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YUKSELEN CELIK ANONiM SIRKETi YONETIM KURULU’NA
Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin Denetimden Sorumlu

Komite Tarafindan Hazirlanan Gergeklesme ve Degerlendirme Raporu

Rapor Konusu ve Gerekge: Yiikselen Celik A.S."nin (“Yiikselen Celik” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler
iceren isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi geregince
Yiikselen Celik A.S. biinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

Aciklamalar: Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29. Maddesi 5. Fikrasi
uyarinca; paylarn ilk defa halka arz edilen ortakhigin, paylarinin borsada islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini muteakip on is
glnl icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi
ve sO0z konusu raporun ortakhgin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu
yukamlaluk, ortaklik bilinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite tarafindan yerine getirilir.
Denetimden Sorumlu Komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar icin bu yukamlaliuk
yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Gedik Yatirm”)
tarafindan 25.10.2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanan fiyat tespit
raporunda Sirket degeri ile halka arz fiyati asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Tablo 1: Degerleme Sonucu

Degerleme Yontemi Agirlhik Ozsermaye Degeri Pay Basina Deger
indirgenmis Nakit Akimlari (iNA) %50 248.101.082 8,13
Carpanlar %50 213.594.465 7,00
Sonug 230.847.774 7,57
Halka Arz Oncesi Sermaye Degeri 230.847.774
Halka Arz iskontosu %28,65
Halka Arz iskontolu Sermaye Degeri 164.700.000
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 30.500.000
Halka Arz Pay Basina Deger 5,40
Halka Arz Pay Basina Denklestirilmis Deger(*) 1,87

(*) 2020-2021 yillarinda gerceklesen bedelsiz sermaye artirimlari sonrasinda olusan dizeltilmis pay
degeridir.
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INA Analizine iliskin Varsayimlar ve Degerlendirmeler: INA metodunda 10 yillik gelir tablosu ve
bilango kalemleri, Sirketin beklentileri ile gegmis veriler 1siginda analiz edilerek 2019 — 2028 yillari
icin projekte edilmistir.

Tablo 2: Tahmin ve Gergeklesme Verileri

2021 Yilsonu 3A 2021 3A 2021 Gergeklesme

Tahmin Tahmin Gergeklesen Orani

Ciro 282.732.554 70.683.139 88.016.483 %125
Briit Kar 77.279.147 19.319.787 17.110.049 %89
FAVOK* 63.406.586 15.851.647 13.510.104 %85

* Genel kabul gérmiis muhasebe standartlarinda FAVOK hesaplamasi icin mutlak bir metot
bulunmamaktadir. FAVOK tutarinin hesaplanmasinda isin yapisi ve Sirketin faaliyetleri géz 6niine
alinarak farkhh modellerin uygulanmasi s6z konusudur. Yukarida yer alan modelde; Sirketin ‘Esas
Faaliyet Karindan’, ‘Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Giderler’ ayristirilarak ‘Amortisman Gideri’
ilave edilmistir. Bu hesaplamada Sirketin FAVOK tutari 13,5 Milyon TL olmustur. Bununla birlikte,
Sirketin faaliyetleri ve is kolu agisindan FAVOK tutarinin hesaplanmasinda daha dogru bir model
oldugunu disindlGglimiiz ‘Esas Faaliyet Karina’, ‘Amortisman Gideri’ eklendikten sonra ‘Kur Farki
Gelir ve Giderlerinin’ ayristiriimasi ile FAVOK tutari 18,87 Milyon TL olmaktadir. Vadeli satislardan ve
vadeli alimlardan kaynaklanan vade farki gelir ve giderleri Sirketin faaliyetlerinde esasen faiz geliri
ve gideri olmayip; faaliyet gelir ve giderlerinde yer almasi gereken tutarlar oldugu kanaatindeyiz.
Sirketin faaliyetleri ve is kolu agisindan daha dogru oldugunu diisiindiigiimiiz FAVOK hesaplamasina
gore (18,87 Milyon TL); 2021 yil birinci ceyreginde tahmini FAVOK tutarina gére (15,85 M TL) %119
oraninda gergeklesmistir. Bu rapor diisiik olan FAVOK tutari izerinden diizenlenmistir.

Fiyat tespit raporunda yer verilen yillik tahminlerin, mevsimsellik g6z ardi edilerek 1/4’G alinip 2021
yili Gg ayhk tahmini verilere ulagiimistir. Buna gére 2021/1. Ceyrek cirosu, 2021 yili Gg aylik tahmin
edilen cironun Uzerinde ve %125 oraninda gerceklesmistir. 2021 yil Gg aylik dénemde tahmin edilen
briit kar tutarinin %89’u ve FAVOK tutarinin %85’i gerceklesmistir.

2021 yilinin 1. Ceyreginde, 2020 yilinin 1. Ceyregine nazaran Sirketin Net Kari yaklasik 2,0 Milyon
TL'den 13,7 Milyon TL civarina ulasarak %585 oraninda artmistir. Boylece Sirketin Net Kari 2021 yili
1. Ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ddnemine nazaran yaklasik 6,9 katina ulasmistir.

2021 yilhinin 1. Ceyreginde FAVOK, 2020 yilinin 1. Ceyregine nazaran %189 artarak 4,7 Milyon TL'den
13,5 Milyon TL’ye ulasmistir. Bdylece nominal FAVOK tutari 2021/1. Ceyrek’te bir dnceki yilin ayni
dénemine nazaran yaklasik 3 katina ¢ikmistir.

2020 yilinin birinci ceyreginde %11,0 olan FAVOK mariji ise, 2021 yilinin birinci ceyreginde %15,3’e
ylkselmistir.

2019/4. Ceyrek ve 2020/1. Ceyrek 6zelinde ‘Suriye Savasi ve bolgesel jeopolitik risklerden olumsuz
etkilenen FAVOK Marji; ardindan gelen ‘COVID-19 pandemisi ve salgin tedbirleri’ nedeniyle 2020
yilinin 2. ve 3. Ceyreklerinde normallesme firsatini kagirmistir. 2020/4. Ceyregi itibariyla bahsi gecen
olumsuzluklarin goreceli olarak etkisinin azalmasiyla birlikte Sirketin 2020/4. Ceyrek ve ardindan
2021/1. Ceyrek FAVOK Marjlarinda normallesme ve olumlu yénde artis baslamistir.
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Tum bunlarin yani sira, Sirket ‘net kar odakll’ bir sirket olup; FAVOK Marjindan daha ¢ok ‘Net Kar
artisina odaklanmistir’. Bu kapsamda Sirket, 2021 yilinin genelinde 6ncelikle Net Kari arttirici faaliyet
ve tedbirlerin alinmasina oncelik vermektedir. Net Karda yasanan kuvvetli artis bunun bir sonucudur.

Sirketin satis gelirlerinde 2021 yilinin birinci ¢eyreginde, 2020 yilinin birinci ¢eyregine nazaran
gerceklesen %107’lik artisla, satis gelirleri 42,5 Milyon TL'den 88,0 Milyon TL’ye yiikselmistir.

Saygilarimizla,

Denetimden Sorumlu Komite Bagkani Denetimden Sorumlu Komite Uyesi
Hayrullah Dogan Haci Demir
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