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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi 29. maddesine istinaden Meksa Yatirrm Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatirim ”) tarafindan, Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. (“Ekdemir”, “ihragc’” ya da
“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Al Capital Yatirrm”)
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim
satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi
inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Meksa Yatirim higbir
sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

ihraggi Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.
Halka Arz Kodu EKDMR

S Sermaye Artirimi : 40.000.000 TL
LML LS Ortak Satisi - 12.000.000 TL
Halka Arz Oncesi Sermaye 280.000.000 TL Nominal
Halka Arz Sonrasi Sermaye 320.000.000 TL Nominal

Ekinciler Holding A.S. : 3.339.977
Faruk EKINCI : 1.236.793

Namik Kemal EKINCi : 1.236.793
Haluk EKINCI : 1.236.793

Tarik EKINCI : 1.236.793

Satan Ortaklar Sidika BAYTAN : 1.236.793
Neziha EKINCI : 1.236.793

ilker EKER : 412.264

ilkay EKER : 412.264

Soner EKER: 412.264

Recep EKINCI : 412.264

Halka Agiklik Orani %16,25

Talep Toplama Tarihleri 13-14-15 Mayis 2026

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig)

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Fiyat 45,00 TL
Sirket; 1 yil siireyle dolagimdaki pay miktarini artirmama,

Taahhiitler Sirket Mevcut Ortaklari; 1 yil boyunca satmama ve dolasimdaki pay miktarini
artirmama,

Fiyat istikrarini Saglayici islemler Planlanmamaktadir.

Kaynak: Ekinciler Demir izahnamesi
3. SIRKET HAKKINDA BILGI

Sirket’in ticaret unvani Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.’dir. Sirketin isletme adi bulunmamaktadir.

Sirket, istanbul Ticaret Sicili nezdinde 19.08.1983 kurulmus ve istanbul Ticaret Sicili Midiirliigii’ne 196785-0 sicil
numaraslyla tescil edilmistir. Sirket’in kurulusu 19.08.1983 tarih ve 823 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

SSirketEsas Sozlesmesinin “Amag ve Konu” baslikh 3. Maddesi uyarinca Sirket’in faaliyet konusu her ¢esit demir,
celik tesisleri kurmak ve isletmek; hertlrli hammade, yardimci madde ve isletme malzemelerini ithal etmek;
Uretilen mamullerin ithalat, ihracati, transit ticareti ve komisyonculugunu yapmak olarak belirlenmistir.

Sirket’in hukuki varligi herhangi bir sire ile kisitlanmamistir.

Sirket, temel olarak demir-gelik tireticisi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket kiitiik demir ve insaat demiri olmak
Gzere iki ana Grlin grubunda Uretim 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, siinek ve yiksek mukavemetli insaat celikleri Gretimi yapmaktadir.

Sirket Uretim faaliyetlerini Organize Sanayi Bolgesi, 31218 iskenderun Hatay adresinde bulunan ve Celikhane,
Haddehane ve Oksijen Tesisleri olarak isimlendirilen tretim tesislerinde gerceklestirmektedir.
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Sirket’in iskenderun korfezinde bulunan 1.356.914 ton/yil kapasiteli celikhane tesislerinde kiitiik demir {iretimi
gerceklestiriimektedir. 31.12.2025 itibariyla Sirket’in ¢elikhane tesislerinde ¢alisan sayisi 161 kisidir.

Sirket’in iskenderun kérfezinde bulunan 1.307.470 ton/yil kapasiteli haddehane tesislerinde insaat celigi de dahil
olmak Uzere sicak haddelenmis celik veya gelikten bar ve gubuklarin Uretimi gergeklestirilmektedir. 31.12.2025
itibariyla Sirket’in haddehane tesislerinde ¢alisan sayisi 132 kisidir.

Sirket’in Oksijen tesislerinde yiliksek saflik derecesine sahip oksijen ve argon gazlar Uretilmektedir. Bu Uriinler
endustriyel alanlarda kullaniimkta olup Uretilen medikal oksijenin satisi ise Sirket’in saglk sektoriinde faaliyet
gosteren misterilerine yapilmaktadir.

Sirket’in osijen tesislerinde Uretim kapasitesi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Uriin Adi Miktar (Metrekiip)

Sivi Gaz ve Oksijen 70.774.128
Sivi Azot 263.806.762
Sivi Argon 3.141.763

31.12.2025 itibariyla Sirket’in Oksijen tesislerinde calisan sayisi 48 kisidir.

Sirket, istanbul Sanayi Odasr’'nin hazirlamis oldugu iSO-500 listesinde 2024 yilinda 111’nci sirada yer almis olup,
Sirket’in son 6 yilda iSO-500’deki siralamalarina iliskin bilgi asaida yer almaktadir:

e 2019 yilinin verilerine gore 114’lincd,

e 2020 yilinin verilerine gore 118’inci,

e 2021 yilinin verilerine gére 72’nci,

e 2022 yilinin verilerine gére 103’lincd,

e 2023 yilinin verilerine gore 127’inci

e 2024 yilinin verilerine gore 111’inci olmustur.

Sirket’in 2025 yilinda ingaat demir Gretimi toplami yaklasik 1.640.980 ton olup, Sirket’in insaat demiri ve katik
demir Gretimi toplaminin, Tiirkiye’de 38.1 milyon ton, 2025 yili ham gelik tiretimi icindeki pay1 % 4,3’t(r.

31.12.2025 finansal tablo donemi itibariyla Sirket'in toplam galisan sayisina iliskin bilgiler asagidaki tabloda
verilmektedir:

Personel Sayisi/B6liim 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2025
YOnetim 15 17 19
Fabrika / Uretim 471 510 528
insan Kaynaklari 101 135 136
Arge-Proje Yatirim 33 33 39
Tedarik Zinciri 28 31 33
Muhasebe 7 7 8
Satis Pazarlama 4 6 4
Diger 7 7 7
TOPLAM 666 746 774

Personel Sayisi/Cografi Bélge = 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2025

Hatay 653 731 758
istanbul 13 15 16
TOPLAM 666 746 774

Sirket'in merkez adresi, Ayazaga Yolu No:7 Giz 2000 Plaza Kat.3 Maslak, Sariyer / istanbul'dur.

Sirket’in internet adresi www.ekinciler.com’dur ve telefon numarasi 0212 290 76 76’dir.

Sirket’in mevcut 280.000.000 TL tutarindaki cikarilmis sermayesi, halka arzla birlikte 320.000.000 TL'ye
ylkseltilecektir. Bu artis, tamami nakit karsiligi yapilacak olup, ihra¢ edilecek toplam 40.000.000 TL nominal
degerli (40.000.000 adet) B grubu hamiline pay halka arz kapsaminda yatirimcilara sunulacaktir. Ayrica, mevcut
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ortaklardan Ekinciler Holding A.S.’ye ait 3.339.977 TL nominal degerli (3.339.977 adet), Faruk EKINCi’ye ait
1.236.793 TL nominal degerli (1.236.793 adet), Namik Kemal EKINCI'ye ait 1.236.793 TL nominal degerli
(1.236.793 adet), Haluk EKINCi’ye ait 1.236.793 TL nominal degerli (1.236.793 adet), Tarik EKINCi’ye ait 1.236.793
TL nominal degerli (1.236.793 adet), Sidika BAYTAN’a ait 1.236.793 TL nominal degerli (1.236.793 adet), Neziha
EKINCI'ye ait 1.236.793 TL nominal degerli (1.236.793 adet), ilker EKER’e ait 412.264 TL nominal degerli (412.264
adet), ilkay EKER’e ait 412.264 TL nominal degerli (412.264 adet), Sonay EKER’e ait 412.264 TL nominal degerli
(412.264 adet) ve Recep EKINCi’ye ait 2.473 TL nominal degerli (2.473 adet) B grubu hamiline yazili paylarin satisi
da halka arz kapsaminda gerceklestirilecektir.

Toplamda 52.000.000 TL nominal degerli (52.000.000 adet) B grubu hamiline yazili payin halka arzi sonucunda,
bu paylarin sirketin halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesindeki orani %16,25 olacaktir.

3.1.  Ortakhk Yapisi

Sirket’in son durum itibariyla pay sahiplerine iliskin bilgiler asagidaki tabloda gosterilmektedir.
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Ticaret Unvani / Adi

Pay Nominal Pay Nominal Pay Orani

Soyadi

Grubu

Deger (TL)

Orani (%)

Deger(TL)

(%)

Ekinciler Holding A.S. B 161.035.495 | 54,71% 157.695.518 | 49,28%
Faruk EKINCI B 16.991.521 6,47% 15.754.728 4,92%
Namik Kemal EKINCI B 16.991.521 6,47% 15.754.728 4,92%
Haluk EKINCI B 16.991.521 6,47% 15.754.728 4,92%
Tarik EKINCI B 16.991.521 6,47% 15.754.728 4,92%
Sidika BAYTAN B 16.991.521 6,47% 15.754.728 4,92%
Neziha EKINCI B 4.296.840 1,64% 3.060.047 0,96%
ihsan Tanju HOSUKOGLU B 528.968 0,20% 528.968 0,17%
Sabri Orhan HOSUKOGLU B 793.452 0,30% 793.452 0,25%
Zeynep Elgin ZAR B 793.452 0,30% 793.452 0,25%
GUL EKINCI B 2.115.873 0,81% 2.115.873 0,66%
Miike EKINCI B 2.115.873 0,81% 2.115.873 0,66%
ismet SERTEPE B 2.115.873 0,81% 2.115.873 0,66%
Adeviye YAZICIOGLU B 2.115.873 0,81% 2.115.873 0,66%
Aysin YALCIN B 2.115.873 0,81% 2.115.873 0,66%
ilker EKER B 5.663.841 2,16% 5.251.577 1,64%
ilkay EKER B 5.663.841 2,16% 5.251.577 1,64%
Soner EKER B 5.663.841 2,16% 5.251.577 1,64%
Recep EKINCI B 23.301 0,01% 20.828 0,01%
Halka Agik Kisim B - - 52.000.000 16,25%

Toplam B 280.000.000 100,00% 320.000.000 100,00%

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in sermayesinde dolayl olarak pay sahibi olan herhangi bir gercek veya tiizel kisi bulunmamaktadir.

4. HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

NET HALKA ARZ GELIRI

1.734.703.907 TL

NET HALKA ARZ GELiRiNiN KULLANIM YERLERi Oran (%)
Yenilenebilir enerji yatiriminin finansmani 25
Hammadde tedariki ve isletme sermayesi ihtiyacinin finansmani 40
Yesil celik haddehane modernizasyonu ve mevcut lretim tesislerinin kapasite artis 25
yatirimlari

Kutik kaynatma sistemi yatirimi 10
TOPLAM 100

Kaynak: Ekinciler Demir [zahnamesi
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Sirket paylarinin halka arz yoluyla satisi ve sermaye artirimiyla, Sirket’in yenilenebilir enerji yatirrmlarinin, hurda
isleme ve hazirlama tesisi yatirrminin, kiitlik kaynatma ve spooler tinitesi yatiriminin finansmaninin saglanmasini,
ayrica Sirket’in isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi planlanmaktadir. Tim bu yatirimlar ile isletme
semayesine kaynak saglanmasiyla, Sirket’in (Uretim kapasitesinin artirilmasi ve karliiginin artirilmasi
planlanmaktadir. Bunun yaninda, Sirket’in adil adil piyasa degerinin belirlenmesi, Sirket’in marka bilinirliliginin
artirilmasi ve Sirket’in kurumsal kimliginin giiclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sirket’in halka arzdan elde edecegi fonun, halka arz giderleri distldikten sonrakalan kismina iliskin planlanan
kullanim yerleri yukaridaki tabloda verilmistir.

5. FINANSAL TABLOLAR
Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024 ve 31.12.2025 finansal tablo dénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden

gecmis finansal durumtablolarivefinansal tablolardayeralan bilgiler 6zelbagimsiz denetim raporunda yer verildigi
sekliyle alinmis olup asagida yer verilmistir.

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Durum Tablosu

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

Do6nen 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 Yatinmlar -- --| 1.690.810.219
Ticari alacaklar 2.746.113 182.562.852 547.974.138
-iliskili 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 -- --
-liskili 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 6denmis giderler 18.891.700 122.713.386 240.888.281
-iliskili Olmayan Taraflardan Pesin Gdenmis Giderler 18.891.700 122.713.386 240.888.281
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 22.286.730 17868343 42006481
Diger dénen varliklar 4.547.084 144.956.098 12.513.130
Duran Varhklar 10.431.692.421 | 12.529.287.583 | 16.102.079.845
Finansal Yatinmlar 156.700 187.797 228.068
-GUD Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 156.700 187.797 156.700
Diger alacaklar 3.474 3.493 3.471
-lliskili 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 Varlklar 9.028.696 12.020.563 17.091.921
Pesin 6denmis giderler 323.496 282.701.221 455.246.317
-iligkili Olmayan Taraflardan Pesin 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 Yukimlilikler

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 taraflara ticari borglar 961.614.788 660.544.801 1.217.836.451
Galisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 668.512 32.733.874 60.445.557
Diger borglar 125.706.089 295.707.620 358.049.132
-lliskili Taraflara Diger Borglar 125.706.089 295.677.632 358.049.132

-lliskili olmayan taraflara diger borglar - 29.988 --
Ertelenmis Gelirler 507.508.180 549.934.251 362.446.558
Kisa Vadeli Karsiliklar 8.831.107 24.394.739 53.979.584
-Calisanlara saglanan faydalara iliskin Kisa vadeli Karsiliklar 5.915.960 16.100.094 43.635.261
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 2.915.147 8.294.645 10.344.323
Uzun Vadeli Yikimliiliikler 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
-Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 96.940.699 117.488.867 182.437.590
Ertelenmis Vergi YikimlUliga 379.051.709 793.594.539 | 1.193.692.299
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OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga 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 siniflandiriimayacak birikmis
diger kapsamli gelirler ve giderler

3.066.831.205

3.855.043.346

4.723.960.281

-Yeniden degerleme ve Ol¢iim Kazang / Kayiplari

3.141.589.514

3.991.786.331

4.886.463.181

-Tanimlanmis fayda planlari yeniden 6l¢iim kazanglari/ kayiplari

-74.758.309

-136.742.985

-162.502.900

Kar veya zararda yeniden siniflandirilacak birikmis diger
kapsamli gelirler ve giderler

6.081.746.395

6.557.978.085

8.184.772.900

- Yabanci Para Cevirim Farklari

6.081.746.395

6.557.978.085

8.184.772.900

Kardan Ayrilmis Kisitlanmis Yedekler 5.536.063 5.536.063 5.536.063
Gegmis yillar karlari / (zararlari) -207.273.097 65.344.592 687.059.755
Net donem 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 Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024 ve 31.12.2025 finansal tablo dénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden

gecen finansal tablolardaki gelir ve giderlerin detayina asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Ozet Kar veya Zarar Tablosu

31.12.2023

31.12.2024

31.12.2025

OZET KAR VEYA ZARAR KISMI (TL)

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, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 3.841.533 18.791.485 30.401.445
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -- - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.911.256 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 ONCESi FAALIYET KARI/ZARARI 434.128.224 887.176.866 955.575.081
Finansman giderleri (-) 52.837.109 234.101.996 281.907.735
Finansman gelirleri 217.422.166 381.711.726 588.508.166
VERGIi ONCESi KARI/(ZARARI) 269.542.867 739.567.136 648.974.650
-Dénem vergi geliri/gideri (-) -- -- --
-Ertelenmis vergi geliri/gideri (-) 3.074.822 -117.851.973 -202.670.625
NET DONEM KARI/ZARARI 272.617.689 621.715.163 446.304.025

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

6. DEGERLEME YONTEMLERiI HAKKINDA

Sirket’in sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla halka arz edilecek paylarinin birim fiyatinin tespitinde Gelir
Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akimlari) ile Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) yéntemleri esas alinmustir.

6.1. Gelir Yaklagimi — indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

indirgenmis Nakit Akislari yontemi kapsaminda 01.01.2026 - 31.12.2031 tarihleri arasinda Ekdemir'e iliskin nakit
akislarinin projeksiyonu yapilmistir.

Sirketin fonksiyonel para birimi ABD Dolaridir(USD). Finansal tablolar, 6zkaynak kalemleri haricindeki finansal
durum tablosu kalemleri icin donem sonu kuru, sermaye ve yasal yedekler TL yasal mevzuata gore, sermaye ve
yasal yedekler hari¢ diger 6zkaynak kalemleri icin tarihi kurlar ve kar veya zarar tablosu kalemleri igin ise ortalama
kurlar kullanilarak sunum TL para birimine ¢evrilmektedir.

Sirket'in (iriin satiglari bazinda elde ettigi hasilat gelirleri ile satislarin maliyeti, amortisman, faaliyet giderleri,
isletme sermayesi, yatirim ve vergi giderleri dikkate alinarak serbest nakit akimlari hesaplanmistir.
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Projeksiyon dénemi (01.01.2026 - 31.12.2031) boyunca tahmin edilen serbest nakit akimlari buglinkii degere
indirgenerek, bugtine indirgenmis serbest nakit akimlarinin toplam tutari belirlenmistir. Bu degere, sabit (ug)
deger ile buydtllerek hesaplanan ug¢ deger nakit akimlarinin bugiinkii degeri eklenerek Firma Degeri
hesaplanmistir.

Ardindan, Firma Degerinden net finansal borg tutari diisiilerek indirgenmis Nakit Akislari Yontemi kapsaminda,
Sirket'in nihai Ozsermaye (Piyasa) Degeri hesaplanmistir.

Hesaplamada, Sirket'in 31.12.2025 tarihi itibariyle toplam 1.690.810.219 TL tutarindaki yatirrm fonu kapsaminda
sahip oldugu kisa vadeli finansal varligi nakit durumuna eklenmistir.

Fiyat tespit calismasinda Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S.'nin 2023, 2024 ve 2025 hesap dénemlerine ait Ozel
Bagimsiz Denetimden ge¢cmis finansal tablolari esas alinmistir.

5 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket yénetiminin beklentileri ve Al Capital Yatirim’in tahminleri
dogrultusunda gegmis mali veriler 1s1ginda analiz edilerek 2026-2031 yillari igin projekte edilmistir.

Birim satis fiyatlarina iliskin 6ngéri ve varsayimlar olusturulurken, gerek Tirkiye demir-gelik sektoriinde baz
alinan hurda celik fiyatlarinda gozlenen yiiksek oynaklik ve gerekse doéviz kurlarina yonelik tahmin gliclugi
nedeniyle, ABD Dolari bazinda ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan en son Ekim 2025 tarihinde giincellenen
ABD TUFE enflasyonu tahminleri baz alinmistir. Projeksiyonlarda kullanilan makroekonomik gostergelere iliskin
tahminler asagidaki tabloda gosterilmistir.

Makroekonomik Varsayimlar
2023 2024 2025 2026P 2027P 2028P 2029P 2030P 2031P

GSYiH Buyiime (y/y) 5,10% | 3,20% | 3,60% | 3,90% | 4,30% | 3,80% | 3,80% | 3,80% | 4,00%
TUFE (Yillik Ortalama) 53,90% | 58,50% | 34,90% | 20,40% | 16,70% | 15,10% | 13,40% | 11,90% | 11,40%
Tufe (Y1l Sonu) 64,80% | 44,40% | 30,90% | 24,11% | 18,40% | 16,31% | 14,45% | 12,81% | 11,35%
USD/TL (Yillik Ortalama) 23,79 | 32,82 | 39,51 | 46,97 | 55,06 | 63,10 | 71,20 | 79,14 | 86,77
USD/TL (Y1l Sonu) 29,44 | 35,28 | 42,85 | 51,09 | 59,03 | 67,18 | 75,23 | 83,04 | 90,49
ABD TUFE (Y1l Sonu) 3,20% | 2,70% | 2,70% | 2,20% | 2,50% | 2,20% | 2,20% | 2,20% | 2,20%

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Tahmini nakit akiglarini buglinkii degere indirgemek igin kullanilan oranin hem paranin zaman degerini hem de
varligin nakit akis tiirtiyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli goriilmektedir. Gelecekte
yaratilacak nakit akimlarinin bugiinkii degerinin hesaplanmasinda iskonto orani olarak "Agirlikh Ortalama
Sermaye Maliyeti" (AOSM) kullaniimaktadir. AOSM, Sirket'in hesaplanan 6zkaynak ve bor¢ maliyetlerinin ilgili
oranlarla agirliklandirilmasiyla hesaplanmaktadir.

indirgenmis Nakit Akimlari (INA) hesaplamasina iliskin ve AOSM hesaplamasina iliskin olarak ayrintilar asagida
yer almaktadir.

- Risksiz Getiri Oraninda (Rr) en tutarli risksiz getiri orani olarak US900123DP27 ISIN kodlu 12 Subat 2032
vadeli TURKEY 7 1/8 02/12/32 Corp tanimli Eurobond segcilmistir. 18.02.2026 tarihinde yukarida tanimi
verilen tahvilin piyasa kapanis orani %5,97 seviyesinde belirlenmistir. Risksiz faiz orani, ihtiyath bir
yaklagim altinda, 2026-2031 dénemi boyunca %6,00 seviyesinde sabit varsayilmistir.

- Risk Primi (Rm-R): New York Universitesi Stern School of Business Prof Dr. Aswath Damodaran tarafindan
Ulkelerin sermaye piyasalari risk prim dizeylerine yonelik olarak yapilan calismanin Subat 2026'de
gilincellenmis versiyonuna gore, Tirkiye'nin Ulke risk primi %3,06 ve sermaye piyasalari risk primi de
%4,66 olarak hesaplanmistir. Bu nedenle, indirgenme oraninin belirlenmesinde kullanilan Glke risk primi
ihtiyathhk ilkesi gereginde tarafimizdan %5,00 seviyesinde varsayillmis ve bu oranda hesaplamalara dahil
edilmistir. Tirkiye'nin Ulke Risk Primine ilaveten Sirket Risk Primi olarak da 0,5 puanlik bir Spesifik Risk
Primi eklenmistir. Bu sekilde Tiirk Sermaye Piyasalarinin Risk Primi %5,50 olarak hesaplanmus ve 2026-
2031 yillari igin %5,50 seviyesinde sabit varsayilmigtir. Bu sekilde, Tablo 42'de belirlenen risksiz faiz
oranina 2026-2031 projeksiyon donemi boyunca toplamda 5,50 puan risk primi ilave edilmistir.

- Vergi orani %25 olarak uygulanmistir.
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- 31.12.2025 tarihiitibariyla Sirket'in kisa vadeli banka kredileri ve banka kredi kartlari toplami52.706.400
ABD Dolari olup, uzun vadeli banka kredisi bulunmamaktadir. Ayrica, Sirket'in 31.12.2025 itibariyla
Finansal Kiralama islemlerinden kaynaklanan 4.401.511 ABD Dolari tutarinda uzun vadeli finansal borcu
bulunmaktadir. Sirket'in kullandigi ABD Dolari kredilere 6dedigi kar paylari ve faiz oranlari 2025 yilinda
ortalama %7,35'dir (31 Aralik 2024: %7,67, 31 Aralik 2023: %8,30, 31 Aralik 2022: %4,00). ihtiyathhk
ilkesi geregi Sirket'in ABD Dolari cinsi borglanma maliyeti yukarida ISIN kodu belirtilen Eurobond faizinin
18.02.2026 tarihli piyasa kapanis oraninin 2 puan lzerinde varsayilmis ve projeksiyon dénemi boyunca
bu seviyesinde sabit tutularak AOSM'ye yansitilmistir.

- INA Projeksiyonlarinda kullanilan AOSM projeksiyonu asagidaki tabloda yer almaktadir. Tabloya gore,
mevcut varsayimlar altinda, INA projeksiyon déneminde (2026 - 2031) AOSM ortalama %10,70 oraninda
tahmin edilmistir.

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

AOSM Bilegenleri Hesaplama Yontemi 2026 2027 2030 2031
Risksiz Faiz Orani F 6,00% | 6,006 | 6,00%| 6,00 | 6,00%| 6,00%
Spesifik Risk Primi S 0,50%| 0,50%| 0,50%| 0,50%| 0,50%| 0,50%
Turkiye Risk Primi R 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 BM 8,00% | 8,00%| 800%| 8,00%| 8,00%| 8,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti VSBM=BM*(1-V) 6,00% | 6,00% | 6,00%| 6,00%| 6,00%| 6,00%
Sermaye Maliyeti SM=F+(S+R)*B 11,50% | 11,50% | 11,50% | 11,50% | 11,50% | 11,50%
Finansal Borgluluk Orani FBO=(D/(D+E)) 14,59% | 14,59% | 14,59% | 14,59% | 14,59% | 14,59%
AOSM SM*(1-FBO)+VSBM*FBO | 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70% | 10,70%

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Borgluluk Orani: Sirket'in 31.12.2025 tarihli 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolarina gére Ekdemir'
in toplam finansal borcu 57.107.911 ABD Dolari olarak hesaplanmistir. Sirket'in finansman yapisi ve borgluluk
durumu asagidaki tabloda yer almaktadir.

Finansal Borgluluk Durumu

(ABD Dolari) 2022 2023 2024 2025
Kisa Vadeli Finansal Borglar(+) 23.417.241 4.700.047 | 35.692.545| 52.706.400
-Taksitli Krediler 23.415.386 4.699.554 35.690.875 | 48.369.547
-Finansal Kiralama lslemlerinden Borglar 1.855 493 1.670 4.336.853
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari(+) 0 0 0 0
Uzun Vadeli Finansal Borglar(+) 0 0 0 0
-Finansal Kiralama islemlerinden Borglar 0 0 0 4.401.511
TOPLAM FiINANSAL BORGLAR*(=) 23.417.241 4.700.047 | 35.692.545 57.107.911
Ozkaynaklar 270.357.325 | 322.691.546 | 322.718.833 | 334.400.722
Ozkaynaklar+Finansal Borglar Toplami 293.774.566 | 327.391.592 | 358.411.378 | 391.508.634
Finansal Borgluluk Orani 7,97% 1,44% 9,96% 14,59%

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Ekdemir 31.12.2025 tarihi itibariyla toplam 9.144.986 ABD Dolari tutarinda nakit ve nakit benzerleri imkanina ek
olarak tamami likit yatirnrm fonlardan olusan 39.462.775 ABD Dolari tutarinda Kisa Vadeli Finansal Varligi
bulunmaktadir. Boylece, Sirket 31.12.2025 itibariyla 8.500.150 ABD Dolari tutarinda "net finansal borg"
pozisyondadir.

Net Finansal Borg (Nakit) Pozisyonu

(ABD Dolari) 2022 2023 2024 2025
Kisa Vadeli Finansal Borglar 23.417.241 4,700.047 | 35.692.545| 52.706.400
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 0 0 0
Uzun Vadeli Finansal Borglar 0 0 0 4.401.511
TOPLAM FiNANSAL BORGLAR 23.417.241 4.700.047 | 35.692.545 | 57.107.911
-Nakit Durumuf(-) 45.490.624 33.429.998 | 41.960.331 9.144.986
-Bloke Mevduat(+) 0 2.299.338 0 0
-Kisa Vadeli Finansal Varliklar(-) 0 0 0| 39.462.775
Net Finansal Borg (Nakit) -22.073.383 | -26.430.613 | -6.267.786 8.500.150
Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu
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indirgenmis Nakit Akimlari ( binUSD)

Net Satiglar 572.801 620.102 | 669.432 | 720.537 | 770.282 | 815.239
SMM 528.747 568.710 | 608.895 652.881 | 695.974 | 736.245
Briit Kar 44.053 51.392 60.536 67.656 74.308 78.994
Brit Kar Mariji 7,7% 8,3% 9,0% 9,4% 9,6% 9,7%
Genel Yonetim ve Pazarlama Gideri 8.352 8.561 8.841 9.128 9.413 9.510
Dizeltilmis Esas Faaliyet Giderleri 646 699 755 812 869 889
Faaliyet Kari 35.055 42.132 50.940 57.715 64.026 68.596
Amortisman 5.468 6.679 6.891 7.102 7.313 7.576
Diizeltilmis FAVOK 40.524 48.812 57.831 64.817 71.339 76.172
Vergi 8.764 10.533 12.735 14.429 16.007 17.149
Yatirimlar 22.426 22.426 7.426 7.426 7.426 8.197
sletme Sermayesi Degisimi -25.244 -506 -1.272 -1.508 -1.391 -1.281
Firmaya Serbest Nakit Akimi 34.578 16.359 38.942 44.471 49.298 52.106
skonto Faktori 0,92 0,83 0,75 0,67 0,61 0,55
Indirgenmis Nakit Akimlan 31.667 13.530 29.102 29.990 30.024 28.660
Net Bugiinkii Deger @30/06/2023 162.973

Artik Degerin Buglinkii Degeri 336.099

Toplam Firma Degeri 499.071

Net Borg 8.500

Piyasa Degeri @19/02/2026 490.571

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Projeksiyon dénemi boyunca AOSM ile indirgenmis nakit akimlari {izerinden Sirket’in 30.09.2025 tarihindeki
firma degeri bulunmus ve firma degerine nakit ve nakit benzerleri eklenip finansal borglar c¢ikarilarak Sirket’in
30.09.2025 tarihindeki 6zsermaye degeri 8.004.237.965 TL olarak hesaplanmistir.

Serbest Nakit Akimlarinin AOSM orani ile bugiine indirgenen degerlerinin 01.01.2026 - 31.12.2031 projeksiyon
donemindeki toplamina (162.972.883 ABD Dolari), 2031 yili sonrasi icin %2,0 seviyesinde varsaydigimiz ug
blylme degeri ile hesapladigimiz terminal nakit akimlarinin bugiine indirgenen degeri (336.098.587 ABD Dolari)
eklenerek Firma Degerine (499.071.420 ABD Dolari) ulasiimistir. Firma degerinden Sirket'in 8.500.150 ABD Dolari
olan "dizeltilmis net finansal bor¢" cikartildiginda Sirketin Hedef Ozsermaye Degeri 490.571.270 ABD Dolari
olarak hesaplanmistir.

6.2. Pazar Yaklasimi — Carpan Analiz Yontemi

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsa istanbul’da islem goriip Ekdemir ile benzer ézellikler gésteren diger sirketlerle
karsilastirma yapilmis ve 0Ozkaynak degerinin saptanmasi igin “Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi”
degerlendirilmistir.

Pazar Yaklasiminda kullanilan ¢arpanlar 18.02.2026 tarihli veriler olup; kaynak olarak Finnet Elektronik tarafindan
saglanan veriler kullanilmistir. Carpan analizi ydnteminde, yurt iginde ve yurt disinda faaliyet gésteren benzer
sirketlerin garpanlari 6zetlenmistir.

6.2.1. Yurt ici Benzer Sirketlerin Carpanlan

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 Metalurji A.S. (KOCMT.IS)
olarak tespit edilmistir. Ayrica, Sirket'in faaliyet gosterdigi Metal Ana Sektori (XMANA) ile Imalat Sektoérind
(IMALAT) kapsayan Yurtici Sektér Carpanlar da degerleme galismasinda incelenmistir. 18.02.2026 kapanislari
izerinden Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK), Firma Degeri / Satislar (FD/S), Fiyat-
Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD) ¢arpanlari degerlendirilmistir.

Metal Ana Sektorii (XMANA) ile imalat Sektoriine (IMALAT) iliskin FD/FAVOK, FD/Satislar, F/K ve PD/DD ¢arpanlari
Finnet Elektronik Veri Tabanindan rapor tarihinden bir is glinii dnce ¢ekilmis olup, s6z konusu veri setinden saglikli
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Meksa Yatirim Menkul Dederler A.5.

¢ikarimlar yapmayi giclestiren aykiri (outlier) degerler Aykiri Deger Analiz Yontemi ile eliminasyona tabi
tutulmustur.

Ekinciler Demir ve Celik Sanayi A.S. - Benzer Sirket Carpanlari

Yurt igi Benzer Sirketler ?(z::j P'V:'“Snan[ﬁ‘)ge” FD/FAVOK PD/DD  F/K | FD/Satislar
Blume Metal Kimya BLUIME 8.183 869,99 | 13,92 | 516,52 11810
BMS Celik Hasir BMSCH 1.764 51,91 1,52 0,00 1,18
BMS Birlesik Metal BMSTL 14.258 65,10 | 10,82 0,00 6,48
Bantas Ambalaj BNTAS 1.727 6,86 1,12 7,18 0,98
Burgelik BURCE 4.936 0,00 4,52 0,00 8,69
Burgelik Vana BURVA 5.452 0,00 | 6250 0,00 10372
Celik Halat CELHA 3.363 0,00 0,79 0,00 2,21
Cemag Dokim CEMAS 4.857 0,00 1,19 0,00 4,01
Cemtas CEMTS 6.420 12,20 1,00 | 327432 1,34
Cuhadaroglu Metal CUSAN 1.911 0,00 2,18 0,00 2,20
Demisag Dokiim DMSAS 1.850 8,28 1,37 0,00 0,97
Dofer Yapi Malzemeleri DOFER 1.966 8,96 1,32 | 334,93 0,31
Doktas Dokiimciiliik DOKTA 8.262 28,74 1,19| 6,00 1,34
Eminis Ambalaj EMNIS 1.029 18,20 5,18 0,00 2,70
Erbosan ERBOS 4.200 22,55 1,35 0,00 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 0,00 0,30
Kardemir (A) KRDMA 7.108 9,09 0,53 0,00 0,82
Kardemir (B) KRDMB 4.062 10,20 0,61 0,00 0,92
Kardemir (D) KRDMD 24.764 9,63 0,57 0,00 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 | 7#5;83 0,80
Kirag Galvaniz TCKRC 15.300 32,20 3,49 | 34,88 9,25
Tugcelik TUCLK 1.868 18,73 0,57 | 32,29 2,86
Yukselen Celik YKSLN 1.690 11,32 2,20 0,00 1,76

Medyan 4.857 11,90 1,33 24,32 1,34

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Bu ydntem altinda Metal Ana Sektérii ile imalat Sektorii icin Finnet Elektronik Veri Tabanindan cekilen veriler
dort dorttebirliklere (Kartillere) ayrilarak en alt ve en Ustteki Kartil degerler ugc degerler olarak veri setinden
elimine edilmistir. U¢ degerler veri setinden elimine edildikten sonra geriye kalan verilerden, 3. Kartil Degeri +
1,5* Standard Sapmadan biyik veriler ile 1. Kartil Degeri - 1,5* Standard Sapmadan kuiglik veriler eliminasyona
tabi tutularak geriye kalan degerlerin medyani hesaplanip Sektdr Carpan Analizi kapsaminda degerlendirilmistir.
Eliminasyon sonrasi XMANA Sekt6r Carpanlari Tablo asagidaki tabloda gosterilmektedir. Sektér endeksi icinde
yer almasina ragmen EREGL, ISDMR ve BRSAN'a piyasa degeri agisindan bu tabloda yer verilmemistir.

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

Sektor Carpanlari

Sektérler Kod FD/FAVOK  PD/DD FD/Satislar
Metal Ana Sanayi XMANA 11,90 1,33 | 24,32 1,34
imalat Sanayi IMALAT 14,42 1,42 | 23,77 1,91

Ortalama
Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

Yukarida agiklanan Aykiri Deger Analiz Yontemi altinda XMANA ve IMALAT Sektdr Endekslerinin icerdigi firmalara
ait carpanlarin "ug degerleri" eliminasyona tabi tutulduktan sonra, ihtiyathk ilkesi geregi elimine edilemeyen
ancak aykiri gériinen diger carpan degerlerinin varligindan dolayr medyan yonetimi kullaniimistir. XMANA ve
IMALAT carpanlarinin medyan degerlerinin "aritmetik ortalamasi" belirlenmistir. Piyasa degeri hesaplanirken
kullanilan Gelir Tablosu ve Bilango degerleri asagidaki Tablo'da yer almaktadir.
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Sektor Carpan Analizinde Kullanilan Finansal Tablo Parametrleri

Parametreler (31.12.2025) (ABD Dolari)
Diizeltilmis FAVOK 35.604.657
Net Finansal Borg / Nakit 8.500.150
Net Satislar 528.284.829
Ozkaynaklar 334.400.722
Net Kar (Ana Ortaklik) 11.316.484
Odenmis Sermaye (TL) 280.000.000

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu

31.12.2025 tarihli "diizeltilmis" FAVOK hesaplanan FD/FAVOK carpani ile carpimindan elde edilen degerden,
31.12.2025 tarihli net finansal borg tutari olan 8.500.150 ABD Dolarinin disiilmesiyle "hedef piyasa" degerine
ulasilmistir. FD/Satislar ¢arpani ile 31.12.2025 tarihli Net Satis tutarinin ¢arpimindan elde edilen tutardan
31.12.2025 tarihli net finansal borg tutarinin gikarilmasiyla "hedef piyasa" degerlerine ulasilmistir. F/K carpani ile
31.12.2025 tarihli ana ortakliga ait Net Kar tutarinin garpimi {zerinden bir diger hedef piyasa degeri
hesaplanmistir. Son olarak, PD/DD carpani ile 31.12.2025 tarihli bilancoda yer alan Ozkaynak tutari carpilarak
hedef 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Gorece dusik kar mariji ile yliksek tutarda satis hacimlerine ulasan Sirket'in operasyonel kar performansini en iyi
aciklayan carpanin FD/FAVOK ve FD/S garpanlari oldugu degerlendirilmistir. Bu noktada, Ekdemir'in operasyonel
karinin ¢ok yuksek oranda Uretimden yapilan satislardan olustugu dikkate alinmistir. Sirket'in sermaye yogun
Uretim tesislerinden kurulu olmasi, diger sektorlere gore ilk yatinm maliyeti ylksek olmasi, Gretim sireglerinin
kesintisiz ve Urin miktarlarinin blyik o6lgekli olmasi ve ayrica Uretim tesislerinde orta-yiksek derecede
teknolojinin kullanilmasi gibi unsurlardan dolayr PD/DD carpaninin Sirket'in operasyonel degerini yansittigi
degerlendirilmistir. Ayrica, ticari mal faaliyetinin hasilat icindeki payinin ¢ok sinirli olmasina ve Sirket'in net faiz
gelir elde etmemesine ragmen, son bes yilda fonksiyonel para birimi olan ABD Dolari bazinda istikrarl sekilde net
kar saglanmistir. Bu nedenlerden 6tiru, F/K ¢arpani ile hesaplanan 6zsermaye degerinin ¢arpan analizine dahil
edilmesi uygun goriilmistir. Sonug olarak, carpan analizinde FD/FAVOK, FD/S, F/K ve PD/DD carpanlarina yer
verilmistir.

XMANA ve IMALAT sektdr endekslerini kapsayan Yurt ici Sektdr Carpan Analizinde esit oranda agirliklandirilan
FD/FAVOK, FD/Satislar, F/K ve PD/DD carpanlari kullanarak ulasilan hedef piyasa degeri 510.623.204 ABD Dolar!
olarak hesaplanmaktadir.

Yurt i¢i Benzer Sirketler Carpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi (USD)

Carpan | Diizeltilmis L GAALEIER Agirhiklandiriimig
Carpanlar Orami FAVOK Net Kar Satislar Ozkaynak (Z(;rl‘(g;{) Agirhk e e B
FD/FAVOK 13,16 | 35.604.657 8.500.150 25% 94.251.521
FD/Satiglar 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 Agirlikli Ortalama Gzsermaye Dederi 510.623.204

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu
6.2.2. Karsilastirilabilir Sirketlerin Carpanlari (Yurt Disi ve Yurt igi)

Karsilastirilabilir sirket carpanlari analizinde yurtici ve yurtdisi benzer sirketler bir arada degerlendirilmistir. Buna
gore, karsilastirilabilir sirketler listesi asagidaki tabloda yer almaktadir. Bu sirketler, faaliyet kriterine ve piyasa
degeri blylkligline gore secilmistir. Piyasa degeri 5 milyar ABD Dolarinin Gzerinde olan yurt disi benzer firmalar
¢arpan analizine dahil edilmemistir.

Benzer sirket olarak, yurt disinda halka acik 18 sirket ve Yurt icinden 4 sirket olmak lizere toplamda 22 sirket
secilmistir. Veriler Bloomberg Terminalinden alinmistir. Yurtdisi carpan analizinde FD/FAVOK, FD/Satislar, PD/DD
ve F/K carpanlari incelenmistir. Yurt ici sirketlerin carpan analizinde uygulanan eliminasyon islemlerin aynisi Yurt
disi sirketlere de uygulanmistir. Uygulanan eliminasyon islemlerinin ardindan FD/FAVOK, FD/Satislar, PD/DD ve
F/K carpanlari icin medyan degerleri asagidaki tabloda verilmistir.
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Ekinciler Demir Ve Celik Sanayi A.S. - Yurt Disi ve Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari

VELY]
Karsilagtirilabilir Sirketler Ulke Borsa Kodu Degeri (Mn FD/FAVOK PD/DD F/K | FD/Satislar

usD)
Grupo Simec SA de CV Meksika SIMECB MM Equity 5.185 8,78 1,40 8,12 1,66
Industrias CH. S.A.B. de C.V. Meksika ICHB MM Equity 4.449 9,28 1,24 | 39,62 1,73
Hyundai Steel Company Guney Kore | 004020 KS Equity 3.221 6,88 0,24 | 15,56 0,55
Chung Hung Steel Corp Tayvan 2014 TT Equity 826 - 2,08 -- 1,77
Feng Hsin Steel Co Tayvan 2015 TT Equity 1.240 9,84 1,78 | 16,63 1,22
Tung Ho Steel Enterprise Corporation Tayvan 2006 TT Equity 1.666 8,28 1,61 11,77 1,03
Yieh United Steel Corp Tayvan 9957 TT Equity 523 25,34 1,19 - 1,29
Swiss Steel Holding AG isvicre STLN SW Equity 61 - - -- --
Hsin Kuang Steel Co. Tayvan 2031 TT Equity 407 21,57 1,10 | 16,61 1,33
Sheng Yu Steel Co. Tayvan 2029 TT Equity 222 6,98 0,71 | 20,82 0,32
Ezz Steel Co SAE Misir ESRS EY 1.612 4,47 -- 35,88 0,77
Corporacion Aceros Arequipa S.A. Peru E(C]);tAyREll PE 598 4,29 0,51 5,30 0,67
Osaka Steel Co Ltd Japonya 5449 JP Equity 714 11,98 0,71 | 34,25 1,04
Yamato Kogyo Co., Ltd. Japonya 5444 )P Equity 5.102 31,29 1,44 | 16,90 372
Chun Yuan Steel Industrial Co., Ltd Tayvan 2010 TT Equity 462 10,06 1,18 | 10,15 0,82
Wei Chih Steel Industrial Co. Tayvan 2028 TT Equity 194 17,35 1,30 | 8249 1,00
izmir Demir Celik Sanayi AS Turkiye 1ZMDC 270 11,84 0,66 9,21 0,68
Kgrdemlr Karabiik Demir Gelik Sanayi ve Tarkiye KRDMD 810 9,63 0,57 0,00 0,87
Ticaret A.S.
Kocaer Celik Sanayi Ve Ticaret A.S. Turkiye KCAER 498 12,65 1,91 | 42,84 1,34
iskenderun Demir ve Celik A.S Turkiye ISDMR 2.952 9,58 0,88 | 21,29 0,99
Kog Metalurji A.S. KOCMT 163 11,96 0,61 | 6,60 0,36

MEDYAN 714 9,84 1,18 16,63 1,00

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Raporu
Ug degerler Aykiri Deger Analiz Yontemi altinda elimine edilerek medyan deger kullaniimistir.

FD/FAVOK carpani ile 31.12.2025 tarihli finansal tablo dénemine iliskin "diizeltilmis" FAVOK tutari carpilip
31.12.2025 tarihli "net finansal bor¢" tutari diislilerek hedef 6zsermaye degeri elde edilmistir.

FD/Satislar carpani ile 31.12.2025 tarihli finansal tablo dénemine iliskin Net Satislar tutari ¢arpilip 31.12.2025
tarihli "net finansal bor¢" tutari distlerek hedef 6zsermaye degeri elde edilmistir.

F/K ¢arpan 31.12.2025 tarihli finansal tablo donemine iliskin Net Kar tutari ile carpilarak hedef 6zsermaye degeri
hesaplanmistir.

PD/DD carpani ile 31.12.2025 tarihli finansal tablo dénemine iliskin Ozkaynaklar tutar carpilarak hedef
O0zsermaye degeri hesaplanmistir.

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

Carpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi (USD)

Karsilagtirilabilir Sirketle

iskontosuz Agirlikl Ortalama Ozsermaye Degeri

Carpan | Diizeltilmis L GAAEIEE Agirhiklandiriimig
Carpanlar Orani FAVOK Net Kar Satislar Ozkaynak (Zc:l'(t,;{) Agirhik R~
FD/FAVOK 9,84 | 35.604.657 8.500.150 25% 85.462.419
FD/Satiglar 1,00 528.284.829 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

361.105.084

Kaynak: Ekinciler Demir Fiyat Tespit Rapor
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7. DEGERLEME VE SONUG

Sirket’in sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla halka arz edilecek paylarinin birim fiyatinin tespitinde Gelir
Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akimlari) ile Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) ydntemleri degerlendirilmistir.

Sirket’in degerlemesinde Gelir Yaklasimi kapsaminda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile Pazar
Yaklasimi kapsaminda Carpan Analizi Yontemi kullanilarak deger tespiti gergeklestirilmis olup, Halka arz 6ncesi
Sirket Ozsermaye degeri 20.230.894.388 TL olarak hesaplanmis ve %37,72 oraninda halka arz iskontosunun da
uygulanmasi neticesinde 12.600.000.000 TL Sirket Degeri’'ne ulasilmistir. Buna gore, 6denmis sermayesi
280.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina deger 45 TL olarak hesaplanmistir. Halka arz edilecek paylarin
toplam nominal degeri 52.000.000 TL olup, halka agiklik orani yaklasik %16,25 olarak hesaplanmistir.

Ekinciler Demir Celik ve Sanayi A.S. Degerleme Sonucu (TL)

Kullanilan Yontemler Sirket Degeri | Agirhk Ag;::('::;ilér!:“s

Gelir Yaklasimi-indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi 490.571.270 | 50,00% 245.285.635
Pazar Yaklasimi-Carpan Analizi Yontemi (Yurt igi) 510.623.204 | 25,00% 127.655.801
Pazar Yaklasimi-Carpan Analizi Yontemi (Yurt ici ve Yurt Digi) 361.105.084 | 25,00% 90.276.271
Agirhiklandiriimig Sirket Degeri 100,00% 463.217.707
18.02.2026 TCMB USD/TL Alis Kuru 43,6747
Pay Adedi 280.000.000
Agirliklandirilmig Pay Degeri 72,25
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 20.230.894.388
Halka Arz iskonto Orani 37,72%

Halka Arz iskontolu Sirket Degeri 12.600.000.000

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 280.000.000

Halka Arz Pay Basina Deger 45,00

Halka Arz Edilecek Pay Adedi 52.000.000
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 40.000.000

Ortak Satisi (Pay Adedi) 12.000.000
Halka Arz Buyuklugi 2.340.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 14.400.000.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 320.000.000
Halka Agiklik Orani 16,25%

8. GORUS

e Sirket icin verilen bilgilerin kapsamli, net ve anlasilir oldugu gériisiindeyiz.

e Sirketin degerlemesinde kullanilan Gelir Yaklasimi (INA) ve Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) yénteminin
kullanilmasinin makul oldugu gorisiindeyiz.

e Hesaplanan sirket degerine uygulanan %37,72 halka arz iskontosunun makul oldugunu
degerlendiriyoruz.

Sonuc olarak, Gelir Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akimlari) ve Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) Y®ntemi

kullanilarak bulunan Ozsermaye Degerine %37,72’lik halka arz iskontosu ile hesaplanan 45,00 TL halka arz
fiyatinin makul oldugunu distinlyoruz.
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