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Raporun Konusu: Tuggelik Aliminyum ve Metal Mamdiilleri Sanayi ve Ticaret A.S./nin halka arzindan
sonra yayinlanan 4. Mali Tablo olan 01.01.2015 — 31.03.2015 tarihli bagimsiz denetimden ge¢cmemis
finansal tablolarin 1siginda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1.128.1 sayili Pay Tebliginin 29. Maddesinin 5.
Bendi uyarinca Sirket Denetim Komitesi’nin hazirladigi ve halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigini, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren
rapor.

IV.Raporun Tarihi:08.05.2015

Rapora Temel Olan Finansal Tablo: Halka arzi takiben bagimsiz denetimden gegmemis 01.01.2015 —
31.03.2015 tarihli finansal tablolarimiz 30.04.2015 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanmistir. S6z konusu finansal tablolar halka arzi takiben yayimlanan 4. Finansal Tablo olarak isbu
rapora temel teskil etmistir.

Rapora Temel Olan Halka Arz Degerleme (Fiyat Tespit) Raporu: Tugcelik Aliminyum ve Metal Mamidilleri
Sanayi ve Ticaret A.S./nin 10 — 11 Haziran 2014 tarihlerinde gergeklesen halka arza aracilik eden Al
Capital Menkul Degerler A.S. tarfindan hazirlanan fiyat tespit raporu 06.06.2014 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformunda yayinlanmistir. Raporda sirketimizin degeri, indirgenmis Nakit Akimlari Analizi,
BIST — 100 Endeksi carpanlari analizi, Metal Ana Sanayi Endeksi carpanlari ve Otomotiv Yan Sanayi
Endeksi ¢arpanlari yontemlerine gore elde edilmis sirket degerleri sirasiyla %50 - %20 - %15 - %15
oraninda agirlandirilarak tespit edilmistir.

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ydnteminde sirketimizin gelecek yillara iliskin gelir ve giderlerine iliskin
tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagl nakit akisi bugtlinkii degerine
indirgenmisgtir.

Sirketimizin 30.04.2015 tarihinde aciklamis oldugu 01.01.2015 — 31.03.2015 tarihli finansallar ile Al
Capital Menkul Degerler A.S.nin 06.06.2014 tarihinde yayinladigi 02.06.2014 tarihli Fiyat Tespit
Raporu’nda belirtilen varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.



31.12.2015

31.03.2014 | 31.03.2015 | Degisim | (Tahmini | S-12201% | Gergeklesme
(Tahmini TL) Oram
Euro)
Net Satislar 14.467.107 | 16.648504 | 151% | 38.457.382 | 106545408 15,6%
Satislarin Maliyeti | 12.328.670 | 14.990.407 | 21,6% | 31.101.055 | 86.164.851 17,4%
Brit Kar 2.138.437 | 1668187 | -225% | 7.356.327 | 20.380.557 8,1%
Brit Kar Marj: 14,78% 9,06% 19,13% 19,13% 52,1%
Faaliyet Giderleri 333.903 817.759 144,9% 1.684.999 4.668.256 17,5%
Esas Faaliyet Kari | 1.804534 | 840428 | -53,4% | 5671328 | 15.712.301 5,3%
Esas Faaliyet Kar 12,47% 5,05% 14,75% 14,75% 34,20
Marj
Amortisman 510289 | 659276 | 29,2% | 516.265 | 1.430.302 46,1%
FAVOK 2314823 | 1499.704 | -352% | 6.187.593 | 17.142.603 8,7%
FAVOK Marj: 16,00% 9,01% 16,09% 16,09% 56,0%
31.12.2015
31032014 | 31.03.2015 | Degisim | (Tahmini | 112015 | Gergeklesme
(Tahmini TL) Oram
Euro)
Demir Celik 11.482.295 | 10.075.537 | -12,3% | 13.537.393 | 37.505.077 26,9%
Aliminyum 2263183 | 6.230.959 | 1753% | 22.152.539 | 61.373.166 10,3%
Diger 721629 | 342008 | 526% | 2.767.449 | 7.667.162 3,5%

Sirketimizin projeksiyonlari Euro cinsinden yapildigindan, tahmini veriler igin Euro / TL kuru olarak

31.03.2015 tarihi itibariyle ortalama Euro / TL kuru olan 2,77048 dikkate alinarak TL'ye cevrilmistir.

Fiyat Tespit Raporunda 2015 Yih Sirket Net Satislar’inin 106.545.408 TL olmasi tahmin edilmekle birlikte
31.03.2015 doneminde yilsonu igin tahmin edilen satislarin %15,6'lik kisminin gergeklestirildigi
gorilmektedir. 2015 yihnin ilk Gg aylik doneminde ise satislar 2014 yilinin ayni dénemine gére %15,01
gostermistir. 2015 yilinin tamaminda 38.323.005,84 TL olarak hedeflenen sac faaliyetleri
31.03.2015 doénemi itibariyle 10.075.537 TL olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte 61.373.166 TL olarak

artis

hedeflenen aliminyum gelirleri ise 31.03.2015 dénemi itibariyle 6.230.959 TL olarak gerceklesmistir.




Sirketin Demir — Celik bélimindeki ticari faaliyetlerinde 2014 yilinin ayni donemine gére %12,3 oraninda
disis yasanmistir. Satislardaki duslsler blyik olciide Tirkiye Metal Piyasasi’ndaki durgunluktan
kaynaklanmaktadir. Piyasanin durgunluguna bagl olarak cevher fiyatlarinda olusan asag yonli
hareketler, firmalarin taleplerini negatif etkilemis stok dislirmelerine yol agmis ve Sirket satislari da bu
sebeple piyasa kosullarinin etkisinde kalmistir. Sirketin Aliminyum boéliminde 2015 yilinin ilk ceyreginde
bir 6nceki yilin ayni dénemine nazaran %175,3 oraninda ciddi bir artis gézlenmektedir. Buna karsin Net
Satislar'daki artisin tahminlerin altinda gerceklesmesinin en 6nemli nedeni ise siparislerini vermis
oldugumuz makina parkurlarinin tesliminin gecikmesi ve bu sebeple 6ngorilen zamanda (retim
hatlarinin devreye girememesinden kaynaklanmaktadir. Makina ve tretim hatlarinin kurulumlari devam
etmekte olup, dokuzuncu ay itibariyle fabrika tam kapasite ile faaliyette olacaktir. Yilin son ¢eyreginde
planlanan Uretim artigi ile birlikte net satiglar hedefi gerceklesme oranin da ylikselmesi beklenmektedir.

2015 yilinin ilk 3 ayinda 2014 yilinin ayni dénemine gore satislarda yasanan %15,1’lik artis ile birlikte
satislarin maliyetindeki artis da %21,59 olarak gerceklesmistir. Bu dogrultuda sirketin brit kari 2014
ytlinin ilk G¢ ayindaki 2.138.437 TL'den %22,59 azalisla 1.658.187 TL'ye gerilemistir. Brit karlihk agisindan
2015 yilinin tamaminda hedeflenen 20.825.026 TL’'nin %7,96’lik kisminin yakalandigi goriilmektedir.
Sirketin briit kar marji %19,13 olan hedefin 9 puan altinda %9,96 olarak gergeklesmistir.

Sirket’in faaliyet giderleri 2015 yilinin tamami igin 4.668.256 TL olarak tahmin edilirken, 31.03.2015
donemi itibariyle 817.759 TL olarak gergeklesmis olup, yillik hedefin %17,5’inin karsilandig
gorulmektedir. Faaliyet giderlerindeki 2014 yilinin ayni dénemine gore %144,91 oraninda yikselis
yasanmistir.

Sirketin esas faaliyet kari 2014 yilinin ilk 3 aylik donemine gére 2015 yilinin ilk 3 ayinda %53,43 oraninda
azalis gosterirken, 31.03.2015 donemi itibariyle yilsonu hedefinin %5,3’(i karsilanabilmistir.

Esas faaliyet kar marji 31.03.2014 dénemindeki %12,47’den 31.03.2015 déneminde %5,05’e diismesiyle
beraber, marj olarak %14,75 olan yilsonu hedefinin de altinda kalmistir.

Sirketin 2015 yilinin ilk Gg¢ aylik dénemi icin FAVOK rakami 1.499.704 TL olurken, 2014 yilinin ayni
donemine gore %35,21 azalis gostermistir. 2015 yili hedefine gore ise gerceklesme orani %8,7
seviyesinde kalmistir. FAVOK marji da 2015 yili tahmini olan %16,09’un, 7 puan altinda kalarak %9,01
olmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda ki varsayimlar 31.12.2015 tarihli gerceklesmesi beklenen degerlere yer
verdiginden, raporun analizinin daha objektif karsilastiriimasi 31.12.2015 tarihli mali tablolarimizin
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda aciklanmasindan sonra yapilabilecektir. Bu sebeple rapor gerceklesen
ya da gerceklesmeyen varsayimlar temelinde yeterli bilgiyi henliz icermemektedir.

Bilgilerinize sunariz.
Saygilarimizla.
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