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isbu Rapor, Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.’nin halka arzinin, Al Capital Yatirnrm Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir.
Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Halk Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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Tablo 1 — Halka Arza iligkin Genel Bilgiler

Halka Arz | Ozet Bilgi

ihragci: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi Anonim Sirketi

Ekinciler Demir ve Celik Sanayi Anonim Sirketi ("Sirket")'in faaliyet konusu her cesit demir, celik tesisleri kurmak ve isletmek; her turli hammadde, yardimci madde]
ve isletme malzemelerini ithal etmek; uretilen mamullerin ithalat, ihracati, transit ticareti ve komisyonculugunu yapmak olarak belirlenmistir. Sirket, temel olarak
demir-gelik Ureticisi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket kitik demir ve ingaat demiri olmak tzere 2 ana Urlin grubunda tretim ve ticaret yapmaktadir. Ekdemir|
ihragci Hakkinda: 100x100 mm’den 150x150 mm'ye kadar ve 6 metre ile 12 metre arasinda kiitik demir ve dinyada yaygin olarak kullanilan, kaynak edilebilme &zelligine sahip)
siinek ve yiiksek mukavemetli ingaat celikleri Gretimi yapmaktadir. Sirket'in merkezi Ayazaga Yolu No.7 Giz 2000 Plaza Kat.3 Maslak Sariyer istanbul adresinde]
bulunmaktadir. Sirket tiretim faaliyetlerini Organize Sanayi Bolgesi, 31218 iskenderun Hatay adresinde bulunan ve Gelikhane, Haddehane ve Oksijen Tesisleri
lolarak isimlendirilen tretim tesislerinde gergeklestirmektedir.

Halka Arz Fiyati: 45,00 TL

Halka Arz Sekli [Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi

Halka Arz Yontemi: Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye: 280.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye: 1320.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Pay Adedi 52.000.000

Sermaye Artinmi (Nominal Pay Adedi)|40.000.000
Ortaklik Satigi (Nominal Pay Adedi)  |12.000.000

Ek Satig: Ek pay satisi yapiimasi planlanmamaktadir

Halka Arz Biiyiikl 2.340.000.000 TL

Halka Aciklik Orani: 9016,25

Halka arz edilecek toplam 52.000.000 TL nominal degerli paylarin; 20.800.000 TL nominal degerdeki kismi (%40) Yurt igi Bireysel Yatinmeilara, 5.200.000 Tl
Tahsisat Gruplari: nominal degerdeki kismi (%10) Yiksek Talepte Bulunacak Yatinmei Grubu’'na, 15.600.000 TL nominal degerdeki kismi (%30) Yurt igi Kurumsal Yatinmeilara,
10.400.000 TL nominal degerdeki kismi (%20) Yurt Digi Kurumsal Yatinmcilara gergeklestirilecek satiglar icin tahsis edilmistir.

Konsorsiyum Liderleri A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Tarihleri: 13 -14 -15 Mayis 2026
Borsa Kodu/Pazar: EKDMR / Yildiz Pazar

Sirket 22/04/2026 tarihli taahhudi ile, Sirket paylarinin Borsa Istanbul A.S.'de islem gormeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca; herhangi bir bedell]
\ve/veya bedelsiz sermaye artinmi yapilmayacagini ve dolagimdaki pay miktarinin bu suretle artirilmayacagini, bu siire boyunca yeni bir satis veya halka arz|
lyapiimayacagini ve dolasimdaki pay miktarinin artmasi neticesini doguracak herhangi baska bir karar alinmayacagini, bu siire boyunca yeni bir satis veya halka|
larz yapilacagina dair ya da dolagimdaki pay miktarinin artmasi neticesini doguracak herhangi baska bir bagvuru veya agiklamada bulunulmayacagini kabul, beyan|
ve taahhiit etmistir. Ayrica, sirket ortaklari da 22/04/2026 tarihli taahhditleri ile, Sirket paylarinin Borsa istanbul'da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yi
Halka Arz lligkin Taahhiitler: boyunca sahip oldugu Sirket paylarini, dolagimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu etmeyecegini ve/veya Borsa Istanbul’a
lveya Sermaye Piyasasi Kurulu'na veya yurt disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa veya kotasyon otoritesine basvurudal
bulunmayacagini ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz y gina dair bir agini ve ayrica Sirket paylarinin Borsal
istanbul’da islem goérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca sahip oldugu Sirket paylarini, paylarin halka arz fiyatindan bagimsiz olarak, Borsal
istanbul’da veya Borsa Istanbul disinda satmayacagini, baska yatinmci hesaplarina virmanlanmayacagini veya Borsa Istanbul'da 6zel emir ile ve/veya toptan satig|
islemlerine konu etmeyecegini kabul, beyan ve taahhtit etmistir.

Sirket, sermaye artinnmi kapsaminda elde edecegi 1.734.703.907 TL tutarindaki net halka arz gelirini dért ana alana yonlendirmeyi planlamaktadir. Buna gére fonun
Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi: %25'inin yenilenebilir enerji yatinmlarinda, %25'inin yesil gelik yatinmilarinda (haddehane modernizasyonu ve kapasite artisi), %10’unun kiitiik kaynatma sistemi
(Endless Bar Rolling) yatinminda ve %40'inin Ham madde tedariki ve isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasinda kullaniimasi 6ngdriilmektedir.

Fiyat istikran iglemleri Fiyat istikrari islemlerinin gergeklestiriimesi planlanmamaktadir.

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. — izahname, Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 2 — Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ticaret Unvani
Sermaye Tutan Sermaye Payi Oy Hakki | Sermaye Tutari Sermaye Pay Oy Hakki

(TL) (q (%4 (TL) (%4 (‘a
Ekinciler Holding A.S. 161.035 495 57,51 77,16 157695518 4928 71,06
Faruk EKINCI 16.991.521 6,07 3,26 15754728 492 2,81
Namik Kemal EKINCI 16.991.521 6,07 3,26 15754728 492 2,81
Haluk EKINCI 16.991 521 6,07 3,26 15754728 492 2,81
Tarik EKINCI 16.991.521 6,07 3,26 15754728 492 2,81
Sidika BAYTAN 16.991 521 6,07 3,26 15754728 492 2,81
Neziha EKIiNCI 4.296.840 153 0,83 3.060.047 0,96 0,55
ihsan Tanju HOSUKOGLU 528.968 0,19 0,10 528.968 017 0,09
Sabri Orhan HOSUKOGLU 793452 0,28 0,15 793452 025 0,14
Zeynep Hgin ZAR 793452 0,28 0,15 793452 025 0,14
Giil EKINCI 2115873 0,76 0,41 2115873 066 0,38
Miike BKiNCI 2115873 076 0,41 2115873 066 0,38
ismet SERTEPE 2115873 0,76 0,41 2115873 066 0,38
Adeviye YAZICIOGLU 2115873 076 0,41 2115873 066 0,38
Aysin YALCIN 2115873 0,76 0,41 2115873 066 0,38
ilker EKER 5663841 2,02 1,09 5251577 164 0,94
ilkay BKER 5663841 2,02 1,09 5251577 164 0,94
Soner EKER 5663.840 2,02 1,09 5251576 164 0,94
Recep EKINCI 23.301 0,01 0,00 20828 0,01 0,00
Halka Agik Paylar - - - 52.000.000 16,25 927
TOPLAM 280.000.000 100,00 100,00 320.000.000 100,00 100,00

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

2- Sirket Hakkinda Verilen Ozet Bilgi

2.1- Faaliyet Konusu Hakkinda:

Esas S6zlegsme’nin “Sirket’'in Amaci ve Faaliyet Konusu” baslikh 3’Gncli maddesi uyarinca Sirket'in ana faaliyetleri
asagidaki gibi siralanabilir.

- Sirket, her turli demir, gelik tesisleri kurmak ve isletmek, kuracag tesisler i¢in gerekli hammadde, yardimci
madde ve isletme malzemelerini ithal etmek ve bunlarin ticaretini yapmak amaciyla kurulmus olup 6102 sayili
Tirk Ticaret Kanunu (“TTK”), 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (“SPKn”) ve Sermaye Piyasasi Kurulu
(“SPK”) diizenlemeleri ve sermaye piyasasi mevzuatina uymak suretiyle faaliyet gdstermektedir.

- Her gesit demir, celik tesisleri kurmak ve isletmek,

- Kuracagi tesisler icin gerekli hammadde, yardimci madde ve isletme malzemelerini ithal etmek, bunlarin dahili
ticaretini yapmak,

- Uretecegi mamullerin ve Esas Sézlesme’nin icerisinde yer verilen diger mamullerin ithalat, ihracat, hazirlama,
dahili ve transit ticaret ile komisyonculugunu yapmak,

- Sinai oksijen, tibbi oksijen, sivi argon, sivi azot ve diger sinai ve tibbi gazlarin tretimi, dolumu, depolamasi,
satisl, pazarlama ve dagitimini yapmak, bu amagla bayilikler agmak ve almak, diger gercek veya tizel kisilere
bayilikler vermek,

- Sirket konusu ile ilgili ve bu endustri kollarinin yan sanayi tesislerini de kurabilir ve isletebilir. Bu konuda yerli
ve yabanci gergek ve tuzel kisilerle is birligi yapabilir.
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3- Finansal Bilgiler

Tablo 3 - Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.$ — Karsilagtirmali Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
Hasllat 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
Brut Kar/Zarar 754.917.200 1.438.283.998 1.571.642.524
Genel Yoénetim 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 Kari/Zaran 416.846.564 873.728.075 810.513.152
Yatirm Faaliyetlerinden Gelirler 17.281.660 13.473.017 145.061.929
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler - 24.226 -
Finansman Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 434.128.224 887.176.866 955.575.081
Finansman Giderleri 52.837.109 234.101.996 281.907.735
Finansman Gelirleri 217.422.466 381.711.726 588.508.166
Vergi Oncesi Kar 269.542.867 739.567.136 648.974.650
Donem Vergi (Gideri) Geliri - - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 3.074.822 (117.851.973) (202.670.625)
Net D6nem Kari/Zarari 272.617.689 621.715.163 446.304.025

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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Tablo 4 - Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.$. — Karsilastirmali Bilango

Bilanco (TL) 31.12.2023 31.12.2024
Ddnen Varliklar 2.326.804.457 4.386.266.939 5.041.952.046
Nakit ve Nakit Benzerleri 984.118.968 1.480.373.066 391.823.342
Finansal Yatirmlar - - 1.690.810.219
Ticari Alacaklar 2.746.113 182.562.852 547.974.138
lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 2.746.113 182.562.852 547.974.138
Diger Alacaklar 7.723.818 167.847.191 151.674.292
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar -- - 139.766.829
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 7.723.818 167.847.191 11.907.463
Stoklar 1.306.490.044 2.269.946.003 1.964.262.163
Pesin Odenmis Giderler 18.891.700 122.713.386 240.888.281
lliskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 18.891.700 122.713.386 240.888.281
Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar 2.286.730 17.868.343 42.006.481
Diger Dénen Varliklar 4.547.084 144.956.098 12.513.130
Duran Varliklar 10.431.692.421 12.529.287.583 16.102.079.845
Finansal Yatirmlar 156.700 187.797 228.068
GUDF Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 156.700 187.797 228.068
Diger Alacaklar 3.474 3.493 3.471
lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 3.474 3.493 3.471
Maddi Duran Varliklar 10.422.180.055 12.234.374.509 15.629.510.068
Maddi Olmayan Duran Varliklar 9.028.696 12.020.563 17.091.921
Pesin Odenmis Giderler 323.496 282.701.221 455.246.317
lligkili Olmayan Taraflardan Pegin Odenmis Giderler 323.496 282.701.221 455.246.317
TOPLAM VARLIKLAR 12.758.496.878 16.915.554.522 21.144.031.891
Kisa Vadeli Yikiimliliikler 2.783.046.215 4.618.853.867 5.218.623.030
Kisa Vadeli Borglanmalar 138.360.923 1.259.243.696 2.258.242.620
Banka Kredileri 138.360.923 1.259.243.696 2.258.242.620
Ticari Borglar 1.485.643.097 1.570.291.366 1.954.228.710
lliskili Taraflara Ticari Borglar 524.028.309 909.746.565 736.392.259
lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Borglar 961.614.788 660.544.801 1.217.836.451
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 668.512 32.733.874 60.445.557
Diger Borglar 125.706.089 295.707.620 358.049.132
iligkili Taraflara Diger Borglar 125.706.089 295.677.632 358.049.132
lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar - 29.988 -
Ertelenmis Gelirler 507.508.180 549.394.251 362.446.558
Kisa Vadeli Karsiliklar 8.831.107 24.394.739 53.979.584
Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Kargiliklar 5.915.960 16.100.094 43.635.261
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2.915.147 8.294.645 10.344.323
Dider Kisa Vadeli Yukumlultkler 516.328.307 886.548.321 171.230.869
Uzun Vadeli Yukumlulukler 475.992.408 911.083.406 1.597.775.837
Uzun Vadeli Borglanmalar - - 188.585.820
Kiralama Islemlerinden Borglar - - 188.585.820
Uzun Vadeli Karsiliklar 96.940.699 117.488.867 182.437.590
Caliganlara Saglanan Faydalara lligkin Uzun Vadeli Karsiliklar 96.940.699 117.488.867 182.437.590
Diger Uzun Vadeli YUkimlultkler - - 33.060.128
Ertelenmis Vergi Yikimlalugi 379.051.709 793.594.539 1.193.692.299
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 9.499.458.255 11.385.617.249 14.327.633.024
Odenmis Sermaye 280.000.000 280.000.000 280.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 3.066.831.205 3.855.043.346 4.723.960.281
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazang/Kayiplari 3.141.589.514 3.991.786.331 4.886.463.181
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglar/Kayiplari (74.758.309) (136.742.985) (162.502.900)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 6.081.746.395 6.557.978.085 8.184.772.900
Yabanci Para Cevrim Farklari 6.081.746.395 6.557.978.085 8.184.772.900
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5.536.063 5.536.063 5.536.063
Gegmis Yillar Kar/Zararlari (207.273.097) 65.344.592 687.059.755
Net Dénem Kari/Zarar 272.617.689 621.715.163 446.304.025
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
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4- Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Al Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. tar_aflndan hazirlanan, Ekinciler Demir ve Celik Sanayi Anonim Sirketi halka
arz fiyatinin tespitinde Carpan Analizi ve Indirgenmis Nakit Akimlar yéntemleri kullanilarak elde edilen sonuglar
agirliklandinlarak nihai deger hesaplanmistir.

1. Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlar Analizi (“Carpan Analizi”)
2. Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (“INA Analizi”)

4.1- Carpan Analizi

Carpan analizi yonteminde, yurt ici sektdr carpanlari ve karsilastirilabilir sirketler piyasa carpanlan birlikte
degerlendirilmigtir. Analiz kapsaminda FD/FAVOK, FD/Satiglar, F/K ve PD/DD carpanlari kullanilmistir. Yurt igi
benzer sirket analizinde, metal ana sanayi ve imalat sanayi sektérlerinde faaliyet gosteren secili sirketler dikkate
alinirken; karsilastinlabilir sirket analizinde yurt ici ve yurt disindaki benzer sirketler birlikte degerlendirilmistir. Firma
degeri hesaplamalarinda ayrica net finansal bor¢/(nakit) diizeltmesi uygulanmistir.

Tablo 5 — Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. - Carpan Analizi

Agirhikh Sirket Degeri (ABD|

Yurt igi Sektér Garpanlan Carpanlar Secilmis Finansallar (ABD Dolar) Agirhik Dolari)
P 0

FD/FAVOK 13,16 35.604.657 %25 114.994.890
1 0,

FD/S 1,62 528.284.829 %25 212.354.842
0,

FIK 24,04 11.316.484 %25 68.018.743

PD/DD 1,38 334.400.722 %25 115.254.728

Agdirliklandinlmig
Sirket Degeri 510.623.204

8.500.150 ABD Dolari Net Finansal Borg / (Nakit) diizeltmesi yapilmistir 1

Karsilastinlabilir Sirketler Piyasa

Agirhikh Sirket Degeri (ABD|

Garpanian Carpanlar Secilmis Finansallar (ABD Dolar) Agirhik Dolari)
Akl 0

FD/FAVOK 9,84 35.604.657 %25 85.462.419
1 0,

FD/S 1,00 528.284.829 %25 129.946.170
0,

FIK 16,63 11.316.484 %25 47.048.282

PD/DD 1,18 334.400.722 %25 08.648.213

Agirliklandinimig
Sirket Degeri 361.105.084

8.500.150 ABD Dolari Net Finansal Borg / (Nakit) diizeltmesi yapilmistir 1

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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4.2 — INA Analizi

Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimi
Modeli'ne asagdidaki varsayimlar uygulanmigtir:

v INA Analizi, 2026 - 2031 dénemini kapsayan projeksiyonlari icermektedir.

v" AOSM hesaplamasinda; Risksiz Getiri Orani %6,0, Turkiye Risk Primi %5,0, Spesifik Risk Primi %0,50, Beta 1,0,
Borclanma Maliyeti %8,0 ve Kurumlar Vergisi Orani %25 olarak kabul edilmistir. Mevcut varsayimlar altinda, INA
projeksiyon doneminde AOSM ortalama %10,70 oraninda tahmin edilmistir.

v Serbest nakit akimlarinin buginki degeri 162.972.883 ABD Dolari olarak hesaplanirken, 2031 yili sonrasi igin
%2,0 seviyesinde varsayilan u¢ blylme orani ¢ercevesinde hesaplanan terminal degerin bugiinkii degeri ise
336.098.587 ABD Dolari olarak belirlenmistir. Boylece toplam 499.071.420 ABD Dolari firma degerine
ulasiimaktadir.

v' Firma degerinden Sirket'in dizeltilmis net finansal bor¢ pozisyonunun diglimesi sonucunda, Sirketin hedef
6zsermaye degeri 490.571.270 ABD Dolari olarak hesaplanmaktadir.

iNA (Bin ABD Dolar)

Serbest Nakit Akimlarinin Buglinku Degeri 162.973
U¢ Degerin Bugtinkii Degeri 336.099
Firma Degeri 499.071
Toplam Finansal Borg (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

4.3- Sonug

Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan degerleme galigmasinda, Carpan ve INA Analizi
yontemleri kullanilarak elde edilen sonuclar esit agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati
belirlenirken tespit edilen degere %37,72 oraninda halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket icin pay basina
iskontolu pay degeri 45,00 TL olarak tespit edilmistir.

Tablo 7 - Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.$. - Degerleme Sonucu Tablosu

Agirliklandiriimig

g Sirket Degeri Agirlik Sirket Degeri
INA 490.571.270 %50 245.285.635
Carpan Analizi 435.864.144 %50 217.932.072
Agirliklandinlmig Ozsermaye Degeri (ABD Dolarr) %2100 463.217.707
TCMB USD/TL Déviz Alig Kuru (15:30 / 18.02.2026) 43,6747
Halka Arz Oncesi Hedef Ozsermaye Degeri (TL) 20.230.894.385
Cikarilmig Sermaye (Nominal TL) 280.000.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri (TL) 72,25
z-_lrell_l;(a Arz iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri 12.600.000.000
Halka Arz iskontosu %37,72
iskontolu Halka Arz Fiyati (TL / Pay) 45,00

Kaynak: Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. - Fiyat Tespit Raporu
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5- Nihai Goriis

v' Fiyat Tespit Raporu'nda, Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugu
gorusundeyiz.

v Degerleme yontemleri igerisinde Carpan Analizine ek olarak INA Analizine yer verilmis olmasini ve sz konusu
metodlarin esit agirhiklandiriimis olmasini uygun buluyoruz.

v' Yurt i¢i benzer sirket analizinde, metal ana sanayi ve imalat sanayi sektorlerinde faaliyet gosteren segili
sirketlerin; karsilastinlabilir sirket analizinde ise yurt i¢i ve yurt disindaki benzer sirketlerin birlikte
degerlendiriimesini uygun buluyoruz. Ayrica, ¢arpan analizi kapsaminda FD/FAVOK, FD/Satiglar, F/K ve PD/DD
carpanlarinin kullaniimasini ve esit agirliklandiriimasini makul buluyoruz.

v indirgenmis Nakit Akimlari kapsaminda kullanilan varsayim ve tahminler ile bunlara yénelik yapilan
aciklamalarin anlasilir ve makul oldugu goériisiindeyiz.

v Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigi gérlisiindeyiz.
v' %37,72 seviyesindeki halka arz iskontosunun makul oldugunu degerlendiriyoruz.

v' Sonug olarak, yapilan incelemeler sonucunda ve izahnamede yer alan riskler de sakli kalmak kaydiyla,
Sirket icin ulagilan 45,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatini tagiyoruz.

GEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig§i kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0Ozel, imzalanacak yatirim danismanhigl sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in
rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayh kazang ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde ydrurlGgu giren
“Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda” ¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti
kapsaminda degildir.
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