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Raporun Konusu: Tuggelik Aliminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arzindan sonra
yaymlanan 7. Mali Tablo olan 01.01.2015 — 31.12.2015 tarihli finansal tablolarin 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 gerceklesmedigini,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren rapor.

IVV.Raporun Tarihi: 02.03.2016

Rapora Temel Olan Finansal Tablo: Halka arzi takiben 01.01.2015 — 31.12.2015 tarihli finansal tablolarimiz
26.02.2016 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanmistir. S6z konusu finansal tablolar halka arzi
takiben yayimlanan 7. Finansal Tablo olarak igbu rapora temel teskil etmistir.

Rapora Temel Olan Halka Arz Degerleme (Fiyat Tespit) Raporu: Tuggcelik 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. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu 06.06.2014 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformunda yayinlanmistir. Raporda sirketimizin degeri, Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi, BIST — 100 Endeksi
carpanlar1 analizi, Metal Ana Sanayi Endeksi ¢arpanlar1 ve Otomotiv Yan Sanayi Endeksi ¢arpanlart yontemlerine
gore elde edilmis sirket degerleri sirastyla %50 - %20 - %15 - %15 oraninda agirlandirilarak tespit edilmistir.

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

Sirketimizin 26.02.2016 tarihinde agiklamis oldugu 01.01.2015 — 31.12.2015 tarihli finansallar1 ile Al Capital
Menkul Degerler A.S.’nin 06.06.2014 tarihinde yayimladigi 02.06.2014 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda belirtilen
varsayimlar ile ger¢eklesmelerin dzet gosterimi asagida yer almaktadir.

Varsayimlar ve Gerceklesmeler: Sirketimizin projeksiyonlart Euro cinsinden yapildigindan, tahmini veriler igin
Euro / TL kuru olarak 01.01.2015- 29.02.2016 tarihi itibariyle ortalama alis Euro / TL kuru olan 3,01826 dikkate
alinarak TL’ye gevrilmistir.

31.12.2015
31.12.2014 | 31.12.2015 | Degisim | (Tahmini 31'12.'2.015 Gergeklesme Orani
(Tahmini TL)
Euro)

Net Satiglar 63.396.013 | 79.001.847 | 24,6% | 38.457.382 | 116.074.378 68,1%
Satiglarin Maliyeti 55.125.483 | 70.057.504 | 27,1% | 31.101.055 | 93.871.070 74,6%
Briit Kar 8.270.530 | 8.944.343 8,1% 7.356.327 22.203.308 40,3%

Briit Kar Marj1 13,05% 11,32% 19,13% 19,13%
Faaliyet Giderleri 2.653.591 | 5.994.606 | 125,9% | 1.684.999 5.085.765 117,9%

Esas Faaliyetlerden Diger | 5 nq6 754 | 486,951 | 310,7%
Gelir / Giderler

Esas Faaliyet Kari 7.683.163 | 11.436.688 | 48,9% 5.671.328 17.117.542 66,8%

Esas Faaliyet Kar Marj1 12,12% 14,48% 14,75% 14,75%
Amortisman 2.082.862 | 3.068.047 47,3% 516.265 1.558.222 196,9%
FAVOK 9.766.025 | 14.504.735 | 48,5% 6.187.593 18.675.764 77,7%

FAVOK Marji 15,40% 18,36% 16,09% 16,09%




31.12.2015
31122014 | 31122015 | Degisim | (Tahmini | 122015 1 o cekiesme Oram
(Tahmini TL)
Euro)
Demir Celik 43353629 | 32276771 | -25.6% | 13.537.393 | 40.859.373 79.0%
Aliiminyum 13.680.960 | 43.380241 | 217.1% | 22152539 | 66.862.124 64.9%
Diger 6.361.424 | 3344835 | -47.4% | 2.767.449 | 8.352.881 40,0%
Toplam 63.396.013| 79.001.847 | 24.6% |38.457.382| 116.074.377 68.1%

Fiyat tespit raporunda 2015 yil1 Sirket net satiglarinin 116,1 milyon TL olmasi tahmin edilmekle birlikte 31.12.2015
doneminde yilsonu igin tahmin edilen satislarin %68,1’lik kismmin gergeklestirildigi goriilmektedir. 2015 yilinin
sonunda ise satiglar 2014 yilinin ayni donemine gére %24,6 artis gostererek 79 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu artig
2015 yilinda aliiminyumdan iiretilen parga ihracatinin yiikselmesinden kaynaklanmaktadir

Satiglarin alt kirilimina bakildiginda kar marjlarinin diisiik oldugu sac ticaretinde 2015 yilinda satislar gecen yilin
aynt donemine gore %25,6 diisiisle 32,3 milyon TL olarak gerceklesmis ve 2015 yili tahmini olan 40,8 milyon
TL’ye gore gerceklesme oran1 %79,0 seviyesinde olusmustur. Sac satiglar1 ve buna bagli olarak tahminlerin
gergceklesme  oranindaki  gerileme Tuggelik’in  sac ticareti faaliyetlerinde kiiclilme karart almasindan
kaynaklanmaktadir.

Tiirkiye Metal Piyasasi’nda 2015 yili boyunca duragan bir seyir izlenmistir. Sirket Demir-Celik satiglari piyasa
kosullarinin etkisinde kalmis olmasina karsin 2015 yilsonu satis hedefini %79,0 oraninda karsilamay1 basarmistir.

Kar marjlarinin daha yiiksek oldugu aliiminyum segmentine iliskin gelirlerde ise 2015 yilinin son ¢eyreginde gegen
yilin ayn1 dénemine goére %217,1 oraninda artisla 43,4 milyon TL olarak gerceklesmesine karsilik, 2015 yilsonu
tahmini olan 66,8 milyon TL’ye gore gergeklesme oranmmnin %64,9 seviyesinde kaldigi goriilmektedir. Sirketin
aliminyum segmenti iretiminden gelen satiglarinin ger¢eklesme oraninin diisiik kalmasimin en 6nemli nedeni
siparigleri verilen makina parkurlarinin tesliminin gecikmesi ve bu sebeple ongoriilen zamanda iiretim hatlarinin
devreye girememesinden kaynaklanmaktadir.

Diger satig gelirleri kalemi 2014 yilinin ayn1 donemine gore %47,4 azaligla 3,4 Milyon TL olarak gergeklesmistir.
2015 yilsonu tahmini olan 8,3 Milyon TL’nin %40,0’liik kismi karsilanabilmistir.

Sirketin demir ¢elik faaliyetlerini azaltip, aliminyum ihracatinda artisa gitmesinin sonucu olarak 2015 yili mali
tablolarinda 2014 yilinin ayn1 dénemine gore satiglarda yasanan %24,6°lik artig ile birlikte satiglarin maliyetindeki
artis da %27,1 olarak gergeklesmistir. Bu dogrultuda 2014 yilinin son dénemindeki 8.270.530 TL’den %8,1 artisla
8.944.343 TL’ye yiikselmistir. Sirketin demir gelik ticareti ile aliiminyum parga lretiminden elde edilen briit
karliliginin ortalamasi incelendiginde, 2015 yilinin tamaminda hedeflenen 22.203.308 TL’nin %40,3’lik kisminin
yakalanabilmis bununla birlikte Sirketin briit kar marji %19,13 olan hedefin 7,81 puan altinda %11,32 olarak
gerceklesmistir.

Sirketin demir celik fiyatlarindaki diisiis nedeniyle ihracata agirlik vererek aliiminyum parga {retimi igin
yatirimlarini arttirmasinin bir sonucu olarak faaliyet giderleri , 2015 yilinin tamami igin 5.085.765 TL olarak tahmin
edilirken, 31.12.2015 doéneminde 5.994.606 TL olarak gerceklesmis, yillik tahminleri %17,9 oraninda asmustir.
Faaliyet giderleri aym1 zamanda 2014 yilinin ayni donemine gore %125,9 oraninda artmustir. (Artan {iretim
faaliyetlerinden kaynakli Tuggelik’te istihdam edilen personel sayis1 31.12.2014 doneminde 224 iken 31.12.2015
doéneminde 373’¢ yiikselmistir.)

Sirketin esas faaliyet kar1 2014 yilina gore 2015 yilinda %48,9 oraninda artig gosterirken, 2015 yilinin 4. Dénem
mali verilerine bakildiginda yilsonu hedefinin %66,8’si olan 11.436.688 TL olarak ger¢eklesmistir.



31.12.2014 donemindeki esas faaliyet kar marji %12,12°den, 31.12.2015 doneminde %14,48’¢e yiikselerek, marj
olarak %14,75 olan yilsonu hedefinin yalnizca 0,27 puan altinda kalarak 2015 yili faaliyet karhiligi tahminini
yakalamay1 basarmistir.

Sirketin 2015 yiliin dérdiincii ii¢ aylik dénemi i¢in FAVOK rakami 14.504.735 TL olurken, 2014 yilnin ayni
donemine gore %48,5 oraninda artis gostermis, 2015 yili varsayimlarma gore ise gerceklesme orani %77,7
seviyesinde olmustur. FAVOK marji da 2015 yili tahmini olan %16,09’un, 2,27 puan iizerinde %18,36 olmustur. (
Onemli bir kismi faaliyetlerden elde edilen kur farki gelir / giderleri kalemleri mali tablolarla varsayimlar 6zet
tablosu arasinda uyusmazliga sebep olmamasi adina, dzet tablo ve FAVOK hesaplamasina dahil edilmistir.)

Sirketin halka arzi 31.03.2014 finansal tablolar1 ile gergeklesmis 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 2017-2018 yillarinda yapilacak ihracatlariin gergeklesmesi igin sirketin yil igerisinde yapmis oldugu
yatirimlardan sonra 31.12.2015 dénemi itibariyle finansal borcu 98 milyon TL’ye, net borcu da 82 milyon TL’ye
yiikselmistir. Bununla birlikte Sirketin nakit varligi 2014 yilsonunda 10.956.999 TL iken 2015 yilisonunda
26.864.230 TL’ye yiikselmistir. 31.12.2015 donemi itibariyle Sirketin iligkili taraflardan 4.974.814 TL ticari alacagi,
7.980.366 TL de diger alacagi olmak iizere toplamda 12.955.180 TL alacag: s6z konusudur.

Bilgilerinize saygilarimizla sunariz.

Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi



