.053 92.605.132 153.358.987

Amortisman (+) 255.416.351 238.924.451  237.508.900 225.222.716

Hazir Beton Diizeltilmis FAVOK 1.251.764.458 888.024.504 330.114.032 378.581.703

Agirlik Orani 30% 30% 20% 20%
Normalize Diizeltilmis FAVOK 783.675.836

FAVOK hesaplamasinda; Sirket'in briit karindan, faaliyet giderleri c¢ikartiimis ve FVOK rakamina
ulasiimistir. FVOK rakami iizerine, TFRS 15 kapsaminda satislardan ve satilan malin maliyetinden
elimine edilen ve Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler icinde yer alan, "Satislardan Elimine Edilen Faiz
Geliri" eklenmis ve yine Esas Faaliyetlerden Diger Giderler icinde yer alan "Alimlardan Elimine Edilen
Faiz Gideri" de cikartilarak, Dizeltilmis FVOK tutarina ulasilmistir. Son olarak séz konusu FVOK
rakamina amortisman eklenerek Diizeltilmis FAVOK rakamina ulasilmistir. Asagidaki tabloda da Piyasa

Carpan Analizi kapsaminda kullanilan Net Borg hesaplamasi verilmektedir.

Net Borgluluk

Net Borg Hesaplamasi — TL 2026/03
Kisa Vadeli Borglanmalar (+) 342.873.461
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari (+) 84.234.432
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar (+) 40.974.962
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) 88.784.737
Finansal Yatirmlar (-) -
Net Borg 379.298.118

Yurt ici Benzer Sirketler Analizi

Hazir beton sektoriinde faaliyet gosteren ve gelistirdigi gayrimenkul projeleriyle insaat sektoriinde
faaliyet gosteren Albayrak Beton'un hazir beton faaliyetlerinin degerlemesi kapsaminda
karsilastirilabilir emsal sirket olarak Borsa istanbul Tas Toprak Endeksinde bulunan sirketler
arasindan, faaliyet raporlarinda hazir beton liretim ve satis faaliyetleri bulundugu belirtilen sirketler
dikkate alinmistir. Bu sirketler arasinda Bursa Cimento konsolide yapisi ile Cemtas gibi demir celik
sektoriinde faaliyet gosteren ve 6nemli oranda faaliyet sonuglarina etki eden bir sirket olmasi, Bati
Cimento ise faaliyetlerinin agirlikh olarak liman hizmetlerinden olusmasi ve hazir beton
segmentinde faaliyet gostermemeleri nedeni ile bu liste icinde dikkate alinmamistir.

Secilen sirketlerin ¢arpanlarini sektordeki dalgalanmalardan arindirip normalize etmek icin bahse
konu sirketlerin son 3 yil ile 2026/03 donemleri boyunca gelisimlerinin dikkate alinabilmesi amaciyla
her ayin ilk giinii olusan Firma Degerleri ile séz konusu déneme karsilik gelen FAVOK’lerden aylik
dénemsel Firma Degeri/FAVOK carpanlarina ulasilmistir. S6z konusu carpanlar ile her bir sirket icin
yil ortalamalari alinarak 2023, 2024, 2025 yil sonu ve yilliklandirilmis 2026/03 verileri sirasiyla %30,
%30, %20 ve %20 agirliklandiriimis, ulasilan 2023, 2024, 2025 yil sonu ve yilliklandirilmis 2026/03
agirhkli ortalama Firma Degeri ile agirlikh ortalama FAVOK karsilastiriimis ve Normalize Diizeltilmis
FAVOK rakamina ulasiimistir.

Bu sekilde hesaplanan FD/FAVOK carpanlarinin 31,76x {izeri dikkate alinmamis ve medyan degerler
kullanilmistir. Asagidaki tabloda segilmis BIST Tas Toprak Endeksi sirketlerinin s6z konusu
yontemlere gore hesaplanan ¢arpan degerleri sunulmaktadir.
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FD/FAVOK Carpanina Gore Ozsermaye Degeri Hesabi

- S3Y + 2026/03 S12A

Agirlhikli Ortalama
Normalize Diizeltilmis FAVOK 783.675.836
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpani 7,73x
Net Finansal Bor¢ / (Net Nakit Pozisyonu) 379.298.118
Yurt i¢i Benzer Sirketler Carpanina Gére Hesaplanan Ozsermaye Degeri 5.678.349.294

Kullanilan ¢arpan yéntemi olan FD/FAVOK carpani ile hesaplanan degerden net borg diisiilmesi
sonucu Albayrak Beton' un hazir beton faaliyetleri icin 5.678.349.294 TL piyasa degerine
ulasiimistir.

Yurt Disi Benzer Sirket Analizi

Yurt disi benzer sirket analizinde beton sektoriinde faaliyet gosteren ve Sirket ile benzer
faaliyetlerde bulunan sirketler dikkate alinarak genis bir 6rneklem olusturmaya calisiimistir.

Yurt ici carpan g¢alismasina benzer sekilde secilmis yurt disi benzer sirketlerin ¢arpanlarinin da
sektoérdeki dalgalanmalarindan arindirilarak normalize edilmesi icin bahse konu sirketlerin son 3
yil ve 2026/03 dénemleri boyunca gelisiminin dikkate alinabilmesi amaciyla her ayin ilk gtint
olusan Firma Degerleri ile s6z konusu déneme karsilik gelen FAVOK'lerden aylik dénemsel Firma
Degeri/FAVOK carpanlarina ulasilmistir. S6z konusu ¢arpanlar ile her bir sirket icin yil ortalamalari
alinarak 2023, 2024, 2025 yil sonu ve yilliklandirilmis 2026/03 verileri sirasiyla %30, %30, %20 ve
%20 agirhklandiriimis, ulagilan 2023, 2024, 2025 yil sonu ve yilliklandirilmis 2026/03 agirhkh
ortalama Firma Degeri ile agirlikli ortalama FAVOK karsilastirilmis ve Normalize Diizeltilmis FAVOK
rakamina ulasiimistir.

Bu sekilde hesaplanan FD/FAVOK carpanlarindan uc degerleri elimine etmek igin Ix standart sapma
kullanilmis ve 18,16x Uzeri ve 1,92x alti dikkate alinmamistir. Bu sekilde olusturulan 6rneklem
setinin medyan degerleri kullaniimistir. Asagidaki tabloda segilmis yurt disi benzer sirketlerin s6z
konusu yontemlere gore hesaplanan ¢arpan degerleri sunulmaktadir.

FD/FAVOK Garpanina Gore Ozsermaye Degeri Hesabi

TL S3Y+2026/03 S12A

AgirhkhOrtalama
Normalize Diizeltilmis FAVOK 783.675.836
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpani 8,19 x
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisyonu) 379.298.118
Yurt Disi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan 6.038.864.283

Ozsermaye Degeri

Kullanilan ¢arpan yéntemi olan FD/FAVOK carpani ile hesaplanan degerden net borg diisiilmesi
sonucu Albayrak Beton' un hazir beton faaliyetleri icin 6.038.864.283 TL piyasa degerine
ulasilmistir.

Nihai Piyasa Carpan Analizi Degeri
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Yurt ici ve yurt disi secilmis benzer sirketler analizi sonucu hesaplanan degerler yurt disi benzer
sirket 6rneklem setinin daha genis olmasi nedeniyle sirasiyla %25 ve %75 agirlikli olarak dikkate
alinmis ve Albayrak Beton icin 5.948.735.536 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Piyasa Carpan Analizi Sonuglari

TL Agirhik Ozsermaye Degeri

Yurt ici Benzer %25 5.678.349.294
Yurt Disi Benzer %75 6.038.864.283
Toplam Ozsermaye Degeri 5.948.735.536

insaat Faaliyetleri - Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 60. 1 uyarinca maliyet yaklasimi, bir
ahicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli
bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma
ve diger bicimlerde gerceklesen tim vyipranma paylarinin disilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir. Sirket'in insaat faaliyetleri Maliyet Yaklasimi kapsaminda
degerlemeye tabi tutulmus, Sirket'in devam eden insaat projelerinin finansal durum tablosunda
yer alan stok degerlerinden insaat faaliyetlerine yonelik ticari borglari dislilmis ve MESAM proje
gelirleri ile birlikte ve insaat Faaliyetleri Degeri hesaplanmustir.

Sirket'in Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla gerceklestirdigi; Moonpark Koru Projesi, Teraphill 15
Projesi, Teraphill Loft Projesi ve Villa Rise Projesi'nin 31/03/2026 tarihli Finansal Durum
Tablosu'nda 1.090.440.907 TL olan kisa ve uzun vadeli insaat stoklari toplami insaat
Faaliyetleri'ne yonelik Maliyet Yaklasimi y®ntemi kullanilan insaat Faaliyetleri Degeri
hesaplamasinda arti deger olarak dikkate alinmistir.

Diger bir ingaat faaliyeti olan Tiirkiye Musiki Eseri Sahipleri Meslek Birligi ("MESAM") Yonetim
Binasi insaatindan Sirket tarafindan toplamda 25.000.000 TL net nakit girisi beklenmekte olup
bu tutarin %47,45'i insaat ilerleme orani dogrultusunda 31/03/2026 tarihli Kar ve Zarar
Tablosu'na yansitilmistir. Projeden saglanacak kalan tutarlar 2026 yil ilk Gg ayr ve 2026 yilinin
kalan 9 ayinda tamamlanma oranlan uzerinden hesaplanmis, degerleme tarihi olan 31/03/2026
tarihine getirilerek 21.528.101 TL olarak insaat Faaliyetleri Net Geliri hesaplamasinda arti deger
olarak dikkate alinmistir.

Sirket'in 31/03/2026 tarihi itibariyla finansal durum tablosunda insaat faaliyetlerine yonelik yer
alan 113.661.596 TL tutarindaki Ticari Borcu ise insaat Faaliyetleri Degerlemesi kapsaminda eksi
deger olarak dikkate alinmistir. Tum bu degerlendirmeler sonucunda 31/03/2026 tarihi itibariyla
insaat Faaliyetleri Maliyet Degeri 998.307.412 TL olarak hesaplanmis, ilgili tutar Degerleme
Tarihi olan 11/05/2026 tarihine getirilerek 1.033.322.555 TL olarak degerlemeye dahil edilmistir.

Buna ek olarak Sirket'in hazir beton faaliyetlerinde kullanilmayan ve yatirim amacgh olarak
degerlendirilen gayrimenkullerin 31/03/2026 tarihli Bagimsiz Denetimden ge¢mis finansal
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tablolarinda yer alan 411.275.129 TL tutarindaki degeri, degerleme tarihi olan 11/05/2026
tarihine getirilerek 425.700.403 TL olarak ayrica dikkate alinmistir.

insaat Faaliyetleri Degeri TL

insaat Faaliyetlerinden Gelen Deger (+) @31/03/2026 1.111.969.008
MoonPark Proje A Blok Stok Degeri 300.917.453
MoonPark Proje B Blok Stok Degeri 168.175.523
Teraphil Loft Proje Stok Degeri 221.511.055
Teraphill 15 Proje Stok Degeri 305.075.687
Villa Rise Proje Stok Degeri 94.761.189
Mesam Projesi Nakit Girisi 21.528.101

Bilangodaki insaat Faaliyetleri Ticari Borg (-)
@31/03/2026 113.661.596
insaat Faaliyetleri Ticari Borg (-) 113.661.596
insaat Faaliyetleri Net Degeri @31/03/2026 998.307.412
insaat Faaliyetleri Net Degeri @11/05/2026 1.033.322.555
Yatirrm Amach Gayrimenkuller @31/03/2026 411.275.129
Yatirnm Amagh Gayrimenkuller @11/05/2026 425.700.403

SONUC

Nihai Degerleme hesaplamasinda; Piyasa Carpanlari Degerlemesi yaklasimi kapsaminda yapilan
degerlemenin Sirket'in dinamikleri, sahip oldugu yetismis insan glici, marka bilinirligi,
sektoérindeki deneyimi, bilgi birikimi ve kapasitesi kullanilarak olusturulan potansiyelini yeteri
kadar dikkate almadigi degerlendirilmistir. Diger taraftan iINA analizi ile séz konusu dinamikler
kullanilarak Sirket'in gelecege yonelik nakit yaratma potansiyelini ortaya koymasi nedeniyle
Sirket'in 6zsermaye degerinin tespitinde 6ne ¢ikmasi gerektigi diistinilmuistir.

INA analizinde olduk¢ca muhafazakar bir yaklasimla; Sirket'in uzun dénem gecmisteki hazir beton
Uretimden satis miktari YBBO'su ile karsilastirildiginda projeksiyon doneminde bu biyimenin
altinda bir ortalama biiyiime 6ngériisii yapilmistir. Sirket 2024 FAVOK marjina tekrar ancak 2028
yilinda ulasmis ve sonrasinda da ¢ok ciizi artislar 6ngorilmis, ug degerdeki indirgeme orani Orta
Vadeli Plan'daki enflasyon gerilemesinin oldukga lzerinde birakilarak yiiksek bir indirgeme orani
ile indirilmistir.

Bunlara ilaveten, Sirket'in son 10 yilda gelistirdigi 500'iin tzerinde bagimsiz bélim gayrimenkul
gelistirme projeleri bulunurken muhafazakar yaklasimin korunmasi ile degerleme yaklasiminda
yalnizca projelendirmis olunan gayrimenkullerin degerleri dikkate alinmistir.

Sonug olarak yapilan degerleme sonucunda Sirket'in adil degerinin hesaplanmasinda INA analizi
yonteminin diger yontemlere oranla daha anlamlh sonuglar verdigi degerlendirilmistir. "UDS 105
(Madde 40.2) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin degeri etkileyen "¢cok énemli bir unsur" oldugu
durumlarda Gelir Yaklasimi'na anlamli agirlik verilmesi zorunludur" prensibi de benimsenerek,
Sirketin Nihai Deger hesaplamasi yapilirken adil degeri yansitabilmek adina INA analizi ydntemine
%60 ve Piyasa Garpanlari Degerlemesi yontemine %40 agirlik verilmistir. Bunun sonucunda
Sirket'in hazir beton faaliyetleri icin Halka Arz iskontosu Oncesi Ozsermaye Degeri 8.885.274.477
TL olarak hesaplanmistir.

Ayrica Sirket'in insaat faaliyetleri Maliyet Yaklasimi yontemiyle degerlemeye tabi tutularak
ulasilan insaat Faaliyetleri Degeri ve Yatirim Amacli Gayrimenkullerin degeri 11/05/2026 tarihine
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getirilerek, hazir beton faaliyetleri icin hesaplanan Hazir Beton Halka Arz iskontosu Oncesi
Ozsermaye Degeri'ne eklenmis ve 10.344.297.435 TL Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri'ne
ulasiimistir. %25 halka arz iskontosu ile Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri
7.758.223.076 TL ve pay basinda deger de 38,5981 TL olarak hesaplanmistir. Hesaplanan fiyat, en
yakin fiyat adimina yuvarlanarak pay basina deger 38,60 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Sonucu

Albayrak Beton — Hazir Beton iNA Degeri TL 10.842.967.105 60%
Albayrak Beton — Hazir Beton Piyasa Carpanlari Analizi TL 5.948.735.536 40%
(a) Albayrak Beton — Hazir Beton Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri 8.885.274.477
(b) insaat Faaliyetleri Degeri TL @11/05/2026 1.033.322.555
(c) Yatinm Amagli Gayrimenkuller — TL @11/05/2026 425.700.403

(d) (a+b+c=d) Albayrak Beton Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri 10.344.297.435

Halka Arz iskontosu 25%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri TL 7.758.223.076

Pay Basina Deger 38,5981

3. Tahmin ve Gergeklesme

Sirket’in 30.09.2026 tarihinde sona eren ara hesap donemine iliskin gerceklesmeleri ile Tacirler Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2026 yili hazir beton
faaliyetlerine iliskin tahminler asagida karsilastirilmistir. Karsilastirmanin tutarli yapilabilmesi amaciyla,
30.09.2026 tarihli finansal tablolarda agiklanan hazir beton faaliyetlerine iliskin veriler esas alinmis;

Fiyat Tespit Raporu’nda Maliyet Yaklasimi ile ayri olarak degerlenen insaat faaliyetlerinin hasilat ve
maliyetleri hazir beton INA tahminleriyle karsilastirmaya dahil edilmemistir.

Finansal Gosterge (Bin TL) 2026-09 Gergeklesme 2026 Yili FTR Tahmini
Hasilat/Hazir Beton Net Satiglar 1.829,806 3.585.648 51.03
Satislarin Maliyeti/Hazir Beton SMM (-) (1.651,766) (3.047.710) 54.20
Briit Kar/Hazir Beton Briit Kar 178.040 537.938 233.10
Briit Kar Mariji %9,73 15,00%

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (17.790) (29.253) 60.81
Genel Yonetim Giderleri (99.460) (113.634) 87.53
Faaliyet Kari 60.790 395.051 15.39
Amortisman 238.711 252.537 94.53
FAVOK 299.501 647.588 46.25
FAVOK Mariji %16,37 18,06%

-Satislardan Elimine Edilen Faiz Gelirleri 105.670 227.627 46.42
-Alislardan Elimine Edilen Faiz Gelirleri (83.352) (125.887) 66.21
Diizeltilmis FAVOK 321.819 749.328 42.95
FAVOK Mariji %17.59 20,90%

Fiyat Tespit Raporu’nda tahminler yillik bazda yer almakta olup, 30.09.2026 dénemine iliskin dokuz
aylik tahmin bulunmadigindan, FTR’de yer alan yillik tahminler ile 30.09.2026 tarihli dokuz aylk
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gerceklesmeler karsilastirilarak degerlendirme yapilmistir. Hazir beton sektoriinde mevsimsellik, hava
kosullari, bayram ve tatil donemlerine bagl ¢alisma giini etkileri, santiye is programlari ile iretim ve
teslimat takvimleri nedeniyle yil icindeki faaliyetlerin donemler itibariyla dogrusal bir dagilm
gostermesi beklenmemektedir. Bu nedenle, dokuz aylik gergeklesme oranlarinin yillik tahminlerin %
75’i esas alinarak degerlendirilmesi uygun degildir. Ancak mevcut sonuglar, satislarin yillik tahminlere
ulasma dizeyinin sinirh kaldigini ve kar marjlarinin 6ngoérilen seviyelerin altinda gerceklestigini
gostermektedir.

Bu cercevede, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan yillik tahminler ile 30.09.2026 ara dénem
gerceklesmeleri arasindaki farklar degerlendirilirken; s6z konusu dénemsel etkilerin yani sira ekonomik
ve sektorel kosullar, talebin seyri, fiyatlama-maliyet dengesi ve Sirket’in insaat faaliyetlerinin hazir
beton faaliyetlerinden ayri degerlenmis olmasi birlikte dikkate alinmistir. Yonetimin temel
degerlendirmeleri asagida sunulmusgtur.

3.1. Sapmalara iliskin Yonetimin Agiklamalari

30.09.2026 donemi, 2026 yilina iliskin tahminlerin ilk dokuz aylik gerceklesmelerini géstermektedir.
Yilik tahminlerin yil igcine dogrusal olarak dagildigi varsayimi, hazir beton sektorinin niteligi geregi
tek basina uygun bir performans 6lciti degildir. Hazir beton, Gretiminden kisa siire sonra santiyede
kullanilmasi gereken ve stoklanamayan bir irindir; bu nedenle (iretim ve satis hacmi aktif santiye
programlarina, ¢calisma giinii sayisina, resmi tatillere, hava kosullarina ve dénemsel insaat aktivitesine
dogrudan duyarhdir. Nitekim Tirkiye Hazir Beton Birligi’nin Eylil 2026 Hazir Beton Endeksi
Raporu’nda, Faaliyet Endeksi’'nin 98,00 ile esik degerin altinda kaldigi ve 6nceki yilin ayni ayina gore
%1,7 geriledigi agiklanmistir. S6z konusu gostergeler, dokuz aylik donemin sonunda sektor genelinde
faaliyet ve talep kosullarindaki zayifhigin stirdiigline isaret etmektedir.

Sirket izahnamesinin “Egilim Bilgileri” bélimiinde de mevsimselligin insaat malzemeleri sanayisindeki
faaliyet seviyesi tUzerinde etkili oldugu agiklanmaktadir.

Sapmanin Ozeti Yonetimin Aciklamasi

Dokuz aylik satis gerceklesmeleri, kiiresel ekonomik
belirsizlikler ve jeopolitik risklerin yani sira yurt icinde
finansman maliyetlerinin ylksek seyrettigi, talep ve
yatirim kararlarinda temkinli yaklasimin stirdiga bir
piyasa ortaminda sekillenmistir. Bu kosullar, insaat
projelerinin baslangic ve ilerleme takvimleri

30.09.2026 gerceklesmesi Uzerinden hazir beton talebini etkilerken, piyasadaki

Hazir Beton Net 1.829,8 milyon TL olup rekabet de satis hacmi ve fiyatlama imkanlari
Satislar 2026 yili FTR tahmininin Uzerinde baski olusturmustur. Santiye is programlari
%51,03’line ulagiimistir. ve teslimat takvimlerine bagli ddnemsel etkilerle

birlikte degerlendirildiginde, s6z konusu kosullar
satislarin yillik tahminlere ulasma dizeyini
sinirlandirmistir. Yonetim, kalan donemde proje
ilerlemelerini, siparis ve sevkiyat akisini ve fiyatlama
kosullarini yakindan izlemektedir.
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Hazir Beton Briit
Kar ve Marj

Faaliyet Giderleri

Diizeltilmis FAVOK
ve Operasyonel
Karhihk

Briit kar 178.040 milyon TL
ile yillik tahminin
%33,10’una ulagsmigtir.
Hazir beton briit kar mariji
%9,73 olup FTR’deki 2026
yih %15,00 varsayiminin
5,27 puan altindadir.

Genel yonetim ile
pazarlama, satis ve dagitim
giderlerinin toplami
117,25 milyon TL olup
142,9 milyon TL'lik yillik
tahminin %82’sidir.

FTR ile karsilastirilabilir
diizeltilmis FAVOK
321,8milyon TL ve
gerceklesme orani
%42,95’ine ulasmistir.
Diizeltilmis FAVOK marji
yaklasik  %17.60  olup
FTR’deki %20,90
seviyesine yakindir.

Hazir beton faaliyetlerinde, onceki yilin ayni dokuz
aylik dénemine goére net satislar %9,64 artarken
satislarin maliyeti %6,17 artmis; brit kar %57,32
ylikselmis ve brit kar marji %6,78'den %9,73’e
ulasmistir. Bu gelisim, satis-maliyet dengesinde 6nceki
yihin ayni dénemine gore iyilesmeye isaret etmektedir.
Bununla birlikte, brit kar marji Fiyat Tespit
Raporu’nda o©ngoriilen %15,00 seviyesinin altinda
kalmistir. Ekonomik kosullarin talep lizerindeki etkisi
ve piyasadaki fiyat rekabeti, girdi maliyetlerinin satis
fiyatlarina yansitilmasini sinirlandirmaktadir. Yonetim,
karhhg desteklemek amaciyla fiyatlama, tedarik ve
Uretim verimliligine odaklanmaktadir.

Faaliyet giderlerinin gerceklesme orani yilin gegen
suresine kiyasla kontrolli bir seviyededir. Ayrica so6z
konusu giderlerin toplami 2025 yilinin ayni dénemine
gore vyaklasik yatay seyretmistir. Hazir beton
satislarinin ayni dénemde artis gbstermis olmasi, sabit
ve vyarl sabit gider bazinda faaliyet kaldirag
potansiyelini desteklemektedir. Yonetim, yilin kalan
doneminde maliyet disiplini ve giderlerin satis
hacmiyle uyumlu gelisimini izlemeye devam
etmektedir.

Dokuz aylk dénemde diizeltilmis FAVOK marji %17,59
olarak gerceklesmis olup Fiyat Tespit Raporu’nda
ongorilen  %20,90 seviyesine gobrece yakin
seyretmistir. Satis hacmi ve fiyatlama Uzerindeki
piyasa baskilarina ragmen operasyonel karlihk
korunmustur. Dizeltilmis FAVOK tutarinin yillik
tahmine ulasma dizeyi, satis gerceklesmeleriyle
birlikte degerlendirilirken yonetim, maliyet disiplini ve
operasyonel verimlilik yoluyla karhhgin
desteklenmesine odaklanmaktadir.
Hazir beton operasyonlarinin
FTR’deki marj varsayimindan
ayrismadigini gostermektedir.

karlihk yapisinin
onemli  olglde

3.2. Genel Degerlendirme ve Yil Sonu Goriniimi

2026 yilinin ilk dokuz aylik déneminde hazir beton faaliyetleri, kiiresel ekonomik belirsizlikler ve
jeopolitik risklerin yani sira yurt icindeki finansman kosullari ve talep lizerinde baski olusturan piyasa
dinamikleri cergevesinde sekillenmistir. Hazir beton satislarinin santiye is programlarina bagh
donemsel dagilimi da dikkate alinmakla birlikte, satislarin yillik Fiyat Tespit Raporu tahminlerine ulasma
duzeyi sinirli kalmstir.

Buna karsilik, dnceki yilin ayni donemine gore hazir beton net satislarinda ve brit kdrda artis saglanmis,
brit kar marji %6,78’den %9,73’e ylkselmistir. Brit kar marji yillik varsayimin altinda kalmakla birlikte,
dnceki yilin ayni dénemine gére kaydedilen iyilesme ve diizeltilmis FAVOK marjinin %17,59 ile FTR de
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Ongorilen %20,90 seviyesine gorece yakin seyretmesi, zorlu piyasa kosullarinda operasyonel karlihigin
korundugunu géstermektedir.

Yillk tahminlere ulasilmasi, son c¢eyrekte satis ve karliik performansinda belirgin bir artis
gerektirmektedir. Bu artisin saglanmasinda; ekonomik ve sektorel kosullarin iyilesmesi, finansmana
erisimin kolaylasmasi ve insaat faaliyetlerinde talebin gliclenmesi ile Sirket’in satis, fiyatlama ve maliyet
yonetimine yoOnelik calismalarinin birlikte etkili olmasi 6nem tasimaktadir. Y6netim, piyasa
kosullarindaki gelismeleri ve proje takvimlerini yakindan izlerken maliyet disiplini ve operasyonel
verimlilige odaklanmaktadir. Yillik varsayimlarin gerceklesme durumu, yil sonu finansal sonuglari
Gzerinden yeniden degerlendirilecektir.

Saygilarimizla.
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