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Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII - 128. 1 no’lu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri igermektedir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. Maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip  gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun sirket internet sitesinde
ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Sirketin 6 — 7 Kasim 2014 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden Al Capital
Menkul Degerler A.S. tarafindan 03.11.2014 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yayinlanan fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi, BIST—
100 Endeksi, BIST II. Ulusal Pazar Endeksi ve benzer sirket olan TGSAS’in ¢arpanlarina
gore elde edilmis sirket degerleri sirastyla %50 - %20 - %20 - %10 oraninda
agirliklandirilarak tespit edilmistir.

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

Sirketin 30.10.2015 tarihinde acgiklamis oldugu 30.09.2015 tarihli finansallar1 ile Al
Capital’in 03.11.2014 tarihinde yayinladigi 20.10.2014 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢ceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

30.09.2015 - Gergeklesme
31.12.2014 30.09.2014 |30.09.2015| 30.09.2014 |31.12.2015
. . Orani
Degisim

Hasilat 4.216.025 3.343.477 2.965.807 -11,3% 5.270.007 56,3%
Satiglarin Maliyeti 0 0 0 0
Briit Kar 4.216.025 3.343.477 2.965.807 -11,3% 5.270.007 56,3%
Briit Kar Marji 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Faaliyet Giderleri (-) 3.301.632 2.412.808 2.846.294 18,0% 3.713.377 76,6%
Faaliyet Giderleri / 78.3% 72.2% 96.0% 70.5%
Hasilat
Esas Faaliyetlerden
Diger Gelirler (Net) 1.004.847 489.921 289.724 -40,9%
Esas Faaliyet Kari 1.919.240 1.420.590 409.237 -71.2 1.556.630 26,3%
Esas Faaliyet Kar 45,5% 42,5% 13,8% 29,5%
Marj1
Amortisman 46.980 36.591 33.947 -7,2% 86.316 39,3%
FAVOK 1.966.220 1.457.181 443.184 -69,6% 1.642.946 27,0%
FAVOK Marji 46,6% 43,6% 14,9% 31,2%
Net Finansal Gelirler 318.066 220.514 2.239.470 915.6% 1.063.890 | 210,5%
Vergi Oncesi Kar 2.284.286 1.677.695 | 2.682.654 | 599% | 2.706.836 | 99,1%
(Amortisman Dahil)




Sirketin projeksiyonlara esas teskil eden satis gelirleri belirlenirken, faiz farklarindan elde
edilen gelirler de dahil edilmistir. On 6deme hizmet bedelleri satis gelirleri igerisinde yer
almakta iken, halka arz kaynagindan elde edilen faiz gelirleri ve diger faiz gelirleri net
finansal gelirler igerisinde siniflandirilarak yukaridaki tabloda gosterilmistir.

Sirketin net faiz gelirleri hari¢ hasilati 2015 yilinin ilk dokuz aylik donemde %11,3 diisiisle
2.965.807 TL’ye gerilerken, 2015 yili i¢in hedeflenen 5.270.007 TL’nin %56,3’lik kismi1
gerceklesmistir.

Sirket hasilatinin 6nemli kismini ihracat islemleri {izerinden hesaplanan komisyon gelirleri
olusturmaktadir. Tirkiye genelinde ihracatin diisiisiine paralel olarak sirketin 2015 yilinin ilk
dokuz ayinda araciligini gergeklestirdigi ihracat 2014 yilinin dokuz aylik donemine gére TL
bazinda %3,8, dolar bazinda ise %21,9 oraninda diisiis géstermistir. Bunun sonucunda ihracat
tutar1 tizerinden hesaplanan komisyon gelirlerinde diisiis yasanmustir.

Genel yonetim giderlerinden olusan faaliyet giderleri 2015 yilinin dokuz aylik déneminde
2014 yilmin ayni donemine gore %18,0 artisla 2.846.294TL’ye yiikselirken, 2015 yilinin
tamamina iligkin hedefinin %76,6’hk kismi1 gergeklesmistir. Faaliyet giderlerindeki artisin
neredeyse tamami personel giderlerindeki artistan kaynaklanmistir.

2014 yilinin dokuz aylik doneminde 1.420.590TL esas faaliyet kar1 elde edilmesine karsilik,
2015 yilinin ayn1 doneminde gerek ihracat diislisiinden kaynaklanan komisyon gelirlerindeki
diisiis, gerekse de faaliyet giderlerindeki artis nedeniyle 409.237 TL esas faaliyet kar1 elde
edilmistir. Bununla beraber halka arzdan elde edilen fonun ve mevcut 6zkaynaklarin mevduat
faizinde degerlendirilmesiyle elde edilen net faiz gelirlerindeki artis sonucu fiyat tespit
raporundaki faaliyet gelirlerine baz teskil eden amortisman dahil vergi dncesi kar 2014 yilinin
dokuz aylik donemindeki 1.677.695 TL’den 2015 yilimin dokuz aylik doneminde 9%59,9
artigla 2.682.654 TL’ye yiikselmistir. Boylelikle, 2015 yili sonu i¢in hedeflenen 2.706.836
TL’lik tutarin %99,1°lik kismi 2015 yilinin ilk dokuz ayinda gergeklesmis olup, sirketin
aciklamis oldugu sonuglarin projeksiyonlarda hedeflenen rakamlari mevcut donem itibariyle
karsiladig1 goriilmektedir.

2015 yilimin dokuz aylik faaliyetlerini 6zetleyecek olursak; komisyon gelirlerindeki diisiis ve
faaliyet giderlerindeki artis finansman gelirlerindeki artigla giderilmis olup, faaliyet sonugclari
sirket beklentilerinin tizerinde gerg¢eklesmistir.

Bilgilerinize sunariz.
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