TUGCELIK ALUMINYUM VE METAL MAMULLERI SAN. VE TiC. AS.
HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKiN RAPOR

TUGCELIK

ALUMINYUM & DEMIR CELIK

TUGCELIK ALUMINYUM VE METAL MAMULLERI
SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan
Varsayimlardaki Gerc¢eklesmelere Dair
Denetim Komitesi Raporu

13 Mart 2015



TUGCELIK ALUMINYUM VE METAL MAMULLERI SAN. VE TiC. AS.
HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKiN RAPOR

Raporun Konusu: Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin
halka arzindan sonra yayinlanan {i¢lincii mali tablo olan 31.12.2014 tarihli bagimsiz
denetimden ge¢mis finansal tablolarinin 1s1¢inda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII.128.1
sayili Pay Tebliginin 29. Maddesinin 5. Bendi uyarinca Sirket Denetim Komitesi’nin
hazirladigi ve halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
ger¢eklesmedigini, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren rapor.

I11.Raporun Tarihi: 13.03.2015

Rapora Temel Olan Finansal Tablo: Halka arzi takiben bagimsiz denectimden ge¢mis
31.12.2014 tarihli finansal tablolarimiz 27.02.2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanmistir. S6z konusu finansal tablolar halka arzi takiben yayimlanan 3.
finansal tablo olarak igbu rapora temel teskil etmistir.

Rapora Temel Olan Halka Arz Degerleme (Fiyat Tespit) Raporu: Tugcelik Aliminyum
ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.$’nin 10 — 11 Haziran 2014 tarihlerinde gerceklesen
halka arzina aracilik eden A1l Capital Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit
raporu 06.06.2014 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayimnlanmistir. Raporda
sirketimizin degeri, Indirgenmis nakit akimlar1 analizi, BIST-100 Endeksi garpanlar1 analizi,
Metal Ana Sanayi Endeksi carpanlari ve Otomotiv Yan Sanayi Endeksi c¢arpanlari
yontemlerine gore elde edilmis sirket degerleri sirastyla %50 - %20 - %15 - %15 oraninda
agirliklandirilarak tespit edilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketimizin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akis1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirketimizin 27.02.2015 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2014 tarihli finansallar1 ile Al
Capital Menkul Degerler A.S.’nin 06.06.2014 tarihinde yaynladigi 02.06.2014 tarihli Fiyat
Tespit Raporunda belirtilen varsayimlar ile gerg¢eklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer

almaktadir.
.. . 31.12.2014 Gerceklesme

31122013 | 31122014 | Degisim | oo &ams
Net Satislar 53.743.509 | 63.396.013 18,0% 80.817.025 78,4%
Satiglarin Maliyeti 45.879.035 | 55.125.483 20,2% 66.602.083 82,8%
Briit Kar 7.864.474 8.270.530 5,2% 14.214.942 58,2%

Briit Kar Marji 14,63% 13,05% 17,59%
Faaliyet Giderleri 2.354.756 2.653.591 12,7% 3.540.974 74,9%
Esas Faaliyet Kari 5.509.718 5.616.939 1,9% 10.673.968 52,6%

Esas Faaliyet Kar Marji 10,25% 8,86% 13,21%
Amortisman 2.019.938 2.082.862 3,1% 1.863.648 111,8%
FAVOK 7.529.656 | 7.699.801 2,3% 12.537.616 61,4%

FAVOK Marji 14,01% 12,15% 15,51%




TUGCELIK ALUMINYUM VE METAL MAMULLERI SAN. VE TiC. AS.
HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA iLiSKiN RAPOR

Sirketimizin projeksiyonlar1 Euro cinsinden yapildigindan, 31.12.2014 tahmini veriler i¢in
Euro / TL kuru olarak 2014 yili ortalamasi olan 2,90597 TL dikkate alinarak TL’ye
cevrilmistir.

Fiyat tespit raporunda 2014 yil1 Sirket net satislarinin 80.817.025 TL olmasi1 tahmin edilmekle
birlikte 31.12.2014 doneminde yilsonu ig¢in tahmin edilen satiglarin %78,4’lik kisminin
gerceklestirildigi goriillmektedir. 2014 yilinin 31.12.2014 déneminde ise satiglar 2013 yilinin
ayni donemine gore %18,0 artig gostermistir.2014 yilinin tamaminda 39,3 milyon TL olarak
hedeflenen otomotiv firmalarina yapilacak olan tiretim 31.12.2014 donemi itibariyle 14
milyon TL olarak gergeklesmistir. . Otomotiv firmalarina olan iiretimimizin, beklentilerin
altinda gergeklesmesinin nedeni; ana ciromuzu da etkileyen 2014 yilinda baslanmasi
planlanan iiretim faaliyetlerimizin ,otomotiv firmalarinin deneme iiretimlerini ve projelerini
uzatmast ile dogrudan iligkili olmasi sebebiyle, 2015 yilina ertelenmis olmasindan
kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte 34,2 milyon TL olarak hedeflenen aliiminyum gelirleri
ise 31.12.2014 donemi itibariyle 21 milyon TL olarak gerceklesmistir.

2014 yilininda satiglarda yasanan %18,0’lik artisa karsilik satiglarin maliyetindeki artis ise
%20,2 olarak gerceklesmistir. Bu dogrultuda sirketin briit kar1 2013 yil1 sonunda 7.864.474
TL’den 9%5,2 artigla 8.270.530TL’ye yiikselmistir. Briit karlilik acisindan 2014 yilinin
tamaminda hedeflenen 14.214.942 TL’nin %58,2’lik kisminin yakalandigi goriilmektedir.
Sirketin briit kar marj1 %17,59 olan hedefin 4,5 puan altinda %13,05 olarak gerceklesmistir.
2014 yilinin ikinci yarisinda iiretime gecilmesi hedeflenen sézlesmeli aliiminyum dokiim
pargalarin kar marj1 %22,5 olarak hedeflenmesine karsilik, 31.12.2014 donemi itibariyle
aliiminyum dokiim pargalarinin maliyeti 13,68 milyon TL olarak gerceklesmis ve 3,78 milyon
TL briit zarar yazilmigtir.

Sirket’in faaliyet giderleri 2014 yilimin tamami igin 3.540.974 TL olarak tahmin
edilirken,31.12.2014 doénemi itibariyle 2.653.591 TL olarak gergeklesmis olup, yillik hedefin
altinda kaldig1 goriilmektedir. Faaliyet giderlerindeki 2013 yilinin ayn1 donemine gore %12,7
oraninda artig yasanmistir.

Sirket’in esas faaliyet kar1 31.12.2013 donemine gore 31.12.2014 doneminde %1,9 oraninda
artis gosterirken, 31.12.2014 donemi itibariyle yilsonu hedefinin %52,6’s1 karsilanabilmistir.
Esas faaliyet kar marj1 31.12.2013 doénemindeki %10,25’ten 30.09.2014 doneminde %8,86’e
gerilemis ve marj olarak %13,21 olan yilsonu hedefinin altinda kalmstir.
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Sirket’in 2014 yilmin 31.12.2014 doénemi i¢cin FAVOK rakami 7.699.801TL olurken, 2013
yilinin ayni1 dénemine gore %2,3 artis gdstermistir. 2014 yili hedefine gore ise gerceklesme
orant %61,4 seviyesinde kalmistir. FAVOK marji1 da 2014 yilsonu tahmini olan %15,51°in
3,36 puan altinda kalarak %12,15 olmustur. FAVOK’iin beklentilerin altinda kalmasinimn
sebebi ise sirketin degerine esas etkide bulunan aliiminyum dokiim pargalardan elde edilecek
karliligin yakalanamamasidir.

Bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,

Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.



