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Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amacg

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“QNB Finans”) Kocaer Celik
Sanayi ve Ticaret A.S. (“Kocaer” veya “Sirket”) igin 18.05.2022 tarihinde hazirlandigi ve 17.06.2022 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimceilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Raporda yer alan verilerin
gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamustir. Yatirim kararlarinin
ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolay1 A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilagileri

Thraca

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye
SPK Onay Tarihi

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Halka Arz Yontemi

Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret A.S.

Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret A.S. ve Hak Sahibi Ortaklar
212.000.000 TL

16.06.2022

QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. ve Konsorsiyum Uyeleri
Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi

Aracihik Tiirii En Iyi Gayret
Talep Toplama Tarihleri 22-23-24 Haziran 2022 (ii¢ giin)
Halka Arz Fiyati 27,50 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 46.750.000 TL / C Grubu (Ek Pay Satis1 Haric)
- Sermaye Artirimi : 21.500.000 TL

- Ortak Satis1 : 25.250.000 TL

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 481,5 Milyon ABD Dolar1

Halka Arz iskontosu 21%

Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri

380,4 Milyon ABD

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 233.500.000 TL

Halka Arz Sonras1 Halka A¢iklik Oram %020,02

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) 9.350.000 TL

Ek Satis Sonras1 Halka A¢iklik Orani %24,02

Halka Arz Bityiikligii 1.543 Milyon TL (Ek Pay Satisi1 Dahil)

Borsa Kodu / Pazar KCAER / Yildiz Pazar

Tahmini islem Gorme Tarihi 29 -30 Haziran 2022

Fiyat istikrar1 / Arac1 Kurum Ad1 Planlanmaktadir. Paylarmn Borsa Istanbul A.S’de islem gdrmeye

baslamasindan itibaren 30 giin siire ile yapilmasi planlanmaktadir. Fiyat istikrari
islemleri Halka Arz Eden Pay Sahibinin halka arzdan elde edecegi gelirden
kullanilmak {izere, briit halka arz gelirinin %20’si ile simirli olacaktir. Halka
arzin tamamen gergeklesmesi durumunda bu tutar en fazla 9.350.000 TL
nominal degerli payn satisindan elde edilecek gelir (257,1 Milyon TL) kadar
olacaktir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasindan
itibaren 180 giin siireyle, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak
sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegini, fiyat istikrari sonrasinda geri
aliman paylarin 180 giin boyunca tekrar satisa konu edilmeyecegini taahhiit
etmistir.

Sirket'in mevcut ortaklari; Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye
baglamasindan itibaren 180 giin boyunca; maliki oldugu Sirket paylarimni highir
surette borsada satmayacagini, dolasimdaki pay miktarinin artmasina sebep

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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olmayacagini, ve bu paylarin Borsa’da satilmasi sonucunu doguracak sekilde
herhangi bir isleme tabi tutmayacagini taahhiit etmislerdir.

Halka arz eden pay sahibi, 17.05.2022 tarihinde verdigi taahhiit ile halka arzdan
elde edecegi gelir ile KCR Tekstil A.S’nin Sirket’e olan 391.187.677 TL
borcunu adat faizi birlikte tamamen 6deyecegini taahhiit etmistir.

Sirket'in mevcut ortaklari, paylarinin Borsa Istanbul’da islem gormeye
basladig1 tarihten itibaren 1 yil boyunca halka arz fiyatimin altindaki bir
fiyattan Borsa'da satilmayaca@mi, bu paylarmm halka arz fiyatinin altinda
borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutulmayacagini taahhiit etmislerdir.

Azami Talep Tutari Yurti¢i Bireysel, Yurtici Kurumsal ve Yurtdisi Kurumsal, her bir yatirimci
bazinda talep edilebilecek azami pay miktar1 halka arz edilen pay miktar ile
sinirh olacaktir.

Tahsisat - Yurti¢i Bireysel Yatirnmeilar: %60

- Yurtici Kurumsal Yatirimcilar: %35

- Yurtdist Kurumsal Yatirimcilar: %5

Fon Kullanim Yeri - Yatirnmlarn Finansmam : %665-70
- Isletme Sermayesinin Gii¢lendirilmesi : %30-35
Talepte Bulunma Sekli Yurti¢i Bireysel Yatirnmeilar talep ettikleri pay adedine iligkin talep bedelini

nakden/hesaben 6deyebilecekler, ya da blokaj yontemi ile teminat gostererek
talepte bulunabilecekler.

Yurtici Bireysel Yatirimcilar izahnamede ilan edilen konsorsiyum iiyelerine
bagvurada bulunarak talep formu doldurmak suretiyle taleplerini iletebilecektir.
Yurti¢i ve Yurtdist Kurumsal Yatirnmeilar ise sadece QNB Finans Yatirnm’a
talep formlarini doldurmak suretiyle bagvuruda bulunabilecekler.

Azami Talep Yatirimcilar icin herhangi bir lot simirlamasi yoktur.

Miikerrer Talep Kontrolii Yurt I¢i Kurumsal ve Yurt Disi Kurumsal Yatiimeillar taniminda
bulunmayan yatirnmeilarin, Yurt i¢i Bireysel Yatirnmcilar tahsisat grubuna
dahil olacak sekilde basvurmasi esastir. Yurt ici Bireysel Yatirnmeilar
miikerrer taramaya tabi tutulacak, tek bir yatirimciya asgari 1 adet pay dagitimi
yapildiktan sonra yatirimcilarin kabul edilmis tiim talepleri i¢in oransal dagitim
yonetimi kullamlacag igin yukarida belirtilenin disinda miikerrer talep kontrolii
yapilmayacaktir.

Dagitim Sekli Yurtici Bireysel Yatirimcri: Oransal Dagitim Yontemine gore yapilacaktir.
Oransal dagitimda; ilk asamada (yetmesi kaydiyla) her bir yatirimciya birer
adetlik pay verilecektir. Daha sonra kalan tahsisat miktarmin, kalan talep
miktarina boliinmesiyle “arzin talebi karsilama oram” bulunacaktir.

Yurtici ve Yurtdisi Kurumsal Yatirimei: Serbest Dagitim Yontemine gore
yapilacaktir. Bu yatirnmer grubunda, dagitima QNB Finans Yatirim’in Onerileri
dikkate alinarak Halka Arz Edenler karar verecektir.

Odeme Yurti¢i Bireysel Yatirimcilar, dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12:00’a
kadar dagitim listesine gore almayr hak ettikleri payin bedelini nakden
Odeyebilirler. Bu durumda, teminata alinan kiymetler ve/veya dovizler iizerindeki
bloke ayni giin kaldirilir.

Dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12:00’a kadar dagitim listesine gore
almay1 hak ettikleri paymn bedelini kismen nakden 6deyebilirler. Bu durumunda,
bedeli 6denmeyen kismin tahsil edilebilmesi i¢in teminata alinan kiymetler
yatirimcinin belirtecegi sira ile bozdurulacaktir.

Yurtici ve yurtdist kurumsal yatirimcilar pay bedellerini talep aninda
6demeyebilir. Dagitim listesinin agiklanmasini takiben ikinci is giinii saat
12:00’ye kadar talepte bulunduklar1 konsorsiyum iiyesine nakden ddeyecektir.
Dagitim Zamam QNB Finans, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en ge¢ 2 (iki) is giinii
icerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu i¢in ayr1 ayri kesinlestirerek
Sirket ve Halka Arz Eden’e verecektir. Sirket ve Halka Arz Eden, dagitim
listelerini en ge¢ kendisine teslim edilen giin icerisinde onaylayacak ve
onayladigin1t QNB Finans’a bildirecektir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Bes fabrikasinda toplam 800.000 ton/yil kapasite ile hafif kesit, orta kesit ve agir kesit ¢elik profil {ireten Sirket,
01.04.2021 - 31.03.2022 donemini kapsayan son 12 aylik donemde 533 milyon ABD Dolar satis hasilati ve 393
milyon ABD Dolar1 ihracat gerceklestirmistir. 120.000 ton/y1l kapasiteli Servis Merkezi ve 100.000 ton/yil
kapasiteli Galvaniz Fabrikasi, yaklasik 13 milyon kWh elektrik iiretim tesisi (GES) ile iiretimlerini 85.000 m2'si
kapali olmak iizere toplam 280.000 m2 alanda gergeklestirmektedir. Sirket, yurt disi, yurtici ve Birlesik Krallik’ta
kurulmus yurt dis1 dagitim kanali ile enerji nakil hatti, glines enerjisi alt yapisi, yapisal ¢elik, ulagim, madencilik,
tiinel, gemi ingaat, tarim, makine imalat ve savunma sanayi sektorlerinde faaliyet gdsteren miisterilerine yiiksek
mukavemetli, 6zel kalitelerde, farkli ebatlarda, 6zel boy ve kesitlerde gelik profillerin iiretimlerini ve satisini
yapmaktadir. Sirket 6 kitada yaklagik 140 iilkeye gerceklestirdigi ihracat ile segmentinde Ege bolgesinde
2018,2019,2020 ve 2021 yillarinda ihracat tutar1 en yiiksek ¢elik profil ihracati yapan firma konumundadir.

Sirket’in bagli ortakligt MyMetal LTD Birlesik Krallik’ta kurulu sirket olup, 2015 yilindan bu yana satis, pazarlama
ve dagitim faaliyetlerini siirdiirmektedir. MyMetal, Sirket {iriinlerinin Birlesik Krallik pazarina sunulmasinda
rekabet avantaji saglamaktadir. Sirket MyMetal’in Birlesik Krallik’taki depolar1 vasitasi ile triinlerini Birlesik
Krallik ve Irlanda’daki miisterilerine kisa siirede teslim edebilmektedir. Ayrica, Sirket, 100.000 ton/yil kapasiteli
Galvaniz Fabrikasinda 2022 yili itibari ile deneme tretimlerine baslamistir. Bu yatirim ile Sirket, Celik profil
riinleri tizerine imalat ve kaplama operasyonlarin1 da kendi biinyesinde gercgeklestirerek, c¢elik profil drinleri
iizerinden birim basina elde edilen kazanci artirmay: amaglamaktadir. Galvaniz Fabrikasi, Tiirkiye’de ve Avrupa’da
celik profil imalati, Servis Merkezi ve galvaniz kaplama islemlerini entegre bir yapida gerceklestirmektedir.

Mali Tablolar
Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 yillar1 ile 31.03.2021 ve 31.03.2022 ara donemlerine ait ozel
bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosu ana kalemleri agsagidadir:

KAR veya ZARAR TABLOSU | 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2021 31.03.2022
(TL)

Net Satiglar 1.781.563.409 | 1.965.991.003 | 4.216.306.544 552.040.431 | 1.877.840.534
Net Hasilat Biiyiimesi 10,4% 114,5% 240,2%
Briit kar 197.973.789 314.904.223 851.569.509 85.810.763 455,126.600
Briit kar marji 11,1% 16,0% 20,2% 15,5% 24,2%
Faaliyet Kar1/Zarar1 90.496.930 340.607.537 961.917.255 82.449.359 304.494.104
Faaliyet Kar1 Marj1 5,1% 17,3% 22,8% 14,9% 16,2%
FAVOK 126.962.242 382.327.209 | 1.013.137.738 95.386.381 320.389.630
FAVOK Marj1 7,1% 19,4% 24,0% 17,3% 17,1%
Donem Kari/Zarari -23.442.894 81.629.157 135.368.253 -33.133.890 83.312.246
Net Kar Marji a.d. 4.2% 3,2% a.d. 4,4%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020, 31.12.2021 yillar1 ile 31.03.2022 ara donemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
geemis bilangosunun ana kalemleri asagidadir:

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul [+]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik

olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2022
Dénen Varliklar 602.507.514 621.266.918 | 2.125.444.000 | 2.520.165.952
Duran Varliklar 637.415.406 816.736.126 | 1.335.406.875 | 1.653.119.312
TOPLAM VARLIKLAR 1.239.922.920 | 1.438.003.044 | 3.460.850.875 | 4.173.285.264
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 753.848.671 770.407.941 | 2.116.975.759 | 2.517.491.976
Uzun Vadeli Yikiimliliikler 354.397.802 408.588.235 410.497.056 387.645.959
Ozkaynaklar 131.567.447 259.006.868 933.378.060 | 1.268.147.329
Odenmis Sermaye 90.000.000 90.000.000 212.000.000 212.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 1.239.922.920 | 1.432.003.044 | 3.460.850.875 | 4.173.285.264
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
4- Halka arz éncesi ve sonrasi ortaklik yapisi
Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:
Pay Sahipligi Grubu | Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi Ek Satis Sonrasi
Sermaye Sermaye
Ortaklar (TL) (%) (TL) (%)
Hakan Kocaer A 42.400.000 20,00 42.400.000 18,16 42.400.000 18,16
C 127.200.000 60,00 | 101.950.000 43,66 92.600.000 39,66
Ali Rica Kocaer B 42.400.000 20,00 42.400.000 18,16 42.400.000 18,16
Halka A¢tk Kisim C - - 46.750.000 20,02 56.100.000 24,02
- Sermaye Artirimi C - - 21.500.000 9,21 21.500.000 9,21
- Ortak Satist C - - 25.250.000 10,81 25.250.000 10,81
- Ek Satis C - - - - 9.350.000 4,00
Toplam 212.000.000 100,00 | 233.500.000 100,00 | 233.500.000 100,00

Kaynak : Izahname

5- Degerleme Calismasi Hakkinda
Sirket’in pay basma degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ ve ‘Carpan’ yontemleri
kullanilmgtir.
Degerleme Sonucu Agirhk Piyasa Degeri Sonug¢
INA (ABD Dolar) 33,33% 589.945.960 196.648.653
Yurti¢i Carpan Degeri (ABD Dolar) 33,33% 401.108.970 133.702.990
Yurtdis1 Carpan Degeri (ABD Dolar) 33,33% 453.449.449 151.149.816
Hedef Deger
(ABD Dolar1) 481.501.460
(TL) 7.392.299.309
Iskonto Orani (%) 21%
Iskonto Sonras1 Halka Arz Pay Fiyat1 (TL) 27,50
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul [+]
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm - —
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi -
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarlii HiSSE KOC

maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.
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6-

Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde INA, Yurtici ve Yurtdist Carpan degerlerine esi oranda (33,33%) agirlik verilmis olup,
7.392 Milyon TL 6zsermaye degerine ulagilmistir. %21 oraninda halka arz iskontosu sonrasinda ise pay basina deger
ise 27,50 TL fiyat seviyesinde belirlenmistir.

Sonug olarak,

Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin yatirimciya
sunuldugu,

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme ve
degerleme yapmalarina olanak verecek 6l¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,

Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt dist ¢arpan analizinde kullanilan
sirketlerin faaliyet konularin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlart Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
Yontemine yer verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarinin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gdzlenmesine katki sagladigi,

Carpan analizinde benzer sirket carpanlarinin kullanilmasinin sirketin operasyonel faaliyetleri ile uyumlu
oldugu,

Net bor¢ ve FAVOK ’e iliskin yapilan analizlerin makul ve anlasilir nitelikte oldugu,

Ug deger biiylimesinin ABD dolar1 bazinda %1 olarak varsayilmasinin ihtiyatl bir yaklagim oldugu,
Projeksiyon doénemi boyunca AOSM’nin ABD dolar1 bazinda %12,04 seviyesinde 6ngériilmesinin makul
oldugu,

%21 oranin uygulanan halka arz iskontosunun mevcut piyasa kosullar1 altinda yeterli oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

A1l Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam olarak
yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, yukarida belirledigimiz gekincelerimiz sakli kalmak kaydiyla, %21 oraninda uygulanan iskonto orantyla
27,50 TL seviyesinde tespit edilen hisse basina fiyat diizeyinin makul oldugu sonucuna ulasmis bulunmaktayiz.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve

ortaklari sorumlu tutulamaz.



N Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 20 Haziran 2022
Al Capital

EKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif igermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatinrm Menkul Degerler A.S.
Arastirma Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir.
Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirrmeilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankacilifi ve/veya diger is iliskileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.




