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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.maddesine istinaden
Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Alnus Yatirim”) Kurumsal Finansman Birimi tarafindan,
Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (“Al Capital”) Ko¢ Metalurji A.S. (“Kog
Metalurji”, “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda hazirladigi 16 Nisan 2024 tarihli fiyat tespit
raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirnm kararlarinin ilgili izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolay1 Alnus Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

1. HALKA ARZA ILiSKIiN GENEL BILGILER

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arz Tarihleri 09-10 May1s 2024
Halka Arz Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Metodu Sermaye Artirimi ve Ortak Satis
Mevcut Odenmis Sermaye 350.000.000 TL
Halka Arz Edilecek Paylar 105.000.000 TL nominal (Sermaye Artig1)
(Nominal Deger) 20.000.000 TL nominal (Ortak Satis)
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 455.000.000 TL
Halka Arz Biiyiikliigii 2.562.500.000 TL
. Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar (87.500.000 TL) (%70
Tahsisat Gruplar Yurt ci Kuraaual Yatmmcﬂau(r (37.500.000 T)L§ (%:)%O)
Halka Arz Fiyati 20,50 TL
Halka A¢iklik Oram %27,47
Borsa Kodu KOCMT

Sirket halka arzdan sonraki 1 yil stireyle bedelli ve/veya
bedelsiz sermaye artirimi yapmama ve yeni pay satmama ve
pay miktarini artirmama taahhiidii vermektedir.

Ortaklar ise 1 yil boyunca sermayede sahip oldugu paylari

Taahhiitler satmama, dolasimdaki pay miktarimi artirmama ve Borsa
disinda yapilacak satislarda satisga konu paylarinda bu
sinirlamalara tabi olacagini alicilara bildirmeyi taahhiit
etmistir.

Fiyat istikrar Planlanmamaktadir.

2. SIRKET HAKKINDA GENEL BiLGILER

Koc¢ Metalurji’nin fiili faaliyet konusu, metal kiitlik, nerviirlii betonarme demiri ve ingaat demiri
dretimidir. ~ Sirket’in  merkez  adresi  Payas/Hatay’dir.  Sirket’in =~ Payas/Hatay  ve
Toprakkale/Osmaniye’de iiretim tesisleri bulunmaktadir. Sirket’in Payas/Hatay Organize Sanayi
Bolgesindeki iiretim tesislerinde kiitiik demirden insaat demiri iiretimi yapilmakta olup, s6z konusu
iiretim tesisi 30.931,38 m? alanda 16.000 m? kapali ve 14.931,38 m? agik alan {izerine kurulmustur.
Sirket’in Payas/Hatay’da bulunan haddehane tesislerinde mevcut durumda yillik tiretim kapasitesi (3
vardiya) 518.400 Ton/Y1l’dir. Sirket’in haddehane tesisinde yillik ortalama calisan sayis1 100 — 150
kisi arasinda degismektedir. Son durum itibariyla Sirket’in haddehane tesisinde calisan sayis1 116
kisidir. Sirket’in Payas/Hatay Organize Sanayi Bolgesi’nde bulunan iiretim tesisinin bulundugu
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konum Adana — Gaziantep otoyoluna, TCDD istasyonuna, iskenderun Demir Celik Fabrikasina ve
Iskenderun Limanina yakinligiyla avantajli bir konumdadir.

Sirket’in diger iiretim tesisi olan Toprakkale/Osmaniye Organize Sanayi Bolgesinde 74.234 m? alan
iizerinde kurulu iiretim tesislerinde izabe hurda demirden kiitiik demiri iiretimi yapilmaktadir.
Sirket’in Toprakkale/Osmaniye ¢elikhane tesislerinde yillik iiretim kapasitesi (3 vardiya) 1.072.360
Ton/Y1l’dir. Sirket’in ¢elikhane tesisinde yillik ortalama g¢alisan sayis1 yaklasik 300 — 350 kisi olup,
son durum itibariyla ¢alisan sayis1 327 kisidir.

Sirket’in faaliyetlerine etki eden baslica faktorler; iggilicii maliyetleri, hammadde tedariki ve maliyeti,
elektrik enerjisi fiyatlarindaki degisiklikler ile yerel ve global makroekonomik kosullarin etkilerinden
olusmaktadir.

Sirket 2011 — 2022 yillarmin tamaminda Istanbul Sanayi Odasi’nin hazirlamis oldugu 1SO-500
listesinde yer almustir. Sirket’in 2023 yilinda insaat demiri ve kiitiik demir {iretimi toplami yaklasik
818.902 ton olup, Sirket’in ingaat demiri ve kiitiik demir {iretimi toplaminin, Tiirkiye’de 33,7 milyon
ton 2023 yil1 ham c¢elik tiretimi i¢indeki pay1 yaklasik %2,4 tiir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortakhk Yapisi

Unvany/Adi Sovadi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
y Sermayedeki Pay1 (TL) (%) Sermayedeki Pay1 (TL)
Adil KOC 350.000.000 100,00 330.000.000 72,53

Halka Agik Kisim
Genel Toplam
Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Izahnamesi

- - 125.000.000 27,47
350.000.000 100,00 455.000.000 100,00

Halka Arz Gelirinin Kullanimi

Sirket’in, sermaye artirimi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi
briit halka arz gelirinden ilgili masraflar ve maliyetler disiildiikten sonra fonun asagida gosterilen
oranlarda ve amaglarda kullanilmasi planlanmaktadir.

Sirket, halka arzdan elde edilecek fonun;
e %?35’ini haddehane yatirirminda kullanmayi,
e 9%35’ini yenilenebilir enerji yatirimlarin finansmaninda kullanmay,
e %20’sini hammadde tedariki ve igletme sermayesi ihtiyacinin finansmaninda kullanmayz,
e  %10’unu mevcut iiretim tesisinin modernizasyonunda kullanmay1 hedeflemektedir.

3. FINANSAL TABLOLAR
3.1. Bilanco

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

Finansal Durum Tablosu (TL)

Varhklar

Dénen Varliklar 2.874.392.632 3.083.144.087 2.474.440.714
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.089.793.218 1.183.307.797 591.287.328
Finansal Yatirimlar - 412.163 -
GUD Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar - 412.163 -
Ticari Alacaklar 9.729.485 242.143.425 211.315.962
lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 9.538.442 23.032.344 13.939.123
lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 191.043 219.111.081 197.376.839
Diger Alacaklar 94.637.582 25.965.525 2.271.300
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[liskili Taraflardan Diger Alacaklar 75.470.046 224.498 300.171
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 19.167.536 25.741.027 1.971.129
Stoklar 815.754.385 1.325.023.097 1.340.128.747
Pesin Odenmis Giderler 862.892.288 281.977.140 319.614.476
liskili Taraflardan Pegin Odenmis Giderler - 59.234 16.929.941
[liskili Olmayan Taraflardan Pesin Odenmis Giderler 862.892.288 281.917.906 302.684.535
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 189.062 23.050.464 9.111.451
Diger Donen Varliklar 1.396.612 1.264.476 711.450
Duran varhklar 2.062.938.579 4.665.922.528 4.801.486.796
Finansal Yatirimlar 86.356.377 206.474.540 193.955.688
GUD Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 86.356.377 206.474.540 193.955.688
Diger Alacaklar 146.055 88.910 55.388
[liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 146.055 88.910 55.388
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 500.421.827 1.403.737.485 1.468.856.571
Maddi Duran Varliklar 1.306.897.277 2.739.857.041 2.724.037.063
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.338.566 2.083.160 2.307.569
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.338.566 2.083.160 2.307.569
Ertelenmis Vergi Varligi 166.778.477 313.681.392 412.274.517
Toplam Varhklar 4.937.331.211 7.749.066.615 7.275.927.510
Kaynaklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.728.537.910 2.771.007.354 2.211.206.452
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 342.252.486 1.122.693.445 808.141.168
Banka Kredileri 342.252.486 1.122.693.445 808.141.168
Ticari Borglar 1.092.722.035 1.587.231.691 1.107.949.257
lliskili Taraflara Ticari Bor¢lar - 1.251.974 2.866.190
liskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 1.092.722.035 1.585.979.717 1.105.083.067
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 13.093.914 8.890.664 16.832.141
Diger Borglar 21.859.053 5.670.314 2.603.274
Iligkili Taraflara Diger Bor¢lar 21.729.552 5.597.433 117.603
Hiskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 129.501 72.881 2.485.671
Ertelenmis Gelirler 185.493.681 28.310.149 100.876.918
Kisa Vadeli Karsiliklari 8.126.439 5.728.266 6.949.042
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli Karsihiklar 8.126.439 5.728.266 6.949.042
Kisa Vadeli Karsiliklar 5.448.117 2.317.015 1.638.936
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 5.448.117 2.317.015 1.638.936
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 59.542.185 10.165.810 166.215.716
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 14.737.623 13.852.978 22.193.458
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar - - 6.178.772
Banka Kredileri - - 6.178.772
Uzun Vadeli Kargiliklar 14.737.623 13.852.978 16.014.686
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli Karsilklar 14.737.623 13.852.978 16.014.686
Ozkaynaklar 3.194.055.678 4.964.206.283 5.042.527.600
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 3.194.055.678 4.964.206.283 5.042.527.600
Odenmis Sermaye 350.000.000 350.000.000 350.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 2.083.641.441 2.083.641.441 2.083.641.441
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger

Kapsamli Gelirler ve Giderler (1.284.072) (6.862.416) (7.611.920)
Tammlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglart / Kayiplart (1.284.072) (6.862.416) (7.611.920)
Kardan Ayirilan Kisitlanmis Yedekler 10.121.190 10.121.190 10.121.190
Gegmis Yillar Kar / Zararlar (24.988.080) 751.577.119 2.527.306.068
Net Dénem Kar1 / Zarari 776.565.199 1.775.728.949 79.070.821
Toplam kaynaklar 4.937.331.211 7.749.066.615 7.275.927.510

Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporu

Oran Analizleri

Sirket’in finansal tablo donemleri itibariyla likidite ve mali yap1 oranlar1 asagida yer alan tablolarda

gosterilmistir.

Oranlar 2021 2022 2023
Likidite Oranlari

Cari Oran (D6nen Varliklar / Kisa Vadeli Yiikimliliikler) 1,66 1,11 1,12
Asit-Test Orani (Donen Varliklar-Stoklar) / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) 1,19 0,63 0,51
Nakit Oran (Nakit ve Nakit Benzerleri / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) 0,63 0,43 0,27
Stok Orani (Stoklar / Toplam Varliklar) 0,17 0,17 0,18
Finansal Yapi1 Oranlari 2021 2022 2023
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Kaldirag Orani (Toplam Yiikiimliilikkler / Toplam Varliklar) 0,35 0,36 0,31
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikkler / Toplam Varliklar 0,35 0,36 0,30
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler / Toplam Varliklar 0,003 0,002 0,003
Ozkaynaklar / Toplam Varliklar 0,65 0,64 0,69
Duran Varliklar / Ozkaynaklar 0,65 0,94 0,95

Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporu

3.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL. 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Hasilat 17.992.802.760 10.975.545.964 10.954.841.228
Satiglarin Maliyeti (-) (16.549.121.263) (10.521.023.017) (10.159.982.886)
Briit Kar 1.443.681.497 454.522.947 794.858.342
Genel Yonetim Giderleri (-) (67.738.308) (73.868.459) (95.614.916)
Pazarlama Giderleri (-) (2.178.396) (9.775.354) (1.561.700)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 185.793.848 162.182.682 187.317.956
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (835.295.699) (339.364.930) (342.299.917)
Esas Faaliyet Kar1/(Zarar) 724.262.942 193.696.886 542.699.765
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 116.486.586 447.200.162 843.773.078
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (99.797.490) (11.738.154) (3.789.886)
S;}];Iaé};nak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar / Zararlarindaki 1.864.309 179.468.572 68.647.147
Finansman Geliri Gideri Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari) 742.816.347 808.627.466 1.451.330.104
Finansman Gelirleri 1.493.945.420 330.855.571 1.032.515.817
Finansman Giderleri (-) (986.768.903) (551.294.800) (1.370.822.674)
Parasal Kazang / (Kayip) (501.725.899) 941.919.982 (1.309.632.996)
Siirdiiriilebilir Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarar) 748.266.965 1.530.108.219 (196.609.749)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 28.298.234 245.620.730 275.680.570
Donem Vergi (Gideri) Geliri - - (175.999.037)
Ertlenmis Vergi (Gideri) Geliri 204.297.271 245.620.730 275.680.570
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 776.565.199 1.775.728.949 79.070.821
Toplam Kapsamh Gelir 775.281.127 1.769.648.218 75.623.673
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 2,22 5,07 0,23
Diger Kapsamh Gelir ve Giderler

Kar veya Zararda Yeniden Simflandirilmayacak Diger Kapsamh

Gelir / Gider

Tammlanmis Fayda Planlari Yeniden Olciim Kazang / Kayiplar: (1.605.089) (7.600.914) (4.596.197)
Ertlenmis Vergi Gideri / Geliri 321.017 1.520.183 1.149.049
Diger Kapsamh Gelir / (Gider) (Vergi Sonrasi) (1.284.072) (6.080.731) (3.447.148)

Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Izahnamesi

Oranlar 31.12.2021 31.12.2022 | 31.12.2023
Briit Kar Marji 8,02% 4,14% 7,26%
FAVOK Marji 8,06% 4,28% 7,46%
Net Kar Marji 4,32% 16,18% 0,72%
Faaliyet Kar1 Marji 7,64% 3,38% 6,37%

4. DEGERLEME

Sirket’in pay basina degeri hesaplamirken; indirgenmis Nakit Akislar1 Yéntemine (%60) ve Piyasa
Carpanlar1 Analizine (%40) oraninda agirliklandirilmis hesaplanan 6zsermaye degerine, Sirket’in
Yatirm Amaghi Gayrimenkulleri — mevcut takdiyat tutar1 disiilip %20 oraninda iskonto
uygulandiktan sonra (1.034.886.788 TL) degerleme ¢alismasina eklendiginde, 10.337.286.916 TL
halka arz oncesi piyasa degerine ulasilmistir. Bu deger, Sirketin halka arz Oncesi Odenmis
sermayesine boliinmesiyle halka arz oncesi “Pay Degeri” 29,54 TL olmustur. Elde edilen bu degere
%30,6 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz pay fiyat1 20,50 TL olarak hesaplanmustir.

4.1. indirgenmis Nakit Akini Yéntemi
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Sirket’e ait ilerleyen donemler igerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarmin bugilinkii
degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili aciklamalarina asagidaki tabloda yer

verilmistir.

AOSM Bilesenleri \ 2024 2025 2026 2027 2028

Risksiz Getiri Orani 30,50% 26,00% 22,00% 20,00% 20,00%
Spesifik Risk Primi 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Tiirkiye Risk Primi 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
Beta (B) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Kurumlar Vergisi Orani 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Borglanma Maliyeti 33,00% 28,50% 24,50% 22,50% 22,50%
Vergi Sonrasi Bor¢lanma Maliyeti 24,75% 21,38% 18,38% 16,88% 16,88%
Sermaye Maliyeti 37,50% 33,00% 29,00% 27,00% 27,00%
Finansal Borgluluk Orani 13,90% 13,90% 13,90% 13,90% 13,90%
AOSM 35,73% 31,38% 27,52% 25,59% 25,59%

Kaynak : Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporu

indirgenmis Nakit Akim1 Analizi

(000 TL) Gergeklesme Projeksiyon
2021 2022 2023 2024P 2025P 2026P 2027P 2028P

Net Satislar 17.992.803 10.975.546 10.954.841 | 16.386.658 23.445.176  31.353.752  40.208.594  49.548.037
Yillik Biiyiime 95,8% -39,0% -0,2% 49,6% 43,1% 33,7% 28,2% 23,2%
Satiglarin Maliyeti 16.549.121 10.521.023 10.159.983 | 15.031.498 21.553.661 28.664.398  36.665.903  45.191.767
SM / Net Satiglar 92,0% 95,9% 91,4% 91,7% 91,9% 91,4% 91,2% 91,2%
Briit Kar 1.443.681 453.523 794.858 1.355.160 1.891.515 2.689.354 3.542.691 4.356.270
Briit Kar Marji 8,0% 4,1% 7,3% 8,3% 8,1% 8,6% 8,8% 8,8%
Esas Faaliyet Giderleri 69.917 83.644 97.177 173.722 222.495 272,514 326.124 393.962
/Net Satislar 0,4% 0,8% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Yillik Biiyiime 22,1% 19,6% 16,2% 78,8% 28,1% 22,5% 19,7% 20,8%
Vergi Faiz Oncesi Kar 1.373.765 370.879 697.682 1.181.439 1.669.020 2.416.840 3.216.567 3.962.308
VFOK Marj: 7,6% 3,4% 6,4% 7,2% 7,1% 7,7% 8,0% 8,0%
Diizeltilmis FAVOK 1.450.570 469.590 817.675 1.299.143 1.786.895 2.537.642 3.343.381 4.098.389
Yillik Biiyiime 63,3% -67,6% 74,1% 58,9% 37,5% 42,0% 31,8% 22,6%
FAVOK Marji 8,1% 4,3% 7,5% 7,9% 7,6% 8,1% 8,3% 8,3%
Amortisman Gideri 76.805 98.711 119.994 117.704 117.875 120.802 126.814 136.081
/Net Satislar 0,4% 0,9% 1,1% 0,7% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3%
Ticari isletme Sermayesi 402.879 232.230 648.760 352.750 513.692 705.107 917.288 1.146.203
/Net Satislar 2,2% 2,1% 5,9% 2,2% 2,2% 2,2% 2,3% 2,3%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 9.729 242.143 211.316 161.255 235.565 324.080 423.219 529.369
Ort. Tahsilat Siiresi (Giin) 1 4 8 4 4 4 4 4
Kisa Vadeli Ticari Borglar 1.092.722 1.587.232 1.107.949 1.389.705 2.023.774 2.777.903 3.613.864 4.515.733
Ort. Odeme Siiresi (Giin)* 28 44 48 40 40 40 40 40
Stoklar 815.754 1.325.023 1.340.129 1.173.322 1.708.664 2.345.372 3.051.170 3.812.615
Stok Cevirme (Giin) 17 37 48 34 34 34 34 34
Miisterilerden Alinan Avans 182.403 16.220 100.790 162.123 236.832 325.824 425.495 532.217
Aliman Avans Siiresi (Giin) 8 3 2 4 4 4 4 4
Tedarikgilere Verilen Avans 852.520 268.516 306.054 570.000 830.069 1.139.382 1.482.259 1.852.169
Verilen Avans Siiresi (Giin) 20 19 10 17 17 17 17 17
isletme Sermayesi Degisim 670.773 -170.649 416.529 -296.010 160.942 191.416 212.181 228.914
/Net Satislar 3,7% -1,6% 3,8% -1,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,5%
Yatirnm Harcamalar 211.544 595.526 77.282 85.657 122.553 163.893 210.179 258.998
Yaturimlar / Net Satislar 1,2% 5,4% 0,7% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Kapasite Yatirimlari 202.917 584.584 54.257 81.933 117.226 156.769 201.043 247.740
Yenileme Yatirimlart 1.345 1.573 2.489 3.723 5.327 7.124 9.136 11.258

7.282 9.369 20.536 0 0 0 0 0
Vergi 0 0 0 295.360 417.255 604.210 804.142 990.577
(Ss"r,\'l’f:; Nakit Alamlar: 1214137 1086145 1578123  2.116879  2.619.900
AOSM 35,7% 31,4% 27,5% 25,6% 25,6%
Indirgeme Oram 0,8056 0,6271 0,5175 0,4294 0,3427
indirgenmis Nakit Akimlari 978.105 681.131 816.661 909.043 897.870
Toplam indirgenmis S.N.A 4.282.811

*Stoklardaki degisim SMM ye eklenmistir.

Kaynak : Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporu

indir

Ozsermaye Degerleme Hesabi

enmis Nakit Akimlar1 Hesab1 (Milyon TL)

Tutar
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Vergi Sonras1 Terminal Y1l FAVOK Tutar1 3.107,8
Projeksiyon Doénemi Sonras1 FAVOK 3.263,2
Projeksiyon Donemi Sonrasi Yatirim Harcamalar 2719
Projeksiyon Doénemi Sonrasi Net Isletme Sermayesi 240,4
Projeksiyon Donemi Sonrasi Nakit Akim 2.750,9
AOSM - 2028 25,6%
Terminal Biiyiime Orani 5,0%
Terminal Nakit Akimlarinin Toplami 13.358,9
Indirgeme Orani - 2028 0,3427
Terminal Nakit Akimlarmin Bugiinkii Degeri 4.578,2
01.01.2024 - 31.12.2028 Indirgenmis SNA Toplami1 4.282,8
Firma Degeri (Degerleme Tarihi) 8.861,0
Toplam Finansal Borg (31.12.2023) 814,3
Nakit ve Nakit Benzerleri (31.12.2023) 591,3
Ozsermaye Degeri (Degerleme Tarihi) 8.638,0

Hazirlanmis olan INA projeksiyonunda 01.01.2024 — 31.12.2028 tarihleri aras1 projekte edilmistir.
01.01.2024 — 31.12.2028 tahmin donemine iliskin tahmin edilen serbest nakit akiglarinin toplaminin
belirlenen indirgeme orani ile bugiine indirgenmis degeri ile Firma degerine ulagilmistir. S6z konusu
Firma degerinden Sirket’in net finansal bor¢ pozisyonu ¢ikarilarak Sirket’in hedef 6zsermaye
degerine ulagilmistir. Degerleme calismasinda u¢ deger hesaplamasi icin biiylime oran1 %5 olarak
varsayilmistir.

4.2.  Piyasa Carpanlar1 Yontemi

Sirket’in 31.12.2023 tarihli 12 aylik finansal doneme ait faiz, amortisman ve vergi Oncesi kar
(‘FAVOK’) tutar1 “Esas Faaliyetlerden Diger Gerlir ve Gider” kalemleri disarida tutularak
diizeltildikten sonra elde edilen Diizeltilmis FAVOK tutar1 hesaplamada kullanilmistir. Sirket’in
gorece diisiik kar marj1 ile yiliksek tutarda satis hacimlerine ulasan Sirket’in operasyonel kar
performansini en iyi agiklayan ¢arpanin FD/FAVOK carpani olarak degerlendirilmis olup, carpan
analizinde sadece FD/FAVOK carpani kullanilmustir.

4.2.1. Yurt ici Sektér Carpanlar1 Analizi

Yurt i¢i sektor ¢arpanlari analizinde Sirket’in faaliyet gosterdigi metal ana sektorii ve imalat
sektoriinde yer alan sirketlerin ¢arpanlari incelenmistir. Bu sektorlere iliskin veri setinde aykir
degerler eliminasyona tabi tutulmustur. Bu eliminasyon ise alt quartile ve iist quartile degerler ug
deger olarak veri setinden elimine edilmistir. Elimine edildikten sonra kalan verilerde ise, 3. Quartile
degeri + 1,5 * Standart Sapmadan biiyiik veriler ile 1. Quartile Degeri — 1,5 * Standart Sapmadan
kiiciik veriler eliminasyona tabi tutulmus ve geriye kalan degerlerin medyani hesaplanmustir.

BIST Metal Ana Sanayi ve BIST Imalat Sanayi garpanlari arasindan sadece FD/FAVOK ¢arpani
kullanilmistir. Her iki sektdrden elde edilen carpanlarin medyanlar1 kullanilmistir. Nihai yurt ici
sektor ¢arpani hesaplanirken ise iki sektorden elde edilen ¢arpanlarin medyan degerlerinin aritmetik
ortalamas1 alinmaistir.

Yurt ici Sektorler Kod FD/FAVOK
Metal Ana Sanayi XMANA 15,95
Imalat Sanayi IMALAT 14,98
Ortalama 15,47

Kaynak: Ko¢ Metalurji A.S Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici sektdr ¢arpan analizinde FD/FAVOK carpanina gére agirhiklandirilmis dzsermaye degeri
12.423.438.661 TL olarak hesaplanmistir.

Yerli Carpan Analizi Sonu¢
FD / FAVOK Carpam 15,47
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Diizeltilmis FAVOK (TL) 817.675.347
Net Finansal Borg 223.032.612
Agirhklandirilmis Ozsermaye Tutar: (TL) 12.423.438.661

Kaynak: Ko¢ Metalurji A.S Fiyat Tespit Raporu
4.2.2. Karsilastirilabilir Sirket Analizi

Karsilastirilabilir sirketler, Sirket’in faaliyet gosterdigi benzer sektorde faaliyetleri olan ve anlamli
sonug verdigi degerlendirilen 22 adet sirket segilmistir. Karsilastirilabilir sirketlerin FD/FAVOK
carpanina gore agirliklandirilmis 6zsermaye degeri 8.174.493.202 TL olarak hesaplanmustir.

Karsilastirilabilir Sirketler Carpan Analizi Sonug
FD / FAVOK Carpam 10,27
Diizeltilmis FAVOK (TL) 817.675.347
Net Finansal Borg 223.032.612
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Tutar: (TL) 8.174.493.202

Kaynak: Ko¢ Metalurji A.S Fiyat Tespit Raporu

4.2.3. Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclari

Degerleme Calismas1 kapsaminda, FD/FAVOK carpanina %40 oraninda agirlik verilmistir. Carpan
analizi sonucu Sirket’in 6zsermaye degeri 9.302.400.128 TL olarak hesaplanmuistir.

o .. . Hedef Ozsermaye o o Agirhiklandirilmisg
Degerleme Yontemi Degeri Agirhik Ozsermaye Degeri (TL)
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Yontemi 8.638.022.926 60% 5.182.813.755
Piyasa Carpanlar1 Yontemi - Yurt I¢i Sektér Carpan o
Analizi (FD/FAVOK) 12.423.438.661 20% 2.484.687.732
Piyasa Carpanlar1 Yontemi — Karsilastirilabilir Sirketler o
Carpan Analizi (FD/FAVOK) 8.174.493.202 20% 1.634.898.640
Ozkaynak Degeri 100% 9.302.400.128

Kaynak: Ko¢ Metalurji A.S Fiyat Tespit Raporu.

5. DEGERLEME SONUCU

Kog Metalurji Anonim Sirketi i¢in yapilan degerleme ¢alismasinda INA’ya (%60) ve Piyasa Carpan
Analizine (%40) oraninda agirliklandirilmis olup, 9.302.400.128 TL Agirliklandirilmis 6zsermaye
degerine ulagilmistir. Bu 6zsermaye degerine Sirket’in Yatirnrm Amaclhi Gayrimenkulleri — mevcut
takdiyat tutar1 diisiiliip %20 oraninda iskonto uygulandiktan sonra (1.034.886.788 TL) degerleme
caligmasina eklendiginde, 10.337.286.916 TL halka arz oncesi piyasa degerine ulagilmistir.
Degerleme yontemleriyle hesaplanan halka arz dncesi 6zsermaye degeri lizerinden, %30,6 halka arz
oncesi iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyat1 hisse basina 20,50 TL olarak hesaplanmustir.

Yatirnm Amach Gayrimenkuller (TL)

GreenPark Evleri 620.927.200
Bahgelievler Spotcular Carsisi 231.700.000
(Eksi): Ipotek 5.085.680
(Eksi): Kamu Haczi 170.162.407
Gebze Depo 410.000.000
Gaziantep Arsa 27.374.371
Arsuz Villa & Istanbul Villa 178.855.000
Diizeltilmis Yatirnm Amach Gayrimenkul Tutar: 1.293.608.484
Iskonto 20,0%
Degerlemeye Esas Yatirim Amach Gayrimenkul Tutar: 1.034.886.789
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Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Bagimsiz Denetim Raporu

Ko¢ Metalurji Degerleme Sonucu (TL) Ozlizlglgzye Agirhk 85;2?11:::;:32;2
Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemi 8.638.022.926 %60 5.182.813.755
Piyasa Carpan Analizi 10.298.965.931 %40 4.119.586.372
Agirhklandirilmis Hedef Ozsermaye Degeri %100 9.302.400.128
Yatirim Amach Gayrimenkul Portfoyii (Diizeltilmis) 1.034.886.788
Halka Arz Oncesi Hedef Ozsermaye Degeri 10.337.286.916

Halka Arz Oncesi Hedef Ozsermaye Degeri 10.337.286.916

Cikarilmig Sermaye (Nominal TL) 350.000.000

Pay Bagina Ozsermaye Degeri (TL) 29,54

Halka Arz iskonto Orani %030,6

Halka Arz Iskonto Sonras1 Hedef Piyasa Degeri (TL) 7.175.000.000

Iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 20,50

Kaynak: Ko¢ Metalurji Anonim Sirketi Fiyat Tespit Raporu

6. GORUS

» Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve kap.org.tr’de
yayimlanmis olan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’na iliskin analizimizde Sirket verilerinin
gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis, ayrica mali veya hukuki inceleme
yapilmamastir.

» Hazirlanan fiyat tespit raporunda sektor ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde agiklandigini
diisiinliyoruz.

» Sirket icin yapilan degerleme c¢alismasinda Piyasa Carpanlart Yontemi’ne %40,
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi’ne %60 oraninda agirlik verilmesini uygun
buluyoruz.

» Piyasa carpanlart incelemesinde u¢ degerlerin hesaplamaya dahil edilmemesini uygun
buluyoruz ve Sirket’in operasyonel kar performansini en iyi agiklayan c¢arpanin
FD/FAVOK carpani olarak degerlendirilmesini ve F/K, PD/DD, FD/Satislar ¢arpanlarinin
kullanilmamasina karar verilmesinin uygun oldugunu diisiiniiyoruz.

> Indirgenmis Nakit Akimlar1 Y6ntemi’nde satis projeksiyonlarindaki varsayimlarinin ve ug
deger biiylime oraninin makul oldugu diislincesindeyiz.

Ozetle; %30,6°lik iskonto oran1 da goz 6niine alindiginda 20,50 TL olarak belirlenen halka arz
fiyatinin makul oldugunu diistiniiyoruz.
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