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Raporun Konusu: Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arzindan
sonra yayinlanan 5. Mali Tablo olan 01.01.2015 — 30.06.2015 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolarin 1s181inda 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 gerceklesip ger¢eklesmedigini, gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri i¢eren
rapor.

IV.Raporun Tarihi:14.08.2015

Rapora Temel Olan Finansal Tablo: Halka arzi takiben bagimsiz denetimden ge¢mis 01.01.2015 —
30.06.2015 tarihli finansal tablolarimiz 04.08.2015 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu’nda
yayimlanmistir. S6z konusu finansal tablolar halka arzi takiben yayimlanan 5. Finansal Tablo olarak isbu
rapora temel teskil etmistir.

Rapora Temel Olan Halka Arz Degerleme (Fiyat Tespit) Raporu: Tugcelik Aliiminyum ve Metal
Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 10 — 11 Haziran 2014 tarihlerinde gerceklesen halka arza aracilik
eden Al Capital Menkul Degerler A.S. tarfindan hazirlanan fiyat tespit raporu 06.06.2014 tarihinde
Kamuyu Aydnlatma Platformunda yayinlanmistir. Raporda sirketimizin degeri, indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi, BIST — 100 Endeksi carpanlari analizi, Metal Ana Sanayi Endeksi garpanlari ve
Otomotiv Yan Sanayi Endeksi ¢arpanlar1 yontemlerine gore elde edilmis sirket degerleri sirasiyla %50 -
%20 - %15 - %15 oraninda agirlandirilarak tespit edilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketimizin gelecek yillara iliskin gelir ve giderlerine
iligkin tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit akisi bugiinkil degerine
indirgenmistir.

Sirketimizin 04.08.2015 tarihinde agiklamig oldugu 01.01.2015 — 30.06.2015 tarihli finansallar1 ile Al
Capital Menkul Degerler A.S.’nin 06.06.2014 tarihinde yayinladigi 02.06.2014 tarihli Fiyat Tespit
Raporu’nda belirtilen varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

Varsayimlar ve Gerceklesmeler: Sirketimizin projeksiyonlari Euro cinsinden yapildigindan, tahmini
veriler i¢in Euro / TL kuru olarak 01.01.2015-14.08.2015 tarihi itibariyle ortalama alis Euro / TL kuru
olan 2,88095 dikkate alinarak TL’ye ¢evrilmistir.



31.12.2015
30.06.2014 | 30.06.2015 | Degisim | (Tahmini | ~12:2015 | Gergeldesme
(Tahmini TL) Oram
Euro)
Net Satiglar 31.182.861 | 40.739.556 30,6% 38.457.382 110.793.795 36,8%
Satiglarin Maliyeti 27.355.341 | 35.022.915 28,0% 31.101.055 89.600.584 39,1%
Briit Kar 3.827.520 5.716.641 49,4% 7.356.327 21.193.210 27,0%
Briit Kar Marj1 12,27% 14,03% 19,13% 19,13%
Faaliyet Giderleri 906.876 2.511.117 176,9% 1.684.999 4.854.398 51,7%
Esas Faaliyet Kar1 2.920.644 3.205.524 9,8% 5.671.328 16.338.812 19,6%
Esas Faaliyet Kar Marj1 9,37% 7,87% 14,75% 14,75%
Amortisman 986.024 1.399.832 42,0% 516.265 1.487.334 94,1%
FAVOK 3.906.668 4.605.356 17,9% 6.187.593 17.826.146 25,8%
FAVOK Marj 12,53% 11,30% 16,09% 16,09%
31.12.2015
30.06.2014 | 30.06.2015 | Degisim | (Tahmini | _-12:2015 ~ | Gergeklesme
(Tahmini TL) Oram
Euro)
Demir Celik 24.180.713 24.545.786 1,5% 13.537.393 39.000.554 62,9%
Aliiminyum 4.493.684 15.347.248 2415% | 22.152.539 63.820.358 24,0%
Diger 2.508.464 846.522 -66,3% 2.767.449 7.972.882 10,6%
Toplam 31.182.861 | 40.739.556 30,6% 38.457.382 110.793.794 36,8%

Fiyat tespit raporunda 2015 yili Sirket net satislarinin 110,8 milyon TL olmasi tahmin edilmekle birlikte
30.06.2015 doneminde yilsonu igin tahmin edilen satislarin %36,8’lik kisminin gergeklestirildigi
goriilmektedir. 2015 yilinin ikinci ii¢ aylik doneminde ise satiglar 2014 yilinin ayn1 dénemine gére %30,6
artig gostererek 40,7 milyon TL’ye yiikselmistir.

Satiglarn alt kirllimina bakildiginda kar marjlarinin diisiik oldugu sac ticaretinde 2015 yilinin ikinci
ceyreginde satiglar gegen yilin ayni déonemine gore %1,5 artigla 24,5 milyon TL’ye ulasmasina karsilik,
2015 yili tahmini olan 39,0 milyon TL’ye gore gerceklesme orani %62,9 seviyesinde olusmustur.

Tirkiye Metal Piyasasi’nda 2015 yili ikinci ¢eyreginde de duragan bir seyir izlenmistir. Sirket Demir-
Celik satiglar1 piyasa kosullarmin etkisinde kalmis olmasina karsin 2015 yilsonu satis hedefini %62,9
oraninda kargilamay1 basarmustir.

Kar marjlarinin daha yiiksek oldugu aliiminyum segmentine iligkin gelirlerde ise 2015 yilinin ikinci
ceyreginde gecen yilin ayni donemine gore %?241,0 oraninda artisgla 15,4 milyon TL olarak
gerceklesmesine karsilik, 2015 yilsonu tahmini olan 63,8 milyon TL’ye gore ger¢ceklesme oraninin %24,0
seviyesinde kaldigi goriilmektedir. Sirketin alliminyum segmenti satiglarinin ger¢eklesme oranimin diisiik
kalmasinin en 6nemli nedeni siparisleri verilen makina parkurlarinin tesliminin gecikmesi ve bu sebeple




ongoriilen zamanda iiretim hatlarinin devreye girememesinden kaynaklanmaktadir. Makina ve iiretim
hatlarinin kurulumlari temmuz ayinda tamamlanmis olup, dokuzuncu ay itibariyle fabrika, kapasite orani
daha da yiikselmis sekilde faaliyette olacaktir.

Diger satig gelirlerindeki ger¢eklesme orami da 2015 yilmin ikinci ¢eyreginde %210,6 olarak
gergeklesirken, 2014 yilinin ilk ¢eyregine gore %66,3 azalisla 846.522 TL olarak ger¢eklesmistir.

2015 yilinin ilk 6 aymda 2014 yilinin ayni donemine gore satislarda yasanan %30,6°l1k artis ile birlikte
satiglarin maliyetindeki artis da %28,0 olarak ger¢eklesmistir. Bu dogrultuda sirketin briit kar1 2014 yilinin
2. donemindeki 3.827.520 TL’den %49,4 artisla 5.716.641 TL’ye yiikselmistir. Briit karlilik agisindan
2015 yilinin tamaminda hedeflenen 21.193.210 TL’nin %27,0’lik kisminin yakalandigi goriilmektedir.
Sirketin briit kar marj1 %19,13 olan hedefin 5.1 puan altinda %14,03 olarak gergeklesmistir.

Sirket’in faaliyet giderleri 2015 yilinin tamanu i¢in 4.854.398 TL olarak tahmin edilirken, 30.06.2015
donemi itibariyle 2.511.117 TL olarak gergeklesmis olup, yillik hedefin %51,7’sinin karsilandigt
goriilmektedir. Faaliyet giderlerindeki 2014 yilinin ayni donemine gore %176,9 oraninda yiikselis
yasanmigtir.

Sirketin esas faaliyet kar1 2014 yilinin ilk 6 aylik donemine gore 2015 yilinin ilk 6 ayinda %9,8 oraninda
artis gosterirken, 30.06.2015 donemi itibariyle y1lsonu hedefinin %19,6s1 karsilanabilmistir.

Esas faaliyet kar marj1 30.06.2014 donemindeki %9,17°den 30.06.2015 déneminde %7,87’ye diismesiyle
beraber, marj olarak %14,75 olan yilsonu hedefinin de altinda kalmustir.

Sirketin 2015 yilinin ikinci ii¢ aylik donemi icin FAVOK rakami 4.605.356 TL olurken, 2014 yilinin ayni
donemine gore %17,9 yiikselmistir. 2015 yili hedefine gore ise gerceklesme orani %25,8 seviyesinde
kalmistir. FAVOK marj1 da 2015 yili tahmini olan %16,09’un, 4.79 puan altinda kalarak %11,30
olmustur.

Sirketin halka arzi 31.03.2014 finansal tablolar1 ile ger¢eklesmis olup, s6z konusu dénemde finansal
borglar1 67,9 milyon TL, net borcu ise 61,7 milyon TL idi. Halka arzdan elde edilen net 18,8 milyon
TL’lik kaynaga karsilik, Sirketin 30.06.2015 donemi itibariyle finansal borcu 103,1 milyon TL’ye, net
borcu da 84,6 milyon TL’ye yiikselmistir. 30.06.2015 donemi itibariyle Sirketin iligkili taraflardan
7.698.929 TL ticari alacagi, 8.758.244 TL de diger alacagi olmak iizere toplamda 16.454.173 TL alacagi
s0z konusudur.

Fiyat Tespit Raporu’ndaki varsayimlar 31.12.2015 tarihli gerceklesmesi beklenen degerlere yer
verdiginden, raporun analizinin daha objektif karsilastirilmast 31.12.2015 tarihli mali tablolarimizin
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda agiklanmasindan sonra yapilabilecektir. Bu sebeple rapor gerceklesen
ya da ger¢eklesmeyen varsayimlar temelinde yeterli bilgiyi heniiz igermemektedir.

Bilgilerinize saygilarimizla sunariz.
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