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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesi uyarinca, ATA
Yatirim Menkul Kiymetler A.S. (“ATA Yatirim”) Kurumsal Finansman Birimi tarafindan

hazirlanmustir,

Raporun amaci, Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. (“Al Capital”) halka arza aracilik eden
yetkili kurulus oldugu Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. ’nin (“Ekdemir” veya “Sirket”) paylarinin
halka arzi kapsaminda, A1 Capital tarafindan 19 Subat 2026 tarihinde hazirlanan fiyat tespit raporunun

degerlendirilmesidir.

Bu rapor herhangi bir sekilde yatinm tavsiyesi veya paylarin alim ya da satimina yoénelik bir teklif
niteligi tasimamaktadir. Yatinm kararlarinin, Sirket tarafindan yayimlanan izahname ve ilgili

dokiimanlarin incelenmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

Rapor kapsaminda yer alan bilgi ve veriler, halka arza aracilik eden yetkili kurulus olan A1 Capital
tarafindan hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu, izahname ve izahname eklerinden temin
edilmigstir. S6z konusu bilgi ve verilerin dogrulugu, yeterliligi ve gilincelligi konusunda ATA Yatirim

herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
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1- HALKA ARZ iLE iLGiLi GENEL BIiLGILER

Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Ihraca Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

Konsorsiyum Lideri

Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Dagitim Yontemi

Esit Dagitim

Halka Arz Metodu

Sermaye Artirimi ve Ortak Satig

Mevcut Odenmis Sermaye

280.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Paylar
(Nominal Deger)

52.000.000 TL Nominal Deger
— 40.000.000 TL (Sermaye Artirimzi)
— 12.000.000 TL (Ortak Satis1)

Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye

320.000.000 TL

Halka Arz Biiyiikliigii ~ 2,3 Milyar TL
Yurt i¢i Bireysel Yatirimei (20.800.000 Lot) (%40)
Tahsisat Gruplar: Yiiksek Bagvurulu Yatirimei (5.200.000 Lot) (%10)

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimer (15.600.000 Lot) (%30)
Yurt Dis1 Kurumsal Yatirime (10.400.000 Lot) (9%20)

Talep Toplama Tarihleri

13-14-15 May1s 2026

Halka Arz iskontosu %37,72
Halka Arz Fiyati 45,00 TL
Halka Aciklik Oram 9%16,25
Borsa Kodu EKDMR
Katihm Finans ilkelerine Uygunluk Uygun Degil

Sirket, halka arzdan sonraki 1 yil siireyle, dolagimdaki
pay miktarini artiracak sekilde (bedelli/bedelsiz sermaye
artinrmi  dahil) satis veya ilave halka arz
gerceklestirmeyecegini taahhiit etmistir.

Taahhiitler
Ortaklar, sahip olduklar1 paylar1 1 y1l siireyle halka arz
fiyatinin altinda borsada satmayacaklarin1 taahhiit
etmistir.

Fiyat Istikrar Fiyat istikrar1 planlanmamaktadir.

Ata Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.
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2- SIRKET iLE iLGILI GENEL BILGILER

Sirket’in faaliyet konusu her cesit demir, celik tesisleri kurmak ve isletmek; her tiirli hammadde,
yardimcir madde ve isletme malzemelerini ithal etmek; {iretilen mamullerin ithalat, ihracati, transit
ticareti ve komisyonculugunu yapmaktir.

Izahnamenin 7.1.1 numarali boliimiinde agiklandig1 iizere, Sirket, temel olarak demir-celik iireticisi
olarak faaliyet gostermektedir. Sirket kiitiik demir ve insaat demiri olmak iizere 2 ana iiriin grubunda
iiretim ve ticaret yapmaktadir. Ekdemir, 100x100 mm’den 150x150 mm’ye kadar ve 6 metre ile 12
metre arasinda kiitiik demir ve diinyada yaygin olarak kullanilan, kaynak edilebilme 6zelligine sahip,
stinek ve yiiksek mukavemetli ingaat ¢elikleri tiretimi yapmaktadir.

Merkezi Ayazaga Yolu No.7 Giz 2000 Plaza Kat.3 Maslak Sariyer Istanbul adresinde bulunan Sirket,
iiretim faaliyetlerini Iskenderun Organize Sanayi Bolgesi, 31218 iskenderun/Hatay adresinde kurulu
olan ve Celikhane, Haddehane ve Oksijen Tesisleri olarak isimlendirilen {iretim tesislerinde
gergeklestirmektedir. Bu tesislere iliskin 6zet bilgilere asagida yer verilmektedir:

Celikhane:

Hammadde olarak demir-¢elik hurdalarinin kullamldig1 celikhane, ark ocagi, pota ocagi ve siirekli
dokiim makinesi olmak iizere {i¢ bolimden olusmaktadir. Sirket’in Iskenderun Kérfezi’nde bulunan
1.356.914 ton/yil kapasiteli celikhane tesislerinde kiitik demir iiretimi gergeklestirilmektedir.
31.12.2025 tarihi itibariyla Sirket’in ¢elikhane tesislerinde ¢alisan sayist 161 kisidir.

Haddehane:

Hammadde olarak g¢elikhanenin iirettigi kiitiik demirlerin kullanildigi haddehanede 8-50 mm arasi
ebatlarda, yiiksek mukavemetli, slinek ve kaynaklanabilir depreme dayanikli insaat celigi iiretilmektedir.
Sirket’in Iskenderun Korfezi’nde bulunan 1.307.470 ton/yil kapasiteli haddehane tesislerinde insaat
celigi de dahil olmak iizere sicak haddelenmis celik veya celikten bar ve cubuklarin {iretimi
gergeklestirilmektedir. 31.12.2025 tarihi itibariyla Sirket’in haddehane tesislerinde ¢alisan sayist 132
kisidir.

Oksijen Tesisleri:

Oksijen Tesisleri gaz ayristirma tesisi olup bu tesisler “TS-2008 Oksijen Uretimi Yeterlilik” ve
“Medikal Gaz Uretim Belgesi ne sahiptir. Oksijen Tesislerinde yiiksek saflik derecesine sahip oksijen
ve argon gazlar liretilmektedir. Bu iriinler endiistriyel alanlarda kullanilmakta olup iiretilen medikal
oksijenin satist ise Sirket’in saglik sektoriinde faaliyet gosteren miisterilerine yapilmaktadir. Sirket’in
oksijen tesislerindeki iiretim kapasitesi Sivi Gaz ve Oksijen iiretiminde 70.774.128 m3, Sivi Azot
iiretiminde 263.806.762 m* ve Sivi Argon iiretiminde 3.141.763 m? olarak belirlenmistir. 31.12.2025
tarihi itibariyla Sirket’in oksijen tesislerinde 48 kisi ¢calismaktadir.

Sirket’in liretiminde ve satislarinda baslica iirlinler olan ingaat demiri ve kiitiik demir satiglariin toplam

satiglar igindeki pay1 2022 yilinda %98,19, 2023 yilinda %98,21, 2024 yilinda %98,67 ve 2025 yilinda
%98,68 olarak gerceklesmistir.

Ata Yatinnm Menkul Kiymetler A.S. 4



% Ata Yatinm

Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu
12.05.2026

Sirket’in halka arzdan elde edecegi fonun kullanim alanlar1 asagida yer almaktadir.

Fon Kullanim Alanlar: Oran (%)
Hammadde Tedariki ve isletme Sermayesi Finansmani 40
Yesil Celik Haddehane Modernizasyonu ve Mevcut Uretim Tesislerinin
X 25

Kapasite Artig1 Yatirimlari

Yenilenebilir Enerji Yatirimlart 25
Kiitiik Kaynatma Sistemi Yatirimi 10
Toplam 100

Kaynak: Izahname

3- ORTAKLIK YAPISI

Sirket’in halka arz dncesi ve sonrasina ait ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Unvam / Adi1 Soyadi Sermaye Sermaye (0)% Sermaye Sermaye (0)%

Tutan (TL) Pay1(%) Hakki Tutar1(TL) Pay1(%) Hakki
Ekinciler Holding A.S. 161.035.495 58% 77,16% 157.695.518 49% 71,06%
Faruk EKINCI 16.991.521 6% 3,26% 15.754.728 5% 2,81%
Namik Kemal EKINCI 16.991.521 6% 3,26% 15.754.728 5% 2,81%
Haluk EKINCI 16.991.521 6% 3,26% 15.754.728 5% 2,81%
Tarik EKINCI 16.991.521 6% 3,26% 15.754.728 5% 2,81%
Sidika BAYTAN 16.991.521 6% 3,26% 15.754.728 5% 2,81%
Neziha EKINCI 4.296.840 2% 0,83% 3.060.047 1% 0,55%
Ihsan Tanju HOSUKOGLU 528.968 0% 0,10% 528.968 0% 0,09%
Sabri Orhan HOSUKOGLU 793.452 0% 0,15% 793.452 0% 0,14%
Zeynep Elgin ZAR 793.452 0% 0,15% 793.452 0% 0,14%
Giil EKINCI 2.115.873 1% 0,41% 2.115.873 1% 0,38%
Miike EKINCI 2.115.873 1% 0,41% 2.115.873 1% 0,38%
Ismet SERTEPE 2.115.873 1% 0,41% 2.115.873 1% 0,38%
Adeviye YAZICIOGLU 2.115.873 1% 0,41% 2.115.873 1% 0,38%
Aysin YALCIN 2.115.873 1% 0,41% 2.115.873 1% 0,38%
ilker EKER 5.663.841 2% 1,09% 5.251.577 2% 0,94%
ilkay EKER 5.663.841 2% 1,09% 5.251.577 2% 0,94%
Soner EKER 5.663.840 2% 1,09% 5.251.576 2% 0,94%
Recep EKINCI 23.301 0% 0,00% 20.828 0% 0,00%
Halka Acik Paylar - - - 52.000.000 16% 9,27%
Toplam 280.000.000 | 100% 100% 320.000.000 | 100% 100%

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu
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4- FINANSAL TABLOLAR
4.1 Ozet Bilanco
Ozet Bilanco (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
Dénen Varhklar 2.326.804.457 4.386.266.939 5.041.952.046
Duran Varlhiklar 10.431.692.421 12.529.287.583 16.102.079.845
TOPLAM VARLIKLAR 12.758.496.878 16.915.554.522 21.144.031.891
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.783.046.215 4.618.853.867 5.218.623.030
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 475.992.408 911.083.406 1.597.775.837
OZKAYNAKLAR 9.499.458.255 11.385.617.249 14.327.633.024

TOPLAM KAYNAKLAR

12.758.496.878

16.915.554.522

21.144.031.891

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.Fiyat Tespit Raporu

4.2 Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat 11.050.924.280 16.844.490.880 20.834.708.401
Satiglarin Maliyeti (-) (10.296.007.080) (15.406.206.882) (19.263.065.877)
Briit Kar 754.917.200 1.438.283.998 1.571.642.524
Genel Yonetim Giderleri (-) (94.784.363) (163.167.420) (279.565.763)
Pazarlama Giderleri (-) (3.841.533) (18.791.485) (30.401.445)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 29.111.256 35.565.177 62.489.040
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (268.555.996) (418.162.195) (513.651.204)
Esas Faaliyet Kar1 416.846.564 873.728.075 810.513.152
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 17.281.660 13.473.017 145.061.929
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler - (24.226) -
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar1 434.128.224 887.176.866 955.575.081
Finansman Gelirleri 52.837.109 234.101.996 281.907.735
Finansman Giderleri (217.422.466) (381.711.726) (588.508.166)
Vergi Oncesi Kar 269.542.867 739.567.136 648.974.650
Vergi Gideri 3.074.822 (117.851.973) (202.670.625)
- Dénem Vergi Gideri - - -
- Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 3.074.822 (117.851.973) (202.670.625)
Dénem Net Kar1 272.617.689 621.715.163 446.304.025
Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.Fiyat Tespit Raporu & BDR
Ata Yatinnm Menkul Kiymetler A.S. 6
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5- DEGERLEME HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket’in sermaye artirim1 ve ortak satis1 yoluyla halka arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde
asagidaki iki temel yontem dikkate alinmustir. Gelir Yaklagimi kapsaminda indirgenmis Nakit Akimlar
(INA) ve Pazar Yaklagimi kapsaminda Carpan Analizi yontemleri kullanilmustir.

Kullanilan degerleme yontemlerine iliskin agirliklandirma asagida yer almaktadir.

e Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimlar1 — (%50)
e Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi — (%50)

5.1 Gelir Yaklasim — indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)

Gelir yaklasimi kapsaminda Sirket’in degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlari (INA) yontemi
kullanilmistir. INA yénteminde, Sirket’in 01.01.2026-31.12.2031 tarihleri arasinda projekte edilen
serbest nakit akimlari, makul ve desteklenebilir varsayimlar ¢er¢evesinde hesaplanarak degerleme
tarihine indirgenmistir. Projeksiyonlar hazirlanirken 31.12.2025-2024 ve 2023 hesap donemlerine ait
Ozel Bagimsiz Denetim’den gegmis finansal tablolar1 esas alinmistir. Ozel Bagimsiz Denetim raporu
uyarinca Sirket’in fonksiyonel para birimi ABD Dolari olarak belirlenmistir.

Iskonto orami hesaplamasinda kullanilan risksiz faiz orani, iilke risk primi, spesifik risk primi ve
bor¢lanma maliyeti varsayimlarinin girketin faaliyet gosterdigi sektor ve risk profili ¢ercevesinde makul
seviyelerde oldugu diisliniilmektedir. Ayrica projeksiyon doneminde AOSM’nin sabit varsayilmasi
degerleme ¢alismasinda ihtiyatli yaklasimi desteklemektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) tablosu
asagida yer almaktadir.

AOSM 2026 ‘ 2027 2028 2029 2030 2031

Risksiz Faiz Oran1 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
Spesifik Risk Primi 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50%
Tiirkiye Risk Primi 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Beta (B) 1 1 1 1 1 1
Kurumlar Vergisi Orani 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Borglanma Maliyeti 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Vergi Sonrasi Bor¢lanma Maliyeti 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
Sermaye Maliyeti 11,50% | 11,50%| 11,50% | 11,50% | 11,50%| 11,50%
Finansal Borgluluk Oran1 14,59% 14,59% 14,59% 14,59% 14,59% 14,59%
AOSM 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70%

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.Fiyat Tespit Raporu
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Projeksiyon donemi sonunda devam eden deger hesaplamasinda %2 terminal biiyiime orani esas
almmustir. Indirgenmis nakit akimlar1 ve indirgenmis devam eden deger toplami dikkate alindiginda
Sirket’in firma degeri 499.071.420 ABD Dolar1 olarak hesaplanmigtir.

Firma degerinden Sirket’in 8.500.150 ABD Dolar1 olan “diizeltilmis net finansal bor¢” pozisyonunun
diisiilmesiyle beraber Sirket’in Ozsermaye Degeri 490.571.270 ABD Dolar olarak hesaplanmustir.

Ozsermaye Degerleme Hesabi (‘000 ABD Dolar)

Vergi Sonrasi Terminal Y1l FAVOK Tutar1 59.023
Projeksiyon Dénemi Sonrast FAVOK 60.203
Projeksiyon Donemi Sonrasi Yatirim Harcamalar 8.361
Projeksiyon Dénemi Sonrasi A Net Isletme Sermayesi (1.307)
Projeksiyon Donemi Sonrast Nakit Akimi 53.148
AOSM @2031 10,70%

Terminal Biiyiime Orani 2,00%

Terminal Nakit Akimlarimin Toplami 611.061
Indirgeme Oram@2031 0,5500

Terminal Nakit Akimlariin Bugiinkii Degeri 336.099
01.01.2026 -- 31.12.2031 Indirgenmis SNA Toplami 162.973
Firma Degeri (19.02.2026) 499.071
Toplam Finansal Bor¢ (31.12.2025) 57.108
Nakit ve Nakit Benzerleri (31.12.2025) 48.608
INA Ozsermaye Degeri (19.02.2026) 490.571

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu
5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

5.2.1 Yurt I¢i Sektor Carpanlan

Pazar yaklagimi kapsaminda Ekdemir ile benzer faaliyette bulunan borsa sirketleri tespit edilmistir.
Ayrica, Sirket’in faaliyet gosterdigi Metal Ana Sektorii (XMANA) ile imalat Sektériinii (IMALAT)
kapsayan Yurt I¢i Sektor Carpanlar1 da degerleme kapsaminda incelenmistir.

Sektor carpan analizinde kullanilan finansal tablo parametreleri asagida yer almaktadir.

Parametreler (31.12.2025) Tutar (ABD Dolar)

Diizeltilmis FAVOK 35.604.657
Net Finansal Borg / (Nakit) 8.500.150
Net Satiglar 528.284.829
Ozkaynaklar 334.400.722
Net Kar (Ana Ortaklik) 11.316.484
Odenmis Sermaye (Nominal TL) 280.000.000

XMANA ve IMALAT sektér endekslerini kapsayan Yurt I¢i Sektdr Carpan Analizinde esit oranda
agirhiklandirilan FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD ¢arpanlari kullanilarak ulasilan hedef piyasa degeri
510.623.204 ABD Dolan olarak hesaplanmistir.

Ata Yatinim Menkul Kiymetler A.S. 8
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o\ Alld1d dAVyild ansal A
Ora AVQ = 0

Bo
FD/FAVOK 13,16 | 35.604.657 8.500.150 25% 114.994.890
FD/S 1,62 528.284.829 8.500.150 25% 212.354.842
F/K 24,04 11.316.484 25% 68.018.743
PD/DD 1,38 334.400.722 25% 115.254.728
iskontosuz Agirhkl Ortalama Ozsermaye Degeri 510.623.204

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu

5.2.2 Karsilastirillabilir Sirketler Piyasa Carpanlan

Yurtdist benzer sirketlerin ¢arpan analizinde FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD ¢arpanlari
kullanilmistir. Bloomberg Terminal iizerinden segilen sirketlere ait 22 gozlem incelenmis, aykiri
degerler ¢ikarilarak medyan degerler esas alinmgtir.

Sektor carpan analizinde kullanilan finansal tablo parametreleri asagida yer almaktadir.

Parametreler (31.12.2025) Tutar (ABD Dolar)

Diizeltilmis FAVOK 35.604.657
Net Finansal Borg / (Nakit) 8.500.150
Net Satiglar 528.284.829
Ozkaynaklar 334.400.722
Net Kar (Ana Ortaklik) 11.316.484
Odenmis Sermaye (Nominal TL) 280.000.000

Karsilastirilabilir Sirketler Carpan Analizinde esit oranda agirhiklandirilan FD/FAVOK, FD/S, F/K ve
PD/DD carpanlart kullanilarak ulagilan hedef piyasa degeri 361.105.084 ABD Dolar1 olarak
hesaplanmustir.

Net

CE | e e v ot et e e
FD/FAVOK 9,84 35.604.657 8.500.150 25% 85.462.419
FD/S 1 528.284.829 8.500.150 25% 129.946.170
F/K 16,63 11.316.484 25% 47.048.282
PD/DD 1,18 334.400.722 25% 98.648.213

Iskontosuz Agirhkh Ortalama Ozsermaye Degeri 361.105.084

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu
5.3 Pazar Yaklasimi Degerleme Sonucu

Piyasa carpanlar1 analizinde yurt i¢i sektdr ¢arpanlari ile kargilagtirilabilir firma ¢arpanlari1 kapsaminda
kullanilan FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD carpanlarinin her birine %6,25 oraninda esit agirlik
verilmig olup, s6z konusu analiz sonucunda Sirket i¢in 435.856.798 ABD Dolar1 6zsermaye degeri
hesaplanmstir.

Ata Yatinnm Menkul Kiymetler A.S. 9
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6- DEGERLEME SONUCU

Sonug olarak, degerleme calismasinda Gelir Yaklasimi kapsaminda uygulanan indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi (INA) yéntemi ile Pazar Yaklagimi kapsaminda uygulanan Carpan Analizi yontemi
esit agirhiklandirlmistir. Her iki yoOntemden elde edilen degerlerin  %50-%50 oraninda
agirliklandirilmasi  sonucunda Sirket’in  6zsermaye degeri 463.217.707 ABD Dolar1 olarak
hesaplanmustir.

Tiirk Liras1 karsiliginin belirlenmesinde 18.02.2026 tarihli TCMB USD/TL alis kuru olan 43,6747 esas
alinmis olup, halka arz dncesi 6zkaynak degeri 20.230.894.835 TL olarak tespit edilmistir.

Halka arz kapsaminda uygulanan %37,72 oranindaki iskonto sonrasinda Sirket’in piyasa degeri
12.600.000.000 TL seviyesine gerilemekte olup, bu ¢ercevede halka arz birim pay fiyat1 45 TL olarak
belirlenmistir.

Ozsermaye Agirhk  Agirhiklandirilmis

Degerleme Sonucu

Degeri  Oram  Ozsermaye Degeri

INA Yontemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 490.571.270 50% 245.285.635
Carpan Yontemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri | 435.864.144 50% 217.932.072
Agirliklandirilmis Hedef Ozsermaye Degeri

(ABD Dolari) 463.217.707
TCMB USD/TL Déviz Alis Kuru (15:30 @

18.02.2026) 43,6747
Halka Arz Oncesi Hedef Ozsermaye Degeri (TL) 20.230.894.385
Cikarilmis Sermaye (Nominal TL) 280.000.000
Pay Bagina Ozsermaye Degeri (TL) 72,25
Ha!ka.Arz Iskontosu Sonras1 Hedef Piyasa 12.600.000.000
Degeri (TL)

Iskonto Orani (%) 37,72%
Iskontolu Halka Arz Fiyat1 (TL/Pay) 45,00

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu
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% Ata Fiyat Tespit Raporuna iliskin Analist Raporu
12.05.2026

7- GORUS

Fiyat Tespit Raporu kapsaminda;
» Sirket’in faaliyet konusu, liretim yapis1 ve finansal verilerine iligskin agiklamalarin yeterli oldugunu,

* Degerleme c¢aligmasinda Gelir Yaklasimi (INA Analizi) ile Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi)
yontemlerinin birlikte kullanilmasini uygun buldugumuzu,

« INA analizinde kullanilan projeksiyon varsayimlarinin Sirket’in gegmis donem performansi ve faaliyet
yapisi ile uyumlu oldugunu,

» Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) hesaplamasinda kullanilan varsayimlarin makul
seviyelerde belirlendigini,

* Carpan Analizi kapsaminda kullanilan benzer sirket ve sektor ¢arpanlarinin Sirket’in faaliyet alani ile
uyumlu oldugunu

degerlendiriyoruz.

Degerleme ¢alismasi sonucunda ulasilan sirket degeri {izerinden uygulanan %37,72 oranindaki halka
arz iskontosu sonrasinda belirlenen 45,00 TL halka arz fiyatin1 makul buluyoruz.

CEKINCE

Bu raporda yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlig1 hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan igerik genel nitelikte olup yatirimcilarm mali durumlari ve
risk profilleri gozetilmeksizin hazirlanmistir. Bu nedenle yalnizca raporda yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karar1 verilmesi beklentilerle ortiismeyen sonuglar dogurabilir.

Rapor, kamuya agik ve giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen veriler esas alinarak
hazirlanmigtir. Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S., sz konusu bilgilerin dogrulugu ve eksiksizligi
konusunda garanti vermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmelere dayanilarak alinacak kararlar
sonucunda dogabilecek zarar ve kayiplardan sorumlu tutulamaz. Halka arza iliskin nihai bilgiler
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan izahnamede yer almaktadir.
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