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M MeksaYatirm

Meksa Yatirim Menkul Degerler A.§.

1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatirnm”) tarafindan, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.nin (“Gedik Yatirrm”) tek yetkili
araci kurum oldugu Yiikselen Celik A.S. (kisaca “ihraggl” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Gedik
Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay
alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahname
setini (ihraggi Bilgi Dokiimani, Sermaye Piyasasi Araci Notu, Ozet) inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Meksa Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka Arz Degerleme Sonucu (TL)

Halka Arz Oncesi Sermaye Degeri 230.847.774
Halka Arz iskontosu 28,65%
Halka Arz iskontolu Sermaye Degeri 164.700.000
Halka Arz Oncesi Gdenmis Sermaye 30.500.000
Halka Arz Pay Basina Deger 5,40
Sermaye Attrim Orani 42,00%
Halka Arz BiliyikliGgii 69.174.000
Halka Arz Sonrasi Sermaye Degeri 233.874.000|
Halka Arz Sonrasi (idenmis Sermaye 43.310.000|
Halka Agikhik Oram 20,58%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu ve Sermaye Piyasasi Araci Notu

3. SIRKET HAKKINDA BiLGI

Yiikselen Celik 1989 yilinda kurulmustur. Sirketin kurucusu Yiksel Goktiirk, demir gelik sektériinde ¢alismaya
1968 yilinda yari zamanl olarak ve daha sonra 1973 yilinda tam zamanli olarak Goktirkler Kollektif Sirketi
blnyesinde baslamistir. 1976 yilinda sahis sirketi olan Yuksel Ticaret-Yuksel Goktirk isimli sirketi kurmus ve
daha sonra 1989 yilinda Yiikselen Celik Ticaret Limited devreye alinmistir. 2013 yilinda Sirket Yiikselen Celik A.S.
Gnvanini almistir. Sirketin esas faaliyet konusu makine, otomotiv, kalip, savunma, demir celik, gemi, savunma
sanayi ve demiryolu endistrileri basta olmak lizere imalat sanayilerinde kullanilmak tizere karbon imalat, yapi,
alasimli ve alasimsiz takim, paslanmaz, vasifli ve vasifsiz her tiirlii demir gelik Grlinlerinin ithalatini, ihracatini,
mekanik islemesini, yurtici alim ve satimini yapmak ve c¢elik servis merkezi hizmeti vermektir. Sirketin merkez
adresi; Osmangazi Mahallesi 2647.Sokak No: 34/1 Kirag/Esenyurt/ISTANBUL dur. 30.06.2019 tarihi itibariyle
Sirket blinyesinde ¢alisan personel sayisi 36 kisidir.
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3.1.0rtaklik Yapisi

SERMAYE VE ORTAKLIK YAPISI

Halka Arz Oncesi

Halka Arz Sonrasi

Ortagin Adi Pay Grubu
Pay Tutari (TL) Pay Orani % Pay Tutari (TL) Pay Oran1 %
. e taie A 8,845,000 29.0 8,845,000 20.4
Yiiksel Goktiirk
B 5,490,000 18.0 5,490,000 12.7
S A 7,320,000 24.0 7,320,000 16.9
Barig Goktiirk
B 1,830,000 6.0 1,830,000 4.2
Burak Goktiirk A 305,000 1.0 305,000 0.7
B 5,795,000 19.0 5,795,000 134
A 305,000 1.0 305,000 0.7
Ferhan Goktiirk
B 610,000 2.0 610,000 1.4
Halk Agik 12,810,000 29.6
Toplam 30,500,000 100 43,310,000 100

Kaynak: Yiikselen Celik A.S. Fiyat Tespit Raporu ve Sermaye Piyasasi Araci Notu

A Grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin 15 (on bes) oy hakki, B grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin 1 (bir)

oy hakki vardir.

4. FINANSAL BILGILER VE FINANSAL ORANLAR

4.1.Bilango ve Gelir Tablosu

Varhklar

BiLANCO

31.12. 2016

31.12.2017

31.12. 2018

30.06.2019

Ddnen Varhklar
Duran Vahklar
Toplam varhklar

Kaynaklar
Kisa Vadeli ¥ikiimlilikler

Uzun Vadeli Yikiimlidlikler
Ozkaynaklar

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Toplam Kaynaklar

58.014.893
22.936.113
280.951.006
31.12. 2016
46.494.211

6.905.452
27.551.3143
27.551.3143
20.951.006

103.733.548
22.576.001
126.300.549
31.12.2017

84.899.0604
4.009.628
36.800.857
36.800.857
126.300.549

101.669.225%
28.108.514
129.777.739

A8.975.609
20.275.488
80.526.642
00.526.642
129 .777.739

106.903.548
31.987.959
138.8901.507

50.905.960
17.011.670]
J0O.973. 877
J0.9F73. 877
138.891.507
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An

GELiR TABLOSU

Briit Kar

Esas Faaliyet KanfZaran
Finansman Gelir {Gider)
Oncesi Faaliyet KarfZaran (-}
Sirdiiriilen Faaliyetler Wergi
Oncesi Kan/Zaran
siirdiiriilen Faaliyetler Vergi
Gelir/Gideri (-]

Siirdiiriilen Faaliyetler
Dénem/fKar Zaran

Dénem KarifZaran

Kontrol Giicli Olmayan Paylar
Ana Ortakhk Paylan
Siirdiiriilen Faaliyetlerden

Pay Basina Kazancg (Zarar)

31.12.2016 31.12.2017

9.109.682
1.485.176

1.759.429

-4.359.210

712.498

-3.646.712

-3.646.712

-3.646.712

-0,1196

21.036.855
17.843.173

19.392.639

12.103.593

-2.604.857

9.498.736

9.498.736

9.498.736

0,3114

31.12.2018

39.432.909
40.928.612

46.988.309

30.244.342

-6.059.984

24.184.358

24.184.358

24.184.358

0,7929

17.220.429
17.279.543

17.324.390

9.957.036

-2.239.0605

7.717.431

7.717.431

7.717.431

0,2530

30.06.2018 30.06.2019

19.435.865
18.412.517

19.396.427

13.235.292

-2.782.879

10.452.413

10.452.413

10.452.413

0,3427

4.2. Finansal Oranlar

Likidite Oranlan

Organlan %%

231.12.2016( 21.12.2017| 21.12.2018| 20.06.2019
Cari Oran 1,25 1,22 2,08 2,10
Likidite Oram 0,72 0,80 0,86 1,09
Makit Oranm 0,005 0,003 0,014 0,003

Kaldirag Oram 6650 71% 53% A49%
Kisa vadeli viikiimliiliikler/aktif Toplam 57% 67% 38% IT7%%
Uzun vadeli viikiimliiliikler/aktif Toplam % A% 16% 12%%
Ozkaynaklar/Aktif Toplam 31% 29% AT% 51%
Toplam Yiikiimliiliikler/Ozkaynaklar 194% 243% 114% a6

31.12.2016 31.12.2017

Karhhik Oranlan

31.12.2018 30.06.2018 30.06.2019

Briit Kar Marji 17% 21% 32% 25% 26%
Faaliyet Kar Marji 3% 18% 33% 25% 25%
MNet Kar Marji - 7% 10% 20% 11% 14%

Sirketin son dénem bilangolarina bakildiginda “kisa donemli borg karsilama oranlari (cari, likidite)
yerinde gorilmektedir. Ancak nakit orani piyasa ortalamalarinin altinda bulunmustur. Mali Yapiya iliskin
borclanma oranlari ve dagihm makul goérilmektedir. Karhlik Oranlari (Brut, Faaliyet, Net) son yillarda sinirli da

olsa artislar goriilmektedir.
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5. DEGERLEME YONTEMLERI VE SONUGLARI

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Carpan Analizi ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yontemleri kullaniimis olup, her iki ydntemde esit
agirhklandirilarak nihai Sirket degeri belirlenmistir.

CARPAM ANALIZI (TL)

Yurtdis: Son 12 Ay

Yurtdis: 2019

Yurtici Son 12 Ay

Benzer %_irketler Ortalama 6,74 6,62 6,75
FD/FAVOK Carpam (x)

FAVOK 35.199.662 36.392.129 35.199.662
Firma Degeri 237.142 206 240.792.342 237.690.297
MNet Borg Pozisyonu 43.959.820 432.959.820 432.959.820
Ozsermaye Degeri 193.182 386 196.832.522 193.730.477
Gavrirnenkul Degeri 19.225.500 19.225.500 19.225. 500
(%30 Iskonto ile)

Gayrimenkul Dahil Deger 212.407.886 216.058.022 212.955.977
Yurtdisi Ortalama 214.232.954 0%

Yurtici Ortalama 212.955.977 50%

fizsermaye Degeri 213.504.465 100%

Pay Basina Ozsermaye Degeri

DEGERLEME SOMNUCU

Degerleme Yontemi Agirhk (Ozsermaye Degeri Pay Basina Defer
iNA 50% 248.101.082 2,13
Carpanlar 50% 213.594.465 7,00
SONLUC 230.847.774 7,57

5.1.Pazar Yaklasimi Yontemi (Piyasa Carpanlari Analizi)

Degerleme calismasinda c¢arpanlarin ortalamasinin hesaplanmasinda medyan kullanilmis olup, Pazar Yaklasimi
Yonteminde kullanilan Sirket verileri asagidaki gibidir.

Piyasa Carpanlari Analizi Yonteminde; Sirket faaliyetleri bakimindan Piyasa carpanlari analizinde kullanilan

carpanlar;

e  PD/DD - Piyasa Degeri / Defter Degeri,

e  FD/FAVOK - Firma Degeri / Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar oranlarina yer verilmistir.

e  Yikselen Celik'in degerlemesinde 230.847.774 TL sermaye degerine ulasiimistir. % 28.7 halka arz
iskontosu sonrasi sermaye degeri 164.700.000 TL olarak hesaplanmistir.
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BiST Metal Ana Sanayi Sektorii

METAL ANA SANAYi (06/2019 Dénemi)

Fiyat Kazang PD/DD FVAOK Mariji (%)

Borusan Boru 441 0.43 10.01
Burgelik 1.05 5.08
Celik Halat 86.44 2.09 5.97
Cemtas 3.85 1.13 11.85
Demisag 4.32 1.16 11.45
Doktas 19.11 12.30 17.06
Erbosan 5.29 1.46 13.51
Egerli Demir Celik 4.85 0.85 23.84
izmir Demir Celik 2.27 -2.44
Kardemir A 4.58 0.61 13.67
Kardemir B 4.55 0.60 13.67
Kardemir D 4.66 0.62 13.67
Sarkuysan 6.82 1.29 4.15
Burgelik Vana 7.28 19.49
Cemas 20.01 1.77 4.82
Ozbal Celik -2.70 -12.19
Tugcelik 0.92 10.62
Cuhadaroglu Aliminyum 27.15 1.24 8.17
iskenderun Demir Gelik 5.84 1.17 22.84
METAL ANA 8.8 1.87 10.28
6. GORUS

e Yikselen Celik icin Gedik Yatirim tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamli, net ve
anlasihr oldugu goriisiindeyiz.
¢ indirgenmis Nakit Akimlar’nda kullanilan varsayimlarin genel olarak makul oldugu gériisiindeyiz.

Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ve indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi kullanilarak bulunan Sirket Degeri’'ne
gore bulunan birim pay degerine % 28,65 iskonto uygulanarak bulunan 5,40-TL halka arz fiyatini, yukarida
belirtilen gorislerimiz dogrultusunda makul oldugunu dislnlyoruz.
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