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FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN HAZIRLANAN ANALIST RAPORU

1. Raporun Amaci

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VII
128.1 numarali Pay Tebligi’'nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir. Raporda yer
verilen tim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Ko¢ Metalurji A.S. (“Sirket” ve/veya “Kog
Metalurji”) Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve 16.04.2024 tarihli A1 Capital Yatirrm Menkul
Degerler A.S. (“Al Capital”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndan elde edilmistir. Bu rapor,
Kog Metalurji halka arzina iliskin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde
bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un yalnizca A1 Capital tarafindan hazirlanmis olan Fiyat
Tespit Raporu hakkindaki gorist olup, yatirrm kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Bulls
Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Bulls Yatirim”) higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Kog¢ Metalurji, 18 Kasim 1993 tarihinde, "Kog¢ Demir Celik Sanayi ve Ticaret A.S." ticaret unvaniyla,
Payas Dortyol/Hatay Organize Sanayi Sitesi'nde kurulmustur. Sirket'in ticaret unvani, 03.06.2016
tarihinde istanbul Ticaret Siciline tescil edilen esas sézlesme degisikligi ile bugiinkii unvani olan "Kog
Metalurji A.S." olarak degistirilmistir. Sirket'in kurucu ortaklari Mahmut Nedim KOC, Ahmet KOC,
Mehmet KOC, Salih KOC ve Adil KOC'tur.

Sirket, ana faaliyet konusu olan metal kiitlik, nerviirlii betonarme demiri ve insaat demiri iretimine
ilaveten, 4 Kasim 2011 tarihinde, Sirket ile "T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Mudurligld" arasinda
insaat sOzlesmesi (kat karsiligl) imzalanmistir. Sirket'in Payas/Hatay ve Toprakkale/Osmaniye'de
Uretim tesisleri bulunmaktadir. Sirket'in baslica faaliyet konulari;

o Haddehane, ¢elikhane, izabe ocaklari, dokiimhane, imalathane, demir gekme haddeleme,
konstriiksiyon tesisleri kurmak, isletmek, kiraya vermek, satin almak, bu endistri
kollarinin yan sanayi tesislerini kurmak ve isletmek,

o Kurulacak bu imalathane tesislerinde her nevi yuvarlak, yassi mamul, levha, rulo, sag, her
turll insaat demiri, alasimli ve alasimsiz ¢elikten her tirli demir gelik, paslanmaz teller,
cubuklar, lama ve profil demirler tGretmek, imal etmek ve bu metallerin hurdalari, yurt
icinde ve disinda pazarlamasini ve ticaretini yapmak,

J Bunlarin disinda demir-celik ve paslanmaz celik sektortyle ilgili her tirli maden (altin
haric) sanayi hammaddesi ile yari mamul maddeyi, mamul ve bu metallerin hurdalari ile
diger metallerin Grlnleri olan bakir, piring, aliiminyum, ¢inko, kursun gibi metallerin
mamullerini ve hammaddelerinin alim-satimi ithalat ve ihracatini yapmaktir.

Sirket istanbul Sanayi Odasi'nin hazirlamis oldugu iSO-500 listesinde 2021 yilinda 70'inci, 2022 yilinda
ise 192'inci sirada yer almistir. Ayrica, Sirket, Karaagac/iskenderun'da 17 apartman ve 647 daireden
olusan "Ko¢ Green Park" insaatini tamamlamis ve 336 daireyi "T.C. Basbakanlk Vakiflar Genel
Madurligi'ne" 29 Aralik 2017 tarihinde teslim etmistir.
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FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN HAZIRLANAN ANALIST RAPORU

3. Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz edilecek paylar; 105.000.000 TL sermaye artirimi ve 20.000.000 TL ortak satisi olarak
planlanmistir. Halka arz fiyati 20,50 TL olarak belirlenirken, halka arz blyuklGgi 2.562.500.000 TL
olarak hesaplanmaktadir. Sirket’in halka arz sonrasi piyasa degeri ise 9.327.500.000 TL olacaktir.
Talep toplama islemi 9 — 10 Mayis 2024 tarihleri arasinda “Borsa Diginda Satis - Sabit Fiyat ile Talep
Toplama ve Satis” yontemi ile gerceklestirilecektir. Sirket. Borsa istanbul’da Yildiz Pazar'da islem
gorecektir.

EC I o5 Metalurji A.S.
Borsa Kodu KOCMT

En lyi Gayret Araciligi
350.000.000 TL

EEETP A NES RO ETI R ENYE 455.000.000 TL
Sermaye Artisi : 105.000.000 TL nominal

Halka Arz Miktari ve Tirii Ortak Satisi : 20.000.000 TL nominal
Toplam: 125.000.000 TL nominal
Halka Arz Biiyukligi 2.562.500.000 TL

%27.47
20,5071
9 - 10 Mayis 2024
Borsa Diginda Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satig
Yildiz Pazar
Yurt i¢i Bireysel Yatinmci: 87.500.000 TL nominal (%70)

Tahsisatlar — -

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimci: 37.500.000 TL nominal (%30)

Sirket: 1 yil boyunca satmama, bedelli ve bedelsiz sermaye artirimi
yapmama ve dolasimdaki pay miktarini artirmama taahhidi
vermistir.
Taahhiitler Ortaklar: 1 yil boyunca Borsa'da satmama, dolasimdaki pay miktarini
artirmama, baska yatirimci hesaplarina virmanlamama veya Borsa’da

6zel emir ile ve/veya toptan satis islemine konu etmeme taahhudu
vermislerdir.

Fiyat istikrari Planlanmamaktadir

Sirket'in halka arzdan net 2.091 milyon TL gelir elde etmesi
beklenmektedir. Sirket, halka arzdan elde ettigi gelirlerinin %10'u ile
mevcut Uretim tesislerinin modernizasyonu, %35'i ile yeni haddehane
yatirimlari, %35'inin yenilenebilir enerji Uretim tesisi projesinde ve
%20'sinin artan isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesinde
kullanmayi planlamaktadir.

Katilim Finans ilkelerine Uygunluk Uygundur

Kaynak: izahname. Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi
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FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN HAZIRLANAN ANALIST RAPORU

4. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Adi Soyadi/Unvani  Grubu Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki
Payi(TL) Payi(%) Payi(TL) Payi(%)
Adil KOC A 65.000.000 18,57% 65.000.000 14,29%
B 285.000.000 81,43% 265.000.000 58,24%
Halka Agik B - 0,00% 125.000.000 27,47%
TOPLAM 350.000.000 100,00% 455.000.000 100,00%

Kaynak: izahname

5. Halka Arz Gerekgeleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yeri

Sirket'in halka arzdan net 2.091 milyon TL gelir elde etmesi beklenmektedir. Sirket, halka arzdan elde
ettigi gelirlerinin %10'unu mevcut Uretim tesislerinin modernizasyonunda, %35'ini yeni haddehane
yatirimlarinda, %35'ini yenilenebilir enerji lretim tesisi projesinde ve %20'sini artan isletme
sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesinde kullanmayi planlamaktadir.

Fon Kullanim Yeri Planlanan Fon Kullanim Orani (%)
Haddehane Yatirimi 35%
Mevcut Uretim Tesisinin Modernizasyonu 10%
Yenilenebilir Enerji Yatirim Finansmani 35%
Hammadde Tedariki ve isletme Sermayesi Finansmani 20%
TOPLAM 100%

Kaynak: izahname

6. Ozet Finansallar

KOC METALURJiI OZET FINANSALLAR

Gelir Tablosu (milyon TL) 01.01-31.12.2021 01.01-31.12.2022 01.01-31.12.2023
Satislar 17,993 10,976 10,955
Satiglarin Maliyeti (-) -16,549 -10,521 -10,160
Briit Kar 1,444 455 795
Briit Kar Marji 8% 4% %
Faaliyet Giderleri (-) -70 -84 -97
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir-Giderler (Net) -650 -177 -155
Esas Faaliyet Kan 724 194 543
Esas Faaliyet Kar Marji 4% 2% 5%
Yatirnm Faaliyetlerinden Gelir-Giderler (Net) 17 435 840
Diger Gelir-Giderler 2 179 69
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Net Finansman Gelir-Giderler (Net)
Vergi Gideri (Geliri)
Net Kar

Bilanco (milyon TL)

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Stoklar

Diger

Doénen Varhklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger

Duran Varhklar

Toplam Varhklar

KV Finansal Borglar
KV Ticari Borglar
Diger

KV Yiikiimliiliikler
UV Finansal Borglar
Diger

UV Yiikiimliiliikler
Odenmis Sermaye
Diger

Ozkaynaklar
Toplam Kaynaklar
Kaynak: izahname. Fiyat Tespit Raporu

7. Degerleme

5 721 -1,648
28 246 276
777 1,776 79
31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
1,090 1,183 591
10 242 211
816 1,325 1,340
959 333 332
2,874 3,083 2,474
1,307 2,740 2,724
2 2 2
754 1,924 2,075
2,063 4,666 4,801
4,937 7,749 7,276
342 1,123 808
1,093 1,587 1,108
294 61 295
1,729 2,771 2,211
0 0 6

15 14 16
15 14 22
350 350 350
2,844 4,614 4,693
3,194 4,964 5,043
4,937 7,749 7,276

Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri

kullaniimistir:
e indirgenmis Nakit Akimlari (%60)
e Piyasa Carpanlari Analizi  (%40)

8. Degerleme ve Sonug

Sirket'in A1 Capital Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 16.04.2024 tarihli Fiyat Tespit
Raporu’nda Ko¢ Metalurji paylarinin degerlemesinde iNA analizi %60 ve Carpan Analizleri %40
agirliklandiriimis olup, Yatirrm Amach Gayrimenkul Portfoyli’'niin  1.034.886.788 TL olarak
degerlenmesi sonucunda toplamda 10.337.286.916 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir. Buna gore,
cikarilmis sermayesi 350.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina deger 29,54 TL olarak
hesaplanmistir. %30,6 halka arz iskontosu sonrasinda ise pay basina deger 20,50 TL olarak

hesaplanmistir.
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Degerleme Sonuglari (mn TL) Agirhik Ozkaynak Degeri

indirgenmis Nakit Akis 60% 5.183

Carpan Analizi 40% 4.120

Agirhklandinlmis Ozsermaye Degeri 100% 9.302

Yatirim Amach Gayrimenkul Portféyi 1.035

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 10.337

Pay Adedi 350

Pay Basina Ozsermaye Degeri (TL) 29,54

iskonto Orani 30,6%

Agirhklandirilmis Pay Basina Deger (TL) 20,50

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 10.337

Halka Arz iskontosu (%) 30,60%

Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 7.174

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 350

Halka Arz Pay Basina Deger 20,50

Sermaye Artirim Orani (%) 30,00%
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 105
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 2.153

Ortak Satisi Orani (%) 5,71%
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 20
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 410

Halka Arz Edilecek Pay Adedi 125

Halka Arz Buyuaklagi 2.563

Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 9.328

Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 455

Halka Agiklik Orani (%) 27,47%

9. Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

- Fiyat Tespit Raporu’nda Ko¢ Metalurji hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir
oldugunu dislintyoruz.

- Raporda sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugunu disiniyoruz.

- Kog¢ Metaluriji icin yapilan degerleme calismasinda “indirgenmis Nakit Akimlari” ve “Carpan
Analizi” kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde
aciklandigini diisintiyoruz.

- Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %30,6 iskonto orani
uygulanarak 20,50 TL pay basina fiyat belirlenmesinin makul oldugu goérisiindeyiz.
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Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Bo6limu tarafindan
bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif
icermemektedir. Veriler, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Bulls Yatirim Menkul
Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler. S6z konusu rapor
tarihiyle Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finansman Boélimi’ne ait olup diger Bulls Grubu
sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Bulls Yatirrm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin
hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle Bulls Yatirnm ve diger grup sirketlerinin yatirnm bankacihg ve/veya diger is iliskileri icinde
olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul eder.
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