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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Is Yatinm”) Kurumsal Finansman MudirlGgi tarafindan, Al Capital Yatirrm Menkul
Degerler A.S.’nin (“Al Capital”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu Ekinciler Demir ve Celik Sanayi
A.S. (“Ekdemir” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda A1 Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin
hazirladigi 19 Subat 2026 tarihli fiyat tespit raporunu 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 is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Konsorsiyum Lideri Al Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Yurt igi Bireysel Yatirimcilar igin Esit Dagitim
Yiiksek Basvurulu Yatirimcilar i¢cin Oransal Dagitim
Mevcut Cikarilmig Sermaye 280.000.000 TL
Halka Arz Orani 16,25%

%76,92 Sermaye Arttirimi
%23,08 Ortak Satigi

Dagitim Yontemi

Halka Arz Metodu

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 52.000.000 TL
Ek Satis Yoktur
Satmama Taahhid Sirket ve Ortaklar icin 1 yil

Yurt ici Bireysel: %40

Ylksek Talepte Bulunacak Yatirimcilar: %10
Yurt i¢i Kurumsal: %30

Yurt Digi Kurumsal: %20

Tahsisat Gruplari

Fiyat istikrari Planlanmamaktadir.
Halka Arz Tesvikleri Yoktur.
Halka Arz BlyuklGgu 2.340.000.000 TL
Talep Toplama 13-14-15 Mayis 2026
Halka Arz Fiyati 45,00 TL
Bagimsiz Denetgi Akademik Bagimsiz Denetim A.S.

Kaynak: zahname, Fiyat Tespit Raporu

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 4



Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. is YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN GORUS | 12 Mayis 2026

Sirket'in mevcut 280.000.000 TL gikarilmis sermayesinin halka arz éncesi ve halka arz sonrasi itibariyla
ortaklari arasindaki dagilimi asagidaki tabloda gosterilmektedir. Halka arz, Sirket'in 280.000.000 TL olan
cikarilmis sermayesinin tamami nakit karsiligi olarak 320.000.000 TL'ye c¢ikarilmasi neticesinde ihrag edilecek
olan toplam 40.000.000 TL nominal degerli 40.000.000 adet (B) grubu hamiline pay ile Sirket'in mevcut
ortaklarindan Ekinciler Holding A.S.'nin sahip oldugu 3.339.977 TL nominal degerli (B) grubu pay, Namik
Kemal EKINCi'nin sahip oldugu 1.236.793 TL nominal degerli (B) grubu pay, Faruk EKINCi'nin sahip oldugu
1.236.793 TL nominal degerli (B) grubu pay, Haluk EKINCi'nin sahip oldugu 1.236.793 TL nominal degerli (B)
grubu pay, Tarik EKINCi'nin sahip oldugu 1.236.793 TL nominal degerli (B) grubu pay, Neziha EKINCi'nin sahip
oldugu 1.236.793 TL nominal degerli (B) grubu pay, Sidika BAYTAN'In sahip oldugu 1.236.793 TL nominal
degerli (B) grubu pay, ilker EKER'in sahip oldugu 412.264 TL nominal degerli (B) grubu pay, ilkay EKER'in sahip
oldugu 412.264 TL nominal degerli (B) grubu pay, Soner EKER'in sahip oldugu 412.264 TL nominal degerli (B)
grubu pay ve Recep EKINCi'nin sahip oldugu 2.473 TL nominal degerli (B) grubu pay olmak iizere toplam
52.000.000 TL nominal degerli (B) grubu hamiline yazili paylarin, Sirket'in halka arz sonrasi gikariimis
sermayesine (320.000.000 TL) orani %16,25 olacaktir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ticaret Unvani Sermaye Sermaye Payi | Oy Hakki Sermaye Sermaye Payi | Oy Hakki
Tutari (TL) (%) (%) Tutan (TL) (%) (%)

Ekinciler Holding A.S. 161.035.495 57,51% 77,16% 157.695.518 49,28% 71,06%
Faruk EKINCI 16.991.521 6,07% 3,26% 15.754.728 4,92% 2,81%
Namik Kemal EKINCI 16.991.521 6,07% 3,26% 15.754.728 4,92% 2,81%
Haluk EKINCI 16.991.521 6,07% 3,26% 15.754.728 4,92% 2,81%
Tarik EKINCI 16.991.521 6,07% 3,26% 15.754.728 4,92% 2,81%
Sidika BAYTAN 16.991.521 6,07% 3,26% 15.754.728 4,92% 2,81%
Neziha EKINCI 4.296.840 1,53% 0,83% 3.060.047 0,96% 0,55%
ihsan Tanju HOSUKOGLU 528.968 0,19% 0,10% 528.968 0,17% 0,09%
Sabri Orhan HOSUKOGLU 793.452 0,28% 0,15% 793.452 0,25% 0,14%
Zeynep Elgin ZAR 793.452 0,28% 0,15% 793.452 0,25% 0,14%
Gl EKINCI 2.115.873 0,76% 0,41% 2.115.873 0,66% 0,38%
Miike EKINCI 2.115.873 0,76% 0,41% 2.115.873 0,66% 0,38%
ismet SERTEPE 2.115.873 0,76% 0,41% 2.115.873 0,66% 0,38%
Adeviye YAZICIOGLU 2.115.873 0,76% 0,41% 2.115.873 0,66% 0,38%
Aysin YALCIN 2.115.873 0,76% 0,41% 2.115.873 0,66% 0,38%
ilker EKER 5.663.841 2,02% 1,09% 5.251.577 1,64% 0,94%
ilkay EKER 5.663.841 2,02% 1,09% 5.251.577 1,64% 0,94%
Soner EKER 5.663.840 2,02% 1,09% 5.251.576 1,64% 0,94%
Recep EKINCI 23.301 0,01% 0,00% 20.828 0,01% 0,00%
Halka Acik Paylar 52.000.000 16,25% 9,27%

TOPLAM 280.000.000 100,00% 100,00% 320.000.000 100,00% 100,00%

Kaynak: izahname

Kullanim Alani Kullanim Yiizdesi

Yenilenebilir Enerji Yatirnimlari 25%
Hammadde Tedariki ve isletme Sermayesi ihtiyacinin Finansmani 40%
Yesil Celik Haddehane Modernizasyonu ve Mevcut Uretim Tesislerinin Kapasite 25%
Artisi Yatirimlari

Katik Kaynatma Sistemi Yatirimi 10%

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu
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2 Sirket Hakkinda Bilgi

Sirket, istanbul Ticaret Sicili Midirliigiine 19.08.1983 tarihinde tescil edilmistir. Sirket Esas Sézlesmesi’nin
“Amag ve Konu” baglikli 3. maddesi uyarinca Sirket’in faaliyet konusu her gesit demir, gelik tesisleri kurmak
ve isletmek; her tirli hammadde, yardimci madde ve isletme malzemelerini ithal etmek; tretilen mamullerin
ithalat, ihracati, transit ticareti ve komisyonculugunu yapmak olarak belirlenmistir.

Sirket, temel olarak demir-gelik Ureticisi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket kiitlik demir ve insaat demiri
olmak lizere 2 ana lriin grubunda tretim ve ticaret yapmaktadir. Ekdemir, 100x100 mm’den 150x150 mm’ye
kadar ve 6 metre ile 12 metre arasinda kitik demir ve diinyada yaygin olarak kullanilan, kaynak edilebilme
ozelligine sahip, slinek ve yliksek mukavemetli insaat celikleri tGretimi yapmaktadir.

Sirket’in merkezi Ayazaga Yolu No.7 Giz 2000 Plaza Kat.3 Maslak Sariyer istanbul adresinde bulunmaktadir.

Sirket iiretim faaliyetlerini Organize Sanayi Bélgesi, 31218 iskenderun Hatay adresinde bulunan ve Celikhane,
Haddehane ve Oksijen Tesisleri olarak isimlendirilen Gretim tesislerinde gergeklestirmektedir.

3 Finansal Durum

Ozet Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025

Dénen Varliklar 2.326.804.457 4.386.266.939 5.041.952.046
Duran Varliklar 10.431.692.421 12.529.287.583 16.102.079.845
Kisa Vadeli Yakumlultkler 2.783.046.215 4.618.853.867 5.218.623.030
Uzun Vadeli Yakumlilukler 475.992.408 911.083.406 1.597.775.837

Ozkaynaklar 9.499.458.255 11.385.617.249 14.327.633.024
Kaynak: izahname
Hasilat 11.050.924.280 16.844.490.880 20.834.708.401
Satislarin 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 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 KARI (ZARARI) 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 GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET
KARI (ZARARI) 434.128.224 887.176.866 955.575.081
Finansman Gelirleri 52.837.109 234.101.996 281.907.735

Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESI KARI
(ZARARI)

Donem Vergi (Gideri) Geliri

Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI)
Kaynak: izahname

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

(217.422.466)
269.542.867

3.074.822
272.617.689

(381.711.726)
739.567.136

(117.851.973)
621.715.163

(588.508.166)
648.974.650

(202.670.625)
446.304.025
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4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

4.1 Defter Degeri (Maliyet) Yontemi

Maliyet yaklasimi Uluslararasi Degerleme Standartlari 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri
standardinin 70.2. veya 70.3. nolu maddelerinde yer verilen kriterleri nadiren saglamalari nedeniyle
normalde isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde sik kullanilan bir yontem degildir. Sirketin
kurulus déneminde olmamasi, pargalari toplama yénteminin uygulanabilecegi bir yatirrm ortakligl veya
holding sirketi olmamasi nedeniyle Maliyet (Defter Degeri) yaklasimi fiyat tespit raporunda degerlendirilmis
ancak kullanilmamistir.

4.2 indirgenmis Nakit Akimlari (Gelir) Yéntemi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri madde 50.1 uyarinca, indirgenmis Nakit Akimlari (Gelir)
yontemi, degerlemeye konu olan firmanin gelecek yillarda elde edecegi gelirleri dikkate almaktadir. Daha acik
bir anlatimla, indirgenmis Nakit Akimlari (INA) yéntemi, sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda
elde edilmesi beklenen nakit akimlarini indirgeme faktori ile bugiine indirgeyerek sirket degerinin tespit
edilmesinde uygulanan bir degerleme yontemidir.

(000ABDDolar) | 2024 2025 2026P| 2027P | 2028P 2029P _2030P| 2031

Net Satiglar 513.826 528.285 572.801 620.102 669.432 720.537 770.282 815.239
Satislarin Maliyeti (SM) 469.952 488.434 528.747 568.710 608.895 652.881 695.974 736.245
Briit Kar 43.874 39.851 44.053 51.392 60.536 67.656 74.308 78.994
Genel Yonetim ve Pazarlama Gideri 5.550 7.860 8.352 8.561 8.841 9.128 9.413 9.510
I()l\:J:te)Itllm@ Diger Esas Faaliyet Gid. 533 643 646 699 755 312 369 889
R/quaI(t)llmls Vergi Faiz Oncesi Kar 37.790 31.348 35.055 42.132 50.940 57.715 64.026 68.596
Diizeltilmis FAVOK 42.238 35.605 40.524 48.812 57.831 64.817 71.339 76.172
Amortisman Gideri 4.448 4.257 5.468 6.679 6.891 7.102 7.313 7.576
isletme Sermayesi Degisimi 34.510 -2.735 -25.244 -506 -1.272 -1.508 -1.391 -1.281
Yatirim Harcamalari 9.334 18.140 22.426 22.426 7.426 7.426 7.426 8.197
Vergi 8.764 10.533 12.735 14.429 16.007 17.149
Serbest Nakit Akimlari (S.N.A.) 34.578 16.359 38.942 44.471 49.298 52.106
AOSM 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70%
indirgeme Katsayisi 0,9158 0,8271 0,7473 0,6744 0,6090 0,5500
indirgenmis Nakit Akimlan 31.667 13.530 29.102 29.990 30.024 28.660

Toplam indirgenmis S.N.A. (2026-
2031) 162.973

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Ozsermaye Degerleme Hesabi Hesaplama Yontemi

Vergi Sonrasi Terminal Yil FAVOK Tutari 76.172 - 17.149 59.023
Projeksiyon Dénemi Sonrasi FAVOK B 59.023 * (1+2,0%) 60.203
Projeksiyon Dénemi Sonrasi Yatirim Harcamalari C 8.197 * (1+2,0%) 8.361
Projeksiyon Dénemi Sonrasi A Net isletme Sermayesi D -1.281 * (1+2,0%) -1.307
Projeksiyon Dénemi Sonrasi Nakit Akimi E B-C-D 53.148
AOSM @2031 F AOSM Formilu 10,70%

Terminal Blylime Orani G Varsayim 2,0%

Terminal Nakit Akimlarinin Toplami H E*[1/(F-G)] 611.061
indirgeme Orani @2031 | 1/[(1+AOSM)A(GUn Sayisi)/364)] 0,5500

Terminal Nakit Akimlarinin Buglnkl Degeri J H*I 336.099
01.01.2026 — 31.12.2031 indirgenmis SNA Toplami K iINA Tablosu SNA Toplami 162.973
Firma Degeri (19.02.2026) L J+K 499.071
Toplam Finansal Borg (31.12.2025) M Bilango Verisi 57.108
Nakit ve Nakit Benzerleri (31.12.2025) N Bilango Verisi 48.608
iNA Ozsermaye Degeri (19.02.2026) P L-(M-N) 490.571

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.3 Piyasa Carpanlari (Pazar) Yéontemi
4.3.1 Yurtigi Sektor Carpanlari

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca, Pazar (Piyasa Carpanlari) Yaklasimi,
degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢carpanlarinin analizine dayanmaktadir.

Ekdemir'in carpan analizinden piyasa degeri hesaplanirken Sirket'le benzer faaliyette bulunan borsa sirketleri
izmir Demir Celik Sanayi A.S. (IZMDC.IS), Kardemir Karabiik Demir Celik Sanayi ve Ticaret A.S. (KRDMD.IS),
Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret A.S. (KCAER.IS), iskenderun Demir ve Celik A.S. (ISDMR.IS) ve Kog¢ Metaluriji A.S.
(KOCMT.IS) olarak tespit edilmistir. Ayrica, Sirket'in faaliyet gosterdigi Metal Ana Sektorii (XMANA) ile imalat
Sektoriini (IMALAT) kapsayan Yurtici Sektdr Carpanlari da degerleme calismasinda incelenmistir. Bu sekilde
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.6 uyarinca her biri farkli ¢arpanlara sahip
karsilastirilabilir varliklardan elde edilen Pazar Carpanlarinin kullaniimasi ilkesi karsilanmis olmaktadir.

Metal Ana Sektorii (XMANA) ile imalat Sektériine (IMALAT) iliskin FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD ¢arpanlari
Finnet Elektronik Veri Tabanindan rapor tarihinden bir is glinii 6nce gekilmis olup, s6z konusu veri setinden
saglikli gikarimlar yapmayi giiclestiren aykiri (outlier) degerler Aykiri Deger Analiz Yontemi ile eliminasyona
tabi tutulmustur.

Bu yontem altinda Metal Ana Sektérii ile imalat Sektori icin Finnet Elektronik Veri Tabanindan cekilen veriler
dort dorttebirliklere (Kartillere) ayrilarak en alt ve en Ustteki Kartil degerler u¢ degerler olarak veri setinden
elimine edilmistir. Ug degerler veri setinden elimine edildikten sonra geriye kalan verilerden, 3. Kartil Degeri
+1,5*Standard Sapmadan biiyik veriler ile 1. Kartil Degeri-1,5%Standard Sapmadan kii¢clk veriler
eliminasyona tabi tutularak geriye kalan degerlerin medyani hesaplanip Sektoér Carpan Analizi kapsaminda
degerlendirilmistir. Eliminasyon sonrasi XMANA Sektor Carpanlari asagidaki tabloda gosterilmektedir. Sektor
endeksi icinde yer almasina ragmen EREGL, ISDMR ve BRSAN'a piyasa degeri acgisindan bu tabloda yer
verilmemistir.
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Blume Metal Kimya BLUME 8.183 869,99 13,92 51652 11810
BMS Celik Hasir BMSCH 1.764 51,91 1,52 2588 1,18
BMS Birlesik Metal BMSTL 14.258 65:40 16;82 6,00 6,48
Bantas Ambalaj BNTAS 1.727 6,86 1,12 7,18 0,98
Burgelik BURCE 4.936 000 4,52 000 250
Burcelik Vana BURVA 5.452 2588 LD 2588 1024
Celik Halat CELHA 3.363 0,00 0,79 0,00 2,21
Cemas Dokim CEMAS 4.857 2588 1,19 2588 4,01
Cemtas CEMTS 6.420 12,20 1,00 32432 1,34
Cuhadaroglu Metal CUSAN 1.911 0,00 2,18 0,00 2,20
Demisas Dokiim DMSAS 1.850 8,28 1,37 8,00 0,97
Dofer Yapi Malzemeleri DOFER 1.966 8,96 1,32 11493 0,31
Doktas Dokumculik DOKTA 8.262 28,74 1,19 9,00 1,34
Eminis Ambalaj EMNIS 1.029 18,20 5,18 9,00 2,70
Erbosan ERBOS 4.200 22,55 1,35 9,00 1,14
Erciyas Celik Boru ERCB 4.822 9,00 2,74 0,00 1,35
izmir Demir Celik 1ZMDC 12.120 11,84 0,66 9,21 0,68
Kocaer Celik KCAER 22.482 12,65 1,91 42,84 1,34
Kog¢ Metalurji KOCMT 7.275 11,96 0,61 o0 0,30
Kardemir (A) KRDMA 7.108 9,09 0,53 o0 0,82
Kardemir (B) KRDMB 4.062 10,20 0,61 .00 0,92
Kardemir (D) KRDMD 24.764 9,63 0,57 000 0,87
Makina Takim MAKTK 3.328 10,39 2,00 11,06 4,15
Mega Metal MEGMT 19.133 26,41 4,44 16,35 1,10
Panelsan Cati Cephe PNLSN 3.420 11,05 1,25 49,57 1,45
Sarkuysan SARKY 37.700 23,81 3,28 TEL2 0,80
Kira¢ Galvaniz TCKRC 15.300 32,20 3,49 34,88 925
Tugcelik TUCLK 1.868 18,73 0,57 32,29 2,86
Yikselen Celik YKSLN 1.690 11,32 2,20 0,00 1,76

Medvan | 487 | 119 | 133 | 2232 | 134 |

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Eliminasyon sonrasi imalat Sektérii (IMALAT) ve Metal Ana Sektérii (XMANA) igin hesaplanan "medyan"
FD/FAVOK, PD/DD, FD/S ve F/K carpan degerleri asagidaki tabloda gésterilmistir.

[ Sektorler | Kod | FD/FAVOK PD/DD FD/S

Metal Ana Sanayi XMANA 11,90 1,33 24,32 1,34
imalat Sanayi iIMALAT 14,42 1,42 23,77 1,91
ortalama | | 1316 | 138 | 2404 | 162

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Piyasa degeri hesaplanirken kullanilan Gelir Tablosu ve Bilango degerleri asagidaki Tablo'da yer almaktadir.

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

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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XMANA ve IMALAT sektor endekslerini kapsayan Yurt igi Sektdr Carpan Analizinde esit oranda agirliklandirilan
FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD ¢arpanlar kullanarak ulasilan hedef piyasa degeri 510.623.204 ABD Dolari
olarak hesaplanmaktadir.

Net
Carpan Carpan Dﬁzeltiln:!is Ozkaynak Finansal ‘{-\élrllklandlrllmls
Tanimlari Orani* FAVOK Borg / Ozsermaye Tutari
(Nakit)
FD/FAVOK 13,16  35.604.657 8.500.150 25,00% 114.994.890
FD/S 1,62 528.284.829 8.500.150 25,00% 212.354.842
F/K 24,04 11.316.484 25,00% 68.018.743
PD/DD 1,38 334.400.722 25,00% 115.254.728
iskontosuz Agirlikli Ortalama Ozsermaye Degeri 510.623.204

* Eliminasyon sonrasi BIST Metal ve imalat Sektér aritmetik ortalamasi, 18.02.2026 tarihli piyasa kapanis verileri
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.3.2 Karsilastirilabilir Sirketler Piyasa Carpanlari

Karsilastirilabilir sirket carpanlari analizinde yurtici ve yurtdisi benzer sirketler bir arada degerlendirilmistir.
Bu sirketler, faaliyet kriterine ve piyasa degeri blylkliglne gore secilmistir. Piyasa degeri 5 milyar ABD
Dolarinin Gzerinde olan yurt disi benzer firmalar ¢carpan analizine dahil edilmemistir.

SIMECB MM Equity 5.185 8,78 1,40 8,12 1,66
ICHB MM Equity 4.449 9,28 1,24 39,62 1,73
004020 KS Equity 3.221 6,88 0,24 15,56 0,55
2014 TT Equity 826 2,08 1,77
2015 TT Equity 1.240 9,84 1,78 16,63 1,22
2006 TT Equity 1.666 8,28 1,61 11,77 1,03
9957 TT Equity 523 25,34 1,19 1,29
STLN SW Equity 61
2031 TT Equity 407 21,57 1,10 16,61 1,33
2029 TT Equity 222 6,98 0,71 20,82 0,32
ESRS EY 1.612 4,47 35,88 0,77
CORAREI1 PE Equity 598 4,29 0,51 5,30 0,67
5449 JP Equity 714 11,98 0,71 34,25 1,04
5444 )P Equity 5.102 31,29 1,44 16,90 272
2010 TT Equity 462 10,06 1,18 10,15 0,82
2028 TT Equity 194 17,35 1,30 8249 1,00
1ZMDC 270 11,84 0,66 9,21 0,68
KRDMD 810 9,63 0,57 0,00 0,87
KCAER 498 12,65 1,91 42,84 1,34
ISDMR 2. 952 9,58 0,88 21 29 0,99
KOCMT 11,96 0,61 0,30
* Milyon ABD Dolari

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD carpanlari altinda hesaplanan &zsermaye degerleri esit oranda
agirhklandirildiktan sonra yurt ici ve yurt disi karsilastirilabilir sirketlerin ¢arpan analizi ile ulasilan ortalama
hedef piyasa degeri 361.105.084 ABD Dolari olarak hesaplanmistir.

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 10
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Garpan Carpan | Diizeltilmis Ozkaynak Finar:\ls:tl Aglrmgaz:::':n";m:
Tanimlan Orani* F:\VoI'¢ y y
Borg Tutan
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FD/FAVOK 9,84 35.604.657 8.500.150 25,00% 85.462.419
FD/S 1,00 528.284.829 8.500.150 25,00% 129.946.170
F/K 16,63 11.316.484 25,00% 47.048.282
PD/DD 1,18 334.400.722 25,00% 98.648.213

iskontosuz Agirlikli Ortalama Ozsermaye Degeri 361.105.084

*19.02.2026 Asya Piyasalarinin kapanisi itibariyla diizenlenmistir
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4.4 Sonug

UDS Uluslararasi Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca degerleme yaklasimlarinin ve
yontemlerinin seciminde ilgili varliga en uygun yontemin bulunmasi gerekmektedir. Bu kapsamda, UDS 105
Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca, Ekdemir'in gelecekteki gelirin tutarina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmamasindan dolayi Gelir Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akimi - INA Yéntemi)
kullanilmistir. Belirtilen eliminasyon islemleri yapildiktan sonra Piyasa Carpanlari Yontemi altinda FD/FAVOK,
FD/S, F/K ve PD/DD oranlari kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

INA yéntemi %50 ve Piyasa Carpanlari ydntemi de %50 oraninda agirliklandirilarak hesaplanan dzsermaye
degerine 463.217.707 ABD Dolari halka arz dncesi hedef piyasa degerine ulasilmaktadir. ABD Dolari bazinda
hesaplanan agirlikh ortalama Ozsermaye Degeri Fiyat Tespit Raporu tarihinden (19.02.2026) bir isgiinii dnce
(18.02.2026) TCMB tarafindan 15:30'da aciklanan ABD Dolar Alis Kuru (43,6747) ile carpilarak halka arz 6ncesi
hedef 6zsermaye (piyasa) degeri 20.230.894.385 TL olarak tahmin edilmistir. Bu deger, Sirketin halka arz
Oncesi 6denmis sermayesine (280.000.000 TL) boliinmesiyle halka arz 6ncesi "Pay Degeri" 72,25 TL olarak
tespit edilmistir. Bulunan pay basina hedef piyasa degerine %37,72 halka arz iskontosu uyguladigimizda pay

basina halka arz fiyati 45,00 TL olarak tahmin edilmistir.

Degerleme Sonucu

Hedef
Ozsermaye

Agirhiklandirniimig
Ozsermaye Degeri

1- indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Yéntemi

Degeri

Firma Degeri (ABD Dolari) 499.071.420

-Net Nakit / (Borg) (ABD Dolari) -8.500.150

Nakit Durumu (ABD Dolari) 48.607.761

Finansal Borg (ABD Dolari) -57.107.911
Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 490.571.270 50,00% 245.285.635

2- Piyasa Carpanlari Yontemi
2.1- Yurt ii Sektor Carpan Analizi

FD/FAVOK Carpan (x) 13,16
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 459.979.561 6,25% 28.748.723

Diizeltilmis FAVOK (ABD Dolari) 35.604.657

Firma Degeri (ABD Dolari) 468.479.711

Net Nakit / (Borg) (ABD Dolari) -8.500.150

FD/S Carpan (x) 1,62
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 849.419.368 6,25% 53.088.710

Satiglar (ABD Dolari) 528.284.829

Firma Degeri (ABD Dolari) 857.919.518

Net Nakit / (Borg) (ABD Dolari) -8.500.150

F/K Carpan (x) 24,04
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolar) 272.074.971 6,25% 17.004.686

Net Kar (ABD Dolari) 11.316.484

PD/DD Garpan (x) 1,38
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 461.018.914 6,25% 28.813.682

Net Defter Degeri (ABD Dolari) 334.400.722
is Yatirim Menkul Degerler A.S. 11
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Hedef
Ozsermaye
Degeri

Agirlhiklandiriimig

Degerleme Sonucu - ..
Ozsermaye Degeri

2.2- Karsilastinlabilir Firmalar Carpan Analizi

FD/FAVOK Carpan (x) 9,84
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 341.849.675 6,25% 21.365.605

Diizeltilmis FAVOK (ABD Dolari) 35.604.657

Firma Degeri (ABD Dolari) 350.349.825

Net Nakit / (Borg) (ABD Dolari) -8.500.150

FD/S Carpan (x) 1,00
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolar) 519.784.679 6,25% 32.486.542

Satiglar (ABD Dolari) 528.284.829

Firma Degeri (ABD Dolari) 528.284.829

Net Nakit / (Borg) (ABD Dolari) -8.500.150

F/K Carpan (x) 16,63
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 188.193.130 6,25% 11.762.071

Net Kar (ABD Dolart) 11.316.484

PD/DD Carpan (x) 1,18
-Ozsermaye Degeri (ABD Dolari) 394.592.852 6,25% 24.662.053

Net Defter Degeri (ABD Dolari) 334.400.722

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

. Ozsermaye Agirlik Agirliklandirilmig
Degerleme Sonucu . . = .
Degeri Orani| Ozsermaye Degeri

INA Yontemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 490.571.270 50,00% 245.285.635
Carpan Yontemi ile Hesaplanan Ozsermaye Degeri 435.864.144 50,00% 217.932.072
Agirliklandirilmis Hedef Gzsermaye Degeri (ABD Dolari) 100,00% 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 Basina Ozsermaye Degeri (TL) 72,25
Halka Arz iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri (TL) 12.600.000.000
iskonto Orani (%) 37,72%

iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 45,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5 Gorus

Is Yatinim gorisi asagidaki degerleme yéntemleri Gistiinden olusturulmustur.
5.1 Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

e Sirket’in kendine 6zgl dinamikleri yansitilabildigi icin bu yontemin kullanilmasini makul buluyoruz.
e iNA analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

e Carpan analizinde, Sirket ile benzer faaliyet alanlarinda yer alan yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin
degerlendirilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Carpan analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Carpan analizinde medyan carpanin kullanilmasini ve ug degerlerin elenmesini makul buluyoruz.
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5.3 Sonug¢

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme calismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi
kullanilmistir.

A1l Capital Yatirim tarafindan Sirket i¢in hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektore
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsaml hazirlandigi kanaatindeyiz.

Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gérilmektedir.

Degerleme calismasinda her bir yonteme gore (gelir yaklasimi, pazar yaklasimi) Ekdemir’in Piyasa Degeri
hesaplanmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, gelir ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsamli bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme
yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli
sekilde agiklanmistir.

SONUC OLARAK:

Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili galismalar dikkate alinarak
yapilan incelemeler sonucunda, belirlenen 45,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine varilmistir.
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