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Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128,1 Pay Tebligi 29. maddesine istinaden Ziraat
Yatinm Menkul Dederler A.S. (kisaca “Ziraat Yatinm”) tarafindan, Vakif Yatinm Menkul Dedgerler
A.S.'nin (kisaca “Vakif Yatinrm”) lider araci kurum oldugu Bodazici Beton Sanayi ve Ticaret A.S.
(“"Bodazici Beton” veya kisaca “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Vakif Yatirim tarafindan
hazirlanan fiyat tespit raporunu dederlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim
satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iliskin
Izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolayi Ziraat Yatirnnm higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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I. HALKA ARZA ILISKIN BILGILER

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye W 280.000.000 TL

Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye N 380.000.000 TL

H100.000.000 TL nominal - Sermaye Arttirimi
Halka Arz Miktar1 ve Tiiri M14.000.000 TL nominal - Ortak Satis1*
ETOPLAM 114.000.000 TL nominal

Halka Arz Sekli W Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Fiyat1 W 3,50 TL
Halka Arz Biiyiikliigii H  399.000.000 TL

Halka Arz Orani H %30,00
W 26-27-28 May1s 2021

Borsada islem Gérme Tarihi (tahmini) / Pazar1 W 03-04 Haziran 2021 / Yildiz Pazar

W Yurt Ici Bireysel Yatirimcilar - 68.400.000 TL - %60
Tahsisat Orani W Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar - 34.200.000 TL- %30
B Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar - 11.400.000 TL - %10

Halka Arz Lideri B Vakif Yatinnm Menkul Degerler A.S. (kisaca "Vakif Yatirim")

B Bogazigi Beton, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 1 y1l boyunca sermaye artirimi yapmayacagini, halka arz edilen
paylar disinda kalan sirket paylarinin, dolasimdaki pay miktarinin artmasina yol
acacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar
alinmayacag ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz yapilacagina
dair bir karar alinmayacagini taahhiit etmistir.

W Sirket'in mevcut ortaklar, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye
basladiklar tarihten itibaren 180 giin boyunca, maliki oldugu Sirket paylarin
satmayacagini, devretmeyecegini, rehnetmeyecegini, dolasimdaki pay miktarinin
artmasina yol acacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegi, bu
dogrultuda bir karar alinmayacag ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya
halka arz yapilacagina dair bir karar alinmayacagini taahhiit etmistir.

Taahhiitler

EWSirket'in mevcut ortaklari olan Abdurrahim Zengin, Ertan Zengin, Ayse Zengin ve
Suat Zengin, Sirket paylarinin Borsa [stanbul’da islem gérmeye baslamasindan
itibaren 1 y1l siireyle elinde bulunduracag Sirket paylarini halka arz fiyatinin
altinda ki bir fiyattan Borsa’da satmayacagini ve bu paylarin halka arz fiyatinin
altinda Borsa’'da satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutmayacagina, s6z konusu paylarin kismen veya tamamen devredilmesi
durumunda 6zel durum agiklamasi1 yapilacagini ve Borsa disinda satilan paylari
alanlarinda bu sinirlamaya tabi olacagini taahhiit etmistir.

Fivat istikrart B Vakif Yatirim tarafindan paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren
¥ en fazla 30 giin bovunca fivat istikrarini saglavici islemler vapilacaktir.

* Ayse Zengin’in sahip oldugu 14.000.000 TL nominal degerli 14.000.000 adet pay halka arz edilmektedir.
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II. SIRKET BILGILERI

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Bogazici Beton Halka Arz Izahnamesi ve
Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

>

Bogazici Beton Sanayi ve Tic. A.S.’nin (“Bogazici Beton” veya “ Sirket”) ilk temelleri 1997 yilinda atilmis
olup, 2003 vyilina kadar Set Beton’a Uretim ve nakliye pompalama taseronlugu faaliyetleri
gerceklestirmis, 2003 tarihinde ise 100.000 TL sermaye ile istanbul ili, KAgithane ilcesinde Zengin ailesi
tarafindan kurulmustur.

Sirket, hazir beton ve elemanlarinin imalati, Giretimi, alimi, satimi ve tasimasi, agrega, mermer, kireg, kil
cikarilmasi ve bunlarin satin alinmasi, isletilmesi, satilmasi, madenlerin kiraya verilmesi, tas kirma
islemleri ve tastan kum imal edilmesi ve ingaat yapi ve malzemelerinin, 6zellikle tugla, demir, kiremit,
asmolen, ates tuglasi, firinlanmis kum Gretilmesi yaninda ¢imento alimi ve satimi yapmaktadir.

Hazir beton (retimi ve satisi amaci ile 2003 yilinda tek hazir beton santrali ile kurulan Sirket, ilerleyen
yillarda yeni hazir beton santralleri agmak suretiyle istanbul ilinde 8 sabit lokasyon ve 13 mobil
lokasyon olmak tzere (ylksek hacimli hazir beton satisi yapilan projelerin icerisine kurulan hazir beton
santralleri) toplam 21 lokasyonda, 26 adet beton santrali ile hazir beton Uretimi ve satisi yapmaktadir.

Sirket’in istanbul ili disinda, izmir Bornova’da 2 adet sabit hazir beton santrali bulunmakta olup, kiraya
verilmistir.

Sirket, artan hazir beton talebini karsilamak ve hazir beton pazarindan daha fazla pay almak amaciyla,
yeni hazir beton tesisi yatinnmlari, arag/is makinesi yatirimlari ve ana hammaddelerden biri olan agrega

temini icin maden ocagi yatirimlari basta olmak lizere cesitli yatirimlar gerceklestirmistir.

Sirket’in 31.12.2020 yilsonu itibariyle 60 beyaz yaka ve 884 mavi yaka olmak lizere toplamda 944
personeli bulunmaktadir.

Sirket’in mevcut ve halka arz sonrasi ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

ORTAKLIK YAPISI

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortak Unvani Sermaye (TL) Oran Sermaye (TL) Oran

(%) (%)
Abdurrahim Zengin 112.000.000 40 112.000.000 29,5
Ertan Zengin 112.000.000 40 112.000.000 29,5
Ayse Zengin 53.200.000 19 39.200.000 10,3
Suat Zengin 2.800.000 1 2.800.000 0,7
Halka Agik Kisim - - 114.000.000 30
Toplam 280.000.000 | 100% |380.000.000,00 (100,00%
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> Sirket’in kurulusundan itibaren yasadigi 6nemli gelismeler asagida yer almaktadir.

Onemli Gelismeler
Sirket, Bogja_zigi Beton Sanayi ve Ticaret A.S unvani ile 12.11.2003 tarihinde 100.000 TL
sermaye ile Istanbul Kagithanede kurulmustur.

Istanbul Ayazaga'da 2 adet 432.000 m3 kapasiteli olmak lizere, Akdaglar Sabit Hazir Beton
Santrali kurulmustur.

Istanbul Uskumruk&y'de 1 adet 201.600 m3 kapasiyeli sabit hazir beton santrali kurulmus
ve yine 2007 yilinda Ascloglu Stileyman Seba Projesi ile Sirket ilk yiksek kath konut
projesini gerceklestirmistir. 2008 yilinda ise Istanbul Ayazaga Merkezde 1 adet 249.600 m3
kapasiteli sabit hazir beton santrali kurulmustur.

2007-2008

Istanbul Yenibosna'da 2 adet 403.200 m3 sabit hazir beton santrali kurulmus olup, Sirket'in
sektérde daha da bliyimesi ve yatirimlarini arttirmasi amaciyla Bogazici Beton'a Essentium
Group S.L. ortak olmustur.

Essentium Group S.L.'nin Tirkiye'de yatirirm yapma planlarindan vazgecmesi ve yatirimlarini
yurt disinda devam ettirmek istemesi nedeniyle ile sirket ortakhidindan ayrilarak, Sirket
hisselerini Zengin Ailesi'ne devretmistir.

Sirket'in hem stre kisitlilhigi hem de prestij agisindan yer aldigi en 6nemli projelerden olan
Torunlar GYO'ya ait Mall Of Istanbul ingaatinin hazir betonu temin edilmistir.

Istanbul Ayazagda'da 2 adet 460.800 m3 kapasiteli sabit hazir beton santrali kurulmustur.
Ayni yil icerisinde Ayazada'da 160 hektar buytkliglinde 270.000.000 ton agrega rezervine
sahip maden ocadinin, rédavans sozlesmesi kapsaminda isletilmesine baslanmistir. Sirkt, 4
adet Mobil hazir beton santrali ile Maslak 1453 Projesi'nde yer alarak, Tirkiye'de bugiine
kadar yapilmis tiim konut projeleri igerisinde; tek projede dokilmus en yiksek montanli
hazir beton teminini gerceklestirmistir. Mecidiyekdy - Mahmutbey Metro Projesi icin hazir
beton teminine baslaniimis olup, bu projeyle Sirket, metro alt yapi projelerinde de yer
almaya baglamistir.

Istanbul Ayazada'da 2 adet 403.200 m3 kapasiteli olmak (izere Danis Sabit Hazir Beton
Santrali kurulmustur. Istanbul Kadikdy'de Kurbagalidere Islah Calismasi ve dzel projeler igin
230.400 m3 kapasiteli ve Zekeriyakdy'de 6zel projeler icin 230.400 m3 kapasiteli mobil hazir
beton santralleri kurulmustur. Turkiye'nin en yuksek binasi olma 6zelligi tasiyan Eroglu
Insaat'a ait Skyland Projesinin hazir betonu da Sirket tarafindan temin edilmistir.

Istanbul Ciftalan'da 1 adet 230.400 m3 kapasiteli sabit hazir beton santrali kurulmustur.
Maden Ocadina yeni tas kirma tesis yatirimi yapilarak, yillik agrega tretim kapasitesi
4.500.000 ton seviyesine ylikselmistir. 2016 yilinda arag parkurunda genis ¢apl bir
modernizasyon gerceklestirilmis ve 221 adet Mercedes-Benz marka arag Sirket filosuna
eklenmigstir.

izmir Bornova'da 2 adet 460.800 m3 kapasiteli sabit hazir beton santrali kurulmustur. Ayni
yil igerisinde Kuzey Istanbul Modern ins. San. Ve Tic. A.S firmasi ile Dolgu ve
Rehabilistasyon Projesi igin Kar paylasim s6zlesmesi imzalanmistir. Dolmabahce ve Ulus
Levazim'da 2 adet 345.600 m3 kapasiteli mobil hazir beton santrali kurularak, Levazim-
Dolmabahge Karayolu Tiinel Projesi igin hazir beton temini saglanmistir. Metro altyapi
projelerine ilave olarak Istanbul Bakirkéy'de cesitli ézel konut projelerinin hazir beton temini
icin 172.800 m3 kapasiteli 1 adet, Kayasehir'de yol, kavsak ve 6zel konut projelerinin hazir
beton temini icin de yine 1 adet mobil 172.800 m3 kapasiteli mobil hazir beton santrali
kurulmustur.

Istanbul Hadimkdy'de 2 adet 460.800 m3 kapasiteli sabit hazir beton santrali kurulmustur.
Maden ocadina ilave tas kirma tesis kurulumu icin yatirim yapilmis ve bu yatinm ile
ocagindan toplam 6.000.000 ton tas kirma kapasitesine ulasiimistir. Sirket 2019 yilinda da
metro projelerinde yer almayi siirdiirmis, Istanbul Umraniye, Halkali ve Zeytinburnu'nda
kurdugi mobil hazir beton santralleri ile Gdztepe-Atasehir-Umraniye, Atakdy-ikitelli ve
Bakirkdy-Bahgelievler-Kirazli Metro Projeleri'nin hazir beton temin islerini gergeklestirmistir.
Yine metro projeleri kapsaminda Mecidiyekdy-Istanbul Havalimani, istanbul Havalimani-
Halkali Metro hattinin ray alti travers betonlarinin Gretimi de Sirket tarafindan
gergeklestirilmistir. Sirket, metro projelerinin yaninda énemli altyapi ve ulasim projelerinde
yer almis Istanbul Halig'te Hali¢ Port, Baltaliman'nda ise ISKI Su Aritma Tesisi projelerinin
hazir beton temin islerinin gergeklestirmistir.
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Sirket 2020 yilinda da metro projelerinde is almayi siirdiirmis olup, Istanbul Arnavutkdy'de
kurdugu mobil hazir beton santrali ile Halkali Istanbul Havalimani Metro projesinde yer
almistir. Istanbul Atasehir'de bulunan Tirkiye'nin ve Avrupa'nin en yiiksek binasi olma
Ozelligi tastyan Merkez Bankasi binasinin hazir beton temini icin de 2 adet mobil hazir beton
santrali kurulmustur.

III. FAALIYETLER

>

Turkiye'de kurulmus olan ve hazir beton sektoriinde faaliyet gosteren Bogazici Beton'un esas faaliyet
konusu hazir beton lretimi ve satisidir. Sirket, hazir beton Uretim ve satisinin yaninda 2014 yili Mayis
ayinda imzalanmis oldugu rédovans sozlesmesi cercevesinde gerceklestirdigi madencilik faaliyetleri
kapsaminda agrega, mermer, tas, kireg, kil cikartiimasi, satin alinmasi, isletilmesi, satilmasi, madenlerin
kiraya verilmesi, tas kirma isleri ve tastan kum imal edilmesi faaliyetlerini de yilritmektedir.

Sirket, ayrica agrega, cimento, demir, kum gibi insaat malzemeleri ile dolgu ve rehabilitasyon Projesine
kar paylasimi katihmi tizerinde gelir elde edilmektedir.

Turkiye'nin 6nde gelen hazir beton sirketlerinden biri olan ve Uretim ve satis hacmi bakimindan
istanbul'da hazir beton alaninda pazarin en 6nde gelen oyuncularindan olan Bogazici Beton, 2020
yilinda 3,1 Milyon m3 hazir beton ve 1,3 Milyon ton da agrega satisi gerceklestirmistir.

Sirket’in kendi sahip oldugu 26 adet hazir beton santraline ilave olarak 4 adet kiralamis oldugu,
toplamda 30 adet hazir beton tesisi ile hazir beton tretimini gerceklestirmektedir.

Bogazici Beton ‘un musteri profili icerisinde agirlikh olarak taahhit sirketleri, konut, residence ve AVM
insaat sirketleri ve gayrimenkul yatirim ortakliklari bulunmaktadir.

Sirket hazir beton Uretiminde, musteriye tesliminde kendi ara¢ parkini ve ayrica Urlinin musteriye
sunulmasinda da kendi makine ve ekipmanlarini kullanmaktadir.

31.12.2020 tarihi itibari ile Sirket aktifinde 553 adet arac¢ ve is makinasi bulunmaktadir. Ayrica yine
Sirket aktifinde olan kamyonlari ile hammaddenin bir kisminin hazir beton tesislerine nakliyesini

gerceklestirmektedir.

Sirket tarafindan Uretimi ve ticareti yapilan ana iriin gruplarina iliskin satis bilgileri asagidaki tabloda
yer almaktadir.

TL TL TL

Yurtigi Hazir Beton Satislari 534.131.496 82% 614.898.944 79% 639.704.461 87%
Diger Gelirler 122.114.901 19% 175.540.354 23% 100.799.994 14%
-Nerviirlii Demir 22.154.867 3% 72.462.833 9% 10.523.916 6%
- Agrega Satislari 6.659.614 1% 63.493.391 8% 34.512.664 5%
-Cimento Satislari 17.338.017 3% 11.797.328 2% - -
-Tasit Satis Gelirleri 41.828.435 6% - - - -
-Nakliye Gelirleri 7.778.987 1% 8.605.729 1% 6.361.636 1%
-Kira Gelirleri 6.703.582 1% 5.958.130 1% 5.752.601 1%
-Diger 20.195.398 3% 13.222.943 2% 13.649.178 2%
Brit Gelirler 656.246.397 | 101% 790.439.298 102% 740.504.455 101%
Satig Iskontosu (-) (7.369.511) | -1% (12.113.850) | -2% (7.693.892) | -1%
Net Satiglar 648.876.886 | 100% 778.325.448 100% 732.810.563 100%
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IV. FINANSAL GORUNUM

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Mercan Kimya Halka Arz Izahnamesi ve

Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

Bilango (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Donen Varliklar 388.387.504 277.955.257 321.316.583
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.230.468 599.219 36.793.656
Ticari Alacaklar 263.310.974 214.248.420 209.412.239
Diger Alacaklar 23.634.827 24.114.953 274.211
Stoklar 78.199.833 27.231.929 19.815.667
Pesin Odenmis Giderler 17.937.649 11.740.655 55.020.810
Cari Dénem Vergisi ileiglili Varliklar 73.753 20.081 -
Duran Varliklar 344.836.844 581.701.649 748.329.622
Ticari Alacaklar - 22.122.515 3.113.144
Diger Alacaklar 49.908 102.325 100.144
Yatirim Amacli Gayrimenkuller - 758.707 -
Maddi Duran Varliklar 307.736.334 476.326.372 689.536.619
Kullanim Hakki Varliklari - 50.610.776 41.630.821
Serefiye Disindaki Maddi Olmayan Duran Varlikla 17.487.031 15.339.737 13.861.956
Pesin Odenmis Giderler 3.787 - 86.938
Ertelenmis Vergi Varlig 19.559.784 16.441.217 -
TOPLAM VARLIKLAR 733.224.348 859.656.906 1.069.646.205
Kisa Vadeli Yukiimliiliikler 629.855.003 559.559.438 507.473.329
Kisa Vadeli Borclanmalar 219.209.820 217.269.458 50.706.225
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 165.175.907 94.199.494 152.427.138
Kiralama islemlerinden Yukumlil tikler - 8.685.029 8.544.894
Ticari Borglar 163.059.448 193.564.729 218.996.845
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda 3.044.695 4.543.695 6.338.929
Diger Borclar 36.561.977 20.847.143 19.778.703
Ertelenmis Gelirler 42.343.125 19.690.719 47.948.248
Donem Kari Vergi YukimlUlGgi = - 1.332.829
Kisa Vadeli Karsiliklar 460.031 759.171 1.399.518
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 84.123.621 90.208.931 178.660.779
Uzun Vadeli Bor¢clanmalar 72.963.006 60.127.606 126.037.859
Kiralama islemlerinden Borclanmalar - 15.246.253 10.321.706
Uzun Vadeli Karsiliklar 11.160.615 14.835.072 15.305.710
Ertelenmis Vergi YakumlGlGgu - - 26.995.504
TOPLAM YUKUMLULUKLER 713.978.624 649.768.369 686.134.108
Ozkaynaklar 17.245.724 209.888.537 383.512.097
Odenmis Sermaye 100.000.000 280.000.000 280.000.000
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler 244,185 (1.896.716) 142.106.335
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.751.164 1.751.164 1.751.164
Gecmis Yillar Kar / Zararlar (48.191.262) (82.749.625) (69.965.911)
Net Dénem Kari (34.558.363) 12.783.714 29.620.509
TOPLAM KAYNAKLAR 733.224.348 859.656.906 1.069.646.205
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Gelir Tablosu (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Hasilat 648.876.886 778.325.448 732.810.563
Satislarin Maliyeti(-) (585.214.652) (681.753.504) (664.797.517)
Briit Satis Kari 63.662.234 96.571.944 68.013.046
Genel Yénetim Giderleri (-) (7.399.091) (8.560.760) (6.555.162)
Pazarlama Giderleri (-) (49.867) (67.310) (17.716)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31.646.453 34.494.811 33.747.347
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) (43.340.540) (2.917.526) (21.259.466)
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 44.519.189 93.321.159 73.928.049
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 204.766 15.940.744 32.432.887
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (49.826) (2.517.490) (803.679)
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarari) 44.674.129 106.744.413 105.557.257
Finansal Gelirler 27.355.840 13.384.230 2.296.616
Finansal Giderler (-) (114.311.898) (103.691.136) (69.371.052)
Sirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) (42.281.930) 16.437.507 38.482.821
Surdirilen Faaliyetler Vergi Gelir (Gideri) 7.723.567 (3.653.792) (8.862.312)
DONEM KARI/ZARARI (34.558.363) 12.783.714 29.620.509
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V.DEGERLEME

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Bogazici Beton Halka Arz izahnamesi ve Fiyat Tespit Raporu’ndan
alinmigtir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. (kisaca “Vakif Yatirim”) tarafindan 17 Mayis 2021 tarihinde hazirlanmis ve
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (kisaca “KAP”) yayinlanmis olan “Bogazi¢ci Beton Halka Arz Fiyat Tespit
Raporu”nda (kisaca “Rapor”) UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3 degerleme
yaklasiminin tamaminin dikkate alindigi, ancak degerlendirmeler sonucunda sadece pazar yaklagimi
yonteminin kullanildigi ifade edilmistir.

V.1 INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMI

Vakif Yatirm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda 2021-2030 dénemi igin 6ngoriilen satis geliri,
FAVOK ve serbest nakit akimlarina iliskin tahminler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Bogazici Beton iNA Analizi

mn TL 2021T 20221 2023T 20247 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Net Satiglar 904 1.050 1.220 1.410 1.617 1.859 2.171 2.532 2.952 3.432 3.939
SMM 810 931 1.066 1.220 1.383 1.574 1.821 2.107 2.439 2.820 3.222
Briit Kar 94 119 154 190 234 285 350 426 513 612 717
Faaliyet Giderleri 10 11 13 15 16 19 21 23 25 28 31
Falliyet Kari 84 108 141 175 217 266 330 403 488 584 685
Amortisman 100 106 112 118 122 127 136 149 164 183 206
FAVOK 184 214 253 293 339 393 466 551 652 767 892
FAVOK Marji (%) 20,4% 2,4%  20,8%  20,8%  20,9%  21,1%  21,4%  21,8% = 22,1%  22,3%  22,6%
Vergi -21 -25 -28 -35 -43 -53 -66 -81 -98 -117 -137
isletme Sermayesi Degisimi -7 -6 -7 -8 -8 -10 -13 -15 -17 -19 -20
Yatirim Harcamalari -154 -157 -159 -155 -162 -186 -217 -253 -295 -343 -394
Serbest Nakit Akimlari 3 26 60 95 125 144 170 203 242 288 340
AOSM (%) 17,4% 17,7%  18,0%  18,0%  180%  18,0%  180%  18,0%  180%  180%  154%
iskonto Faktorii 1,1 1,3 1,5 1,8 2,2 2,5 3,0 3,5 4,2 4,9 4,6
indirgenmis Nakit Akimlari 2,4 1,9 38,5 51,9 58,0 56,6 56,5 57,2 57,8 58,2 74,1
indirgenmis Nakit Akimlar Toplami 456,9

Sonsuz Biiylime Orani (%) 8%

Sonsuz Deger 4.591,60

Sonsuz Degerin Buglinkii Degeri 999,4

Bogazici Beton Firma Degeri 1.456,3

Net Borg (31.12.2020) 292,38

Bogazici Beton Piyasa Degeri 1.163,9

indirgenmis nakit akimlari analizine gore Sirket’'in 6zsermaye degeri 1,16 milyar TL olarak hesaplanmistir.
Ancak Rapor’da nihai halka arz fiyatinin belirlenmesinde Sirket faaliyetlerine yénelik COViD-19 pandemisinin
yarattigi asagi yonli riskler ve kentsel déniisiim, Kanal istanbul Projesi, istanbul’da devam etmekte olan metro,
képrii, vs. islerin yarattigi asagi yonli riskler nedeniyle INA analizinin saghkli bir sonuna isaret etmeyecegi
gerekgesi ile dahil edilmedigi ifade edilmistir.
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V.2 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI

Rapor’da sunulan yurt ici carpan analizinde, Sirket’in ana faaliyet alanina mimkiin oldugunda yakin sirketlerin
secilmeye calisildigl, ancak Borsa istanbul’da islem gormekte olan Cimbeton ve Nigbas Nigde Beton
Sirketleri’nin 6zellikle FD/FAVOK carpanlarindaki ug degerlerden dolayi bu sirketlere calismada benzer sirketler
arasinda yer verilmemistir. Ayrica Rapor’da ¢cimento sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin incelendigi ifade
edilmistir. Buna gore, yurt ici benzer sirketler segilirken Borsa Istanbul’da islem géren cimento sirketleri de
calismaya dahil edilmis olup, 6zellikle Bogazi¢i Beton’un faaliyet gosterdigi Marmara Bolgesi’'nde aktif olan
sirketler secilmistir.

Yurt disi ¢carpan analizinde de, gelismekte olan Ulkeler ve gelismis Ulkeler ele alinarak, Sirket’in faaliyeti ile
uyumlu sirketler baz alinmis olup, FD/Satislar ve FD/FAVOK carpanlarinin medyan degerleri sirasiyla %30 ve
%70 agirlik ile hesaplamaya dahil edilmistir.

FD/Satislar - FD/FAVOK Carpanina Gore Piyasa Degerinin Belirlenmesi

carpara__FOIFAVOX

Gére Carpanina Gore

Sektor Ortalama 1,75x 9,77x
Bogazici Beton Satislar (Milyon TL) 732,8 -
Bogazici Beton FAVOK (Milyon TL) - 156,8
FD (Milyon TL) 1.280,60 1.532,10
2020/12 Sonu itibariyle Net Borg (Milyon TL) 292,4 292,4
Piyasa Degeri (Milyon TL) 988,3 1.239,70

Rapor’'da gelismekte olan Ulkelere %20, gelismis llkelere %20 ve Tirkiye icin de %60 agirlik verilmistir.

Carpan Analiz Sonucu

Agirhk Sirket

Bogazici Beton (Milyon TL)

(%) Degeri
Carpan Analizi FD/SATISLAR 30,00% 988,3
Carpan Analizi FD/FAVOK 70,00%  1.239,70
Degerleme Sonucu 1.164,30
Halka Arz iskontosu Oncesi Birim Hisse Fiyati (TL) 4,16

Raporda, Sirket’in hazir beton Uretim ve satis faaliyeti gerceklestirmedigi ayni zamanda agrega madenciligi
faaliyeti de gerceklestirdigine dikkat cekilerek, operasyonel karlihgin etkilerinin degerleme calismasina daha
fazla yansitilmasi amaciyla FD/FAVOK carpanina %70 oraninda agirlik verildigine dikkat cekilmistir.
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V.3 SONUC

Halka Arz iskontosu Sonrasi Fiyat

Bogazici Beton Halka Arz iskontosu Oncesi Oz Sermaye Degeri (Milyon TL) 1.164,30
Halka Arz iskontosu (%) 15,8
Halka Arz iskontosu Sonrasi Oz Sermaye Degeri (Milyon TL) 980,3
Halka Arz iskontosu Sonrasi Birim Hisse Fiyati (TL) 3,50

Hesaplanan halka arz 6ncesi 6z sermaye degerine %15,8 iskonto uygulayarak halka arz iskontosu sonrasinda
980,3 Milyon TL 6zsermaye degeri (birim fiyat ise 3,50 TL ) belirlenmis olup 1 TL nominal degerli pay basina
halka arz fiyati 3,50 TL olarak hesaplanmistir.

VI. GORUS

Vakif Yatirim tarafindan Bogazici Beton icin hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda kabul gormis degerleme
yontemlerinden sadece Piyasa Carpanlari Analizi yontemi kullanilarak fiyat tespiti yapilmistir.

Sirket hakkinda verilen bilgilerin anlasilir ve yeterli oldugunu, degerleme metodolojisinin ayrintili ve net
bicimde agiklandigini diisiinmekteyiz.

Yurt ici benzer sirketlerin seciminde Borsa istanbul’da islem gdéren ¢imento sirketlerinin ve yurt disi benzer
sirketlerin analize dahil edilmesinin yani sira Piyasa Carpani Analizi'nde medyan degerlerin baz olarak
alinmasini degerleme agisindan olumlu oldugunu degerlendirmekteyiz. Diger tarafdan daha fazla sayida
garpanin goziine alinmasinin degerleme galismasina katkida bulunacagini degerlendirmekteyiz.

Yapilan analizde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi’nin kullaniimasinin da degerleme sonucunun giivenirligini
arttiracagini diisinmekteyiz.

Nihai olarak, Rapor’da tespit edilen Sirket degeri ve sonrasinda ulasilan birim fiyatlar ile s6z konusu iskonto
oranlarinin makul oldugunu disliniyoruz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yoénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris,
yorum, haber veya Oneriler nedeniyle ortaya c¢ikacak ticari kazang veya kayiplardan Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir. Rapor sayfalarinda

yayinlanan higbir yazi, géris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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