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HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARIN GERCEKLESME DUZEYi HAKKINDA RAPOR

07.05.2015

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi’nin 29/5 maddesi uyarinca
hazirlanmug olup, izahname ekinde yayinlanan fiyat tespit raporunda yer alan varsayimlarin
gergeklesme diizeyi hakkinda bilgileri icermektedir.

Sermaye Piyasas: Kurulu'nun VII-128.1 no.lu Pay Tebligi’nin 29/5. maddesi uyarinca, halka arz
fiyatinin belirlenmesi ile ilgili olarak , sirket paylannin borsada islem gbérmeye baglamasindan
sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasinin miiteakip on i giinii
igerisinde, denetimden sorumlu komite tarafindan halka arz fiyatimin belirlenmesinden esas
alinan varsayimlarin gergeklesip gergeklesmedigi. Gergeklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlanmasi ve sz konusu raporun sirket internet sitesinde ve
KAP’ta yaymlanmasi gerekmektedir.

Sirketmiz paylarimin halka arz fiyat: belirlenmesinde 2013-2014 ve 2015 yil igin gegerli
varsayimlar agagidaki sekildedir:
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SAN-EL  (bin TL) 2013T 2014T 2015T 201517T*

Net Satiglar 40.766,32 53.857,13 63.820.69 15.955.17
Briit Kar 8.589,08 9.586,57 11.040,98 2.760,24
Briit Kar Marji 21,07% 17,80% 17.30% 17,30%
Faaliyet Kan 5.188,00 6.400.41 7.384.05 1.846,01
Faal. Kar Marjt 12,73% 11,85% 11.57% 11.57%
Amortisman 279,35 557,35 57435 143,58
FAVOK 5.567,35 6.957,77 7.958.41 1.989,6
FAVOK Marji 13,66% 12,92% 12.47% 12,47%
Net Kar 4.124,46 5.120,33 5.907.24 1.476,81
Net Kar Marji 10,12% 9.51% 9.26% 9.26%

*2015/1T(tahmin) degerleri 2015T degerleri % oraminda dikkate alinmak suretiyle

hesaplanmgtur,

31.12.2013- 31.12.2014 ve 31.03.2015 tarihleri itibariyle Sirkstimizin yukanda yer alan
tahminlerin gergeklesme diizeyleri asafida yer almaktadir.

SAN-EL  (bin TL) 2013 TL 2014 TL 20151 TL
Net Satiglar 35.459,04 45.096,5 13.430,06
Briit Kar 8.612,57 83439 1.226,03
Briit Kar Marjt 24,30% 18,5% 9.1%
Faaliyet Kan 4.170,2 3.571,18 (325,48)
Faal. Kar Marji 11,80% 7.9% Yoktur
Amortisman 307,12 63,7 73,07
FAVOK 447732 3.634,85 (252,41)
FAVOK Marj 12,60% 8,06% Yoktur
Net Kar 3.779,03 2.867,6 209,44
Net Kar Marji 10,60% 6,35% 1.55%

Yukanidaki veriler incelendiginde sirketimizin 2014 yili fili net satig geliri 8ngoriilen gelirin
altinda 8.760.637 TL eksik gergeklestigi aym sekilde faaliyet kari ve net kar tutarlarinin
dngoriilen tutarlann altinda olugtugu goriilmektedir, sirketimizin brut kar oram, faaliyet kar oram
ve net kar oranlarinda da azalma s6z konusudur.

Sirketimizin 2014 déneminin fiili sonuglari projeksiyonla kargilagtinldiginda ise 2014 yils
projeksiyon tutarlari {izerinden yapilan degerlendirmede net satis gelirinin projeksiyon tutarinin
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%83,7 oramna ulagtifi goriilmektedir. Bu gergevede projeksiyona gore briit kar oran1 %87,3
faaliyet kar oram %55,8 net kar oram %56 diizeyinde gergeklesmistir.

2015/1 dénemi verilerinin degerlendirilmesinde ise net satig geliri olan 13.430,064 TL nin fiyat
tespit raporunda 2015 y1li tamam igin 6ngériilen 63.820,690TL n % ‘ii dikkate alindifinda
bulunan tutar olan 15.955,170 TL nin %84,17 diizeyine ulastifx goriilmektedir. Sirketin 2015/1
déneminde beklenen satig gelirlerindeki 2.525.106 TL diististin nedeni piyasa kosullan nedeniyle
miigteri sipariglerinde goreli azaligtan kaynaklanmaktadir,

Sirketin 2015/1 brut kar oran1 %9,1 olarak gergeklesmistir , dviz kurlarinda beklenmeyen artig
nedeniyle brut kar oram beklenenin altinda olusmustur. 2015 yih sonu itibariyle beklenen oran
%17,3’tiir. Beklenen oramn yihin izleyen ara donemlerinde gergeklesmesi igin sirket tarafindan
gerekli tedbirler alinmaktadir.

Sirketin faaliyet kar1 2015/1 déneminde olugmamugtir. Satis gelirlerinin korunmasina ragmen
brut kar tutarindaki diisiis nedeniyle genel yonetim giderleri, satis ve pazarlama giderlerinden
dolay faaliyet kari olusmamugtir. Faaliyet karinin dniimiizdeki ara dénemlerde pozitif egilim
kazanmas: beklenmektedir.

Sirketin net kar tutan: brut kar tutarindaki dilgils nedeniyle beklenenden az gergeklesmistir, 2015
yili izleyen ara donemlerinde satilan malin maliyetinde doviz kurunda istikrar beklentisi
nedeniyle dilsii ve brut kar oranlarinda artig beklenmektedir. Bu durumun gergeklesmesi net kar
oram ve tutarlarinda artisa yol agacaktir.

Sirketin 2015 fiili tutar sonuglarinin beklentilerin altinda kalmasinin nedeni piyasalarda gériilen
durgunluk ve déviz kurundaki beklenmeyen yiikselisin maliyetlerde yarattif artistan
kaynaklanmaktadir, Maliyetlerde piyasa kosullar: geregi istikrar temini halinde 2015 yil
projeksiyon hedeflerinin yerine getirilmesi saglanmaya galigilacaktir.

Saygilarimizla,
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Ugur Pekyildiz , Fatih Karacanik
Oﬁ/ @
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