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Tlirkiye s,na i Kalk,nma Banka si A.$. 

K1saltmalar ve Tanimlar 

KISALTMALAR TANIMLAR 

AB Avrupa Birligi 

AC Alternatif Akim 

ABO Dolan/USD/Dolar Amerika Birle~ik Devletleri'nin resmi para birimi 

Ar-Ge Ara~t1rma ve Geli~tirme 

A.~. Anonim ~irket 

Beta Enerji/Beta Beta Enerji ve Teknoloji Anonim ~irketi 

ilk olarak <;:in'in Vuhan Eyaleti'nde 2019 y1h Arahk ayinin 
Covid -19 sonlarmda solunum yolu belirtileri (ate~, oksiiruk, nefes darhg1) 

geli~en 13.01.2020 tarihinde tan1mlanan bir virus. 

DC Dogru Akim 

Euro Avrupa Birligi para birimi 

GSYiH Gayri Safi Yurt i~i Hasllat 

GW Gigawatt ol~u birimi 

loT Internet of Things (Nesnelerin interneti) 

KKO Kapasite kullanim oranI 

kVa Kilovolt am per ol~u birimi 

kV Kilovolt ol~u birimi 

LEED "Leadership in Energy and Environmental Design" dunya 
~apmda kullan,lan bir ye~il bina sertifikasyon programI 

Ltd. Limited $irket 

m' Metrekare ol~ii birimi 

OSB Organize Sanayi Bolgesi 

PJ Peta Joule enerji ol~u birimi 

Avrupa Birligi'nin enerji bag1ms1zhgin1 art1rmak ve yenilenebilir 
REPowerEU enerji kullan1min1 h1zland1rmay1 hedefleyen bir Avrupa Birligi 

stratejisid ir. 

SOA Son oniki ay 

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti 

Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankasi Anonim $irketi 

TCMB Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 

TL Turk Liras1 

TUBiTAK Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Ara~t1rma Kurumu 

TOIK Tiirkiye istatistik Kurumu 

mai Kalkmm~ 1 A.S. 3 



Tlirkiye Sinai Kalk1nma Bankasi A.~. 

KISALTMALAR TANIMLAR 

TWh TeraWatt saat ol~u birimi 

YBBO Y1lhk bile~ik buyume oran1 

YG-OG Yuksek gerilim -Orta geril im 
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Turkiye Sinai Ka lkmma Bankasi A.~. 

1. Rapor Bilgileri 

Raporun Amac1 

Bu rapor, Tilrkiye Smai Kalkinma Bankasi A.$.'nin {"TSKB") ile Beta Enerji ve Teknoloji Anonim $irketi {"$irket" 

veya "Beta" veya "Beta Enerji") arasmda 29.02.2024 tarih inde imzalanm,~ olan Halka Arza Arac,llk 

Yetkilendirme Siizle~mesi ve 06.05.2025 tarihi itibanyla imzalanm1} Arac1hk ve Yetkilendirme Siizle~mesi Ek 

Protokolt.i kapsammda $irket paylann,n halka arzmda fiyata esas te~kil edecek degerin Sermaye Piyasas1 

Kurulu'nun Ill. 62·1 say1h Sermaye Piyasasmda Degerleme Standartlan Hakk1nda Teblig hlikumleri 

~er~evesinde Uluslararas1 Degerleme Standartlan'na uygun olarak belirlenmesi amac,yla Siizle~me 

kapsam,nda halka arzda lider yat,nm kurulu~lanndan biri olarak yetkilendirilmi} olan ve 05.10.2015 tarih ve 

BNK-005 (007) say,11 yetki belgesi ile halka arzda arac1l1k faaliyetinde bulunma iznine sahip TSKB tarafmdan 

haz,rlanm,~t,r. 

Ayn bir kurumsal finansman biilt.imt.ine sahip olan, halka arza arac1hk ve yat1nm dani~manhg1 faaliyetlerinde 

bulunma izinlerinin her ikisine de sahip olan TSKB Sermaye Piyasas, Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 

say1h Gayrimenkul D1~mdaki Varllklann Sermaye Piyasas1 Mevzuat1 Kapsammdaki Degerlemelerinde Uyulacak 

Esaslar Hakk1ndaki ilke Karan ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 say1h karar uyannca "Gayrimenkul D1~1ndaki 

Varhklan Degerlemeye Yetkili Kurulu~lar" ile" Makine ve Ekipmanlan Degerlemeye Yetkill Kurulu~lar" olmak 

Gzere iki ayn listenin olu~turulmas, kapsammda, 06.10.2022 tarih ve 58/ 1477 say1h Kurul onay, ile 

Gayrimenkul D1~1ndaki Varhklan Degerlemeye Yetkili Ku rulu~lar" listesine allnm,~ olup, istenen ~artlara haiz 

otarak gayrimenkuller d1~mdaki varhklara ili~kin degerleme hizm_eti vermektedir. 

Etik ilkeler 

$irket'in i~bu Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme ~all~mas,nm Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 111.62-1 

say,11 "Sermaye Piyasas,nda Degerleme Standartlan Hakkmda Teblig" i geregi Uluslararas, Degerleme 

Standartlan dikkate allnarak a~ag,daki etik ilkeler ~er,evesinde hamland1gm1 beyan ederiz. 

• Yap1lan degerleme ~ah~mas, s1rasmda dt.irust ve dogru davranilm,~ ve ~ah~malar $irket ve $irket'in 

pay sahiplerine zarar vermeyecek bir bi~imde yGrt.itt.ilmG~tlir. 

• Degerleme hizmeti, ilgili mevzuat hlikumleri ,er~evesinde gerekli lisans belgelerine sahip degerleme 

uzmani tarafmdan Turkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurullan dogru ltusunda yerine 

getirilmi}tir. 

• Degerleme i~ini alabilmek i~in bilerek yanh}, yanilt,c, ve abart1h beyanlarda bulunulmam,~ ve bu 

~ekilde reklam yapllmam1}t1r. 

• Bilerek aldat1c1, hatah, iinyarg,11 gtirt.i~ ve analiz i,eren bir rapor hamlanmam,~ ve bildirilmemi~tir . 

• Onceden belirlenmi~ fikirleri ve sonu~lan i~eren bir giirev kabul edilmemi~tir. 

• Degerleme i~i gizlillk i~inde ve basiretl i bir ~ekilde yurlitt.ilmli~tiir. 

• Mli~terinin talimatlan yerine getirmek i~in zamaninda ve verimli ~eki lde hareket edilmi~tir. 

• Giirev bag1ms1zllk ve objektiflik i~inde ki~isel ~1karlan giizetmeksizin yerine getirilmi~tir. 

• Degerleme t.icreti, raporun herhangi bir yiinline bagll degildir. 

• Giirevle ilgili Ucretler, deger lemenin iinceden belirlenmi~ sonu~larma yahut degerleme raporunda 

yer alan diger bag1ms1z, objektif tavsiyelere bagh degildir. 

• Raporda kullanllan bilgiler talebimiz Uzerine $irket tarafmdan saglanm,~ bilgilerden olu~maktadir. 
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Tlirkiye Sinai Kalkinma Bankas, A.~. 

Sm1rlay1c1 $artlar 

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, $irket ad,na Eren Bag1ms1z Denet im ve Darn~manllk A.$. tarafmdan 

2023, 2024 ve 2025 y,I sonlan, 2025 ve 2026 ilk ~eyrek i~in haz1rlanm1~ finansal tablolar, bag1ms1z denet~i 

raporu, kamuya a~1k olan kaynaklardan edinilen bilgiler, $irket taraf1ndan saglanan gelecege yonelik 

tahminler ile diger bilgiler ve TSKB'nin analizlerine dayanmaktadir. 

TSKB degerleme ~ah~mas1 kapsammda $irket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mUlkiyetine ili~kin 

herhangi bir ara~tirma yapmad1g1 gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktad,r. 

Degerleme ~all~mas,na esas te~kil etmek Uzere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu 

konusunda makul dikkat ve ozen gosterilmij ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, 

tica ri ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmad1g1 varsay1lm1~ ve bu 

~er~evede bilgi ve belgelerin dogrulugu aynca denet lenmemi~tir. 

Eide edilen bilgilerin objektif ve bag1ms1z bir $ekilde sorgulanmas, sonucunda olu~t urulan ve makul olduklan 

dli~unUlen verilere gore hamlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen ozene ragmen, jartlar 

ve olaylarm beklenildigi gibi geli~memesi ve gelecekte ya~anabilecek olumsuz gelijmeler dolay1s1yla $irket 
degerinin ongorUlen ~ekilde olu$mamas1 halinde TSKB ve ~ah~anlan hi~bir ~eki lde sorumlu olmayacaklardir. 

$irket'in pay sahiplerinin basiretli hareket ettigi, $irket yonetim inin konusunda uzman ki~ilerden olu~t ugu 
varsayllm,$tlf. 

Olkemiz ve dunya ekonomisinde yakin gelecekte ger~ekle~en olaylann bu rapordaki varsay,mlar bollimundeki 

ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsay1lm1$t1r. 

Rapora konu olan degerleme ~ah~mas,, bilinen degerleme yontemleri kullarnlarak uzmanhk bilgisi ile 

hazirlanm,~tir. Piyasa ko~ullannda meydana gelebilecek onemli degi~imlerin $irket' in degerini etkileyerek 

olumlu veya olumsuz yonde degi~im yapabilecegi bilinmelidir. 

Taraf1m1zca $irket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ~ah~mas1 yap1lmam1~t1r. 

Kullarnlan ge~mi~ y1llara ait finansal bilgiler (ozel bag,ms1z denetimden ge~mi$ finansa l tablolar ve dipnotlan) 

$irket yonetiminin ve bag,ms1z denetim firmasmm gorU$linden ge~mi~ olup glivenilir bir kaynak oldugu 
varsayllm1~t,r. 

Bu raporda, ~arpan analizleri i~in ku llanilan halka a~,k ~irketlerin mali yapllanna ve piyasa degerlerine ili~kin 

veriler i~in ilgili ~irketlerin internet sayfalan, diger kamuya a~,k ilgili kaynaklar ile Bloomberg adh veri 

platformlan kullanilm1$tlf. 

Farkh tarihlerdeki fi nansal veriler ile degerleme yontemleri ve ag1rhkland1rmalann kullarnlmas1 durumunda 

farkh degerlere ula~1labilir. 

ai Kalkrnma ~-l• 
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Tlirkiye Sinai Kalk,nma Bankasi A.$. 

Fiyat Tespit Raporunu Haz1rlayana lli$kin Bilgiler: 

Fiyat Tespit Raporu'nun hazirlanmasin1 11 y1I tecrlibesi o lan Ugur Aydm Onlivar, 6 yd kurumsal finansman 

tecrlibesi olan Glirkan Yasin Ozcan ve 5 yd kurumsa l finansman tecrubesi olan Okan Sezer yonet mi}tir . 

Ugur Aydm Onuvar, Sermaye Piyasas, Faaliyetleri Di.izey 3 lisans1'na (Beige No:934261), Gi.irkan Yasin Ozcan, 

Sermaye Piyasas, Faaliyetleri Dlizey 3 lisansi'na (Beige No: 920049), Okan Sezer, Sermaye Piyasas, Faaliyetleri 

Di.izey 3 lisans1'na (Beige No:935111) sahiptir. 

Oegerlemesi Yapdacak Varhk, Degerleme Tarihi ve Para Birimi 

Sirket paylannm tamammm degeri bulunarak 1 adet nominal degerli pay,n degeri hesaplanm1$tir. Ana gelir 

kaynaklannm tamam,na yak,nm,n doviz cinsinden veya doviz bazll o lmas1 dolay1s1yla USO kullanilm1}tir. Pay 

fiyat,nin hesapland1g1 tarih 18.0S.2026'd1r. Pay fiyat,nm TL'ye ~evriminde 18.05.2026 tarihli TCMB USO ah$ 

kuru kullanilm1}t1r. 

i$bu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylann,n sat,$ fiyatmm (40,00 TL hesaplanm1$t1r) nominal degeri 

olan 1 TL'nin lizerinde o lmasmdan dolay1, soz konusu sat,$ fiyat1 ve bu fiyat,n hesaplamasmda kullanilan 

yontemlere i li}kin o larak gorli$ bildirmek d1}mda hi~bir amaca hizmet etmemektedir. 

Kullamlan Oeger Esas1 

• Piyasa Yakla}1m1 i~in Pazar Degeri, 

• Gelir Yakla$1m1 i~in Makul Deger 

dikkate almm1}t ir. 

UOS'nin 104 Deger Esaslan kapsam,nda Pazar Degeri ve Makul Deger s1ras1 30.1 ve 50.1 uyannca a$ag1da 

tanimlanmaktadir. 

Pazar Degeri: 

Pazar Degeri, bir varllk veya yliklimllilOglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir sat,c, ve istekli 

bir ahc, arasmda, taraflann bilgil i ve basiretli bir }ekilde ve zorlama alt1nda kalmaks1zm hareket ettikleri, 

muvazaas,z bir i$1em ile degerleme tarihi itibanyla el degi$tirmesinde kullanilmas1 gerekli gorlilen tahmini 

tutard1r. 

Makul Deger: 

Makul deger, b ir varllgm veya yliki.imli.ilugi.in bilgil i ve istekli taraflar aras,nda devredilmesi i~in, i lgili taraflarm 

her birinin menfaatini yans,tan tahmini fiyatt,r. Ayn1 zamanda 50.4 maddesi i le makul degerin kullanimma 

ornek olarak "Paylan borsada i$1em gormeyen bir i$1etmede pay sahipligi i~in makul o lan fiyat,n belirlenmesi" 

ifadesi dogrultusunda Gelir Yakla$1mi'nda kullan llm1$t1r. 

mai Kalkmm~ s1 A./ 
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TUrkiye s,nai Kalkmma Bankas, A.$. 

2. Yonetici Ozeti 

$irket'in halka arz edilecek pay ba$ma degerinin tespitinde indirgenmi$ nakit ak,mlan analizi ve halka a~,k 

benzer $irket ~arpanlan analizi kullarnlm1$t1r. 

2.1 indirgenmi~ Nakit Ak1mlan Analizi 

Beta'rnn ozsermaye degeri hesaplamasinda kullarnlan indirgenmi$ Nakit Ak,mlan Analizi ozet tablosu 

a$ag1daki tabloda gosterilmekted ir: 

Soz konusu metodun detayh analizi raporun 7.1. indirgenmi$ Nakit Ak1mlan Analizi ba$hg1 alt inda yer 
almaktadir. 

Bin USO 
Serbest Nakit Ak1mlar1 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 -Net Sat1$lar 151.144 409.530 434.426 442.174 449.579 456.132 465.836 476.694 
Y1lhk bOyOme 

171,0 6,1 1,8 1,7 1,5 2,1 2,3 
(%) 

FVOK 40.007 136.008 131.291 115.014 106.927 106.252 108.695 112.147 
FVOKMarj1 

26,5 33,2 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 23,5 (%) 
FAVOK 44.790 144.526 139.858 123.725 115.014 115.478 118.277 122.147 

FAVOKMarj1 
29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 25,3 25,4 25,6 (%} 

Net i$1etme 
Sermayesi -10.569 -66.331 -8.247 -4.750 -3.308 -2.089 -2.379 -3.358 
Dellslml 
Yat,nm 

-41.430 -4.095 •4.344 -4.422 -4.649 -4.561 -4.658 -4.767 Harcamalan 
Vergi -10.002 -34.002 -32.823 -28.754 -26.732 -26.563 -27.174 -28.037 

Serbest Nakit 
Akimlan •17.211 40.098 94.444 85.799 81.234 82.265 84.066 85.930 

(SNA) B 
AOSM %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 

indirgeme 
%91,7 %81,7 %72,8 %64,9 %57,8 %51,5 %45,9 %40,9 

Drano(%) 
indirgenmi$ 

Nakit Aktmlan -15.785 32.768 68.771 55.669 46.965 42.379 38.588 35.146 
(iNA) 

INAToolam, 304.501 
Terminal 

%2 8UyUme Oran1 
Terminal 

857.003 
Deger (TD) 

TO'nin 
BugOnkO 350.525 
Deieri 

firma Dderl 655.026 
Net 8or~ 99.869 

'31.03.2026} 

Ouermave 
555,157 Oeler! 

Kaynak: TSKB Kurumsol hnansmon 

mai Kalkinm~ A.~. 
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Tiirkiye Sina i Kalkmma Bankasi A.~. 

~irket' in gelecek donemlere ili~kin gelir ve karl,hk projeksiyonlanna esas te~kil eden temel finansa l 

gostergeler (Net Sat,~lar, FVOK ve FAVOK) a~ag,daki tabloda sunulmaktad,r: 

BmUSO 
Ge~mij Finansal Ozet 

2023 2024 2025 03/2026 SOA 
Net Sattjlar 118.055 96.928 10S.664 98.066 

FVOK 38.506 21.591 20.345 16.652 

FVQK Marji (%) 32,6 22,3 19,3 17,0 
FAVOK 41.217 24.700 24.119 23.021 

FAVOK Mar;,(%) 34,9 25,5 22,8 23,5 
Koynok: Ba91ms1z Denetim Raporu 

Net Sat,~lar 151.144 409.530 434.426 442.174 449.S79 456.132 465.836 476.694 
FVQK 40.007 136.008 131.291 115.014 106.927 106.2S2 108.695 112.147 

FVOK Mar I %) 26,5 33,2 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 23,S 
FAVOK 44.790 144.S26 139.8S8 123.725 115.769 115.478 118.277 122.091 

FAVOK Marj,(%) 29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 25,3 25,4 2S,6 
Koynok: TSK8 Kvrvmsol Finonsmon 

2.2. c;arpan Analizi 

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK c;arpan Analizi 

Beta'nin ozsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK ~arpan, kullanilarak a~ag1daki tabloda gosterilen ~arpana 
gore hesaplanmaktad,r. 
5oz konusu ~arpanlann detayh analizinin gosterimi, raporun 7.2. Piyasa <;arpanlan Analizi ba~hg, alt,nda yer 

almaktad,r. 

lffi@irii+IH i•Nt·i1-i\ii·4-
Laenzer $irket 16,30x ~ 
Koynok: TSKB Kurumsol Finonsmon 
« Rapor torihi itibonylo opklanan son on iki ayl1k finonsallor ~arpan hesoplamos,ndo kr,J/lon,fm,,t,r. 

2.2.2. c;arpan Analizi Ozeti 
Beta'ntn ~arpan analizi metoduna konu edilen FAVOK'u a~ag,daki tabloda go5terilmektedir: 

!ffllt§iii,&letfhttlii#i••N~••UHlii•l·--
LFAvoK ~ 23.021 ~ 
Koynok: TSKB Kurumsal Finonsman 

Beta'nin ozsermaye degeri hesaplamasinda kullan,lan ~arpan analizinden hesaplanan degeri a~ag1daki ozet 
tabloda goster ilmektedir : 

c;arpan Analizi Ozet1 (Bin USDI 03/2026 

Benzer $irket (arpanlar, Medyan Hesab, 20,37x 

Benzer $irket c;arpanlan lskonto Oran, (%) %20,00 

Benzer $irket <;arpanlan 16,30x 

Firma Oegerl 375.148 

Net Bor~ 99.869 

Ot~rmayi Deleri 275.279 
Koynok: TSKB Kvtumsol F;nonsmon 

a1 Kalkmma ~ A.$. 
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Turkiye Sinai Kalk,nma Bankas, AS. 

2.3. Degerleme Sonucu 

Beta'nm ozsermaye degeri indirgenmi$ Nakit Ak,mlan analizinden elde edilen ozsermaye degerinin %40, 

halka a~,k benzer $irketlerden elde edilen piyasa ~arpanlan analizinden elde edilen ozsermaye degerinin %60 

ag1rhklandmlmas1 suretiyle elde edilmi$tir. 

oegerleme Oleti (Bin USO) Oz Sermaye oegeri I Agirhk Ag1rhkland1r1lm1~ Oz Sermaye Degen 

indirgenmi~ Nakit Ak1mlan 

Piyasa <;arpanlan Aoafizi 

A11rt1kland1nlm11 Oisermaye Deleri 

Kaynok: TSKB Kurumsol Finonsmon 

oegcrlcme Sonucu 

555.157 

27S.279 

Agirhklandirilm,i Ozsermaye Oegeri (Bin USO) 

18.0S.2026 Tarihli TCMB USO Ahj Kuru 

Ag,;hklandir1l;.11i Ozsermaye Oegeri (Bin TL) 

Odenmii Sermaye (TL) 

Birim Pay Oegeri (TL) 

Halka Arz iskontosu 

lskontolu Blrlm 'J'.;;y Oeteri (TL) 

Kaynok: TSK8 Kvrumso/ flnonsman 

%40,00 

%60,00 

222.063 

165.167 

387,230 

387.230 

45,4477 

17.598.720 

3S0.000.000 

S0,28 

%20,45 

40,00 

~ i Kalkmma ~ -!, 
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Turkiye Sinai Kalkmma Bankasi A.S. 

3. Beta Hakktnda Bilgi 

Genel Saki$ 

Sirket, her turlu gu~ ve geri limde ozel, kuru ve yagll tip transformatiir iiretim, ahm sat,m, itha lat ve ihracat 

alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirket, yukandaki faaliyetleri ger~ekle$tirmek Uzere; her turlii gu~ ve 
gerilimde ozel, kuru ve yagh tip transformator, beton kii$k, hiicre, anahtarlama ekipmanlan imalat,, montaj, 

demontaj, taahhut ve konstrUksiyon i$1eri yapma, mamulleri tesisi mahallerinde kurma ve bak1mm1 yapma, 
her turlU transformatiirlerin allm sat1m1ni yapma, ithalat, ihracat ve ticaretini yapma, bak1m ve onanm 

hizmetleri verme, satt1g1 UrUnlerin bak1m ve sat,$ sonras1 hizmetlerini yapma, ba$ka ki$i veya $irketlere 
yaptirma ve bu konuda yeni hizmet $irketleri kurma, transformator imalat1 dahil her turlu mUhendislik, 

m0$avirlik ve proje taahhUt hizmetlerini yUrUtme ve $alt merkezi ve enerji nakil hatlan kurulumu yapma 
faaliyetlerinde bulunmaktadir. 

Sirket'in 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal donem itibanyla toplam personel say1s1 221 beyaz yaka ve 
518 mavi yaka olmak uzere toplamda 739 ki$iden olu$maktad,r. 

Sirket, faaliyetlerini Hae, Sabanci Organize Sanayi Bolgesi San~am/Adana adresinde yer alan uretim tesisinde 

ger~ekle$tirmektedir. Sirket' in aynca kuru t ip ve kii$k transformator Uretim faaliyetini ger~ekle$tirdigi Adana 
Hae, Sabanci OSB Mahallesi adresinde yer alan ikinci bir Uretim tesisi bulunmaktad1r. Bu uretim tesisleri 
22.680 m2 kapah alan olmak uzere toplamda 63.000 m' alanda konumlanm1$tir. Sirket'in Ac1dere OSB 

Mahallesi San~am/Adana adresinde yer alan ve mevcut durumda yat1nm1 devam eden 1 (bir) adet iiretim 
tesisi alan, bulunmaktadir. 

Sirket'in Ukrayna'da irtibat ofisi olarak kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile bayisi olan BETA Elektrotechnik 

GmbH ile Almanya'da Avrupa biilgesi i~in dag1t1m agina sahiptir. Sirket'in pay sahipleri Hakk1 Mert 

Dagsuyu'nun %40 ve Yusuf Cenk Dagsuyu'nun %40 oranlannda pay sah ibi oldugu Mart 2024 tarihinde aktif 

olan Transformex INC. Sirketi ile kurdugu bayilik ili$kisi kapsammda Amerika bolgesinde dag1t1m ag,na sahip 

olmu$tur. 

Oretim ve Oriinler 

Sirket'in Dag1t1m Transformatorleri (Kuru Tip Transformator, Yagh Tip TransformatiirU, Ku ru ve Yagh Tip 

Bobin), Gu~ Transformatoru ve Kii$k olmak i.izere U~ ana Urun grubu bulunmaktadir. A$ag1daki tabloda ana 

Urun gruplan i~erisindeki i.iretilen Urunlerle ilgili bilgilere yer verilmektedir: 

Orun Genel Bilgiler Orun Giirseli 

Kuru Tip Dag1t1m 
Transformatiirii 

Kuru tip transformatiir ler; ~evre dostu malzemeler 
kullani larak Uretilmesi ve bak1m gerektirmemesinden 

dolay, toplu ya$am alanlarmda tercih edilmektedir. 

Sogutma yontemi a~1smdan yagll tip 

transformatiirlere gore farkhhk gostermektedir. YG 

sarg,lan, epoksi diikme re~ine ile vakum altinda 
kaplanan transformatorlerdir. Al~ak Gerilim sarg1lan 

(AG), hem diikme re~ine hem de re~ine emdirilmi$ 

Kalkmma~, 
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Turkiye s,nai Kalkmma Bankasi A.~. 

Orun Genel Bilgiler Orun Gorseli 

prepreg yontemi (Prepreg; Kuru tip AG bobinlerinde 
yaht,m olarak kullanilan malzemedir. Re,ineye 

emdirilmi~ olan malzeme oldugundan f,nna girdiginde 
AG bobin folyolan birbirine yap,$,r ve nem olmamasm, 

saglar) ile imal edilebilen transformatorlerdir. 

25-25000 kVA gU, araligmda, 36 kV gerilim seviyesine 

kadar, dogal hava sogutmah {AN) veya fan sogutmali 
(AF) se,enegiyle liretilirler. Sogutma fani kullanilarak 

%40'a varan gii, art•$' saglanabilmektedir. 

Kuru tip transformatorler, ,evresel uyumluluk ve 

glivenlik a,,smdan ,e~itli avantajlar sunmaktad,r. 

Yangm riskinin daha dii~iik olmas,, bak1m 
gereksinimlerinin azalmas,, rutubet ve neme kar~, 
dayan,klillk gibi ozellikleri sayesinde, bu iirunler 

tizellikle belir li uygulama alanlannda tercih 
edilmektedir. Aynca, uzun siire i~letmede 

kullanilmamasma ragmen sorunsuz bir ~ekilde 
devreye alinabilme ozell igi ve fan sogutma takviyesi ile 
nominal giiclin %40'ma kadar fazla yiiklenebilmesi, 

kuru tip transformatorlerin one ,1kan ozellikleri 
arasmda yer almaktad,r. Kuru tip trafolar, i,erisinde 
s,v, yag veya diger izolasyon s1v1lan bulunmad1gmdan, 

s121nt1 veya ka,ak gibi sorunlar1a ili$kill riskleri en aza 

indirir. Bu nedenle, i~letme giivenligi ve ,evresel 
etkiler a,1smdan iyidir. 

Kuru tip transformator iiretimi, ileri teknoloji ve bilgi 
birikimi gerektiren bir alan olup, son y,llarda artan 

mii$teri ta lepleriyle birlikte Pazar pay1n, yagli t ip 
t ransformatorlere k,yasla giderek art,rmaktad,r. 

Ozellikle 36 kV gerilim seviyesinin lizerindeki yiiksek 
gu,lii kuru tip transformatorlerin iiretimi, mevcut 

teknolojiyle cidd i teknik zorluklar bannd,rmaktadir. Bu 

alanda ara$t irma ve geli~tirme faaliyetleri h1zla 
slirdiiriilmektedir. 

Kullanim alanlan: Genellikle bina i,i, endlistriyel 
tesisler, hizmet tesisleri, altyap, sistemleri, dogrultucu 

dtinU~tlirlicii uygulamalan, yenilenebilir enerji 

mai Kalkrnma B~~-
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TUrk iye Sinai Kalkmma Bankasi A.$. 

Orlin Genet Bilgiler Orun Gtirseli 

Kuru Tip Sobin 

Vagh Tip Bobin 

tesisleri, denizcilik ve demir yolu sistemlerinde 
kullanohrlar. 

Kuru tip bobin transformattirler, yag veya diger s1v1 

sogutma maddeleri kullanmadan ,ato~an ve ,son on hava 
sirkUlasyonu ile at1ld1g1 transformattirlerd ir. Bu tip 

t ransformatorler, genellikle epoksi re,ine veya ba$ka 
yahtom malzemeleri ile kaplanm,$ bobinlere sahiptirve 

tizellikle yang,n riski dU$Uk, guvenlik oncelikli ve 

,evreye duyarh uygulamalar i, in tercih edilmektedir. 

Bu transformattirler, genellikle kapalo alanlarda, t icari 
ve endUstriyel tesislerde, denizcilik uygulamalannda, 

metro ve tUnel gibi yangm riskinin yUksek oldugu 
yerlerde tercih edilmektedir. Kuru tip 

transformattirlerin bir diger avantaj,, i~letme 
esnasonda sogutma s,v,s1 i,ermedigi i,in s1z1nt1 ve 

,evre kirliligi gibi problemlere yol a,mamas1d1r. Aynca, 
yangm veya patlama gibi tehlikelere kar~, daha gUvenli 
bir se,enek sunar. 

Teknik a,,dan kuru tip transforma ttirlerin uretilmesi, 

ozellikle 36 kV gerilim seviyesi uzerinde ve yUksek 
gu,lerde, teknoloj ik zorluklar banndormaktador. Bu 
nedente, kuru tip bobin transformattirlerin uretimi 

surekli olarak ara$tlrma ve geli~tirme ,ato~malanno 
gerektir irve bu alandaki yenilikler hozla ilerlemektedir. 

Kuru tip bobin transformattir lerin kullanom alanlannon 
geni$1emesi, ,evresel ve guvenlik avantajlannm yano 

sora teknolojik geli~melere olan yatonmon artmasoyla da 
dogrudan ili~kilidir. 

Yagto tip trafolarda, AG (Al,ak Gerilim) ve YG (Yuksek 

Gerilim) bobinleri, enerji dtinu$iimUnU veya art1~m1 
saglayan ve elektromanyetik indUksiyon prensibine 

dayanan temel bile~enlerdir. YUksek gerilim bobini 

(VG), daha fazla tel sanmona sahip olup yuksek 
gerilimde enerji ahr ve bu enerj iyi manyetik alan 

arac1log1yla al,ak gerilim bobinine iletir ve tam tersi de 
olabili r. Al,ak geril im bobini (AG) ise daha az tel 

sanmma sahip olup, manyetik alan etkisiyle gelen 
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Turkiye Sinai Kai k,nma Bankasi A.~. 

OrUn Genel Bilgiler Orun Gorseli 

Yagh Oag1t1m 
Tran,formatorU 

enerjiyi dii$Uk gerilimde ~•kanr. Bu sayede, trafolar 
enerj iyi bir seviyeden ba$ka bir seviyeye donU$turur 
veya artIrtr ve geneflikle yuksek gerilimde ahnan 

enerj i, dii$0k gerilimde daha guvenli bir bi~imde 

kullamma sunulur. Aynca, bu donii$Um s, rasmda yagh 
tip trafolarda kullamlan yag, hem bobinler arasmdaki 
elektriksel izolasyonu saglar hem de Ismm 

dag1t1lmas1na yard1mc1 olarak a$In 1sInmayI engeller, 

boylece cihazm verimliligini artInr ve omrunu uzat,r. 
Bu yap,, enerj i dtinu$umunun yan, sira, enerj i 

seviyelerindeki art,$• da saglar, trafolar yiiksek 
gerilimdeki enerjiyi d0$0k gerilimde veya tam tersi 

daha verimli bir $ekilde kullanmak amac1yla 
don0$tlir0r 

Yagi! tip dag1t1m transformatorleri, 36 kV geril im 

seviyesine ve 10 MVA gUcune kadar giri$ ve ~•k1$ 
gerilimlerini istenilen oranlarda degi$tirebilen, i$1etme 
s1rasmda olu$an Ismm transformator yag1 ile at1ld1g1 ve 

izin verilen ~ah$ma s1cakligm1 a$mamas1 i~in 
sogutmamn yagla sagland1g1 transformatorlerdir. 

Bu tur transformatorler, hermetik, gaz yast,kh ve 
genle$me vb. kategorilere aynlmaktadir. 

• Hermetik Yagh Tip Dag1t1m Transformattirleri: 

25-5000 kVA gU~ arahgmda, 36 kV yOksek gerilim 
seviyesine kadar, tek veya ii~ fazll, yagll ve dogal 
sogutmah (ONAN), bO$ta kademe degi$tiricili veya yUk 

dll111tla otomatlk kademe de~1$tlrlclll olarak hE!tn I~ 
mekan hem de di$ mekan kullamm, i~in 

Oretilmektedir. Hermetik yagll tip dag1t1m 

transformattirleri, vakum alt1nda yag dolumu 
yap1larak, yag ve atmosfer bas1nc1nm belirl i 

s1cakllklarda dengelenmesi ile sogutma yag1nm 
atmosferle temas etmemesi prensibiyle tasar lamr. Bu 

transformatorlerde, 1s1I degi$imlerin neden oldugu 

basin~ degi$iklikleri, kazan dalga duvarlannm genle$iP 
buzutmesiyle kontrol alt1na alimr. Bu yap1lar, 1sd ve 

mekanik streslere dayanacak $ekilde tasarlamp 
uretilir. Hermetik tip transformatorler, genle$me 

depolu transformatorlere gore daha d0$iik yukseklige 
sahip olduklanndan daha kii~uk alanlarda 

nai Ka l~nma ~IA\ 
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Turkiye Smai Kalk1nma Bankasi A.$. 

Aynca, hermetik tasanmda 
yag atmosferle temas etmediginden, genle~me 
depolu transformatorlerde oldugu gibi periyodik yag 

degi~imi gerektirmez. Kullanim alanlan: Dag1t1m 
merkezleri, OG/AG Trafo Merkezleri, Fabrikalar, 

$antiyeler, $ehir i,i dag1t1m merkezleri, Sulama 
Projeleri, OSB, Elektr ik Sant ralleri. 

• Genle~me Depolu Transformatorler: 

25-5000 kV A arasmda gi.i,lerde 36kV sistem gerilimine 
kadar imal edilmektedir. Standart tip olan 3 fazll yagll 

dogal sogutmall ONAN transformatorler dahili Plug-in 
izolator ve harici porselen tip izolator olarak 

kullamlabilmektedir. Bu transformatorlerin yap, 
si.irekli atmosfer ile ileti$im ha linde oldugundan dolay, 

periyodik bak1mlarmm yap1lmas1 onem arz 
etmektedir. Ku llanim alanlan: Dag1t1m merkezleri, 

OG/AG Trafo Merkezleri, Fabrikalar, $antiyeler, ~ehir 
i,i dag1t1m merkezleri, Sulama Projeleri, OSB, Elektrik 
Santralleri. 

• $iint Reaktorler 
$Ont reaktor, elektrik dag1t1m sistemlerinde kullan1lan 
ve genellikle dag1t1m transformatorleriyle birlikte 

,afl$an bir cihazd1r. Temel i$1evi, sistemdeki reaktif 
gi.ici.i kontrol etmek ve gi.i, faktori.ini.i iyife$tirmektir. 

~ont reaktor, dag1t1m sistemlerinde sistemin reaktif 

gi.ici.ini.i di.i zenler. Reaktif gi.i,, gi.i, faktorUni.i 
iyile$tirmek ve sistemin voltaj dengesini saglamak i,in 
kullanilir. 

Yi.iksek voltaj ll sistemlerde voltaj di.i~i.i$1erini azaltarak 
sistemin stabilitesini art,nr. 

K1sa devre ve a$in ak,m durumlannda, ~ont reaktor 
devrenin aw, ak,m ,ekmesini smirlayarak koruma 

saglar. 

Kapasitif yi.iklerin (kondansator bankalan) neden 

oldugu aw, voltaj lan dengelemeye yard1mc1 olur. Bu, 
ozellikle bi.iyi.ik kondansator banka lan kullanild1gmda 
onemlidir. 

• alkmmaB~ 15 



Turkiye Sinai Kalk1nma Bankasi A.$. 

Ori.in Gene! Bilgiler Orun Gorseli 

• Topraklama Transformatorleri 

Topraklama t ransformatoru, elektrik dag1t1m 
sistemlerinde kullanilan ve topraklama sistemlerini 
iyi le~tiren ozel bir transformatordOr. Bu tOr 

t ransformatorler, genellikle elektriksel gOvenligi 

artirmak ve sistemin topraklama nokta lanm 
duzenlemek amac,yla kullanihr. 

Genellikle u, fazh sistemlerde y1ld1z (Y) baglant1s1 

saglar ve topraklama noktasm1 belirler. Bu, sistemin 
topraklama referansm, olu~turur ve guvenli 
topraklama saglar. 

Sistemin notr noktas1m topraklamak i,in kullamhr. Bu, 

sistemin topraklama referans1m belirler ve 
topraklama guvenligini saglar. 

Yuksek voltajh sistemlerde kullanilan, yahtkan 
ozelliklere sahip transformatorlerdir. Bu, kullamcilan 
elektriksel tehlikelerden korur. 

Topraklama yoluyla k1sa devre ak,mlanm ve anza 

ak1mlanm duzenler. Bu, anza durumunda sistemin 
gOvenligini art1nr. 

Genellikle dU~Uk voltajh topraklama noktalan saglar, 

bu da gUvenli bir topraklama saglarve sistemdeki anza 
ak,mlanm kontrol eder. 

• izolasyon Transformatorleri 

izolasyon trafosu, giri~ ve ,1k1~ gucu arasmda 

elektromanyetik izolasyon saglamak Uzere 
tasarlanm,~ bir transformator turudur. 

izolasyon trafosu, 1slak ortamlarda ,ah~an ve 
potansiyel olarak insanlan tehlikeye sokan 

ekipmanlara gu, saglamanm gUvenli bir yoludur. 
Aynca ol,um ve kontrol cihazlarmdan gelen elektrik 

sinyallerini, elektrik sinyalin in izole edilmesini 

gerektiren 61,Um, kontrol veya koruma cihazlanna 
donu~tOrmek i,in de kullanil1 r. 

1Kal~nmaB~ 
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Ti.irkiye S,nai Kalk1nma Bankasi A.$. 

Orun Genel Bilgiler Orun Gorseli 

izolasyon trafosu, ekipmarnn aw, yuk, k1sa devre veya 
yeniden ba$1atma gibi elektriksel hatalann, ekipmana 

ve sisteme etki edecek olumsuz etki lerinden 
korunmas,na da yard1mc1 olur. 

DC izolasyon trafosu ve AC izolasyon trafosu gibi 
~e$itleri vardir. 

Diger Ozel Tip Transformatorler: 

• <;:ift AG gerilimli ya da ~ift VG gerilimli 
t ransformatorler 

Farkli yuksek ve al~ak gerilim seviyesinde ~ah$abilen 
transformatiirlerdir. Bu transformatorler genellikle 
elektrik $ebekelerinde farkli gerilim sistemlerini 

baglama esnekligi saglamak, verimliligi artirmak 
veya degi$en yuk ve gerilim kO$ullanna uyum 
sag la mak i~in kullanllir. 

• Konvertor transformatiirleri 

"Konvertor transformatiirleri" {converter 

transformers) genellikle alternatif ak1m1 (AC) dogru 
ak,ma (DC) veya tam tersi yonde diini.i$Wren gi.i~ 
elektronigi sistemlerinde kullarnlan ozel 

transformatiirlerdir. Bu tur transformatorler, HVDC 
(yuksek geril im dogru ak,m) sistemlerinde, rOzga r 

turbinlerinde ve endustriye l gi.i~ doni.i$0m 
uygulamalannda yaygm olarak kullarnhr. Ak,mm 

doni.i$t0rulmesi sirasmda gi.ivenligi saglamak, voltaj 
seviyelerini duzenlemek ve enerji kay,planrn minimize 

etmek gibi onemli roller ustlenirler. 

• Rektifayer t ip t ransformatorler 

Rektifayer tip transformatorler (rectifier type 

transformers), AC (alternatif ak,m) ak1mm1 DC (dogru 
ak,m) ak1mma donu$ti.iren dogrultucu (rectifier) 

sistemlerle kullarnlan iizel transformatorlerdir. Bu ti.ir 

transformatorler genellikle elektro-kimyasal prosesler 
{ornegin elektroliz, metal kaplama), yuksek gu~lu DC 

motor tahrik sistemleri ve endOstriyel uygulamalarda 
kullarnhr. Rektifayer devreleriyle birlikte ~ah$arak 
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Turkiye s,nai Kalk,nma Bankasi A.$. 

Ortin Genel Bilgiler Orun Gorseli 

Yagh Gu9 
Transformatoru 

dogru ak,mm gerekli oldugu uygulamalarda gi.ivenilir 
gu~ saglama i$1evi gori.i rler. 

Beta tesislerinde 100 MVA 170 kV 'a kadar Yagi, Tip 
Gu~ Transformatorleri i.iretilmektedir. 

Tasanm, uretim, test ve yerinde montaj deneyim ve 

teknik bilgilere sahip uzman muhendis kadrosu ile 
mu~teri isteklerine, sozle$me $artlanna ve teknik 

standartlara (TS 267 EN 60076-1 IEC 60076-1, BS 171, 
DIN, ANSI, ENEL, ENDOSA, CSA vb.) uygun tasanm ve 
Uretim yap,lmaktadir. 

Her transformator kendi 9evre ve ~ah~ma ko~ullart 
dikkate ahnarak, terzi usulU (tailor-made) bir 
yakla$1mla tasarlanmaktadir. GU9 transformatoriinii 

tasarlarken, transformator i.in verimliligini ve 
performansm, etkileyecek a$ag1daki unsurlar ele 
alinir: 

Malzeme ve i$,ilik maliyetleri de dikkate ahnarak 
tasarimda optimizasyon 
Kay,p degerlendirmesi 
DU$Uk gUrultu seviyesi 
Bobin uzerinde yildmm darbenin dag1hm1 
KIsa devre ko$ullartnda davrani~ 
Hem ge,ici elektrodinamik hem de yUksek elektrik 
gerilimlerinin olu~abilecegi alanlann sUrekli 
termal dayanim analizi 
izolasyon yap1sal tasanm opt imizasyonu 
Stray kay1plannm hesaplanmas, 
Is1I davrarn~ 

Beton Dag1t1m ve Transformator Merkezleri, VG 

anahtarlama iiniteleri bolUmi.i, OG dag1t1m 
transformator b61Umu ve AG dag1t1m panosu bolUmU 

olmak uzere u9 ana bolUmden olu$maktadtr. 

Her bir bolum, bag1ms1z eri~im kap1lan ve 
havalandirma panjurlan ile donat1lm1$tfr. ihtiyaca 

bagh olarak fa rkh kap, ve havalandirma panjuru 
konfigurasyonlan yap1labilmektedir. 

Bu iirunler, monoblok yap,lari taye~indc t.:i,mabilir lik, 

kolay ve htzh montaj, iklim ko~ullanna dayan,khlik ve 
uzun omurliiluk gibi avantaj larla one ~,kmaktadir. 

ai Kalkmma ~ -
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Tlirkiye Sinai Kalkmma Bankas, A.~. 

Oriin Gene! Bilgiler Orun Gi:irseli 

Buna ek olarak, sabit beton ve sac k6~klere ilave 

olarak, ihracat~, firma tarafmdan mobil trafo 
merkezleri de i.iretilmektedir. Mobil trafo merkezleri, 

trafo, sogutma ekipmarn, yuksek ve al,ak gerilim 
devre koruma sistemleri, ol~um cihazlan, bifgi 
aktanm, (role), alternatif ak,m (AC) ve dogru ak,m (DC) 

yard,mc, gii, kayna klan ve a~,r, gerifim koruma 

sistemlerinden ofu~an, tamamen bag1ms1z bir unitenin 
treylere monte edilmi} hafidir. 

Mobil trafo merkezleri, ge,ici gU, ihtiya~lan, askeri 
kamplar, endUstriyef tesisfer, acil durum gii, talepleri, 

madencilik uygulamalar, ve ek gU, gereksinimleri gibi 
durumfar i,in ideal ~ozUmfer sunar. En biiyuk 

avantajfan, acil ve ge,ici durumlarda kolayca 
ta~mabilir olmalan ve h1zh bir ~ekilde 
enerjilendirifebilmeleridir. 

$irket'in imal ettigi Urunler, elektrik iletim hatlan, sanayi tesisleri, elektrik i.iretim merkezleri ba~ta olmak 
Uzere ,e}itli alanlarda kullarnlmaktadir. ~irket'in sat,~ adetleri degerlendirilirken teknik ~artname, gU, ve 

gerilim gibi fakt6rler dikkate ahnmahdir. Bu dogrultuda, tesfim sureleri dag1t1m transformatorleri i~in 1 hafta 
ile 1 ay, gu, transformat6rleri i,in ise 1 ay ife 18 ay arasinda degi~kenfik g6sterebifmektedir. 

$irket'in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren d6nemfer 
itibanyla UrUn sat,~ adetferi ve sat,~ tutarlann1 i~eren tabfo a~ag1da yer almaktadir: 

Orun Grubu Bazh i.Jrun 
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 

Sat,~ Adet ve Tutarlan 
Sat1} M1ktar1 Sat•~ Tutan Sall$ Miktan Sat,$ Tutan Sat•~ Miktan Sat,~ Tutan 

(Adel) (Bin Tl) (Adet) (Bin TL) (Adet) (Bin TL) 
Yagh Oag,t,m 

6.048 3.939.278 6.382 3.257.960 6.400 2.635.912 Transformattlri.i 
Kuru Tip TransformatOr 816 496.341 255 306.389 550 520.709 
Yagh GU-; TransformatOrG 11 428.729 37 388.150 37 506.636 
Kuru Tio Bobin . . . . . . 
Yagh Tip Bobin . . . . . . 
Ko$k 8 2.096 31 15.492 300 58.638 
HOcre . . 2 430 l.100 101.797 
Toolam OrOn 5at11lar1 6.883 4.866.444 6.707 3.968.420 8.388 3.823.691 
Di&er Sat,$1ar• . 345.918 . 248.726 745.411 
01ger Gelirler . 28.827 . 86.064 . 121.968 
Net Has,tat . 5.241.189 . 4.303.210 . 4.691.069 

Koynak: $1fkec lzohnomesi 

Urtin Grubu Bazlt Un.in Sat1§ Adet 31.03 2025 31.03.2026 
ve Tutarlan Sallj Miktar, (Adet) Sat,i Tutaro (Bin TL) Sattj Miktart (Adet) Saltj Tutar, (Bin TL) 

Yagh Oa81t1m TransformatOrU l .402 667.670 1.224 509.782 
Kuru Tip Trnnsformat◊r 139 158.830 59 84.100 
Yagt1 Gtic; TransformatOrU 8 163.524 . . 
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Ti.irkiye s,nai Kalkmma Bankasi A.~. 

Urun Grubu Bazh Urun Sat•i Adet 31.03.2025 31.03.2026 
ve Tutarlart Sat•i Miktan (Adet) Sat1j Tutan (Bin TL) Satlj M1ktan (Adet) Sat1~ Tutan (Bin TL) 

Kuru Tip Bobin . . . 
Yagi! Tip Sobin . . . 
Kiisk 45 8.097 101 16.054 
HOcre 33 4.665 391 40.908 
Tonlam OrOn Sat,ilari 1.627 1.002.785 1.775 650.844 
Oiger Sat1<lar• . 30.565 . 41.923 
Oi~er Gelirler . 7.974 . 11.257 
Net Has,lat 1.846 1.041.324 1.775 704.024 

Kaynak: $irket Jzahnamesl 

{*) 01aer sot,110,:, Mzmet, ticari mo/, hommodde ve diger molzeme sot11for,ndon, di9er gelirler ise, kira, te1vikler, nakliye gelin: 
/iyot fork! ve yons,tmo kolemlerinden olu1moktad,r. 

Sat,~ Kanallar, 

Sirket, 60'tan fazla Ulkede mi.i}terilerine i.irun sat I~I ve hizmet sunmakta olup ba~ta litvanya, Ukrayna, Nijerya, 

Almanya, K1bns, ispanya, Estonya ve Letonya olmak uzere geni} bir cografyada faaliyet gostermektedir. 

Ukrayna'da kurulan Beta Energy Ukraine LLC ile ozellikle sava~ sonras, artan enerji ihtiyacma yonelik guc ve 

dag1t1m trafolan satt}t gercekle~tirmekte, Almanya'daki BETA Elektrotechnik GmbH arac11ig1yla ise Almanya 

ba~ta olmak Ozere Avrupa'daki 13 Ulkeye enerji cozi.imleri sunmaktad,r. 2024 y,hnda faa liyete gecen 

Transformex INC. lie Amerika pazarma giri} yapan } irket, enerj i donG~GmG projelerine yonelik sat1}lanni 

yonetmekte olup, bu surecte UL sertifikasyon ba~vuru sUreci devam etmektedir. OrUnlerini dogrudan veya 

agirhkh olarak bayi kanal,yla satan ~irketin mU}teri portfoyi.i; enerji dag,t,m }irketleri, sanayi kurulu~lan, 

hastaneler, al,~veri~ merkezleri, devlet kurumlan ve havaalanlanm kapsamaktadtr. Yurt dt}tnda mU~teri 

dag,limmm %60'm1 enerj i sektoru ~irketleri, %30'unu sanayi kurulu~lan, %10'unu ise devlet kurumlan 

olu~tururken, yurt i,inde bu oranlar siras1yla %40, %40 ve %20 ~eklindedir. Geni} dag1t1m ag, ve gucm bayi 

yap1s1yla ~irket, uluslararas1 pazarda enerji sektoru ve sanayi kurulu~lanna yonelik gUc ve dag1t1m trafolan 

satI}I ger,ekle~tirmektedir. 

Oretim Ak,~ Surecl 

1. Mil~teri Teklif Talebi: Oretim sUreci, mO}terinin belirli gereksinimlerini ve tekn ik iizelliklerini i,eren bir fiyat 

teklifi talep etmesiyle baslar. Sat,s ve Pazarlama departmani. mUsteri ile ilk iletisimi kurar ve musteri 

t aleplerini analiz eder. MU~teri gereksinimlerine uygun ozellikte ve kapasitede UrUn icin teklif haz,rlig, 

ba~lat11i r. 

2. Teklif Olu~turma ve Mil~teri Onay,: SatI~ ve Pazarlama departmant, mu~teri taleplerine gore olu~turulan 

teknik ve t icari teklif dosyas1n1 hamlar. Bu dosyada urunun teknik ozellikleri, teslimat suresi ve fiyat bilgileri 

yer alir. Mi.isteri, teklifi inceledikten sonra revizyon talep edebilir. Revizyon talepleri degerlendirildikten sonra 

nihai teklif haztrlan1r ve mU}teri tarafmdan onaylantr. Musterinin revize teklifi gecmesiyle beraber sure,, 

sipari}e diinu~turulUr ve Ar-Ge tasanm, proje ve optimizasyon sureci ba~lar. Bu a~amada aynca finans 

departmaninm onayI ahn,r. 

3. Ar-Ge tah~malan ve Proje Haztrhgt: Ar-Ge departmant, mu~terinin ihtiyaclanna ve spesifikasyonlarina 

uygun olarak proje calismas1 ba~lat,r. Ar-Ge ekibi, tasanm ve muhendislik gerekliliklerini belirler ve elektron ik 

ve mekanik projeyi olusturur. Musterinin iizel bir ta lebi varsa veya standart t asanmdan farkh bir 

t ransformator uretimi siiz konusuysa, bu durumda yeni bir tasanm gelistirilir. Projenin tasanm a~amas, 
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tamamland1ktan sonra, uretim surecinde kullanilacak malzemelerin re~eteleri ve teknik dokUmanlan 
hazorlanir. 

4. 0retim Plan lama ve Malzeme Temini: Ar-Ge ~all~malann1n tamamlanmas, ve Ar-Ge departmanmm proje 

onaym,n ard1ndan, 0retim Planlama departmani devreye girer. Oretim Planlama birimi, transformator 

uretimi i~in gerekli tum malzemelerin ve bile~enlerin tedarik edilmesini saglar. Satin Alma departmam ile 

koordineli bir ~ekilde ~ah~1larak, gerekli malzemeler i~in tedarik~ilerden teklif ahnir ve sipari~ verilir. Malzeme 

tedariki termin sureleri, 0retim Planlama departmam taraf1ndan izlenir. 0retim sureci i~in kritik olan 

malzemeler oncelikli olarak temin edilir. 

5. Malzeme Kontrolu ve Kabul i~lemleri: Tedarik edilen malzemeler fabrikaya ula~t1g1nda, Malzeme ve Ka lite 

Kontrol bi rimi devreye girer. Gelen malzemeler, belirlenen kalite standartlanna uygunluk a~1s1ndan incelenir. 

Malzemelerden ahnan numuneler, laboratuvar ortam1nda ~e~itli testlere tabi tutulur. Testlerden ve gorsel 

kontrollerden ge~en malzemeler kabul edilir ve stoklara kaydedilir. Uygun bulunmayan malzemeler, 

tedarik~iye iade edilerek uygunsuzluk raporu duzenlenir. Kabul edilen malzemeler Uretim i~ emirleri ile 

birlikte Uretim hatt1na sevk edilir. 

Hizmetler 

~irket t ransformator anza, koruma, bak1m, onanm ve testleri, transformator izolasyon yag1 testleri ve 
trendman i~lemleri, transformator yuk altmda kademe degi~tir ici anza ve bak,m i~lemleri, YG-OG (yUksek 

gerilim -orta gerilim) ak1m ve gerilim trafosu anza bak,m ve testleri, YG-OG kesici (disjongtor) ve seksiyoner 
(aymc1) anza ve bak1m testleri, HES (hidroelektrik santrali), RES (rlizgar enerj i sant rali) ve GES (gune~ enerji 
santrali)'lere ili~kin bak1m ve test hizmetleri de sunmaktadir. 

Sermaye ve Ortakhk Yap1s1: 

Halka arz sonucunda ~irket sermaye yap1smm a~ag,daki ~ekilde olmas1 planlanmaktadir: 

Pay Sahibi 
Halka Arz 6ncesi Hissedarhk Yap1s1 Halka Arz Sonras1 Hissedarllk YaplSI 

Grubu Tutan (TL) Oram(%) Tutar (TL) Oran1 (%) 

Sabit Oa&suyu 
A 23.800.000 6,80 23.800.000 5,88 

8 95.200.000 27,20 93.245.000 23,02 

Yusuf Cenk Dagsuyu 
A 23.100.000 6,60 23.100.000 5,70 
8 92.400.000 26,40 90.502.500 22,35 

Hakk1 Mert Dagsuyu 
A 23.100.000 6,60 23.100.000 5,70 
B 92.400.000 26,40 90.S02.500 22,35 

Halka At<k 8 . . 60,750,000 15,00 
TOPLAM 350.000.000 100,00 40S.000.000 100,00 

Koynok: $irket lzahnomesi 

Tarih~e ve Kurumsal Yapi: 

~irket, 15.10.1997 tarih ve 4398 say,h TTSG'de yay1mland1g1 uzere "Gal-Sa s,cak Daldirma Galvaniz 
Sanayi ve Limited $irketr' Unvani ile eski para ile 1.000.000.000 TL sermaye ile Adana'da 
kurulmu~tur, 
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Tarih Geli~me 

2009 

2013 

2015 

2017 

2018 

2019 

20.02.2009 tarihli ve 7254 say,h TTSG'de yay1mland1g1 uzere, $irket' in "Unvan" ba~hkh 2'nci 
maddesi, "Maksat ve Mevzuv" ba~hkh 4'uncu maddesi ve "Sermaye" ba~hkll 6'nc, maddesi tad il 
edilmi~tir. Bu kapsamda, i}bu TTSG'de yay1mland1g1 Ozere, Sirket ticaret linvanon, "Beta 
Transformator Elektromekanik Sonayi ve Ticaret Limited $irketi" olarak tadil etmi}tir . i~bu TTSG'de 
yay1mland1g1 uzere, $irket sermaye artmmma giderek sermayesini 1.000 TL'den 100.000 TL'ye 

Sirket, Senegal'e yagh tip transformator sat,~, yaparak ilk ihracat faaliyetini ger,ekle}tirmi}tir. 

07.01.2013 tarihli ve 8230 say,11 TTSG'de yay1mland1g1 lizere, Sirket'in "Sermaye" ba$hkh 6'nc1 
maddesi tadil edilmi$tir . Bu kapsamda, Sirket sermaye art,nmma giderek sermayesini 100.000 
TL'den 1.000.000 TL'ye art1rm1}t1r. 

$irket test laboratuvan TORKAK tarafmdan TS EN 1S0/IEC 17025:2017 standardma gore 23.01.2013 
tarihinde akredite ed ilmi~tir. Guncel durumda, $irket'in Akredite laboratuvannda Ulusal, 
Uluslararas, Standartlar, i}letme-i,i Metotlar kullanilarak 30 adet test yap,labilmektedir. 
$irket 2013 y1hnda GO, ve orta u transformator liretimine ba}lam,~tor. 
10.04.2015 tarihli ve 8798 say,h TTSG'de yay1mland1g1 lizere, Sirket'in "Unvan" ba~hkh 2'nci 
maddesi tadil edilmi}tir. Bu kapsamda, i}bu TTSG'de yay1mland1g1 lizere, $irket ticaret linvanm, 
" Tronsformator Elektromekanik Sanayi ve Ticaret Limited $irketi" olarak tadil etmi}tir. 
Sirket ilk TOBiTAK destekli transformator uretimini ger ekle$tirmi}tir . 
06.07.2017 tarihli ve 9361 say,h TTSG'de yay1mland1g1 uzere, Sirket'in "Sermaye" ba~hkh 6'nc, 
maddesi tadil edilmi}tir. Bu kapsamda, i}bu TTSG'de yay1mland1g1 uzere Sirket sermaye art,nm,na 
giderek sermayesini 1.000.000 TL'den 18.000.000 TL'ye art1rm1}t1r. 

2010 y1hnda Ar-Ge ,ah~malanna ba$1am,$ ve 2013 y,hnda TOBiTAK destekl i ilk projesine adorn 
atarak Ar-Ge faaliyetlerini sistematik bir }ekilde slirdurmu$tur. 2017 y,hnda Ar-Ge merkezi belgesi 
alan BETA ENERJi "Yeniligin Merkezi: Ar-Ge Gucu" stratejisi ile ,al1}malarm1n merkezine Ar-Ge'yi 
yerle$tirmi$ ve Ar-Ge projeleri ile sektore katk, saglam1}t1r. 

Sirket, 12 Mart 2008 tarihli Resm7Gazete'de yay,mlanan, S746 say, Ara~t,rma Geli~tirme ve Tasanm 
Faaliyetlerinin Desteklenmesi Hakkmda Kanun ,er,evesinde saglanan destek., te$vik ve 
indirimlerden yararlanmak uzere Ar-Ge Merkezi ba~vurusu ger,ekle~t irmi}tir. Sirketin Bilim, Sanayi 
ve Teknoloji Bakanhg1'na ger,ekle~tirdigi ba~vuru, ilgili bakanhg1n degerlendirme ve denetim 
komisyonu taraf,ndan incelenmi~ ve } irkete 22.11.2017 tarihi itibariyle 5746 say,h Ara~tirma 
Geli~tirme ve Tasanm Faaliyetlerinin Desteklenmesi Hakkmda Kanun ,er,evesinde destek, te}vik 
ve indirimlerden yarar lanmak lizere Ar- e Merkezi Belgesi verilmi}tir. 
Sirket, Tlirkiye'nin ilk inovasyon geli~tirme program, "inovaLiG"de "inovasyon DongiisiJ' 
kategorisinde 1216 firma i,erisinde 25. Olmas, sebebiyle "inovoLiG 2018 OsWn Ba~art 
Sertifikasl'na lay,k gorulmu~tlir. 

Sirket, Turkiye Odalarve Borsa lar Birligi'n in onculugunde ve Turkiye Ekonomi Politikalan Ara}torma 
Vakfo i} birligi ile duzenlenen, Turkiye'nin h,zh buyuyen 100 }irketini belirlemek amac,yla ve 
ba}vuran ~irketlerin 2015-2017 aras, ciro/istihdam art1}lan dikkate allnarak yapilan "Turkiye 100" 
sira lamas,nda, en h1zl1 buyuyen 100 $irket aras,nda 92. Sorada yer alm,~tir. 

• alkmmaBa~ 
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Tarih Geli~me 

2020 

2021 

2022 

2023 

2024 

KO~Ok ve Orta Ol~ekli Sanayi Geli$tirme ve Oestekleme idaresi Ba$kanhg1'rnn duzenledigi "Kobi ve 
Giri~imcilik Odiilleri"nde, 2019 y11i beige birinciliklerinde, BETA-MFC Akdeniz Bolgesi 1.si olmu$tur 
ve "inovotif Kobi Odiilii"ne laik gorUlmU$tlir. 

03.04.2020 tarih li ve 10051 say11i TTSG'de yay1mland1g1 Ozere, $irket nevi degi$ikligi ger~ekle$ti rmi$ 
o lup ticaret Onvan,rn "Transformator Elektramekanik Sanayi ve Ticaret Anonim $irketi" olarak tadil 
etmi$tir. i$bu TTSG'de yay1mland1g1 Uzere, $irket'in "Sermaye" ba$hkli 6'nc, maddesi tad ii edilmi$tir 
ve Sirket sermaye artt,nmma giderek sermayesini 18.000.000 TL'den 45.000.000 TL'ye artirm1$ttr. 

Sirket trafolanna ait tip testleri ger,ekle$tirerek kuru tip, yagh t ip depolu ve hermetik trafolarda 
TOrkiye Elektrik Oag1t 1m A.$. Genel M i.idi.irli.igi.i'nden kabul ve tum deneylerden uygunluk alm1$tir. 
28.12.2021 tarihli ve 10482 sayil1 TTSG'de yay1mland1g1 i.izere, Si rket'in "Sermaye" ba$hkh 6'nc, 
maddesi tadil edilmi$1ir ve $irket sermaye artt1nmma giderek sermayesini 45.000.000 TL'den 
100.000.000 TL'ye artirm,$tir. 

Sirket, Oogu Akdeniz'de yaymlanan ekonomi gazetesi Refleks'in yapt,g, oylama sonucu 2021 y,h 
i~in "Y1/m inovatif $irketf' se~ilmi$tir. 
29.12.2022 tarihli ve 10736 say,lt TTSG'de yay1mland1g1 Uzere, Sirket'in "Unvan" ba$1tkh 2'nci 
maddesi tad il ed ilmi$tir. Bu kapsamda, i$bU TTSG'de yay1mland1g1 Uzere Sirket t icaret Gnvanmt 
mevcut Unvan, o lan "Beta Enerji ve Teknoloji Anonim $irketi" olarak tadil etmi$tir. 

Sirket, ISO 14064-1:2018 ~er~evesinde "Kurumsal Karbon Ayak izi Raparu" alm1$tir. Rapor 2022 
y1hnda Federal Almanya Cumhuriyeti'nin ulusal akreditasyon kuru1U$U olan OakkS (Deutsche 
Akkreditierungsstelle) tarafmdan dogrulanm1$tir. 

Sirket buyume hedefine uygun olarak 2022 y1hnda Oretim tesisi yatinm ro·esine ba$lam1 ttr. 
10.07.2023 tarihli ve 10867 say1h TTSG'de yay1mland1g1 Gzere, Sirket ' in "Oevralan", Etap Elektrik 
Makine imalat1 in$aat Taahhut Pazarlama Gene! Ticaret limited Sirketi'nin ise "Oevrolunan" olarak 
taraf oldugu bir birle$me i$1emi ger,ekle$tirilmi$tir . 

05.09.2023 tarihli ve 10907 say1h TTSG'de yay1mland1g1 Ozere, Sirket' in "Sermaye" ba$1tklt 6'nc1 
maddesi tadil edilmi$tir. Bu kapsamda, i$bU TTSG'de yay1mland1g1 (izere Sirket sermaye artinmma 
giderek sermayesini 100.000.000 TL'den 250.000.000 TL'ye artirm1$ttr. 

Sirket, CESi (Conform/ta Europea Stampa ltaliana) belgesini alm1$!1r. CESi Belgesi, italya'da 
pazarlanacak veya kullan1lacak OrUnlerin uygunluklann, gostermek amac,yla talep edilmekte o lup 
OrUnleri n serbest dola$1m1rn saglamak ve italyan pazarmda ticaretini yapmak i~in gereklidir. i$bu 
beige, Orunlerin ltalyan Standartlan ve GUvenlik Kurallan'na uygun o ldugunu dogrulamak i, in 
verilmektedir . 

$irket, Organize Sanayi Bolgeleri Ost Kurulu$u'rnn duzenledigi "OSB Ytfd1zfar, 2023 Ara~t,rmasl'nda 
"OSB'lerde Ar-Ge Harcamasm, En Faz/a Art,ran 6. Firma Odiilii"nO aldt. 
25.09.2024 tarihli ve 11069 say,h TTSG'de yay1mland1g1 Uzere, Sirket'in "Sermaye" ba$hkh 6'nc1 
maddesi tadil edilmi$tir . Bu kapsamda, $irket e$ zamanlt sermaye artmm, ve azalt1m1 
ger~ekle~tirmi~ o lup sermayesini 250.000.000 Tl'den 350.000.000 TL'ye artirm, tir. 
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Sirket 2024 y11tnda ko k Uretimine ba~lam1~t1r. 
Sirket, ara~tIrma ve geli} tirme ve inovasyon faaliyetlerine verdigi onem 9er9evesinde ilgili 
iiniversite ve teknokent kaynaklarina yak1n olabilmek ve i} birligiyle bu kaynaklardan daha fazla 
faydalanabilmek amac1yla 80 m2' Iik bir alanda 7 ara}tirmacI personelin ~ail} t1g1 bir mekan i~erisinde 
~ukurova Teknokent'de de 31.01.2024 tarihinde faaliyet gostermeye ba}lam1}ttr. Bu proje, orta 
gU9 ve yiiksek gU9 trafo sistemlerinin universite-sanayi i} birligi ile geli}tirilmesini ama~lamaktad1r. 
Bu sayede, inovasyon ve teknolojik ilerlemenin saglanmas, hedeflenmektedir. Proje hem akademik 
bilgi birikimini hem de endustriyel tecrubeyi bir araya get irerek sektordeki ihtiya9lara yonelik 
~ozUmler uretmeyi planlamaktad1r. 
Sirket 2025 y11tnda hUcre Llretim ine ba}lam1}t1r. 

Sirket yatIrima baglt olarak ar-ge giderinde 2025 y11t rnn bir onceki donemine gore %64,8 artt} 

ger9ekle~tirmi}tir. 

Sirket'in buyiime hedefleri dogrultusunda 2022 y11tnda ba}lanan 2026 sonunda tam kapasite 

9ah}mas1 planlanan yeni fabrikanm proje 9alt~malar, %67 orarnnda tamamlanm1}t1r. 

Sirket'in bUyUme hedefleri dogrultusunda 2022 y11tnda ba~lanan 2026 sonunda tam kapasite 
~ail}mas1 planlanan yeni fabrikanm proje 9alt}malari %70 oranmda tamamlanm1}t1r. 

Yeni yatinmm devreye altnmas1yla birlikte }irket merkezinde yiirutulen baz1 operasyonel ve idari 
faaliyet ler iiretim tesisine aktanlm1} olup, faaliyetler bu tesis biinyesinde surdii rulmektedir. 

Koynak: $irket lzahnomesi 

Smai Kalkmma B~ 

24 



Turkiye Sinai Kalkmma Bankasi A.S. 

4. Pazar Hakkmda Bilgi 

Kilresel Transformator ve Anahtarlama Pazan 

Transformatorler, alternatif ak,mm gerilim seviyesini degi~tirmek amac,yla kullanilan elektrik cihazlandir. 

Enerji kay1plann1 minimize ederek verimliligi art irmakta ve elektrik enerjisinin i.lretimden tliketime kadar 

iletim ve dag1t1mmda kullantlmaktadir. Elektrik enerj isinin verimli bir ~ekilde iletilmesi ve dag1t1lmas1 i~in kritik 

oneme sahip olan transformatorler, (i) gi.i~ transformatorleri ve (ii) dag,t,m transformatorleri olarak 2 (iki) 

ana kategoriye aynlmaktadir. Dag1t1m transformatorleri genel olarak, ~ehir i~i dag1t1m aglannda ve sanayi 

tesislerinde kullanihrken gi.i~ transformatorleri ~ogunlukla enerji i.iretim tesislerinde ve yliksek geril imli 

elektrik iletim hatlannda kullanilmaktad ir. 

Transformatorler aynca yaht,m ve sogutma ti.iri.lne gore (i) yagh ve (ii) kuru tip olmak lizere iki ana gruba 

aynlmaktadtr. Yagh ve kuru tip transformatorlere ili~kin bilgiler a~ag,daki tabloda yer almaktadir: 

Genel Bilgiler 

Yagh Tip Transformatorler Kuru Tip Transformatorler 

Yagh tip transformatorler, i~lerinde elektriksel 
ya ht1m ve sogutma amac,yla yag kullanilan 
transformatorlerdir. Bu t ransformatorlerde, 
yahttm ve sogutma i~in mineral yag veya 
biyoloj ik bazh alternatif izolasyon yaglan 
kullanilmaktadir. Yag, transformatori.in i~indeki 
IsIyI dag,tarak aw, ,s,nmay, onlemektedir ve ayni 
zamanda elektri ksel yaht1m1 saglamaktadir. 

Yagh t ip t ransformatorler hem dag,t,m hem de 
gli~ transformatorleri olarak 
kullanilabilmektedir ve tum gerilim ve gi.i~ 
seviyelerinde uygunlukgostermektedir. Ozellikle 
yliksek kapasiteli enerji ihtiya~lannda tercih 
edilmekte olup rOzgar ile gi.lne$ enerj isi 
santra lleri gibi bUyUk enerj i i.iretim tesislerinde 
yaygIn olarak kullanilmaktad,r. Yagh tip 
t ransformatorler kullantm kolayhg, ve yliksek 
gerilimlere kolay uyum saglayabilmesi sebebiyle 
pazarda yaygm olarak tercih edilmektedir. 

Koynok: $irket izohnomesi 

Kuru t ip transformatorler, yag yerine hava veya re~ine 
gibi kat, yaht,m malzemeleri kullanarak ~ah$maktadir. 
Bu ozellik, ku ru tip transformatorleri yangm riski 
a~1smdan daha gOvenli hale getirilmektedir ve bu 
nedenle hastaneler, ah$veri~ ve veri merkezleri gibi 
kapah alanlarda s1khkla tercih edilmekted ir. Sogutma, 
dogal hava sirkOlasyonu veya fan destekli hava ile 
saglanmaktad,r. Teknik a~1dan baktld,gmda, kuru tip 
t ransformatorler genellikle 36 kV gerilim ve yakla$1k 25-
30 MVA guce kadar olan uygulamalarda 
kullanilmaktadir. 

Kuru tip t ransformatorlerin en onemli avantajlarmdan 
biri, dli~lik bak,m maliyetleridir. Bu transformatorler 
yag degi$imi gibi rutin baktm i$1emlerine ihtiya~ 
duymamaktadir. Bir diger avantajt ise ~evre dostu yapIsI 
ile ~evresel slirdurOlebilirligi desteklemesidir. 
Avantajlanrnn yarn sira yagh tip transformatorlerle 
kar$tla~t1nld1gmda, kuru tip transformatorler daha 
smirh bir kulla rnm alanma ve daha yOksek maliyetlere 
sahiptir. 

KOresel Transformator ve Anahtarlama Pazan Bi.lyOklugi.1 

Sirket izahnamesine gore; ki.iresel t ransformator pazan bi.iyukl i.igOnOn 2022 y1hnda 65-70 milyar dolar 

band,nda oldugu tahmin edilmektedir. 2018-2022 y,llan aras,nda ger~ekle~en buyumenin ba$hca sebepleri 

arasmda artan enerj i talebine ek olarak yenilenebilir enerji kaynaklanrnn entegrasyonu ve diinya genelinde 

htzla geli$en altyap, ve enerj i projeleri yer almaktadir. Elektrik ti.iketimindeki art,~, ozell ikle Asya Pasifik 

bolgesinde, transformator pazarmm geni$Iemesine onemli ol~lide katk1da bulunmu$tur. 

ai Kal~nma B~ 
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Kuresel Transformator Pazar Biiyukliigu, Milyar USO 

70,1 

58,9 
50,2 49,2 50,2 

2018 2019 2020 2021 2022 2028 

■ Gi.incel ■ Tahmin 

Kuynak: Sirket lzohnomes; 

Ornegin, (;in ve Hindistan gibi ulkelerdeki sanayile}me ve }ehirle~me, enerj i altyap1sma o lan talebi artIrmI}tIr. 

Transformator pazannda en buyuk paya sahip olan Asya Pasifik, (;in ve Hindistan'm buyuk sanayi projeleri ve 

enerji programlan sayesinde 2018'de %50 olan Pazar paym, 2022'de %53'e ~1karm1}tir. Kuresel transformator 

pazanrnn bolgesel k1nllma ili~kin 2022 y1h verileri a}ag,daki grafikte yer almaktadir: 

Kuresel Transformator Pazan, Bolgesel Kmllm, 2022 

%5 

%53 

%19 

%3 

• Kuzey Amerlka Orta ve Giiney Amerika • Avrupa 

• Orta Do8u • Altika • ASya•Pasifik 

Koynok: $irket izohnomesi 
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Tiirkiye Smai Kalkmma Bankasi A.~. 

Avrupa Transformatiir ve Anahtarlama Pazan 

Avrupa'da, 2022 y1h itibanyla transformator Pazar bUyUklUgUnUn 13,1 milyar dolar seviyelerinde oldugu 

tahmin edilmektedir. Avrupa'da gene! olarak enerj i ge,i~ sUreci ve yenilenebili r enerji projelerine yaplian 

yatinmlar, transformatiir talebini art1rmaktad1r. 

Avrupa'daki bir,ok Ulke, enerji verimliligini art,rmak ve enerji kay,planni aza ltmak i,in t ransformat6r 

teknolojilerine 6nem vermektedir. Avrupa'da, Avrupa Birligi'nin Ye~il Mutabakat hedefi dogrultusunda, enerji 

altyap,smm modernizasyonu h1zlanmakta olup rUzgar ve gUne~ enerjisinin entegrasyonu i,in yeni nesil 

transformatorlere ihtiya, duyulmaktad1r. AB27 ve Norve¢ten olu~an 28 Ulkede, enerji dag1t1m ~ebeke 

hatlannin uzunlugunun, REPowerEU (Avrupa Birligi'nin enerji bag1ms1zhgm1 art,rmak ve yenilenebilir enerj i 

kullarnmm, h1zland1rmay1 hedefleyen bir Avrupa Birligi stratejisidir) hedeflerine ula~mak i,in 10 milyon 

km'den 16,8 milyon km'ye ,,kanlmas, gerektigi belirtilmi~t ir. Bu da 6,8 milyon km yeni yat,nm anlamma 

gelmektedir. Aynca, eski hatlann yenilenmesi ve dijitalle~me i,in 2050'ye kadar her yli 67 milyar euro yat,nm 

yap,lacag, tahmin edilmektedir. Trafo say1sm1n da 2050'de bugiinkUnUn iki katma s;1kmas1 6ng6rlilmektedir. 

Ek olarak, Avrupa'da elektrikli ara,lann getirdigi enerji talebiyle beraber yeni yatinmlann artmas, 

beklenmektedir. KUresel elektrikli ara, pazannda onemli bir paya sahip olan Avrupa bolgesinde, 2018'de 1,2 

milyon olan elektr ikl i ara, say1s1, 2023'te 11,2 milyona ula~m•~t,r. Avrupa'da h1zla geli~en elektrikli ara, 

ekosisteminin, enerji altyap,smda ilerleyen donemde olumlu etki yaratmas, beklenmektedir. 

TOrkiye Transformatiir ve Anahtarlama Pazan 

T0 iK verilerine gore TUrkiye transformatiir pazanrnn 2019-2023 y1llan arasmdaki ylihk sat,~ degerleri 

incelendiginde pazarin %89 YBBO ile bliyliyerek 4 milyar TL'den 55 milyar TL'ye ula~t1g1 gorulmektedir. 

Onumuzdeki be} y1lhk periyotta ise, Turkiye transformat6r pazann,n %28 YBBO ile bliyuyecegi ve 2028 y1hnda 

189 milyar TL hacme ula~acag, ongorlilmektedir. 

Tiirkiye Transformatiir Pazar Buyuklilgli (Milyar TL) 

4 6 - -20 \9 2020 

Koynok; $irket izahnomesi 

9 -2021 

27 • 2022 

189 

168 

122 

90 

2023 2024 2025 2026 2027 2028 

■ GOncel Tahm,n 
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Turkiye Smai KalkInma Bankasi A~. 

Tiirkiye Anahtarlama Pazar Biiyiikli.igii (Milyar TL) 

32 

28 

15 

10 

4 I 2 2 2 

■ - - -2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 

■ Guncel Tahmin 

Koynok: $ffket izohnomesi 

Turkiye anahtarlama pazannin ise 2019-2023 y1llan arasmdaki y1lhk satI~ degerleri incelendiginde pazann 

TU iK verilerine gore %57 YBBO ile biiyiiyerek 2 milyar TL'den 10 milyar TL'ye ula~t1g1 goriilmektedir . 

Gelecekte, bu biiyiime trendinin devam etmesi ve TOrkiye anahtarlama pazannin 2028 y1hna kadar %26 YBBO 

ile buyuyerek 32 milyar TL'ye ula~acag1 ongiiri.ilmektedir. 

Turkiye'de, kullan1m alanlan geregi dag1t1m transformatorleri pazarda adetsel anlamda one ~1kan segmenttir. 

Tiirkiye gu~ ve dag1t1m transformatorleri adetleri a~ag1daki grafiklerde yer almaktadir: 

Tiirkiye Dag1t1m Transformatorleri Adetleri 

-----------· '" 548.964 

-------~o~ 533.586 

520.094 

505.307 

487.644 

2018 2019 2020 2021 2022 

Kaynak: Sirket lzahnamesi 
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Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$. 

Ti.irkiye GU~ Transformatorleri Adetleri 

---------<0sso %0>-----2-=.o-:-:s3:-----" 2.096 

1.966 

1.889 

1.826 

2018 2019 2020 2021 2022 

Kaynok: $irket lzohnamesi 

Ti.irkiye'nin Transformator ve Anahtarlama Pazaro'ndaki ihracat Faallyetleri 

Turkiye, transformator sektorundeki net ihracat~1 konumuyla dUnyanin farkh bolgelerinde bir~ok Ulkeye satI~ 

yapmaktadirve y1llar i~inde d1~ t icaret dengesindeki fa rk1 giderek a~maktad,r. Turkiye'nin, 2019'da 581 milyon 

dolar o lan ihra~ fazlas1nin 2023 y1hnda 1,6 milyar dolar seviyesine ~1kt1g1 gozlemlenmektedir. 2023 y1I sonu 

i tibanyla transformator ve ilgil i aksam ihracat hacmi son be~ y1lda %25 YBBO ile bi.iyi.iyerek 1,8 m ilyar dolar 

seviyesine ula~m1~ ve ihracatta en buyuk payI lrak, Almanya ve ispanya alm1}t1r . 

Turkiye'nin transformator ve ilgili aksamlar ihracatmda Olkelerin paylaro incelendiginde, yerel ureticilerin 

kuresel ~apta geni} bir mu}teri kit lesine hitap ettigi anla}1lmaktad1r. Ti.irkiye'nin ihraca t1nda en bOyiik payI 

a Ian 10 Olke, sektordeki toplam ihracatm yansmdan fazlasm1 olu~turmaktad1r. Bu 10 iilke arasmda ozellikle 

Avrupa iilkelerinin belirgin bir }ekilde one ~1kmas1, Turkiye'nin Avrupa pazarmdaki stratejik onemini ve ta}1d1g1 

buyuk potansiyeli ortaya koymaktad1r. 

Tilrkiye Transformatorler ve llgili Aksamlarm Toplam D1~ Ticaret Hacmi (Milyon USD) 

729 

581 

148 

20t9 

Koynak: $irket izahnomesi 

2020 
- itvacat 

---- 1.795 

1.574 

221 

2021 2022 2023 
itha!at ---0•} ticaret dengesi 
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TUrkiye Sinai Kalk,nma Bankas, A.$. 

Tilrkiye Transformatiir ve Anahtarlama Pazarm, Etkileyen Ana Faktiirler 

1.Makroekonomik ve Sosyo-Demografik Giistergeler 

Turkiye ekonomisi, 2023-2028 doneminde %3 y1ll1k bile}ik buyume orani ile buyume potansiyeline sahiptir. 

Bu donemde GSYiH'nin 2,6 trilyon TL'ye ula}mas, ve harcanabilir gelirin %7 YBBO ile 958 milyar dolara p kmas, 

beklenmektedir . NOfus artI}1 ve du~en i~sizlik oranlan, enerji talebini art,racak ve kentsel nufusun %80'e 

ula~mas,yla enerj i tOketimi artacakt,r. Enflasyonun yava~layarak du}mesi ve sanayi uretiminin artmas, enerji 

talebini destekleyecektir. in}aat sektiirUnUn buyumesi de enerji talebini art1racakt1r. 

2.Tiirkiye Elektrik Enerjisi Pazar, 

TUrkiye'nin ekonomik bOyumesi, enerji talebini art,rmaktad,r. 2018-2023 arasmda reel GSYiH %5 YBBO ile 

bilyumil}tiir. Artan enerji talebini kar}ilamak i,in kurulu gO, kapasitesi sil rekli olarak geli}tirilmektedir . 

Yenilenebilir enerji yatmmlan, fosil yak,tlara bag,mhhg, azaltmaktadir. 2018-2023 arasinda kurulu go, %3,7 

YBBO ile 106 GW'a ula}ml}tir. TOrkiye, 2030 y,hna kadar elektrik Uretiminin %50'sini yenilenebilir 

kaynaklardan elde etmeyi hedeflemektedir. Elektrik tiiketiminin 2032 y,h itibanyla 400 ila 494 TWh 

seviyelerine ula~mas, beklenmekted ir. 

Tilrkiye Kurulu Giicii (GW) 

--------<< YBB0 %3,7 :=:::::, ► 

89 91 96 100 104 106 

%52 %49 %47 %46 

2018 2019 2020 2021 2022 2023 

■ Toplam yenilenehilif Toplam yenilenemeyen 

Koynok: $irket izohnamesi 

3.Tiirkiye Elektrikli Ara~ ve Sarj Altyap1s1 Pazar Giiriiniimii 

Elektrikli ara, sayIsI 2018-2023 diineminde %143 YBBO ile artarak 2024 Haziran ay, itibanyla 122 bine 

ula}ml}tir. 2035 y1h itibanyla 1, 7 ila 4,2 milyon arasinda elektrikli ara, olmas, beklenmektedir. Sarj istasyonu 

say1s1 2024 y,h temmuz ay, itibanyla 21 bine ula}m•~tir ve 2035 y1hnda bu saym,n 146 bin ila 347 bin aras,nda 

olacag, ongorulmektedir . 
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Tiirkiye Sinai KalkInma Bankasi A.$. 

4.TOrkiye'dekl Mega Projeler 

1986-2023 arasmda toplam degeri 204 milyar dolar olan 270 Kamu-Ozel Sektor Ortakhg1 projesi 

ger~ekle~tirilmi}tir. Bu projeler enerji tuketimini ve elektrik altyap1s1 ihtiyacm1 artirmaktadir. 

5.Trendler 

Transformator pazanni etkileyen trend ier arasmda kentsel donU~Um, ak1ll1 transformatorler, verimlilik ve 

~evreci malzemeler one ~1kmaktadir. 

6.Suriye Enerji Pazan 

Suriye enerji pazan; zengin petrol ve dogalgaz rezervlerine sahip olmasma ragmen, uzun y1llardir sUregelen i~ 

sava~, yaptmmlar ve bolgesel ~at1~malar nedeniyle bir donu~Om sUrecinden ge,mektedir. 

20. yuzyIhn ortalanndan itibaren Suriye enerj i pazan, devletin ekonomik kalkmma politikalarinda merkezi bir 

rol oynarken, ozellikle 2000'11 y1llarda petrol Uretimi gunlUk yuz binlerce varile ula}arak ihracat gelir lerinin 

buyuk bir k1smm1 olu~t urmu~tur. Ancak Suriye enerji pazan; sektorun geli}imi, altyap1 eksiklikleri, uluslararas1 

yaptmmlar ve azalan rezervler gibi ~e~itli zorluklarla kar~1 kar~1ya kalm1~t1r. 2011 y1hnda ba~layan i, sava} ise 

Suriye'nin enerji altyap1sm1 bUyuk 61,Ude tahrip ederek Uretim ve dag1t1m kapasitesinde dU~U~e yol a~m1}, 

ulkenin enerji kaynaklan Uzerindeki kontrolunu kaybetmesine neden olmu}tur. 

Suriye enerji pazan, i~ sava}In etkisiyle ciddi bir ~6kiiHa~am1~ ve Olkenin enerj i kaynaklan Uzerindeki kontrolu 

bUyUk ol~Ode dag1lm1}tir. Sava~in ilk y1llannda petrol sahalannm onemli bir k1sm1 once muhalif gruplann, 

ardmdan teror orgutlerinin kontrolune ge~mi~tir. Soz konusu sahalar 2017 y1hndan sonra buyuk ol~Ude Suriye 

Demokratik GU,leri'nin (SDG) kontrolune girmi~tir. Bu sure,te elektrik Uretimi buyUk ol~Gde zarar gormi.i~, 

dogalgaz tesisleri ve santraller hedef ahnm1~, bu da Lllke genelinde kronik enerj i kesintilerine yol a~m,~tir. 

Suriye Toplam Enerji Am (PJ), enerji kaynag1 kmhmh 

• 
%27,2 %25,3 ¾23,4 %25,1 %21,4 

2018 2019 2020 2021 2022 

■ Petrol Dogalgaz ■ I l icJ,o • Dige, 

Kaynak: $irket lzohnamesi 
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TUrkiye Sinai Kalk1nma Bankasi A.$. 

Suriye'nin toplam enerji arzmdaki du§ii§, iizellikle dogalgazda ya§anan kay1plarla belirginle§irken, 

yenilenebilir enerjiye yiinelik hedeflerin ileride pazan etkileyecegi iingiirlilmektedir. 

2018-2022 y,ttan aras1nda Suriye enerji pazan, sava$ kaynakh altyap1 hasarlan ve siyasi istikrars1zhk nedeniyle 

genel anlamda bir daralma ya$am1$tlr. Toplam enerj i arzi 2018'de 458,4 PJ seviyesindeyken, 2022'de %1,7 

YBBO bir diJ$0$1e 428,8 PJ'ye gerilemi$tir . 

Enerji arzirnn en buylik bile§eni olan petrol, nispeten sabit seyrederek 330,5 PJ'den %0,2 YBBO ile bliyliyerek 

333,7 PJ'ye ula§sa bile, dogalgaz arzi 124,9 PJ'den yakla§1k %7,4 YBBO ile azalarak 91,6 PJ'ye dli§miJ§tur. Bu 

durum, lilkenin enerj i altyap1s1rnn sava$ sonras1 slire~te zarar giirdUgUne 1$aret etmektedir. 

2019-2022 y,llan arasmda hidroelektrik (2,7 PJ) ve kiimlir (0,03 PJ) arz, sabit kalm1$t1r. Diger yenilenebilir 

enerj i kaynaklan olan jeotermal ve gune$ enerj isinin 2018 y1hnda sadece 0,01 PJ seviyesindeyken, 2022 

y1hnda 0,37 PJ'ye yUkselmesi, lilkenin alternatif enerji kaynaklanna artan ilgisini ortaya koymaktad,r. 

ilerleyen diinemlerde Suriye'nin politik ve ekonomik stabili ten in de saglanmas1yla yenilenebilir enerjiye 

yiinelik yat1nmlann1n artacag, iingiirillmektedir. Suriye, 2021 itibanyla karbon emisyonunu azaltabilmek i~in 

2030'a kadar yenilenebilir enerji uretim ini %10 arttirmay1 hedeflemektedir . 

Suriye'nin enerji uretiminde dogalgaz ve petrol en buyilk paya sahipken, sava$ sonras1 silre~te bu kaynaklara 

eri$imde ya$anan zorlukla r liretimi olumsuz etkilemi$tir 

Y,llar i~erisinde Suriye'nin yerli enerji uretimi, sava$1n etkileri, altyap1 tahribat1 ve yapt1nmlar nedeniyle dalgah 

bir seyir izleyerek bUylik iil~lide azalma giistermi§tir. 

Olkede dogalgaz liretiminde ciddi bir geri leme ya$anirken, petrol uretimi belirli bir seviyeye kadar 

toparlanm1§ ancak istikrarh bir art1$ giisterememi$tir. Yenilenebilir enerji kaynaklanna yiinelim kli~iik de olsa 

art1§ giisterse bile, ulkenin toplam enerji ihtiyac1nm kar§ilayabilmesi i~in enerji yat,nmlannm artmas1 

gerekmektedir. 

Suriye Yerli Enerji Oretimi (PJ), enerji kaynag1 k1nhmh 

%24,4 

2018 

■Dogalgaz 

Koynok: $irket h ohnomesi 

%33,9 

2019 

Ham pet(OI ■ Hidro 

%43,2 %41,7 %46,4 

2020 2021 2022 

Jeoterma1, gUne~, rtizgar vb. ■ 8iyoyak1t ve at1klar 
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Turkiye Sinai Kalk,nma Bankasi A.$. 

2018-2022 y1llan aras,nda Suriye' nin yerli enerji uretimi, i, sava~m get irdigi altyap, hasarlan ve kaynak 

eri§imindeki zorluklar nedeniyle dalgall bir seyir izlemi§tir. 

2018 y1lmda toplam 169,l PJ dUzeyinde olan yerli enerji uretimi, 2021 y,llnda yakla§1k %13 YBBO ile artarak 

197,6 PJ'ye ula§ml§, ancak 2022 y1lmda tekrar gerileyerek 177,4 PJ seviyesine inmi~tir. Bu sure,te dogalgaz 

uretiminde bir dU~u~ ya~anmI~ ve 2018-2022 y,llan aras,nda yerli Uretim yakla~,k 125 PJ iken %7,4 YBBO ile 

azalarak 91,6 PJ'ye gerilemi~tir. Buna kar}1llk ham petrol uretimi ise art,~ gostermi$ ve 2018 yIllnda 41,2 PJ 

iken, sonraki y1llarda yakla~,k %19 YBBO ile artarak 2022 y1llnda 82,4 PJ seviyesine ula~m1}tir. 

Hidroelektrik Uretimi, soz konusu donemde sabit kalarak her yil 2,7 PJ duzeyinde ger,ekle}mi~tir ancak 

hidroelektr ik d1$mdaki yenilenebilir enerji kaynaklannda Suriye'nin 2030 y,11 hedefleri dogrultusunda s,mrh 

bir art I} ger,ekle}mi$tir. Jeotermal ve gune} enerjisi uretimi 2018 y1llnda yalmzca 0,01 PJ iken 2022'de 0,37 

PJ'ye , 1km1}tir. 

Toplam enerj i am ile yerli enerji uretimi kar§1la$t1nld1gmda, yerli Uretimin enerji talebini kar}1lamakta yetersiz 

kald1g1 ve Ulkenin enerji a,,g,m d1} kaynaklardan kar}1lamak zorunda oldugu gorulmektedir. 

Suriye Enerji 01~ Ticaret Dengesi (PJ) 

2018 2019 2020 202l 2022 

299,0 
297,8 

270,0 259,7 261,9 

(30,4) (27,5) (29,0) (28,7) (27,8) 

- ithalat iluacat -e-01~ ticaret denge!>i 

Koynak: Sirket izohnomesl 

2018-2022 y,llan arasmda Suriye'nin enerji alanmdaki d1} ticaret dengesi incelendiginde, ulkenin enerji 

ithalatm,n ihracata k1yasla belirgin }ekilde yuksek oldugu ve enerji a,1smdan d1~a bag,mllllgm devam ettigi 

gorulmektedir. 

Suriye'nin 2018 y1llndan 2022 y,llna ge,erken ithalat hacminin %3,2 YBBO ve ihracat hacminin %2,2 YBBO ile 

azald1g1 gozlemlenmektedir. 

Enerji ithalat ve ihracatmdaki gene! du~u~, ulkenin toplam enerji arnndaki azalmanm bir yans,mas, olarak 

degerlendirilmektedir. Ancak it halatm ihracattan ,ok daha yUksek olmas, ekonomik k,n lganhk ve enerji arz 

gUvenligi a,,smdan bir risk faktorU olarak degerlend ir ilmektedir. 

• alkmma Ba~. 
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Tiirkiye Sinai Kalkmma Bankasi A.$. 

Suriye'nin enerji ti.iketimi, i9 sava~ nedeniyle ya~anan ekonomik durgunluk, nUfus hareketleri ve altyap1 

hasarlanna paralel olarak son y1llarda onemli ol9Ude gerilemi~t ir . 

Ozellikle sava~ sonrasI donemde elektrik Uretiminde ya~anan bUyUk s1kmt1lar ve yak1t teminindeki gU9IUkler 

dogrudan enerj i tiiketimini etkilemi~tir. Olkede gene! olarak dU~iik seviyelerde seyreden bir tU_ketim profili 

olu~mu~tur. 

Suriye Enerji TUketimi (PJ) 

274,8 

249,6 
230,3 223,8 218,9 

20L8 2019 2020 2021 2022 

Koynak: $irket izohnamesl 

2018-2022 y1llan arasmda Suriye'nin enerji ti.iketimi azatmI~tir. 

Enerji t(iketimindeki genel azalma, Ulkenin i9inde bulundugu ekonomik zorluklan ve enerji altyap1smdaki 

tahribatm boyutunu ortaya koymakta, ozellikle petrol urt.inleri ve dogalgaz kullanim1ndaki onemli dt.i~u~, 

Suriye'nin ekonomik faaliyetlerinde ve giinlt.ik ya~amda ya~ad1g1 s1kmt1larm bir gostergesi olarak 

degerlendirilmektedir . 

Geleneksel enerji kaynaklan olan petrol Uriinleri ve dogalgaz, tiiketimde baskm rol oynamaya devam ederken, 

altyap1nm za rar gormesiyle birlikte dogalgaz tiiketiminde dU~t.i~ gozlemlenmi~tir. Bu donemde toplam enerji 

tt.iketimi %5,5 YBBO ile daralarak yakla~1k 219 PJ seviyesine gerilemi~tir. 

Petrol urunleri enerji tiiketiminde kullanllan en bUyt.ik kaynak olarak ortaya 91kmaktadir. Petrol UrUnlerinin 

ardmdan ikinci s1rada gelen elektrik ti.iketimi ise, i9 sava~m yol a9t1g1 altyap, hasarlan nedeniyle sm1rli bir dt.i~u~ 

gosterse bile, ulkenin enerji tt.iketiminde onemini korumaktadir. Aynca, dogalgaz ti.iketimindeki belirgin 

dU~U~, enerji altyap1s1ndaki bozulmalar ve Uret im tesislerinin zarar gormesiyle yakmdan ili~kilidir. Diger 

yandan, biyoyak1t ve at1k gibi alternatif enerji kaynaklannm ti.iket imindeki art,~ s1nirl1 dUzeyde kalmakta, bu 

durum yenilenebilir enerji kaynaklanna ge9i~in yava~ ilerledigini gostermektedir . 
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Tlirkiye Sinai Kalk1nma Bankasi A.S. 

Suriye Enerji Tuketimi (%), Enerji Kaynag, Kmhmh 

006 J [.filJ;;::) 

%20,8 %23,1 %23,6 %25,1 %23,7 

2018 2019 2020 2021 2022 

■ Petrol Uriinleri Elektrik ■ Oogalgaz Diger 

Koynak: $1rket izahnamesi 

Suriye'nin kaynak bazh enerj i tiJketimine bak1ld1gmda, enerji tiJketim inin buyuk k1smm1n petrol urunlerinden 

olu}tugu gorulmektedir. 

Kaynak bazinda degerlend irildiginde, en buyUk tUketim kalemi olan petrol (irUnleri tiJketimi %6,3 YBBO du}u} 

gostererek 151,6 PJ'ye gerilemi}tir. Ayrn donemde dogalgaz tUketim i de %7,4 YBBO ile azalarak 15,1 PJ'ye 

inmi$tir. Oiger kategorisinin i~erisinde yer alan biyoyak,t ve at1k tiJketim i %1,8 YBBO'luk art1}la 0,17 PJ'den 

0,18 PJ seviyesine yukselirken komUr t iiketimi 0,03 PJ seviyesinde sabit kalm1~t1r. 

Son y1llarda sava}in yogunlugunun azalmas1 ve ulkede gorece istikrann saglanmas,yla birlikte, enerj i 

sektorunun orta ve uzun vadede yeniden yap,lanma surecine girmesi beklenmektedir. 

Suriye hukumeti, enerj i altyap,smm yenilenmesi, elektrik uretim tesislerinin ve petrol sahalannin yeniden 

faaliyete ge~irilmesi konusunda uluslararas, ortakhklar kurmaya ~ah$maktadir. Mevcut AB yapt1nmlan 

nedeniyle Bat1h ulkelerle i} birligi olanaklannm k1s1th kalmas,, Suriye'nin enerj i yatmmlan konusunda Rusya, 

iran ve <;in gibi alternatiflere yonelmesini te}vik etmektedir . Ozellikle Rusya ve iran, enerji altyap1smm onanm, 

ve elekt rik (iretim tesislerinin kurulmas, konusunda aktif bir rol ustlenmektedir. Bu geli~meler dogrultusunda, 

Suriye'nin enerji talebinin gelecek y1llarda artacag, ve mevcut enerj i altyap,s1nm yenilenmesi i~in yatmmlann 

ger~ekle}tirilecegi ongorulmektedir. 

Bu sure~te ozellikle elektrik $ebekelerinin kapasite art1}ma ve modernizasyonuna ihtiya~ duyulmas,, buna 

para le I olarak transformator pazannda da buyUme ger~ekle}mesi beklenmektedir. Sava} s1rasinda tahrip olan 

veya i}levini yit iren ~ok say1da transformatorun yenilenmesi veya degi$tirilmesi gerekecegi d0$0nuldugunde, 

bu pazann onumuzdeki donemde onemli ol~ude geni}lemesi beklenmekted ir. 

Bu nun yarn s,ra, Suriye'nin 2030 y1lma kadar yenilenebilir enerj i uretimini %10 artt1rma vizyonu ileriki y1llarda 

yenilenebilir enerji yat1nmlannin artacagina i}aret etmekted ir . Bu minvalde, yenilenebilir enerji 
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yat,romlaronm, ozellikle gtine~ ve rtizgar enerjisi gibi alanlarda artmas, durumunda, ~ebekeye entegrasyonunu 

saglamak i~in yeni nesil transformatorlere de ihtiya~ duyulmas, ongorulmektedir. 

Ttirk Hukumeti sava~ sonras, Suriye'nin toparlanma stirecine kom~u ulke olarak destek olacagon, ifade 

etmi~tir. 

T(irkiye ve Suriye arasonda imzalanan serbest ticaret anla~mas,, ozellikle enerji sektorUnde kullan,lacak 

ekipmanlann ticaretindeki tarife ve gUmruk engellerini azaltarak Suriye enerji ve transformator pazann,n 

geli~imini destekleyecek bir ad,m olarak degerlendirilmektedir. Bu anla~ma kapsammda elektrik Uretim 

ekipmanlan, elektrik motorlan, transformatorler, bataryalar ve kapasitorler gibi kritik enerji UrUnlerinin 

giimrUksuz veya indirimli tarifelerle ticaretine olanak saglanmaktad,r. Dolay1s1yla, enerji altyap1sm1n yeniden 

yapilanma sUrecindeki Suriye'de, Turkiye'den yap,lacak transformator ve ilgili ekipman ithalat,n,n artmas, 

beklenmektedir. 

Suriye'deki yapt,romlar ve altyap,sal sorunlara ragmen iilkenin enerji sektoru, yeniden yap,lanma ihtiyacon,n 

tet ikleyecegi yat,nmlar sayesinde oniimiizdeki donemde buyume potansiyeline sahiptir. 

Soz konusu bUyUme t rendinden en ~ok fayda saglayacak alanlar arasmda enerj i iletim ve dag,t,m sistemlerinin 

onemli bir par~as, olan transformator pazan yer almaktad,r. Enerji sektori.inun gene! geli~imiyle birlikte 

transfo rmator talebinde de bir art,~ ya~anmas, beklenmektedir. 
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5. Finansal Bilgiler 

$irket'in TUrkiye Muhasebe Standartlan ve TUrkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsaminda hazirlanan 

finansa l tablolan ile bu finansal tablolara ili~kin Eren Bag1ms1z Oenetim tarafindan ozel bag1ms1z denetimden 

ge~irilmi~ mali tablolanna gore bilan~o tablosu a}ag1da verilm i~tir. 

Bilan~o Tl 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 
Nakll ve Nakit Benzerteri 136.239.150 6-0.631.912 338.365.399 293.388.053 
Finansal Yat1nmlar - - 75.293.188 
Ticari Alacaklar 

- ilijklli Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 943. 758.828 931.669.720 867.890.669 740.152.470 
Diger Alacaklar 

-ilijkili Taraflardan Oieer Alacaklar 367.549.566 530.608.333 259.908.626 274.613.736 
- lllsklll Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 14.594.073 18.646.653 21.851.944 40.263.424 

Stoklar 1.308.125.341 1.338.823.251 1.651.131.543 2.036.866.674 
Peiin Odenmii Giderler 325.375.349 457.387.170 1.325.269.225 1.352.175.015 
Cari DOnem Vergisiyle ilgili Varhklar . 10.402.660 8.104.857 6.323.367 
rnger DOnen Varhklar 25.642.724 167.938.230 119.312.195 104.050.153 
Toplam DOnen Varhklar 3.121.285.031 3.516.107.929 4.591.834.458 4.923.126.080 
Finansal Yat1nmlar 1.067.603 1.718.893 5.611.460 5.099.371 
Yatmm Amath Gayrimenkuller 11.803.446 11.566.998 11.309.086 11.244.608 
Maddi Duran varhklar 1.557.834. 778 2.339.847.784 4.507.892.995 4.847.386.521 
Maddi Olmayan Duran Varl1klar 163.674.567 228.462.625 450.405.187 482.521.308 
Pe• In Odenmii Giderler 304.132.148 271.283.522 251.616.468 341.036.359 
Ertelenmi"' Vergl Vafl1klan 357.603.383 510.085.137 548.467.740 557.021.942 
Toplam Duran Varliklar 2.396.115.925 3.362.964.959 5.775.302.936 6.244.310.109 
TOPLAM VARLIKLAR 5.517.400.956 6.879.072.888 10.367.137.394 11.167.436.189 
Bilan,o TL 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026 
K,sa Vadeli Borclanmalar 696.690.482 1.277. 722.394 1.379.073.332 1.276.653.376 
Utun Vadeli Bor~lanmalann K1sa Vadeli K1s1mlan 199.002.840 481.818.437 767.817.771 1.047.429.9S7 
Ticari 8orclar 

-ili~kili Taraflara Ticari Borclar 24.828.298 902.379 227.853 -
-ilijkill Olmayan Taraflara Ticari Borclar 763.543.409 929.202.633 1.697.093.131 l.486.081.594 

Cali~nlara Sagtanan Favdalar Kapsammda Bor<;lar 
olier Bor~lar 

3S.345.166 60.306.929 56.101.603 84.781.391 

-iliikili Taraflara Dlter Bor,lar . 112.653.452 54.813.697 
£rtelenmi} Gelirler 

- iliskili Taraflara Ertelenmii Gelirler 1.304.139 - 408.721 437.422 
-ili~kili Olmayan Taraflara Ertelenrni} Gelirler 395.043.280 514.210.740 539.211.693 593.606.269 

DOnem Kan Vergi YUki.imlOlukleri 1.677.494 - - 2.527.559 
K1sa Vadeli Kars,hklar 

- ~•hianlara Sai!lanan Faydalara ili$kin K,sa Vadeli Kar11hklar 7.085.003 12.626.217 18.564.968 20.715.451 
- Diter K,sa Vadeli Ka~1hklar 35.151 - 3.014.863 24.236.507 

Dii!er K,sa Vadeli YOkOmlulukler 25.137.324 53.121.517 24.504.233 11.578.760 
Toplam KtSa Vadell YOkuml(il(ikler 2.149.692.586 3.329.911.246 4.598.671.620 4.6-02.861.983 
Uzun Vadeli Bor,lanmalar 562.180.695 668.816.188 1.806.217.832 2.478.389.S90 
Ertelenmii Gelirler 4.573.163 1.166.965 - 20.521 
Uzun Vadeli Kari 1hklar 

-~ah1anlara Saglanan Faydalara ili$kin Uzun Vadeli 
39.997.699 32.491.725 49.391.052 53.958.127 Kar"-1ltklar 

Ertelenmii Verei YiikumlOIOtO 430.432.778 481.004.208 546.274. 749 623.211.798 
Toplam Uzun Vadeli Yiikumlulilkler 1.037 .184.335 1.183.479.086 Z.401.883.633 3.155.580.036 
Odenmls Sermaye 250.000.000 350.000.000 350.000.000 350.000.000 
Sermaye OOzeltme Farklan 865.222.949 940.386.712 940.386.712 940.386. 712 
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Bilan~o Tl 31.12.2023 31.12 2024 31.12.2025 31.03.2026 
Kar veya Zararda Yeniden S1n1fland1nlmayacak 8irikmi~ Oiter 
Kapsamh Gelirler veya Giderler 

- Tan,mlanm1$ Fayda Planlannda Yeniden 01.;Um Kay1plan 
·13.057.276 -20.619.103 -28.322.187 ·28.455.589 

{·) 

Kardan Ayr,lan K,s,tlanm,1 Vedekler 44.868.696 45.996.810 50.803.230 50.803.230 
Ge1mi1 Villar Karlan/ {Zararlan) -179.346.856 1.007.197.789 1.045.111.717 2.053. 714.986 
oonem Net Kan/ (Zararo) 1.362.836.522 42.720.348 1.008.603.269 42.544.831 
Toplam Chkaynaklar 2.330.524.03S 2.36S.682.S56 3.366.S82.141 3.408.994.170 
TOPLAM KAYNAKLAR S.517.400.956 6.879.072.888 10.367.137.394 11.167.436.189 

Kaynok: $irket Finansa/ Tablo/ar, 

Donen Varhklar 

$irket'in toplam donen varhklan 31.12.2023 tarihinde 3.121,3 milyon TL iken 31.12.2024' te %12,6 art,~ ile 

3.516,1 milyon TL'ye, 31.12.2025'te %30,6 art,~ ile 4.591,8 milyon TL'ye ve 31.03.2026 tarihinde %7,2 art•~ 

ile 4.923,1 milyon TL'ye yUkselmi~tir. 

~irket'in donen varhklannm, toplam varhklara orani ise 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 

tarihlerinde sona eren finansal donemler itibanyla siras,yla; %56,6, %51,1, %44,3 ve %44,1 olarak 

ger~ekle~mi~tir. 

Duran Varhklar 

$irket' in duran varhklan; finansal yat,nmlar, yatmm ama~h gayrimenkuller, maddi duran varhklar, maddi 

olmayan duran varhklar, pe~in odenmi~ giderler, ertelenmi~ vergi varhklan ve diger duran varhklardan 

meydana gelmektedir. 

Duran varhklar 31.12.2023 tarihinde sona eren finansal donem itibanyla 2.396,1 milyon TL iken %40,4 art,} 

ile 31.12.2024 tarihinde sona eren finansal dtinem itibanyla 3.363,0 milyon TL'ye, 31.12.2025 tarihinde sona 

eren finansal dtinem itibanyla bir onceki y1la gore %71,7 art1} ile 5.775,3 milyon TL'ye ve 31.03.2026 tarihinde 

sona eren finansal dtinem itibanyla bir onceki y1la gore %8,1 art,~ ile 6.244,3 milyon TL'ye yukselmi~tir. 2023· 

2026 doneminde ya~anan art,~,n en onemli sebebi maddi duran varhklardaki art,~t,r. 

K1sa Vadeli Yiikiimliiliikler 

$irket'in k1sa vadeli yUkUmlUILlkleri a~1r likli otarak k,sa vadeti bor~lanmatar, ertetenmi~ gelirler, ticari bor~lar 

ve personete faydatar kapsammdan bor~lardan olu~maktad,r. 

31.12.2023 tarihi itibanyla 2.149,7 milyon TL olan k1sa vadeli yukumlUlukler 31.12.2024 tarihinde %54,9 art,~ 

ite 3.329,9 milyon TL, 31.12.2025 tarihinde %38,1 art,~ ite 4.598,7 milyon TL ve 31.03.2026 t arihinde %0,1 

art,~ ile 4.602,8 milyon TL otarak ger~ekle~mi~tir. 

K1sa Vadeti Finansat Bor~lanmatar 

$irket'in k1sa vadeli bor~lanmatan, k1sa vadeti bor~tar, uzun vadeli bor~lann ktsa vadeti k1s1mlan, k1sa vadeli 

fi nansal kiratama bor~tan ve diger finansat bor~tar toptamindan olu~maktad,r. $irket'in k,sa vadeli finansal 

bor~tanmalar kaleminde yer alan kred ileri i~letme sermayesi ve yeni yat,nmm finansmani kapsam,nda 

kutlan,tmaktad,r. 

Finansal kiralamalar yeni yatmm i~in allnan makine, te~hizat ve tesis ahmlan kapsammda ku llan,tmaktadir. 
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31.12.2023 tarihi itibanyla 895,7 milyon TL olan toplam k1sa vadeli finansal bor~lanmalar, 31.12.2024 

tarihinde %96,4 oranmda art,~ ile 1.759,5 milyon TL'ye yukselmi~. 31.12.2025 tarihi itibanyla %22,0 artoj ile 

2.146,9 milyon TL'ye yUkselmi}tir ve 31.03.2026 tarihi itibanyla ise %8,3 artoj ile 2.324,1 miyon TL olmu~tur. 

Uzun Vadeli Yukumliiliikler 

Uzun vadeli yUkUmlulUkler; uzun vadeli bor~lanmalar, ertelenmij gelirler, ~ah~anlara saglanan faydalara 

ilijkin uzun vadeli kar~oloklar ve ertelenmi$ vergi yUkumlUli.igUnden olu$maktador. Toplam uzun vadeli 

yUkumlUIUkler, 31.12.2023 tarihi itibanyla 1.037,2 milyon TL olarak ger~ekle$mi$, 31.12.2024 tarihinde 

%14,1 oran,nda art•$ ile 1.183,5 milyon TL'ye yUkselmi$tir. 31.12.2025 tarihi itibanyla %103 art,$ ile 2.401,9 

milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde ise % 31,4 art,j ile 3.155,6 milyon TL olarak ger~ekle$mi$tir. 

Uzun vadeli bor~lanmalar 31.12.2023 tarihi itibanyla 562,2 milyon TL iken, 31.12.2024 tarihinde ise bir onceki 

y,la gore %19,0 art•$ ile 668,8 milyon TL'ye yukselmijtir. 31.12.2025 tarihi itibanyla ise %170,l art,$ ile 1.806,2 

milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde ise %37,2 art,$ ile 2.478,4 milyon TL olmu~tur. Belirtilen finansal donemler 

itibanyla ger~ekle$en art,$, yeni tesis yatorommda kullanolmak Uzere kullanolan banka kred ilerinden 

kaynaklanmaktad,r. $irket'in uzun vadeli kredi yUki.im lulUkleri ag,rhkh olarak TUrk Liras1'd1r. 

Ozkaynaklar 

$irket'in ozkaynaklan; odenmi$ sermaye, sermaye diizeltme farklan, kardan aynlm,$ yedekler ve ge~mi$ yollar 
zarar ve karlanndan olujmaktador. ~irket'in 31.12.2023 tarihinde sona eren finansal donem itibanyla 2.330,5 

milyon Tl olan toplam ozkaynaklan, 31.12.2024 tarihinde sona eren finansal donem itibanyla ile 2.365,7 
milyon TL, 31.12.2025 tarihinde sona eren finansal donem itibanyla 3.366,6 milyon TL ve 31.03.2026 
tarihinde sona eren finansal donemi itibariyle ise 3.409,0 milyon TL olmu$tur. 

$irket'in Ozkaynaklar'm1 olu$turan en onemli kalemler Oden mi$ Sermaye, Sermaye Di.izeltme Farklan, Ge~mi} 
Villar Kar/Zararlan ve Net Donem Kar/Zaran'dor. 31.12.2023 doneminde 1.362,8 milyon TL olan donem kan 

31.12.2024 doneminde 42,7 milyon TL'ye gerilemi$, 31.12.2025 ta rihinde sona eren finansal donem itibariyle 
1.008,6 milyon TL ve 31.03.2026 tarihinde sona eren finansal donem itibariyle 42,S milyon TL olarak 

ger~ekle}irken, ayno donem itibariyle ge~mi$ yollar karlan/zararlan 31.03.2025 tarihinde sona eren finansal 
donem itibariyle 2.053,7 milyon TL, sermaye di.izeltme farklan ise 940,4 milyon TL olmu$tur. Diger kayoplar 
ise 28,5 milyon TL olarak ger~ekle$mi$lir. 

$irket'in Eren Bag1ms1z Denetim taraf,ndan ozel bag,ms,z denetimden ge~irilmi$ Turkiye Muhasebe 

Standartlan ve TUrkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsammda hazorlanan mali tablolarma gore 
olu$turulmu$ ozet gelir tablosu a$ag,da verilmi$tir. 

Gelir Tablosu TL 01.01.· 01.01.· 01.01.- 01.01.· 01.01.-
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026 

Hasllat 5.241.189.118 4.303.209. 791 4.691.069.376 1.041.323.842 704.024.223 
Sat1ilarm Maliyeti {·) •3.235.953.333 -2.853.327.888 -3.188.117.293 -727.733.772 -545.941.814 
BRUTKAR 2.005.235.785 1.449.881.903 1.502.952.083 313.590.070 158.082.409 

Genel Y6netlm Glderlerl (·) -127.059.068 ·205.714.687 -262.681.187 -72.416.262 -59.924.090 
Pazarlama, Sat,$ ve Oag,t,m Gidefleti H -109.064.179 -210.000.682 -212.480.544 -39.665.911 -36.674.887 
Ara~tirma ve Geli$tirme Giderleri (·) -59.606.860 -75.601.997 -124.559.369 -24.157.761 ·48.083.617 
Esas Faallyetlerden Oiter Gelirler 596.829.972 813.262.060 118.094.835 74.868.088 41.045.938 
Esas Faatiyetlerden Oi~er Giderler ( •) -969.660.747 -844.252.537 -99.786.357 -110.443.781 -33.092.906 
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Gelir Tablosu Tl 

£SAS FAALIYET KARI/ (ZARARI) 
Yatmm Faallyetlerinden Gelirler 
Yatmm Faaliyetlerinden Glderler H 
FINANSMAN GIOERLERi <lNCESi 
FAALIYET KARI/ (ZARARI) 
Finansman Gidederi (4

) 

Finansman Gelirleti 
Net Parasal Pozisyon Kazan~lan / 
(Kay,plan) 

S0R00R0LEN FAALIYETLER VERGI 
<lNCE5i KARI/ (ZARARI) 
SurdurOlen Faaliyetler Vergi 
Gideri/Geliri 

• Donem Vergi Gi!/eri/Geliri 
• Ertelenmi< Verni Gi!lerVGellrl 
D0NEM KARI/ (ZARARI) 
Pav Bas,na Kaun~ 
SUrdOrUlen Faaliyetlerden Pay 8a~1na 
Kazanc 
DlllER ialPSAMLI GELIR / (GIDERI 
Kar veya Zal'arda Yeniden 
Smrf1and1t1lmayacaklar 
Tammlanm1$ Fayda Plantan venicfen 
Ol~iim Kazan, lan/kay,plan 
Ertelenmi~ Vergi Gideri/Geliri 
DlllER KAP$AMLI GELIR / (GlDER) 
TOPLAM KAPSAMLI GELIR / GIDER 

Kaynak: 5lrket Flnonsol Toblolan 

Net Sat,~ Geli1imi (Milyan TL) 

01.01,• 
31.12.2023 

1.336.674.903 
12.730.758 

. 

1.349.405.661 

·302.447.146 
74.970.409 

282.497.433 

1.404.426.3~7 

-42.621.308 
1.031.473 

1.362.836.522 

5,710 

-8.159.756 

2.039.937 
-6,119.819 

1.356.716.703 

01.01.· 01.01.· 01.01.· 01.01.· 
31.12 2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026 

927.574.060 921.539.461 141.774.443 21.352,847 
29.04S . . 80.998.151 

-1.461.808 -1.012.526 . . 

926._141.297 920:526.,935 141.174.443 102:350.998 . . . 

•642.931.119 -262.678.322 -6S.216.102 · 106.180.672 
166.026. 773 68.063.375 21.923.827 33.878.918 

-486.372.983 323.24S.47S 109.671.607 83.415.987 

-37.136.032 1,049,157.463 208.153.775 113,465.231 

-19.533.334 ·21.098.362 -6.JJ6.176 -2.527.559 
99.389.714 ·29.455.832 ·69.452.666 •68.392.841 
42.720.348 1.008.603.269 132.584.933 42,544.831 

0,111 2,619 0,379 0,122 

-10.082.439 ·10.271.578 ·30.356 ·177.069 

2.520.611 2.567.894 7.588 44.267 
-7.561.828 -7.,703-684 ·2Z-768 ·132,802 
3S.lSl!.520 1.000.899.S85 132.S62.166 42.412.029 

Sirket'in has,lati 2023 y1hnda 5.241,2 milyon TL olarak ger~ekle~irken, 2024 y1hnda %17,9 oraninda azah~ ile 

4.303,2 milyon TL olarak ger~ekle~mi~, 2025 y,hnda da bir onceki ylla gore %9 art,~ ile 4.691,1 milyon TL'ye 
yukselmi~tir. 31.03.2026 doneminde ise 31.03.2025 donemine k,yasla %32,5 du~u~le 704,0 milyon TL 
ger~ekle~mi~tir. 31.03.2025 doneminde 456,2 milyon TL olan yurti~i sat,~lar 31.03.2026 doneminde ise %21,1 

dii~u~le 360,2 milyon TL ger~ekle~mi~tir. 

Ayn, donemler i~erisinde yurt d1~1 sat,~lar ise %42,7 orarnnda azal,~ ile 581,1 milyon TL'den 333,1 milyon TL'ye 

du~mu~tur. 2024 y1hnda Sirket'in sat,~ gelirlerinde ya~anan du~u~te, kamu harcamalannm k1s1tlanmas1yla 

birlikte yurti~inde elektrik dag1t1m ~irketlerinin ahmlannm da yava~lamas,nm yani sIra, gene! ekonomik 
konjonkturden kaynaklanan i~ piyasa daralmas, etkili olmu~tur. Buna ek olarak, Sirket'in stratejik onceligini 

yurt i~i pazardan yurt d1~1 pazarlara kayd irmas,, sat,~ hacmini ge~ici olarak etkilemi~tir. 

Aynca artan jeopolitik riskier ile dunyanm ABD'de Kas,m aymda ger~ek(e~en se~imlere odaklanmas1 ve se~im 

sonrasmda ozellikle olas, ticaret sava~lan ~er~evesinde gumruk vergileri vb. belirsizliklerin ve endi~elerin 

artmas, sonucunda dunyadaki gene! ekonomik konjonktiirun olumsuza donmesiyle yava~layan ticaret hacmi 
Sirket' in yurtd1~1 sat•~ hacmi uzerinde k1smen de olsa negatif etki yaratm,~t,r. Olumsuz konjonktiirun etkisiyle 

artan rekabet ortam,nda Sirket'in rekabet avantaj, elde etmek i~in agresif fiyatlama yapmas, da toplam sat,~ 
hacmi 0zerinde etkili olmu~tur. 
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2026 y1h Mart ay, itibariyle backlog olarak ahnan sipari$ tutan 53 milyon USD olup 2026 y1h finansal 
tablolannda ger~ekle$ince muhasebelejecektir. 

5.241,2 

Ol.01.-31.12.2023 

Kaynak: $irket F;nansal Tab/o/ar, 

1.041,3 

01.01.-31.03.2025 

Koynok: $irket Finonsal Tablolon 

Briit Kar Geli1imi (Mi/yon TL) 

4.691,1 
4.303,2 

01.0l.·31.12.2024 01.01.-31.12.2025 

704,0 

01.01.-31.03.2026 

Enflasyon muhasebesi uygulamas, dogrultusunda !Um donemler 31.03.2026 allm gucUne getirildiginde, 

$irket'in brUt kan 2023 y1lmda 2.005,2 milyon TL olarak ger~eklejirken, 2024 y,hnda 1.449,8 milyon TL, 2025 
y1lmda %3,7 artIj ile 1.502,9 milyon TL olmu$tur. 31.03.2026 diineminde ise 31.03.2025 donemine k1yasla 

$irketin brUt kan %49,6 oraninda azalarak 158,1 milyon Tlger~ekle$mijtir. Sirket'in brut kar marj, 2023 y1hnda 
%38,3, 2024 y,hnda %33,7, 2025 y,lmda %32 ve 31.03.2026 diineminde ise %22,5 olarak ger~ekle$mi$tir. 

2023-2026 diineminde yurt i~i ve yurt di$, ekonomik ko}ullarm olumsuza diinmesi, pazardaki rekabeti artIrmI$ 

ve $irket'in rekabet gucUnu koruyabilmek i~in fiyatlamada daha agresif bir stratej i benimsemesine neden 
olmu$tur. Bunun yanI s,ra, enflasyonun etkisiyle reel sat1jlarda ya$anan k,smi daralma da karllllg, etkilemi$tir. 

TUm bu faktiirler sonucunda, 2023-2026 donemleri aras,nda brut kar marj1 du$il$ giistermi$tir. 
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2.005,2 

1.449,9 1.503,0 

Ol.Ol.·3!.12.2023 Ol.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2025 

Koynak: Sirket Finansol Tablolar, 

313,6 

1S8,1 

Ol.Ol.•31.03.2025 01.01.-31.03.2026 

Koynok: $irket Finonsal Tabfolar, 

Esas Foal/yet Kar, Geli1imi (Mi/yon TL) 

~irket'in esas faaliyet kan 2023 y1hnda 1.336,7 milyon TL, 2024 y1hndaki esas faaliyet kan 927,6 milyon TL ve 

2025 y1hnda 921,5 milyon TL olarak ger~ekle~mi~tir. Ayni kalem 2025 y1f1nin ilk ~eyreginde 141,8 milyon TL ve 

2026 y1hrnn ilk ~eyreginde 21,4 milyon TL olarak ger~ekle~mi~tir. 31.03.2026 doneminde personel giderlerinin 

ard,ndan toplam giderler i~erisinde en bUyuk paya sahip kalemler siras,yla %22,5 orarnyla amortisman ve itfa 

paylan, %11,0 oran,yla diger giderler ve %5,1 ora rnyla darn~manlik ve denetim giderleri olu~turmaktad1r. 

31.03.2026 doneminde bir onceki doneme gore bu paylardaki en yuksek art,~ %123,4 art,~ orarnyla 

amortisman ve itfa paylan giderinde ger~ekle~mi~tir. 

ai Kalkrnma Ba~ 
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1.336,7 

Ol.Ol.-31.12.2023 

Kaynok: $irket finonsa/ Tab/afar, 

141,8 

01-01.-31.03.2025 

Koynak: $1rket Finansa/ Toblolar, 

Net Kar Ge/It/ml (Ml/yon TL) 

927,6 921,5 

01.01.,31.12.2024 Ol.Ol.•31.12.2025 

21,4 

01.01.-31.03.2026 

Enflasyon muhasebesi uygulamas, dogrultusunda tum dtinemler 31.03.2026 ahm gucune getirildiginde, 

$irket' in 2023 y1h net dtinem kan 1.362,8 milyon TL, 2024 y,hnda %96,9 oraninda du~u~le 42,7 milyon TL, 

2025 ytl1nda ise %2.260,9 oran,nda art,~la 1.008,6 milyon TL olmu~tur. 31.03.2026 doneminde ise 31.03.2025 
donemine gore %67,9 dii~ii~le 42,5 milyon TL ger~ekle~mi~tir. 

Oonem kanndaki gus;lu art,~m ana sebebi; parasal kayb,n kazanca donu~mesi ve finansman giderlerindeki 
belirgin azah~t,r. 

rnai Kal~nma B~ . 
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1.362,8 

01.0l.-31.l2.2023 

Koynok: $irket Finansol Toblolorr 

132,6 

01.01.-31.03.2025 

Koynok: $irket Finansa/ Tqblo/or, 

42.7 

01.01.-31.12.2024 

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama 

1.008,6 

01.01.-31.12.2025 

42,S 

01.01.-31.03.2026 

Finansal tablolann hazorlanm,~ oldugu ta rih itibanyla 31.03.2026 tarihli finansal tablolar hazirlanirken TMS-

29'a gore enflasyon duzeltmesi yap1lm1~t1r. Bilan~o tarihi itibanyla cari satin alma gucu ile gosterilenler 

d1~1ndaki t Um kalemler ilgili tuketici fiyat endeksi katsay,lan kullanilarak endekslenmi~tir. dnceki y1llara ait 
tutarlar da yine ayni ~ekilde endekslenmi~tir. 

nai Kalkrnma Ba~ 
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6. Degerleme Yontemleri 

Beta'n tn pay ba}ina degerinin belirlenmesi i~in a~ag1da belirtilen iki temel degerleme yontemi kullanilm1}t1r: 

• Gelir Yakla}1m1 Kapsaminda 

o indirgenmi~ Nakit Ak1mlan Analizi (iNA) -%40 

• Pazar Yakla}1m1 Kapsammda 

o Piyasa <:arpanlan Analizi - %60 

• FD/FAVOK 

Degerleme tah~masmda Kullamlan Vakla~1mlarm Gu~lu ve Zay1f Vonleri 

oegerleme YOntemi Avantaj Dezavantaj 

Piyasa ~rpanlan Anallzi 

indirgenmii Nakit Ak1mlar1 

Yonteml 

• Basit ve sezgiseldir. 

• 

• 

• 

• 

• 

Yatmmcilar tarafindan 

karidaitmlabilir kuruluilar i~in 
yapdan degerlemelerle 
baglant11id1r. 

ilgili emsallerin se~iminde ~ejitli; 
makro, faaliyetsel ve 
gostergelerine dayall 

saglar. 

finansal 

esneklik 

Dogrudan yat,nmcdann nakit olara 

elde edebilecegi getiri uzerinden 
deger tespiti yap,lmaktadir. 

~irketlerin ilerleyen y1llarda 

oluiturmas, beklenen deger de goz 
onunde bulundurulmaktad,r. 

Olas, sinerjinin degere etkisi 

ol~ulebilmektedir. 

6.1. indirgenmi~ Nakit Akrmlari (iNA) 

• Yak,n donemli tahminlerin i irketin 
gene! potansiyelini oldugundan az 
gostermesi muhtemeldir. 

• Cografi, ticari yap1s1 ve buyiime profili 
a~1s1ndan ger~ekten kari,la~tmlabilir 
halka a~,k i irketler smmll say,dadir. 

• 

• 

Nakit ak,mlannm hesaplanmas, 

karmai1k bir ijlem olup, gerekli 
duzeltmelerin 

gerekmektedir. 

yap1lmas1 

Devam eden bOyume oran, ve iskonto 
orarnndaki degi\ikliklere gu~lu 

duyarhhk gostermektedir. 

Bu yontem, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit ak,~lannin tek bir cari degere donu~turillmesi ile 

belirlenmesini sagla r. Gelir yakla~1mmda varhgm degeri, varhk taraf,ndan yaratllan gelirlerin, nakit ak,~lann,n 

veya maliyet tasarruflann,n bugunku degerine dayarnlarak tespit edilir. 

Tahmini nakit ak,~lanrn bugunku degere indirgemek i~in kullanilan oran,n hem paran,n zaman degerini hem 

de varhgm nakit ak,~ turuyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yans1tmas1 gerekli gorillmektedir. 

Gelecekte yaratllacak nakit ak1mlarm1n bugunku degerinin hesaplanmasmda iskonto oran, olarak "Agirhkh 

Ortalama Sermaye Maliyeti" (AOSM) kullanilmaktadir. AOSM, Sirket'in hesaplanan ozkaynak ve bor~ 

maliyetlerinin ilgili oranlarla ag1rhkland1r1lmas1yla hesaplanmaktad1r. 

iNA yontemi ~irket'in ongoruleri, ge~mi~ performans,, makroekonomik tahminler gibi bir~ok varsay1msal 

parametreye dayanmaktadir. Soz konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhut anlamma gelmemekle 

ai Kalkinma B~ 
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beraber iNA yonteminin degerlemeye etki eden parametrelerin ,oklugunun yanmda degerlemeyi yapan 

uzmanm bak1~ a,,sma bag!, olarak ula$tlan degerler onemli degi~iklikler gosterebilmektedir. 

6.2. Piyasa c;arpanlari Analizi 
Piyasa ,arpanlan analizi, halka a,1k ~irketlerin piyasa degerlerinin benzer faaliyetlere sahip ba$ka bir $irketin 

degerini belirlemede iyi bir gosterge oldugu gene! kabulune dayarnr ve halka a,,k ~irketlerin piyasa 

degerlerinin ,e$itli degerleme ,arpanlan yolu ile analiz edilerek, degerlemeye konu $irketin degerlemesinde 

kullarnlmasm1 baz altr. 

Piyasa ,arpanlan analizi kapsammda hem Turkiye hem de yurt d1~mda benzer faaliyetlerde bulunan halka a,,k 

$irketler incelenmi~tir. 5oz konusu analiz kapsammda, Turkiye'de benzer faaliyetlerde bulunan halka a,1k 

~irketlerin ve yurt d•~• benzer ~irketlerin Firma Degeri/FAVOK ,arparn kullantlm1$ttr. 

Piyasa c;arpanlari 

c;arpan YOntemi Sembol Ozsermaye DeGeri 

Flrma Degerl/Falz, Amortlsman, Vergl Oncesi Kar 
FD/FAVQK FD/FAVOK \8fl)<lnl • FAVQK - Net Bort = ((Pay Fiyat1*Hisse Adedi) +Net BortlJ /FAVQK 

Kaynak: TSKB Kurumsol Finansmon 

• FD/FAVOK: Sirket'in firma degerinin fa iz, amortisman, vergi oncesi kara bolunmesiyle elde edil ir. 

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Bor, (Net Na kit) Pozisyonu 

Piyasa Degerl = Pay Fiyat, x Sirketin Sermayesini Olu~turan Pay Adedi 

Net Bor~ Pozisyonu = K1sa ve Uzun Vadeli Finansal Bor,lar - Nakit ve Nakit Benzerleri 

FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar 

FD/FAVOK = Firma Degeri / FAVOK 

Sirket FAVOK'U; finansal tablolannda yer alan brut kardan pazarlama, sat,~ ve dag1t1m, ara$ttrma ve 

geli$tirme, gene! yonetim giderleri du~Ol(ip amortismanm eklenmesi suretiyle hesaplanmaktad1r. 

Yukandaki t arnma uygun olarak Sirket'in ge,mi~ donemlerine gore FAVOK tutarlan a$ag1da gosterilmektedir: 

FAVbK (Bin USO) 

2023 Vol Sonu 2024 v,1 Sonu 2025 v,1 Sonu 03/2026 SOA 

--~-.mrialllll~ 
$irket';n germis dOnemlere i/i5kin USO bozmda sunulan {inansol verileri, enflasyon muhasebesi kopsommdo gOncel dOr>em itibot1yl(1 

endekslemeye tabi tutulmu~tur. 

nai Kalkmma ~ 
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7. 0egerleme 

7.1. indirgenmi~ Nakit Aktmlari 

ind irgenmi~ nakit ak,mlan analizi kapsam,nda Sirket tarafondan saglanan varsay,mlar ve projeksiyonlar 
kullanilm,~t ,r. Degerleme ~alJ~mas,na esas te~kil etmek Uzere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgeleri n dogru 
oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmad1g1 varsay,lmo~tir. 

iNA yontemi, ~irket'in tingtirUleri ile olu~turulmas, ve yukanda anlatolan birden fazla parametreye bagh olmas, 

nedeniyle, herhangi bir taahhut anlamona gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak 

projeksiyonlaron farklola~mas, halinde farkh tizsermaye degeri ve pay degerine ula~1labilir . 

$irket, gelir tablosu projeksiyonunu olu~tururken UrUn kategorilerindeki sat,~lan, karhhk beklent ileri ve 

yat,nm planlanna bagh degi~imleri i~erecek ~ekilde trend analizi haz,rlam,~tir. 

iNA degerlemesi kapsamonda kullanolan temel varsay,mlar a~agoda a~1klanmaktad1r: 

• $irket'in ge~mi~ dtinem verilerini de i~erecek ~ekilde payla}m•~ oldugu gelir tablosu ve bi lan~osuna 

ili~kin 2026-2033 y1llanno i~eren i~ piano ~er~evesinde degerleme ~ah~mas, yapolm1~tor. 

• $irket' in ana gelir ve gider kalemleri agorhkh olarak ABO dolan cinsinden oldugu i~in projeksiyonlar 

ABO dolan olarak haz1rlanm1}tJr. 

• Agirhkh ortalama sermaye maliyeti "AOSM" olarak %12,23 kabul edilmi} olup, i~ piano dtinemince 

sabit olarak varsayolarak hesaplamalarda kullani lm1~tir. 

• $irket' in 2022 yoh itibanyla ba~lam,~ oldugu yeni fabri ka yat1r1m1 i~ piano kapsamonda degerlendirilmi~ 

olup, $irket degerlemesi hesaplamas,nda kullanolm1}t1r. 

• $irket Uretmi~ oldugu UrUn gruplannda sato} sonras, hizmet ve bakom destegi saglamaktadir. i~ piano 

boyunca muhafazakar kalmak adona $irket'in hizmet ve bak1m gelirleri dahil edilmemi~tir. 

Ag1rhklandmlm1~ Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) 

$irket'in nakit ak1mlannon bugUne indirgenmesinde yaygm olarak kullanolan ag1rl1kland1nlm1~ ortalama 

sermaye maliyeti (AOSM) kullanolm1}tir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken finansal varhk fiyatlama modeli 

{FVFM) kullani lm1~t1r. Tahmin periyodu i~erisinde AOSM sabit olarak tahmin ed ilmi~tir. 

Agorhkh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasonda: 

Risksiz Getiri Orano: 

Risksiz getiri orano hesaplanorken itfa tarihi 20/09/2033 olan Turkiye Devleti USO cinsinden 

Eurobond'un (US9001230096) getir i oranlan dikkate alinmo}tor. 15/0S/2026 itibanyla ge~mi~ alt o 

ayhk ortalama getiri orani %6,60 olarak hesaplanm1~ olup, muhafazakar kalmak ad,na i} piano dtinemi 

boyunca risksiz getiri oran,non sabit kalacag, varsay1lm1~t1r. 

Risk primi: 

Projeksiyon diinemi boyunca hisse senedi risk primi %5,50 kabul edilerek sabit tutulmu~tur. 

Spesifik risk: 

Projeksiyon diinemi boyunca ~irket spesifik r isk ihtiyat hhk geregi %2,00 kabul edilerek sabit 

tutulmu~tur. Belirlenen spesifik r isk ag1r1Jkland1nlm1~ ozsermaye maliyet ine eklenerek hesaplamalara 

dahil edilmi~tir. 

• Kal~nma B~. 
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Beta: 

Standart modelde kullanolan ve sistematik r iski ol,tiigU varsayolan Beta, ge,mi$ belirli bir donem i,in 

pay getirileri ile borsa endeksinin getirisinin kovaryansinin, borsa getirisinin varyansina b61Unmesiyle 

istatistiki olarak hesaplanmaktad,r. Borsa endeksini olu~turan tum paylann getirileri ile borsa 

endeksinin getirisinin kovaryans,, borsa endeksinin varyansrna e$it oldugundan, borsa endeksinin 

betas, da "1,00" olarak hesaplanmaktad1r. Pratikte alternatif yakla~1mlar kurgulanabilmekle birlikte, 

Sirket'in paylan henUz i$Iem gormeye ba$Iamam,~ oldugundan ve bu sebeple istatistiki olarak paya 

ozgU standart Beta hesab1 yap,lamayacagrndan, degerleme ,all~masinda "Beta = 1,00" olarak kabul 

edilmi~tir. 

Ozkaynak (Ozsermaye) maliyeti: 

Finansal Varhk Fiyatlama Modeli (CAPM-Beklenen Get iri = Risksiz Faiz Oram + Beta x Risk Primi+ 
Sirket'e bzgU Risk Pr imi) kullamlm,~tir. $irket i,in ozsermaye maliyeti %12,10 olarak hesaplanm1$ 
olup, i~ plam doneminde sabit kalacag, varsay1lm1$tir. 

Bor,lanma maliyeti: 

Merkez Bankasi 08/05/2026 itibanyla USO cinsi Ticari Kredi Faiz Oran, olan %7, 75 olup, Sirket'in vergi 

oncesi bor,lanma maliyeti bag1ms1z denetim raporu dikkate allnarak projeksiyon donemi boyunca 

uzun vadeli USO cinsi bor,lanma maliyeti %11,86 olacak ~ekilde hesaplamalarda kullamlm1~tir. 

Vergi Oram: 

2023 y1h i,in daha once %20,00 olarak belirlenen Kurumlar Vergisi oram 5 Temmuz 2023 ta rihinde 

TBMM'ye sunulan Kanun teklifindeki 10. Madde ile %25,00 olarak uygulanmaya ba$lam1~t1r. 

Bor,/ bzsermaye: 

Sirket'in agirhkh ortalama sermaye maliyeti hesaplamas,nda Bor, / bzsermaye oram 31.03.2026 

Bag1ms1z Denetim Raporu'nda yer alan bilan,o kalemleri Uzerinde hesaplanm,$ olup, Bor, /(Bar, + 

Ozsermaye (0/D+E) oram olan %58,48 hesaplamalarda kullamlm1~tir. 

Terminal BUyUme: 

AOSM 

Sirket'in 2033 y1hndan sonrasina ili~kin terminal (nihai) bUyUme oram %2,00 olarak ahnm1~t1r. USO 
cinsi i~ plam kapsam,nda ABD uzun vadeli enflasyon beklentisi olan %2, Sirket'in serbest nakit 
ak1mlannm terminal donemde enflasyon kadar bUyUyeceginin bir ifadesi olarak hesaplamalarda 
kullamlm1~t1r. ilgili enflasyon beklent isine ili$kin hem ABD Merkez Bankasi para politikas1 raporu hem 
de FOMC (Federal Open Market Committee} uzun vadeli hedefler ve para politikast stratejisi bild irimi 
i,eriginde yer verilmektedir. 
(https:ljwww.federalreserve.gov/monetarypolicy/2024-07-mpr-

par t2 .htm, https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomcminutes20220126.htm ) 

bz Sermaye / (Bor~+bz SetmayeJ E/V %41,S2 $Irket 31.03.2026 8a~1ms,z Oenetim Raporu'ndan ahnm,;tir. 

Bor~ / (Bor~+bi Sermaye) 0/V %58,48 $irket 31.03.2026 Bag1ms12 Denetim Raporu'ndan almm,~tir. 

Vefgi o ,ani T %25 Efektif vergi oran, 

Beta b, 1,00 

Risksiz Getiri Oram 20/09/2033 vadeli T.C. ABO Oofan Euro bond'un 15/05/ 2026 ,, %6,60 
itibanyfa 6 ayhk ortalama getirl oran1 

Piyasa Risk Primi Rm·ff %5,50 TSKB ong0r0s0 
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Spesifik Risk CSR %2,00 -$irket spesifik risk 
C:h Sermaye Maliyeti k, %12,10 rf+(Rm•r,)'bt 

Bor~lanma Maliyeti Ka %11,86 Uzun vadell USO borclanma maliyeti tahmi ni 

vergi Sonras1 Bor~lanma Maliyeti Ka %8,90 
AO5M %12~3 E/V*k. + D/V*(l-T)*k, +ar 

Koynok: TSKB Kurumsal Finonsmon 

Net sat, la, -Y,lhk buyOme 
171,0 6,l 1,8 l ,7 1,5 2, l 2,3 % 

FVllK 40.007 136.008 131.291 115.014 106.927 106.252 108.695 112.147 
FVllK Marj, 

26,S 33,2 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 23,5 (%) 

FAVOK 44.790 144.526 139.858 123.725 115.014 115.478 118.277 122.147 
FAV()K Marj, 

29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 25,3 25,4 25,6 (%) 

Net iiletme 
Sermayesi -10.569 -66.331 -8.247 -4.750 -3.308 -2.089 -2.379 -3.358 
De i imi 
Yat1nm 

,4 1.430 
Harcamalar, -4.095 -4.344 •4.422 -4.649 ·4.561 ·4.658 ·4,767 

Vet i -10.002 ·34.002 -32.823 -28.754 ·26.732 ·26.563 -27.174 -28.037 
Serbest Naklt B Ak,mlan -17.211 40.098 94.444 85.799 81.234 82.265 84.066 85.930 

($NA 

A05M %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 %12,23 
indirgeme 

%91,7 %81,7 %72,8 %64,9 %57,8 %51,5 %45,9 %40,9 Oram(%) 

indirgenmi$ 
Nakit Ak1mlan -15.785 32.768 68.771 55.669 46.965 42.379 38.588 35.146 

(INA) 

iNAToplam, 304.501 
Terminal 

%2 BOyUmeOraoi 
Terminal 

857.003 
Oeger (TO) 

TO'nin 
BugunkO 350.525 

Oe~er i 

Firma De~eri 655.026 
Net Bore 99.869 

(31,03,2026) 
Ozsermaye 

555.157 Deleri 
Koynok: TSKB Kurumsol Flnonsmon 

mai Kalkmm~.~-
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iNA Analizi Hassasiyet <;:ah~mas, 

%1,00 689.751 653.584 620.675 590.605 563.026 
%1,50 710.809 672.1{0 637.050 605.141 575.980 
%2,00 734.150 692.541 655,026 621.032 590.088 
%2,50 760.166 715.18§ 67a.SS!! 638~n 605.512 
%3,00 789.343 740.426 696.823 657.715 622.443 

Koynak: TSKB Kvrumsol Finonsmon 

~irket'in gelecek donemlere ili~kin gelir ve karhhk projeksiyonlanna esas te~kil eden temel finansal gtistergeler 

(Net Sat,~lar. FVOK ve FAVOK) a~ag1daki tabloda sunulmaktad,r: 

Bin USO 
Ge~mii Finansal Ozet 

2023 2024 2025 03/2026 SOA 
Net Sat11lar 118.0S5 96.928 10S.664 98.066 

FVOK 38.S06 21.591 20.345 16.652 
FVOK Marj,(%) 32,6 22,3 19,3 17,0 

FAVOK 41.217 24.700 24.119 23.021 
FAVOK Marj,{%) 34,9 25,5 22,8 23,5 

Koynok: Bo{pms,z Oenetim Roporu 

Net Sat11lar 151.144 409.530 434.426 442.174 449.579 4S6.132 465.836 476.694 
FVOK 40,007 136.008 131.291 115.014 106.927 106.252 108.695 112.147 

FVOK Mar', % 26,5 33,2 30,2 26,0 23,8 23,3 23,3 23,5 
FAVOK 44.790 144.526 139.858 123.725 115.769 115.478 118.277 122.091 

FAVOK Mar',(%) 29,6 35,3 32,2 28,0 25,8 25,3 25,4 25,6 
Koynok: TSKB Kurumsal Finonsman 

7.1.1. Gelir Projeksiyonu 

1.1.1.1, Yeni Fabrika in~as, ve Kapasite Artmm, 

Beta Enerji ve Teknoloji Kampi.isu. Adana Hae, Sa bane, Organize Sanayi Bolgesi'nde in~as, devam eden in~aat 
k1smmm %84'ii toplam yatmmm ise %70'i tamamlanm,~, yakla~,k 130 milyon USO tutannda bir yat,nm 
projesidir. Yakla~,k 120.000 m1 alana sahip olan kampi.is, Avrupa'da tek ~at, altmda en bi.iyi.ik enerji ve 

teknoloj i Oretim alanlanndan biri olarak planlanmaktad1r. 2024 y,h itibanyla Orettigi liri.inleri 6 k1tada 80'den 
fazla lilkeye ihra~ eden Beta Enerji, yeni kamplislin hedeflenen kapasitede i.iret ime ba~lamas, ile urettigi 
Ori.inleri k1sa vadede 100 lilke lizerine, 5 y,I i~erisinde 130 ulke i.izerine ~1karmay1 hedeflemektedir. Enerji 
sektori.inde u~tan uca liretim yapabilecek ~ekilde tasarlanan tesis, transformattirlerden yi.iksek gerilim 
anahtarlama urlinlerine kadar geni~ bir ii ri.in gamina sahip olacakt1r. Kampi.is, siirdilrulebilir (iretim 

modellerini benimseyerek uluslararas, kalite standartlanna uygun i.iretim yapmay, hedeflemektedir. 

Endi.istri 4.0 teknolojileriyle donat,lan fabrika, otomasyon sistemleri, loT entegrasyonu ve buyi.ik veri ana litigi 
gibi ~ozumlerle i.iretim si.ire~lerini yonetecektir. Tesis bi.inyesinde yer alan Ar•Ge Merkezi, yeni teknoloj ilerin 
geli~tirilmesi i~in faaliyet gosterecek ve Beta Akademi arac,llg1yla ~ahianlar ile ii ortaklanna egitim olanaklan 
sunulacakt,r. Kampus, LEED sertifikas,na uygun olarak in~a ed ilmesi planlanip, modern at1k ytinetim 

sistemleri, yagmur suyu geri kazanim, ve yenilenebilir enerji kullanim, ile ~evresel et kisini aza ltmay1 
hedeflemektedir. Kampi.is i~erisinde sosya l alan lar, spor tesisleri, etkinlik alan lan ve dinlenme mekanlan gibi 
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,e$itli ,alt$an destekleyici alanlar yer alacakt,r. Yeni nesil ~ah§ma alanlan, a,,k ofis dUzeni, ergonomik tasanm 

ve i$ birligi alanlanni i,erecek §ekilde tasarlanm1}t1r. 

in$aat i$1emleri ve makina kurulumlann,n 2026 y,h ilk ~eyregi i tibariyla i,erisinde %84'(i tamamlanm1§ olan 

fabrika yannm,n,n, 2026 y,h ortas, itibariyla tam kapasite kullamma haz,r hale gelmesi planlanmaktad,r. Beta 

Enerji ve Teknoloji KampUsU'nun biilgesel ve uluslararas, enerji uretim altyap,sina katk, saglamas, 

ongorUlmektedir. Enerji Urunleri talebindeki art,$, kar$1lamak amac,yla in§a edilen tesisin, Uretim 

kapasitesinde saglayacag, art,$1a Beta Enerji markas,nm uluslararas, pazarlardaki gU~IU konumunu 

peki$tirece/ji ilngilrulmektedir. 

Adana Hae, Sa bane, Organize Sanayi Bolgesi'nde in$as, devam eden kampUsUn UrUn gam, ve faaliyete ge,me 

takvimi a$ag1da belirtilmektedir: 

• Anahtarlama ve Kti$k Uretimi: Yeni UrUn yatmm, ger~ekle§tirilmi$ ve 2025 y,h itibariyle uretime 
ba$1anm,$ttr. 

• Yuksek Gerilim Anahtarlama BtilumU (Kesici. Aymc, ve HUcre): Uretime ba$1anmt$ttr. 

• Beton K6$k Bol(im(i: Uretime ba~lanmt$ttr. 
• Gu, Transformatorleri Bolumu: Uretime ba§lanm1$t1r. 

• Dag1t1m Transformatilrleri Biiliimu: Uretim faaliyetleri halihazirda mevcut tesiste sUrdUrulmekte olup 
2026 y11t ilk yans1 itibanyla test Uretimine ba§lanmas, ve kademeli olarak tam kapasiteye ge,ilmesi 
planlanmaktadtr. 

• Sosya l Tesisler ve Ana idari BolUm: 2026 y11t itibanyla devreye ahnmas, planlanmaktad1r. 

7.1.1.2. Net Sati$1ar Projeksiyonu 

Sirket her tUrlU gerilimde kuru, yaglt ve gu, transformatorlerinin uretimini ve san§tnt ger~ekle$tirmektedir. 

$irket, yeni fabrika yannm1 ile urun portfiiyUnU geni~leterek beton kii$k, kesici ve ay1nc1 Urunlerini de Uretip 

satmay, planlamaktad,r. Bu yeni yatmm sayesinde $irket'in mevcut UrUnlerinin Uretim kapasitesinde artI~ 
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saglanacaknr. Oretim kapasitesindeki bu artl§, mevcut urunlerin satl§ hacmini artlnrken yeni (ir(inlerin pazara 

sunulmas1yla birlikte biiyume hedeflerini desteklemesi beklenmektedir. $irket, bu geli§meler dogrultusunda 

i§ plani doneminde gu~lii bir biiyume trendi yakalamay, hedeflemektedir. 

$irket stratejilerinden bir digeri de yurt d1§1 sat1$Ianrn art1rarak kuresel pazarda daha gii~lii bir konum elde 

etmektir. Yeni fabrika yatinm,yla birlikte art!$ gostermesi beklenen satl§lann, 2027 y,11 itibanyla stabil bir 

seviyeye ula§acag, ongorulmektedir. Bu hedef dogrultusunda, 2027 y1hna kadar birim fiyatlann pazar payInI 

geni§letmek ve mli$teri portfoyunu olu$1urmak amac,yla istikrarh ve sabit bir seviyede tutulmas, 

planlanmaktad,r. ilgili donem, hem mii$1erilerle uzun vadeli i} bir liklerinin geli$tirilmesi hem de uriin 

portfoyiiniin optimize edilmesi a~1sindan kritik bir sure~ olarak degerlendirilmektedir. 2028 y1h ve sonrasinda 

ise, globa l piyasa trendleri ve $irket politikalan dogrultusunda, birim fiyatlann y1lhk orta lama %2 oraninda 

artmlmas, hedeflenmektedir. Bu oran, ABD'nin orta lama enflasyon verileri referans allnarak belirlenmi§ olup 

karhhgin surdiirUlebilirligi ve rekabet guciiniin devamlll1g1 i~in ongorUlmii§tUr. 

New York FED 3 Y1ll1k Enflasyon Beklentisi Anketi (%) 

4,50 

4,00 

3,50 

3,00 

2.50 

2,00 -------------------------------------

1,SO 

1,00 

0,50 

0,00 

Koynok: https://www.newvorkfed.org/microeconomics/topics/inf/otion 

Ori.in Bazh Sat,~ Adetleri 

Yen i yatinm kapasitesi goz onUnde bulundurularak tam kapasiteye ula§mas,yla 2027 y,11 itibanyla neredeyse 

!Um Urun ka lemlerinin satl§ adet lerinin sabit kalacag, varsay1lm1$tJr. Oretim adetlerinde ger~ekle§mesi 

beklenen artl§in temel sebebi yeni yatlnm ile $irket'in iirun gam,ni geni§letmesi ve Uretim kapasitesini 

artlrmas1d1r. 

Ya&h TransformatOr 6.145 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 
Kuru Transformatijr 479 976 976 976 976 976 976 976 
GU TransformatOrU 101 127 161 161 161 161 161 161 
Beton Kijik 239 1.400 l.400 1.400 1.400 1.400 1.400 1.400 
Kesici 111 s.ooo 5.000 5.000 s.ooo s.ooo s.ooo s.ooo 
AylfJCI 1.093 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 
Toplam 8.168 42.204 42.238 42.238 42.238 42.238 42.238 42.238 

Koynok: Sirket Tohminleri 
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Sirket'in yeni Uretim tesisinin devreye allnmas, ile 2027-2033 i~ plan, donemi boyunca satl~lannm tutarsa l 
olarak %2,6 YBBO ile bUyUtmesi ongorulmektedir. Sirket' in urun gam,ndaki ~e~itlendirme stratejileri 
dogrultusunda hacimsel ve tutarsal olarak soz konusu urUnlerde artl~lar beklenmektedir. 

Toplam Sat,~lar Kinl1m1 Projeksiyonu 

Bin USO 09/2026T 2027T 
Ya b Transformat6r 
Kuru TransformatOr 13.061 22.946 
GO~ TransformatOrG 49.400 64.980 
Belon Koik 862 7.131 
Kesici 435 12.000 
Aymc1 2.790 36.000 
Hi.tmet Gelirleri 
Oi er Gellrler 
Di er Gellrler DOzeltme• l.198 
Toplam 1S1.144 409.530 

Kaynak: Sirket Tahmlnleri 

2028T 

" 23.434 
83.916 

7.274 
12.000 
36.000 

434.426 

2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 
• , I IIIIIm!m 

23.922 23.922 
87.307 89.053 90.834 92.65 1 

7.419 7.568 7.719 7.874 8.031 
12.000 12.000 12.000 12.250 13.000 
36.000 36.000 36.000 36.750 39.000 

442.174 449.579 4S6.132 465.836 476.694 

•$ifket gellr pro)eksfyonundo dl~er gelirlere yer verilmemi$tir. $irket'in 2026 3 ayhk dOnemine oit geUrleri cros,ndo diOer gelirlere oit 
ge,,ekle5meler mevcuttur. Gerreklesmelere yOnelik 2026 9 ayflk d6neme ait di.izeltme yap1/obilmesi adma dige, gelirler diizeltme 

kalemine 2026 9 oyllk projeksiyon dOneminde tek seferlik yer ver,Jml~tir. 

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 

Ori.in Grubu 
Bazll Oretim ve Oretim Kapasite 

Kapasitc 
Oretim Kapasite 

Kapasitc 
Oretim Kapasite 

Kapasitc 

Kullanim Kullamm Kullan1m Kapasite (Adel) (Adel) 
Oram(%) 

(Adel) (Adel) 
Oram(%) 

(Adel) (Adel) 
Oran1 (%) 

Yagh oag,1,m 
6.153 9.900 62 6.350 9.900 64 6.425 33.902 19 

TransformatOrU 
Kuru Tip 

269 428 63 244 400 61 575 1.600 36 Transformator 
vagh GO~ 

11 210 5 37 210 18 37 366 10 
Transforrnatoru 
K6jk 8 960 1 31 1.200 3 30S 1.792 17 

HUcre 2 1.165 7.540 15 
ToplamAdel 6.441 11.498 6.664 11.710 8.507 45.200 

Kaynak: $irket izahnamesi 

31.03.2025 31.03.2026 

Kapasite Kapa site OrUn Grubu Bazil 
Oretim ve Kapasite Oretim (Adet) Kapasite (Adet} Kullamm Orant Oretim {Adet) Kapasite (Adet) Kullan1m Oram 

vagh Oag,t,m 
Transformat6n.i 

1413 9.900 

(%) (%) 

1430 33.902 
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Kuru Tip TransformatOr 150 400 38 72 1.600 5 
vag11 Gu~ 

10 210 T(ansformatOrii 5 2 366 1 

Kiilk 53 1-200 4 100 1.792 6 
HOcre 33 . . 450 7.540 6 
ToplamAdet 1.659 11.710 . 2.054 45.200 . 

Koynok: $1rket lzohnomesi 

Yagh Transformator 
$irket'in ge~mi$ ve gUncel finansal verileri incelendiginde toplam sat,~lan i~inde en bUyiik pay, yagh 

transformatorlere aittir. Yagll transformator sat,~lannm 03/2026 itibanyla ilgili y11in sonunda yakla$1k 85,8 
milyon USD seviyesinde ger~ekle~mesi beklenmektedir. $irket' in yeni fabrika yat1nmInm devreye girmesiyle 
birlikte, yagh transformator sat,~lann,n 03/2026 y1hndaki 1.224 adet seviyesinden 2027 y1hnda 19.701 adede 

yukselmesi ve i$ plan, donemi boyunca bu seviyede devam etmesi ongorUlmektedir. 

Gelir ve adet geli$imi a~ag1daki grafikte g6sterilmi$tir: 

19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 19.701 

6.v 

• • • • • • 
300,1 

288,4 294,2 
271,8 277,2 282,8 

266,S 

85,8 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

Sat,; Gelirleri (Mn lJSO) • Sat11Adedi 

Koynok: $irket Tahminleri 

Kuru Transformator 

Kuru tip transformator sat1$lannm 03/2026 y,11 itibanyla ilgili y11in sonunda yakla$1k 13,1 milyon USD 
seviyesinde olmas, beklenmektedir. Yap,lan yeni fabrika yat,nm,n,n etkisiyle yagh tip transformator 

~ai Kalkmma 8~ 
~ • vm 54 



TOrkiye Sinai Kalk,nma Bankasi A.$. 

sat•~lanyla paralel olarak kuru tip transformator sat,~ adetlerinin 2027 y,ltna kadar art,~ gostermesi ve 2027 
y11tndan sonra ise sabit bir seviyede kalmas, ongori.ilmektedir. 

Gelir ve adet geli~imi a~ag1daki grafikte gtisterilmi}tir: 

976 

✓,,, 
101 

13,l 

09/2026 2027 

Koynak: Sirket Tohm;n/eri 

Gue Transformatorii 

976 

• 
23,4 

2028 

976 

• 
23,9 

2029 

976 

• 
23,9 

2030 

a Sat,~ Gelirleri (Mn USD) 

976 

• 
22,9 

2031 

■ Sat11Adedi 

976 

• 
23,9 

2032 

976 

• 
23,9 

2033 

$irket. 2024 yI1tnda gi.i, transformatori.i ilretimi ve sat1~Ina ba~lam,~tir. GO~ transformattir sat,~lanntn 03/2026 

itibanyla ilgili y1l1n sonunda yakla~•k 49,4 milyon USD seviyesinde ger,ekle~mesi beklenmektedir. Yeni fabrika 
yatInmI ile gi.i, transformattiri.i sat,~lanrnn art,~ gostermesi beklenmektedir. 2027 y1l1nda 127 adet i.iretimin 

ger,ekle~mesi beklenen go, transformatorli. 2028 y,hnda 161 adet seviyesine ula~mas, ve i~ plan, sOresince 
sabit kalacag, tahmin edilmektedir. 
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Gelir ve adet geli~imi a~ag,daki grafikte gosterilmi~tir: 

161 161 161 161 161 161 
127 

95 

83,9 85,6 87,3 89, 1 90,8 92,7 

65,0 

49,4 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 
■ Sat1} Gelirleri (Mn USC>) ■ Sat!} Adedi 

Kaynak: $irket Tahmlnleri 

Seton Ko~k 

Sirket yeni fabrika yatmm, ile beton ko$k uretimi ve sat,$, ge,~ekle$tirmeye ba$lam1~t1r. Beton ko$k sat1$lanmn 

03/2026 itibanyla ilgili y11in sonunda yakla$tk 0,9 milyon USD seviyesinde ger~ekle$mesi beklenmektedir. 
03/2026 itibanyla y,I sonuna kadar 239 adet beton k6$k uretimi ve satI~I ger~ekle}tirmesi ongorulmektedir. 

2027 y1ilnda beton ko$k sat1}larmm 1.400 adet seviyesine yukselmesi ve i$ plant donemi boyunca bu seviye 
ger~ekle$ecegi beklenmektedir. 
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Gelir ve adet geli}imi a}ag,daki grafikte giisterilmi~tir: 

1.400 

0,9 

09/2026 2027 

Koynok: Sirket Tohmln/erl 

Kesici ve Aymer 

1.400 1.400 

7,3 7,4 7,6 

2028 2029 2030 
■ Sat,; Gellrlerl {Mn USO) 

1.400 1.400 1.400 

7,7 7,9 8,0 

203! 2032 2033 
■ Sat,jAdedl 

Yeni fabrika yat,nm, lie ~irket 2025 y1lmda kesici ve ay,nc, sat1}lanna ba}lam1}t1r. Kesici ve ayinc, sat1}larmin 

03/ 2026 itibanyla y1I sonuna kadar yakla}1k 0,4 milyon USO seviyesinde ger~ekle~mesi beklenmektedir . Bu 

kapsamda 2027 y,hnda toplam 2.400 kesici, 2.400 adet aymc, olmak uzere toplamda 4.800 adet anahtarlama 

urunu uretip satmay1 iingormektedir . sat,~, ger~ekle~tirmeyi planlamaktad1r. 

Kesici urunu i~in gelirve adet geli~imi a~ag1daki grafiklerde giisterilmi~tir: 
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2.400 2.400 2.400 2.400 2.400 2.4S0 2.600 

12,0 12,0 12,0 12,0 12,3 
13,0 

0,4 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 
Sat,i Gelirleri (Mn USO) ■ Sat,i Aded1 

Kaynak: $irker Tahminferi 

Aymer Orun(i i~in gelir ve adet geli~imi a~agrdaki grafi klerde gosterilmi~tir: 

2.400 2.400 2.400 2.400 2.400 2.450 2.600 

1.0 ~ 
• • • • • • 

36,8 
39,0 

36,0 36,0 36,0 36,0 

2,8 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 
Sat•! Gelirler i (Mn USO) ■ Sat1$ Ade di 

Kaynak: $irk.et Tohminleri 

Oriinlerin Toplam Net Sat1jlar i~indeki Pay,, % 

$irket'in 2024 y1h itibanyla sat,~larrnin onemli bir k1smm1 yagll tip transformator olu~turmaktadir. 2026 y,h 
ortasI itibanyla tam kapasite ~a11$mas, planlanan yeni fabrika ile yaglr tip transformator satr$1arrnrn toplam 

sat1$lar i~indeki payrnIn 2029 y1ir itibanyla %61,3 seviyesinde ger~ekle$mesi beklenmektedir. Kesici ve aymcI 
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UrUnlerinin ise sat,$1ar i,indeki pay,n,n 03/2026 doneminde %5,8 olarak ger,ekle$mi$. 2029 y,linda ise %10,9 
olarak ger,ekle$mesi ongorulmektedir. 

Ge,mi$ donemlerdeki UrUnlerin net sat1$lar i,erisindeki paylan a$ag1da gosterilmektedir : 

Net Sat11lar i~indek, Pay,% 2023 2024 2025 03/2026 
Yatr, TransformatOr %75,2 %75,7 %56,2 %72,4 
Kuru TransformatOr %8,4 %6,6 %10,7 %11,9 
GD~ Transformatorii %8,2 %9,0 %10,8 . 
Beton Koik . %0,4 %1,3 %2,3 
Kesicl . . %1,0 %4, 3 
Aymc, . . %1,3 %1,5 
Hizmet Gelirleri %8,3 'Y,8,3 %6,9 %7,6 
Diger . . %11,8 . 
Toplam %100,0 %100,0 %100,0 %100,0 

Koynok: $irket Ger~ekle~me/eri 

$irket stratejileri dogrultusunda karhhg1 yiiksek olarak belirlenen gu, transformatorU sat,$1arinin toplam 

sat1$lar i,indeki agirllgm, art,rmas, planlanmaktadir. Bu dogrultuda 2027 y1llnda gu, transformatorii 

sat,$1anrnn net sat1$lara oran,n,n %15,9 seviyesinde ger,ekle$mesi, bu oramn kademeli olarak yukselerek 

2027-2033 doneminde ortalama %18,6 seviyesine ula$mas, beklenmektedir. 

Orun baz,nda ilgili grafikler a$ag1da gosteri lmi$tir : 

65% 63% 63% 61% 61% 61% 61% 
,54% 

09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

Yajjh Transfo,matOr ■ Kuru Transformato, ■ GO~ Transfon,,atOrG Betoo KO~k ■ Kesici ■ Aymci ■ Hizmet Gelideri 

Koynok: $irket Tohminferi 

Net Sat,$1ar Biiyiimesi 
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$irket'in 2023-2025 donemlerinde bag1ms1z denetimden ge,mi~ ve enflasyon muhasebesi uygulanm1~ sat,~ 

t utarlan siras,yla, 118,l milyon USD, 96,9 milyon USD ve 105,7 mn USD olarak ger,ekle$mi$tir. $irket'in 
yapmakta oldugu yeni fabrika yatInmImn tam kapasiteye ula$mas1 sonras,nda 2027 y1lmda sat,~lann 409,5 
milyon USD seviyesine yUkselmesi ongorulmektedir. 2027-2033 y1llanm kapsayan i~ plam ,er,evesinde 

sat1$lann ylihk bile$ik %2,6 oramnda bGyGmesi hedeflenmektedir. 

Net sat1$lann 2023 y1lmdan projeksiyon donemi sonu boyunca geli~imi a~ag1daki grafikte gosteri lmi$tir: 

--e:::%2,c:> 
- --4-34-,4--442,2 449,6 456,1 

409,S 

465,8 

... 
476,7 

157,9 

iiil 
2023 2024 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

Kaynak: $frket Tahminleri 

Yurt i~i ve Yurt 01§1 Sat1§lar 

$irket'in yurt i, i ve yurt d1~1 sat,$Iannm oranlan donemler i,erisinde degi$kenlik gtisterebilmektedir. 2023 

y1hnda yurt d1~1 pay, %46,1 olan net sat,$Iann, 2024 y1h sonundaki pay, ise %53,5 seviyesinde ger,ekle$mi$ti r. 

Elektrikli urunlerin kullanimmda meydana gelen art,$ ve $arj istasyonlannm say1sInm art,~, sebebiyle 

transformatore duyulan ihtiya,ta art,$ gorulmesi beklenmektedir. Ge,mi~ y,llarda $irket, Afrika ve Orta Dogu 
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pazarlarina ag,rhk verirken, 2022 y1h itibanyla Avrupa merkezli olarak sat1$lanrn daha geni$ cografyalarda 

gercekle$tirmeye ba$lam1$t1r. Avrupa'da daha yuksek ka liteli UrUnlere talebin fazla olmas, nedeni ile sat,lan 

UrUnlerin kar marjlan daha yUksek seviyede gercekle$mektedir . Villar boyunca Avrupa piyasas,m Avrupa 

men§eili $irketlerin domine etmesine kar$1n, son y,llarda enerji sektorUndeki talepte ya$anan art•$ ile farkh 

cografyalarda yer alan bircok firma Avrupa'da sat1$lanrn artirm1§t1r. ~irket'in de onUmUzdeki y1llarda 

Avrupa'daki ulkelere sat1$1ann, art,rmaya yonelik planlamalan mevcutt ur. Ozellikle Danimarka, isvec ve 

Norvec gibi iskandinav Ulkeleri ba§ta olmak Uzere Almanya'da bulunan $Ubesi ile Avrupa'daki sati§larm bu 

bolgede art1§ gostermesi tahmin edilmekt edir. Aynca Ukrayna, Romanya, S1rbistan, Bulgaristan, Portekiz ve 

Yunanistan Ulkelerindeki mii$ter iler ile yap1lan anla§malar da bulunmaktadir. ~irket Avrupa'daki pazar paym, 

artirmaya yonelik olarak 2026 y1hnda Avrupa'da gercekle$tir ilmesi planlanan fuarlara kat,hm saglamay, 

hedeflemektedir . Projeksiyon doneminde yukanda belirtilen sebeplerle yurt d1$1 satt§lann paymm %57,9• 

%60,8 seviyelerinde gercekle$mesi ongorutmektedir . 

Yurt ici ve yurt di$• sat1$lann oranlan a$ag,da gosterilmi$tir: 

59,4 ) l,: ___ s◄! .. ·1 __ s_,~ .. ,4--... s! .. ·o ___ s1.: g ___ s•~-9--s◄~~s __ s..,: s __ G.o,s 

4~~..,---
4

3.,,1 ___ 4.1,_6 __ 4.2,_0 __ 4◄2, .. 1 __ 4◄1~,2--4~0;,2:_ _ _:40; ,2:__~3;9,2 
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Koynak: $irket Tahminleri 

7.1.2. Sat,~lann Maliyeti Projeksiyonu 

Sat,$1ann maliyeti; hammadde maliyeti, i$Cilik maliyeti, genel iiretim giderleri, stoktaki degi$im, ticari mal 

maliyeti ve hizmet maliyetlerinden olu$maktad1r. 
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Sat1~lann maliyeti i~erisinde en yuksek pay hammadde maliyetinden olu~maktadir. Oretim sure~lerinde 
kullan,lan hammaddeler arasmda en fazla tuketilen hammaddeler silisli sac, yag, plaka, dalga duvar sac, ve 

tellerden olu~maktadir. $irket'in Gretimde kulland1g1 hammaddeler ~elik fiyatlanndan dogrudan 
etkilenmektedir. 2021 ve 2022 y,hnda ~elik fiyatlannda ya~anan art1~m etkisi ile silisli sac maliyetleri art,~ 

gostermi~ ancak takip eden y,llarda ~elik fiyatlannm tekrar uzun d6nem ortalamalanna donmesi ile brut kar 
marjmda yukseli}ler giirulmu~tur. Hammadde maliyeti 2023-2025 d6nemi i~inde sat,lan maim maliyeti 

i~erisinde %85,0 paya sahip olmu}tur. Bu kapsamda yeni yat1nmla birlikte 2027-2033 d6nemi i~inde 
hammadde maliyetinin sat,lan maim maliyetindeki pay, ortalama %80,7 olarak ger~ekle~ecegi 
varsay1lmaktadir. 

Sat,~lann maliyeti i~erisinde yer alan bir diger kalem clan i~~ilik maliyetleri 2023-2025 diinemi i~inde sat1lan 

malln maliyeti i~inde %7,0 paya sahiptir. 2027-2033 doneminde i~~ilik maliyetlerinin sat,lan maim maliyeti 
i~indeki pay, benzer ~ekilde ger~ekle~ecegi va rsay,m,yla ortalama %5,3 olarak varsay1lm1}tir. 

Genel Gretim giderlerinin sat1lan malln maliyeti i~erisinde pay, 2023-2025 donemi i~inde %7,6 olarak 

ger~ekle}mi}tir. $irket'in yeni fabrika yat1nm1 da giiz iinunde bulundurularak artan kapasite ve geni~leyen 
uri.in gam, ile 2027-2033 diinemi i~inde genel uretim giderlerinin sat1lan malln maliyeti i~indeki paymm %12,0 
ortalamaya ula~acag1 ongorUlmektedir. 

Yeni fabrika yatmm,, geni}leyen i.iri.in gam, artan uretim adedi ile hizmet maliyetlerinde art,} meydana 
gelmesi beklenmektedir. 2027-2033 doneminde hizmet maliyetlerinin sat1lan maim maliyeti i~erisindeki 
paymm ortalama %2,0'ye ula~mas, beklenmektedir. 

Sat1}lann maliyetinin 2027 ile 2033 y1llan aras,nda ise y1lhk bile}ik %5,4 oranmda artl~ g6stermesi 
beklenmektedir. 

Sat1}lann maliyeti a~ag1daki grafikte giisterilmi~tir: 

%5,4 

290,8 296,8 302,9 309,1 

276,3 

253,4 

225,3 

~ 
72 9 718 79,2 

I i I I 
2023 2024 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 
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Koynok: Sirket Tohminlerl 

GU~ TransformatOrO 
Seton Koik 

Kesici 
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GU.; TransformatOrO 
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A lflCI 
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Gene/ Oretlm Glderleri 

Yath TransformatOr 
Kuru Transformatt>r 
GU Transformat6n} 
Beton Koik 
Kesici 

Hizmet Maliyeti 

Koynok: $irket Tohmlnlerl 

{8,233) 

39.183) 

(15,647) 

(9.203) 

(22.959) 

(12.413) 
(5,720) 

(529) 

(3,197) 

(228) 

(913) 

(1.825) 

28.192) 
(12.992) 

(1.202) 

(7.261) 

(518) 

(2,073) 

(4,146) 

(2,849) 

{232,578) 

(104.399) 

(9,154) 

(43.564) 

(17.397) 

(10.232) 

{25,526) 

(13,801) 

(6.360) 

(588) 

(3.555) 

(254) 

(1.015) 

(2.029) 

(31.344) 
(14.445) 

(1.336) 

(8.073) 

(576) 

(2.304) 

(4,609) 

(5,001) 

260.419) 

• Sot,lan Malm Maliyeti i~etisindeki amortismon tutorlor, dohildir. 

Bri.it Kiir 

(US.802) 
(113,599) 

(9.961) 

(47,403) 

(18.930) 

(11.134) 

(27.775) 

(15.017) 
(6.920) 

(640) 

(3.868) 

(276) 

{1.104) 

{2,208) 

{34,106) 
{15,717) 

(l.454) 

(8,784) 

627) 

(2.507) 

(5.015) 

(5.25 1) 

(283.176) 

(239.351) 
(118,837) 

(10.420) 

(49.589) 

(19.803) 

(11.647) 

(29.056) 

15.710) 

(7,240) 

(670) 

{4,046) 

{289) 

(1.155) 

(2,310) 

(35,678) 

16.442) 

(1,521) 

(9,190) 

(656) 

{2,623) 

(5,247) 

(6.660) 

(297,399) 

(244,138) 
(121.213) 

(10.628) 

(50.581) 

(20.199) 

(11.880) 

(29.637) 

(16.024) 

(7,384) 

(683) 

(4,127) 

(29S) 
{1.178) 

(2.356) 

{36,392) 
(16.771) 

(1.552) 

9.373) 

(669) 

(2,676) 

(5.3S1) 

(6,793) 

{303,347) 

(248,941) 
(123.598) 

(10.837) (11.051) 

(51.576) (52.590) 

(20.596) (21.002) 
(12.114) (12.352) 

(30.220) (30.81S) 

(16.339) (16,660 
(7,530} (7.678) 

(697) (710) 
(4,208) (4.291) 

(300) (306) 
(1,201) (1.22S) 

(2.403) (2.450) 

37.108) (37.838) 
(17,101) (17.437) 
(1.582) (1.613) 

(9.S58) 

(682) 

(2,728) 

(S.457) 

(6.927) 

(309.315) 

$irket'in satilan maim maliyeti i~erisinde yer a Ian amortisman tutarlan d1~anda tutularak elde edilen brilt kar 
tutan 2023-2025 donemi itibanyla s1ras1yla; 45,2 milyon USD, 32,7 milyon USD ve 33,9 milyon USD olarak 

ger~ekle~mi~, brilt kar marjlan ise s1ras1yla; %38,3, %33,7 ve %32,0 olarak ger~ekle~mi~tir. $irket brut kar 
marjinda olu~an farkhla~mamn temel sebebi ~elik fiyatlannda ger~ekle~en volatilitedir. Aynca, 2021 y,llnda 

olu~turulan yeni stratejiyle yurt d1~1 sat,~larm art1nlmas1 hedeflenmi~tir. 6zellikle Avrupa ulkelerine yap,lan 
sat ,~larm daha karh olmas, nedeni ile yurt d1~1na yap,lan sat,~larm art,~ gostermesi briit kar marjmda belirli 

bir seviye yakalanmasinda olumlu katk,da bulunmu~tur. Gelecek y1llarda da yurt d1~ma yap,lan sat,~larda 
beklenen artI~In etkisi, geni~leyen Grun gamI ve karh Grun uretimi artI~I ile brut kar marjmm yiiksek 
seviyelerde kalmas1 beklenmektedir. 

$irket'in briit kar marj1 2023-2025 y1llannda ortalama %34,7 olarak ger~ekle~mi~ olup, yeni fabrika yatmminm 

da etkisi ile 2027-2033 donemi i~inde ortalama %37,8 seviyesine eri~ecegi iingiirillmu~tur. i~ plam 

~er~evesinde 2027 y1h itibanyla %45,0 olan briit ka r marjmin. Piyasanm doygunluga ula~acag1 tahmin edildigi 
i~in brut karhhg,n kademeli olarak du~u~ gostererek i~ plani diinemi sonuna kadar %35,2 seviyesine gerilemesi 
ve stabil ka lmas1 varsaydm,~tir. 

Brut kar geli}iminin 2023 y1lindan projeksiyon donemi boyunca geli~imi a~ag1daki grafikte gosterilmi~t ir: 
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-----c -%1,6 =:>>-----•► 
184,2 181,1 

165,9 
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Kaynok: $irket Tahminleri 

Brut kar marjmm 2023 yil, itibanyla projeksiyon donemi sonuna kadar geli~imi a~ag,daki grafikte 
gosterilmi~tir: 
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Koynok: $irket Tahminleri 

81n USO 2023 
Net Sat,ilar 118.055 
Sati~lar1n Maliyeti (72,888) 
Bn}t Kar 45.167 
Brfit Kdr Marj, %38,3 

Kaynak: $irket Ger~ekle~meleri 

' 
Brut Kfir 

e,n USO 09/2026T 2027T 2028T 
Net Sat,ila 151144 409 530 434 426 
Sat1slann Maliyeti {79,194) 1225.2991 (253.367) 
Brut Kar 71.950 184.230 181.058 
Briit Kar Marl, %47,6 %45,0 %42,7 

Kaynak: $1fket Tahminleri 

7.1.3. Faaliyet Giderleri Projeksiyonu 

Ara~tirma ve Geli~tirme Giderleri 

2029T 
442 174 

(276.313) 
165.861 

%37, 5 

2024 2025 03/2026SOA 
96.928 105.664 98.066 

(64.270) (71.811) (67.716) 
32.658 33.853 30.351 
%33,7 %32,0 %22,S 

2030T 2031T 2032T 2033T 
449 579 456 132 465 836 476 694 

(290,800) (296.821) (302,890) (309.081) 
158.779 159.311 162.946 167.613 

%35,3 %34,9, %35,0 %35,2 
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Ara$tIrma ve geli$tirme giderleri 2023 y1hnda 1.264 bin USO ile net sat1$lann %1,l' i oramnda ger~ekle$mi$tir. 

~irket ' in yeni pazarlardaki buyume hedefleriyle dogru orant,11 olarak ara$t ,rma ve geli$tirme giderlerinin net 

sat,$Iara oran,nm da artmas, beklenmektedir. $irket'in 2023-2025 y,llari aras,nda ara$tirma ve geli$tirme 

giderlerinin sal 1$lanna orani ortalama %1,9 olarak ger~ekle$mi$tir. i$ plam doneminde ara$t,rma ve geli$tirme 

giderlerinin net sat1$lara oran, ortalama %2,5 olarak ger~ekle$mesi beklenmektedir. 

Ara$tIrma ve geli$tirme giderlerinin 2023 y1hndan projeksiyon donemi sonuna kadar o lan geli$imi a$ag1daki 

grafi kte gosterilmi$tir: 

5,2 

2,8 

1,3 1,7 I ■ ■ 
2023 2024 2025 09/2026 

Kaynak: Sirket Tohminlerl 

Pazarlama, Sat,$ ve Dag1t1m Giderleri 

------<-< %3.S 

10,9 
11,1 11,4 

9,8 

2027 2028 2029 2030 

:=:> 
11,6 

2031 

11,8 

2032 

► 

12,0 

2033 

~irket'in pazarlama, sat,$ ve dag1t1m giderleri 2023-2025 y,llan arasmda net sat1$lann %3,S' i oranmda 

ger~ekle$mi$tir. ~irket' in stratej ik planlari dogru ltusunda yurt d1$1 sat,$Ianna ag1rhk verilmesi karan ile yurt 

di$, piyasas, ekibi kurulmu$, yurt d1$ma yonelik reklam, tan,t ,m ve pazarlama giderleri art1nlm1$t1r. 

Sirket'in hali hamda devam eden fabrika yatinm, goz oniinde bulundurularak pazarlama, sat ,$ ve dag,t,m 

giderlerinde art•$ ger~ekle$mi$tir. Yatinm surecinin tamamland1g1 donem itiban ile i lgil i giderlerin sat,$Iara 

~ i Kalkmma Ban~ " 



Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.~. 

ora~in,n benzer seviyelerde ger~ekle}ecegi tingtirOlmi.i~tur. 2027-2033 dtinemi i~inde pazarlama sat1} ve 
dag1t1m giderlerinin sat,$1ara orani ortalama %4,2 olarak ger~ekle}ecegi varsay1lm1$t 1r. 

Pazarlama, sab$ ve dag1t1m giderlerinin 2023 y1hndan projeksiyon donemi sonu boyunca geli~imi a$ag1daki 
grafikte gosterilmi~tir: 

('%1,0_;> 
.. 

18,4 18,4 18,8 19,2 19,6 
17,7 18,1 

11,8 

- /J.'fg_D-
4,7 4,8 

2,5 I I •-2023 2024 2025 09/ 2026 2027 2028 2029 2030 203 ) 2032 2033 
■ Pazarlama. Sat•~ ve Dag,t,m Giderleri Mn USO 

Koynak: $lrket Tohminleri 

Genet Yonetim Giderleri 

Genet yonet im giderleri 2023 y1hnda 2,9 milyon USO, 2024 y1llnda 4,6 milyon USO ve 2025 y1llnda 5,9 milyon 

USO olarak ger~ekle}mi}tir. Genel ytinetim giderlerinin net sat1}lara orani 2023-2025 y1llannda net sat,~lara 

orani siras1yla, %2,4, %4,8 ve %5,6 olarak hesaplanm1}tir. 2023 y1h itibanyla ~irket' in yatmmlan dogrultusunda 

gene! yonetim giderlerinde art,} meydana gelmi~tir. Yeni tesis yatmm1 tamamland1ktan ve tam kapasite ile 

uretime ge~tikten sonraki y1llarda gene! ytinetim giderlerinin sat1~lara oraninda bir azall~ gorulmesi 

beklenmektedir. Bu dogrultuda 2027-2033 y,h itibanyla projeksiyon suresi boyunca genel yonetim 

giderlerinin net sati}lara oraninm ortalama %2,9 seviyesinde ger~ekle~mesi beklenmektedir. Genet yonet im 

giderlerinin sat,~lara oranm,n azalmas1n1n temel nedeni ol~ek ekonomisi kaynakhd1r. Sat,~lann artmas,yla 

Uriin ba~ma du}en maliyet du}tugu i~in genel yonetim giderleri sat1}lara gore daha yava} artm1}t1r. 

Genel yonetim giderlerinin 2023 y1llndan projeksiyon dtinemi boyunca geli$imi a~g1daki grafikte 
gosterilmi}tir: 

------63,3____))------·· 
13 2 13,4 13, 7 14,0 

12.9 , 12,6 
11,S 

~ 6,6 

■ i I 
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• Genel Yoneti m Giderleri M n USD 
Kaynak: $irket Tohminleri 

7.1.4. FAVOK Geli~imi 

$irket'in 2023-2025 y1llarmda FAVOK tutan s1ras1yla; 41,2 milyon USD, 24,7 milyon USD ve 24,1 milyon USD 

olarak ger~ekle~mi~; FAVOK marj lan siras1yla, %34,9, %25,5 ve %22,8 olarak hesaplanm1~t1r. Sirket yeni 

yatmmlan dogrultusunda artan brut kar marj, $irket FAVOK'unu pozitif etkilemesi beklenmektedir. 09/2026 

itibanyla FAVOK tutannin 44,8 milyon USO ve FAVOK marjmm %29,6 olarak ger~ekle}mesi ongori.ilmektedir. 

$irket yeni fabrika tamamlanmas, ile 2026 y1h ortas, itibanyla fabrika yatmm,nin tam kapasite kullamma haz1r 

hale gelmesi, ilgili donem sonrasinda FAVOK tutarlarmin ve FAVOK marj,rnn art•~• beklenmektedir. 2027 

y1hndan sonra ise brut kar marj, ile paralel olarak dii}U} gostermesi ve 2030 y1lmda %2S,8 olarak 
ger~ekle~mesi beklenmektedir. Bu dogrultuda Sirket'in Orlin gamI, karhhk gozetilmek suretiyle artmlm1}tir. 

Sirket'in 2027 -2033 y1llan arasmda ortalama FAVOK marj1nm %28,2 olmas1 ongorulmektedir. 

Sirket FAVOK'unun 2023 y1hndan projeksiyon donemi boyunca geli~imi a~ag,daki grafikte giisterilmi~tir: 

144;-;,5:---1-39-,9----~r--:.%:::2-,s --------.. 
► 

122,l 
115,8 115,5 

~ 44,8 

I i i I 
2023 2024 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 

• Faiz. Amortisman ve Vergi Oncesi Kar Mn USO 
Kaynok: $irket Tahminleri 

2031 

118,3 

2032 2033 

FAVOK marjmm. 2023 y11indan projeksiyon donemi sonu boyunca geli~imi a}ag1daki grafi kte gosterilmi~tir: 
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32,6 29 6 35,3 32,2 

........._ 22_ :·;.. _ _. • .._ __ ~,._-._:
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2023 202• 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

Kaynak: $irket Tahmin/eri 

Ge~mij Oonem FAVOK Tablosu 
Bin USO 2023 2024 2025 03/2026 SOA 
Has,lat 118.0SS 96.928 105.664 98.066 
8rUt Kar 45.167 32.658 33.853 30.351 
BriJt Kor Marj, %38,3 %33,7 %32,0 %22,5 
FAV0K 41.217 24.700 24.119 23.021 
FAVOK Marj, %34,9 %25,5 %22,8 %23,5 

Koynok: $irket Ger~ekle~meleri 

bzet FAVOK Tablosu 
Bin USO 09/2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 
Has,lat 151.144 409.530 434,426 442.174 464.885 449.579 456.132 476.694 
SrUt Kar 71.950 184.230 181.058 165.861 158.779 1S9.311 162.946 167.613 
BriJt Kor Mar/r %47,6 %45,0 %41,7 %37,5 %35,3 %34,9 %35,0 %35,2 
FAVOK 44.790 144.526 139.858 123.725 115.769 115.478 118.277 122.091 
FAVOKMorir %29,6 %35,3 %32,2 %28,0 %25,8 %25,3 %25,,4 %25,6 

Koynak: S,rket Tahminled 

7.1.5. Net i~letme Sermayesi Projeksiyonu 

Net i$Ietme 5ermayesi belirlenirken ortalama tahsilat suresi, ortalama stokta kalma sOresi, ortalama bor~ 
tideme suresi dikkate almm1$tir. 

Ticari alacaklann ortalama tahsilat sureleri 2023, 2024 ve 2025 y1llannda s1ras1yla 66, 79 ve 68 gun olarak 

ger~ekle$mi$tir. Son 3 y1ll1k ortalama tahsilat suresi 71 gUn olarak ger~ekle$mi$tir. Bu ~er~evede tahsilat sUresi 

i~ plani dtinemi boyunca 75 gun olarak kullanl!m1$ ve sabit tutulmu$tur. 

Ortalama stokta kalma sUreleri 2023, 2024 ve 2025 y1llannda s,ras,yla 148, 172 ve 189 gun olarak 

ger~ekle~mi~tir. Bu ~er~evede stokta ka lma siire5i i~ plam dtinemi boyunca 169 gun olarak kullanilm1$ ve sabit 

tutulmu~tur. 

Ortalama bor~ tideme sOreleri 2023, 2024 ve 2025 y1llannda siras1yla 86, 119 ve 194 gUn olarak 

ger~ekle$mi$tir. Son 3 y11!1k ortalama bor~ suresi 133 gun olarak ger~ekle~mi$tir. Tahsilat ve stokta kalma 

sUrelerinde oldugu gibi projeksiyon dtinemi boyunca 135 gUn olarak kullamlm1~ ve i~ plam dtinemi boyunca 

sabit tutulmu~tur. 

Na kit dtinU~um suresi 2027 y1 ilndan itibaren projeksiyon dtinemi boyunca 120 gUn olarak sabit tutulmu$tur. 

~irket' in net i~letme sermayesinin sat,~lara orani 2023 ile 2025 y1llan arasmda sIrasI ile %27,9, %31,1 ve %17,5 

olarak ger~ekle$mi~tir. 2026 y1hnin sonunda ise net i$Ietme sermayesinin 45,6 milyon USD ve sat1~lara oranla 

%27,3 olmas1 beklenmektedir. Projeksiyon dtineminde net i~letme sermayesinin sat,~lara oranI ge~mi~ 
dtinemler ile paralel olarak %27 ile %28 seviyesi arailgmda tahmin ed ilmi~tir. 
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Net i~letme sermayesinin 2023 y1hndan projeksiyon donemi sonu boyunca geli~imi a~ag1daki grafikte 
gosterilmi$tir: 

31,1 
27,3 27,3 27,7 28,3 28,S 28,6 28,S 28,5 

120,2 
124,9 128,2 130,3 132,7 136,1 

111,9 

45,6 
33,0 30,2 

18,5 

_._ 
2023 2024 202S 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

Net i~letme Sermayesi ■ Sau~lara Oran1, % 

Koynak: $itket Tohminleri 

$irket'in 2023 y1h itibanyla 2033'e kadarolan i~ plani donemindeki i$1etme Sermayesi hesaplamalan a~ag1daki 
tablolarda gosterilmi}tir: 

%28,4 
21.2S8 20.985 19.549 

Ortafomo Tohsifat SOresi /Gun} 66 79 68 
Ticari Bon;lar 17.198) (20.930) {38,231) 
Ortolomo Odeme Sures! Gun) 86 119 194 
5toklar 29.465 30.156 37.191 45.879 
Stok <;evirme SOresi (Gun} 148 172 189 336 
liletme Sermayesi De i 1ml m.d. 3.312 (11,034) 10.569 

Kaynak: $irket Gerfekle~melerl 
•Net #Jecme Sermayesi hesoplamas,na konu de~erler, 31.03.2026 torihine endekslenerek Hgili dOnem kuru Uzerinden USO cinsinden 
hesoplanm,~t?r. 

To lam 1 letme Sermayesi 
/~letme Sermayesi/Hos,/at (%) %27,3 %27,7 %28,3 %28,5 
Ticafi Alacaklar 84.150 89.022 90.858 97.951 
Ortofama Tohsifot Suresi (Gun} 75 75 75 75 
Ticari 8or~lar (83,330) (93.455) (102.198) (114.318) 
Ortoloma Odeme Suresi (Giin} 135 135 135 235 135 
Stoklar 45.119 111.107 124.607 136.264 143.408 146.377 152.424 
Stok evirme sores; (Gun} 180 180 180 180 180 180 180 
i letme Sermayesi oegijimi 27.087 66.331 8.247 4,750 3.308 2.089 2.379 3.358 
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Koynak: $irket Tohminlerl 

7.1.6. Yatmm Harcamalan. Amortisman ve itfa Giderleri 
Sirket'in yatmm, devam eden in§aat halinde 1 adet Oretim tesisi bulunmaktadir. 31.03.2026 tarihinde sona 

eren finansal donem itibanyla soz konusu yatinm,n yakla§ik %70'i tamamlanm1§ olup in§aat i§lemleri ve yeni 

ahnan makine ve vinclerin kurulum i§lemleri devam etmektedir. in§aat i§lemleri ve makina kurulumlarrn,n 

2026 y1hnm ortas, itibanyla ise soz konusu fabrika yatirrmm,n tam kapasite kullanima ham hale gelmesi 
planlanmaktadir. 

Bu dogrultuda ~irket'in 2027 y11inda yagh tip transformator sati§lar,n,n 19,7 bin seviyelerine yOkselmesi ve 

kapasite kullanim orammn %82,1 olmas, beklenmektedir. Kuru tip transformator sati§lannm ise 2027 y,h 

itibanyla yakla~,k 976 adete yukselmesi ve kapasite kullamm oranm,n %73,9 olmas, tahmin edilmektedir . Goe 
transformatiiril sati§larrnm ise 2027 y1h itibanyla yakla~,k 127 adete yilkselmesini ve kapasite kullan,m 

oraninin %35,3 seviyelerinde olmas, beklenmektedir. 

A§ag1da i~ plan, diinemi boyunca ~irket'in kapasite kullamm oranlan Gron bazmda grafik halinde 

giisterilmektedir: 

Kapasite Bilgileri 

82,1 82,1 82,1 82,1 82,1 82,l 82,1 

41.,4 

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 
-e--Yagh TransfofmatOr Kapasite Kullan1m Qran1, % 

Koynok: Sirket Tohmlnleri 
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73,9 

2026 2027 

Koynok: $irket Tohminleri 

2026 2027 

Koynok: $irket Tohminleri 

23,3 23,3 

2026 2027 

Kaynok: Sitket Tohminleri 

Yatmm Harcamalari 

73,9 

• 

2028 

73,9 

• 

2029 

73,9 

• 

2030 

73,9 

• 

2031 

-e-Kuru T,ansformatOr Kapasite Kulfan,m 0mm, % 

44.7 44,7 44,7 44,7 

2028 2029 2030 2031 

-e-Go~ TransformatOrU Kapasite Kulla111m Oran•,% 

23,3 23,3 23,3 23,3 

2028 2029 2030 2031 

....,_Seton KO~k Kapasite Kullan1m Oran,,% 

73,9 

• 

2032 

44,7 

2032 

23,3 

2032 

73,9 

• 

2033 

44,7 

2033 

23,3 

2033 
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2022, 2023, 2024 ve 2025 y1llarmda yeni fabrika yatmm, etkisi ile $irket' in s1ras1yla; 24,7 milyon USD, 16,6 

milyon USD, 19,4 milyon USD ve 47,5 milyon USD olarak toplamda yakla~tk 108,2 milyon USD yattnm 

harcamas, plan, bulunmaktadir. Belirtilen donemlerde yap,lan ve planlanan yat,nm harcamalannm sat,~lara 

oranlanrnn s,ras, ile %32,6, %14,1, %20,0 ve %44,9 ger~ekle~mi~tir. 2026 y1h i~inde yat,nmm tamamlanmas, 

ve 2027 y1h itibanyla en yuksek kapasite duzeyine ula~mas1 tahmin edilmektedir. Yap,lmakta olan yeni 

fabrikada gu, transformatoru, dag1t1m transformatorleri (yaglt, kuru ve ozel tip) ve YG anahtarlama sistemleri 

(metal mahfazah h(kreler, RMU, metal Clad Hucreler, anahtarlama komponentleri, kompakttrafo merkezleri, 

mobil trafo merkezi ve yuksek gerilim kesiciler) urunleri ba~ta olmak uzere ii~ ana urun grubu altmda iiretim 

yap1lmas1 planlanmaktad ir. 2026 y1h ve takip eden y1llarda ise $irket'in sadece yenileme ve revizyon 

yatinmlanrn ger,ekle~tirmesi ve bu nedenle sa t,~lara oranla %1,0 orarnnda idame ve yenileme yat,nm 
harcamas, yapacag, tahmin edilmektedir. 

A~ag1da 2023 itibanyla 2033'e kadar olan yatinm harcamas1 (Milyon USD) t utarlan ve bunlarm net sat,~lara 

oranlan grafik halinde sunulmu}tur: 

14,1% 

1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 

16,6 
19,4 

10,l 

4,1 4,3 4,4 4,5 4,6 4,7 4,8 

- J 
2023 2024 2025 09/2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

• Yac1nm Ha(camalan ■ Net Sat1}lara Oram.% 

Kaynok: $irket Tahminleri 

Yatmm Harcamalan 

Bin USO 2023 2024 2025 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 
Yatinm 

16.635 19.420 47,468 Sl.511 4.095 Harcamalan 4.344 4.422 4.496 4.561 4.658 4.767 

Net Sat,$far Oram %14,1 %20,0 %44,9 %30,8 %1,0 %1,0 %1,0 %1,0 %1,0 %1,0 %1,0 
Kaynak: $irket Ger~ekle$meleri ve Tahminleri 

7.1.7. Kurumlar Vergisi 

$irket'in, 2023 y1hnda 904 bin USD, 2024 y11tnda 414 bin USD ve 2025 y,lmda 235 bin USD kurumlar vergisi 

gideri bulunmaktadir. 2024 y1hnda ertelenmi~ vergi gideri kapsam1nda herhangi bir vergi gideri 

gozlemlenmemi~tir. 2025 y1hnda $irket'in faaliyetleri kapsammda odemesi beklenen vergi tutan 860 bin 
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USD'dir. $irket'in i§ plan, doneminde kurumlar vergisi $irket FV6K tutannm %25'i oranmda ger~ekle§mesi 
beklenmektedir. 

$irket'in ger~ekle§tirmekte oldugu yeni fabrika yatmm, ile baglant1h olarak 2012/3305 say1h karar uyarmca 

yatmm te§vik belgeleri bulunmaktadir. Yat1nma katk, oram %40, vergi indirim oran, %80 olan bu te}vik 

belgeleri ne ili}kin olarak degerleme tarihi itibanyla yararlamlan k1s1mlan incelenmi} degerleme tarihi 

sonrasmda ise planlanan yeni fabrika yat,nmlan lie yararlamlabilecek yatmm te}vigi tutan ihtiyathhk geregi 

projeksiyona dahil edilmemi§tir. 

$irket' in 2026-2033 y1llan aras1nda ger~ekle§mesi ongorulen vergi t utanna il i}kin tablo a§ag,da 

gosterilmektedir: 

Kurumlar Vergisi• 
Bin USO 2023 2024 2025 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 20311 2032T 2033T 

--lllmllllmmlllmlllllmmlmE'imlm!lmlmmll IIE'il:mJ 
Koynok: $irket Gerfekle$meleri ve Tohminleri 

•verg; tutarlar, ger~ekle~r;g; dOnem baz alrnorok hesop/amolora dahil edilmi~tir. 

7 .1.8. Net Bor~ 
$irket'in net bor~ hesaplanmas,nda 31.03.2026 tarihli denetimden gecmi§ finansal tablolar kullamlm1}t1r. Net 

bore. $irket'in k1sa ve uzun vadeli finansal borclarmdan nakit ve nakit benzerleri ~1kart1larak 

hesaplanmaktad,r. bzsermaye degeri hesaplan,rken net bor~ firma degerinden c1kanlmaktad1r. Net bor~ 

hesabmda k1sa ve uzun vadeli kiralama i§lemlerinden kaynaklanan yGkGmlGIGkler soz konusu hesaba dahil 

edilmi§tir. 

Binn 
Nakit ve Nakit 8enzerleri I 293.388 
Finansal Yatinmlar I 75.293 
K,sa Vadeli Bor~lanmalar (·) I •1.276.653 
Uzun Vadell Borrlanmalar,n K1sa Vadeli K1s1mlan H I ·1.047.430 
Uzun Vadeli Bor~lanmalar (-) I -2.478.390 
Net Boren 4.433.792 
31:03.2026 tarihli U5D/rRYahf kuru 44,3961 

' Net Bor~ USD 99,869 ! 
Kaynak: Ba(i,ms,z Denetlm Roporu 

7.1.9. iNA Degerleme Sonucu 

Tum bu varsay1mlar altmda a§ag1da yer alan serbest nakit ak1}1 projeksiyonlan %2,00 sonsuz buyume oram 

ve sabit AOSM ile indirgenen verilerle c1kan sonuca 31.03.2026 bilan~o tarihindeki 99,9 milyon USD net bor~ 

dG§uldugunde 555,2 milyon USO ozsermaye degerine ula}1lmaktad1r. 

$irket'in 2026-2033 yll, icin yap1lm1§ projeksiyonundan her sene icin Serbest Nakit Ak,mlan (SNA) elde 

edilmi}tir. Serbest Nakit Ak,mlan'nm her birinin ilgili y1la ait indirgeme oran, ile indirilmesi suretiyle iNA 
hesaplanm1§tir. 

iNA ocgerleme 6zeti Bin USO 
INA Firma Degeri 

Net Ber~ 

Oz Serrnaye Degerl 

Koynak: TSKB Kurumsol Finonsmon 

655.026 

99.869 

SSS.1S7 
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7.2.Piyasa ~arpanlan Analizi 

Halka a91k benzer } irket 9arpan analizi kapsam,nda hem Turkiye hem de yurt d1}1nda benzer faaliyetlerde 

bulunan halka a~•k }irketler incelenmi}tir. Soz konusu analiz kapsammda. yurt i~inde ve yurt d1}mda 

faaliyetleri Sirket' in faaliyetleri ne benzer }irketleri n Firma Degeri/FAVOK 9arpan, kullan,lm1}tir. Degerlemeye 

baz olu}turacak ~arpanlann bulunmas,nda kullanilacak }irketlerin belirlenmesinde ilgili }irketlerin enerji ve 

transformator iiretimi alamnda faaliyet gostermesine dikkat edilmi}tir. 

Piyasa 9arpanlan analizi kapsam,nda incelenen }irketler benzerlik ve firma degeri bt.iyt.iklukleri bak1mmdan 

se9ilmi~ olup. soz konusu ~irketlerin medyan degerleri hesaplanm,~tir. Degerlemeye konu olan firmalar hem 

yurt i9inde hem de yurt d1}mda benzer veya aym sektorde faaliyet gosteren halka a91k }irketlerden 

olu}maktad1r. 

Piyasa carpanlan analizi kapsam,nda Sirket'in i} modeli ve faaliyet gosterdigi sektor goz onunde 

bulunduruldugunda FD/Sat,~. F/K ve PD/DD rasyolanna yer verilmemi~tir. Halihazirda FAVOK• degeri Sirket 

sat,~ tutann,n bir fonksiyonu olmas, sebebi ile FD/Sat ,~ rasyosu degerleme 9ah$masmda kullan1lmam1$t1r. F/K 

carpam. FD/FAVOK 9arpamna gore fazla prim Ii kald1g1 i~in degerleme ~ah~masmda muhafazakar kalmak adma 

kullamlmam,$t,r. PD/DD rasyosu genellikle sermaye yogun sektorlerde bir degerleme kriteri olarak one 

c,karken. Sirket'in bulundugu sektiir giiz iinunde bulundurularak bu carpan metodolojisine degerleme 

9ah$mas1nda yer verilmemi~tir. 

Piyasa <;arpanlan analizi kapsaminda. FD/FAVOK carpan, hesab,nda 5,00x ve altmda, 30,00x ve uzerinde yer 

alan ~arpan degerleri "uc deger" olarak degerlendirilmi} ve degerleme hesaplamalanna dahil edilmemi$tir. 

Buna ek olarak, medyan hesaplamrken piyasa degeri 50 milyon USD altmda ka lan $irketler haric tutulmu$tur. 

*$irket FAV6K'ii; /inansal toblolormda yer olon brilt kdrdan pazarlama. satt5 ve dag,r,m. oro5tlfmo ve geli5tirme. gene/ yOnetim 

gidetled d0$0Wp amortismon,n ekfenmesi suret;y/e hesopfonmoktad,r, 

7.2.1. Degerleme Cah~masmda Kullamlan Finansal Veriler 

Degerleme ~a11$mas, kapsam,nda piyasa carpanlan analizine konu olan Sirket'in FAVOK'ii a~ag,daki tabloda 

giisterilmektedir: 

•ih#iil,fii,tf hffiiiMl1htl ·#RJ•fJii-t· ---
L!'AvoK ~ 23.021 ~ 
Koynok: TSKB Kurumsol Flnonsmon 

7.2.2 Benzer $irket Carpanlan 

Benzer 9arpanlar icin belirlenmi~ ~irketlerin piyasa degerleri ve ~irket bilgileri a~ag1daki tabloda gosterilmi~t ir: 
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$1rket Ulke 
Piyasa oegeri FAVOK SOA (Mn 

K1sa Bilgi 
(Mn USO) USO) 

Elektromekanik UrUnlerin imalat ve sat,$, ile 
ugra$an Turkiye merkezli bir $irkettir. Sirketin 
iiriinleri ya~II ak,m transformatorleri ve enduktif 
voltaj t ransformatorleri. kapasitif voltaj 

Emek Elektrik transformatorleri ve i, ve di$ mek§n t ipi epoxy 

Endiistrisi A.$. 
Turkiye 79 0,7 re~ine ak,m ve voltaj transformatorleri gibi 

Enstruman Transformatorleri; dti$tik voltaj gii~ 
kapasitorleri dahil Gu, Kapasitorleri ve merkez 
kesme. motorlu veya manuel i~letme se~enekleri 
dahil 245 kilovolta (KV) kadar ayirma $alterleri 
dahil olmak uzere Avinc,lar $eklinde s1n1fland1nllr. 

Astor Enerji. Yagll Tip Dag,hm Transformatorleri. 
Dokme Re,ineli Kuru Tip Transformatorleri. Gu, 

Astor Enerji 
Tiirkiye 7.496 273 Transformatorleri. Orta Gerilim Anahtarlama 

A.$. Orunleri. Kompakt Trafo Merkezleri. RMU. Metal 
Clad Uretimi ile 90'dan fazla ulkeye ihracat 
yapmaktador. 

Enerji ve elektrik sektorunde faaliyet 

Europower gostermekte olup sektorde Al,ak Gerilim. Orta 

Enerji ve Gerilim ve Yuksek Gerilim ekipman, ve 
malzemeleri uretmektedir. AR-GE merkezi ile Otomasyon 

Turkiye 880 56 faaliyet alanlanna ili)kin yeni iiriinler tasarlay,p Teknolojileri 
geli$1irmektedir. Giinei enerjisi sektoru i,in Sanayi Ticaret 
konstriiksiyon. gune$ paneli. depolama A.$. 
sistemleri. mesken ve kii,ilk ticari isletme t ipi 
paket gune$ enerjisi ~ozumleri uretmektedir. 

Ulusoy Elektrik Turkiye merkezli bir i irket tir ve orta voltaj 
anahtarlama donan,mlan uretmektedir. imalat Taahhut Tiirkiye 482 . 
Orunleri. endiistriyel tesisler ve enerji dag,t,m ve Ticaret A.$. 
sistemlerinde kullan,lmak uzere tasarlanm,itir. 

Elektrik Ureticilerinin, $ebeke operatorlerinin, 

Ekos Teknoloji endiistriyel ve ticari tiiketicilerin elektrik altyap,s, 

ve Elektrik A.$. 
Tiirkiye 201 -2 alanlarmda iiretim ve satoi faaliyetleri yuruten 

Tiirkiye merkezli lider bir teknoloji ve hizmet 
saglay1c1s1dir. 

ABB Limi ted, enerji ve otomasyon teknolojileri 

ABB Ltd isvi~re 193.180 7.379 
saglar. Sirket, enerji urunleri, enerji sistemleri, 
otomasyon UrUnleri, proses otomasyonu ve 
robotik gibi segmentler altinda faaliyet 
gostermektedir. 

Alfa Al fa. Orissa'da hem enerji hem de dafi1t1m 
Transformers Hindistan i O,i t ransformatorlerl ureten onde gelen 
Limited• transformator uretim $irketlerinden biridir. 

Bharat Bijlee Bharat Bijlee Limited. Transformatorler, elektrik 

Limited 
Hindistan 292 20 motorlan. manyetik teknoloji makineleri ve 

surucu ve otomasyon sistemleri ilretmektedir. 

~ ai Kalkmma Ban~ 
75 



Turkiye s,nai Kalk,nma Bankas, A.$. 

Sirket Ulke 
Piyasa DeCeri FAVOK SOA (Mn 

K1sa Bilgi (Mn USD) USD) 

DAI HEN Corporation, ce$itli transformatorler, 
gac dat,t,m ekipmanlan, kaynak makineleri, 

DAIHEN 
2.733 

endustriyel robotlar ve yan iletken Uretim 
Corporation 

Japonya 171 
ekipmanlan uretir. $irket aym:a jeneratorler ve 
guc izleme ve kontrol sistemleri gibi enerji ile ilgili 
diger ekipmanlan da (iretmektedir. 

Eaton, 100 yll, a$kin suredir ce$itli sektorlerde 
faaliyet gosteren guc yonetim ~irketidir. $irket, 

Eaton 
ABD 158.015 6.227 

elektrik urunleri, elektrik sistemleri ve hizmetleri, 
Corporation pie havac,hk, arac ve en son olarak eMobilite gibi 

ceiit li segmentler arac1hg1yla faaliyet 
gostermektedir. 

Fuji Electric Co .. ltd. elektrik makineleri ve 
elektronik cihazlar uretmektedir. $irketin 

Fuji Electric Co. 
Japonya 14.594 1.318 

UrUnleri arastnda, fabrika otomasyon 
Ltd. eklpmanlan, guc kaynaklan ve guc yan iletkenleri 

ve bUtunleimii devreler (IC'ler) gibi elektronik 
bileienler bulunmaktadir. 
$irket, ucak motorlan ve sistemlerinden saghk 

General sistemleri ve ilac te$hislerine, enerji uretiminden 

Electric ABD 307.482 10.479 
petrol ve gaz Uretim ekipmanlanna, t1bbi 

Company 
goruntu lemeden finansman ve endustriyel 
uriinlere kadar geni i bir urun ve hizmet yelpazesi 
sunmaktad,r. 
Hyosung Heavy Industries Corporation elektrik 

Hyosung Heavy guc ekipmanlan iiretmektedir. $irket, 

Industries 
Guney 

25.105 583 
t ransformatorler, jeneratorler ve diter ilgili 

Corporat ion 
Kore UrUnleri uretip satmaktad,r. Hyosung Heavy 

Industries, UrUnlerini dunya cap,nda 
pazarlamaktad,r. 
HD Hyundai Electric Co .. Ltd., elektrik makineleri 
uretir ve dag,t,r. $irket, guc transformatorleri, gaz 

HD Hyundai 
Guney 

yaht,mh $alt cihazlan, yuksek ve diiiuk voltajh 
Electric Co .. 

Kore 
30.813 752 motorlar, jeneratorler, dag1t1m 

Ltd. transformatorleri, devre kesiciler ve diger ilgili 
iiri.inleri Oretmektedir. HO Hyundai Electric, 
Oriinlerini dunya cap1nda pazarlamaktad,r. 
Schneider Electric SE, elektrik guc iirilnleri 
uretmektedir. $irket, arac ~arj cihazlan, ev 

Schneider 
guvenlik UrUnleri, lj lk anahtarlan, eri$im 

Electric S.E. 
Fransa 182.604 8.351 kontrolu, sens Ori er, vanalar, devre kesiciler, 

kablolar, aksesuarlar, sinyal cihazlan, sigortalar, 
motor yol vericiler ve voltaj t ransformatorleri 
sunmaktad,r. 

1955 y,hnda kurulan Shihlin Electric & 
Shihlin Electric Engineering Corp., temel in$aattan kamu 
& Engineering Tayvan 3.257 162 cahimalanna, elekt rik enerjisi kaynaklannm 
Corp. geli}tirilmesinden sanayi yukseltme cah}malanna 

kadar geni}lemiitir. 
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$irket Olke Piyasa Oeg'.eri FAVOK SOA (Mn 
K1sa Bilgi (Mn USO) USO) 

Siemens Energy AG, yenilenebilir enerji alanmda 
Siemens 

Almanya 182.420 4.826 
faaliyet gostermektedir. ~irket, enerji uretimi ve 

Energy AG iletimi, teknik darn~manhk ve i~letme ve bak,m 
hizmetleri sunmaktadir. 

Star Delta 
~irket, enerji ve dag,t ,m transformatorlerinin 

Transformers Hindistan a+ a Uretimi, tedariki, montaj,, testl ve devreye 

limited* 
allnmas, ile ugra}an ~ok urunlu ve hizmetli bir 
organizasyondur. 

1994 y1hnda kurulan Transformers & Rectifiers 
Transformers (India) limited hem yerel hem· de uluslararas, 
and Rectifiers Hindistan 956 43 pazara transformatorler ureten Hindistan 
(India) Limited Transformator Endustrisi'nde faaliyet gosteren 

bir ~irkettir. 

Koynak: Bloomberg Term/no/. $1fket Internet Siteleri 

"'Medyon hesopfamrken piyaso degeri 50 mi/yon USD oltmda kalon jirketler horif tutulmujtur. 

Soz konusu kriterlere gore ~eki llenen benzer ~irketler FD/FAVOK carpan, hesaplamas, a~ag,daki gibidir: 

Emek Elektrik Endilstrisi A,S, 
AstO( Ener'i A . . 
Euro ower Ener'I ve Otomas on Teknolojileri Sanayi Ticaret A,S, 
Ulusoy Elektrik Ima lat TaahhOt ve ncaret A.S, 
Ekas Teknolojive ElekirlkA.S. 
ABB Ltd 
Alfa Transformers Limited** 

Fuji Electric Co .. ltd. 
General Electric Com any 
Hyosung Heavy Industries Corporation 
HD Hyundai Electric Co .. Ltd. 
Schneider Electric S.E. 
Shihlin Electric & Engineering Corp. 
Siemens Energy AG 
Star Delta Transformers Limited"* 
Transformers and Rectifiers (India) Limited 

Koynok: Bloomberg Terminal 
o.d.: Anloml, degil 

._ Rapor tor;h; itibooylo opklonon son on iki oyltk finonsallor ~orpon hesoplomosmda kul/on,lm1itlf. 
n Medyan hesoplon,rken jirmo dege,; 50 milyon USO oltmdo kolan ~itketler hori~ tutulmu~tur. 

7.2.3 Piyasa tarpanlan Analizi Degerleme Sonucu 

29,94x 

~ 
a.d. 

26,19x 

3M!ll< 
14,03x 
20,14x 
28,43x 
11,92x 

42,44,< 
19,93x 
20,37x 

~ 

24,79x 
20,37x 

%20,00 
16,30x 

Borsa istanbul ve yurt d ,~mda i lgili ulke borsalannda i~lem goren benzer ~irketlerin hesaplanan 31 Mart 2026 

itibanyla ve son a~1klanan fina nsa l sonuclannda yer alan son on iki ayhk FD/FAVOK ~a rpanlanna gore 

hesaplanan ozsermaye degeri a~ag,daki tabloda gosterilm i~tir: 
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Beta'rnn ozsermaye degeri hesaplamasinda kullarnlan ~arpan ana lizinden hesaplanan degeri a~ag,daki ozet 
tabloda gosterilmektedir: 

l;arpan Anali1.i Oieti (Bin USO) 03/2026 

Benzer ~irket C•rpanlan Medyan Hesab, 20,37x 

Benzer ~irket Carpanlan iskonto Oran, {%) %20,00 

Benzer Sirket Carpanlan 16,30x 

Firma oegeri 375.148 

Net Bor~ 99.869 

Ozsermaye Deged 275,279 

Koynok: TSKB Kurumsal Finonsmon 
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Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$. 

8. Degerleme Sonucu 

Degerleme ~ahjmas,nda indirgenmi$ nakit ak,mlan ve halka a~•k benzer $irketlerden elde edilen piyasa 

~arpanlan ana lizi %40 - %60 agorllkland,nlarak nihai deger tespit edilmi$1ir. 

Degerleme ~ah$mas, sonucunda bulunan agirllkland1nlm1~ oz sermaye degeri 3$ag,daki tabloda 

gosteri lmektedir: 

Deijerleme bieti {Bin USO) Oz Sermaye Oe6eri ! A&irhk Agirhkland1nlm1~ 6z Sermaye Degerl 

indirgenmi~ Nakit Ak1mlan 

Piyasa Carpanlan Analizi 

Aiirl1klandirdm1J Ozse,maye Dejerl 
Koynak: TSKB Kurumsal Finansmon 

555.157 

275.279 

%40,00 

%60,00 

222.063 
165.167 

38'1.230 

Degerleme ~alojmas, kapsam,nda hesaplanan ozsermaye degerinin halka arz oncesi iidenmi~ sermayesi olan 

350.000.000 TL'ye biilUnmesi sonucunda iskonto oncesi pay degeri 50,28 TL olarak hesaplanm1§tir. Eide 

edilen bu degere %20,45 halka arz iskontosu uygulanm,j ve halka arz bi rim pay fiyat, 40,00 TL olarak 

hesaplanm,$tir. 

De£erleme Sonucu 

Agirhkland1r1lm1i bzsermaye Oegeri (Bin USO) 

18.05.2026 Tarihli TCMB USO Ahj Kuru 

A!irhklandor,lm,; Otsermave Oegeri (Bin TL) 

bdenmij Sermaye (TL) 

Birim Pay Deger i (TL) 

Halka Arz fskontosu 

1$kontolu 81rim PayDeteri (Tl) 

Koynak: TSKB Kurumsal Finonsmon 

387.230 

45,4477 

17.598.720 

350.000.000 

50,28 

%20,45 

40,00 
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Turkiye Sinai Kalkmma Bankas, A.~. 

9. Ekler 

9.1. Sorumluluk Beyam 

SERMAYE PiYASASI KURULU BA~KANLIGl'NA 

Eski~ehir Yolu 8. Km No: 156 

06530 Ankara 

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyan, 

18.05.2026 

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 say11i karan uyarmca Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 

11.04.2019 ve 2019/19 say1li haftalik bUlteninde ilan edilen duyuruya istinaden; 

"Gayrimenkul 01~,ndaki Varliklann Sermaye Piyasas, Mevzuat, Kapsammdaki Oegerlemelerinde Uyulacak 

Esaslar ba~hg1m F maddesinin 9. Maddesi" ,er,evesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 

karannda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bag1ms1zhk ilkelerine uydugumuzu. ~irket Oegerleme 

Raporu'nun bir par,as1 olan bu raporda yer alan bilgilerin. sahip oldugumuz tum bilgiler ,er,evesinde. ger,ege 

uygun oldugu ve bu bilgilerin anlamin1 degi~tirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamas1 i,in her turlU ozenin 

gosterilmi~ oldugunu beyan ederiz. 

Sayg1lanm1zla, 

TOrkiye Sinai Kalkmma Bankasi A.~. 

~ai Kalkmma Bankasi A ! 

Ugur Aydin OnOvar 

Proje Lideri 

Poyraz Kogac,oglu 

Gene! MOdOr Yard1mc1s1 

• alkmmaB~ 
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Ti.irklye Sinai Kalk,nma Bankasi A.~. 

9 .2. Li sans Belgeleri 

Ugur Aydin 0nuvar 

SPL Sermaye Piyasas, Faaliyetleri Duzey 3 lisans, Dogrulama linki: 

https://lsts .spl.com.tr/EmployeeUser/DigltalBadge/2A2CF472-SBE1-4B3S-BSF8-EDS1ACC143E0 

Payla~ l 
Unk11d1n 

Gurkan Yasin Ozcan 

SERMAYE PiYASASI LiSANSLAMA SiCiL VE EGiTiM KURULU$U A.$. 

SPL. Turto~'de serm.aye piy.u.llat1n,n ldl<ese-1 blrma,ka olma yofunda 1htiya~ duv,dugo C11tetlkli 1$3.uW111i-n 
ytli$fitih'l'lll'$il\t V1i' $1il'¢kli geli)1mirlt' k.tlkt »tl;ry[rn fistt~tn;t, $iCil Vltt8itim kurntu$udur. 

KURULU~ 

................... 

.-.~- - .. 
I,)<,,,.., •• 

DUZENLENOl~i TARiH 

12.03.2025 

BEtGE NUMARASI LiSANS DURUMU 

934261 Miiiilifritfi 

uc;uR AYDIN ONOVAR, so,mayc Piy3sas, FaaUyetlefi OU-z.ey3 Llsans, sahibiclir. 

Bu roztt& 1.ahipo(1111 ki$i, Sffmltye Piy:,~l~u OUzey 3 LiUn.$1 liilUr_. j;it 12 $ul3vk()nui.undan ba~nh ol:,r3k"" 4 

y!lttk y1ik_.;okogrecim di.iteyinde-bir i,inive1siteoot'I me-zun olm-> $.Iron, satt.iy~r~k.$tr~~ P•Y~:1-'51 lwrumlar1nda 
ve hiMlc.a ~ •kort..1k!iktarda ilgitl f.laliyet alam ltibanyla ~ah1abitml!!sine"iV(in SPl Wt:3f1nclanv1Nilen meslekl 
yetP.tlitilt, bitgi-..e bo&etilerinl g6stetlr beige ola,\ Se<maye Plyasas.tfaabyetletl Outey J Us.ans, almayahak 

ka1a11nwst1r. 

Ll-wn.s Hakk1nda Oaha Falla Bilgl Alm•k ~ In T lil,l'rn,;: 

SPL Sermaye Piyasas, Faaliyetleri Duzey 3 lisans1 Dogrulama Linki: 

https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/ElD34901-E9CE•48A4-8SC1·6D2E0D44BFEB 

Payla~ 

SERMAYE PiYASASI LiSANSLAMA SiCiL VE ECiTiM KURULU$U A.$. 

SPL, ru1k1)~'1k n'fm,>y~"'Y.i~l:1nmn 111,u~.u-l b1t m;i,k;1 otm,, :,d1,uKf:1 ,h1iy.a-. dt1ydutu nite<likli i1~cUm1t1 
y!MtSllnlm.eskie·~ SUtd:li ~ll}nllil\l? kallll s~y;,H, Usatisklma. sic,I Wol'~lull k11tulu}vdur 

KURULU~ 

~ SPL 
o OzeNLENDIGi TARiH 

24.12.2021 

BElGE NUMARASI LISANS OURUMU 

920049 1-i:,i@Ri,fi 

a ... fOli!tE: s.,hlp<)lil(l kl$!, Setmaye ~yas.al¥, Dvley 3 L1xtns, IU(iJOeah 12 SH\ilV kol'li,<Sll«4.}n ba$,onl, olarak ve4 

y,!hk viikseko~o-tim dU:tffYind• bn l)nivN',,lt.idtmmimm olmrt $MUm $"31,,yMi'lk ,~nmi~ piy,1~lt• kul\irr,fat1nrl:t•x, 
lt~!ka ~ ckorMlo, ,k.lMd<I !lg.iii faali)'i!t dtal'l1 lt,,b,anyla (311$,lbilm~ lb$itl,, SPL ,a1,1fo1(1.)nve,-ilen<i, e,slelo) ','tte--lilA.!,i, 

bdgive b~ri1qnni Ji:i$tem be(geo&;m S9¥m;)',~P1')1<l$ilSI f<1illivttl91i Oiq_ey l \.i$,1fllil a lmay;i h.ik Uuinm1i<•r 

liUnJ Hakkmd,11 Ooh.11 f!u:la 8 11.gi Alm.ak l~in Tikl.t)''l'l•t 
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Tiirkiye Sinai Kalk1nma Bankasi A.$. 

Okan Sezer 

SPL Sermaye Piyasas, Faaliyetleri Duzey 3 Lisans, Dogrulama Linki: 

https://lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/Digital8adge/FB0FBSCD-F3Bl-4582-A704-83947F288AD0 

SERMA\'E PIY;\SASI L!SANSv\M.& S!Cll 1JE EGIT!M l<URULUWA $, 

,_,.,"-"<ttl.lf..,...~..............,......,..i.,,....u-~~-...... _..,_...,,.,_,..,,..._ .. ...,.,~ID'-.. .._....,....._...., . ...., .. ~l,_ 

- · 
IIWU lU~ o(l..t(ll\ilWOtGi f,\lljM 

l'i 04 l(•1.', 

LISMISO\IIIIUMII 

i'niitW 

.. "° ... -•M•lk*-.,~11....-o..~,..,-->"U•-~"'--",.•~1<,,\...,,.,.,... .. ~la<-._olO-"•W•.,_'-'i6•1••• 
"'f'"•~-··•~~~..,.~-~-~-,._,.u~•"'"'1o>1. ___ ,.,~,..."'.......-.-t,,I,,,. ___ 
_ ,,_,,~11.1>-.>IIU(ol\>'W~ 

u.. ... .. ..,..,,..o•r.•Mcl-•liJ- ·~,,. • • 
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