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Mega Metal San. ve Tic. A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Analiz Raporu

Isbu analiz raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29/ 2. Maddesi
kapsaminda QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. (“QNB Finansinvest’) tarafindan hazirlanmistir.

Rapor, Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Al Capital”) Mega Metal San. ve Tic. A.S. (“Mega
Metal” veya “Sirket’) icin hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’'nu (“Fiyat Tespit Raporu’) analiz
etmek amaciyla hazirlanmigtir.

Bu rapor yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na iliskin QNB Finansinvest’in
analizi olup yatirrmcilarin halka arza katilmasina ve/veya katilmamasina iliskin herhangi bir 6neri
ya da teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iligkin olarak KAP’ta yayinlanan izahnameyi
inceleyerek kararlarini vermelidirler.

1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri 7-8 Aralik 2023
Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Yontemi

Aracilik Yontemi
Halka Arz Metodu

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye

En iyi Gayret Aracilig

Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi
225.000.000 TL

40.000.000 TL

13.000.000 TL

Sermaye Artirimi

Mevcut Pay Satisi

Ek Satis

9.750.000 TL (Ortak Satisi)

Halka Ag¢iklik Orani

%20,00 (Ek Satis Dahil: %23,68)

Halka Arz Satis Fiyati

28,30 TL

Halka Arz Biiyukligi

1.499.900.000 TL (Ek Satig Dahil: 1.775.825.000 TL )

Kaynak: [zahname, KAP

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Sermaye Hakkinda Bilgi

Halka Arz Oncesi

Halka Arz Sonrasi

Halka Arz Sonrasi

(Ek Satis Yapilmasi

o Halinde)
Ortagin Unvani Pa Pa Pa
Pay Pay Tutan y Pay Pay Tutari y Pay Pay Tutan y
Gubu (M) @™ Gribw oy 9@ Gy (L) Oram
(%) (%) (%)
) ) A 47.250.000 | 21,00 A | 47.250.000| 17,83 A |47.250.000| 17,83

Cineyt Ali Turgut

B 65.250.000 | 29,00 B 56.150.000 | 21,19 B [49.325.000 | 18,61
Abdullah Turgut B 67.500.000 | 30,00 B 63.600.000 | 24,00 B 60.675.000 | 22,90
Fatma Dénmez B 22.500.000 | 10,00 B 22.500.000 | 8,49 B 22.500.000 | 8,48
¥frthetEm'” B |11.250.000| 500 | B [11.250.000| 4,25 | B |11.250.000| 4,25
ihsan Ahmet Turgut B 11.250.000 | 5,00 B 11.250.000 | 4,25 B 11.250.000 | 4,25
Halka Agik Kismi - - - B 53.000.000 | 20,00 B 62.750.000 | 23,68
Toplam 225.000. 000 100 265.000.000 100 265.000.000 100

Kaynak: [zahname, KAP




%QNB

FINANSINVEST
Mega Metal San. ve Tic. A.S. 7 Aralhik 2023

Halka arz, sermaye artirimi ve ortak satisi yolu ile gergeklestirilecektir. Fazla talep gelmesi halinde ortak
satisi yoluyla ek pay satisi gergeklesecektir. Sermaye artisi yolu ile elde edilecek fonun kullanim yerleri

asagidaki sekilde detaylandiriimistir:

Sirket, sermaye artirmi yolu ile elde edecegi net gelirin %30’unu inorganik Biiyliime Stratejilerinin
Finansmaninda, %20’siini Organik BUylme Stratejilerinin Finansmaninda, %10’'unu Yenilebilir Enerji
Yatirimlarinin Finansmaninda, %30’unu Hammadde Tedariki ve isletme Sermayesi Ihtiyacinin

Finansmaninda, %10’unu Finansal Bor¢ Odemelerinde kullanmayi planlamaktadir.
Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket; Mayis 2004’te Dost Telekomiinikasyon Hizmetleri Ticaret Ltd. $ti. ticaret unvani ile kurulmus
olup, Eylul 2004’te ticaret unvani Mega Metal Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti. olarak degistirilmigtir. 2017 yil

sonunda yapilan nevi degisikligi ile Limited Sirket statiisinden Anonim Sirket statlisine gegmistir.

Mega Metal, Kayseri Organize Sanayi Bolgesi 12.Cadde No: 61, Melikgazi/Kayseri adresinde 43.000
m? kapall alan ve 75.000 m? agik Gzerinde kurulu olan yillik 48 bin ton ergitme kapasiteli tesisinde dusik
akim icin iletken 6zellige sahip elektrolitik bakir tel Gretimi gerceklestirmektedir. S6z konusu Uretim
tesisini 2004 yilinda Elbak Elektrolitik Sanayi ve Ticaret A.S 'den kiralayarak faaliyetlerine baslamis ayni
yil icinde Elbak Elektrolitik Sanayi ve Ticaret AS’nin borglu oldugu bankalarla anlasilan bir 6deme plani
cergevesinde kiralanan Uretim tesisleri Sirket tarafindan satin alinmis ve 2013 yilina kadar s6z konusu
satin almadan kaynaklanan tim borglar 6denmistir. Sirket mevcut durumda Uretim tesisinin sahibi olarak
faaliyetlerini siirdirmektedir. Sirketin genel midirlik merkezi istanbul’dur. Sirketin 30 Haziran 2023

tarihi itibariyla yil icinde ¢alisan ortalama personel sayisi 676°dir.
Faaliyetler Hakkinda Bilgi

Sirket her cins bakir hammaddeleri, bakir konsantresi, blister bakir, anot bakir, katot bakir, bakir ve
emaye ladein teli hurdalari, elektrolitik bakir, bakir filmagin, bakir lama, bakir tel ve bilumum bakir yari
mamul ve mamullerinin imalatini, ihracatini, ithalatini, alim satimini ve pazarlamasini yapmak amaciyla
kurulmustur.

Sirket hammadde olarak temin ettigi katot bakirdan disik akim igin iletken 6zellige sahip oksijensiz
elektrolitik bakir tel iretmektedir. ilk etapta katot bakirdan oksijensiz filmasin iireten Sirket, filmasini hem
yarl mamul olarak satmakta hem de tel gesitlerine doénlstirerek satmaktadir. Mega Metal’in Urettigi
artnler elektrik, elektronik, iletisim, enerji, savunma ve otomotiv endustrisi gibi cesitli sektdrlerde
kullaniimaktadir. Sirket Grtnlerini kablo Ureticilerine satmakta olup kablo Ureticileri bakir tel Grinlerini

kablo haline getirerek yukaridaki sektdrlere satisini yapmaktadir.
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Mali Tablolar
Sirket'in 31.12.2020, 31.12.2021,31.12.2022, 30.06.2022 ve 30.06.2023 dénemlerine ait 6zel bagimsiz

denetimden gec¢mis gelir tablosu ana kalemleri agsagidaki gibidir:

Ozet Gelir Tablosu (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022  30.06.2022 30.06.2023

Net Satislar 2.081.551.328  4.291.957.471| 8.840.193.329| 4.348.847.905| 5.234.736.110
Satiglarin Maliyeti -1.893.712.413| -3.935.499.456| -8.159.087.666| -3.942.027.400| -4.761.544.839
Brit Kar 187.838.915 356.458.015 681.105.663 406.820.505 473.191.271
Briit Kar Marji (%) 9,02% 8,31% 7,70% 9,35% 9,04%
Esas Faaliyet Kari 103.625.769 233.707.818 423.918.287 296.731.536 247.141.933
Esas Faaliyet Kar Marji (%) 4,98% 5,45% 4,80% 6,82% 4,72%
Doénem Kari/Zarari 44.094.961 4.288.647 81.690.973 -23.980.151 63.277.215
Net Kar Marji (%) 2,12% 0,10% 0,92% a.d 1,21%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 dénemlerine ait 6zel bagimsiz denetimden

gecmis bilangosunun ana kalemleri asagidaki gibidir:

Ozet Bilango (TL)

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

30.06.2023

Ddnen Varlklar 766.860.815 1.570.266.860 1.971.498.833 2.904.054.441
Duran Varliklar 518.800.006 907.535.290 1.591.382.209 2.151.742.706
TOPLAM VARLIKLAR 1.285.660.821 2.477.802.150 3.562.881.042 5.055.801.147
Kisa Vadeli Yukamlulukler 669.965.436 1.562.644.654 2.248.524.315 3.110.630.784
Uzun Vadeli Yukumlaltkler 258.412.717 331.512.432 491.426.659 727.908.246
Ozkaynaklar 357.282.668 583.645.064 822.930.068 1.217.190.117

Odenmis Sermaye 163.417.702 215.000.000 225.000.000 225.000.000
TOPLAM KAYNAKLAR 1.285.660.821 2.477.802.150 3.562.881.042 5.055.801.147

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

2. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

A1 Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu degerleme
calismasinda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi kullaniimistir. INA
calismasinda sirketin 2023 — 2028 yillari arasindaki serbest nakit akigi projeksiyonuna yer verilmistir.
Yapilmis olan ¢arpan analizlerinde yurt i¢i ve yurt diginda faaliyet gdsteren benzer sirketlere yer verilmis
ve Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK) carpani kullaniimistir. Degerleme calismasinda indirgenmis
nakit akisi analizi %50 ve Carpan Analizi %50 olacak sekilde esit agirliklandiriimigtir.
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indirgenmig Nakit Akimi Analizine iligkin;

e INA calismasi Sirket'in 2023- 2028 yillarina iliskin tahminleri icermektedir.

2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T

Net Satiglar 531,1 576,4 623,2 670,3 720,1 764,9
Satislarin Degisimi -0,4% 8,5% 8,1% 7,6% 7,4% 6,2%
FVOK 20,2 29,1 37,9 47,4 56,9 65,6
Amortisman 6,7 6,4 6,2 59 57 55
FAVOK 26,8 355 44,0 53,3 62,6 71,1
Donem Vergi Gideri (-) 5,0 7,3 9,5 11,8 14,2 16,4
Yatirim Harcamalari (-) 1,3 4,5 5,0 51 51 49
Net is. Ser. Deg 22,9 2,1 5,0 5,0 5,1 48
Serbest Nakit Akimlari -2,4 21,6 24,5 314 38,1 45,0
AOSM 11,06% 11,06% 11,06% 11,06% 11,06% 11,06%
indirgenmis Nakit Akimlari -8,8 18,9 19,3 22,3 24,3 25,9
Sonsuz Blyume Bugunki Degeri 291,4

indirgenmis Nakit Akimlari Toplami 101,8

Firma degeri 393,2

Net Borg 62,0

Toplam Oz sermaye degeri 331,2

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

o Degerleme galismasinda risksiz faiz orani %9,11 olarak alinmistir.

o Turkiye risk primi %6,55 olarak sabit tutulmus ve 1,0x beta katsayisi kullanilarak 2023-2028
yillari arasinda %11,06 AOSM oranina ulasiimistir.

o Vergiorani ise 2023-2028 yillari arasi %25,0 olarak sabit tutulmustur.

e Sonsuz biiyime orani ise %2,0’da tutulmustur.

iskonto Oranlari 2023-2028

Risksiz Faiz Orani 9,11%
Turkiye Risk Primi 6,55%
Spesifik Risk Primi 1,0%

Beta 1,00

Sermaye Maliyeti 16,66%
Borc Maliyeti 10,61%
Vergi Orani 25,0%
Borg Orani 64,4%
AOSM 11,06%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
Carpan Analizine iligkin;

e Carpan analizinde yurt ici sirketler iki grupta ele alinmis ve yurt disi benzer sirketlerin dahil
edildigi karsilastirilabilir benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlari hesaplanmistir.
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e Carpan analizinde yurtici benzer sirketlere %50 ve yurt digi benzer sirketlere %50 agirlik
verilmigtir.

e Yurt i¢ci benzer sirketler iki grupta ele alinip yapilan degerlemede BIST Metal Ana Sanayi
endeksindeki sirketler igin 12,53 FD/FAVOK, BIST imalat Sanayi endeksindeki sirketler igin
15,15 FD/FAVOK elde edilmistir.

e Yurt disi benzer sirketlerle yapilan degerlemede 14,97 FD/FAVOK degeri elde edilmistir

) ) Ozsermaye Agiriklandiniimig
Piyasa Garpanlar Ozeti Degerleme FD/FAVOK geri Agirlik Ozsermaye
Metal Ana Sanayi o
: . FD/FAVOK 12,53 326,18 50% 163.1
Imalat Sanayi FD/FAVOK 15,15
Yurtdisi Benzer Sirketler FD/FAVOK 14.97 357,89 50% 178.9
Ozsermaye degeri 342,0

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

e Carpan analizi gergevesinde FD/FAVOK carpanina gére hesaplanan degerler sirasiyla %50 ve
%50 agirlik uygulanarak 342,0mn ABD Dolari 6z sermaye degerine ulasiimistir.

Degerleme Sonuglari

Ozsermaye Degeri (mn, USD) Ozkaynak Degeri Agirhk Agirhikh Piyasa Degeri (mn USD)
iINA 331,2 50% 165,6
Carpan Analizi 342,0 50% 171,0
iskontosuz Hisse Degeri 336,6

o Degerleme ¢alismasinda INA Analizine %50 ve Carpan Analizine %50 oranda agirlik verilmistir,
Buna goére 336,6mn ABD Dolari (9,09 milyar TL) halka arz éncesi piyasa dederine ulasiimistir.

Ozsermaye Degeri (TL)

Halka Arz Oncesi Ozsermaye degeri 9.085.530.193
Cikarilmig Sermaye 225.000.000
Pay Basina Fiyat 40,38
Halka Arz iskontosu 30%
Sirket Piyasa Degeri 6.367.501.018
Halka Arz Pay Fiyati 28,30

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

e Bulunan degere %21,92 oraninda halka arz iskontosu uygulanmigtir. Boylelikle hisse bagina
fiyat TL 25,00 olarak hesaplanmistir.
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3. Degerleme Hakkinda Nihai Goriigiimiiz

Fiyat Tespit Raporu’nda verilen sirket ve finansal bilgilerinin yeterli oldugu dusunilmektedir, Halka arz
fiyati %30 oraninda iskontoludur, bu rakam halka arz iskontosu olarak makul kabul edilebilir. Belirlenen
degerleme yoéntemleri ve ilgili varsayimlar dikkate alindiginda TL 28,30 olarak belirlenen halka arz
fiyatinin da makul oldugu dusunulmektedir. Degerlemeyle ilgili ek goéruslerimiz asagidaki gibi
Ozetlenmisgtir:

e Genel itibariyla INA analizinde yer alan bilgilerin yeterince detayli ve anlasilabilir oldugunu
dustniyoruz.

e INA analizinde %2 oraninda yer alan ug biiyiime oranini sirketin faaliyet gésterdigi sektérii de
dikkate alarak uygun buluyoruz. 2023 yil sonu igin %25 olarak hesaplamalara dahil edilen
kurumlar vergisi oraninin projeksiyon dénemi boyunca devam etmesini uygun olarak
degerlendirmekteyiz.

e INA analizinde AOSM’nin izleyen yillar igin %11,06 olarak hesaplanmasini makul buluyoruz.



