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Kisaltmalar
KISALTMALAR

A5

AB

ABD

ABD Dolan f USD/ Dolar
Ar-Ge

Avra f Euro

Bagh Ortakhildar

BDS

BIAS / Borsa / Borsa istanbul / BiST
BSMY

Covid-19

CED

Cokyasar Halat
Cokyasar Tel
ERP

SAP

Esas Sozlesme
EVDS

FAVOK

FD

FVOK

GSYH

GVE

Halka Arz Eden Ortaklar/Halka Arz Edenler/Halka
Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Edilecek Paylar

Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sézlesmesi

TANIMLAR
Anonim Sirketi
Avrupa Birligi
Amerika Birlegik Devietler
Amerika Birlesik Devletleri Dalan
Arastirma ve Gelistirme
Avrupa Birlig para birimi

Cokyasar Halat, Cakyasar Tel

Bafimsiz Denetim Standartlan

Borsa Istanbul 4.5,

Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

Karonaviris pandemisi 2019

Cevresel etki degerlendirmesi

Cokyasar Halat Makina Tel Galvanizleme Sanayi
Ticaret A5,

Cokyasar Tel Orme ve Dokuma Tel Galvanizleme
Civi Sanayi Ticaret A.5.

Kurumsal kaynak planlama (Enterprise resource
planning)

Sistern Analizi ve Program Gelistirme (Systems
Analysis and Program Development)

Sirket Esas S8zlesmesi

Elektronik Veri Dagitim Sistemi

Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar

Firma Deger

Faiz, Vergi Oncesi Kar

Gayrisafi Yurt ici Hasila

06/01/1961 tarihli ve 10700 sayili Resmi Gazete'de
vayimianan 193 sayil Gelir Vergisi Kanunu

Omer Cokyasar, Dervis Al Cokyasar, Cokyasar
Holding A.5.

Sermaye  artinmi nedeniyle  ihrag  edilecsk
18.200.000 adet B grubu pay ile Sirket'in meveut
artaklarindan Omer Cokyasar'a ait 780.000 adet B
grubu pay, Dervis Ali Calyasar'a ait 780.000 adet B
grubu pay, Cokyasar Holding A.5."ve ait 6.240.000
adet B grubu pay almalk izere toplam 26.000.000
TL nominal degerh 26.000.000 adet B grubu pay
ifade eder,

20.06.2023 tarihinde imzalanan Halka Arza Aracihik

Yetkilendirme Sézlesmegi
WG 0 EHKLIL DEC
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lhragg /Sirket/ Ozyasar Tel

iNA
KAP
Kov

KGK
Konsorsiyum Lideri

Kurul/SPK

KK

Mewvcut Paylar

MK

0sB

Pay Tebligi

PO

MB Finans Yatinm

Satis Tebligi

SGK
SPK

SPKn

T.C.
Takasbank

TBK

TBMM

TCMB/Merkez Bankasi
TFRS

Tim

TL

TME

TTK

TT5G

Gzyasar Tel ve Galvanizieme Sanayi A.S.
Indirgenmis Makit Akim

Kamuyu Aydinlatma Platfarmu

Katma Defer Vergisi

Kamu  Gozetimi, Muhasebe wve  Denetim
Standartlan Kurumu

QMEB Finans Yatinm Menkul Degerler A5,
Sermaye Piyasas Kurulu

21/06/2006 tarihli ve 26205 sayili Resmi Gazete'de
vayimlanan 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

Meveut ortalkdann sahip oldugu toplam 85,000,000
TL nominal degerli 85.000.000 adet pay

Merkezi Kayit Kurulusu A5,

Organize Sanayi Bolges

Kurul'un VI-128.1 savili Pay Tebligi
Fivasa Deferi

QMB Finans Yatinm Menkul Degerler A5,

Kurul'un 11-5.2 sayvil Sermaye Piyasas Araclaninm
Satisi Teblig

Tirkive Cumnhuriveti Sosyal Givenlik Kurumu
Sermaye Piyasas Kurulu

30/12/2012 tarihli ve 28513 sayil Resmi Gazete'de
yayimlanan 6362 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu

Tiirkive Cumhuriveti
Istanbul Takas ve Saklama Bankas A.5.

04/02/2011 tarihli ve 27836 sayill Resmi Gazete'de
yayimlanan 6098 sayili Tiirk Borclar Kanunu

Tirkiye Biyik Millet Meclisi

Tirkiyve Cumhuriyet Merkez Bankas
Tiirkive Finansal Raporlama Standartlan
Tirkiye ihracatcilar Meclisi

Tiirk Liras)

08/12/2001 tarihli ve 24607 sayil Resmi Gazete'de
yayimlanan 4721 savil Tirk Medeni Kanunu

14/02/2011 tarihli ve 27846 sayil Resmi Gazete'de
vayimlanan 6102 savih Turk Ticaret Kanunu

Turkiye Ticaret Sicili Ga etes




TiiK
uDs
UFRS

UmMs
VERBIS

Vergi Usul Kanunu

Yanetim Kurulu

Tiirliye Istatistik Kurumu
Uluslararas Degerleme Standartlan

Wuslararas Finansal Raporlama Standartlan

uslararasi Muhasebe Standartlan
Veri Sorumlulan Sicil Bilgi Sistami

13/01/1961 tarihli ve 10703 sayill TT5G'de
yvayimlanan 213 sayil Vergi Usul Kanunu

Sirket'in yonetim kurulu
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1. Giris
Raporun Amaci

Bu rapor, QNE Finans Yatinm Menkul Degerler A5, ("ONB Finans Yatinm”}ile Ozyasar Tel ve Galvanizleme
sanayi A5, (“"Ozyasar Tel”} arasinda 20.06,2023 tarihinde imzalanmis olan halka arza aracilik sozlesmesi
kapsaminda Sirket paylaninin halka arzinda fivata esas teskil edecek degerin Sermaye Pivasas: Kurulu'nun
111.62-1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartian Hakkinda Teblig'i gerafi Uluslararas: Degerleme
Standartlar’'na uygun olarak belirlenmesi amaciyla ve Sermaye Piyasas) Kurulu'nun 2015/19 sayili biilteni
ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul karan uyaninca Gayrimenkul Disindaki
Varliklann Sermaye Piyasas) Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar haghfinin F
maddesine uygun olarak belirlenmesi amaciyla 22.01.2016 tarih ve G-040 (315) sayili Genis Yetkili Arac
Kururm yetki belgesine sahip ONB Finans Yatirim tarafindan hazirlanmigtir, Ayrica QNEB Finans Yatinm, rapor
tarihi itibariyla Sermaye Piyasasi Mevzuall cergevesinde Gayrimenkul Digindaki Varliklar Degerlemeye
Yetkili Kuruluslar Listesi'nde yer almaktadir.

Degerlemne Calismasinda Uygulanan Esaslar

A- Degerleme Cahgmasi Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallar ve Etik ilkeler

Halka arz edilmesi amaclanan Sirket'in ishu Fivat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme calismasinin
Sermaye Pivasast Kurulu'nun 111L.62-1 sayil "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartian Hakkinda Teblig'i
ve Uluslararas Degerleme Standartlan dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler dogrultusunda hazirlanmis
oldugunu beyan ederiz.

- Degerleme calismas yapilirken durist ve dogru davramilmistir,

- Deferleme hizmeti, ilgili mevzuatlar cercevesinde gerekli lisans belgelerine sahip degerleme uzman)
tarafindan Tirkive Cegerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallan dogrultusunda yerine getirilmistir.

- Cederleme  projesini alabilmek  maksadigla  bilerek yanhs, yaniltier ve abartil beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde bir reklam yapilmarmistir,

- Bilerek aldatici, hatal, &n yargih giiris ve analizleri iceren bir rapor hazirlanmarms ve bildirilmemistir,

E: Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuclar iceren bir gérev kabul edilmemistir, Degerleme isi gizlilik
icinde ve basiretli bir sekilde yiritilmistir,

- Degerleme isi bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel pikarlan gozetmeksizin yerine getirilmistir,

- Degerleme Gcreti raperun herhangi bir yoniine bagh degildir,

- Degerleme hizmeti, haksiz rekabete yol acmayacak sekilde mesleki sarumluluk bilingi ve mesleki
kurallar gercevesinde yerine getirilmistir,

B- Simirlayic Kogullar ve Varsayimlar

isbu Fiyat Tespit Raparu‘nda yer alan ve degerleme calismasinda kullanilan tim veriler, kam uya agiklanmig
ve talebimiz Ozerine Sirket tarafindan saglanmig verilere ve Sirket adina RAM Bagimsiz Denetim ve
Damgmanhk A5, tarafindan 2021-2022-2023 yillarina ait hazirlanmis bagimsiz denetim raporuna ve QNB
Finans Yatnim'in analizlerine dayanmaktadir,

Degerleme calismalarina esas tegkil etmek dzere QNEB Finans Yatinm'a sunulan bilgi ve beigelerin dogru ve
eksiksiz aldufu konusunda makul dikkat ve Gzen gdsterilmiz ve bunun sonucunda, sunulan bilg ve
belgelerin dofru aldugu ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin
clusmadig varsayilmis.

Sirket ortaklanmin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden alustugu
varsayilmistir.

Farkl tarihlerdeki finansal variler ile degerleme yantemleri ve agirhidandirmalann kullanilmas: durumunda
farkli degerlere ulagilmas: ihtimal dahilindedir.,

qnbfi.com



Sirket'in faalivetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, clagandis siyasi ve yasal
degisiklikler, &ngorilemez hukuki gelismeler vb.) alisilagelen diginda bir engel olmadan isletmenin
surdirilebilirligi esasina gére dngarilebilir gelecekte faaliyet gdstermeye devam edecegi varsayilmistir,

Ulkemiz ve dinya ekonamisinde vakin gelecekte gerceklesen alaylanin bu rapordaki varsayvimlar
bolimindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gistermeyecegi varsayilmistir,

Rapora konu olan degerleme calismasi, bilinen degerleme yiintemleri kullanilarak uzmanlik bilgisi ile
hazirlannugtir. Piyasa kosullannda meydana gelebilecek 6nemli degisimlerin Sirket'in degerini etkileyerek
olumlu veya olumsuz yénde degisim yapabilecesi bilinmelidir,

(NEB Finans Yatinm olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin anlarmini degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmarmas icin her tirll Szenin gésterilmis oldugunu beyan etmekteyiz.

C- Yetkinlik Beyam

Ozyagar Tel'in giincel sirket degerinin tespit edilmesi amaciyla tarafimizca diizenlenen Isbu Fiyat Tespit
Raporu'na iliskin olarak, Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar uyannca
gayrimenkul disi varhklanin degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen:

- Kurul'ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Fiyasas: Faaliyetleri
Dilzey 3 Lisans)” veya “Tirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kisivi tam zarmanl olarak istihdam
eden,

- Ayri bir kurumsal finansman béliimine sahip,

- Degerleme calismalan sirasinda kullamilmas: gereken prosedirlerin bulundugu kuruluz genslgeleri,
degerleme metodalojisi, el kitaln veya benzeri belirlenmis prosediirlerin bulunduguy,

- Miisteri kabuld, calismarmin yirdtilmesi, raporun hazirlanmas: ve imzalanmas: sireclerinde
kullamilacalk kantrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip alan,

- Degerleme calismalaninin teknik altyapisin olusturan yeterli bilgi bankasi, i genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri unsurlann bulundugy,

- Degerleme calismalarinda ihtivag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip
alan,

Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda degerleme hizmeti siizlesmesi bulunan,

- Legerleme gahgmasimi talep eden sirket ile dogrudan veya dolayh olarak sermaye ve yonetim iliskisi

bulunmayan,
Degerleme faalivetlerinin basta bagimsizlik, tarafsizlik, mesleki dzen ve titizlik olmak tzere etik
ilkelere ve séz konusu diizenlemelerde yer alan ilgili hiikiimler ve genel kabul girmis uluslararas
standartlanina uygun olarak gerceklestiren niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer slan degerleme
calismalarimin SPK'nin 111-62.1 sayill Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig'e
va Tilrkiye Degerleme Uzmanlan Birligi ve Tirkive Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan
Uluslararas: Degerlerne Standartlanina uygun olarak yapildigin beyan ederiz,

b- Sorumiuluk Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayill karari uyarinca Sermaye Piyasas Kurulu'nun
11.04.2018 tarih ve 2015/19 sayili haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden:

“Gayrimenkul Disindaki varliklanin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsarmindaki Degerlemelerine Uyulacak
Esaslar baghgimin F maddesinin 9. Maddesi” cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun karaninda belirtilen niteliklere sahip oldugurmuzu ve bagimsizhik ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu'nun bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler
cercevesinde, gercefe uygun oldufunu ve bu bilgilerin anlamin degistirecek nitelikte bir eksiklil
bulunmamasi icin her tiirli zenin gasterilmis oldugunu beyan ederiz,

MENKLL DET i
Ay, By imdong |CAd. ; al
210 Kt B-7 3400000 i T,

jcaret Odagk 3



Degerleme Caligmasin Yéneten Uzmana iliskin Bilgiler

Kadir Alper Urganci — OMB Finans Yatinm - Yatinm Bankacilig f Grup Yéneticisi

Farkl kurumlarda 15 wihin dzerinde Kurumsal Finansman ve Yatinm Bankacilig alanlarnda tecriibes:
bulunan Kadir Alper Urganci, Bofazici Universitesi Kimya Mihendisligi béliminden lisans derecesine ve
Ingiltere’de bulunan Royal Holloway - Londra Universitesi, Uluslararas) Yénetim baliminden wiiksek lisans
derecesine sahiptir, Sermaye Piyasasi Faalivetleri Dizey 3 Lisans’'na (Belge No:204166) sahiptir,

Kullanim, Dagitim veya Yayimlanma Kisitlamalarn
isbu rapar muhatabi olan Ozyasar Tel'in dahili kullanimi ve paylarinin itk halka arz islemleri fle ilgili
alabilecek kamu kurumlanmin kullarmmiile simridie, WI-128.1 sayil Pay Teblig hikiimleri geregince Kamuyu

Aydinlatma Platformu’nda yayimlanacak olan bu rapor QNB Finans Yatimm'in yazl izni olmaksizin kismen
weya tarmarmen yayimlanamaz, cofaltilamaz veya dagitilamasz,
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2. Sirket Hakkinda Bilgiler

Sermaye Bilgisi ve Ortakhk Yapisi

Sirket'in 85.000.000 TU'lik sermayesi, gikanlmis sermayenin %25,00'ina tekabiil eden 21,250,000 TL nominal
degerli 21,250,000 adet A Grubu nama yazili ve %75,00°na tekabiil eden 63,750,000 TL nominal degerli
63.750.000 adet B Grubu nama yazilh paylara ayrilmistir,

Sirket'in gilkanlmis sermayesinin 85.000.000 TU'den 103.200.000 Tl'yve cikanlmas nedeniyle artinlacak
18.200.000 TL nominal degerli 18.200.000 adet B grubu pay ve ek satis haric clmak Gzere mewveut
ortaklardan Omer Cokyasar'in sahip aldugu 780,000 TL, Dervis Ali Cokyasar'in sahip oldufu 780.000 TL,
Cokyagar Holding A.5."nin sahip oldugu 6.240.000 TL almak iizere toplam 26,000,000 TL nominal degerli
paylar halka arz edilecektir. Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmas: halinde
mevcut ortaklardan Gmer Cokyasar'a ait 520,000 TL nominal defere kadar payin, Dervis Ali Cokyasar'a ait
520.000 TL nominal degere kadar payin ve Cokyasar Holding A.5.'ve ait 4.160.000 TL nominal degere kadar
payin dafitima tabi tutulacak toplam pay miktarnina eklenmesine karar verilecektir, Bk satigin tamaminm
gergeklesmesi halinde halka arz edilecek paylann nominal degeri 31.200.000 TL olup halka arz sonras
sermayeye aran %30,23 olmaktadir.

Halka arzdan elde edilecek gelir ile Sirket, yatinm harcamalaninda, finansman malivetinin azaltlmasinda ve
isletme sermayesi ihtiyaglanmin karsilanmasinda  kullanimas ile biyimeyi ve karliigini artirmaw
hedeflemektedir. Halka arz sanrasinda planlanan ortaklik yapisi asagidaki gibidir, Aynea, halka arzda ortak
satigi ile elde edilecek gelir ile de ortak taabhidi kapsarminda halka arz sonras) iliskili taraf alacaklarinin
kapatilarak, Sirket's nakit girisi saglanacaktir. Bu baglamda, ek satis haric olarak halka arzda ortak satig)
aram %30 seviyesinde gergeklesecektir,

Tablo 1: Crtakhk Yapis

Pay Sahibl Halka frz Oncesi Hissedarlik Yapis) Halka Arz Sonrasi Ek Satis Harig Halka Arz Senras Ek Satis Dahll
Grubu Tutari (TL) Oran {%) Tutar (TL} Orani (%) Tutar {TL} Drani (%}

Qmer A 2,125,000 2.5 2125000 2,06 2,125,000 2,06
Cokyagar &3 6275000 r.h 5,595,000 542 5.075.000 4,92
[ervis Ali A 2.125.000 2,5 2.125.000 2,06 2,125,000 2,06
Cakyasar B 6.375.000 7.5 5,595,000 542 5,075,000 4,92

Colyasar A 17,000,630 i 17000000 16,47 170001000 16,47
Helding &.5, £ 51.000.000 18] A4 760,000 43,37 #0.600.000 49,34
Halka Agik B - - 26,000,000 25,19 31.200.000 30,23
TOPLAM 85.000.000 100 103.200.000 100 103.200.000 100

Tarihce

Demir-celik sektériinin celik tel ve halat segmentinde faalivet géisteren Sirket ve bagl ortakhklan,
31.12.2023 tarihi itibaniyla 164 milyon ABD Dolan satis hasilati ve 109 milyon ABD Colan ihracat
gerceklestiren, Sirket'in faalivetleri bakimindan dnemli olaylar asagidaki tabloda ozetlenmistir:

Tarih |ONEMLI GELISMELER

Sirket, “Gzyasar Ticaret ve Sanayi Kallektif Sirketi ihsan Ozal, Ahmet Cokyasar, Osman Korkusuz”

1973
umvani altinda kurulmustur.

1986 [Sirket'in ilk galvanizleme hatti Silivri'de kurulmustur,

Girket, tir degisikligine giderek Ozyasar Tel ve Galvanizleme Sanayi Anonim Sirketi unvanin
1992 aiml;tlr.

Coleyasar Tel kurulmustur,

11

1500018
0104535
nbfi.com




1999 (Sirket'in ikinci tel galvanizleme hatt Silivei fabrilkasinda kurulmustur,

2002 [Cokyasar Tel Adana fabrikasinda ilk tel galvanizlerne hatt kuralmus ve dretime baglamigtir,

2006 (Sirket'in Gcuncd tel galvanizleme hatt Silivri'de kurulmustur,

2008 |Cokyasar Halat kurulmus alup lzmit Celik Halat fabrikasi satin alinmis ve diretime baslanmistir,

2010 |[Ozyagar Tel cevre givenlik sistemleri Gretmeye baslamistir,

2012 [Sirket'in dordinci tel galvanizleme hatt kurulmuosgtur,

2013 |Cokyasar Tel Adana fabrikasinda ikinci tel galvanizleme hatu kurulmustur,

2014 [sirket katma degeri ylksek patentli yiksek karbon gelik tel Uretimine baslamistir,

Sirket'in %51 ortad oldugu Cokyasar Wire Industries 0.0.0. Karadag'da kurulmustur,
2017

Cizyasar Tel Silivri fabrikasinda 5, tel galvanizleme hatt kurulmustur.

2019 [Sirket'in %651 orta@ oldugu Cokyasar Wire Industries Albania 5. H AL Arnavutluk'ta kurulmoustur,

2021 |Arnavutluk fabrikada Oretime baslanmistir,

Cokyasar Tel, Adana’da modern teknolojivle donatilmis ikinci fabrikasin acrmgtir.
2022

sirket ve bagh ortakhklan SAP projesi kapsarminda yeni nesil ERP uygulamalarina gecmistir,

2023 [Sirket, Turguality marka programina dahil edilmistir,

Faaliyetler Haklkinda Genel Bilgiler:

Sirket ve bagh ortakhklan olan Cokyasar Tel ve Cokyasar Halat ile bir bitin olarak soguk cekilmis tel, yaylik
tel, acsr teli, patentli tel, kaynakh panel cit, galvanizhi tel, halat, monotran, PVYC kaph tel, zirh teh, yass tel,
tavhi tel, yagh balya teli, cubuk tel, helezon gibi malzemelerin imalati, alimi ve satimile istigal etmektedir.

Sirket 31.12.2023 tarihi itibaryla 164 milyon ABD Dolan satis hasilat, 108 milyen ABD Dolan ihracati ile
Tirkive'nin galvanizli tel ve halat dretimi balkimindan dnde gelen firmalanndan clup, 3 tanesi yurt iginde 1
tanesi de yurt disinda olmak dzere toplam 4 fabrikasinda yilhk 286 bin ton Gretim kapasitesineg sahiptir,
Sirket'in yurt ici fabrikalan Silivri, Dizoe ve Adana bélgesinde, yurt dizinda fabrikas ise Arnavutlukta
bulunmaktadir, Didzce ve Adana fabrikalann catilaninda yer alan GES yatinmlan sayvesinde yilda toplam
3.470.297 kw/h elektrik Gretimi saglanmaktadir.

Sirket'in istiraki olan Cokyasar Wire Industries Albania 5.H.A, 2021 wihinda Arnavutiuk bolgesinde dretime
baslamistir, Sirket’in yurt dis) yatimmin Arnavutiuk bélgesini secerken hammaddeye olan yakinhk ve tel
talebine yakinhk stratejileri gdzetiimistic. Arnavutluk’ta yver alan tesiste, Ozvasar Tel, Cokyasar Halat ve
Cokyasar Tel'den farkh olarak galfan kaph tel Gretilmektedir,

Sirket, yurt ici tel sektdrinde faaliyet gésteren rakiplerinden gelik tel dretmenin yaninda halat Uretimi ve
katma degeri yiksek clan panel ¢it Gretimleri ile ayrnizmakta olup sektériin Gnde gelen oyunculan arasinda
yer almaktadir. Sirket, Gretim kabiliveti ve tecritbesi ile 2019 yilndan beri IS0 ilk ve iking 500 listelerinde
yer almaktadir, 2022 yilinda 150 Ikinei 500°de 56, sirada yer almaktadir, (Keyaak: lstanbul Sanayi Odas)

izahname tarini itiban ile Sirket'in fabrikalannda dretilen Orin gruplan ve dretim kapasiteleri asafidaki
tablada verilmelktedin:
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Tablo 2: Sirket'in, Bagh Ortakliklanmin ve Istirakinin Fabrika Bilgileri ve Uratilen Oriin Gruplar

Fabrikalar
Silivri Dlizce Adana Arnavutiuk
Fabrikas Fabrikasi Fabrikalarn Fabrikas:

Faaliyete Baglama Yil) 1986 2008 2002 A1
Kapasite {ton/yil) 120,000 40.000 95.000 30,000
Toplam Alan {m?) A8.000 23,160 34.245 9,360
Kapal Alan (m?) 30480 11,230 12.970 F000

Galvanizl Tel Sivah Patentli Tal Galvanizli Tel Galvanizli Tel

Fanal Cit Galvanizl Tel Diger Galfan Tali
Grtintar Tawh Tel : Halat

Yagh Balya Tali ACSR Monotron Halat

PV Kaph Tel

Diger

I.  Uretim Tesisleri

fzyasar Tel, bagh ortakhklan ve istiraki faalivetlerini 4 adet (retim tesisinde gerceklestirmektedir,
Fabrikalarin her hirinde gesitli Grinler Gretildigi igin Gretim sdregleri de birbirlerinden aynismaktadir.

a, Owzyasar Tel —Silivri Fabrikas)

Istanbul ili Silivri ilgesinde yer alan 30.480 m®si kapal olmak Gzere 48,000 m®lik alan Gzerine kuruludur ve
5 adet galvanizleme hatti ile yillik 120.000 tonu asan dretim kapasitesine sahiptir, Fabrika ilk defs 1986
yilinda Oretime haslamistr ve glndmdze kadar bircok yenileme calismasindan gegerek Uretimlerine devam
etmektedir.

2024 wihinda aktif alarak 4 adet galvanizli tel cekme hatti calismakta olup diger hat verimlilk artirmaya
yonelik calismalar kapsaminda yenilerme sirecine alinmistir. 2024 yilinin dérdiinell ceyreginde ikinei hattin
acilmasiyla beraber fabrikamn tam kapasiteyle calisabilir konuma ulasmas beklenmektedir.

Uretim Slireci

Ozyasar Tel'in Uretim siireci tel dretiminin ana hammaddesi olan ve 5,50 mm ile 20 mm arasinda tiretilen
filmasinin alinmasi ile baslamaktadir, Tel dretimi icin kullandan filmasinlerin tel cekme islemine gecebilmeasi
icin ancelikle yizeylerinin temizlenmesi gerekmektedir. Siparis lzerine dretim perceklestinildigi icin tel
cekme iglemine hazir olan filmasinler Gnee birinct kademe tel cekme olarak anlan ve filmaginin 2,00 mm'ye
kadar inceltildifi siirecten gegmelkctedir. Siparise uygun olarak eger istenilen teller 2,00 mm altinda inceligs
sahip olacaksa ikinci kademe tel cekme uypulamas) da gercellestirilmektedir. Tel cekme islemleri aymn
zamanda sofuk tel cekme islemi alarak da bilinmektedir. Tel cekme islemi sirasinda teller rediktsr ve
motorlardan alinan giglerle cekilmektedir, bu islem sonunda teller bloklardan kademeli olarak gecer ve har
blokta telin boyu uzamakta ve incelmektedir,

Tel cekme isleminden sonra eger driin tavli tel, ingaat bag teli ya da yagl balya teli ise tavlama isleminden
gecmektedir. Tavlama islemi sirasinda teller 4,5 ile 6,5 saat arasinda tavliama islemine tabii tutulmaktadir,
Tavlama iglemi ardindan da teller 1 ila 1,5 saat arab@inda tavlama potasinda bekletiimektedir, Potadan
cilkanlan teller 4 ile & saat arasinda atmosferik ortam sicakhiginda bekletilmektedir,

Eger siparis edilen tel, tavh tel veya benzeri bir driln degilse ve galvanizli tel ise tel cekme isleminin ardindan
galvanizleme izlemi baslamaktadir. Teller 800 ile 900 °C derece arasinda olan tav finnlannda
tavlanmaktadir. Ardindan teller asit banyosuna sohkularak sogutma islemine tabii tutulur. Asit banyosundan
cikanlan teller su ile durulanir ve kurulamr. Kurutulan teller ginko kaplamaya hazir hale gelebilmesiicin flux
banyosuna sakulur, ardindan ise 450-460 °C sicakh@indaki siw cinka ocafina ganderilir ve daldirma islemi
Lygulanir.

Cinko kaplamanin ardindan teller sogutma islemine girmektedic ve kangal sarma nitesine génderilerel
sarmal hale getirilirler.
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Dzyasar Tel'in iiretmekte oldugu bir diger lriin grubu ise panel ¢it ve helezon telden citlerdir. Panel Git
dretiminde en tel ve boy tel olarak kesilmis cubuklar kullamilmaktadir, Bu cubuklar panel makinesine
yliklenir ve punta kaynak yéntemi ile tellere otamatik sekilde kaynak yapilir, Kaynak yapilan teller siparise
glire bikimld hale getirilebilir ya da diiz sekilde teslimata hazir hale getirilir. Pangl git diretiminde dne gikan
bir konu da kaynaklama senrasinda boyama islemidir. Panel citler siparise uygun olarak direkt teslimata
gonderilmeyecekse boyahaneye gidersk otomasyon sekilde boyama isleminden gecerek siparize uygun hale
getirilmektedir.

kinci tip olan helezon telden it Diinya‘da ve Thrkiye'de panel cite gtre daha uygun fivath oldugu icin daha
gok tercih edilmektedir, Helezon telden it dretiminde ise galvanizli teller helezon makinesine 2 adot
yuklenir ve dzel tasanml bigalk ile kaliptar aracibgryla dretilir.

b. Cokyasar Halat — Duzce Fabrikasi

Liizes ili Glmisova ilgesinde yer alan 11.230 m®'si kapalt olmalk iizere 23,160 m lik alan dzerine kuruludur.
2008 yilinda kurulmug ve ayni wil icerisinde izmit Celik Halat fabrikasimn satin alinmasiyla Gretime
baslanmistir,

2021 yilinda yapilan halat ve 2023 yilinda devreye giren yaylik tel makinesi vatirimlar sonrasingda yillik 2.400
ton manctron, 2.400 tan celik halat, 30.000 ton yaylik tel dretimi olmak zere yillik yaklagik 40,000 ton
tiretim kapasitesine sahiptir. Cokyasar Halat, séz konusu tesisinde yaklasik 1.000 ton depolama kapasitesine
sahip olup, drinlere uygun depolama ve saklama kosullan meveuttur,

Cokyagar Halat'in Dijzce fabrikasinin catisinda yer alan GES yatinimi sayesinde yillik 1.412.763 kw/h elektrik
dretmektedir ve rettigi elektrigi de kendi elektrik ihityacini karsilamakta kullanmaltadir,

Silivri ve Adana’da yar alan fabrikalardan farkl olarak Diizee fabrikasinda galvanizleme hatw ve cinko kazam
bulunmamaktadir, Cokyasar Halat Gretimde kullandig makineler ile Ozyasar Tel ve Cokyasar Tel'e gare
irettilen telleri 0,25 mm've kadar inceltme kabilivetine ve halat Gretme kabilivetine sahiptir.

Liretim Stireci

Cokyasar Halat Uretimlerinde filmasin ve sivah/galvanizli patentli telleri hammadde olarak kullanmaktadir,
Cokyasar Halat'n Gretimde kullandi@ filmasinlerin caplan genellikle 550 mm ile 16 mm arasinda
olmaktadir, Ote yandan siyah/galvanizli patentli teller jse Ozyasar Tel biinvesinde Uretilmaktedir ve
Cokyasar Halat GOretimleri igin Ozyasar Tel'den ilgili telleri almaktadir, Colyasar Halat almis oldugu
filmasinleri ve telleri Ozyasar Tel ve Cokyasar Tel's gdre daha cok inceltme yetenegine sahiptir, Alinan
filmaginler once ylzey temizleme isleminden gecmekte olup ardindan siparislere uygun olacak sekilde tal
cekme makinelerine gonderilmektedir,

Tel cekme makinelerinde iki tip tel cekme islemi yvapilmaktadir; kuru tel cekme ve sulu tel cekme, Kuru tel
cekme makineleri 0,70 mm ile 15 mm incaliginde, sulu tel cekme makineler ise 0,25 mm ile 1,10 mm
inceliginde teller Gretmektedir. Tel cekme islemi yine Ozyasar Tel'de oldugu gibi siparise gére iki kademe
olarak gerceklesmektedir, Ancak Cokyasar Halat'ta dretilen Griinlerin %80°i birinci kademe tel cekme islemni
sonrasi mosterive ulastinimaktadir,

Cokyasar Halat'in Urettigi halat Uriinleri ise ikiye aynilmaktadir; cefik halat ve ACSR manotron halat. Celik
halat ve ACSR monotoron kalite standartlanna gére kuru veya sulu tel cekme makinalarinda uretilmis
galvanizli veya siyah celik teller, halat rme makinelerinde bulunan ve besik olarak adlandinlan béliimlare
yerlestirilir. Besiklere yerlestiriimis teller rotor tabir edilen makine déner aksami Gzerinde karbiir adi verilen
gecls nektalanindan gecirilerek makine cikisindaki preforme bashZina getirilir, Preforme basliginin ghrovi;
tellere halat ya da ACSR monoteron kanstriiksiyonuna uyzun sayive dzellikte blikiim yaptirarak kaliteli halat
Uretilmesini saglamaktir, Halat, Preforme bashgindan sonra hadde ve Dresaj makinesi grubuna girer,
Merkezdeki tel sabit ilerleyecek, diger teller ise diinerek merkez telin iizerine sarilacak sekilde Gretim
gerceklestiriimektedir. Tek bir merkez telin Ozerine sarlan halata monatron halat adi verilmektedir,
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€. Cokyasar Tel — Adana Fabrikalar

Cokyagar Tel, Adana ili Saricam ilgesinde ve Hac Sabanc Organize Sanayi Bilgesinde yer alan iki adet dretim
tesisinde Oretimlerini gerceklestirmektedir, iki fabrika toplam 12.970 m*si kapal olmak iizere 34.245 m?|ik
alan tzerine kuruludur, Cokyagar Tel 2002 yilinda tretimlerine baslamis olup 2022 vilina kadar tek fabrikada
dretimlerini gergeklestirmekteydi, 2022 yilinda yaplan yeni fabrika yatinmile ikinci fabrikada daha modern
hir tretim tesisine gecme amaciyla galvaniz hatt) kurulmustur. Yeni fabrikanin iiretime baslamasiyla eski
fabrikada planh olarak Gretime ara verilmis, bakim ve yenileme calismalanna baslanmistir,

Cokyasar Tel ikinci fabrikasim kurarken aym zamanda bu fabrikanin catisina da GES yatinmi vapmistir ve bu
yatinm sayesinde yilda 2.057.534 kw/h elektrik Gretmektedir,

& Subat 2023 tarihinde Kahramanmaras merkezli gerceklesen ve cevre illeri de ciddi derecede etkileyen
depremden dolayi Cokyasar Tel'in fabrikalan zarar gormemistir ancak Gretime 20 giinliik ara verilmesi
gerekmistir. Gerceklesen depremden sonra Cokyasar Tel ikinci fabrikasinin 2024 yilhinda biyiitiimasine ve
yeni bir galvaniz hatty kurulmasi planlanmaktadir.

Uretim Siireci

Cokyasar Tel'in Uretim stireci tel Gretiminin ana hammaddesi olan ve 5,50 mm ile 7 mm arasinda iretilen
filmaginin alinmasi ile baslamaktadir. Tel Gretimi icin kullamlan filmaginlerin tel cekme islemine gecebilmesi
igin ancelikle yizeylerinin termizlenmesi gerekmektedir, Siparis zerine Gretim gerceklestivildigi icin tel
cekme islemine hazir olan filmasinler &nce birinci kademe tel gekme clarak anilan ve filmasinin 2,00 mm'ye
kadar inceltildidi sirecten gecmektedir, Siparige uygun olarak eger istenilen teller 2,00 mm altinda incelige
sahip olacaksa ikinci kademe tel cekme uygulamasi da gergeklestirilimektedir. Tel gekme islemleri ayni
zamanda soguk tel gekme islemi clarak da bilinmektedir. Tel gekme islemi sirasinda teller redisktér ve
motarlardan alinan gliclerle cekilmektedir, bu islem sonunda teller blaklardan kademeli olarak gecer ve her
blokta telin hoyu uzamakta ve incelmektedir,

Tel gekme isleminin ardindan galvanizieme islemi baslamaktadir, Teller 800 ile 900 °C derece arasinda alan
tav finnlarinda tavlanmaktadir. Ardindan teller asit banyosuna sokularak sogutma islemine tabii tutulur,
Asit banyosundan pikanlan teller su ile durulanir ve kurulanir, Kurutulan teller cinke kaplamaya hazr hale
gelebilmesiicin flux banyosuna sokulur, ardindan ise 450-460 *C sicakhgindaki s cinko ocaging gonderilir
ve daldirma islemi uygulanir,

Cinke kaplamanin ardindan teller sogutma islemine girmektedir ve kangal sarma Onitesine génderilerek
sarmal hale getirilirler,

d. Cokyasar Wire Industries Albania 5.H.A, — Arnavutiul Fabrikas

Cokyasar Wire Industries Albania SH.A. ["CWI &lbania”) 2019 yilinda Sirket'in yurt disi agiim stratejisi
kapsaminda Arnavutiuk’ta kurulmustur ve 2021 yilinda tel Gretimine baslanmistic. 7.000 m?'si kapal olmak
tzere 9.360 m¥lik alan Ozerine kuruludur,

CWI Albania, Ozyasar Tel ve Cokyasar Tel'den farkl olarak standart galvanizli telin disinda galfan teli dretimi
deyvapmaktadir, Galfan kapli tel standart galvanizli tele gére korozyona karsi daha dayanikli ve katma degeri
daha yiksek hir tel cesitidir

Lretim Stireci

CWI Albania"nin Gretim streci tel Gretiminin ana hammaddesi olan ve 5,50 mm ile 20 mm arasinda Gretilen
filmasinin alinmas ile baslamaktadir. Tel Uretimi igin kullanilan filmasinlerin tel cekme islemine gecebilmesi
icin dncelikle yiizeylerinin temizlenmesi gerekmektedir. Siparis Gzerine Gretim gerceklestirildizi icin tol
cekme iglemine hazir olan filmasinler énce birinci kademe tel cekme olarak anilan ve filmaginin 2,00 mm'ye
kadar inceltildigi sirecten gegmektedir, Siparise uygun olarak efer istenilen teller 2,00 mm altinda incelife
sahip olacaksa ikinci kademe tel cekme uygulamasi da gerceklestirilmektedir, Tel cekme islemleri aym
zamanda soguk tel gekme islemi olarak da bilinmektedir. Tel ¢ekme islempsirasinda teller rediktor ve
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motorlardan alinan glclerle cekilmektadir, bu islem sonunda teller bloklardan kademeli olarak gecer ve her
blokta telin boyu uzamalkta ve incelmektedir,

Tel cekme isleminin ardindan galvanizieme islemni baslamaktadir, Teller 800 ile 900 "C derece arasinda olan
tav finnlannda tavlanmaktadir. Ardindan teller asit banyosuna sokularak sofutma islemine tabii tutulur.
Asit banyosundan cikarilan teller su ile durvlame ve kurulamre. Kurutulan teller cinko kaplamaya hazir hale
gelebilmesi igin flux banyosuna sokulur, ardindan ise 450-460 “C sicakligindaki s ginko ocaging génderilir
va daldirma islemi uygulanir,

Cinko kaplamanin ardindan teller sogutma islemine girmektedir ve kangal sarma Onitesine génderilerek
sarmal hale getirilirler,

CWI Albania'min dretmekte oldufu galfan teli igin ise cinko aliminyum kaplama yéntemi uygulanmaktadir,
Bu yantemde celik telin yizeyine belirli bir cranda ginko ve aliminyum alasirmi kaplanir. Bu kaplama islemi
galvaniz kaplama gibi ZincAlu ocagina daldinlarak yapidmaktadie, Galfan teller de hazrlandiktan sonra
sarmal hale getirilir ve teslimat icin hazir hale gelmis olur,

Azagida listelenen Urin gruplan ile enerji nakil hatt, gines enerjisi alt yams, yapisal gelik, ulasim,
madencilik, tinel, gami insa, tanm, makine imalat, savunma sanayi gibi celik profil kullanan bircok sektbre
yonelik drinler Gretilmektedir, Aynca Sirket, losa teslim streleri, disdk miktarlarda siparistere sagladig
dretim imkdn, farkl standartlara uygun kalitede Griin Gretebilmesi ve Orinler Gzerinde imalat ve galvaniz
kaplama operasyonlan ile rekabet avantajina sahip oldugunu distinmektedir. Sirket (retim altyapsinin
esnakligi, teknolojisi, dijitallesme sevivesi, kalite cesitliligi, tedarik zinciri glicd, driin gesitliligi, satis dncesi
ve sonras hizmetlari ile mister taleplerini etkin bir sekilde karsilayvabilmektedir,

. Oriinler
1. Galvanizli Celik Tel

Galvanizli gelik tel; atmosfer, asidik ortamlar, su, nem gibi dis etkenlerin, ¢eligin Gstindeki paslanma
(karazyan) etkisini dnlemeye yinelik olarak gelik Grindn Gstine farkh metotlarla cinko veya cinko alasimlan
kaplanmasi {galvanizleme) sonucu elde edilen hir Grindie. enerji sektted, givenlik sektard, otomotiv
sektérd, tanm sektird gibi bircok sektédrde kullanilmaktadir.

2. Patentli Galwanizli Tel — Siyah Tel

Yiksek karbonlu celikler, kullanilan hammadde icerigindski yiksek karbon oram nedeniyle yiksek karbonlu
celik tel seklinde ifade edilir. Yiksek karbonlu teller bu noktada dzel yams sayesinde pek cok alanda
kullarlmaktadir. Piyasada daha cok yapive imalat sektériinde yiksek karbonlu teller gérmek mimkindiir.
Yiksek karbonlu celikler, diger cesitlere kiyasla iceriklerindeki karbon miktanina bagh clarak daha iyi sertlik,
cekme ve akma direnci saglar, Patentli teller; asansgr halatlan, madencilik, denizcilik, vingler, halikoihk,
sondaj halatlan, otomotiv endistrisi, kort teli vh. genis bir yelpazedeki enddstrilerde kollamilmaletadir.

3. ACSR Tel

Bu riin grubu teller, celik takviyveli aliminyum iletkenlerden [ACSR) yiksek gerilim havai enerji nakil
hatlannda, aliminyum iletkenlerin icinde, bu iletkenleri mekanik olarak giglendirmel amac ile kullarmilan,
wiiksek sinko kaplamalive yilksek mukavemetli celik teller ile bu tellerden yvapilan halatlardir. Yeralt kablosu
iletimine misait almayan alanlar, yeralti kablo iletiminin maliyeti yilksek olan agik alanlarda, havai alcak ve
yilksek gerilim hatlarinda kullanbr,

4. Fich Teli

Toprak altina veya deniz altina dégsenen zirhli enerji, data ve haberlesme kablolanmin ezilme, cokme gibi
nedenlerle mekanik darbe ve etkilere kars korumak amaci ile zichlanmasinda kullarlan ginko kapl, disik
karbonlu yuvarlak ve yass tellerdir.

16 3
CINE FINY IR MENSULADE

Merkez: . bdaly, Biyilkd ‘ H

Kule Bk WA 5 Klts.7 3938 ik = FE T,

B vl Ddask 3
Me -3B00-10450360 A
Baoha nlar W, 0: 2O 04505

gnhbfi.com




5. A Class Yilksek Kaplomal Te!

Galvanizli celik tel; su, hava, asit gibi dig etkenlerin, celigin istindeki paslanma (korozyon) etkisini Snlemeye
yiinelik olarak celik Graniin Gstine farkl metotlaria ginko veya ginko alasimlan kaplanmasi (galvanizleme)
sonucy elde edilen bir Grinddr, Ozel azot siyirma sistemi ile piriizsiiz yiizey ve yiksek miktarda ginko
kaplamasi sayesinde uzun émirld Griinler elde edilir. istenilen iriine ve kaplama miktarna gére 20 vila
kadar korozyon direnci saglanabilmektedir. Galvanizli celik teller, enerji sektarl, giivenlik sektirl, otomotiv
sektdrd, tanm sektéris gibi bircok sektiérde kullanilmaktadir,

6. Galfan Koplamah Celik Tel

Galfan kaplamal celik tel; atmosfer, asit ve nam gibi dis etkenlerin, celikteki pastanma (korozyvon) etkisini
cinko kaplamaya gore daha da artirmak amacwla gelik tel Ustiine, cinko-aliminyum alasimi kaplanmasi
sonucu elde edilen bir Orlindir. Galfan kaplamali celik teller, ekstra karozyon direnci gerektiren kasullar
v sektirlerde kullaniimaktadir.

Ao Tavh Celik Tel

Daha dnce sopuk cekme yontemi ile capr disirilmis teller, bu islem sirasindaki biinyesinde alusan mekanik
ve metallrjik deformasyonlan gidermek amaciyla kuyu tipi tav potalaninda, kapal ortamda il isleme tabii
tutulmaktadir. Tavlama adi verilen bu islem tamamlandiktan sonra tavlanmig celik teller, kapal ortamda
{tavlama potasi icinde) ortam sicakliging kadar sogutulmaktadir, Bu sogutma isleminin tamamlanmas: ile
tavlanmig celik teller patadan cikartilarak ambalajlanmaktadir. Tavl teller ingaat sektérinde bag teli olarak
kullanimaktadar,

8 Punta Kaynokl Panel Cit

Fanel cit, genellikle dekoratif amach glvenlik sistemleri igin kullanilan cit cesididir, Panel citinin en dnermli
tzelligi asinmalara karsi dayanikl ve uzun émurll olmasidir. Panel citlerin tel kaplamalan, elektrostatik toz
boyarin galvaniz Ozerine uygulanmast ile yapilmaktadir.

8. Elektrostatik Toz Boyall Citler

Elektrostatil toz boya solvent icermeyen bir boyama yantemidir. Oldukca basanl alan elektrostatik toz
boya yantemi negatif elektrikle yiklenen cok kiclk toz boya partikillerinin metal yilzeylere uygulanmas:
ile gercaklesmekiedir,

10, Helezon Tel

Ev, arsa, tarla, bahge, spor alani, fabrika sahasi, Insaat gibi cevre glvenlik ¢it sistemlerinde, Habi amacl
alanlarda, kafes ve kilmes uygulamalannda kullanidmalktadir,

11, Yagh Balya Teli

Yagh Balya Telleri yizeyleri yag ile kapl olan tavl tellerdir. Saman, kagit, tekstil Grinleri, pamuk gibi bircok
malzemeyi balyalama igin tasarlanmis bir Griind(ir.

12. Boy Kesilmis Cubuk Tel

Galvanizli cubuk teller genelde insaat, tekstil, elektril, elektronik, glivenlik uygulamalan, hayvancilik
alanlarinda kullanilir, Ozyasar Tel'de boyuna kesilmis teller otomatik punta kaynak makinasinda panel
tretiminin hammaddesidir,

13, PVE Kaph Tel

PVC kapli tel tiim hava kosullanina, ani sicaklik degisimlerine dayanikli ve uzun 8mirli bir tel cesididir. Bu
sebeple, difer tellere aranla daha fazla tercih ediliv. Genel olarak 2.0mm, 2.30mm, 2.5mm, 2.0mm sicak
daldirma galvanizli tel Gzerine Imm renkli PVC grandl kaplanarak imal edilir ve uygulamas: yapilir.
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14. Fosfath Soduk Cekilmis Tel

Tel cekme sektdriinde soguk cekim islemlerinin kolaylastinimas), hizlandinimasi ve cekilen tellerde yiksek
karozyon dayanimi saglamak amaciyla daldirma ya da ginko fosfat kaplama yapilir, Haddedan gegen tefin
haddeye verdigi zarar diser, tel cekim hizi artrmig olur,

15, Parlak Te!

Misteri istekleri dogrultusunda krom, nikel, PYC kaplamaya uygun temiz ve parlak yizey ozelliklerinde
iretilmektadir. Raf, stand Greticileri, 1zgara, soba lreticiler, baglanti elemanlan, vida, civata, somun,
mobilya sektirl, saraciye baliimlerl, atomotiv sektdrd, camagir kurutmaliklan, dtd masas, aydinlatma ve
avize aksesuarlan, makine ve endiistrivel Grinler temel kullamm alaniandir,

16, Endiistrivel Galvanizli Celik Tel

Endistriyel galvanizli celik Tel; su, hava, asit gibi dis etkenlerin, celigin Gstindeki paslanma etkisini
Enlemeye yonelik olarak celik Griinin iistline cinke kaplanmasi sonucu elde edilen hammaddenin; kuru veya
sulu celik tel cekme makinalaninda istenilen nihai ¢apa distrilmesi ile elde edilen bir Griindir, Endiistrivel
galvanizli gelik teller; otomotiv, beyaz esya, tanm, savunma sanayi, mobilya, ingaat gibi bircok sektdrde
kullanlmaktadir,

17 Endiistriyel Yoyl Sivah Celik Tel

Endiistriyal vaylik sivah celik tel; 6zel alarak 151l isleme tabi tutulan patentli veya 4,50mm Gzeri caplardaki
filmasin adi verilen kaln gelik tellerin; kuru veya sulu celik tel gekme makinalarinda istenilen nihai capa
disstiriilmesi ile elde edilen bir drindir. Endistriyel yaylik siyah celik teller; otomotiv, beyaz esya, tanm,
savunma sanayi, mahilya, insaat gibi birgok sektérde kullarlmaktadir,

18 Celik Halat

Miisteri Bzel taleplerine ya da celik halat teknik standartlanina gore, kuru veya sulu tel gekme makinalarinda
metal bobinlere iiretiimis galvanizli veya sivah celik teller halat daman érme makinelerinde bulunan ve besik
alarak adlandinlan mekanik béliimlere yerlestirimektedir, Besiklere yiklenen her bir tel, makine gikisindaki
halat daman drme bashi olarak adlandinlan makine aksamindan gegirilerek, diger teller ise rotor tahir
adilen makine givdesiyle beraber donerek merkez telin Gzerine sanlacak  gekilde Orefim
gerceklestirilmektedir.  Celik halatlar; enerji, insast, otomotiv, denizcilik, madencilik, ormancihlk
sektérlerinde, asansirlerde, konveydr bantlarinda, koprilerde, gemilerde, balikilikta ve benzeri alanlarda
kullamlmaktadir,

Fatenms Foofats Tel
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.  Satis ve lhracat
2021, 2022 ve 2023 yillar igin Sirket’in satis gelirlerinin dagilim asagidaki tabloda gosterilmektedir,
Czyasar Tel Satislar (mn USD)

71,95%

2021 A2 2023

W CVurlich satislar . Yoridig) satislar Tkracal Fay

Sirket 2021 yilinda 124 milyon ABD Dalan ihracat ve 52 milyon ABD Dolan yurt igi sats ile toplamda 186
milyon ABD Dalan hasilat elde etmistir. 2022 yilina gelindiinds ise Sirket'in ithracat %622 oraninda artarak
162 milyon ABD Colan seviyelering gelmistir ve toplamda 216 milyon ABD dolan satislardan gelir elde
etmistir. 2023 yilinda demir-celik sektorinde yasanan daralmalarla beraber 2022 yilina gdre Sirket'in
ihracati %33 azalarak 105 milyon ABD Dolar clarak gerceldesmis ve toplamda 165 milyon ABD dolan toplam
satis gelirl gerceklastirmistir. fhracatin son 3 wilda toplam icindeki payi ortalama %71 seviyesinde
gergeklesmistir. 31.12.2023 tarihi itibanyla Sirket'in thracatimin bir &neeki wila gére azalmasinda Rusya-
Ukrayna savasinin etkileri, Avrupa’da we tim Ddnya'da yaganan resesyon endiseleri ve skl para
politikalarina gecis etkili olmustur, Bununla beraber Sirket'in bagh ortakhklanndan Cokyasar Tel'in & Subat
2023 tarihinde Kahramanmaras merkezli gergeklesen depremden etkilenmesi ve lretime 20 giin ara
vermesiile artaya gikan Gretim kaybi da Sirket'in hem yurt ici hem de yurt digi satislaninin dismesinde etkili
almustur.

Sirket, 2023 vl sonu itibanyla yaklasik 70 ilkeye ihracat gergeklestirmekte olup en cok ihracatin son iki
senedir Polonya'ya gerceklestirmektedir. 2023 yilinda Polonya'yi takiben Romanya, Almanya ve Bulgaristan
gelmekte olup Sirket'in ihracatinm dnemli b kismin Avrupa’ya yaptig gbrilmektedir,

Sirket'in Orettigl Urinler heman hemen her sektérde kullanilmakta olup hayaun her noktasinda insanlarin
karsisina cikabilecek Grinlerdir. Bu kapsamda Sirket dretmekte oldugu tel ve tel Orinleri ile enerji, cevre
givenlik, ingaat, endistri, tanim, balkolk, otomotiv, maobilya ve ger déndsim sektarlerinin tedarikgisi
konumunda wyer almaktadir, Sirket'in Grin gruplan bazinda sausglan asagida yer alan tablolarda
sunulmaltadhr,
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Tablo 3: Sirket, Bagh Ortakhklan ve Istirakinin Orettigi Orinler®

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
FAALIYETLER (TL)
h:ll_:::l' Met Hasilat Pay Miktar (Ton) |  Met Hasilat Pay M;II_::’:; Met Hasilat Pay
Galvanizli Taller 121821 | deud Aenaan | e GRAM | 3503250982 | 6 05 540 | 2.680.035. /51 BE%
Fanel 10,336 | 338256566 |  TH 10,044 37776500 | 7% 3,604 134 593,107 %
Fao Kaph Tal LEEN AR 3115441 1% o7 45,729 782 1% 1870 BhEV1.RDD 2%
W28 Baya T2l 1103 16010421 1% 1633 G4,2499.368 1% 1.035 25 077,445 1%
Tl T2l 2.073 5,395,832 % 4507 W10i7a17 | 3w 3,334 54,106 052 %
SE-QI_'E (;Ek ||'|'|E$ [al 1.263 AR DR 94 1 1840 117.70RS5Q A 1My 43802 8h1 1%
Sigsh Te [Filmagic) | 20717 | G1408e053 | 13w 12.290 TE166C 221 | 14% i1:38 | BEO.707112 165
Sivah Tel (Fatent] | [T 13,577,675 % E77 40,792,373 1% 763 37,507 755 1%
.‘:‘I-,u.ah Halat 105 BRG], 160 1% 140R6 S1,688,214 2% 1.1 HOLROE B8] i
Galvarizl Haiar 712 45358 205 1% 1a7s £4.353.034 1% ELT 25100 B6D 1%
::T;LM”""“'”" 733 36,310,355 1% £15 17.479.064 1% A5 31,359 736 1%
TOPLAM 163,395 | 4.742.819.687 | 100% 143.035 | 5.2B5.667.207 | 100% | 139.279 | 4.088.855.577 | 100%

*Tabloda belictilen aet haslat tetarlan Sickel’in sadece drettEl dednleden olusan elroyu temsil etrmaektedie,

V. Tesvikler ve Belgeler

a. Ozyasar Tel

Czyasar Tel'in 1 adet yatinm tutarn 52.956.566 TL olan Genel Destek Yatinim Tegvik Belgesi bulunmaktadir,
Ceyasar Tel 24.04.2020 tarihinde Sanayi ve Teknolaji Bakanhg'na yatinm tesvik miracaatinda bulunmus,
Bakanhk tarafindan 11.05.2020 tarihinde 510809 say ile belge genel destek kapsaminda onaylanmistir,
Belgenin stresi 22.10.2024 tarihinde bitecektir. Bu belge kapsaminda gerceklesen toplam yatinm tutar 15,1
milyon TL alup, bu tutar Sirket'in yerli ve ithal listesinde yer alan makine techizat satin alimina aittir,
Belgenin destek unsurlan KDV istisnas ve Ghmrik Verg) Muafiyvetidir,

Ozyasar Tel, dis ticaret islermlerini Dahilde Isleme izin Belgesi kapsaminda yvapabilmektedir,

Aynica Yurt Dt Marka Tescil Destegl, Yurt Dis Pazar Arastirma Destegi, Yurt Dis fuar desteklerinden
faydalanilmig clup, bu destekler Ticaret Bakanhg ' min firmalara vermis oldugu ihracat deviet desteklaridir,

26.09.2022 tarihinde On Inceleme Cabismasi sonuco yapilan degerlendirme neticesinde Ozyasar Tel
COKYASAR markasiyla 26.12.2022 tarihi itibariyle 5973 sayil [hracat Destekleri Haklinda Karann 17,
Maddesinin 1. Fikrasinda yer alan TURQUALITY Marka destek programi kapsamina alinmasi uygun
gorilmustir. Bu cercevede kapsama alimilan 26.12.2022 tarihinden itibaren gerceklestirilen harcama ve
faalivetler desteklenmektedir.,

b. Cokyasar Tel

Cokyagar Tel'in 2 adet agk, 1 adet kapama bagvuerusu vapilmms toplam 3 adet Yatinm Teswik Belges:
bulunmaktadir.

Cokyasar Tel 26.10.2020 tarihinde Sanayi ve Teknoloji Bakanh@i'na yatinm tesvik miracaatinda bulunmus,
Bakanhk tarafindan 27.10.2020 tarihinde 516336 sayi ile basvuru genel destek kapsaminda anaylanmgtir.
Belgenin sabit asgari yatinm tutan 11.470.000 TUdir. Bu belge kapsarminda gerceklesmis yatinm tutan
hentz yoktur. Belge slresi 26.10.2026 tarihinde bitecektir, Belgenin destek unsurlan KDV istisnas ve
Gumrik Vergi Muafiyetidir.

Cokyasar Tel'in Adana Organize Sanayi Bolgesinde sicak daldirma galvanizli tel cekme imalati i5i ile istigal
edacek yatinminin toplam tutarn 114,957 213 TU'dir. Bu kapsamda Cokyasar Tel 20.02.2021 tarihinde Sanayi
ve Teknoloji Bakanhfrna yatinm tesvik miracaatinda bulunmus, Bakanhik tarafindan 25.03.2021 tarihinde
521829 say ile belge 3. Balge kapsaminda onaylanmistir, Bu belge kapsaminda gerceklesen toplam yatinm
tutarn 63 milyon TL olup, bu tutar Cokyasar Tel'in yerli listesinde yer alan makine techizat satin alirmi ve bina
ingaat harcamalandir. Cakyasar Telin tesvik belgesi 2. Balge kapsaminda clmasina ragmen, Organize Sanayi
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Bdlgesinde iretim yaptifindan dolay destek unsurlanindan clan vergi indirimi ve SGK isveren desteginde
ise 4, Bolge desteklerinden faydalanmaktadir. Belgenin destek unsurlan Sigorta Primi Isveren Hissesi, Vergi
indirimi, KDV istisnasi, Faiz Destegi ve Gumrik Vergisi Muafiyetidir, Belgenin siresi 20.02.2027 tarihinde
bitecektir,

Cokyasar Tel'in kapama bagvurusunu yaphigl Cat GES 4. Bilge Yatinm Tesvik Belgesi bulunmaldadir,
Cokyagar Tel 25.08.2022 tarihinde Sanayi ve Teknolgji Bakanlifi'na GES yatinm tesvik miiracaatinda
bulunrnus, Bakanlk tarafindan 20.09.2022 tarihinde 541270 sayr ile helge 4, Bélge kapsaminda
onaylanrmistir. Yatinm Tesvik Belgesinin yatinm tutan 13,899,400 TL'dir. Bubelge kapsaminda gerceklesen
toplam yatirim tutan 14 milyon TL olup, bu tutar ile Cokyagar Tel'in yerli listesinde yer alan GES icin gerakli
ekipmanlar satin alinmistir, Yatinimin tamami gerceklestirilmis olup ilgili vatinm tamamlanarak Cat GES
projesi hayata gecirilmistir, Belgenin destek unsurlan Sigorta Primi Isveren Hissesi, Vergi indirimi ve KDV
lstisnasidir,

Cokyasar Tel, dis ticaret islemlerini Dahilde isleme lzin Belgest kapsaminda yapabilmektedir,

Cokyagar Tel aynica S5GK 6111, 14857, 5510 ve 17103 sayil tesviklerden ve Yurt Disi Pazar Arastirma
Desteginden faydalanmistir.

c. Cokyasar Halat

Coleyasar Halat'in 3 adet Yatinm Tesvil Belgesi bulunmalktadir.

Cokyasar Halat Bolgesel Yatinm Teswik Belgesinin yatinm tutan 73.296.535 TU'dir. Cokyasar Halat
06.05.2019 tarihinde Sanayi ve Teknoloji Bakanh@'na yatinm tegvik miracaatinda bulunmus, Bakanlik
tarafindan 08.05.2019 tarihinde 503459 say ile belge 4. Bolge destek kapsaminda onaylanmistir. Bu belge
kapsaminda gerceklesen toplam yatinm tutan 22 milyon TL elup, bu tutar Cokyasar Halat'in yerli ve ithal
listesinde yer alan makine techizat satin alimi ve bina insaat harcamas) kapsaminda catl venilenmes
yapiimigtir. Belgenin stiresi 16.11.2025 tarihinde bitecektir. Belgenin destek unsurlan Sigorta Primi Isveran
Hissesi, Vergi indirimi, KDV istisnas), Faiz Destefi ve Glimrik Vergisi Muafiyetidir.

Cokyagar Halat'in yatinm tutan 19.294.110 TL olan Genel Destek Yatinm Tesvik belgesi bulunmalktadir,
Cokyasar Halat 12.05.2020 tarihinde Sanayi ve Teknoloji Bakanhi'na vatinm tesvik miracaatinda
bulunmusg, Bakanhk tarafindan 19.05.2020 tarihinde 510963 sayi ile belge genel destek kapsaminda
anaylanmistir. Bu belge kapsaminda gerceklesen toplam yatinim tutan 13,25 milvan TL olup, bu tutar
Cokyagar Halat'in yerli listesinde yer alan makine techizat satin alimina aittir. Belgenin stiresi 09.11.2024
tarihinde bitecektir. Belgenin destek unsurlan KDV istisnasi ve GUmrik Vergisi Muafivetidir,

Cokyagar Halat'n Cati GES 4. Bolge Yatinm Tesvik Belgesi bulunmaktadir, Cakyasar Halat 16.03.2023
tarihinde Sanayi ve Teknoloji Bakanhi'na GES yatinm tesvik miracaatinda bulunmus, Bakanhk tarafindan
21.03.2023 tarihinde 550576 say ile belge 4. Balge kapsaminda cnaylanmistir, Yatinm Tesvik Belgesinin
sabit yatinm tutan 12.969.710 TL'dir. Bu belge kapsaminda gergeklesen taplam yatinm tutan 13 milyon TL
olup bu tutar ile Cokyasar Halat'in yerli listesinde yer alan GES igin gerekli ekipmanlar satin alinmistir,
Yatirsmin tamami gergeklestirilmis olup ilgili yatinm tamamlanarak Cati GES projesi hayata gecirilmistir,
Belgenin siresi 16.03.2026 tarihinde bitecektir. Belgenin destek unsurlan Sigorta Primi isveren Hissesi,
Wergi Indirimi ve KDV istisnasidir,

Cokyagar Halat, dis ticaret islemlerini Dahilde Isleme lzin Belgesi kapsaminda yapabilmektedir.

Cokyagar Halat ayrica Pazara Giriste Dijital Faaliyetlerin Desteklenmesi, Yurt Digi Fuar ve Yurt ici Fuar
destelderinden faydalanmstir.

V.  Avantajlar
Genis drin cesithilidi ve farkh sektérlere hizmet vermesi

Sirket ve bagh ortakhklar; Silivri, Dilzce ve Adana‘daki fabrikalarinda 250 bin tonun tzerinde galvanizli tel,
panel git ve halat mamulleri olmak lzere Griin cesitliligi yiksek ve kalite standartlarina wygun liretim
gerceklestirmektedir. Sirket'in genis Griin yelpazesi icinde yer alan ve katma deggri yiiksek olan panel cit ile
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PV kaph tel dranleri, misterilerin istedigi ebatlarda satisa sunulmaktadir. Sirket, genis Uriin yelpazesi
sayesinde ingaat basta almak lzere hayatin bir cok alaninda faalivet gdsteren sektirlere (riin saglarmaktadir,

Teknolafik yatiimicr

Sirket'in Gretim tesislerinde gerceklestirmekte oldugu SAF ve ERP temelli yatinmlar sayesinde Gretimde
maliyet avantaji kazanmalktachr wve Oretim esnekligi kazanmaktadir, Adana ve Dlzce tesislerinde
gercellestirilen yatimmlar sayesinde Sirket, Oretim kapasitelerini artirrmis ayne zamanda da wverimlilik
avantaj elde etmistir,

fhracet kabilivet!

Sirket, Oretimde kullanchf yenilikgi we teknolojilk metotlar sayesinde Oretmekte oldugu tel ve tel
mamullerinin ¥70%na yvakimim yaklasitk 70 Olkeye ihrac edebilmektedir. Ayn zamanda Sirket'in fabrikalanmn
ihracat limanlarnina yakin clmas ve misteriler igin akredite olmus Granleri yurt dise pazarlanna uygun kalite
belgelerine sahip olmasi sayesinde de ihracat alamnda glgli konumu bulunmalktadir.

Yurt distnda Uretim

Sirket, istiraki olan Cokyasar Wire S.H.A. ile Arnavutluk’ta willik 30 bin ton Gretim kapasitesiyle cinko
aliminyum kaplamali celik tel dretmekte ve dvruepa pazan basta olmak Gzere yurt disi pazarlannda satisa
sunmaktadir,

Tecriibell yanetim ekibi ve yelkin insan kovaod

Sirket'in Ost ydnetiminde yver alan calisanlann uzun zamandir demir-celik sektérinde faaliyet gostermesi ve
Sirket blnyesinden yetismis olmas) Sirket’in performansim olumlu etkilemektedir, Bu durum Sirket'te
cabzan hem beyaz yaka hem de mavi yaka tecribell ve kalifive calizanlann da kazanlmasinda etkili
olmaktadir. Sirket, insan kaynag@i acisindan her zaman tecribeli ve alaninda yetkin kisilerle calimay
hedeflemektedir,

Finansal Bilgiler

TS 29 Yiiksek Enflosyaniu Ekonomilerde Flnansal Raporlama

TS/ TFRS'yi uygulayan isletmeler, SPK min 28 Aralik 2023 tarih ve 8171820 sayil karan ile Kamu Gazetimi
Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (YKGE") tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde vapilan agiklamayla
birlikte, 31 Aralik 2023 tarihinde wveya sonrasinda sona eren yillik raporlama donemine ait finansal
tablolanindan itibaren, "TMS 29 Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standard”na [“ThS
29") gare enflasyon muhasebesi uygulamaya baslamistir, TMS 29, gecerli para birimi yliksek enflasyoniu bir
ekonominin para birimi olan sletmelerin, konsofide finansal tabiolan da dahil clmak Gzere, finansal
tablolarinda uygulanmaktadir.

Asafidaki finansal tablolar, gergege uygun deferi Uzerinden dlgllen yatunm amagh gayrimenkuller
haricinde, tarihi maliyet esasina gdre hazirlanmaktadir. 56z konusu finansal tablolar ile Gneeki dénemlere
ait kargilastirmal tim tutarlar, TMS 29 uyarinca Tirk Lirasi'nin genel satin alma gliclinde meydana gelen
defisimlere gdre dizeltiimis ve nihayetinde Tdrk Liras’'min 31 Aralik 2023 tarihindeki satin alma glici
cinsinden ifade edilrmistir.

Sirket, TMS 29 uygulamasinda, KGK'min yaptig yonlendirme uyaringa Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan
yayimlanan Tiketici Fiyat Endekslerine (TUFE) gore elde edilen diizeltme katsayilarini kullanmistir,

Finansal Tablolar

Sirket, 2021, 2022 ve 2023 yllannda sirasiyla 54726 milyon TL, 6.350,5 milyon TL ve 4.843,7 milyon TL
hasilat elde etmistir. 2021, 2022, 2023 yillar icin brit kar marp sirasiyla 16,5, %151, ve %14 6 olarak
perceklesmistir. Esas Faalivet Kar marj 2021, 2022, 2023 yillannda sirasiyla %11,9, %75, ve %12,8 olarak
gerceklesmistir.
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Sirket'in hasilatr 2022 ywilinda bir dnceki yila gire %16,0 artis gésterirken 2023 yilinda bir tnceki yila
gore %237 azalis gdstermigtir,

Tablo 4: Karlilik Gastergeler

Tiirk Liras 2021 2022 2023

Mt Hasilat 5.472 581.326 6.350,502.065 4.843.687.924
Net Hoslal Bdwdimes! (%) 16, 0% -23,73%
Britt Kar/2arar 503.385.170 958.250.759 T07.472.572
Ariit Kar Mari (#) 16,52% 15,00% 14,81%
Faaliyet Giderler| -168.701.654 -587.793.414 -403,363.395
Sotislorg Oran {55 B.56% 9,265 &,33%
Esas Faalivetlerden Diger Gelirf{Gider) 215.209.185 107,906,323 317.304.015
Esas Faalivet Kan B50.392.701 478.363.667 621.413.192
Esas Frofiver Kor Mo (%) 11,88% a3 12, B3%
FAVOK 711.174.630 545,831,388 714.572.439
EAVCY Mari 13,005 8605 14,75%
Diizeltilmis FaVOK * 495,965,445 437,925,066 397.268.424
Diizeltilmis FAVON Mari o9 06% 6, 1% a,20%
Dénem Kan 184.891.157 TH.44B8.515 264,026,788
Odrem Kar Mo (%) 3,38% i,23% 5,45%

*Laas Faaliyetlerden Difer Gelir/Gideripe hesanlamaya dahil edilmemistir

2021 yil net igletme sermayesinin net hasilata oram %24,93 olarak hesaplanicken, 2022 ywilinda ilgili oran
% 17,37 ve gerilemistir. 2023 yilinda ise net isletme sermayesinin net hasilata oran %21,19 gergeklesmistir,

Tablo 5: Isletme Sermayesi

Turk Lirasi 31-Ara

2021 2022 2023
[+] Ticarl Alacaklar 1.123,994,138 753.885.080 FEOLB16.043
[+ Stoklar 1305475763 T3 3EL.LED B12.2853.067
1-1 Ticari Berglar 1.065.351.352 380,297,988 366,361,949
Met isletme Sermayesi 1.364.092,.509 1.102,977.772 1.026.543.161
Hazilal SATLERL. 326G &.3L50.502.069 4,841, 687.924
Met isletme Sermayesi/Hasilat 24,93% 17,37% 21,19%

Tablo B: Net Borg

Tiirk Lirasi 31-Ara

MNet Borgluluk Durumu 2021 2022 2023

A Nakil ve Nakit Banzerleri 224,292,269 160,390,494 150.174.142

B. Alim Salum Amagh Finansal Varliklar - -

C. Likidite (A4B) 224,292,269 160.390.496 150,174,142

[ Kisa Vadel Finansal Alacaklar - -

E. Kisa Yadel Barglanmalar 474,135,723 1.113.493.700 Q68,739,666

e e s 520,669,367 164.578,.257 100,568,015
Kisiemilan

G, Diger Kisa Vadeli Finansal Borclar =

H. Kisa Vadell Finansal Borglar [E+F+G) 1.003.804.590 1.278.471.957 1.069.307.685
I. Kisa Vadell Met Finansal Bargluluk [H-D-C) 778.512.321 1.113.081.461 919,133,543

LUzum Wadell Berglanmalar I67.501.516 IA3.509,981 41250084

K. Tahwiller ; = -

L. iger Uzun Vadeli Krediler £ -

M. Uzun Vadell Finansal Borgluluk (KAL) 367.501.516 283,509,981 412,500,844

M. Net Finansal Borgluluk {1+ha} 1.147.013.837 1.401.591.442 1.331.634.387
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Ozet Mali Tablolar

irket'in 31 Aralik 2021, 2022 ve 2023 yillar finansal durum tablalan asagida yer almaktadir,

Tablo 7: Bilange
Tidrk Liraszi

VARLIKLAR
Dénen Yarkklar
Makil ve Makit Benzerler
Ticari Alacaklar
- diskil taraflardan theart alacaklar
liskiil almoyon torafordan Sear aiacoklar
Diger Alacaklar
- iNgkif tarafiardan difer alacaklor
- flighili nlmayan taraflacdon difer alacakior
Stoklar
Pesin Odenmis Gidarter
- Wiskili boraflara pegin adeanmis giderler
- Miskili wimayan taraflara pesin ddeamis oiderler
Cari Diinem Vergisiyle lgili varhklar
Diger Déren VMarliklar
Duran Varlklar
Ticarl Alacakiar
- Nkl varaflardan ticar olocakior
- fligkii odmayvan toraflardon ticos olacatlor
idier Algcaklor
skl taraficedan difer alacakior
iliskili slmayan taraflardan diges alacaklar
Eullamim Hakke Yarhklan
Yatinm Amagh Gayrimenkuller
haddi Duran varlklar
Maddi Olreayan Duran Varhklar
Fesin Ddenmis Giderlsr
TOPLAM VARLIKLAR

Tiirk Liras:

KAYMNAKLAR
Hisa Vadeli Yiikiimlilukler
Krsa Wadel Borclanmalar
Uzun Yadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimlan
Ticari Borglar
- skl raraftors ticarl borclor
- liiskiii almayan taraflacs oo borpiar
Calzanlara Saglanan Faydalsr Kapsaminda Borglar
Cifer Borclar
- Bligkili varafiarg diger Barglor
- Wiskili pdmevar toraaro didier borglar
Ertelenmis Gelirler
Danem Kan Verg YikimliiGgs
Kraa Wadeli Karsihklar
- blisaniong sodfanon fovdalarg Dykin kocsiklar
- Dderr kos vadelf karshklor
Tiirew Araclar
Uzun Wadeli Yikimitldkler
Jzun Wadeli Borclanmatar
Diger Borglar

2021

2.917.085.244
724.292.269
1.123.594.138
7.281.321
1116712817
141.650.134
58.756.281
§2.893.853
1.305.479.763
RL5TR.ET3
1.684
82.573.883

10.093.367
1.211.366.098
AB0.355

B60.355
192.158.944
151038591

1.150.353

5,946,518

26,023,280
9E2.304.042

442.559

4.128.451.342

2021

2.551.616.029
474.135.223
520.669.367
1.065,381.392
236,042,744
HI0 338,648
16.501.077
5129323
1.239.229
28590104
A51.600.552
4.903.631
4,295,454
438,797
FALG.067

494,979,610
AG7.50L.518
185,501
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31-Ara
2022 2023
1.959.964.441 1.900,954,640
160,390,496 150.174.142
753.889.080 F0.616.0d3
47502400 16.184.951
G, 386,080 FE.431.082
101.7584.060 246.595,10%
33.5902 558 183,748,342
H7AR2111 G2 840, 767
73g38e.677 12,289,067
LEB.574.963 108,702,906
75.085.543
112985425 108, 702 906
3.554,831 2.528.654
12.583.425 A8.BR%
1.589.444.207 1.760.200.21%

145,316,575

149.560.009

142.087.431 145 580,791
3.229.144 2.979.218
6.017.186 4011456
32.752.392 58.165.001

1,336, 214,865 1490534176
45,280,511 A44.151.596
23.862.678 13.777.980
3.549.408.648 3,661.154.858
31-Ara
anzz 2023

1.880.716.127
1.113.4593.700

1.579.883.812
9587306660

164.974.257 100,568,019
5K5.297.058 166,361,549
L.OZL.A3E X
A88.276.150 66361049
14,334,689 20,704 428
#.998.721 16,083,625
2,999,721 16083625
173,781,100 92.815.352
9,407 051 11.57L.050
LF27.55% 4.231.26%
A4.179.495 7,338,782
L923526 3.039.260
410.959.603 491,540,535
2R3,50%,081
119012

412 500 844 3
77.328 /L /\/
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Wiskil tarafiarg diger barglar
fiskil cimavan torafaro dider Borclor
Ertelenmis Gelirler
Uzun Yadsli Karsdikiar
- Calsenlore sagionan fapdalare Ngkin karphikior
Ertelenmis Vergs Yikimiilogi
Toplam Yikdmidldkler

Turk Lirasi

GZKAYNAKLAR
Ana Ortakhga Ait Gzkaynaklar

Qdenmis Sermaye

Sermaye Dugeltme Farklan

Kar veya Zararda Yeniden Simflandinimayacak
Birikrriig Diger Kapsamh Gelr veya Giderlar

Yeniden Oigim Kozangan (Kowaior)

- Tamemilans Faypdo Mlanlaon Yeniden tfi.ln;ljm
Kozanglar (Kawglan)

- Magdal Dwegn Varkklor Yenider Degerieme
Artistonddzaiion

Eardan Ayeilan Kisitlanmis Yedeakler

Gecmis Yillar Kar [ Zararlan

Net Danam Kan f Zaran
Kontrol Gicl CGlmayan Paylar
TOPLAM KAYNAKLAR

Table 8: Gelir Tablasu

Tirk Liras

Hasilal

Satiglarin Maliyveti

BROT KAR / (ZARAR)

Genel Yonetim Giderlari

Pazarlama Giderleri

Esas Faalivetierdan Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderfar

ESAS FAALIYET KARI f [ZARARI)

Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatinm Faalivetlerinden Giderlar

Grkaynak Yintemiyle Deparlensn Yatiomlanm
Karlanndan/Zararlarnindan Paylar
FINANSMAN GELIRI / [GIDERI) GNCESI FAALIVET
IKARL / (ZARARI}

Firansman Gelirleri

Finanzman Giderlesii |

Parasal Kazang / {Kayip). net

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI /
[ZARARI)

SlrddUrilen Faaliyetler Vergl Gellr / (Glderi)
Danem Veral (Gidern) [ Gelin

Ertelenmis Yergi (Gidari} / Geliri
SURDURULEM FAALIYETLER DOMEM KARI /
[ZARARI)

DOMERM KARI S (ZARARI)

195.5M
1,275,158
31.971.421
J1.971.421
54.032.004
3.045.595.639

2021
1.081.855.703
925.399.411
000000
475,164,865

170,046,176
170,046,170

ER.020

169.578.156

15.350.564
66,378,562
137.450.244
156.456.292
4.128.451.342

2020
5.472.581,326

-4 568 656,150

903.885.170
-7 2368504
-396,333.150
743570539
528,301,654
650.392,701
20.72D.550
-7.696.282

-0.778. 167

653.637.842

83931068
-207.323.300
96,755,704

227.005.914

-42.114.757
24,086,517
17428240

184,891,157
184891157
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119,012

J8. 708300

35.708.306

3622304
2.291.675.730

31-Ara
2022
1.257.732.918
1.089.259.677
A5,000.000
405,567,332

263,451,200
263,451,200

421.451

263.02%.70%

17.653.535
157,132,358
70,455,242
168.473.241
3.549.408.648

31-Ara

021
6.350.502.069

<5,392.251,310

72,228
957,350
27,253,538
27.253.538
50.756.575
2.071.424.347

2023
1.569.730.511
1.338.713.743

5,000,000
495,567,332

317767204
315005204

3090240

317458 174

18.542. 785
226608359
185.138.062
251.016.768

3.661.154.858

2022
4.843.687.924
-2,136,215.352

958.250.759 T07.472,572
101,993,268 -121.201.57R
85,800,146 282,161,517
A76.449.561 5E51.055.092
-368.543,230 -233.755.077
478.363.667 621,413,192
20386622 A4, 504,452
-5.525.025 -11.175.653
493.225.264 657.141.991
167661255 131533028
-507.145.011 -B42.528.390
7.971.121 50.123.384
95, 770.367 196.269.013
-17.321.852 B7.757.775
-33.,790.342 -20.702.554
16.468.490 28460729
78,448,515 264.026.738
78.448.515 264.026.788
OB N MEH'I‘:J_J' |
Ierkez h. Biiiytrke
H..j.t'l.'l--?
wuip jeprel Ddas
3a80-10
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Eentral Glcu Oimayan Paylar 47,440,513 7993273 GE. 258,726
Ana Ortakhik Paylan 137,450,244 70,455,242 195.138.062
Pay Bazina Kazang 2,29 1,04 2,3

3. Sektoér Hakkinda Bilgiler

Diinya Demir-Celik Sektéri

Dinya'da Ham Celik Uretim Milctarlan

Dinya Celik Birligl (Wardsteel Organization} 2023 raporuna giire, Dinya ham celik Gretimi 2023 yilinda
1.BBE milyon ton olarak gerceklesmistiv. 2022 wilinda Dinya ham celik Gretimi 1.889 milyon ton alarak
gerceklesmis olup 2023 yilinda 2022 yilina giire %0,05 oraninda azalmistir. 2021 wilinda ise Dinya'da
pandemi sonrasi ham celik dretimi 1.962 milyar ton gergeklesmis, bir dnceki seneye gtre iretim artis
3,70 olmustur. 2020 yilinda 1.882 milyar ton olan dinya celik Gretimi 2019 wihndaki 1.877 milyar tona
kiyasla %0,26 azalis ghstermistir,

Diinya Ham Celik Uretim Miktan (mn ton)

Lpse LE28  1877 1882 1962 j3me  1.888

154“ llgEl llﬁsz | 1.515 LE}} I I | I I I

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 20149 2020 021 2022 2023

2023-crude-gleel-production-and-2023-glabal-totals!

2015 yilindan beri diizenli olarak artis gosteren kiiresel gelik dretimi, 2023 yilinda bir énceki yila gére 0,03
azalirken 2022 wiinda ise hir dnceki yila gdre %375 craninda disls gerceklesmisitic, 2022 yilinda
gerceklesen dilsisiin baslica nedenleri arasinda Rusya — Ukrayna savas, kiresel talebin daralmasi ile ABD
ve AB'de yasanan resesyon endisesi gelmektedir. Ulke bazinda bakildifinda, 2023 yilinda en biyiik diisis
76,45 ile Brezilya'da gerceklesmistir, Brezilya'dali disist %4,07 ile Almanya ve 93,99 jle Tirkiye takip
etmektedir, 2022 yilinda Hindistan %11,8, Rusya ise %5,72 oraninda celik tiretiminde arti géistermistir,
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Tablo 9: Ulkele[?::}gr_g Harn Celik Uretim Miktar {mn tan)

| Milyon Ton 2021 2022 2023
Cin 10352 1015, 10191
Hindistan _11_32 1254 140,2
lapanya 96,3 85,2 uy
AR = 45,8 a0.5 207
Fusya 7 ) L7 /5,8
Guney Kare 704 65,8 66,7
Almanya 40,2 365 35,4
Tiirkiye ad 35,1 33,7
Brezilya 36,1 341 31,8
iran TR 30,6 311

| Ditnya 1.962,30 1.888,7 1.588,2

Kapngic: Dunya Celit Bidkigl (Wordstee! Orgonization) 2023

Torkiye, kiresel ¢elik dretiminde 2021 yilinda 40,4 milyon ton ile Dinya'da 7. sirada, Avrupa’da ise ilk
sirada yer almaktadir. 2022 yilina gelindi@inde ise %13,12'lik disls ile 35,1 milyon ton celik dretmistir ve
Dinya’'da 8. siraya gerilemistir. 2023 yilinda ise bir 8ncekiyila gore %3,99 disis gdstermiz olup 33,7 milyon
ton gelik tretimiile 8, siradaki yerini korumustur. Tirkive, 2022 ve 2023 yillannda Avrupa’da Almanya’ nin
ardinda ikinci siraya gerilemistir. Dinya Celik Birligi raparunda her il istikrarl) bir bilyime kaydeden
Hindistan dn plana gikkmaktadir. Yeralti kaynaklar, ham maddeye erisim glicli ve uygun yatinm ortam) ile
uzun vadede 300 milyon ton dretim hedeflemektedir ve gelecek yillarda hem yurt ici hem de Asya
pazarinda Turk dreticiler icin dnemli rakip olmas beklenmektedir,

Diinya’da Celik Uretim Kapasiteleri

Balgelere gore celik dretim kapasitelerine bakildifinda dinyanin en biyik ki celik dretici dlkesi (Cin ve
Hindistan), su anda dinya kapasitesinin %52'sini olusturmaktadir, Ancak Cin'in cok daha bingiik hir
cografyaya sahip oclmasi nedeniyle, kilciik biyime oranlan bile uluslararas celik piyvasalan icin hacim
degisikliklerine yol acabilmektedir. Cin'in kapasitesi 2018'e kadar dért yil boyunca azalmistir ve o ywildan
itiharen dizenli bir sekilde artis gostermistir,

Crta Dogu ve Afrika da dnemli kapasite artisian yvasamistir, ancal Afrika, goreceli olarak disik seviyelerden
baglarmigtir, Turkive'nin de iginde bulundugu Avrupa Balgesi 2022 wilina kadar iimli bir diisis icerisindeyken,
2022 yilinda gerceklesen 289.3 milvon ton kapasite ile gecmis yillara gére arus saglamis ve 2023 yilinda da
bu artiz devam ettirerek 294,2 milyon ton kapasiteye cikmas: beklenmektedir,

Tablo 10: Bilgelere Gore Celik Uretim Kapasiteleri [mn ton)

[ R, 2019 2020 | 2021 | 202z |
Aftika . 44,6 44,7 43,5 43,4
Asya 1.616,5 1.622,5 1.622,6 1.630,6

SASEAN (iineypdngy Aspa Llustar Birligi) F4.6 S8 7 Hi4 A4
Diger Asya - 1.541,9 15438 | 15422 1.550,1
Bafimsiz Devietler Toplulugu 1434 1426 143.9 1451
Avrupa ) 2925 289,9 289,9 2915
AR fAvrupa Birligi) 2160 2134 2134 2136
Giger Avrupa 755 765 785 7ra

Latin Amerika 73,0 73,4 739 73,9
Orta Dogu 80,7 841 89,0 98,3
Kuzey Amerika 154,2 15%5 | 1577 | 164,9
.ﬂu.'l.rl.Js.traI'gra 6,4 6,4 6,4 -_I;.,:ﬂ.
Diinya Toplam - 2.412,1 2421,0 | 24270 | 24591

Koynak: ttes/Saww. oecd orgfindustryfndarest -develogments-in-steelmok ing-copacity-2023.pdf

Dinya'da Celik ihracat ve ithalat

Diinya celik sektorinde ithalat ve ithracat siralamalan incelendiginde ise 2021 ve 2022 yillan ham gelik
ithalatinda kirinci sirada Amerika gérintyarken, 2020, 2021 ve 2022 yihinda Ham gelik ihracatinda Cin hirinei
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sirada yer almaktadir. Dinya celik ihracat ve ithalatinda ilk 15'de yer alan iilkeler asagidaki tabloda

gasterilmektedir

Tablo 11: Diinya Celik ihracati {mn ton}

2020 £ | 2021 2022
_'1_ Cin 514 Cin 0,2 Cin 68,1
2 Rusya 3L5 Jap;}n\.ra | 33,5 laponya 317 |
E] lanorya 25,8 Rusya ira Guney Kore 255
4 Gingy Kare 2716 Guney Kore 26,8 Almanye 2:3
5 Almanya 21,2 Almanys 235 Tiirkiye 150
G _ Tiirkiye 185 Tirklye 221 Rusya 17,9
7 Hindistan 17,1 Hindistan 0.4 Italya 1'5.1-3_
i Ukrayna 15,2 italya 17,2 Relcika 14,7
g italya 14,9 Likrayna 15,7 Brezilya i
10 Belika 12,9 Relcika 155 Hindistan 12,1
11 Brezilya 0,6 Fransa 12,6 - Fransa [ 115
1 Fransa 10,2 Brazilya 11,5 Tayvan 5.9
13 Taywan 10,0 Wietnam 11,2 Hollanda 3.4
|14 Malezya B4 Ta;".'an 10,8 Erdonozya 2.2
[725 Hallanda 2.3 Holtanda 14,1 izpanya S,-Ai_

Kaynak:1 ].hll pa:ffworldsteel.o rsf"-gorld-gteel-ir'--ﬁpr.ure 5-2021/ 2ihttps:/{worldstesl org/steel-topics/statistics/world-

sleal-in-figures-20223) 3 https:/fworldstee|.orefsteel topics/statistics warld-steal-in figures-2023/

Tabla 12: Dinya Celik ithalati {mn tan)

[FhE 2020 2021 2022
1 gin_ 37,9 AB.D. 29,7 AB.D. 285
|- & AB.D, 15,49 Gin 274 Almanya 2.0
1 Almanya 18,2 Almanya 233 | italya 20,2
3 italya 155 italya 20,8 Tiirklye 174
5 Vietnarm 13,7 Tiirkiye 16,2 Cin 17.1
& Tayland 13,1 Tayland 15,7 Glrey Kore 13,7
7 Turkiye 12,5 Meksika 15,1 Tayland 13,4
# Fransa 11,8 Glney Kore 14,1 Brlgika 125
2 _ Giney Kore 11,5 Palonya 13,7 Palorya 12,0
14 Palomya 10,8 Delgika 13,7 Fransa 124
Ell Bulgiia 104 Fransa 13,3 Wietnam 1L5
12 Meksika g7 Vietnam 13,0 Erid Drl[-!l‘r'F..I - 11,2
13 Endonezya EE _ Hollanda 10,5 Meksika 10,9
14 _ispanya 8.7 Endenerya 10,2 Hollanda 10,3
[ 15 Hallanda 7.4 Ispanya 10,1 fsparya 9.8

Kaynak:1 hittos.Sworldsteel org/world-steel-in-figur

steal-in-figures-20227 3)https:warldstes] org/steel-ropics /stotistics world-steel-in-figures-2023/

Dinya’da Calik Tiketimi

es-20217 2#'ffgj‘.',”{WD."."CI'SfE‘El';l;'_{‘g;":ﬁE?E'n'-fUE."ESI{SfEIJ'SEfES,{'_I.:'L_fqn'_rJ'-_

Diinya Celik Birligi 2023 raporunda yer alan istatistiklere gére, 2022 yilinda Diinya’nin en fazla kisi basi celik
tiiketen Glkesi 988 kilogram ile Giiney Kore alurken, onu 728,2 kilogram ile Tayvan, 45,8 kilogram ile Cin
takip ediyor. Tirkiye 3598 kilogram ile 9. sirada bulunurken, Avrupa Birligi artalamasi 310,3, Diinya
ortalamasi ise 221,8 kilogram olarak gerceklasmistir,
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Tablo 13: Kisi Basi Gortinir Celik Tiketimi (kg)

E}enak: hitps ;fl.fwu.r,l'{:l{..'_eﬁ.'_gra,-"sree.'-t{:pj';.‘.;i,-""-.'.!ﬂffsffcs.-'r world-steal-in-figures-2023/

2021 yilina kiyasla; 2022 yilinda gelik tiketim hacminde %24 oraninda bir diisis gerceklesmistir, Bunu
tetikleyen unsurlar arasinda Rusya — Ukrayna savasinin kiresel yansimalari, tedarik zincirindeki kesintiler ve
enerji krizinin olumsuz etkilerine bagl olarak imalat sanayindeki digis, talepteki gerilerne ve ingaat sektdril
alctivitesinin durgun gecrmesi bulunmaktadir,

Tiirkiye Demir-Celik Sektirii

Tiirkive'de Ham Celik Uretimi

Tiirkiye'nin ham celik tretimi, 2021 yilinda 40,4 milyan ton olarak gerceklesmis olup 2020 yihinda
gerceklesen 35,8 milyon tona gare %128 oraminda artis gostermistiv. 2022 yihinda ise 35,1 milyon ton
gerceklesmis olup bir Gnceki yila gore %13, 1lik dugils yaganmigtir, 2022 yvilmn ik & aylik dineming
hakildiginda dnceki yihinilk 6 ayhik dénemine gore 53,6’k bir daralma gerceklesmigtic. Ancak 2022 yilindaki
daralma yilin ikinci yansinda gergeklesmistir ve enerji fiyatlanndaki artis ile kiiresel talepteki azalma bu
daralmanin ana sebepleri arasinda yer almaktadir, 2023 yih geride birakildiginda Tirkiye nin gelik dretimi
33,7 milyon ton olarak gergeklesmistir, 2022 yilina gdre meydana gelen azalizin en dnemli sebebi, 2023
yilinda yasanan depram felaketi nedeniyle yilin ilk yarisinda gelik Gretimindeli %16,3'1ik gerilemedir.

Giinya Celik Birligi 2022 yillik ¢elik Gretimi verilerine gare, Tirkiye'de Demir-Celik sektorl yiksek istihdam
olanag wve ihracat potansiveli ile endistride hammadde olarak yoiun olarak kullamimas acisindan
snemlidir. 2021 yilinda Tiirkiye 40,4 milyon tonluk celik Gretimi ile dinyada 7. siradali yverini korumaktadir,
2022 yilinda ise Rusya — Ukrayna savagimin etkileri ve kiiresel talepteki daralma sebebiyle bir basamak
perileyerek 8. sirada yer almistir. 2023 yilinin Subat ayinda yaganan deprem sebebiyle Tirkive'de birgok
sektarle beraber celik sektirid de ciddi anlamda etkilenmistir. Bu sebeple Tiirkive 2023 wihm celik
Oretiminde 2022 ye gore %4 kicdlmisgtr,

T.C. Sanayi ve Teknolaji Bakanhg'min Demir Celik Sektiirti 2021 raporuna gore Turkiye 20 sene Gnce
diinyamn en biyiik 10'uncu gelik Ureticisi iken, 2022 yilina gelindiginde dinyarmn &inci, Avrupa'nin ise
Almanya’dan sonra en biyik gelik treticisi cimugtur, Bu durum, 2018 yilinda ABD tarafindan baslatilan AB
ve diger ilkelerinde devam ettirdigi korumacilik pelitikalarina, Covid-13 salmm sebebiyle ekonomide
yasanan durgunluga, talep daralmasina ve sektarin Tiirkiye-AKCT STA's) kapsaminda herhangi bir devist
yardimi alamamasina ragmen, celik sektoriiniin énemli bir bagarisi olarak ortaya cikmaktadir.
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Dikeer 2018 2019 2020 2021 w02 |
1 Giney Kore 1.020,3 L027.5 5489 1.081,2 sEEn |
2 Taywan Fa4.7 7408 TREQ BEG,L 78,2
3 Cin 5ag,0 B41,3 7076 B69,0 6458
s Cekya §85,9 637,1 5866 743,0 6311
5 Awuslurya 4734 448,2 4096 5040 4753
& laparya 5181 5025 420,3 460,7 4436
7 Ttalya 4229 4183 343,1 4413 4119 |
8 Almanya 4783 422, 3761 425,7 3790
e Tarklye 70,2 312,4 3504 3937 | 3598
10 Kanada angz | 3958 3614 379,2 516 |
11 isvec 399,83 70,1 02,7 3611 1355
12 Polorya 386,7 354,2 3360 | 3983 332,5
13 AB 3530 3318 2935 6.1 310.3
14 Holland: | 2615 265 8 1376 2650 2058
15 Rusya | 283,7 2086 90,5 02,7 248,73




Tirkiye'de Celik ihracati ve ithalat:

Tirkiye demir - celik ihracatr 2022 yilinda 19,6 milyon ton olarak gerceklesmis olup 2021 wilinda
gerceklesen 22,1 milyon tona gére %11,4 oraninda diisis gastermistir, 2023 yilinda ise 14,5 milyan tan
gargeklesmis olup bir dnceki yila giire %425,8'lik dilsiis yasanmmistir,

Turkiye ihracat verileri incelendiginde 2023 wil toplam ihracat degeri 271,7 milyar USD olarak
gergeklesmistir. Demir-Celik sektdrintn yillik ikracat icindeki pay) 14,9 milyar USD ile % 6,7 olmustur,

Tirkiye 2023 yilinda en cok demir-gelik ihracatini 952 milyon USD ile Romanya'ya yapmistir, 2023 yilinda
Romanya'dan sonra israil ve Almanya en cok ihracat yapilan Okeler almustur. 2022 yilindan itibaren israil,
Romanya ve italya siralamada ilk bes icerisindeki yerini korumustur,

Tabla 14: Tiirkiye Demir Celik ihracat, ik 10 Ulke

{Milyon USD) 2022 {Milyon USD) 2023
izrail 1.508 Romanya 452
Raranya 1.222 fsrail EEE
ABD 1,317 Almanya |03
Italya 977 Irak B45
Almarya o03 ‘talya 610
frak 218 ARO Sl
Rirlesik Erallik 775 Mz 510
[ 741 Fas 454
Fas 633 Yemen 476
lapanya 615 Birtesik Krallik 449
itk 10 Toplam 9.415 ilk 10 Toplam B.442
Genel Toplam 21.025 Genel Toplam 14.878

Kaynak: hitps/Atim.org. tr/trfikracat-rokamlari

2022-2023, Tiirklye Demir- Celik ithalati, itk 10 Ulke

Thrkiye'nin 2023 ve 2022 yillaninda en cok demir-celik ithalati yapti@ ilke Rusya olmustur, Rusya'dan
yapilan ithalatin miktar 2022 yilinda 4,7 milyar dolar, 2022 wilinda ise 3,3 milyar dolar olarak

gerceklesmistiv. 2023 yilinda Rusya'yt siralamada Cin, ABD ve Giiney Kore takip etmektedir.

Tablo 15: Turkiye Demir Gelik ithalat, ilk 10 Ulke

{usoy 20272 . (LI50) 2023
Rusya Foderasyonu 4789300285 Rusya Federasyonu 3.330.71 9,281
Gin 3.488.650.518 Gin ] 3.312.155.180
ARD 1.998 961,105 fED 2.015.707.325
Gunoy Karg 1.404.031.448 Guney Kore LT 319,567
| Hallanda 1.302.661.040 | Hallznda 1.023.014.671
ingiltere 1202344 %18 Almanya 974.526.774
Almanya 1081, 393,784 | Belgika 964,992,025
Hindistan 1.045.717.550 Fransa 758.445.206
Fransa 1.003.599,027 Ingiltere 791.800.258
Belgika 598,974,465 Japenys £39.272.231
itk 10 Toplam 1£.317.675.044 Ik 10 Toplam 15.522.958.532
Genel Toplam 28.367.021.597 Genel Toplam 24.160.489.418

Keynak: Tl

Tiirkive'de Celik Tuketimi

Tirkiye'de 2022 yilinda tiketim 32,6 milyon ton seviyesinde gerceklesmistic. Bu miktar 2021°deki 33,4

milyan tana gare %2 4'lik azalisi ifade etmelktedir.
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Turkive'de Celik Tuketimi (Milyon Ton}
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Kovnak: KPMG Celik Saktdrel Bokis 2023

Tirkiye 2022 yilinda celik tiketiminin %42'sini alusturan vzun ¢elik ihtivacinin neredeyse tamamini kendi
dretimiyle karsilamistir, Ote yandan tiketiminin %58%ini olusturan yass celik ihtivacinm ise yansin ithalat
yluyla karsilamstir,

Tirkive'de Celik Uretim Kapasiteleri ve Yontemleri

KPIMG Celik Sektérel Balas 2023 raporuna ghre 2022 yilinda Tirle demir - galik selctori 35,1 milyon ton gelik
dretimi ve %61,3 seviyesinde kapasite kullanim oran gergeklestirerek Ortadogu, Kuzey Afrika ve Avrupa‘da
Almanya'dan sonra en biyik Gretici konumundadir,

Aszagida belirtilen deger araliklan farkly bolgelerdeki dretim  kapasitelerine gore ilgili renkler ile
eglestirilmigtir.

Turkiyve Celik Haritas

TURKIYE CELIK HARITASI
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2021 wihinda Torkiye'nin celik dretim kapasitesi 54 milyon ton ve kapasite kullamm oran %75dir. 2021
wilinda Dinya'nin gelik Gretim kapasitesi 2,4 milyar ton ve kapasite kullanim oram $80°dir. Tarkive’nin
kapasite kullamm  orami agsindan Didnya'rin gerisinde  kalmasindaki en biyiik sebep Dinya'da
gerceklestirilen korumac politikalann sonucw olarak Tlrkiye'nin cazip bir pazar haline gelmesidir,
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2022 yilinda 1se Turkiye'de celik Gretim kapasitesi %6 oraninda artisla 57 milyon tan seviyesine ulasmistir,
Ancak Gretim kapasitesindeki artisa nazaran kapasite kullarim oram 2022 vilinda %61,3 seviyelerineg
gerilemistir, Kapasite kullanim oramindaki diisistin bashica nedenleri arasinda Rusya — Ukrayna savasinin
Dinya ticaretine etkilerinin yan sira; Rusya, Cin, Hindistan ve lran gibi biyik Oreticilerden uluslararas:
fiyatlanin altinda Tlrkive'ye ithalat yvapilmasi sonucu ic pivasanin baskilanmas) bulunmalktadir.

Tabla 16: Tirkiye Ham Celik Uretim Kapasitesi ve Kapasite Kullanim Oranlar

Milyan Ton 2019 2020 001 | 202
Tirkive Ham Colik Oretim Kapasitesi 50,7 53,36 53,08 57,23
Kapasite Kullamim Granlan B, 6% b7, 1% T4,8% | 21,3%

Kapnok: KPniG Celik Sektdre! Baks 2023

Tirkiye Celik Ureticileri Dernegi verilerine gire, Tirkiye'de 41 ham celik dretim tesisi bulunmaltachr.
Karabiik'de Kardemir, Zonguldak'da Erdemir ve Hatay'da lsdemir almak (zere 3 Entegre Tesis (BOF), 27
Elektrik Ark Ocagi (EF) ve 11 Indiiksivon Ocagi (IF) bulunmaktadir. Tirkiye'deki hilgelere dagiimis bir sekilda
farkli tiretim kapasite degerlerine sahip Gretim tesisleri bulunmaktadir,

2021 yilinda Dilnya genelindeki ham gelik Gretiminin %711 entegre tesislerde, %29°0 ise eleltrikli ark ocald
tesislerde gerceklestirilmektedir, Tirkiye'de ise tam tersi bir durum sdz konusudur., Tiirkiye 2021 yilinda
dretiminin %28%Ini  entegre tesislerde perceklestirirken %72'sini elektrikli ark ocakh  tesislerde
gerceklestirmektedir. 2022 yilina gelindiginde ise bu oranlarda ciddi bir degisiklik garinmemektedir ve
entegre tesislerde Gretimin %285 gerceklesirken elektrikli ark ccakl tesislerde dretimin %715
gergeklesmektedir. Tirkive'de afirlikl olarak elektrikli ark ocag tesisi yatinmi yvapilmasimin temel
nedenlerinden biri entegre tesislere kiyasla yatinm maliyetinin daha disik almasidir,

4. Degerleme Yontemleri

Uluslararas: Degerleme Standartlar’nda {UDS) kullaralan 2 ana degerleme yaklasimi bulunmaktadir,

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi yontemi, gosterze nitelikteki degerin, gelecekteki nakit akislarmin tek bir cari degere
danigtirdlmesi ile belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklasiminda, varh@in defieri varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarimin bugiinkl degerine dayanilarak tespit edilir
{UDS 40.1), Bu kapsamda kullamlan cogu yéntemn, tahmini nakit akislarin degerlemenin yapildigy tarihe
indirgeyerek warligin buglnki de@erini hesaplayan indirgenmis Makit Akimlar (INA) yantemine
dayvanmaktadic (UDS 50.1).

UDS madde 40.3'te belirtildigi dzere bu yaklasimda degerleme yapilan varligin gelecekte yaratacag gelirin
miktar ve zamanlamasi belirsizdir ve degerlemeyi gerceklestiren kisi ile degerleme calismasini yaptirann
tahminlerine dayanmaktadir. Sicket tarafindan 2024 ve 2028 yillar arasi finansal tahminler analiz edilerek
iNA degerleme galismasi gergeklestirilmistir. Bu calismada, projeksivon dénemi boyunca nakit alomlar ve
ug deger, agirlkh ortalama sermaye maliyeti ile indirgenerek Firma Degeri hesaplanmistir. Bulunun Firma
Degeri'nden net finansal boreun disilmesiyle Piyasa Degeri hesaplanmaktadir,

Maliyet Yaklasim)

LD5 60.1"de belirtildigi tzere, maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler sdz konusu olmadikea, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim voluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varl@ elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacagd
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi vaklasimdir. Bu yaklasimda,
birvarhgin cariikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel hozulma ve diger
bicimlerde gerceklesen tim yipranma paylanimn digilmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger
belirlenmektedir,
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Ikame maliyeti, yeniden Oretim maliyeti ve toplama yontemi esaslanna dayanarak yirtittilen bu yaklasim
nadiren kullanilimaktadir, Sirket'in malivet vaklasimimn uygulanabilecedi bir vatinm ortakhg veya holding
sirketi olmamasi, esit faydaya sahip baska bir varligin elde edilme malivetinin hesaplanamayacak clmas: ve
faalivetlerin strekli oldugu disinildign icin bu degerleme calismasinda kullandmas) uygun bulunmarmistir,

Pazar Yaklasimi

UDs 20.1'de belirtildigi Uzere, pazar yaklasimi varl@in, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn veya
karsilastinlahbilic {benzer) varliklarla karsilastinilmas) suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendii
yaklasimi ifade eder. Bu yaklasimda degerleme calismas: ylritilen varligin veya énemli derece benzerlik
gostaren diger varhiklann aktif bir sekilde islem gdrmesi gerekmektedir. Ayrica benzer varhiklar ile ilgili sik
yvaplan ve gizlemlenchilir olan islemlerin séz konusu olmas) gerekmektedir. Pivasada en fazla kullamilan
degerleme yaklasimi alarak bilinmektedir.

Halka arzi gerceklestirilecek olan Sirket'in karsilastirmalannin yaplahilecegi benzer sirketlerin bulunmas,
gerekli ghvenilic bilginin meveudiyeti, halka acik sirketlere yatinm yapan yatnmcilar tarafindan cok sik
kullamimasi ve Ozyasar Tel paylaninin halka arzindan sonra teskilatlanmis bir piyasa olan Borsa Istanbul'da
islem gorecek olmasi sebebiyvle amacina uygun deferleme yantemi olarak Pazar Yalklasim yéntemi
distinilmils wve degerleme kapsaminda kullanulmistir. Pazar Yaklagimi calismast kapsaminda giivenilir bilgi
icerdigi ve Sirket’in karsilastirmalanmn yapilabilecegi disinilerek yerli ve yabanc) borsalarda islem goren
nitelikteki emsallerinin bilgilerinden yararlanlmistir. Bu sebeple Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi
kullandrmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Demir-celik sektaril altinda faalivet gdsteren Ozyasar Tel ile aym sektirde faalivet gésteren halka acik
uluslararas: sirkstler ile paylan Baorsa Istanbul A5 de {"BIST"} islermn gérmekte olan benzer sirketler
liyaslanmistir,  Degerlemeye  kaynak olusturan carpanlann bulunmasinda  kullanilacak  sirketlerin
balirlenmesi siirecinde ilgili sirketlarin gelirlerinin blyik cogunlugunun demir-celik sektdrine iliskin
faalivetlerinden kaynaklanyor olmasina dikkat edilmistir. Bu kosullara uymayan sirketler henzer sirket
karsilastirmasina dahil edilmemistir,

LDS 30.6"da belirtildig izere, degerlemesi yvapilan varligin deger tespitinde mevcut verilere ve pazarile ilgili
kosullara gore en uygun ve en gecerli deferleme yanteminin secilmesi gerekmektedir. Bu sebeple, mevcut
sartlar ve var olan yaklasimlar géz énline alindiginda en glvenilir ydntem oldugu ve degerleme igin en uygun
yaklasim oldugu distniilen Barsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki Firma Degeri/FAVOK
(FO/FANVDK) carpam kullarilmustic. Diger carpan metotlanndan Firma Degeri/Net Satislar, Piyvasa Degeri/MNet
Kar ve Pivasa Degeri/Defter Degeri yontemleri degerlendirme kapsamina alinmarmistir. Bu garpan
metotlarindan FO/Net Satis, PD/Net Kar ve PO/Defter Degeri yontemlerinin Sirket'in faaliyetleri geredi ve
bulundugy sektér nedeniyle uygun almadie degerlendirilmistir. Sonug clarak, daha uygun hulunan
aperasyonel karllik ve performans gostergesi olarak FAVOK degarine giire carpan yintemi uygulanmistir,
Demir-galik sektdriinde benzer sirketlerin duran varlik yatinmlannin hem yatinm tutarlan hem yatinm
zamanlamalar agsindan farkhlk g@stermesi nedeniyle amortisman  giderleri de farkl seviyelerde
alusmalktadir. Bu nedenle nakit olmayan amortisman giderleri faalivet giderlerine eklenmesi suretiyle elde
edilen FAVOK degerinin benzer sirketlerin operasyonel performansing karsilastirabilmek adina dikkate
alinmustir, Ayrica demir-celil sektarinde faaliyet gosteren sirketlerin kar marjlarinin oldukea farkhilasmas),
dalayisiyla benzer satis seviyelerinin cok farkh karhihik seviyelerinde gergeklestinilebilmesi dolayisiyla FD/Met
Satis carpant kullanilmarmistie. Ozellikle yurt dhgi benzer sirketler icin farkl dlkelerdeki farkh vergi oranlar ve
finansman kosullar net kar ve dzkaynaklan dofrudan etkileyebileceginden PD/Met Kar ve PD/Defter Degeri
carpanlan degerlemeye dahil edilmemistir,

Yurt ici ve yurt disinda ver alan halka agik benzer sirketlerin merkez dlkeleri, faaliyet alanlan ve piyasa
degerleri haklindaki bilgiler asagida yer almaktadir.
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Yurt ici Benzer Sirketler
Tabla 17: Yurt igi Benzer Sirketler — BIST Metal Endeksi Secili Sirketler

PO
Sirket {mn ABD  Apklama
Dolar)
Entapgre yass celik, sicak ve sopuk haddelenmis sac, levha lle
lealay, krom va cinko kaplamal sac Orotmektedin, Uretilen
d i i i ikalari T.A.5. Aq.427 ey i ; i ;
FregliDemir.ve.Collk Fabrikatat) T arinler atameliv, enerjs, bayaz esva, gemi makine imalatr,
afi sanayi ve ingaal gibl sektorderde kullanidmaktadic
Ruic sac ve levha gibi scak haddalenmiz vass celik drunlesd
. ; dretip satmaktadie, Aym zamanda kaschentlerin ve profillerin
lskenderun Gemir ve Celik 8.5, 34075 . 4 ;i b

aretimi sgin yapisal celik ve farkh alasim ve Gzellikl gesitli

kotdlkler de dretmektedir,

Sirket celik boro dretimi ve salist yapmaktadin, Sirketin

sundudo drdnler enerjiove clomatiy giki sektarlers

Lorusan Mannesmann Baru Sanayi ve Ticaret &.5. Z.603 satimakladir, Ayrica sirkel su batt borulan uretimi de
yapmakladir, Ay zamanda ingaat, Larim, mobilya vb
alanlarda kullamimak Gzore de gesithi Grinler Gretmektedir.
Sirket, yurt icinde celik profil uretirmi gercekleslivmekle alup
hem yurl iginde harm de porl disinda cnerji, alt yapr, wlasim,

Kocaer Celik Sanayi ve Ticaret Ananim Sirketi 1.208 maduencilik, Wnel, gami ingas), tanm, makine imalat ve
SHVLINIME sandys sekliorlerine sipariss uyaun drin
saglamaktachr.
Sirket spiral kaynakh gelik borular Gretmekle ve satmaktadie,

Ereiyas Celik Goru Sanayi &5, 365 Petrol ve dogalgas hat barular, su boru katlan, kazis ve yap

barulan sunmaktadie,

Mega Metal Sanavi ve Ticarat A5, 360
Sirket, atomotiv ve difer sanayi kollan igin pik, sfera,
s : atiiminyurn, gelik ve Lemper dokom dakil olmak Gzere her
Caktas Gokdmoalik Ticaret ve Sanayi A5 354 ¥ 3

toril dakum parga casitlerinin Gretirmind ve satizim
gerceklpstirmekledir,

Fanelzan Cati Cephe Sistemleri Sanayi Ve Ticaret 201 Sirket valiteml sandvig cephe panel Uretmekio ve

85, satmakiadie.

Sirket calik driinlerini dretmekle ve satmaktadir, Yap,
karbon, civatahk, sementasyon, slab, soguk iz akim, bory,
mikro alasim, ctomat, paslanmaz gibi fakh kalite
pruplarinda vasill celik aretmektedir.

Sirket galvanizli culik tel Gretirmi ve sats yapmakladie. Sicket
sicak daldirma galvanizli, cok damarl ve sivah tavlanmg Lel
Brns Birlesik Metal Sanayl ve Ticaret 4.5, 77 gibi Griinlering copuniukla clomativ, eneri, lanm, qevre
karuma sistemi, ing2al ve enddstrivel uygulama sckterlerine
sunmaktadir.

Cemtas Celix Makina Sanayi ve Ticaret 4.5, 153

Yurt igi benzer sirket carpanian icin BIST Metal Ana Endeksi‘ne dahil 31.12.2023 tarihli finansal tablolanm
kamuya agklayan sirketlerin carpan degerleri dikkate alinmistir. 56z konusu benzer sirketlerin faalivetieri,
triin portfoyl, hedef pazarlar ve karliliklar Ozyasar Tel ile birebir értismemektedic, Fakat ilgili
endekslerdeki sirketlerin Tirkive'de bulunmas), bulunduklan cofrafya ve sektor dinamikleri agisindan
Ozyasar Tel'e henzerlik géstermeleri sebebi ile degerlemede yer verilmistic. Tlgili sirketlerin Torkiye'de
demir-celik  sektorinde faaliyet gdsteren firmalar olmasi sebebi ile gosterge niteligi  tasidig
dizlinilmektedir.
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Yurt dizs Benzer Sirketler

Tablo 18: Yurt disi Benzer Sirketler

Sirket Ulke
Jaw Steal Limited Hindiszan
Tata Stesl Limited Hindistan

Arceloridittal 5.4, Luksemburg

Chirna Steel Corporalion Tayvan

Citle Pacific Special Steel Group Co., .
i

Lted

Koba Steel, Ltd, lapanya

MY Bekasrt 54 Relgika

SeaH Bestesl Holdings Corparation Glney Kore

Hubei Fuxing Sclence and

Cin
Technology Co. Lid ;
. ; Suudi
Uniled Wire Faclaries Company ;
easbid = RER) Araglstan
Iycoons Graup Enterprise Co,,Ltd, Taywan

PD
{mn ABD
Dolar)

25,243

2268

20,845

1L.713

4817

336

474

249

126

Agiklama

Cirket Hindistan'da demir - celik urdnleri Gretmekle ve
satrnaktadie, Sirket otomotiv, genel mihandislik, makine
praje ve insaat vyeulamalannda kullandmak vzere sicak ve
soguk haddelenmis rulolar, galvanizh, galvalam we boyal
trinler, filmasinles ve dzel alasiml celik urdnleri
sunmaktadr.

Sirket Hindistan' da gelile dranleri dretmekle ve Cunya'ya
satmaktadhs, Sirkel clomeliv pazanna yoncelk sicak
haddelenmiy ve sopuk haddalenmis kaplamah celix bobinler
vee levhalar, hassss borular, lastik tellerd, vay tellen ve
rulrmanlarn yans sira otomabil yan trunter de sunmaktadir
Bura ek clarak sickel insaat demiri, ¢elik kap ve pencereler,
cat kapiama levhalar, sinhi tesisat orular, borular,
prefabeik evler, su bufeleri, mediler tuvaletler, afis kabinleri,
cotl evleri, BV sarj istasyanlarr, insazt demirleri va karozyana
davanikh celikder, kesme ve bidkme uridnleri Gretmektedir.
sirket, Dunya'mn ande gelen entegre gelik ve madencilik
firmasidhr, Yar mamul yassi drunler, levhalar, sicak ve sofuk
haddelznmis rulolar ve levhalar, sicak daldirmal ve elektro-
palvanizli rulalar ve levhalar gibi ariler dretmekte ve
satmaktachir, Sirket otomotiv, beyaz esya, mihendislik,
inzaat, enerji ve makina sektérlerine drinlerini satmaktador,
sirket, ingaat vapilar, gemi yapime, kapriiler igin gelii levhalar
ve kirisler, celik borular, tipler, kontaynerlar, sopuk
haddelenmis ve galvanizhi gelikler vh. dronier Oretmekts ve
satmakctaclr.

Sirket, cubuklzr, levnalar, dikissiz celik berular, teller, divme
gelik ve biydk dakiim ywarlak kitilkder gibi Grinler
dretmakte ve satmaktadir, Sirkel Griinlering cogunlukla
rulman, otemaobil pargalan, enerji, makine imalaly, petrol ve
petrakimya, ulazim, gemi yapirm ve difer enddstriyel
spktarlare salmaktadir,

Sirket laponye'da celik Gretmektadic, Enerji, ingasl ve
minendislik alaniazinda kullamlmak dzere celik cubuldar,
paslarmaz celis drinler, haddelenmis aldminyum ve bakir
urdinleri dretrmekle ve satmaktadirlar,

Sirket, teipkominikasyon, petral ve gaz aretimi, enarji
tasimaciiZ ve tanm sektorlerine cebik tel ve halat aranler
uretmekte ve satmaktadir.

Eirket Kore'de demir - celik Gronleri Grerins kurulmusyg ber
halding sirketidis. Sickatin istiraklari arasinda ozel calikler v
hirguk dévme parcalar dretem; sciuk sisirma kaliteli teller,
soguk cekilmis cubuklar gibi drinlerin imalatirn yapan, celik
baru dratimi yapan sicketler bulunmakbadir,

Sirket Cin'de gelik tel drinleri Gretmekte ve satmaktadir,
Lastik celik Griinler, tastik teller, lastik celik kardiar gibi
iirunfer sunmaktadir.

Sirket Suudi Arabistan'da celik tal drinleri dretmakie ve
satmaktadie, Celik insaat demiri, tel dregd, Blok merdiven ag),
civiler, gitler, dikenli wa akardeon teller ve baglama teller],
zemin izgaralan gind drunlerini gogunlukla insaat ve vap, s
ve endustrivel sektarlere sunmaktadir.

Sirket Tayvan'da filmasin ve vida aretmekle, slemskie ve
sateir gerceklastirmekladi, Sickelin uranles bashica el
aletied, celik teller, celik kablolar, makineler, eleklronik
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urinler, uhsim cihazlan, andistrivel driinler ve digererinin
malatinda kullanimaktadir.

irkel Hong Kong'da gelik, metal drinler ve insaal yap
metaryellen dretmektedic Sicket saguk haddelznmis,
galvandzli, aluminyum kapl gelik orGnler, cinko kaph celik
teller ve celik tel halatlar dahil elmak Gzere asansar, ving ve
petrol sahalannda kullanilmazisin celik rulo drinler
Uretmekte ve satmaktacdr,

Hrket Guney Kore'de gelik Lel drinlesi iratmaekle ve
satmaktadie. Sirket yumusak gelik tel, sert celik tel, tel halat,
Hankuk Steel Wire Co., Lld. Guney Kore 58 galvanizli celile el ve paslanmaz gelik tel Griinlerial otemobil,
evalatleri, gemiyamimi, eleklrik gic ekipmantan vb, alankars
sunmaktadic.

irket Tayvan'da cesitl celik drinlerinin Gretimi ve sabig il
ugrasmaktadir. Sert cekilmiz celik, hatath, vayl, Jant Leli,
yasal, tavianmig celik ve galvanizli celik teller supmaktadie; ve
capraz halatlar, fiber 210 ve bagimaz tel hatat cekirdekl|
paralel halatlar, asansir tel halatlan ve farkh cesitte Ralatlar
gabanizli celik tel demetier gibi uranlar sunmaktadir, Sirkol
aynce digik ve orla karbonly, serbesl kesimli, 2lasimbh ve
paslanmaz celik cubuklar gibi sofiuk cokilmis celik cubuklar,
alagimb gelik, karbonlu celik ve safuk sisirme teller
urelmaktedir,

girket Gliney Kore'de celik ve celik urinlzr dretmekte ve
salipinn gargeklestirmektedir. Sirkel sofuk haddelenmis celik,
yaklanmis rula, galvanizli rule ve gelik levha gibi orinler
surimaktadir,

Galik Holdings Limited Hong Kang 58

Song He Industrial Co., Lt Taywan 43

DaeChang Slael Co., L1, Guney kare 7

5. Degerlemeye lliskin Onemli Hususlar

Degerlemede Esas Alinacak Finansal Verller

Sirket, yaklasik 70 dlkeye ihracat gerceklestirmektedir ve son 3 yilda satis gelirflerinin ortalama %71%ni
ihracattan elde etmistir. Sirket satislanm dogrudan ihracat olarak gerceklestirdigi gibi yurt icine yaptig
satislanin bir lismi da yurt disina delayh yoldan ihrac edilmektedir. Sirket sektdr uygulamalanna paralel
olarak, tim kotasyonlanini yabano para cinsinden vermekte olup rin fiyatlamasini ve satislarine agirlikl)
olarak yabanc) para Ozerinden gergeklestirmektedir, Bolayisiyla Sirket satiglarin agirhikh olarak ABD Dolan
para birimi Gzerinden yapmaktadir ve hammadde alimlanini da afirhkl olarak ABD Dolan para birimi
dzerinden gerceklestirmektedir, Bu sebeple degerlemede projeksivonlar ABD Dolan para birimi cinsinden
olusturulmug olup, nihai defer 19.04.2024 tarihli TCMB alty kuru Ozerinden Tirk Lirasi'na cevrilmistir,
Carpan analizlerinde kullanilan FAVOK degeri icin TMS 29 uyarines diizenlenmiy 31.12,2023 tarinli Bagimsiz
Denetim Raparu kullamlmistiv. Séz kenusu FAVOK degerleri Bagimsiz Denetim Raporu'ndan Turk Liras)
olarak hesaplanrrs alup, 31.12.2023 tarihli ABD Dolan als kuru kullamilarak cevrilmistir (21.12.2023 tarihli
dénem igin TCMB alis, ABD Daolan Kuru: 29,4382), Benzer sirketler carpan analizinde kullanilan FAVOK
hesaplamasi icin 31.12.2023 tarihli gerceklesen FAVOK hesaplanmistir. FAVOK hesaplamas: yapilirken
sirket'in kenselide finansal tablolarinda yer alan 31.12.2023 dénemindeki tam konsolide FAVOKi 13,5
milyon ABD Dolan olarak hesaplanmistir. Ancak carpan degerlemesinde kullanlan Dlzeltilmis FAVOK
hesaplamasinda Sirket'in %51 sahibi oldugu bagl artakhgr Cokyasar Tel'in FAVOK katlisimn %51°
hesaplamaya dahil edilmis ve diizeltilmis FaVOK 11,7 milyon ABD Delan olarak hesaplanmistir, Konsolide
FAVOK Uzerinde 31.12.2023 tarihli dénemde toplam net etkisi 10,8 milyon ABD Dolari olan ve Sirket'in esas
faaliyet kan iginde yer alan esas faaliyetlerden diger gelir ve gider kalemleri, ihtivathiik gerefi dahil
edilmemistir,
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Tabklo 19: Degerlemeye Baz Olusturan Veriler

31.12.2023"e sona eren mall dénem ABD Dolar
FaNOE 13.494.597
Diizeltilmis FAVGE* 11724650

Fairket'in FAVOE hesaplamas vapilirken bagl ortakh olan Cokvagar Tel'in %51 sahibi almasi sebobi vl Cokyasar Tel'in FAVOR nin
w511 hezaplamaya datul edilmistir,

Net Finansal Borg Pozisyonu

Met finansal borg, Sirket'in kisa ve uzun vadeli finansal barglanndan nakit ve nakit benzerleri cikartilarak
hesaplanmaktadir. Piyasa degeri hesaplanirken net finansal borg, firma degerinden cikanimaktadir. S6z
konusu net borg rakami Bagimsiz Denetim Raparu'ndan Tirk Lirasi olarak alinrmis olup, 31.12.2023 tarihli
ABD Dolar kuru ile cevrilmistir. (31.12.2023 TCMB alis ABD Dalar Kuru: 29,43832)

Tablo 20: Degerlemeye Baz Olusturan Net Borg

31.12.2023 ABD Dolan
Teplam Firansal Barg 50,336,248
Makit ve Makit Genzorlor (-) 5.101.336
Net Finansal Borg* 41.436.476

*Zirket'in net finansal borg hesaplamas yamlirken hagh artaklif clan Cokyasar Tel'in %51 sahibi o/imasi sebebivie Cokyasar Tel'in
net finansal borcunun %52°0k kismi hesaplamaya dahil ecilmistir,

6. Degerleme

A) Indirgenmis Nakit Akimlan (INA) Yéntemi
Projeksiyonlar

INA degerlemesi kapsaminda Sirket'in 2024 yilvile 2028 willan arasinda yaratacaf nakit alomlar ve 2028
sonrast igin nihai donem defferi dikkate alinmistir, Séz konusu calisma kapsaminda Sirket tarafindan
saglanan projeksivonlar, Ozyasar Tel ile bagh ortakliklanmin bagimsiz denetim calismalanna baz clusturan
finansal tablolan, Urln grubu bazinda gelir kinhmlan ve hagimsiz denetci raporu verilerinden
faydalarmimistir,

1- Gelir Tablasu

yirket'in gelir tablosu clusturulurken tdme vanm yaldasimi kullamlmigtir, Bu dogrultuda projeksiyvan
dinemi boyunca, Gzyasar Tel'in ve bagh artakliklaninin cirosunu olusturan drin gruplan icin Sirket'in
stratejik hedefleri ve sektir dinamikleri dogrultusunda satis hacmi Gngorisi vapilmistir,

Sirket'in ve bagl ortakliklarinin hasilats Griin gruplanina aynstinlmis olup, projeksiyon dénemi boyunca Grin
gruplan bazinda satis hacimleri ve birim satis fiyatlar dngériilerek net satislar olusturulmustur.,

Ozyasar Tel
Net Satisfar

Ozyasar Tel'in lrettigi driinler; galvanizli tel, panel cit, PVC kapli tel, yagh balya teli, tavli tel ve sofuk
cekilmis telden olugmaktadir. Ayni zamanda Sirket'in Uretim siireglerinde olugan hurdalar ve diger mamul
gelirleri de satislarnina konu clmaktadir,

Ozyasar Tel'in satiz hacminde 2023 yilinda bir dnceki yila gire %8 diists gerceklesmistir. 2022 ywilinda
Sirket'in satis hacminden %71 ile en bilyik payi alan galvanizli teller, 2022 yilina géire %7 diiserek 55,6 bin
ton seviyesine gerilemistir, Bu dilsisler Covid-19 pandemisi sonrasi demir-gelikfsekttiriinde yasanan
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daralmalar ve Avrupa’daki talebi dnemii dlglide etkileyen Rusya — Ukrayna Savasi'ndan kaynaklanmaktadir.
Galvanizli tel driin grubunun 2024 yilinda 64,0 bin tona ve 2025 yilinda da 70,4 bin tona cikarak 2020
yilindaki satis hacmine yaklagmasi ve 2026 yilinda 80,4 bin tona gikarak projeksivon dénemi dncesindeki
seviyeleri gecmesi hedeflenmektedir, Projeksivon dénemi boyunca Ozyasar Tel'in satis hacminin %9 luk
yillik bilesik biytime orani ile biiyimesi hedeflenmektedir. Projeksiyon dénemi boyunca ise Sirket'in daha
katma degerli drlin olan panel git Gretimini artirmas: beklenmektedir. Baylelikle projeksivon déneminin
sonunda galvanizli tel pay ortalama %69 seviyelerine gerilerken panel cit payinin %13 seviyelerine
ylikselmesi beklenmektedir, Panel ¢it dretimi 2022 yilinda 10,0 bin ton seviyelerinden 2023 vilinda 9.6 bin
ton seviyesine dismistir. Panel cit Gretiminde tonajlar ya m? cinsinden ya da tel capindan lciilmektedir.
2021 yihindan itibaren gerceklesen distsin sebebi ise piyasada olusan talep daralmasi ile tellerin capinin
daralmasindan kaynaklanmaktadir, Sirket bu dilsiise karsin fiyatlamalar yukan yénli revize ederek panel
cit satigindaki karlihgim korumaktadir, Panel ¢it Gretiminin projeksivan danemi sonunda ise %11°lik yillik
bilesik biyiime oranile 15,8 bin ton sevivelerine ulasmasi hedeflenmektedir, Ayni zamanda katrma degeri
yiksek olan PVC kapl tel 2022°deki bin ton seviyelerinden 202%'de 1,9 bin ton sevivelerine ulagrmis olup
projeksiyon dénemi sonunda %3'1ik yillik bilesik biiyiime orani ile 2,3 bin ton seviyelerinde gerceklesmesi
angarilmektedir,

Ozyasar Tel'in Oretimlerini gerceklestirmekte oldugu Silivri fabrikasinda yatinmlan devam etmektedir,
2022 yihinda Sirket sektordeki daralmay da gtz oniinde bulundurarak 5 adet galvanizieme hattimin 2
tanesini bakima almistir. 2023 yilimin tamaminda 3 hatla dretimlerini sirdiren Sirket 2024 yiliun ik
ceyreginde aylik 2.500 ton tel cekme kapasiteli 1 adet hattin agihsing yaprus ve ilgili yilin ikinei yansinda
diger hatti da agmayi planlamaktadir. Ozyasar Tel'in Silivri fabrikasinda 5 hat calisir durumda oldugu zaman
toplam Gretim kapasitesi yaklasik clarak 130 bin tondur ancak Oretilen tellerin gapina gire tonajlarda
degisiklik yasanabilmektedir. 2024 projeksivonlan yapilirken bu vatimmlann Gretime katlos: dikkate
alinarak toplam Gretim hacminde 2023 il sonunda gerceklesen 78,7 bin tan satis hacmine karsin % 19'Tuk
bir biydme ile 93,5 bin ton satis hacmi Sngorilmektedic. Yatunmlann tamamlanmasinin Grin bazinda
etkisine bakildiginda 1se 2023 yilinda gerceklesen hacimlere karsin 2024 yilinda ana iriin gruplarindan
galvanizli telde %15, panel ¢itte %14, PVC kapl telde %2, yagl balya telinde %74 ve tavl telde %42 oraninda
bir artis beklenmektedir.

Sirket'in satiz hacminde %31k orana sahip alan hurda satisi, Gzyasar Telin Gretim sireglerinde ortaya
cikan atik parcalarin ve ginko hurdasimin miktarin temsil etmelktedir, Projeksivon dénemi boyunca her yil
bu oranin %32 seviyesinde olacag kabul edilerek gelecek yillar igin de tiretime paralel olarak toplam satis
hacminin %2'0 hesaplanarak satislara yansitulmistir,

Diger marmul gelirleri helezon, cubuk tel ve profilden olusmaktadir,
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Tablo 21: Ozyagar Tel - Satis Hacmi Projeksiyonlar

Satig Hacmi (ton]

tzyagar Tel BE.501 85.923 78.693 93.449 102,858 115.114 117,201 118.442
filydime Orom, % 13,77 -8, 41% 15,75 ri 11,58% 1.81% 1,06%
Galwanizli Tellar o452 G0.040 55 500 G40 Fo.ao0 BiL400 q0.400 RO.A00
dilyime Jron, M A0 45 Tk 15 11% I0.006H 14, 30% 0,005 0005
Fanel il i0.328 10.044 2,604 I11.WHD 12650 13,015 15307 15.858
Aiiyame Orgoy, M -2 7o -4, 38% 14,53% 15 (i ML ARR L 3,505
Py Eaph Tel 944 987 1.970 2.000 2072 2.147 2224 2,304
Aifyidne Crien, % 0,31% o, Fo 151k 3.60% .60 3608 3.60%
‘faiEh Bzlya Teli 1.193 1.633 1.035 1.800 1.865 1.932 2.001 2.074
Bilplme Oram, % JhEAFH 20,51% 73.89% 3005 3.60% 3,60% 3,60%
Taui Tel 2,973 4,807 3.884 5.500 6050 6.268 6.4593 6.727
Biipiime Cranl, % G1,65% -149, 75% 471,60k 10 ik 3,608 200% 3,508
Aofuk Cekilmig Tel 1,263 3820 1.927 4.000 4,320 44756 4,637 4.8
Biipiime CQram, % 202,45% -4, 55% WFEI% 200% A,60% 2.60% A,50%
Hurda 2.788 2,450 2,285 2.6499 2.916 3.263 3322 3.357
Biyiiene Grov, % -12,313% -6,31% 15,39% 10113 11.58% 1LE1% 1,96%
[ger Marni | Gelirleri 2.519 2.147 2377 2.500 2625 2.7 2817 2.919
Biiyiime o, % 14,265 10,993 L 16% 5,005 3.60% 3,60% 3605

Ozyagar Tel'in satis hacminde en yiksek paya sahip olan galvanizli telin ton basina satis fiyat 2021, 2022
yillannda bin ABD dolan dzerinde seyrederken 2023 wilinda ton basina bin ABD dolan seviyelerine
gerilemistir, Galvanizli telden sonra Sirket'in satis hacminden en yiksek ikinct pay) alan panel citin satis fiyat)
ise 2022 wlinda ton basina 1.278 ABD dolar iken 2023 wilnda 1.184 ABD dolan seviyelerinde
gerceklesmistir. Galvanizli tel ton basina satg fiyatinin 2024 wilinda 2023 yil sonunda gerceklesen fiyata gbre
%5 artarak ton basina 1.046 ABD dolan olmas) beklenmektedir. &ymi sekilde panel ¢it Grdinlin de 2023 yilinda
gerceklasen fivatimin %3 dstiine cikarak ton basina 1,224 ABD dalan olmas sngorillmektedir. Gzyasar Tal'in
drettigi diger Grinlerdeki satig fivatlan glincel beklentiler goz dniinde tutularak Gngorilmis ve projeksiyan

ddnemi boyunca sabit tutulmustur,

Tablo 22; Ozyagar Tel - Uriin Grubu Bazinda Satis Fivatlan Varsayimlan (USD/tan)

Satig Fiyatlan (USD/ton]

Galvarizli Teller 1.003 1290 1000
Parel Cit 1112 1208 1.1K4
PN Kaplh Tel 1323 1573 1.125
fagl Balya Teli 1051 11248 L5
Tawh ol 97 1138 B23
Saguk Cakilmig Tel 1004 1.0y T4
Huridis 696 920 1a7
Diggexr Mamidl Guolitderi L340 1.247 500

202471

1.048
1544
1.183
HoE
aav?
Bay
573
1062

1046

1.224
1183
B2E
BET
B47
573

1082

2026T
1L.0as
1.224
1.183
835
A7
47
EEE!

l.ie2

2028T

S
1.10k3

Hasilat projeksiyonlan hesaplarirken, Griin grubu bazinda hacim ve fiyat beklentiler kullamimistir. Urin
gruplan disindaki gelir kalemberi alan, ticari mal gelirleri, navlun gelirleri ve diger gelifler ise, bu kalemlerin
2023'deki toplam Orln grubu gelirlert icindeki paylarn sabit tutularak projeksivon dénemi bovunca

hesaplanmis ve hasilat prajeksivonlanina dahil edilmistir,
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Table 23: Ozyasar Tel - Hasilat Projeksiyonlan

Hasilat {mn U5SD)

Glvariel Tellar o7 7.5 55,6 66,9 EEN K41 Ra,1 4,1
dilyiime Orom, # 1.07% -28.20% 20,38% 10, (i 14,209 O, 00 13, 40
Panel Cit 135 128 114 135 15,5 170 18,7 18,4
diiie e, % 11,67 -11,40% 1842 15, (i BRIV ES 0, M 3,60%
PV Kaph Tal 1.3 1,48 i 2.4 o 25 2.6 27
Aiipiime Orooy K 19,34% LRrEE 573N XA I, 60 F.60% 3,608
Yagh Balya Teli 1.3 () (] 16 1,7 17 1.8 1.4
Bifyiime Dran, % 46,93% -2, 10% 4,099 I005% 3,60 3.60% 3.60%
Tawli Tul 258 55 32 4,9 L8 5.0 5B i
Biylime Dran, % 28, 56% 41, 555% 52,60% 0 00# 3. 60% 5,608 3608
Sojiubk Cakilrris tal 13 A.0 15 1.d 3,7 13 3.8 4.1
Bilpiime Oy, % 208.23% -5, 70% 127074 R 3,00 I60% A, 60%
Furda 1.4 24 01 1,5 7 18 1.9 1.5
Biptime Qrany, % 16,05% -4, 355 32,.898% A 1IB8x 181k 1,068
Oiger Mamil Gelirler &4 27 1.4 a7 2.2 2.0 2.0 ¥
Eiplime Cram, % -2, 85% 46, 55% iy, 16 % 50H 3,003 3,00% A.60%
licari wial Gelivleri 4.5 142 1L 1X7 14.0 15,1 16,0 1h,d
Bhylime Crom, 5 A, D% 28,505 2521% 1023 11,97% 1,954 1,085
Nawlur Galirleri 61 6,5 1A 4.8 53 5.9 ] .1
Hiiylime Cro, 7 6,475 41,51 25217 I0,23% 11,90 1,495% I, 08%
Diger Gelirler LE 0,7 1,9 2.4 i ERH 1.1 1.3
Taplam - 1136 129.5 93,2 1167 12E.6 1441 . 145_,.5 148.4
ﬁu!.ur;f_- o 15,085 -8 05% 25,215 I 23K 1 I_,'J.'":;“ - 1,958 I08%
Satifan Malin Maliyeti

Ozyagar Tel'in tretimde kullandi@ ana hammadde filmasindir. Uriin dzelliklerine gare bu filmasinler disik
veya yiiksek karbonlu alarak temin adilmekte ve islenmektedir, ¥iksek karbonlu filmasinin disik karbanlu
filmagine gire katma degeri daha yilksek olmakla beraber maliveti de aymi sekilde daha fazladir. 2022 vilinda
Ozyasar Tel'in Uretimlerindeki toplam filmagin kullanimi 80,3 bin ton clmustur, 2023 yil sonunda ise Sirket'in
uretimlerindeki toplam filmasin kullarmim milktan toplam satis hacmindeki disise bagh olarak 2022've gire
%9 azalarak 72,8 bin ton seviyelerinde gergeklesmistir. Projeksiyon donemi boyunca ise Uretim hacmine
paralel olarak artmasi dngdrdlmektedir,

Tahla 24: Ozyasar Tel - Hammadde Miktan (ton)

Hammadde Miktan {ton} rii i | 2022 2023 20247 2025T 2026T 2027T 2028T
Filmasgin [Yuksek <arbon + 2Usbk Karaon) 41,744 Bl1.349 dEBEIT HE. 3549 05,2152 1C4.793 18G5 109.720
Cinkao 3575 3327 2.215 2537 1.79% 3183 3.210 3

Tel dretiminin ana hammaddesi olan filmasginin projeksiyon dénemi bayunca ton hasina 670 ABD dalan
seviyesinda sahit kalacag varsayilmistir, Cinke fiyatlannda ise giincel kasullanin devam edecegi angérillerek
projeksiyon doneminde 2024 fivatlanmn gecerli olacag varsayilmigtir.

Tablo 25: Gzyasar Tel - Hammadde Fiyat Varsayimlar (USD/ton)

Harnrmadde Fiyat Varsayims (LSO ton) 2021 2022 20247 2025T 2026T

Fil v ikaak Karb Liiziik

{I IT.|3§.II'| ! A H [Fe1] B0 G31 G0 &70 A0 B70 |
arson|

Conka 2834 1,40 A RIT PTET 3727 2727 2. 73T 1.727

Sirket'in mavi yaka calisan sayisi projeksivon ddnemi boyunca adam basina disen ton hacmine oranlanarak
hesaplanmigtir, 2023 yvilinda Sirket’in mavi yaka ¢alisan sayisi 333 olup her calisan basina Oretilen ton hacmi
233 olarak gergeklesmistir. 2024 yilina gelindifinde ise devreye girecek alan yeni yatinmlarla beraber adam
bagina dretilen ton miktaninda iyvilesme dngdrilmekte olup 265 tona yikselmesi ve ilerleyen yillarda artan
tretim hacmi ve verimlilik artigi ile beraber 281 tona ulasmasi beklenmektedir,
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Tablo 26: Ozyasar Tel - Personel Giderleri Varsayimlar (LUSD)

Personal Giderlari Varsayimi . 2024T 2025T 2026T 2027T

Mavl Yaka isgi Savis 3810 391 3348 353 a1 425 L3 ddi
Aylik i-;.|I lix Ciider [LIS1) 1.140 1,194 1.517 1651 1603 1.a3E0 1.557 1576
Caligma Slrasi {ay) 12 12 12 12 12 1z 12 12
Adam 2az Taon 150 220 133 265 in? 270 75 181
Taplam [rmn USD) 5.2 5,6 6,2 7.0 T4 T8 7.9 B E,.I:I

Satilan malin maliveti kalemini son g yil itibanyla ortalama %96 oraninda hammadde malivetler, personel
giderleri, enerji maliyvetleri ve ticari mal maliyeti elugturmaktadir, projeksivon ddnemi boyunca da bu cranin
ayr alacag angarilmistir. isletme malzemesi malivetleri, disarya yaptinilan is ve hizmetlerden dogan
maliyetler ve vergi, resim ve harg giderleri satitan malin malivetini olusturan diger kalemlerdir. Enetji
maliyeti kalemini ise elektrik ve dogalgaz giderleri olusturmaktadir,

Elektrik giderleri hesaplanirken 2023 yihiminda elektril tiketimi toplam kullanilan hammadde miktanna
ballinmistir ve ton basina elektrik tiketimi 243 kw/h olarak hesaplanmistir, Projeksiyon dénami boyunca
bu aramin ayn kalacag varsayilmagtir, 2024 il icin beklenen elektrik birim fivatise 2024 yilicin elektrik
fiyati alim tekliflerinin artalamas ve gincel piyasa beklentileri dikkate alinarak hesaplanmis ve projeksiyon
danemi boyunca enflasyon angdrilerine paralel alarak artinlrmigtir.

Dogalgaz tiketimi 2023 yilninda 55 m?* olarak hesaplanmistir. Sirket'in Silivri fabrikasinda kullandign G2
hattiun ¢inko kazarmim seramikten metale cevirmistir ve bu yatinmla beraber kullamilan bitin ginko
kazanlar metal olmustur. Bu yatinm sayesinde 2024 yilininda tdketilen hammadde basina dogalgaz
thketiminin 50 m™e dismesi beklenmektedir. Bu varsayim projeksiven déneminde sabit kabul edilmistir.
Dogalgaz hirir fivat hesaplamirken 2024 yili enerji fiyatr beklentileri dikkate alinrmis ve projeksivon dénemi
boyunca enflasyon Gngdarilerine paralel olarak artinlmistir,

Tablo 27; Ozyaszar Tel - Satilan Malin Maliveti Projeksivonlan

satiglarin Mallyeti (mn USD) 2021 2023 20247 20I5T 2026T 20297
Harmmadde kaliyeti To.7 B3.2 58,3 EE8 76,2 86,1 877 BE7
Persanel Gldarler 5.2 Lb h2 20 e r8 ER #.0
Friec)i Waliveti a7 38 a ¥ a7 G, 64 Gl a.B
lslatrre Maize masi 0.3 1.3 24 15 1.6 1.8 L9 1.3
[iganya Yaptin'an I3 va Hizmetlar 02 3 02 03 0.3 4 (KX (i
Cegicti Giderler 01 01 03 02 02 02 0.z 0.2
Ticar: Mal Mal yat ER:] 9,2 8,5 119 13,1 11,7 15.0 151
vargi, Kesim ve Harg Giderleri o o 1,0 [R8] [ HRH o0 o0
Arrortismzn 1.2 11 1.4 15 1t 14 1.7 1.¢
Toplam 94,2 100,38 31,0 95,9 1065 115,1 1214 122,8
Faaliyet Giderleri

Sirket'in faaliyet giderleri pazarlama, satis ve daginim giderleri ile genel yanetim giderlerinden olusmalctadir.

Pazarlama, satis ve dagitim giderlerini olusturan en biyik kalem navlun giderleri ve personel giderleridir.
Projeksiyon dinemi boyunca personel giderlerl hesaplanirken 2023 yilinda aktif calisan sayisi olan 27 sabit
tutularak ilerleyen dénemlerde de ayri kabul edilmigtir, Aylik personel gideri ise 2023 wihindaki tutar,
enflasyon dngardleriile artinlarak hesaplanmistir. Pazarlama, satis ve dagrhim giderleri kalemiicerisinde yer
alan navlun giderler kalemi ise 2023 yilindaki navlun gelirlerine oram sakit tutularak hesaplanmistir,

Genel yonetim giderlerini olusturan en blydk iki kalem personel giderleri ve disarya yaptinilan is ve
hizmetlerin maliveti kaleminden olusmaktadir. Personel giderleri hesaplanirken Sicket'in 2023 wilinda 23
cabgan bulundugu igin projeksivon dénemi boyunca ayn cabigan sayisim koruyacag) varsayimi yvapilomistic ve
sabit tutulmuostur. Kisi basima ddsen ayhk dcret ise enflasyon Gngorilenine paralel olarak artinlmistir,
Disanya yaptinlan is ve hizmetlerin maliyett ise Sirket’in SAP ve Turguality kapsaminda aldig hizmetlerden
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olugmaktadir. Projeksiyon dénemi boyunca gecmis willarda ilgili kalemin satislara ararimin ortalamas
hesaplanmis ve gelecekte de aym oran keruyaca@ varsayimi kabul edilmistir.

Tablo 28: Ozyasar Tel - Faaliyet Giderleri Projeksivonlarn

Faaliyet Glderer] (mn LISD) 2022 2023 20247 2025T 2026T 20277 2028T
Pazariama, Sabig ve Daginim Goderler s x| 5,4 7.2 a 8.7 a0 9.0
Ganel Yanetim Giderlari bl A3 v 28 2.8 2.4 24 A0
Taplam 8,5 122 85 10,0 10,7 11,5 11,8 11,9
Satsiara Oram B 9% e 9% % 2 A1 2%

Tablo 29; Geyasar Tel - FAVOK Tablosu

FAVOE {mn USD) 2021* 2022+ 3 20247 20281
Satiglar 11,6 128.5 03,2 1167 128.6 1441 1469 1444
degisim {3} 15.G8% 28,05 25,21% 10,23% 11574 1453 1006
Bt ar 184 1.2 132 19,5 22,2 FER 15,5 i85
Briit Kar BWlar (%) 15, 3% 15,3%, 13,1% 17,04 17,3% 15,3% 17,43 17.2%
FUtH 8.4 6 A5 5.8 11,5 134 13,7 13,7
FVEK Marfi [%) 79% 5o A0 5,4% 5,04 0,3% 4.3% §A%
Amortisman 1,3 1,4 1,7 1.8 18 149 20 )
FAVCIK** 0,2 9.0 5.4 116 13,4 15,3 157 ic38
Favdhe harji %) 1% 2.0 5B 5,9% L0,4% 10.6% 10,75 10 b3

“Tabloda sunulan gegmiy veriler TRS29 sonras hazirlanan finansal tablolardzn alinmes ve 31,12, 2023 tarihli sabin alma gociine
istinaden ARD dolar karsihiklar 21.12.2023 kuru kulfanilzrak besaplanmistir,
®*Esas Faalivetlerden Diger Gelin/Giderlzr hesaplamays dahit adilmemiztir,

Cokyasar Halat
Net satisfar

Cokyagar Halat'in drettigi Griinler; siyah tel (filmagin), sivah tel (patentli), galvanizli tel, sivah halat,
galvanizli halat ve ACSR monotran halattan olusmalktadir, &yn zamanda Cakyasar Halat'in dretimlerinden
dogan hurdalar da satislarina kanu almaktadir, Cokyagar Halat’, Ozyasar Tel ve Cokyasar Tel'den ayiran en
dnemli ézellik katma degeri yiksek drinler Uretmesidir. Coloyasar Halat'in ana Gretim konusu halat Gretimi
almakla beraber tel uretimi de yapmakzadir, Sektérdeki diger firmalara gire Grettigi teller misteri talebine
uygun olarak 0,25 mm'ye kadar inceltebilme kapasitesine sahiptir, Cokyasar Halat karlig daha yiksek alan
ylksek karbonlu filmasinden tel ve halat Oriinleri Gretmelktedir,

Colkyasar Halat in misteri portfiya 2021 yilindan bu yana gegmise gire defisiklik gistererak agirhiklh olarak
atomativ yedek parga reticiler, yay Ureticiler ve beyaz esya lreticilerinden olugmaktadir, Cokyasar Halat,
son 3 yil icerisinde Dinya capinda dretim yapan firmalann akrediteli Greticisi olmak igin bir dizi yatinmlar
gerceklestirmistir. Dilzee'de yer alan fabrikasinda dretilen Griinler test edilebilecegi bir laboratuvar
kurulmustur, Burada yer alan laboratuvarda Cokyasar Halat'm irettigi driinlerin kalite kontrolleri
yapiimalkta ve misterilerin talep ettigi kalite ve sGraklilikte Oretimin gergeklesebilmesiicin ilgili calismalar
yapilmaktadir. Cokyagar Halat 2024 wilinda laboratuvar yatinmlarin bitirmis olup akreditasyonlann
tarmamlamaya baslamistir. Elde edilen bu akraditasyonlanin en dnemli artis) katma degerli fiyatlamalar ile
Cokyagar Halat'in akredite clunmayan milsterilere gére daha karl satis yapilabilmesidir.

2022 wilnda Cokyagar Halatn satis hacmi bir onceki wila gére %5 disis ile 24,7 bin tan olarak
perceklesmistir. 2023 yiliminda Cokyaszar Halat'in toplam satis hacmi 27,1 bin ton alarak gerceklesmis ve
prajeksiyan danemi boyunca %9 yillik bilesik biyime oraniile 41,3 bin tona ulasmas) dngarilmektadir,

Cokyasar Halat'in 2023 yilinda satis hacminden an gok pay) %87 ile alan filmasinden Oretilen sivah tel, 2022
yilinda 19,9 hin ton dretilmesine karsim 22,2 bin tona yiikselmistir. Katma degeri yiksek alan halat
dUrlinlerinden sivah halat ve ACSR monotron halat satis hacmi 2023 wilinda sirasiylagh,? bin ton ile 498 tan
olarak gerceklesmistir,
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Cokyasar Halat laboratuvar yatinmlarina ek clarak kapasite articr yatinmiar da yapmaktadir, 2023 yiliun
son ceyrefinde Dizee'de ver alan fabrikasinda 3 veni makine parkuru kurmus ve bu yvatinma ek olarak 2024
yilirun ikinci yarisinda 1 adet daha makine parkuru kurmay planlamaktadir. Projeksivon dénemlerinde bu
weni kurulan makinelerin 2024 yilinda etkisind gdsterecedi varsaylarak taplam satis hacminin %21 oraninda
artarak 32,7 bin tona ulasmasi beklenmektedir, Projeksivon dineminin kalan kisminda ise beklenen demir
— celik sektorel blyimesine paralel olarak %3,6'lk bir hacim biylimesi dngdrilmigtir. 2023 whnda
yaklasik 30 bin ton olan Oretim kapasitesinin ise yeni yaunimlarla Gnce 37 hin tona ardindan da projeksiyon
dénemi senunda yaklasik 41 bin tona ulasmasi hedeflenmektadir,

Tahlo 30; Cakyasar Halat - Satis Hacmi Projeksiyvanlan

Sates Hacmi [ton) 2022 2023 20247 2028T
Cokyagar Halat 25.533 24.702 27.129 32.681 37.104 38.440 39,824 41.257
Bilpiime Oram, % -4, 75 083% 0 50 13,50% ERA 360 .00
Sivan Tel (Filmasin) 21717 19,5900 22238 27.008 3645 31,748 32.891 34,075
Blfytime Cran, % 541K 11.80% 21.41% 13,50% 3,60% A.060% 260%
Kivah Tel (Patentli) G0 L f53 819 530 64 298 1.034
Biipiime Gram, % a5, 16% -14, 2005 B P65 134,50% 3,50% 3.60% 2605
Gahanizl Tal 552 Fa1 1.283 1.412 1.602 1.GGD 1.780 1.781
Biipiicne (v, % 34,22% 54,303 10, oo 13.50% 3.60% 3,005 3,608
Siyah Halat 1.037 1.0 1162 1,278 1.451 1.503 1.557 1613
Bilpiime Qram, % 281% B2,00% 10, G0 13.50% 3.60% 3,608 3,60%
Gabsarizli Halat 742 1.075 657 q07F 1.030 167 1.105 1.145
Bliyidme Crany, % 44,800 IEETHR 38,00% i3.50m 160k e 3.60%
ATHA Maonntran Halat 733 515 438 B0 727 753 TED 208

Biipiime Oroe, % -2 FF -3 FREE% o 3,60% 3800 3,650%
i Tel 517 497 53F 634 fao 46 773 el

Biipiime Crin, % -3755% 2% 14,17 13508 5,603 3.60% 3,60%

Coleyasar Halat'in satis hacminin yansindan fazlasim olusturan filmasinden dretilen siyah telin 2022 ve 2023
willarinda sirasiyla ton basina satis fivat 1.301 ABD dolan ile 997 ABD dolan olarak gerceklesmistir. 2024
yilinda ise fivatlann 1,008 ABD dolan olmast ongdrilmiigtir wve projeksiyon dénermi boyunca sabit
tutulmustur, Katma degeri yiksek olan siyah halat drininin ton bagina fivat 2023 yilinda 2.262 ABD dolan
olarak gerceklesmistir.

lablo 31: Cokyasar Halat - Uriin Grubu Bazinda Satis Fivatlan Varsayimlan [USD/tan)

Sams Fiyatlan (USD/ton) 23 202471 Ly 2027T 20028T
Siyah Tel {Fifmaxin) ai? 1,301 g7 LOOE 1.0 1008 .00 1.008
Sah Tel [Patentli) 1325 1.580 1466 1488 146G 1.4GE 1AE5e 1. 466
Ga hearnizli Tel 1.430 18357 1.674 1.556 1.550 1558 15585 1.558
Livah Halat 1558 29121 2362 2.382 2.362 1362 2,382 2362
Ga bearrizhi Halat 24ie ERNER AL FAA L 1.242 1242 1.242
ALER Monotrzn Halat 1682 1813 2.139 2133 2,133 2.13% e EREE
Hurda Tel 30 175 295 a7 57 357 L7 57

Hasilat projoksivonlan hesaplamrken, drun grubu bazinda hacim ve fiyvat beklentileri kullanilmistir, Oriin
gruplan disindaki gelir kalermleri olan, ticari mal gelirleri ve naviun gelirleri ise, bu kalemlerin 2023'deki
taplam (riin grubu gelirler icindeki paylar sabit tutularak projeksiyvon dénemi boyunca hesaplanmig ve
hasilat projeksivonlarina dahil edilmigtir,
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Tabla 32: Cokyasar Halat - Hasilat Projelsiyvonlar

Hasilat {mn L5D) 2024T 20257

Sivab Tel|Filmasgin] 200 254 202 27,2 36,8 ERRE 331 343
Bilplme Oram, % 23,855 -14,33% 22,74% 13,50% 3,608 3005 3,508
Sivah Tal {Patentli) 05 L4 1.1 1.2 1.4 14 L5 15
Bilpiime v, % 7I01% -2, 3% B76% 13, 50% 3,505 3608 3508
Galaniz'i Tel HE] L3 a2 2.2 2.5 25 L LA
Biplirme Clrony, % 74,02% AP0 T2l 13,508 3500 3005 EX
Sivak Halat A0 3.1 2.7 3.0 1.4 36 a7 R
Eapiime Crasi, % 53,35% -1187% 10,0 13,50% 2608 360 3,608
Galvanizli Ha'at 1.6 2.2 1.5 20 2% | 45 5
Haylime Crami, % 33,05% -3263% I8, 065 13.50% 3608 3.60% 360%
ACSE Moratron halal 1.2 0.0 11 1,4 1.6 1.6 1.7 1.7
Giiyiime Croni, ¥ 24,337 14,12% 2B 555 13,50% EXT 3.60% 3608
Hurgla Tel oz oz 0z 0 oA 0,3 Q.3 0.3
dliviime Oroni, ¥ 34,53% 32.97% 42 97% 13,50% ZE0% 260 260%
Ticari hal Gelirer o7 0.8 0.8 1,0 1.1 1.2 1.2 i3
duipima Drani, # 1,02% 3.19% 20 BEH 13.50% 2.a0% FO0E 2005
Mawhun Gelideri 11 15 11 1,4 1.6 1& 1.7 i7
Bllpame Oram, % F4.61% -25,93% 20, BE# 13, 50% 1, G5 T 300%
Toplam 29,5 7.5 ;5,8 - 39,6 45,0 A6,8 183 50,0
Biiviime Oran, % = 2},2.'1'5& -!?,_';al:ﬂﬁ 20,63 13,50% 360 360# 3.60%

Satilan Malin Maliyveti

Cokyasar Halat'in Gretimde kullandig ana hammadde yiksek karbonlu filmagindir. Yiksek karbanlu
filmaginin dilsik karbonlu filmagine gire katma degeri daha yilksek olmakla beraber maliveti de ayr sekilde
daha fazladir, 2023 yiinda Cokyasar Halat'in Gretimlerinde kullandigi toplam yiksek karbonlu filmasin
miktar 22,8 bin ton almustur. Projeksivon ddnemi boyunca ise dretim hacmine paralel olarak artmas
angtrilmektedir,

Tablo 33: Cokyasar Halat - Hammadde Miktar (ton)

Harmmadde Miktar {ban] 202 2022 2023 2024T 20251

Yluksek Karbinn Filrmagin i 20387 22.801 27124 0,790 11.859 33047 ECRET
Gileaniel Pasertl Tl 351 1.893 1.979 £.4310 2511 2,726 2824 2028
Sivah Fatentll Te 1,568 1.874 1.835 1.570 2236 2316 3400 2485

Cokyagar Halatin ana hammaddesi olan yiiksek karbonlu filmasinin alis fivat) 2023 wilinda 831 ABD Dolan
clarak gerceklesmistir. Projelsivon ddnemi boyunca ise yiksek karbonlu filmasin fiyvatinin 707 ABD Dalar
seviyelerinde gergeklesecegi angdrilmistiir, Galvanizli patentli tel ile siyah patentli telin satin alim fiyvat)
2023 yilinda sirasiyla ton basina 1.028 ABD dolari ile 1.152 ABD dolan olarak gergeklesmistir. Projeksivan
danemi boyunca ise galvanizli patentli telin ve sivah patentli telin 2024'te 2023 gerceklesmelerine yakin
alacaf tahmin edilmistir. Her iki driin igin de yaplan varsayimlann projeksivon danemi boyunca sahit
kalacag kabul edilmistir,

Tablo 34; Cakyasar Halat - Hammadde Fiyat Varsayimlarn (USD/ton)
Hammadde Fiyat Varsayimi (IS0 tan| 2023 20247 2025T 20267 20077 2028T
Yiksex Karbor Filrragin 74 964 &a1 [ a7y 7o o7
Galvanizli Patentli Tel 171 1649 1.0%8 1,195 1 1.159 1.199 1.109
Slyan Patentll Tl 114z 1466 1152 1212 1.212 1.212 1215 1.212

Cokyasar Halat'in mavi yaka ¢alisan sayisi 2021 yilinda 113 tir ve adam bagina 229 ton dretilmektedir, 2022
yilinda demir — gelik sektorinde yasanan kiiresel daralma sebebiye mavi vaka calisan sayisi 140°a cikmasina
ragmen adam basina dretilen ton hacmi 176"yva dismilstir. 2023 yilinda ise sektdrde yasanan gelismeler ile
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Projeksiyon diinemi boyunca mavi yaka calisan sayis), adam bagi (retilen ton hacmine gére hesaplanmistir
ve 2024 yilinda gerceklesmesi beklenen 204 ton adam basi dretim, projeksivan dénemieri hoyunca sabit
tutulmugtur,

Table 35 Cakyasar Halat - Personel Giderleri Varsayimlar (USD)
el Gidarlen Yarsayimi 2024T 2025T 2026T 20277 2028T

Maw Yaka lsci says 111 140 1ED 150 182 188 1495 202
Aoglike L5tk Gideri {50 911 745 1058 1.152 1090 1.0449 1064 1081
Gt Sres: (Ay) 12 12 1d 12 12 12 12 12
Adarm Basi Tan 2 176 141 204 204 20 204 204
Taplam {mn LSO} 1,3 1,3 1,9' 2.2 24 1,& 2.5 2.6

Satilan malin maliyeti kalemini son (¢ yil itibaryla ortalama %86 oraninda hammadde maliyetleri, personel
giderleri, enerji maliyetleri ve ticari mal maliyeti olusturmaktadir, prajeksiyon dénemi boyunca da bu aramn
ayni olacafl dngarilmustir. lsletme malzemesi maliyetleri, disariya yaptinlan is ve hizmetlerden dogan
maliyetler ve vergi, resim ve harg giderleri satilan malin maliyetini olusturan diger kalemlerdir. Enerji
maliyeti kalemini elektrik ve dogalgaz giderler olusturmalktadir,

Elektrik giderleri gegmis yillarda ton bagina ortalama 270 kw/h iken 2023 yilinda 242 kw/h olarak
gerceklesmistir, Buradaki diglisin temel sebebi Dizce fabrikasinin gatisina yapilan GES yatinmudir. Elektrik
giderleri hesaplanirken 2023 yilinda elektrik tiketimi toplam kullanilan hammadde miktarina bilinmiistir
ve ton basina elektrik tiketimi 242 kw/h olarak hesaplanmistir. Projeksiyon dénemi boyunca bu oranin sabit
kalmasi beklenmektedir. 2024 yili icin beklenen elektrik birim fiyati ise 2024 yili igin elektrik fivati alim
tekliflerinin ortalamasi ve piyasa beklentileri dikkate alinarak hesaplanmis, projeksiyon dénemi boyunca
enflasyon dngdrilerine paralel olarak artinilmigtir,

Cokyagar Halat, galvanizleme hattina sahip olmadii ve cinke kazan bulundurmadigi icin Ozyasar Tel ve
Cokyagar Tel's oranla daha az dogalgaz tiiketimi yapmaktadir. Bu baglamda dogalgaz titketimi 20723 wilininda
hammadde bagina 7,6 m? olarak hesaplanmis ve projeksiyan dénemi boyunca aym sekilde kalacaf@ kabul
edilmigtir. 2024 yilinda dofalgaz birim fiyati hesaplanirken enerji piyasasi beklentileri ve tedarikciler ile
gorigmeler gdz dniinde bulundurulmustur. llerleyen dénemlerde ise dogalgaz birim fivati enflasyon
ongirilering paralel alarak artinlmistir,

Tablo 36: Cokyasar Halat - Satilan Malin Maliyeti Prajeksiyonlan
Satiglarin Maliyeti {mn USD) 2023 20M4T 20257 20277 20281

Harnmadde Maliyet 2 272 217 252 EEN 29,7 0T 31,8
Persanal Giderler i,2 13 149 22 | 4 45 e
Enzrji Malipeti & 12 04 11 1,2 1,2 1.2 i3
Isletme Malzamesi 0,0 0.2 13 0 07 a7 08 HE:|
izarwa Yaohislan |5 ve Hizmetlar o an o1 o1 a1 a1 o1 a1
Cogith Siderar 01 0, 21 2.2 0.2 02 0.z 0.2
Tlcari htal Maliveti 7 (S o 2.9 1.1 11 1,1 1.2
wargi, Resirn g Harg Siderlar) c.0 [ o a0 [ o 0.0 a0
Amartismmian 0,4 0.3 0.4 o5 0.5 [ 0.5 0.6
Toplam 259 L3 271 308 34,7 35,9 372 38,5
Faaliyet Giderleri

Cokyaszar Halat'in faaliyet giderleri pazarlama, satis ve dagitim giderleri ile genel yinetim giderlerinden
olusmalktadir,

Fazarlama, satig ve dagitim giderlerini olugturan en biyiik kalem navlun giderleri ve personel giderleridir,
Projeksivon donemi boyunca personel giderleri hesaplanirken 2023 yilinda aktif calisan sayisi olan 5 sabit
tutularak projeksiyon ddnemlerinde sabit kalacag kabul edilmigtic. Ayhk personel gideri ise 2023 yil
sanunda clusan persenel giderini prajeksivon dénemi boyunca ongérdlen enflasyan oranlariyla artinlarak
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hesaplanmistir, Pazarlama, satis ve dafitim giderleri kalemi igerisinde yer alan navlun giderleri kalemi ise
2023 yilindaki navlun gelirlerine orani sabit tutularak hesaplanmistir.

Genel yonetim giderlerini olusturan en biyik iki kalem personel giderleri ile disanya yaptinlan is ve
hizmetlerin malivetidir. Personel giderleri hesaplanirken Sirket'in 2024 yilinda 8 calizan bulundugu icin
projeksiyon dénemi boyunca ayni calisan sayisinn koruyacagl varsayim yapilarak sabit tutulmustur, Kisi
hasina denk gelen aylik Ocret ise enflasyon ongariilerine paralel olarak artinlmistir. Dizarya vaptinlan is ve
hizmetlerin maliyeti ise Cokyasar Halat'in SAP ve Turquality kapsaminda aldigr hizmetlerden olusmaktadir,
Projeksiyon dinemi boyunca 2021, 2022 ve 2023 yillannda ilgili kalemin satiglara oraminin ortalarnasi
hesaplanmis ve gelecekte de ayni oram koruyacagi varsayimi kabul edilmistir.

Tablo 37; Cokyasar Halat - Faaliyet Giderleri Projeksiyonlarn
Faaliyet Giderleri [mn LSD) 2022 2023

20247 2025T 2026T 20277 20287

Paarleme, Satig ve Dagitore Giderior 148 2.3 iR 25 27 28 24 3.0
Genel Yinetim Glderler 0.4 a7 R 02 o5 a4 249 09
Taplam 2.2 31 1B 33 3.6 3.7 3B 30
Emtslara Oram R¥ &5 2% . A 5% Lk 8%

Cokyasar Halat'in FAVOK marj 2021 yilinda %6,2 iken devreye giren verimlilik artine yatinmlar ve misteri
portféyiiniin cesitendirilmesi ile beraber 2023 yilinda %10,4 seviyelerine ylkselmigtir, 2023 yilinin Subat
ayinda meydana gelen Kahramanmarag merkezli depremin etkileri ile beraber Sirket'in karlilik rnarj
etkilenmistir. Deprem sirasinda iskenderun bilgesinde yer alan filmasin dreticilerinin tretimlerine hir siire
ara vermesi sehebiyle piyasadan daha yiiksek fiyath filmasin almak durumunda kalan Cokyasar Halat 2023
yilinda yatinmlannin cogunu tamamlamasina ragmen hedefledigi FAavOK marjine vakalayamarmstie. Ancak
2023 yilinda tamamladifs yatinmlara ek olarak, 2024 yilimin ilk ceyreginde tamamlamis oldugu fasfathane
yatinimi ve devreye aldig GES yatinminin da etkileriyle FAVOK marpimin yikselmesi ve karhliimn artmas
beklenmektedir.

Tablo 38: Cokyasar Halat - FAVOK Tablosu
FAVOK (mn LSD})

2023+ 20257 2026T 20277

Satiglar 205 37,5 32 396 45,0 46,5 48,3 50,0
dnjiigim (36 27253 12,51% 1, BRE 13.50% 3,60%. 1604 3,60
Brilt Kar 3.6 6.2 5.7 8.9 10,7 10,7 11,1 11,5
Briit Kar Mari (%) 12,3% LG, 5% 1744 33.3% FAE 23.0% 5% 22,9%
FYOK 1.4 31 29 5.5 £, 70 73 7.5
FVOK Maar (5] 3,84 B3% a8 14,0 14,75, 513 15,08 15,1%
Amartlaman 1.4 [ o5 b R 0¥ o7 s
FAMOK 18 1.6 34 £ 72 iy 7.4 a1
FOVERK Mar]i %) B,7% 0,2 163, 8% 15.4% 16,1% 16,54 16,4% 15,55

= Tablada sunulzn gegmis veriler TRS2S sonrast hanrlanan finansal lablolardan anmes ve 31.12.2023 tarihli satin alma gicune
istinaden ABD dalar karsihiklan 31.12.2023 kuru kullamlarak heseplanmiglic,
“*Eyas Faallvetlerden Difer GelirfGiderler hesaplamaya dahil edilmenmigtiv

Cokyasar Tel
Net Satisfar

Ozyasar Tel'in bagh ortakhig olan Cokyasar Tel sadece galvanizli tel iretmekte ve lretim esnasinda cinko
kazaminda ortaya cikan lapa ile killerin de satisim yapmaktadir, Ayni zamanda Cokyasar Tellin
uretimlerinden dogan hurdalar da satislanina konu almaktadir.

2022 yilinda Cokyasar Tel'in satis hacmi demir — celik sektdriindeki daralma ve yeni fabrikaya tasinma sirec
sehehiyle %16 oraninda dismiistlr ve 38,3 bin tona gerilemigtir. 2023 yilinda Cakyagar Tel'in taplam satis
hacrmi 29,9 bin ton olarak gerceklesmis ve projeksivon dénemi boyunca %17 yillik bilesik bilyiime orani ile
87,9 bin tona ulasmas) ongdrilmektedir,
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Cokyasar Tel Oretimlerini Adana'da wer alan fabrikalannda gerceklestirmektedir. Cokyasar Tel'in
dretimlerini 2022 dncesi gerceklestirdigi fabrikada 2 adet galvaniz hatti bulunurken yeni yatinmin
tamamladigs fabrikasinda 1 adet galvaniz hatt) bulunmalktadir. Su anda aktif clan hattin dretim kapasites
aylik 4 bin ton olmakla beraber cekilen telin capina gdre tanajlarda farkhlasma meydana gelebilmektedir.
2024 yilimin son ceyreginde su anda Oretim yapilan yeni fabrikanin genisletme calismalannin bitmesi ve
sipraisi verilen ayda 4 bin ton tel cekme kapasiteli yeni galvaniz hattinin da devreye alinmas
planlanmaktadir. Projeksiyon dénemi boyunca bu yatinmin tam etkisi ihtivathhl geregi 2025 yihndan
itibaren yvansitilmigtir. Cokyasar Tel'in 2022 yilinda yeni fabrikaya tasinmasi ile willik 48 bin tan olan dretim
kapasitesinin 2024 yilinda gerceklesmesi planlanan yeni yatinm ile 96 hin tona gikmasi hedeflenmektedir.

2023 yilinda 38,7 hin ton olarak gerceklesen galvanizli tel satizlar, 2023 yiline 2022 yilina gore %3710k bir
artisla tamamlamistir, 2024 yilinda Cokyasar Tel'in satis hacminin sekttrdeki taleple beraber %180
oraninda ve 2025 yvilinda da yeni hat yatinmimin etkisivle %68,2 oramnda artmas) beklenmelktedir. Kalan
projeksivon dénemlerinde ise demir — gelik seldér biyiimesi géz oninde bulundurularak %636k bir
Biyime Gngdrilmastir,

Tablo 3%: Cokyasar Tel - Satis Hacmi Projeksivenian

Satig Hacrmi {ton) 202471 20267 2027 T02ET
Cokyagar Tel 45775 38,306 33,865 47,057 79,180 82.031 84.984 87.940
diiviire Orong ¥ I8 37% &, 07% IR09% [ 3,60 3605 3.48%
Galvarizl Teliar 44, 787 F7500 FE.667 45.642 JE.800 75.585 82420 85207
dlivdime Oran;, ¥ 16275 3,21% AR 3% BRI 3,60 2.80% 3.48%
Lapa we Kul ELL EEH) 322 381 AT 664 BEF 711
Ailyline Cromi, # 16 365 -2,50% 18,043 08,275 3,60% ERE 1,488
Hurla Tel 444 475 G 1.034 1.7 1.803 1.567 1,932
iy oo, # 7925 84, 28% 18,045 G827 3,00 3,60% 3.48%
Diger Urinler 152

diyiirne Grong, 3 - 10k, (%

Cakyasar Tel'in retmekte oldugu galvanizli telin 2022 ve 2023 yillarindaki satis fivatlar sirasiyla ton bagina
1.105 ABD dalan ile 865 ABD dalan alarak gergeklesmigtir. 2024 yvilinda ise 2023 ywil sonunda gerceklesen
fiyatin %3 artisla ton basina 893 ABD dolan olmas) éngdrulerek projeksivon donemi boyunca da sabit
tutulmustur, Cokyasar Tel, galvanizli tel Griniing daha digik katma degere sahip olan disik karbonlu
telden dretrmektedir,

Lapa ve kil satis fiyat ise Oretimde kullanlan cinkonun ton basina malivetinin 60" alarak hesaplannig ve
2023 yiline 1.613 ABD dolan sevivesinde tamamlanmistr. Projeksiyon dénemi boyunca ise Cokyasar Tel igin
cinka hammaddesinin satin ahm fiyat sabit kabul edildigi icin lapa ve kil satisimin ton basina fivat 1.636
ABD dolan alarak kabul edilmistir, Cokyasar Tel'in hurda tel satis fiyatnin Geyasar Tel ve Cokyasar Halat'a
giire diisitk olmasinin sebebi katma degeri disik olan disik karbonlu filmasinden dretim yapmas) ve bu
tretimden dogan hurdalan satmasindan kaynaklanmaktadir,

Tablo 40: Cakyasar Tel - Uriin Grubu Bazinda Satis Fivatlar Varsayimlar (USD/ton)
Satis Fiyatlan (USD/ton) 20247 2025T 20267 2 20281

Galeaniali Teller Aas 293

Lapa iz Kiil 2257 i 1.635

Hurda Tzl G553 1 ME 20 P

Jiger Urinier 207 4 - 2

Hasilat projeksiyanlari hesaplanirken, dirin grubu bazinda hacim ve fiyat beklentileri kullamilmistir, Oriin
gruplar dizindaki gelir kalemleri clan, ticari mal gelirler, navlun gelirleri ve diger gelirler ise, bu kalemlerin
2023'deki toplam Orin grubu gelivler icindeki paylan sabit tutularak projeksiyon ddnemi boyunca
hesaplanmis ve hasilat projeksivonlarina dahil edilmistir,
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Tablo 41: Cokayasar Tel - Hasilat Projeksivonlarn

Hasilat {mn LSD) 22 20241 2026T . 202ET
Gahanizli Teller L) 41,4 33.4 40,8 GE.6 1A N1 5,2
Blipime Oram, % 6,83% 18.27% ALEE% 68,27 % 3,60% 2.60% 3488
Lapa wa Kl 049 ] 05 0.6 1.0 1,1 1,1 1,2
Allyama Jram, ¥ 704% 45, (0% 15, 72% B8.27% 3,604 3,50% 3,48%
Hurda Tel 0.3 o2 0.2 0.2 o oA 04 o4
Bilpime Dram, # 08,565 17,56 21,67% 68,279 5,603 3.60% 3.48%
Ciigr Lrinlar n

dijpiline Deom, # -10G.00%

Ticar Mal Gelirkeri 1,5 21 31 37 i ] (23] &8 7.0
Ailyiinrs Deom, # 455,27% 13,63% 21,83% G8,27% 3608 3,605 348%
Mawlun Gelin (%) 34 12 1.4 24 2 L5 15
Hiiydime Oeoni, 2o0% 05, &% 21.83% LR.ATH 3508 2605 ER
Difer Geelicle 01 0,1 01 0,1 [ (1] 0,2 02
Toplam 43,8 48,7 - 34,5 46,9 T84 81,7 846 B7.6
Hdpiime Oroa, 5 10,565 Elr 21.83% 68,275 3.60% 2508 3,488 i

Satilan Mol Maliyeti

Cokyasar Tel'in Gretimde kullandifi ana hammadde disik karbonlu filmasindir, 2023 yilinda Cakyasar Tel'in
dretimlerinde kullandig) toplam diisik karbonlu filmasin miktan 37,9 bin ton olmustur. Projelsivon danemi
boyunca ise Oretim hacmine paralel olarak artmas angarilmektedir,

Tablo 42: Cakyasar Tel - Hammadde Miktan {ton)

Hammadde Miktarn [ton} 2021 2022 2023 20247 20257 2026T 2027T 20287
Niigiik Karbon Filmazin A3.988 35,831 I7.R73 A, ik 75,224 77.932 80.737 83,545
Jinkao HYR a3y 611 1141 1520 1,550 A0R1 2,132

Coleyasar Tel'in ana hammaddesi olan disik karbonlu filmasin, 2023 yilinda ton basina 636 ABD daolan
olarak gerceklesmistir, 2024 whnda ise disik karbonlu filmasin icin ton basina fiyat 632 ABD dolan
sevivelerinde gerceklesmesi Gngdrilmistiir.

Tablo 43: Cokyasar Tel - Hammadde Fiyat Varsayimlarn (USD/ton}

Hammadde Fiyvat Varsayim (S0 o) 2021 2022 023 20247 2025T 2026T 20277
stk Karoon Filmasin 563 871 bih 632 b3z 632 G3Z (32
Cinkn 3008 3225 2840 R LA 2787 2727 2327

Cokyasar Tel'in mavi yaka calisan sayisi 2021 yilinda 118'dir ve adam bagsina 388 ton dretilmektedic. 2022
yilinda demir — celik sektorinde yasanan kiiresel daralma sebebiyle mavi yaka calisan sayis 135
yiksalmesine ragmen adam basina Oretilen ton hacmi 285%e dismistiir. 2022 ywlhinda ise sektdrde yaganan
toparlanmalar sayesinde 116 olan mavi yaka calisan sayisina karsin adam bagina dretilen ton hacmi 344'e
yikselmistir. Projeksivon dénemi boyunca mavi yaka calisan sayisi, adam bagi lretilen ton hacmine gore
hesaplanmistir ve 2024 yilinda gerceklegmesi beklenen 410 ton adam bag dretim hacmi projeksiyon
ddnemleri boyunca sabit tutulmustur,

Tablo 44; Cokyasar Tel - Personel Giderleri Varsayimlar (USD)
- 2023 20247 20251 2026T 20277 20287

B nel Glderlest Varsayim
¥

Wavi Yaka lsgi Save 118 135 116 115 193 A 207 214
Atk Igchibe Gidari (WS 03z KiR 120 1386 1.323 1263 1281 150
Lalwrma Siirasi () 12 12 12 12 12 12 12 iz

Adam Basi Tan AN AR ER L 210 a1 411) a0 4140
Taplam [mn USD) 1,3 14 1B 1.4 3,1 3,0 3,2 ;,3

adde maliyetler, personel
i boyunca da bu oranin

Satilan mahin maliyeti kalemini son gyl itibanyla ortalama %97 oramnda ham
giderleri, enerji malivetleri ve ticari mal maliveti olusturmaktadir, projeksiyon dé
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aymi olacag éngdrillmisgtir, isletme malzemesi maliyetleri, disarya yaptinlan is ve hizmetlerden dogZan
maliyetler ve vergi, resim ve harg giderleri satilan malin maliyetini olusturan diger kalemlerdir. Enerji
maliveti kalemini ise elektrik ve dogalgaz giderleri olusturmalktadir,

Elektrik giderleri gecmis willarda ton bagina ortalama 164 kw/h iken 2023 yilinda 101 kw/h olarak
gerceklesmistir, Buradaki disiisin temel sebebi 2023 yilinda yeni fabrikaya gecilmesi ve fabrika catisinda
bulunan GES yatnmidir. Elektrik giderleri hesaplanirken 2023 yilimdaki elektrik tiketimi toplam kullanilan
hammadde miktarnna balinmistir ve ton bagina elektrik tiketimi 101 kw/h olarak hesaplanmistir,
Projeksiyan dénemi boyunca bu oranin sabit kalaca@ varsayilmistir, 2024 yiliigin beklenen elektrik birim
fivati ise 2024 will icin elektrik alm fiyati tekliflerinin ortalamas ve piyasa beklentileri gz onunde
bulundurularak hesaplanmis, projeksivon dénemi hoyunca enflasyon Gngbriilerine paralel olarak
artirimastir,

Dogalgaz maliveti 2023 yilinda tiiketilen hammadde bagina 33,6 m* clarak hesaplanmis ve projeksiyen
dénemi hoyunca sabit kalacagi kabul edilmistir, Dogalgaz birim fiyati hesaplanirken 2024 yiliigin tedarike
ile yapilan goriigmeler ve enerji piyasasi beklentileri dikkate alinrigtir, 2024 sonrasindaki danemlerde ise
dogalgaz birim fiyat enflasyon éngdriilerine paralel olarak artinlmistir.

Tablo 45: Cokyasar Tel - Satilan Malin Maliveti Projeksiyonlar

Satiglann Maliveti [mn USD) 2023 202aT 2025T 2026T 202 20231
Fammadde Maliyel 32,6 15,2 FL 21 54.0 554 500 504
Pessanzl Giderler 1.3 14 14 1,9 31 0 32 ]
Freji Malipetl 1.0 25 1.1 15 23 2.3 21 13
lsletmea Malzzmesn a1 oz (I} 0,2 0.4 04 HES 0,4
ganya Yaptnizn |5 vz Hizmetler a1 0.4 C.4 [ 5 HAC 0.5 0,5
Cegithi Giderler 0.0 01 1 (KN % 11 01 01
Ticar: kal hialiveti 04 27 2.7 1.6 g 6,2 4 a.h
Vargl, Resim ya Farg Giderleri 0,4 o c.n o0 o 00 c.0 0.0
Armortisman 0.3 Q.3 e} o4 1.0 1.0 1,1 1.1
Taplam 15,8 42,8 EER 40,4 67,3 B9.5 121 74,6
Faaliyet Giderleri

Cokyasar Tel'in faalivet giderleri pazarlama, satis ve da@itim giderleri ile genel yéinetim giderlerinden
olusmaktadir.

Pazarlama, satis ve dagrim giderlerini olusturan en bilylk kalemler naviun giderleri ve personel giderleridir,
Projeksivon donemi bayunca personel giderleri hesaplarirken 2023 yilinda aktif calisan sayis olan & sabit
tutularak ilerleyen dénemlerde de ayni kabul edilmigtic. Aylik personel gideri ise 2023 yil senu olugmas
beklenen personel giderini projeksiyon dénemi boyunca dngorilen enflasyon aranlanyla artinlarak
hesaplanmigtir, Pazarlama, sati ve dagitim giderleri kalemi igerisinde yer alan naviun giderleri kalemi ise
2023 yilindaki navlun geliflerine oran sabit tutularak hesaplanmistir,

Genel yonetim giderlerini alusturan en biylk iki kalem personel giderlen ve gesitli giderler kaleminden
olusmaktadir. Persanel giderleri hesaplanirken Sirket'in 2023 yilinda 10 galisan bulundudu igin projeksiyon
dinemi boyunca ayni calisan sayisini karuyacaf varsayimi yapilarak sabit tutulmustur. Kisi bagina disen
aylik iicret ise enflasyan angdrilerine paralel olarak artimlmigtir. Cesith giderler ise Cokyagar Tel'in sigorta,
glivenlik ve temizlik hizmetlerinden dogmaktadir. Projeksiyon donemi boyunca 2021, 2022 ve 2023
yillaninda ilgili kalemin satislara aranimin ortalamas) hesaplanmiz ve gelecekte de ayni oran koruyacag
varsayimi kabul edilmistir,
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Tablo 46: Cokyasar Tel - Faaliyet Giderleri Projeksiyonlan

Faaliyet Giderlerl [mn LSD) 2021 2022 ) 20247 2025T 2026T 20277

Pazariama, Saty wa Daitim Gidereri 4.0 4.3 18 .2 38 3,7 1.8 20
Ganel Yonatim Giderler 2.4 or 0.8 08 1,0 1.0 1.0 10
Taplam 4.4 4.9 2.6 30 4,5 4.7 4.8 5,0
Sartigiaro O I RaIE b b [k £t B4 34

Caolyasar Tel'in 2021 wilinda %9,0 alan FAVOK marji 2022 yilindaki yeni fabrikaya tasinma siireci sebebiyle
%2,9 sevivelerine dismistir, Ancak 2023 yilina gelindiginde yeni fabrikada kurulan yeni Gretim hattimm
sayesinde gerceklestirilen daha verimli Gretimle beraber %85 oranina yikselen FAVGK marjinin, 2021
yilinda gerceklesen FAVOK marjina gore disik kalmasinda 6 Subat tarihinde Kahramanmaras merkezli
meydana pelen deprem etkili olmustur, Deprem siresinde Cokyasar Tel Oretimine 20 giin ara vermek
durumunda kalmistir, Projeksivon dénemi boyunca ise 2024 yilinin son ceyreginde agilmasi hedeflenen yeni
hattin da etkisiyle FAVOK marjimin %10 seviyelerinin Gzerinde seyretmesi beklenmektedir,

Tablo 47: Cokyasar Tel - FAVOK Tablosu

FAVOK (mn UsSD) 2021+ 20247

Satiglar 43.8 A8,7 38,5 A69 78.8 217 Eds B7.E
dagigim %} 10084 -2002% 21.83% [ 3800 5,60% 3488

Briit Bar B0 iR 4.9 [ 11,6 12.2 LEE 130
Brilt Har MWarj [34) 18, 3% B b 12,8% L5 T3 14,7%, T£.59% 14 K 14,45

Fulii 36 1.0 2.3 3.4 o 7.5 .7 81
FWOK Marj (%) B 2.0% 6,05 TIE B9 qr% S0 n.2%

Arnortisman 0,3 0,4 1.0 1,1 12 1.3 13 13

FAVOK®* 40 1,4 3% 45 B2 B 9,1 9.4
FAVOK Marji () 5.0% 2.8% B 5% 9.5% 12,4% 10,85 10, 7%, 10.7%

* Tabledz sunulan gegmis veriler TRAS29 sanrase hazirlanan fnansat tablolardar alinmig we 31.12.20232 taribli satin alma glicine
istinaden ARD delan karsibklar 33,102,2023 kure kullzarilarak hesaplanmistr
#YEsps Faaliyetlerd=n Diger Gelir/Giderler hesaplamaya dahil edilmemistir,

2- Netisletme Sermayesi

Cryasar Tel

isletme sermayesi tahminleri, isletme sermayesine dahil edilen ticari alacaklar, stoklar ve ticari borglar
kalemleri igin 2022 willar ve 2023 wilindaki glin sayilan, 38z konusu bakivelerin bilanco Gzerindeki diénem
bazl ve dinem sonu tutarlan dikkate alinarak hesaplanmistir, Projeksivon dénemi boyunca ticari alacalk,
stok ve ticari borg bakiyveleri 2022 ve 2023 yvillanindaki glin sayilaninin ertalamas: kullanilarak hesaplanmistir.
Ticari alacak, stok wve ticari borg glnleri projeksiyon dénemi boyvunca sirasiyla 53, 75, 50 giin olarak
engtrilmistir,

Tablo 48: Gzyasar Tel - Met isletme Sermayesi Tablosu

Met isletme Sermayesi {mn LIS0) . 2024T 2025T 2026T 2027T 202ET
Ticari Alacaklar 223 143 131 16,8 188 208 21,2 214
Staklar 33,5 17.2 122 2.0 230 2.6 5.0 25,3
Ticari Borclar irs 10,4 b 134 14,7 16,4 16,4 15,9
isletma Sermayesi 28,3 21,3 87 23,4 25,4 289 29,5 25.8
Isletme Sermayes! degisimi . 1.0 28 -4,7 -2.4 -3,1 -0.6 -0,3

Cokyasar Halat

Isletme sermayesi tahminleri, isletme sermayesine dahil edilen ticari alacaklar, steklar ve ticari borclar
kalernlert igin 2022 willar ve 2023 yilindaki giin sayilar, s6z konusu bakiyelerin bilanco Ozerindeki ddnem
bag ve donem sonu tutarlan dikkate alinarak hesaplanmstie, Projeksivon ddnemi boyuanca ticari alacak,
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stok ve ticari borg bakiyeleri 2022 ve 2023 yillanindaki glin sayilarinin ortalamasi kullanilarak hesaplanmigtir,
Ticari alacak, stale ve ticari borg glnleri projeksivon dénemi boyunca siraswla 76, 57, 37 gin olarak
angarilmistir,

Tablo 49; Cakyasar Halat- Met [sletme Sermayesi Tablosu

Net Isletme Sermayesi (mn USD) 2022 2023 20241 20257 2026T 2027T 20287

Ticar Alacaklar 74 1A 0 a1 9,3 9,7 100 10,4

Stoklar 5,4 4,1 a.k 4.8 54 LA 5E 6,0

Ticari Borglar 27 1,4 4.3 1.3 1.5 18 3.7 35

izletme Sermayes a1 04 1A 9.5 11,2 11,6 13,1 12,5

isletme Sermayesi degisimi - -18 2.7 -2,6 -1.3 -0.4 -0,4 0,4
Cokyasar Tel

isletrme sermayesi tahminleri, isletme sermayesine dahil edilen ticari alacaklar, stoklar ve ticari borglar
kalemberi icin 2022 willan ve 2023 yilindaki gln saylan, sz kenusu bakivelerin bilanco tizerindeki danem
bas ve donem sonu tutarlan dikkate alinarak hesaplanmigtir, Projeksivon dénemi boyunca ticari alacak,
stalove ticari borg bakiveleri 2022 ve 2023 willanndaki giin sayilarimin ortalamasi kullanilarak hesaplanmistir,
Ticari alacak, stok ve ticari bare ginleri projeksivan ddnemi boyunca sirasiyla 55, 41, 23 giin olarak
engarilmistir.

Tablo 50: Cokyagar Tel - Net Isletme Sermayesi Tablosu

Met Isletme Sermayesi {mn LISD) 2021 2022 2023 20247 20261 20277

Ticari Alacaklar 248 540 5,4 7.0 11,8 13,2 12 141
Staklar A 38 4,1 4.0 i5 1 a1 a4
Ticari Borglar 4.9 1.6 1,7 25 a1 1.3 45 4.7
isletrna Sermayesi 10,3 1 B 9,1 15,4 15,8 15,3 169
i;letme Sermayesi deilsimi - k| 1,6 0,3 B2 -0,% -0,6 -0,6

3-  Yatinm Harcamalarn

Creyasar Tel

Gzyasar Tel, 2022 yilimn son ceyreginde Silivei fabrikasinda yer alan 5 hattin iki tanesini bakima almigtir ve
illk hat 2023 yihnin son ceyreginde acilmistir, Tkingi hattin ise 2024'0n ikinci yansinda tamamlanmas
beklenmektedir, Gargeklastirilmakte alan bakim ¢alismalarina ek olarak 2 adet yiiksek karbon malkinesi
yatinmlar da bulunmaktadir, bu yatinm sayesinde verimlilikte ciddi bir artis ve maliyetlerde de iyilesme
beldenmektedir, Yine 2024 wilimin son geyreginde G4 Gretim hattinda bulunan ginko kazaninda bakim
calismalan gerceklestirilmesi ve verimliligin artmas: planlanmaktadir. Ozyasar Tel'in drettigi ve katma
degerli Grinler arasinda yer alan panel git igin de 2024 b ikinc yansinda onemli bir dizi yatinm
planfanmalktadir; panel gitlerin boyanma esnasinda ortaya ckan atik boya ararim dugirmek icin yeni bir
vaunm wve panel makinelerindeki verimlilik artis sayesinde ortaya okan  kapasite  boglugunun
degerlendirilmesi icin cubuk makinesi alim planlanmaktadie. Aym zamanda uzun menzilli ihracat
ylklemelerini manuel sistemden ctomatik sisteme cevirmek icin de yatinmlarn bulunmaktadir,

Table 51: Gzyasar Tel - Yatinm Harcamalan Tablosu

Yatirim Harcamalar {bin USD) 2021 2022 20247 202 Z028T
idarme Yatinmlar 254 799,7 34,4 d65, R 5146 5762 5875 5838
Yeni Yatrimlar G509 1.866,0 08,3 396,89 40,4 3964 150.0 150,06
Toplam 929,9 2.665,7 1.154.7 63,7 9115 5973,1 FETA) 7438
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Cokyasar Halat

Cokyasar Halat, Ditzee’de yer alan fabrikasinda Ozyasar Tel ve Cokyasar Tel'den farkl olarak galvanizleme
hatti bulundurmamaktadir ve tel ¢ekme ile halat iiretimi yapmaktadir. 2023 yihinin son ceyreginde
gerceklestirdikleri yeni makine yatirimi ile iki kademede gekilen yaylik tellerin bir kismini tek kademede
cekebilmeyi hedeflemektedirler. Bu yatirim sayesinde hem maliyet avantaji yakalamas) hem de kapasitenin
artmasi beklenmektedir, 2024 yilinda ise fabrikada yer alan tel makinelerinde modernizasyon ve kapasite
artisi calismalar tamamlandiktan sonra halat makinelerine yatinmlar baglayacaktir, Bu baglamda 2024 ve
sonrasinda etkili olacak sekilde yeni drin ve kapasite artig saglayacak makine alimlan planlanmaltadir,
Kapasite artig yatirimlan yapilirken halatlama makineleri yerine damar besleme makineleri tercih
edilecektir ve bu sayede verimlilik artisi da kazanilacaktir, Aymi zamanda yine 2024 yilimin ilk geyreginde
Diizee fabrikasinda tamamlanan fosfathane yatunmlan da bulunmaktadir,

Tablo 52; Cokyasar Halat - Yatinm Harcamalar Tablasu

Yaterim Harcamalan {bin US0) ] (21 5 20277

idame ¥atnmlar 0 a124 5428 1585 1759 186,4 1593,1 2000

Yeni Yatinmlar 158.7 720,0 L2065 145.1 2451 245,1

Toplam 226,58 1.0:41,5 18093 3036 425,00 4315 193,1 200,00
Cokyasar Tel

Cokyasar Tel Adana'da 2002 yilindan beri tek fabrika ile faaliyet gostermektedir. 2022 yilinda ise ikinci
fabrika yatinmini tamamlamis olup tek galvanizleme hatti ile burada da Gretime baglamiztir, 2024 yilinda
ikinci fabrikanin arkasinda yer alan ve atl olan balimiin genisletiimesi ve fabrikaya dahil edilmesi
planlanmaktadir, Cokyasar Tel, bu genisletme ile su anda sipragi verilmis ayda 4 bin ton tel gekme kapasiteli
makine yatirirmn ve catida yer alan GES yatinimini da bilyitmeyi planlamaktadar,

Tablo 53; Cokyasar Tel - Yatnm Harcamalan Tablosu

Yatirrn Harcamalar {bin LSO 2023 20247 20257 2026T 20277

idame Yatinmlar 54,2 1.530.8 Bil,i 1172 1972 2043 211,k 219.0
Yeni Yatinmlar 1264 3.688.8 14236 970,1 57,1 5701

Toplam 180,65 5.269,5 20338 1.087.3 1.167,3 1.174.4 2116 219,0

4-  Agirhiklandinlmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

UDS 105 Degerlerne Yaklasimlan ve Yonternleri'nin 50,29 maddesi uyannca tahmini nakit akiglarimni
indirgemek igin kullamilan oramin hem paramin zaman degerini hem de varligin nakit akig tiriyle ve
gelecekteki faalivetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli gériimektedir. Bu kapsamda degerleme
kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yéntemleri'nin 50.30 maddesinin b bendinde belirtilen ve
isletme degerlemelerinde yaygin alarak kullamilan AOSM yéntemi kullanilmistir. 2024 — 2028 projeksiyon
dinemini kapsayan INA ¥ontemi'nde kullamilan risksiz getiri orami igin 19 Misan 2024 tarihli Capitalll
platformundan Torkive Devleti 10 yillik ABD Dalan cinsi Eurchond tahvili getirisi dikkate alinmistir,

Piyasa riski primi olarak genel yaklasim karunarak risk primi %6 olarak hesaplamaya dahil edilmistir,

Beta sistematik riski olomekte olup, pay getirilerinin horsa getirisi ile korelasyonunu géstermektedir,
Kaldiragsiz beta hesaplanirken istatistiki verilerden yararlanilarak, s6z konusu payin ve borsa getirisinin
kovaryanslan barsa getirisinin varyansina balinir. Beta icin emsal sirketlere de bakilmis olup, Sirket'in
tingarilen borsa getirisi ile korelasyanunun degru yansitmadi@ disinllmistir. Sirket’in paylan heniiz
horsada islem gérmedii igin beta hesaplamasi yapilamamaktadir ve pay getirisi olarak borsa getirisi kabul
edilmistir. Sirket'in getirisinin borsa getirisine paralel olacagi varsayim altinda kaldiragh beta 1 olarak kabul

edilmistir. i TR— ]\JM
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Kurumlar Vergisi olarak Sirket'in ihracat orani dikkate alinarak, projeksivon dénemi boyunca efektif vergi
oran %21 alinmistir,

sermaye Maliyeti = Risksiz Yatinim Getirisi + (Kaldiragl Beta) * {Pivasa Riski)
sermaye Maliyeli yukandaks formiil ile %:13,53 olarak hesaplanmaktadir.

Hesaplamada Sirket'in Borglanma Maliveti olarak elde edilen risksiz getiri aranimin iizerine %30 prim
eklenerek %9,73 hesaplanmig ve projeksiyon donemi boyunca sabit kalacagi varsayilmistir.

Vergi Sonrast Borglanma Maliyeti = Borglanma Maliveti * {1 - Vergi Gran)
Vergi Sonrasi Berglanma Maliyeti yukandaki formil ile hesaplanarak %7,7 bulunmustur,

ADSM = Sermaye maliyeti * (1 — {Borg/{Borg+Ozkaynak) + (Barglanma maliveti (Vergi sonrasi)) *
(Barg/|Barg+Ozlaynak))

ADSM yukardaki formil kullanilarak hesaplanmig ve projeksivon donemi boyunca %10,6 olarak
uygulanmstir.

Tablo 54: ADOSM Hesaplamas)

AQSM 10,6
Beta 1,40
Riskslz Getiri Orani W53
Risk Primi #h,0
Sermaye Maliyeti %13,53
Borglanma Malivet 0,79
Vergl Cram %21
Baorg/|Borg+ Dzkaynaklar) %50
Ozkaynaklar/{Borg+Ozkaynaklar) w%ED |

iNA Sonucunda Bulunan Degerler

Sirket tarafindan sagilanan varsayimlara gore olusturulan INA galismasi ve sonuclan asagida sunulmaktadir,
INA calismasinda nihai dénem hesaplamasi icin angdrilen devam eden biyime aran, meveout enflasyon
seviyeleri, Sirket'in faalivet gésterdii sektorile Sirket’in biiylime beklentileri de dikkate alinarak 31,0 clarak
kullamilrmistir, INA analizinde nakit akimlan hesaplanirken, Sirket'in bagh ertakhig olan Cokyasar Tel'in
FAVOE, vergi, isletme sermayesi degisimi ve yatinm harcamalan kalemlerindeki %510k payt dikkate
alinmistir, INA analizinde 31 Aralik 2023 tarihli net bore degeri kullamimistir, Net bore hesaplanirken de
henzer gekilde Cokyasar Tel'in %51 oraninda borcu dikkate alinmistir, 7456 sayih kanuna gére Sirket'in
ihracat gelirleri (zerinde 5 puanlik vergi indirimi uygulanmaktadir. 2024 ve sonrasi icin Sirket'in BECMIS
yillardaki artalama ihracat oran: %71 bulunmug ve vergi indirimi bu oran tzerinden hesaplanmistr, kalan
%29°Iuk kisim ise %25 kurumlar vergisi oran Gzerinden hesaplanrmistir. Ayni zamanda Sirketin bagh artakhg:
olan Cokyasar Tel'in %51 sahibi olmas sebebivle Cokyasar Telin vergi etkisi de %51 oraninda
hesaplanmistir. Cokyasar Tel'in Adana bélgesinde gerceklestirmis oldugu yeni fabrika yatinmi sebebiyle
31.12.2023 donemi jtibariyla 17.941.766 TL kurumlar vergisi indirim tesvigi bulunmaktadir, yapilan vergi
hesaplamalarina gére fabrika yatinmindan dogan tegvige istinaden Cakyasar Tel'in 2025 yilindan itibaren
kurumlar vergisi Sdemeye baslayacag hesaplanmistir, INA analizinin indirgeme tarihi olarak perceklasen
verilerin bitis tarihi olan 31.12.2023 dikkate alinmistir,

-




Tablo 55: INA Degerleme Tablosu

i VS0 2025T 2026T

Sabiglar (Konsolide) 203,20 15248 272,35 274,78 285,04
defisim (%] 24,255 TATH% Rk Pk

Brilt Kar (Konsolide) 35,11 A4,00 47,83 40 08 S0,08
Briit Kar Marji %) 17,35 17.4% 17,5 17, 5% 17.5%

FYOK (Konsolide) 18,78 25,19 FERH 28,65 2837
FYEK Marj (%) 0,24 10,09 10,35 10,35 b [

Amartizman 338 364 3,90 2,01 £12

FavOK [Konsolide) 2217 2883 aL,81 32,649 33,40
FANOHE Marji {%) 109% 11,4% 11,73% 11,/% 11,74

Dilzaltilmi FAVOK® 159,99 f4.81 2750 18,25 1B.80

Wergi* 3,30 -1.66 5,20 533 5A3

Watimm™ 1,72 1,535 & KD -1,04 -1.06

Isletme Sermayesi Degisimi* -7.44 .84 3,70 -7 -1,05

Serbest Nakit Akimlan Th3 11,37 16,54 20,61 21,26

e L n ] 10,58 L0a% 10,55 10, 6% LN A

ishonto Faktéri .95 0,55 0, 0,40 0,54

indirgenmis Nakit Akimlar F16 9,78 12,86 14,45 13,51

Serbest Nakit Akimlarinin Buglinkl Degerl hE

Ug Blyume Dran 1,00

Ug Deger 142

Firma Degeri 20K

Met Borg [-) &1

Piyasa Degerl 154

*ilgili hesaplamalar yapilirken Sitket'in bagh arlakbfl olan Cokyasar Telin %51 sahibi olmas sehebiyle Cokyagas Telin liglh
deperlerinin 351 hesaplamayz dahil edilmistir.

iNA analizine gire hesaplanan Firma Degeri 200 milyon ABD Dolan ve Piyasa Deferi 159 milyon ABD
Dolar’dir. Cahsmarmn ug biyime oran ve ADSM (-0,5%+0,5%) duyarlilik analizi asagidaki tabloda
sunulmaktadir,

Tablo 56: Duyarlihk Analizi

mn USD ADSM Duyarhhk
10,10% 10,60% 11,10%
Devam Eden 0,50% 1615 150,58 143.0
Deger 1,005 1702 158,5 150,1
Duyarhlk 1,500 1799 167,1 157,8

B) Carpan Analiz Yontemi

Sirket'in pivasa degeri FO/FAVOK carpam yintemi kullamlarak BIST Metal Endeksi Secili Sirketler ve Yurt Disi
Benzer Sirketler ayr ayn  hesaplanmistir, Yurt Igi Benzer Sirketler Carpani ve Yurt Digi Benzer Sirketler
carpani ayni agirliklandirma ile nihai piyasa degeri hesaplamasina dahil edilmistir. FAVOK carpam Sirket'in
operasyanel karlligim dikkate almakta ve firma degeri hesaplanmasinda kullamimaktadir, Firma degerinden
net finansal borcun gikanlmasi ile piyasa degari hesaplanmaktadir,

Degerleme calismasinda Tirkive'de ve yurt digi pivasalarda islem garen ve Sirket ile benzer sektorde
bulunan girketler dikkate alinrmistir, Carpanlan dikkate alinan firmalann detaylar benzer sirketler bashg
altinda yer almaktadir, Dikkate alinan benzer sircketlerden carpanlan ug degerlerde yer aldig kabul edilen
sirketler diklate alinmarmistir. FO/FAVOK hesaplanitken 20,0x dzeri we 5,0x altindaki degerler ug deger
alarak kahul edilerek medyan hesaplamasinda dikkate alinmamigtir, BIST Metal Endeksi Segili Sirketler ve
Yurt Disl Benzer Sirketler carpan degerleri icin “CapitallQ” platformu kullamlmis olup, 19.04.2024 tarihli

pivasa verilerinden yararlanilmigtir.
54 GME FING A MENELL k}
Meark bl b By ko i 18§51

WL HOSY
Fa00014
A104515

milar W, 0 Al
Aanbfi.com



Sirket'in Piyasa Carpanlar analizinde dikkate alinan 31,12.2023 tarihi itibariyla gergekelesen FavOK'i
11,724,650 USD'dir. Bu tutar, TMS 29 geregince ve Sermaye Piyasas) Kurulu'nun 28.12.2023 tarih ve
2023/%1 numaral bllteninde yer alan Enflasyon Muhasebesi Uygulamasina iliskin Duyuru'su kapsaminda
31.12.2023 vil sanu mali tablolan itibaryla wygulamaya giren enflasyon muhasebesine tabiidir,

Yurt i¢l Benzer Sirketler

FD/FAVOK Carpam Yontem|

FO/FANOK carpanlan, yurtici benzer sirketlerin 15.04,2024 tarihli firma degerlerinin, 21.12.2023 tarihinde
sona eren donem itibarnyla elde ettikleri FAVOK tutarlanina bolinmesiyle hesaplanmaktadir. Carpan
degerlemesi icin drneklem olusturulurken BIST Metal Endeksinde yer alan ve yil senu finansal tablolarin
agiklamis sirketler dahil edilmistir. Degerleme ¢alismasinda Gzyagar Tel'in 31,12.2023 tarihi itibariyla
hesaplanan FAVOK verisi kullanilrmistir, Ozyasar Tel ile ayni veya benzer sektorlerde Tirkiye'de faaliyet
gosteren halka acik sirketler icin FO/FAVOK carpanlar asagida dzetlenmistir:

Tablo 57: BIST Metal Endeksi Secili Sirketler FO/FAVOK Carpani Degerleri

. Firma
sirket Degeri FAVOK  FD/FAVER
(mn ABD {mn ABD

Dolar)  Dolarn)

Eocaer Celik Sanayl ve Ticaret Anonim Sirketi 1.2666 Fi] 16,7x
Bms Birtesik Metal Sanay ve Ticarel A5 91 5 15.3x
Eregli Demir ve Celile Fabrikalari TAG B.033 La7 9.2%

lskenderun Cemir ve Celix A5, 3,500 268 13,1x
Borusan Mannesmann Bory Sanayi ve Ticaret A5, 2823 275 10,3x
Ercivas Celik Baru Sanayh A5 485 24 20:5%
Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret 8.5, 134 20 b, 1x

[aktas Dakimeoulik Ticarel ve Sanayl A5 527 it 0,1x

Fanelsan Cati Cepha Sistemlari Sanayl Ve Ticaret 4.5 126 17 10, Gx
Mepa Metal Sanayi ve Ticaret A5, 3a5 Bl 10, 7%
Medyan 10,6x

Yurt ici benzer sirketlerin FO/FAVOK carpan 10,6x olarak hesaplanmaktadir, Bu carpana gare Sirket'in
pivasa deferi 83 milyon ABD Dolan olarak hesaplanmaktader,

Tabla 58: Yurt igi Benzer Sirketler FO/FAVGK Carpani ile Hesaplanan Deger

ABD Dolan Deger
FAVOK 11.724.650
Yurt igi Benzar Sirketler FO/FAVOK Carpam Medyan 10,6x
Hesaplanan Firma Dageri 124.642.053
Met Finansal Borg (=) 41,436,476
Hesaplanan Piyasa Degeri 83.205.577

Yurt chisi Benzer Sirketler

FD/FAVOK Carpami Yontem|

FO/FAVOK carpantar, yurt disinda farkl cografyalarda faalivet gésteren benzer sirketlerin 19.04.2024 tarihii
firma degerlerinin, 31.12.2023 tarihinde sona eren dénem itibaryla elde ettikleri FAVOK tutarlarina
balinmesiyle hesaplanmaktadir, Degerleme calismasinda Sirket'in 31.12.2023 tarihli hesaplanan FaviEk
werisi kullanilmistie, Sirket ile ayni veya benzer sektdrlerde yurt diginda faalivet ghsteren halka acik girketler
icin FO/FAVOK carpanlar asagidaki tabloda dzetlenmistir,
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Tablo 59: Yurt disi Benzer Sirketlerin FD/EAVOK Carpani Degerleri

i ;:;I!:i R FO/FAVOK
Akl (mnABD (mnaBD
Dolar) Dolar)

MY Bekasrt 50 2.845 Lah 5,0
Arcelarhdittal 5.4, 25,927 5.579 et
Tata Steel Limited 33,729 2420 13,9x
I8 steel Limited 33.920 3884 BT
Golik Holdings Limited 127 3l 3;is
Hankuk Stee! Wire Ca., Ltd, 133 A 156,4x
Hubei Fuxing Science and Technolagy o, Ltd 1.458 158 9.2
Cilie Pacific Special Steel Group Co., Ltd 15.892 1.E25 9.8x
SeaH Besteel Holdings Corparation 13223 233 53
China Steel Corporation 20241 1.119 15,1x
Song Ho Industrial Co., Led, 57 4 13,5x%
United Wire Faciories Company 239 q ek
DaaChang Steel Co., Lid, 79 7 12,1
Kobe Stesl, Lod, 434z 2.044 R
Tyecons Group Enterprise Co,, Ltd, 234 23 10,2
Medyan 10,2x

Yurt dist benzer sirketlerin FO/FAVOK medyan carpam 10,2x olarak hesaplanmaktadir, Bu garpana gére
Sirket'in piyasa degari 78 milyon ABD Dolan olarak bulunmustur.

Tablo 60: Yurt disi Benzer Sirketler FO/EAVOK Carpaniile Bulunan Deger

ABD Dolar Defer

FavOF 11.724.550

Yurt disi Benzer Sirketlar FO/F A OK Carpan Medyan 10,2

Hesaplanan Firma Degeri 115.245.580

Wet Finansal Borg (-) 41.436.47a

Hesaplanan Piyasa Degeri 77.809.114
7. Sonug

Sirket Degerlemesinde Carpan Analizi ve INA deferlemesine yer wverilmigtir. Degerleme calismasi
kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimlan yantemi ve Carpan Analizi yontemlerine gdre bulunan degerlerin
farkhliklar UDS Degerleme Yaklasimlan ve Yontemleri'nde belirlenen degerlerin farkhhklan anlagiimasina
iliskin olarak secim kriterleri tekrar de@erlendirilmistir, Sirket’in operasyonlan, biyiime potansiyeli, pazar
stratejisi, i5 modeli ve bulundugu cografya acisindan birebir halka agik emsal sirket bulunmamaktadir,
Sirket'in cografi agidan yurt disi emsal sirketlere kiyasla avantajl konumda bulundugu, is modeli bakimindan
yurt ici demir-celik sektrinde faalivet gdsteren sirketlere keyasla katma degerli ve ihracat agirhkl Gretim
yapabildigi dusinilmektedir. Bu sebepler ile INA yantemine gtire hesaplanan piyasa degeri, carpan
yintemlerine gore hesaplanan piyasa degerlerinden daha yiiksek bulunmalktadir,

Yurt ici Carpan Degeri ile Yurt Disi Carpan Degerine esit afichk verilmistic. Carpan degerlemesi sonucunda
Sirket'in pivasa degeri 81 milyon ABD Dolan olarak bulunrmustur,

Tablo 61: Carpan Degerlemesi il2 Bulunan Defer ) _
Agrhklandining

Carpan DEEErIE“mESi Ozeti {m_an Dolan) . Pu,rasa I:.I%F:ri | F.ﬁél.rllk . Plyasa Degeri
Yurt fel Carpan Degerl | B3.205577 S5l ] 41.602. 789
CYurt 51 {;arpan [1efer | 77.809.114 S50 | 38.904.557

 Agirhklandinbmig Piyasa Degerl
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Degerleme yapilirken iNA yontemi ile bulunan degere %30 ve Carpan Degeri'ne %70 agirhk verilmigtir. Bu
baglamda Ozyagar Tel'in piyasa degeri asagidaki sekilde hesaplanmistir,

Tablo 82: 'I_N.Eja._yjc Garpan Degerlemesi Sonucu Bulunan Deger

i 2 2 — landinlmis
Degerleme Gzeti (ABD Dalari) Piyasa Degeri Agirlik Aairiikla i

N Piyasa Degeri
Garpan Degeri | B0507.346 170 56.355.142
i | 158516785 %30 47.555.029
A.glrllklandlrllml& Fl]raﬁa Degeri I 103.910.171

Bulunan agrhlkdandinlmis pivasa degeri 103,%9 milyon ABD Dolan tutan, 3372 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir, Sirket'in 31.12.2023 taribli kilangosunda 58 milyon TL degerinde Yatinm Amach
Gayrimenkulleri de piyasa degerine eklendikten sonra elde edilen piyasa degeri 3.431 milyon TL ve birim
pay degeri 40,36 TL hesaplanmaktadir. Hesaplanan piyasa degerine %30,62 halka arziskontosu uygulanmig,
halka arz pivasa degeri 2.380 milyan TLve halka arz birim pay fiyat 28,00 TL olarak belirlenmistir,

Tablo 63: Degerleme Sonucu ve Birim Pay Degeri

| Degerleme Sonucu -

| Agirhklandird g Plyasa Degerl ABD Daolar 103,310,171

| 18.04.2024 TCMB ABD Dnlarl;"Turk Llrasl.ﬁ.lgiﬁuru 3zas
| ﬂgrrllklandlrulml;. Plyasa Degeri-TL 3.372.415. DDE
"r'at|r|m Arnach Gayrimenkulier — 31,12, 2023-TL 58.165.001 |

| ¥atinm Amach l:;.m,rnmenkul er Dahil Aglrllklandlrllm~5
Piyasa Deferi —

3.430.580.003 !

Odenmis SPrma'-,-e ) ' - 85. UGD I:I{:IEI
Iskonto Oncesi Pay Bagina Fiyat - TL 40,36

| Halka Arz Iskontosu (%) . . %30,62

| Halka Arz Fiyati - TL _ _ 28,00
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8. EK-1: Sorumluluk Beyani

SERMAYE PIYASAS| KURULL BASKANLIGI'NA
Eskisehir Yolu 8.km No:156

0B530 Ankara
19 Misan 2024

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Sermaye Pivasast Kurulu'nun 11,08.2019 tarih ve 21/500 sayil karari uyarinca Sermaye Piyvasast Kurulu'nun
11.04.2019 tarih ve 2019/19 saywh haftalik bilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenlkul Disindaki Yarliklann Sermaye Piyasast Meveuat Kapsanmindaki Degerlemelerine Uyulacak
Esaslar bash@imin F maddesinin 5. Maddesi” cergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas
Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve hagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket
Degerleme Raporu'nun bir parcast alan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip cldufumuz tdm hilgiler
cercevesinde, gercefie uygun oldufunu ve bu bilgilerin anlaming degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirli 8zenin gdsterilmis olduunu beyan ederiz.
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