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Kisaltmalar

Kisaltmalar |Tammlar
AB Avrupa Birligi
ABD Amerika Birlesik Devletleri

 ABD ABD Dolari ya da USD

Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi

Ana Hissedarlar

Ahmet Rauf MOLLAOGLU, Ali ZONTUR, Mustafa
ZONTUR

AS.

Anonim Sirket

Avro / Euro

Avrupa Birligi Para Birimi

Bagimsiz Denetim Sirketi / Ata
Denetim

ATA Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

BIAS / Borsa / Borsa Istanbul /
BIST

Borsa Istanbul A.S.

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili
Kurulus / Garanti Yatinm

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

Covid-19

Koronaviriis Hastaligi / Covid-19 Pandemisi

Degerleme Hizmet Sozlesmesi

Yatirnm Kurulusu ile Sirket ve Halka Arz Eden Ortaklar
arasinda 07.04.2022 tarihinde akdedilen sézlesme -

Esas Sozlesme

Sirket Esas Sozlesmesi

FAVOK Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Faaliyet Kar
Ei'K Fiyat / Kar

FVOK Faiz, Vergi Oncesi Faaliyet Kari

GSYH Gayrisafi Yurt I¢i Hasila

Genel Kurul Sirket Genel Kurulu

Halka Arz Edilecek Paylar

Sirket’in sermaye artrimindan kaynaklanan 6.525.000 TL
nominal degerli nama yazili B Grubu pay ve Ahmet Rauf
MOLLAOGLU na ait 1.450.000 TL nominal degerli B
Grubu nama yazili pay ve Ali ZONTURa ait 1.450.000
nominal degerli B grubu nama yazili pay ve Mustafa
ZONTUR a ait 1.450.000 TL nominal degerli B grubu pay
olmak tizere toplam 10.875.000 TL nominal degerli
10.875.000 adet nama yazili B grubu pay.

Halka Arza Aracilik Yetki

Sirket paylarinin halka arzina aracilik edilmesi, aracihigin
tirli ve kapsami, aracilik komisyonu ve masraflar ve
halka arza satig usulii ve dagitima iliskin hususlarin

Sozlesmesi diizenlenmesi amaciyla Yatirim Kurulusu ile Sirket ve
Halka Arz Eden Ortaklar arasinda 28.03.2022 tarihinde
- akdedilen sdzlesme
iD/FAVOK isletme Degeri / FAVOK
ID /FVOK Isletme Degeri / FVOK
ID / Satiglar Isletme Degeri / Satislar

Thragei / Sirket / BMS Tel

BMS Birlesik Metal Sanayi ve Ticaret A.S.

Islem Giinii

flgili diizenlemeler ¢ercevesinde Borsa Istanbul A.S.
nezdindeki Pay Piyasasi'nin islem yapilmak tizere agik
oldugu ilan edilen gilindiir

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.




[KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
KDV Katma Deger Vergisi
Kg Kilogram
KVK 21.06.2006 tarihli ve 26205 sayil _Resmi Gazete'de
yayimlanan 5520 sayilh Kurumlar Vergisi Kanunu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
Pay Tebligi Kurul'un VII-128.1 sayili Pay Tebligi
PD /DD Piyasa Degeri / Defter Degeri
Satis Tebligi K.urv.!i:lun II-5.2 sayili Sermaye Piyasasi Araglarinin Satigi
Tebligi
SPKn 6362 sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu
SPK, Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu
T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti
TCMB / Merkez Bankasi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
. Tiirk Lirasi
TMS/TFRS Turkiye I\ﬁ/[uhasebe Standartlari/Ttirkiye  Finansal
Raporlama Standartlar
TTK Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG Tiirk Ticaret Sicil Gazetesi
UMS Uluslararasi Muhasebe Standartlar
; 10/01/1961 tarihli ve 10703 sayih TTSG de yayimlanan
Vierg Usul Ranupu / VUK 213 sayili Vergi Usul Kanunu ’ i
YBBO Yillik Bilesik Biiyiime Orani
Ydnetim Kurulu Sirket’in yonetim kurulu

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.




Yonetici Ozeti

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlan ve
Yontemleri'nde belirtilen 2 degerleme yaklagimi uygulanmistir. Uygulanan iki temel yéntem
agsagida yer almaktadir.

1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklasim: indirgenmis Nakit Akimlar (INA) Analizi

Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri %50 oraminda esit agirhklandirilmis olup,
50.169.848 USD &zsermaye degerine ulasilmistir. Bu sonuca goére cikanlmis sermayesi
30.000.000 TL nominal degerli 30.000.000 adet pay olan Sirket’in halka arz pay basina degeri
24,72 TL olarak hesaplanmgtir. Uygulanan 29,2% oranindaki halka arz iskontosu sonrasi
Ozsermaye degeri 37.340.441 USD, pay basina halka arz fiyati ise 17,50 TL olarak
hesaplanmigtir. Sermaye artirimm ve ortak satis1 yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin
toplami 10.875.000 TL dir. Buna gére halka arz biiyiikligii 190.312.500 TL olup, halka agiklik
oram 29,77% olarak hesaplanmstir,

Pivea Degon | ABri
Yurti¢i Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpani (USD) 47.206.266 25%
Yurtdigi Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpam (LISD) 51.924.547 258,
INA Analizi (USD) 50.774.290 50%
Agarhikl Ortalama Piyasa Degeri (USD) 50.169.848
Pay Adedi 30.000.000
Pay Bagina Fivat (USD) 1,67
29.03.2022 TCMB Dolar Kuru 14,78
Pay Bagina Fiyat (TL) 24,72
Halka Arz iskontosu 29.2%
iskontolu Halka Arz Fiyati (TL) 17,50
Halka Arza lliskin Bilgiler 31.12.2021
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (USD) 50.169.848
Halka Arz [skontosu 29.2%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri (USD) 35.514.006
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 30.000.000
Halka Arz Pay Bagina Deger (USD) 1,18
29.03.2022 TCMB Dolar Kuru 14.78
Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 17,50
Sermaye Artirimi (pay adedi) 6.525.000
Sermaye Artinrm (TL) 114.187.500
Ortak Satisi (pay adedi) 4.350.000
Ortak Satis (TL) 76.125.000 |

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.




Halka Arz Edilecek Pay Adedi 10.875.000
Halka Arz Biyikliigii (TL) 190.312.500
Halka Acikhk Orani 29,77%

Giris

Sermaye Piyasasi Kurul’'unun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikrasi
uyaninca halka arz edilecek paylarin satis fiyatimn borsa fiyatindan farkh veya nominal
degerinden yiiksek olmasi durumunda, s6z konusu satis fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda
kullanilan yontemlere iligkin olarak halka arzda satiga aracilik eden yetkili kurulusga fiyat tespit
raporu hazirlanmasi gerckmektedir.

Sermaye piyasas1 mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasas: kurumlarimn ve ihrageilarin,
sermaye piyasasi mevzuati uyarmca yaptiracaklar degerleme faaliyetlerinde kullamlacak
degerleme standartlarina iligkin esaslari diizenleyen Sermaye Piyasast Kurulu'nun I11-62.1
sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi'nin 3. Maddesinin 1.
fikras1 uyarinca sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme faaliyetlerinde, Tiirkiye
Degerleme Uzmanlan Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yayimlanan
Uluslararas1 Degerleme Standartlarina uyulmas: zorunludur.

Bu kapsamda, igbu Fiyat Tespit Raporu BMS Tel’in halka arz edilecek paylarinin satis fiyat
ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak Garanti Yatinm tarafindan
Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na uyumlu sekilde, BMS Tel ile Garanti Yatirim arasinda
28 Mart 2022 tarihinde imzalanmig olan Halka Arz Aracihik Yetki Sézlesmesi kapsaminda,
rapor tarihi itibariyla edinilen bilgi ve veriler gergevesinde, bilinen ve genel kabul gormiis
degerleme yoéntemleri kullamlarak Kurul'un 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karar1 uygun
olarak hazirlanmustir,

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.




Isin Kapsami

Fivat Tespit Raporunu hazirlayan:

Isbu Fiyat Tespit Raporu 22.01.2016 tarih ve G-034 (160) sayili Genis Yetkili Araci Kurum
yetki belgesine sahip, halka arza aracilik ve yatirim damismanligi faaliyetlerinin her ikisinde de
bulunma izni bulunan Garanti Yatirim tarafindan hazirlanmistir.

Ayri bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan, halka arza aracihik ve yatirim danismanligi
faaliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan bir aract kurum olan, Garanti
Yatirim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11/04/2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller digindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti vermektedir.

Fiyat Tespit Raporu’nu hazirlayan Garanti Yatrim, degerlemeyi tarafsiz, bagimsiz ve
profesyonelce gergeklestirmek igin gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip personelleri
istihdam etmektedir. Garanti Yatirim’in 28 Mart 2022 tarihinde imzalanan “Halka Arz Aracilik
Yetki Sézlegmesi” ve 07.04.2022 tarihinde imzalanan “Degerleme Hizmet Sozlesmesi” diginda
degerleme konusu Sirket ile Snemli bir iliskisi veya baglantisi bulunmamaktadir.

[sbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 9 yilin iizerinde kurumsal finansman tecriibesine
sahip ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi (Belge No: 213301) sahibi Garanti
Yatirim Kurumsal Finansman Birim Miidiirii Anil Can Ipekgi tarafindan yonetilmistir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, bagimsiz ve profesyonelce gergeklestirmek i¢in gerekli niteliklere,
kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve ényargisiz bir degerleme vapabilmesini
sintrlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

Bu degerleme raporu Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miisterileri
ile olan is ve diger iligkilerinde uyacaklar meslek kurallarini ve etik ilkeleri belirleyen Tiirkiye
Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallari’nda belirtilen etik ilkelere uygun olarak
hazirlannmgtr, Bu kapsamda agagida siralanan ilkelere uyulmustur;

e Yapilan degerleme caligmasinda diiriist ve dogru davramlmis ve ¢ahsmalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bigimde yiirtittilmiistiir. Degerleme kapsaminda
kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana dayali, meslek
kurallarmna uygun. zamaminda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni zedeleyici
hareketlerden zenle kaginilmistir,

® Degerleme galismalar yiiriitiiliirken bagimsiz ve tarafsiz olunmustur. Bagimsizhiga ve
tarafsizliga gdlge diistirebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamistir ve bu yondeki
teklif veya talepler kabul edilmemistir.

® Degerleme gérevinin  planlanmasi, yiiriitilip sonuglandinimast ve degerleme
raporunun hazirlanmasi sathalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gosterilmistir.

® Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi. teknolojik ve beseri kaynaklar etkin ve
verimli sekilde kullanilmustir.

¢ Degerleme ¢aligmas: yiiriitiilirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde meslek adabun dikkate almigtir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve
cevreye saygl da gozetilmistir,

Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.




* Degerleme igini alabilmek igin bilerek yanlig, yamiltici ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu gekilde reklam yapilmamistir.

* Bilerek aldatici, hatali, ényargih gbriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

¢  Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gorev kabul etmemistir.

* Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiistiir.

e Gorev bagimsizhk ve objektiflik iginde kisisel gikarlan gozetmeksizin yerine
getiriimistir.

¢ Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yéniine bagh degildir.

* Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin Snceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

¢ Raporda kullamlan bilgiler talebimiz iizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden
olusmaktadir.

Miisteri ve diger tiim kullanicilar:

Bu rapor BMS Tel ve Garanti Yatirim arasinda 28 Mart 2022 tarihinde imzalanmus olan Halka
Arz Aracilik Yetki Sozlesmesi ve 07.04.2022 tarihinde imzalanmis olan Degerleme Hizmet
Sozlesmesi kapsaminda hazirlanmistir.

Bu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin hiikiimleri uyarinca kamuya
agiklanacaktir.

Degerlemesi yapilacak varhk:
Yapilan degerleme kapsaminda BMS Tel paylarinin tamamimin degeri bulunarak 1 TL nominal
degerli payin degeri hesaplanmistir.

Degerleme para birimi:

Yapilan degerleme ¢alismasinda degerleme para birimi olarak USD kullanilmstir.

Degerlemenin amaci;

Bu rapor, halka arz edilecek BMS Tel paylarinin satis fiyatimin paylarin nominal degerinden
yiiksek olmasindan dolayi, s6z konusu satig fiyat1 ve bu fivatin hesaplanmasinda kullanilan
yontemlere iliskin olarak goriis bildirmek amaciyla Sermaye Piyasast Kurul’unun VII-128.1
sayil Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikrasi uyarinca hazirlanmistir ve séz konusu satig
fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yéntemlere iliskin olarak hazirlanmistir

Kullanmilan deger esasi:

Degerleme gorevinin kogullari ve amacina uygun sekilde deger esasi olarak Pazar Degeri
dikkate alinmigtir. Degerleme yaklagimlari olarak ise UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri'nde belirtilen 3 degerleme yaklasiminin tamanu dikkate alinmistir, fakat sadece
Gelir Yaklagimi yontemlerinden olan Indirgenmis Nakit Akimlar (INA) ve Piyasa Yaklagimi
yontemlerinden biri olan Carpan Analizi yontemleri kullanilmistir.

Degerleme tarihi:

Degerleme tarihi aym zamanda rapor tarihi de olan 30.03.2022"dir.

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler AS.




Degerlemeyi gerceklestirenin iginin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden
ge¢mis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasmin
goriistinden gegmis olup bu bilgilerin giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir. Tarafimiza
sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve &zen
gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki
olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadi@i varsayilmis ve bu
¢ergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica denetlenmemistir.

Garanti Yatiim, degerleme gahsmasi kapsaminda, Sirket’in aktiflerinin fiziki mevecudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadii gibi bu konularda Garanti
Yatirim’in herhangi bir sorumlulugu da bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme
yapilirken, raporda ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi
g0z ardi1 edilmemelidir.

Garanti Yatinm deferleme ¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir
oldugunu &zen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtrmaktadir. Bilgi ve belgeler
degerlendirildiginde degerlemeciden beklenen makul dikkat cergevesinde gergege aykir
olduguna iliskin bir siipheye ulasiimamigtir; bununla birlikte Garanti Yatinm elde edilmis bilgi
ve belgelerin dogru oldugu denetlememistir ve taahhiit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir gekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve
makul olduklari diistiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde
gosterilen &zene ragmen, sartlar ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte
yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla  Sirket degeri ongoriilen  sekilde
gerceklesmeyebilir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandip: bilgilerin nitelikleri ve kaynaklan;

Raporda kullamlan veriler defierleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen Sirket
yonetiminin sagladig1 bilgilere, Ata Denetim tarafindan TMS/TFRS kapsaminda denetimden
gegirilmis 2019, 2020 ve 2021 yilsonu raporlama dénemleri itibariyla hazirlanan bagimsiz
denetim raporlarina, Matriks ve CapitallQ veri tabanlarina, kamuya agik olan kaynaklardan
edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Garanti Yatirim olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte
bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte.
tarafimizla paylasilan bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya ¢ikmas: halinde Garanti Yatirim
ve ¢alisanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlamh varsayimlar ve/veva odzel varsayimlar;

Degerleme kapsaminda indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Yéntemi ve Carpan Analizi
Yontemi kullamlmigtir. Belirtilen yontemler 6zelinde yapilan varsayimlar raporun ilerleyen
boliimlerinde verilmistir. Raporda sirketlerin ve varhiklarin hi¢bir hukuki sorumluluk
tasimadifn varsayilmistir, bu sebeple degerleme galigmas: her tiirlii ipotek. rehin sézlesmesi.
icra davasi gibi yiikiimliiliklerden bagimsiz ve tiimiiyle pazarlanabilir sahiplik paylari temel
alinarak gerceklestirilmistir.
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Kullanim, dagitim veva yayimlanma kisitlamalar:

Isbu rapor muhatabi olan BMS Tel’in dahili kullanimi ve halka arz islemiyle ilgili olabilecek
kamu kurumlarinin ve yatinmeilarin kullanimi ile sinrhdir.

Degerlemenin Uluslararasi Degerleme Standartlari'na uygun olarak vapildiginin teyit edilmesi:

Isbu rapor kapsaminda yapilan degerleme ¢alismalart BMS Tel paylarinin halka arzi
kapsaminda Uluslararas1 Degerleme Standartlani Konseyi taratindan 2017 yilinda yayinlanan
Uluslararas: Degerleme Standartlari’na (https://www.tspb.org.tr/wp-
content/uploads/2015/06/Ek-UDS.pdf) uyumlu olarak hazirlanmstir.
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Halka Arz Gerekgesi

Sirket’in 150.000.000,00.-TL olan kayith sermaye tavani igerisinde 30.000.000,00.-TL olan
¢ikarilmig sermayesinin meveut ortaklarin riigchan haklarinin kisitlanarak tamami nakden olmak
lizere 6.525.000,00.-TL. tutarinda artirilarak 36.525.000,00.-TL ye ¢ikartilacaktir. ihmg
edilecck 6.525.000,00.-TL nominal degerli pay kargihg elde edilecek kaynaktan halka arz
maliyetleri diisiildiikten sonra kalan kisminin:

720-%30"u iiretim faaliyetlerinin artirilmasi amaciyla planlanan makine yatirimlarinin
finansman i¢in, %20-%30 oramindaki tutar finansal yapiyi giiglendirmek amaciyla borglarinin
bir kismunin kapatilmasi igin ve %45-%55 oramindaki tutar, ihtiya¢ duyulacak igletme
sermayesinin finansmaninda kullanilacaktir.

Sirket ortaklari, toplam 4.350.000,00.-TL nominal degerli paylarim halka arz edecek olup, bu
satigtan Jirket’e herhangi bir fon girisi olmayacaktir.

Toplamda 10.875.000 TL nominal degerli 10.875.000 adet paymn halka arz kapsaminda
satilmasi planlanmaktadir. Ek satig yapilmayacaktr.
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Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Ortakhk Yapisi

Sirket’in igbu fiyat tespit raporu imza tarihi itibariyla giincel ortaklik yapisi asagida
verilmektedir.

=
-

Sekil 1 Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilg

Ortagn Ticaret Unvany/ Adi Soyad: Sermaye Payi (TL) Oy Hakki (%)
Ahmet Rauf MOLLAOGLU 10.000.000 33.33
Ali ZONTUR 10.000.000 33,33
Mustafa ZONTUR 10.000.000 33.33
TOPLAM 30.000.000 | 100

Kaynak: Sivket, Izahname

Sirket’in dolayh pay sahipligi bulunmamaktadir.

Faaliyetler Hakkinda Genel Bilgiler

Sirket, 1998 yilinda Istanbul’da kurulmus olup 1999 yilinda unvan ve faaliyet konusu
degisikligi ile BMS Birlesik Metal Sanayi ve Ticaret A.S. olarak demir celik sektiriinde
faaliyetlerine baslamistir. Sirket kurulusunun ilk yillarinda “nerviirlii insaat demiri” alim ve
satimi yapmigtir. 2012 yilinda iiretim faaliyetlerine baglayan Sirket diisiik ve yiiksek karbonlu
kaplamali veya kaplamasiz tel iiretiminde bulunmaktadir. Ana iiriin gruplar; galvanizli celik
tel, ginko-aliminyum kaplamali gelik tel (ZincAlu Kaplamali Tel), gelik halat ve tavli gelik
teldir. Sirket bu iirfinleri 0.75mm-10 mm ¢ap araliginda iiretme kapasitesine sahiptir. Genis ¢ap
aralifi kapasitesi sayesinde miisterilerin yapilan iglerine gére degisen farkli ¢aplardaki iiriin
taleplerinin kargilanmasi kolaylagmakta olup farkl sektorlerdeki satig imkaninin saglanmasinin
yaninda aym sektérde yeni pazar firsatlar yaratilmaktadir.

Sirket’in Faaliyetlerinin Gelisiminde Onemli Olaylar

Sirket 1998 yilinda OMT Lojistik Hizmetleri Ticaret A.S. unvaniyla istanbul’da kurulmustur.
1999 yilinda ise unvan ve faaliyet konusu degisikligiyle BMS Birlesik Metal Sanayi ve Ticaret
A.S. olarak demir gelik sektoriinde faaliyetlerine baglamigtir. Kurulugunun ilk yillaninda sadece
ticari mal alim satimi yapmugtir. 2012 yihinda ise Kocaeli Dilovasi Makine Ihtisas Organize
Sanayi Bolgesinde satin aldig ve {izerine 10.000 m? kapali alan insa ettigi toplam 20.000 m?
alan {izerinde galvanizli tel tiretim tesisini faaliyete gegirmistir Sirket tek hat ile 30.000 ton/yil
kapasite ile 0,80 mm- 4 mm arasinda ortalama 2.5 mm yalmzca diisiik karbon kaplamal: tel
iiretimine baglamustir. Uretim faaliyetinin ilk yillarinda ticari tel diye tammlanan, daha ¢ok
¢evre koruma ve giivenlik sektériine yonelik tel iiretilmeye baglanmustir.

Sirket 2014 yilina gelindiginde enerji sektdriine yonelik galvanizli ¢elik tel iiretmeye
baslamistir. Bu tarihten itibaren bir yil sonra Sirket’in iiretiminin %50°den fazlasi enerji
sektoriine yonelik galvanizli gelik tel olmus ve aym yil Sirket, tiim iiriinlerinin %75"ini ihrag
etmigtir. Sirket enerji scktoriindeki tiriin gamim genigletmek amaciyla 2016 yilinda ise yeni bir
galvaniz gelik tel Giretim hatti yatirn karari alarak 42.000 ton/y1l kapasite ile ¢aplar 1,2 mm -
10 mm arasinda degisen iirlinlere yonelik olarak ikinci hattin1 devreye sokmustur. Bu yatirimla
beraber diisiik ve yiiksek karbonlu galvanizli ¢elik tel iiretimi beraber yapiimaya baslanmistir.
Bu yatirim ile Sirket’in paketleme iinitesi, kontinii makinelerde uzun siire, siirekli caligmay1
Lo e s T
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saglayan agir kangallar tiretilebilir hale gelmistir. Boylelikle Sirket’in hizmet verilen Pazar
gacmi geniglemis ve tiretim gap aralif ise 0,75 mm-10 mm arasina yiikselmistir. Bu yatinm ile
enerji sektdriine yapilan satislanin pay1 %75%e yiikselerek Avrupa, Afrika ve Orta Dogu
pazarina yonelik satiglar baglamugtir.

2018 yilinda Ar-Ge yatirimlarina 6nem vermeye baslayan Sirket. ikinci hattin getirmis oldugu
kapasite artigyla da birlikte ¢inko aliiminyum kaplamali ¢elik tel (ZincAlu kaplamali ¢elik tel)
tretimini baslatmistir.

2020 y1l sonunda tiim diinyada etkisini gdsteren Covid-19 pandemisi sebebiyle yasanan
sevkiyat problemleri nedeniyle Sirket'in satislarinda olumsuz bir seyir gozlemlenmistir.
Pandeminin uluslararas ticaretteki etkisinin azalmasi ile Sirket’in ton bazinda satislarinda
iyilesmeler meydana gelmis ve satislarinda artis yasanmustir, 2021 yil sonu itibarivla tiim
kitalar kapsayan, toplam 45 iilkeye ihracat yapan bir Sirket haline gelmigtir. Thracatin agirh
ise Avrupa, Kuzey ve Giiney Amerika kitalarina olup, ihracatin en yiiksek oldugu tilkeler.
Ispanya, Ingiltere, Kanada, Fransa, Hollanda, Almanya, Finlandiya, Brezilya, Portekiz ve
Misir’dir. 2021 yil sonu itibariyla Sirket satiglarmm %75.56’sin1 ihrag edebilen, geri kalan
kismim da Tirkiye'de faaliyet gosteren sanayi sirketlerine satan bir seviyeye ulagsmistir.

Sirket’in Urettigi Uriin Gruplan

Sirket hem ara mamul hem de nihai mamul iiretimi yapmaktadur.

a) Uretilen Ara Mamuller Hakkinda Genel Bilgi
Soguk Cekilmis Tel

Sirket biinyesinde tiretilen tiim iiriinler Soguk Haddeleme yontemi ile tel ¢ekme islemine tabi
tutulmaktadir. Celik tel tiretiminin hammaddesi olan Filmaginler (yuvarlak gelik kangallar) sira
ile dénmekte olup, bloklar tarafindan gekilerek her kademede daha kiigiik ¢apa sahip tel cekme
haddelerinden ¢ekilerek, soguk gekilmis tel tiretimi gerceklestirilmektedir. Soguk Cekilmis
Teller: Yay iiretimi (yatak yay:. beyaz esya yaylari, fren yaylari,) zimba iiretim. ask aparat
tiretimi gibi final tiriinlerle kullanilmakla birlikte celik tel iiriinlerinin tamaminda hammadde
olarak da kullanilmaktadir.

b) Uretilen Nihai Mamuller Hakkinda Genel Bilgi
Galvanizli Celik Tel

Galvanizli gelik tel; su, hava, asit gibi dis etkenlerin, geligin @istiindeki paslanma (korozyon)
etkisini Snlemeye yonelik olarak gelik iirlintin Gistiine farkli metotlarla ¢inko veya ¢inko
alagimlari kaplanmasi (galvanizleme) sonucu elde edilen bir tirtindiir.

Galvanizli gelik teller, enerji sektorii, giivenlik sektorii, otomotiv sektérii, tarim sektorii gibi
bir¢ok sektdrde kullanilmaktadir.

Galvanizli gelik tel, 2021 yilinda 39.509 ton satisla Sirket’in en fazla satis yaptigi ana iiriin
olmugtur. Sirket’in 2021 yilinda miktar bazindaki satiglarinin %79,1°i galvanizli elik telden
olusmaktadir. 2020 yilinda 37.456 ton galvanizli gelik tel satis1 gergeklestiren Sirket’in, bu
tirliniin miktar bazindaki toplam satig igerisindeki pay: %77 olmustur. 2019 yilinda ise. toplam
satiglar iginde %77,7lik paya sahip olan galvanizli gelik telin satis miktar1 41.877 ton olarak
gergeklesmistir,
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Cinko-Aliiminyum Kaplamah Celik Tel (ZincAlu Kaplamah Celik Tel)

ZincAlu Kaplamali Celik Tel; su, hava, asit gibi dig etkenlerin, gelikteki paslanma (korozyon)
etkisini ¢inko kaplamaya gore daha da artirmak amaciyla gelik tel iistiine, ¢inko-aliiminyum
alagimi kaplanmasi sonucu elde edilen bir tiriindiir.

Zinc-Alu kaplamali gelik teller, ekstra korozyon direnci gerektiren kogullarda, 6zel bir orgii
yontemi olan gabion tellerinin iiretiminde ve tarim sektériinde kullamlmaktadir.

ZincAlu tel, 2021 yilinda 2.689 ton satigla Sirket’in en fazla satis yaptig1 ikinei iiriin olmustur.
Sirket’in 2021 yilinda miktar bazindaki satiglarinin %5,4°ti ZincAlu telden olusmaktadir.
2020 yilinda 1.074 ton ZincAlu tel satisi gergeklestiren Sirket’in, bu tirtiniin miktar bazindaki
toplam satig igerisindeki payr %22 olmugtur. 2019 yilinda ise, ZincAlu tel satisi
bulunmamaktadir,

Celik Halat

Talep edilen standartlara gére iiretilmis galvanizli gelik teller, makaralara aktarildiktan sonra
halat 6rme makinelerinde bulunan ve besik olarak adlandirilan béliimlere yerlestirilmektedir.
Her bir tel proforma olarak adlandirilan bélimlerden gegirilmektedir. Merkezdeki tel sabit
ilerleyecek, diger teller ise donerek merkez telin tizerine sarilacak sekilde iiretim
gerceklestirilmektedir,

Celik halatlar, enerji sektsriinde, otomotiv sektoriinde, asansdrlerde. konveytr bantlarinda,
kopriilerde, gemilerde, balikgilikta ve benzeri alanlarda kullanilmaktadir.

Celik halat iiriiniinde, 2021 yilinda 642 ton satig gergeklesmis olup, Sirket’in 2021 yilinda
miktar bazindaki satislarinin %1°i gelik halattan olugmaktadir. 2020 yilinda 170 ton gelik halat
satigi gergeklestiren Sirket’in, bu tirtiniin miktar bazindaki toplam satis igerisindeki pay: %0,4
olmugtur. 2019 yilinda ise, ¢elik halat satis1 421 ton olarak gerceklesmistir.

Tavh Celik Tel

Daha &nce soguk ¢ekme yontemi ile ¢apr diigiiriilmiis teller, bu islem sirasindaki biinyesinde
olusan mekanik ve metaliirjik deformasyonlari gidermek amaciyla kuyu tipi tav potalarinda,
kapali ortamda 1s1] isleme tabii tutulmaktadir. Tavlama adi verilen bu islem tamamlandiktan
sonra tavlanmis gelik teller, kapal ortamda (tavlama potas iginde) ortam sicakhigina kadar
sogutulmaktadir. Bu sogutma isleminin tamamlanmas: ile tavlanmis celik teller potadan
¢ikartilarak  ambalajlanmaktadir. Tavlhi teller insaat sektérinde bag teli olarak
kullanilmaktadir,

Tavh gelik tel, 2021 yihinda 1.744 ton satis gergeklesmis olup. Sirket’in 2021 yilinda miktar
bazindaki satiglarimin %4’ii tavh gelik telden olugmaktadir. 2020 yilinda 1.026 ton tavh gelik
tel satis1 gergeklegtiren Sirket’in, bu iiriiniin miktar bazindaki toplam satis igerisindeki payi
%2 olmustur. 2019 yilinda ise, ¢elik halat satis1 1.649 ton olarak gergeklesmistir.

Sirket’in Faalivet Gisterdigi Sektor ve Sektordeki Yeri

Sirket’in faaliyet gosterdigi tel sektorii iist sektor olan demir celik sektorii ile birlikte
degerlendirilmektedir. Demir gelik sektori. diger sektorlere girdi saglayan lokomotif bir
sektor konumundadir.

1. Diinya’da Demir Demir-Celik Sektorii

Diinya Celik Birligi (Wordsteel Organization) 2022 yili raporuna gore, Diinya ham celik
iretimi 2021 yilinda 1.911.9 milyon ton olarak gergeklesmis olup, 2020 yilina gére %3.6
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artmigtir. 2020 yilinda ise pandemiye ragmen diinya ham celik iiretimi 1.878 milyon ton
gergeklesmis, bir 6nceki seneye gore iiretim artisi %0,2 olmusgtur. 2019 yilinda 1.874 milyon
ton olan diinya ¢elik tiretimi 2018 yilindaki 1.826 milyon tona kiyasla %2 artig gostermistir.

Sekil 2 Diinya Ham Celik Uretimi 1950-2021 (Milyon Ton)
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Kaynak:https://www.worldsteel. org/media-centre/press-releases/2021 world-steel-in-figures-
2021 . himl

Diinya Celik Birligi raporuna gore 2021 yili Ocak — Aralik arasinda en fazla iiretimi yapan
tilke 1.302,8 milyon ton ile Cin olup, en fazla iiretim yapan ikinci iilke ise 1.118,1 milyon ton
ile Hindistan’dir. Aym rapora gére tiim kitalar kapsayan 2021 yili Ocak - Aralik ay1 ¢elik
tretiminde en fazla tiretim yapan kita %73 ile Asya ve Okyanusya, ikinci kita ise %6.9 ile
Avrupa Birligi’dir.

$ekil 3 Yillara Gore Ham Celik Uretiminin Ulkelere Gare Dagiim

(MILYON TON) 2019 [ 2019(%)| 2020 | 2020 (%) | 2021 | 2021 (%)
CIN 995,40 53,10%| 1.064.80| 56,71%| 1.032,80| 54,02%
HINDISTAN 111,40 5,94% 100,30 5,34% 118,10 6,18%
JAPONYA 99,30 5.30% 83,20 4.43% 96,30 5,04%
AMERIK A 87,80 4,68% 72,70 3,87% 86,00 4,50%
RUSYA 71,70 3,83% 71,60 3,81% 76,00 3,98%
GUNEY KORE 71,40 3.81% 67,10 3,57% 70,60 3,69%
TURKIYE 33,70 1,80% 35,80 1,91% 40,40 2,11%
ALMANYA 39,60 2.11% 35,70 1,90% 40,10 2,10%
BREZILYA 32,60 1,74% 31,00 1,65% 36,00 1,88%
RAN 25,60 1,37% 29,00 1,54% 28,50 1,49%
DIGER UEKELER 3059  16,32% 286,3| 15,25% 2871  15,02%
,':gl:f:MU}KELER‘ 1.874,40| 100,00% | 1.877,50| 100,00% | 1.911,9| 100,00%

Kaynak:https://worldsteel. org/media-centre/press-releases/2022/december-202 1 -crude-steel-

production-and-2021-global-totals

2021 yilinda iilkeler bazinda degerlendirildiginde diinya ham gelik (iretimi siralamasinda ilk
ticte Cin, Hindistan ve Japonya yer alirken, Tiirkiye 7. sirada bulunmaktadir. Tiirkiye'nin ham
gelik tiretimi 2019 yilinda 33,7 milyon ton iken 2020 yilinda 35,8 milyon tona, 2021 yilinda
ise 40.4 milyon tona yiikselmistir.
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Diinya ham gelik iiretiminin ardindan diinya ¢elik iiretimi incelendiginde ise siralamanin yine
aym oldugu gozlemlenmektedir. Celik iiretiminde de ilk sirada Cin yer alirken ardindan
Hindistan ve Japonya gelmektedir. Tiirkiye ise 2021 yilinda yapmus oldugu 40,4 milyon ton
ile tiim gelik tiretiminin %2,11"ini karsilamaktadir.

Sekil 4 Yillara Gore Celik Uretiminin Ulkelere Gore Dagilhimi

ULKE (MILYON TON) 20192019 (%) [ 2020] 2020 (%)] 2021] 2021 (%)
CIN 1032,8| 54,02%| 10648 56,71%| 995.4| 53,10%
HINDISTAN 118,1 6,18% 100,3 5.34% | 1114 5,94%
JAPONYA 96,3| 5,04%| 832 4.43%| 99,3 5,30%
AMERIKA 86| 4.50%| 72,7 3.87%| 87.8 4,68%
RUSYA 76| 3,98%| 71,6 381%| 71,7 3.83%
GUNEY KORE 70,6]  3,69%| 67,1 357%| 714 3,81%
TURKIYE 404 2,11%| 358 1.91%| 33,7 1,80%
ALMANYA 40,1 210%| 357 1,90%| 39,6 2,11%
BREZILYA 36| 1,88% 3] 1,65%| 32,6 1,74%
IRAN 28.5 1,49% 29 1,54%| 25,6 1,37%
DIGER ULKELER 287.1] 15,02%| 286,3| 1497%| 3059 16,00%
mjmﬁllﬂmm 1911,9( 100,00% | 1877,5| 100,00% | 1874,4| 100,00%

Kaynak: hitps://worldsteel. org/steel-by-topic/statistics/annual-production-steel-data

Bolgelere gore iiretim dagilimina bakildiginda Cin’in iiretimdeki baskinhiginin etkisiyle,
Diinya tiretiminin %75’i Asya iilkelerine aittir. Avrupa Birligi iilkeleri toplam 139 milyon ton
tiretim ile ikinci, Rusya’min énderligindeki Bagimsiz Devletler Birligi ise 100 milyon ton ile
lgiincti sirada yer almaktadir.

Diinya Celik Birligi 2021 Raporuna gore, 2020 yilinda Diinya’da kisi bagina diigen ham gelik
tiketimi 227.5 kg’yi bulmustur. Kisi basina diisen gelik tiiketiminin kilogram cinsinden iilke
bazh dagilim agadaki gibi agiklanmistir;

Sekil 5 Diinya Kisi Bagina Diisen Celik Tiiketimi (Kg)

Ulke (Kilogram) 2019 2020

Giiney Kore 1.039.0 954.9
Tayvan 740,9 777.0
Cin 636,0 691,3
Cek Cumhuriyeti 673,6 616,3
Japonya 498.3 415.7
Diinya Ortalamasi = 230,3 2275

Kaynak: hups.//worldsteel.org/wp-content/uploads/202 1-World-Steel-in-Figures.pdf

2. Tiirkive Demir - Celik Sektoru

Diinya Celik Birligi 2022 yillik gelik tiretimi verilerine gore, Tuirkiye’de Demir-Celik sektorii
yiiksek istthdam olanag: ve ihracat potansiyeli ile endiistride hammadde olarak yogun olarak
kullanilmasi agisindan 6nemlidir. 2018 yilinda 37,3 milyon olarak gergeklesen toplam iiretim
miktar1 2019 yilinda %9.7 kii¢iilerek 33.7 milyon ton olarak ger¢eklesmistir. 2020 yilinda ise.
pandeminin, ABD ve Avrupa Birligi tarafindan uygulanan giimriik engelleri ve kisitlamalarina

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.




ragmen %6 biiyiiyerek 35.8 milyon tona ulasmustir. 2021 yilinda ise Tiirkiye 40,3 milyon
tonluk iiretim ile diinyada 7.siradaki yerini korumaktadir.

Tirkiye Celik Thracatgilar Birligi 2021 yili istatistiklerine gore, Tiirkiye'nin 2020 yilinda
demir gelik Giretimi 35,7 milyon ton olarak ger¢eklesmis olup, 2019 yilindaki 33,7 milyon ton
tiretime gore %6 yiikselis gergeklesmistir. Tiirkiye’de 2020 yilinda tiiketim 29,4 milyon ton
seviyesinde gergeklesmigtir. Bu rakam 2019 daki 26 milyon tona gére %13.2°lik yiikselisi
ifade etmektedir. 2020 yilinda pandeminin etkisiyle ihracatta diisiis yasanmus olup, 2020
yilinda ihracat bir nceki seneye gore %3.8 diisiis 20,3 milyon ton olarak gergeklesmistir.

Sekil 6 Tiirkiye Celik Sektdrii Genel Durum (MilyonTon)

Milyon Ton 2019 231;@:::3 2020 231;’;:?;“

Uretim 33,7 -9,5% 35,8 6,0%
Tiiketim 26,0 -14,9% 29,5 13,2%
Thracat 21,2 -0,7% 20,3 -3,8%
ithalat 14.3 -9.4% 14,8 3.4%

Kaynak: https.://cib.org.tr/tr/istatistikler. himl

Tirkiye'nin ham ¢elik tiretimi, 2021 Ocak-Kasim déneminde 2020 yili aym dénemine gore
%13.4 artigla 36,7 milyon ton olmugtur. Tiirkiye Celik Ureticileri Dernegi 47 nolu Basin
Biiltenine gore Tiirk demir - gelik sektdrii 35.8 milyon ton sivi gelik firetimi ve %67.2
seviyesinde kapasite kullanim orani gergeklestirerek Ortadogu, Kuzey Afrika ve Avrupa'nin
en biiyiik dreticisi konumundadir.

Turkiye Demir - Celik tiiketimi, 2021 Ocak-Kasim déneminde bir énceki sene ayni déneme
gore %12,9 artigla 30,5 milyon ton seviyesinde gergeklesmistir.

Turkiye demir- ¢elik ihracati ise 2021 y1l1 Ocak-Kasim déneminde 2020 yilinin aym dénemine
gore miktarda %21.9 artig gostererck 18 milyon tona, degerde ise %96.4 artisla 14,9 milyar
ABD Dolar’ina yiikselmistir.

Tiirkiye demir — gelik ithalat1 Tiirkiye Celik Ureticileri Dernegi 47 nolu Basin Biiltenine gore.
2021 yihh Ocak-Kasim déneminde 14,1 Milyon ton olarak gergeklesmis olup, ABD Dolari
bazinda ise %86,7 artisla 13 Milyar ABD Dolari seviyesine yiikselmistir.

2020 yihmin Ocak-Kasim doneminde %108.5 olan ihracatin ithalati karsilama orani, 2021
yilinin ayni déneminde %114 seviyesine yiikselmistir.

Tirkiye Celik Ihracatgilar Birligi’nin yaymladig istatistiki verilere gore Tiirkiye 20 sene once
dlinyanin en biiyiik 10'uncu celik tireticisi iken, 2020 yilina gelindiginde diinyanin 7’inci,
Avrupa’nin en biiyiik treticisi olmugtur. 2019 yilinda Almanya 39.6 milyon ton iiretimle 33,7
milyon ton iiretimi olan Tiirkiye’nin bir sira 6niinde yer almaktayd.

(Kaynak: https://cib.org.tr/tr/istatistikler. himl)

Demir gelik sektoriiniin basta ingaat malzemeleri olmak {izere otomotiv, gemi, ugak,
demiryolu ve vagon gibi tiim tagit araglari ve birgok makine, cihaz ve esya tiretimine katkisi
vardir. Ulkede &zellikle ingaat sektdriinde giiglii talep ve gelik kullanan sanayilerdeki
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dinamizmin varligi ve Tiirkiye’nin lojistik konumu da ihracat ve iiretimi destekleyen faktorler

arasindadir.

Asagidaki tabloda Tiirkiye'nin 2020 yil sonu itibariyla iiriin bazinda yapmis oldugu ithalat ve
ihracat miktarlari ve tutarlar yer almaktadur.

Sekil 7 Tiirkiye Celik Uriinleri / Hammaddeleri ihracati

= 2020 =019
Miktar (Bin Ton) | Degter (Milyon $) | Miktar (Bin Ton) | Deger (Milyon $)

Yari tiriinler (Kiitiik,Slab) 718 359 1.336 655
Yassi tirtinler 5.709 3.339 5.738 3.576
Uzun Uriinler 10.138 4.859 10.489 5.383
Celik Uriinleri Toplami 16.565 8.557 17.489 9.614
Borular 1.910 1.397 1.897 1.514
Digerleri 2.767 4.753 2.529 4.937
Uriin TOPLAM 21.241 14.708 21.990 16.068
Pik [¢] 3 2 1
Ferro alyaj 116 148 113 177
Siinger Demir 0 0 0 0
Hurda 163 174 153 164
Demir Cevheri 2.228 191 1.430 103
Kok Taskomiirii 0 0 0 0
Hammadde TOPLAM 2.513 516 1.698 445
TOPLAM 23.754 15.224 23.688 16.513

Kaynak: hitps.://'www.sanayi.gov.tr/plan-program-raporlar-ve-yayinlar/sektor-

raporlari/mul406011405

Sanayi Bakanhig Demir — Celik Sektér Raporu’na (2021) gore; 2020 yilinda dis ticaret, bir

Oneeki yila gore hem miktar hem de deger bazinda azahs yasamistir. 2019 yilinda ulasilan

13,8 milyar USD ve 21,2 Milyon ton ihracata kargilik; 2020 yilinda %8,6 oraninda azalis ile

12,6 milyar USD ve miktarda %3,8 oraminda azalig ile 20.3 milyon ton ihracat
gerceklestirmistir,

2019 Sanayi Bakanhg raporuna gére, toplam demir-gelik {iriinlerinin ihracati 16 milyar USD

olurken ithalat 10,3 milyar USD olarak gergeklesmistir. Tiirkiye bu sayede 2019 yilinda gelik
tiriinleri dis ticaretinde 5,7 milyar USD’ye yakin ihracat fazlas1 vermekte olup, hammaddenin

dis ticaretteki 8,4 milyar USD’lik agifi hesaba katildiginda Tiirkiye’nin tiim demir-gelik
tirinlerinde net 2,8 milyar USD dig ticaret agig1 verdigi goriilmektedir.

Sekil 8 Tiirkiye Celik Uriinleri / Hammaddeleri ithalati

fthalat 2020 2019
Miktar (Bin Ton) | Deger (Milyon §) | Miktar (Bin Ton) | Deger (Milyon $)

Yan dirtinler (Kiitiik.Slab) 3.980 1.682 3.406 1.558
Yasst iiriinler 7.544 5.148 7.477 5.403
Uzun Uriinler 969 878 1.077 973
Celik Uriinleri Toplami 12.494 7.708 11.960 7.935
Borular 396 662 386 665
Digerleri 373 1.590 340 1.721
Uriin TOPLAM 13.262 9.959 12,685 10.320
Pik 1.138 372 1.232 439
Ferro alyaj 455 523 412 550
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Stinger Demir 458 123 535 146
Hurda 22.487 6.253 18.857 5.615
Demir Cevheri 9.997 1.062 10.124 1.090
Kok Taskdmiirii 5.305 622 5.607 1.006
Hammadde TOPLAM 39.480 8.955 36.767 8.846
TOPLAM 52.742 18.914 49.452 19.166

Tiirkiye 2020 yilinda en ¢ok ihracatt 919 milyon USD ile toplam ihracatinin %72 sini
kapsayan Israil ile yapmistir. Son 3 senede Israil ile yapilan ihracat miktarlari énemli olgide
degismemesine ragmen Italya’ya yapilan ¢elik ihraci tonaj bazinda %18 azalis ile 1.3 milyon
ton, USD bazinda deger ise %23 azalig ile 714 milyon USD’ye diismesi siralamanin
degigmesine sebep olmustur.

Sekil 9 Tiirkiye Demir- Celik ihracaty, ilk 10 Ulke

(Milyon $) 2019 (Milyon $) 2020

italya 929 | Israil 919
israil 928 | Italya 714
Ispanya 718 | Ispanya 604
Romanya 646 | Irak 582
Irak 524 | Romanya 572
Yemen 517 | Misir 462
Misir B 502 | Yemen 439
Almanya 465 | ABD 431
Birlesik Krallik 412 | Almanya 420
Fas 399 | Belgika 386
11k 10 Toplam 6.040 | i1k 10 Toplam 5.529
Genel Toplam 13.900 | Genel Toplam 12.675

Kaynak: hups://tim.org.tr/tr/ihracat-rakamlari
Tirkiye nin demir — gelik ithalatim yaptigi ilk 10 iilke ise asagidaki tabloda paylagilmaktadir.

Sekil 10 Tiirkiye Demir- Celik ithalat, i1k 10 Ulke

(Milyon $) 2019 (Milyon $) 2020

Rusya ~ 3.130 | Rusya 2.425
ABD 1.183 | ABD 1.145
Hollanda 1.006 | Ukrayna 956
Almanya 837 | Hollanda 934
Ingiltere 822 | Giiney Kore 819
Giincy Kore 818 | Birlesik Krallik 737
Fransa 813 | Belcika 664
Ukrayna 810 | Almanya 644
Belgika 649 | Fransa 393
Romanya 478 | Cin 510
11k 10 Toplam 10.546 | ilk 10 Toplam 9.429
Genel Toplam 14.680 | Genel Toplam 13.577

Kaynak: hups://tim.org.o/n/ihracar-rakamlari
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3. Diinya ve Tiirkiye Tel ihracat: ve ithalat

Miktarsal bazda 2020 yilinda diinya tel ihracatinda ilk 3 iilke Cin, Cek Cumbhuriyeti ve
Turkiye'dir. Tiirkiye 2018 ve 2019 yillarinda ihracatta besinci siradayken 2020 yilinda tigiincii
siraya yiikselmistir. Diinya toplam tel ihracatt 2018 yilinda 8.740.194 ton iken 2019da
8.346.533 tona gerilemis olup 2020 yilinda toplam ihracat 7.880.511 tona gerilemistir. Diinya
tel ihracati 2019 -2018 yillan arasinda %4.5 kiigiiliirken Tiirkiye'nin tel ihracati %7,9
artmigir. Aym gekilde 2020-2019 yillan arasinda Diinya tel ihracati %5,6 gerilerken,
Tirkiye'nin ihracat1 %1,8 yiikselmistir.

Yillara gore bakildiginda Cin’in tel ihracatinda liderligini korudugu goriilmektedir. Cin 2018
yilinda 1.983.306 ton ihracat ile diinya toplam ihracatinin 22,7%’sine sahiptir. 2020 yilinda
Cin’in ihracatinin diinya ihracatindaki pay1 %24.9’a yiikselmistir.

2019 yilinda Tirkiye 419.376 ton ihracat ile bir énceki sene %4,4 olan pazar paymni %5’e
yiikseltmis, 2020 yilinda ise pazar pay1 426.965 ton ile %5.4’e ¢ikmistir.

ekil 11 Tiirkiye’nin Ulkelere Gore Tel ihracati

Miktar; Ton 2019 2020
Ulke Adi TON % PAY TON % PAY
1|Cin 1.984.418 23,8% 1.963.726 24.9%
2 | Cek Cumbhuriyeti 448.086 5,4% 430.228 5,5%
3 | Tiirkiye 419.376 5,0% 426.965 5,4%
4 | Giiney Kore 508.654 6,1% 419.170 5.3%
5 | Almanya 458.678 5,5% 418.029 5,3%
6 | Rusya 322.635 3.9% 377.122 4,8%
7 | Belarus 274.883 3.3% 288.804 3, 7%
8 | Slovakya 213,931 2.6% 221.061 2.8%
9 | Hollanda 128.904 1,5% 189.147 2,4%
10 | Meksika 172.363 2,1% 172.363 2.2%
Digerleri 2.552.438 30,6% 2.210.084 28,0%
Toplam 8.346.533 100% 7.880.511 100%

Kaynak: http://bmstel. com.tr/t%C3%B Crkivenin-d%C3%BCnya-pazarindaki-konumu

Almanya’nin 2020 yili itibariyla ithalat degeri 617.214 ton olup toplam payin yiizde 7.8’ini
olusturmaktadir. Tiirkiye ise 2020 yili itibariyle 59.424 ton ithalat degeri ile listede 37.sirada
yer almaktadir.

Sekil 12 Ulkelere Gire Tel ithalati

Miktar: Ton 2019 2020

Ulke Adi TON % PAY TON % PAY
I | Almanya 659.491 7.9% 617.214 7.8%
2| ABD 586.172 7,0% 569.626 7.2%
3| Polonya 442.930| 5,3% 456.712 5.8%
4 | Fransa 359.024 4.3% 340421 | 43%
5| Isvigre 248.093 3,0% 264.128 3.4%
6 | Japonya 293.779 3,5% 234.375 3,0%
7 | Tayland 251.776 3,0% 227.356 2,9%
8 | Giiney Kore 265.851 3.2% 223.307 2,8%
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9 | Romanya 172.543 2,1% 219.305 2,8%
10| Vietnam 214.341 2,6% 210.840 2,7%
11 | Cek Cumbhuriyeti 212.631 2,5% 189.086 2,4%
12 | Avusturalya 150.049 1,8% 171.570 2.2%
13 | Hollanda 167.866 2,0% 168.695 2,1%
14| BAE 101.121 1,2% 160.893 2,0%
15| Malezya 145,295 1,7% 146.920 1,9%
37| Tiirkiye 66.465 0,8% 59.424 0,8%
Digerleri 4.009.106 48,0% 3.620.639 45,9%

| Toplam | 8.346.533 100% 7.880.511 100%

Kaynak: http://bmstel.com.tr/t%C3%BCrkivenin-d%C3%BCnya-pazarindaki-konumu
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Sirket’in Finansal Bilgileri

Sirket’in 2019, 2020 ve 2021 yillar1 i¢in Ata Denetim tarafindan TMS/TFRS kapsaminda 6zel
bagimsiz denetimden gegirilmis finansal tablolarina gére gelir tablosu asagida verilmektedir.

Sekil 13 Gelir Tablosu

Ozel Bagimsiz | Ozel Bagimsiz | Ozel Bagimsiz

Denetimden Denetimden Denetimden
KAR VEYA ZARAR KISMI Geemis Gecmis Gegmis

Cari donem Cari donem Cari donem

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Hasilat 555.273.247 280.636.883 253.064 438
Satiglarin Malivyeti -420.214.465 -237.971.106 -226.399.165
BRUT KAR / (ZARAR) 135.058.782 42.665.717 26.665.273
Genel Yoénetim Giderleri -12.877.554 -9.386.713 -7.553.182
Pazarlama Giderleri -39.499.683 -17.998.577 -16.061.757
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 92.796.721 46.490.383 0.433.236
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -82.460.300 -29.657.250 -4.758.585
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 93.017.966 32.113.620 7.724.985
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 6.417.768 5.976.282 5.752.026
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -17.557.782 -1.047.253 -2.108.138
FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI / (ZARARI) 81.877.952 37.042.649 11.368.873
Finansman Gelirleri 96.302.845 27.981.741 27.816.033
Finansman Giderleri (-) -116.532.126 -61.347.004 -54.238.234 |
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESIi KARI [ (ZARARI) 61.648.671 3.077.386 -15.053.328
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) -10.638.672 -737.682 3.262.165
Dénem Vergi (Gideri) / Gelini -11.258.773 -837.228 0
Ertelenmis Vergi (Gideri) / Geliri 620.101| 99.546 3.262.165
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI /
(ZARARI) 51.009.999 2.939.704 -11.791.163
DONEM KARI / (ZARARI) 51.009.999 2.939.704 -11.791.163
Pay Basina Kazang 42,51 8,07 -34,78

Kaynak :Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

BMS Tel firmasinin 31 Aralik 2019, 2020 ve 2021 itibariyla sona eren finansal yillarina ait ana
kategoriler itibari ile satiglarinin gelisimi asagidaki tabloda verilmistir.

Sekil 14 Uriin Bazinda Satislar

Satiy Tutarlar: (TL) Satis Hacimleri (Ton)

31.12.2021 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2021 | 31.12.2020 | 31.12.2019

Galvanizli Celik Tel 470.856.830( 237.384.359| 217.205.966 39.509 37.456 41.877

Toplam lgindeki Pay: % 84.8% 84,6% 85.8% 79,1% 77,1% 77.7%

£incall Kaplamal 28914.260|  7.734.007 . 2.689 1.074 ,
Celik Tel

Toplam Icindeki Pavi % 5,2% 2.8% - 5.4% 2.2% -

(elik Halat 10.202.670| 2.006.968 3.428.717 642 170 421

Taplam Igindeki Payi % 1,8% 0,7% 1.4% 1.3% 0,3% 0.8%

Tavh Celik Tel 16905944 5.332.086 6.846.607 1.744 1.026 1.649

Toplam Icindeki Pay % 3,0% 1,9% 2.7% 3.5% 2,1% 3.1%
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Ginko Hurdas! 6.463.724| 4264978 4.607.227 587 439 464
Toplam leindeki Payt % 1.2% 1,5% 1.8% 1.2% 0,9% 0.9%

Filmasin Hurdas: 10.560.931| 3.999.98 2428537 1.623 2.041 1.401
Toplan cindeki Payi % 1.9% 1.4% 1.0% 3.2% 4,2% 2,6%

Filmasin Tufal 98.001 2517]  139.868 205 219 431
Topiam leindeki Pay: % 0.0% 0.0% 0,1% 0,6% 0,5% 0.8%

Diger 15.671.518 | 21.241360| 20.650.657 2.929 6.175 7.643
Toplam lgindeki Payt % 2.8% 7,6% 8,2% 5.8% 12,7% 14,2%

is"".f’f"‘“ lade ve 4400.631| 1329372| 2243.141

ndirimler

TOPLAM 555.273.247 | 280.636.883 | 253.064.438 50.018 48.600 53.887

Yukaridaki tabloda da goriildiigii tizere BMS Tel en ¢ok gelir elde ettigi lirtin grubu galvanizli
celik teldir. 31.12.2021 tarihinde sona eren finansal tablo dénemi itibari ile galvanizli tel
satiglarindan gelen hasilatin toplam hasilata oram %84,6 olarak ger¢eklesmistir. Bu oran gecmis
yillarda da korunmaktadir. Galvanizli ¢elik tel satislarinin ardindan 2021 yil sonu itibariyla en
yiiksek ikinei tirtin kategorisi ikinci tiretim hattinin devreye girmesi sebebiyle artan kapasite
sayesinde retimi arttirilan ZincAlu kaplamah gelik tel olmustur. ZincAlu kaplamali gelik telin
2020 y1l sonunda iiriin kategorileri igerisindeki payr %2,8 iken 2021 yil sonunda %4,8 oranina
yiikselmistir.

Sekil 15 Satiglarin Yurt i¢i ve Yurt Disi Kirithmi

Net Satislar (TL) 31122021 | Pay% | 31.12.2020 | Pay% | 31.12.2019 | Pay %
Yurt Igi Satislar 119.560.880 | 21,53%| 69.502.967| 24.77%| 48.453.513| 19.15%
Yurt Digi Satislar 422895.092| 76,16%| 204.181.186| 72,76%| 199.678404| 78.90%
Diger Satislar 17217.906| 3.10%|  8282.102| 2.95%|  7.175.662| 2.84%
Toplam 559.673.878 281.966.255 255.307.579

Subiyian Ldeve -4.276.800( -0.77%|  -1329372| -047%| -2.243.141| -0.89%
Indirimler

Saug indirimleri -123.831| -0,02% . . E -
Net Satig Gelirleri 555.273.247| 100%| 280.636.883| 100%| 253.064.438| 100%

Yukaridaki tablo ise Sirket’in satiglannmin yurt igi ve yurt disgina gére kirihmlarin
gostermektedir. Sirket dirtinlerinin biiyiik bir kismini yurt disina ihrag etmektedir. 2021 yilinda
yurt digi satiglarin toplam satislar i¢indeki agirhig: %76,16 olarak gergeklesmis olup, toplam
satiglar bir onceki yila gore %97.86 artmuistir. Yurt disi satislarin toplam satislar i¢indeki
payinin 2021 yilinda yiikselmesinin sebebi Covid 19 pandemisinin uluslararas: etkilerinin
azalmasi ve yurt digi tel talebinin artis gdstermesidir. Yurt i¢i satislar 2021 yilinda bir énceki
yila gore %72,02 oraninda artis gostermistir,  Sirket’in yurtdisi satislart miktar bazinda 2021
yilinda 36.286 ton olup, yurtdis: satiglar 2020 yilindaki 29.983 ton seviyesine gire %21,02 artis
gostermigtir.

Sirket’in briit kart 2021 yilinda 135.058.782 TL gergekleserek bir nceki seneye gore %216,55
artmugtir. Briit karin 2021 yihinda bir 6nceki seneye gore yiikselisindeki ana etken, hasilatin
%97.86 arug1 bir dénemde satilan malin maliyetinin %76.58 yiikselmesidir. Béylece Sirket’in
briit kar marji 2021 yilinda %24.32 olarak gerceklesmistir. Onceki yillara gore briit kar
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marjinda yasanan yiikselig, temel olarak yurt disi pazarda artan talep ve déviz kurlarinda
yasanan hizli yiikselisten kaynaklanmaktadir. Sirket’in 2019°daki briit kar1 26.665.273 TL iken

2020 y1l sonunda 42.665.777 TL olarak gergeklesmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2019, 2020 ve 2021°de sona eren finansal donemlerine iliskin hazirlanan

ozet karhilik analizi agagidaki tabloda verilmektedir.

ekil 16 Karhihk Analizi

TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Net satiglar 253.064.438 280.636.883 555.273.247
Briit Kar 26,665.273 42.665.777 135.058.782
Briit Kar Marj 10,54% 15,20% 24,32%
Esas faalivet kan 7.724.985 32.113.620 93.017.966
Faaliyet Kar Marji 3,05% 11,44% 16,75%
FAVOK 14.012.014 40.103.114 103.985.375
FAVOK Kar Marj 5.54% 14,29% 18,73%
Net Kar (11.791.163) 2.939.704 51.009.999
Net Kar Marji -4,66% 1.05% 9,19%

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 2019, 2020 ve 2021 yillar1 Ata Denetim tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz
denetimden gegirilmis finansal tablolarina gére finansal durum tablosu asagida verilmektedir.

Sekil 17 Bilan¢o

TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021

VARLIKLAR (TL)

Dénen Varhklar !
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.073.715 7.384.272 36.470.877
Finansal Yatinnmlar - - -
Ticari Alacaklar 52.362.822 49.773.229 97.664.201
- Hiskili taraflardan ticari

alacakiar 5.521.440 240.183 26.949
- ligkili olmayan raraflardan

ticari alacaklar 46.841.382 49.533.046 97.637.252
Diger Alacaklar 35.061.116 34.708.827 30.059.407
- Hiskili taraflardan diger

alacaklar 32.893.026 31.354.997 7.327.122
- lligkili olmayan taraflardan

diger alacaklar 2.168.090 3.353.830 22,732.285
Stoklar 43.171.704 41.349.771 132.568.355
Pesin Odenmis Giderler 7.401.334 11.603.437 2,896,020
Cari Dénem Vergisiyle ilgili

Varliklar 30.586 837.228 11.258.773
Diger Dionen Varhklar 276.659 6.634.043 7.741.754

Toplam Dénen Varhiklar 139.377.936 152.290.807 318.659.387

Duran Varhklar
Diger Alacaklar 506.069 6.071 6.073
- Hiskili olmayan taraflardan

alacaklar 506.069 6.071 6.073
Yatirim Amach

Gayrimenkuller 4.467.933 4.487.299 2.992.500
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Maddi Duran Varhklar 108.301.904 135.426.280 258.301.708
Kullamim Hakki Varhiklar 2.268.099 2.613.754 4.431,920
Maddi Olmayan Duran
Varhklar 278.952 490.748 626.618
Pesin Odenmis Giderler - - 569.842
Ertelenmis Vergi Varliza 8.015.955 9.842.260 18.846.185
Toplam Duran Varhklar 123.838.912 152.866.412 285.774.846
TOPLAM VARLIKLAR 263.216.848 305.157.219 604.434.233
i 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
YUKUMLULUKLER (TL)
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 71.214.177 87.342.884 109.678.952
- Banka Kredileri 71.211.783 87.337.937 109.673.89]
- Diger Kisa Vadeli
Bor¢lanmalar 2.394 4.947 5.061
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin
Kisa Vadeli Kisimlan 49.225.933 57.544.807 76.621.833
- Banka Kredileri 36.419.645 39.068.527 59.635.921
- Finansal Kiralama
Islemierinden Bor¢lar 12.776.284 18.419.670 16.869.050
- Kiralama Islemierinden
Borglar 30,004 S6.610 116.862
Diger Finansal Yiikiimliiliikler - - 3
Ticari Bor¢lar 14.522.072 12.185.274 105.355.239
- Higkili taraflara ticari
borglar = - -
- lliskili olmayan taraflara
ticari bor¢lar 14.522.072 12.185.274 105.355.239
Cahsanlara Saglanan
Faydalar Kapsaminda Borglar 1.152.636 1.341.234 1.517.070
Diger Borglar 3.398.198 11.862.042 5.463.891
- Hiskili taraflara diger
borglar 3.033.363 3.211.212 740
- Higkili olmayan taraflara
diger borglar 364.835 8.650.830 5.463.151
Ertelenmis Gelirler 2.821.940 14.875.332 10.817.642
Donem Kari Vergi
Yiikiimliliigii - 837.228 11.258.773
Kisa Vadeli Karsihklar 529.069 503.962 789.200
- Caliyanlara saglanan
| faydalara iliskin karsiliklar 453.617 329.809 410.465
- Diger kisa vadeli kargiliklar 75.452 174.153 378.735
TOphh K Vaiel 142.864.025 186.492.763 321.502.600
Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 87.145.531 74.605.833 85.046.541
- Banka Kredileri 57.095.545 45.080.910 65.778.639
- Finansal Kiralama
Islemlerinden Borglar 27.622.161 27.155.380 17.015.242
- Kiralama fglemlerinden
Borclar 2.427.825 2.3069.543 2.252.660
Ticari Borglar = - 569.855
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- [ligkili olmayan taraflara
ticari bor¢lar

569.855

Uzun Vadeli Karsihklar

1.375.127

1.755.495

2.073.013

- Caliganlara saglanan
Sfavdalara iliskin karsiliklar

1.375.127

1.755.495

2.073.013

Ertelenmis Vergi
Yiikii mliiliigii

251.080

145.254

5.255.394

Toplam Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler

88.771.738

76.506.582

92.944.803

Toplam Yiikiimliilikler

231.635.763

262.999.345

414.447.403

Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

8.475.600

8.475.600

30.000.000

Kar veya zarara yeniden
siniflandirilmayacak birikmis
diger kapsamh gelirler veya
giderler

Yeniden Olgiim Kazanglar
(Kayiplarr)

- Tammlanmis Fayda Planlari
Yeniden Olciim Kazanglari
(Kayplary)

-44.946

-34.364

152,447

- Maddi Duran Varliklar
Yeniden Degerleme
Artislary/Azaliglar

39.744.736

Kar veya zarara yeniden
siniflandirilacak birikmis
diger kapsamh gelirler veya
| giderler

Yabanct para ¢evrim farkiar

21.095.867

28.722.370

84.853.796

Kardan Ayrnlan Kisitlanmis
Yedekler

221.471

221.471

453.024

Gecmis Yillar Kar /
Zararlar:

13.624.256

1.833.093

-16.227.172

Net Dnem Kari/ Zaran

-11.791.163

2.939.704

51.009.999

Toplam Ozkaynaklar

31.581.085

42.157.874

189.986.830

TOPLAM KAYNAKLAR

263.216.848

305.157.219

604.434.233

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Likidite ve Bor¢luluk

Sirket’in 31 Arahk 2019, 2020 ve 2021 de sona eren finansal dénemlerine iliskin hazirlanan
ozet likidite analizi asagidaki tabloda verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan oranlar Ata

Denetim tarafindan hazirlanan bagimsiz denetim raporlarinda verilen

finansal durum

tablosundaki ilgili kalemler baz alinmak suretiyle hesaplanmigtir. Tabloda goriildiigii iizere
sirketin cari orani son 3 senede 0,82’nin Asit-Test orani da 0,58in altina diismemistir.

Sekil 18 Likidite Oranlar

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Cari oran (Donen Varhklar/ Kisa Vadeli
Yiikiimliiliikler) 0,98 0,82 0:99
Asit-Test oran (Dénen Varhklar - Stoklar/ Kisa
Vadeli Yiikiimlulikler) 0,67 058 658

Kaynak: Sirket, Bugimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 31 Arahk 2019, 2020 ve 2021°de sona eren finansal dénemlerine iligkin hazirlanan
ozet borgluluk analizi asagidaki tabloda verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan oranlar Ata
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Denetim tarafindan hazirlanan 6zel bagimsiz denetim raporlarinda verilen finansal durum

tablosundaki ilgili kalemler baz alinmak suretiyle hesaplanmigtir,

Sekil 19 Borg¢luluk

TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Banka Kredileri 207.585.64] 219.493.524 271.347.326
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -1.073.715 -7.384.272 -36.470.877
Net Finansal Borg 206.511.926 212.109.252 234.876.449
Toplam Ozkaynaklar 31.581.085 42.157.874 189.986.830
Toplam Varliklar 263.216.848 305.157.219 604.434.233
FAVOK 14.012.014 40,103.114 103.985.375
Net Bor¢/Ozkaynak Orani 6,54 5,03 1,24
Net Bor¢/Toplam Varhklar Oram 0,78 0,70 0,39
Net Bor¢/ FAVOK Orami 14,74 529 2,26

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Rapor
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Degerleme

Degerleme Ydntemleri

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve
Yontemleri'nde belirtilen 3 degerleme yaklagimmin tamami degerlendirilmis  ve bu
yaklasimlardan 2 tanesi kullanlmustir.

Maliyet Yaklasin

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimu, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga,
belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varhd) elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacagi
ckonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmas:
ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi
suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi tizere isletmelerin ve
igletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in kurulus déneminde
olmamasi, toplama yOnteminin uygulanabilecegi bir yatirim ortakligi veya holding sirketi
olmamasi nedeniyle esit faydaya sahip bagka bir varhgin elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin siirekli oldugu diistiniildiigii igin maliyet yaklasimi
degerleme kapsaminda dikkate alinmig fakat kullanilmamustir.

Pazar Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi
varhgm, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aymi veya karsilastirilabilir (benzer) varhklarla
kargilagtinlmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagim ifade eder. UDS
105%in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varhigin veya buna énemli Olglide
benzerlik tagtyan varliklarin aktif olarak islem gdrmesinden dolay1 uygulanmasi zorunludur, Bu
yaklasim da UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi tizere
isletmelerin ve igletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Pazar Yaklagim kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken giivenilir bilginin
mevcudiyeti, halka agik girketlere yatinm yapan yatinmcilar tarafindan sikea kullamilan bir
yaklagim olmasi ve BMS Tel paylarinin halka arzdan sonra Borsa [stanbul’da islem gérecek
olmasi nedeni ile deferlemenin amacma uygun oldugu dustiniildiigii igin degerleme
kapsaminda kullanilmastir.

Pazar Yaklagimi kapsaminda Sirket’in paylannin halka arz edilecegi ve Sirket’in benzeri olan
borsada islem goren nitelikteki emsallerine iliskin giivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullanilmistr.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yintemi

Borsada iglem goren ve Sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger sirketlerle
karsilastirma yapilarak Isletme Dederi bulunabilmesi i¢in Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi
kullamlmigtir. Bu yéntem kapsaminda Sirket’e benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin
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uygun rayi¢ piyasa carpanlari analiz edilmistir. Bu yontem etkin isleyen spekiilasyonun
yapilmadigr durumlarda paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dénemde beklencn kazang artis:
ve buna bagh risk diizeyini yansitig1 varsayimim esas almaktadir.

UDS 104 Deger Esaslari nin “UDS Tammh Deger Esasi — Pazar Degeri™ baghgimin altinda yer
alan madde 30.6 uyarinca defierlemesi yapilan varlik igin meveut verilere ve pazarla iliskili
kosullara gore en gegerli ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi
gerekmektedir. Ek olarak UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yoéntemleri madde 10.4
uyarinca deferleme ¢aligmasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek
bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldu@u hallerde.
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi
kullanmasma gerek olmadig belirtilmektedir.

Bu dogrultuda mevcut sartlar dikkate alindiginda degerleme icin en gegerli ve en uygun yontem
oldugu diisiiniilen, dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilen yéntemlerden
Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki isletme Degeri/FAVOK (ID/FAVOK)
garpani kullamlmugtir. ID/FAVOK ¢arpanina ek olarak yurtici ve yurtdigi benzer sirketlerin
ID/FVOK, ID/Satiglar, F/K ve PD/DD carpanlar da incelenmis fakat asafidaki sebeplerden
6tiirti bu carpanlar ID/FAVOK ¢arpam kadar giivenilir bulunmamistir.

- ID/FAVOK carpam sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigi ve pazar
katilmcilar (Borsa’da iglem goren sirket yatirimeilan) tarafindan en fazla kullanilan
degerleme ¢arpanlarindan birisi oldugu dikkate deger bulunmustur.

- Faaliyet gosterilen demir gelik sektoriinde sirketlerin duran varlik yatinmlart hem tutar
olarak hem de zamanlama agisindan farkliliklar gésterebilmektedir. Bu durum benzer
sirketlerin farkli seviyelerde amortisman giderlerine sahip olmalarina yol agmaktadir.
Nakit olmayan amortisman giderlerinin faaliyet kari tizerindeki etkisini dikkate almasi
sebebiyle ID/FVOK ¢arpani degerlemede tercih edilmemistir.

- Degerleme ¢alismasi kapsaminda incelenen benzer sirketler arasmnda BMS Tel gibi
agirlikh olarak gelik tel iireten firmalarin yaninda, demir celik sektdriinde faalivet
gosteren sirketler de bulunmaktadir. Aym alt sektérde faaliyet gosteren sirketler
arasinda dahi kar marjlan agisindan farkhliklar olabilmektedir. Bunun sonucu olarak
sirketler belli bir faaliyet kam seviyesine ¢ok farkli hasilat rakamlariyla
ulagabilmektedir. Bu sebeple ID/Net Satislar ¢arpan degerlemede tercih edilmemistir.

- Benzer sirketlerin faaliyet gosterdigi iilkeler ve bu iilkelerdeki vergilendirme esaslar
farkhliklar gostermektedir. Ayrica farkli tilkelerdeki farkl sirketler farkli fonlama
alternatifleri iizerinden ciddi degiskenlik gdsteren finansman kosullar1 altinda
operasyonlarina devam etmektedir. Sirketlerin net karlari ve dolayisiyla 8zkaynaklari
tizerinde dogrudan etkisi olan bu durum, benzer sirketlerin F/K ve PD/DD garpanlari
tizerinden kargilastirilmasin giiglestirmektedir. Bu sebeple F/K ve PD/DD carpanlar)
degerlemede tercih edilmemistir.

- ID/FAVOK oram isletme degerinin FAVOK rakamina oranlanmasi neticesinde elde
edilir, FAVOK ise, esas faaliyet kari (sirketin faaliyetlerinden elde ettigi kar) ile ilgili
donemde satiglardan esas faaliyet karina ulasilirken diisiilen amortisman ve itfa
bedellerinin toplamidir. Bu y6ntem ile Isletme Degeri, Sirket'in ilgili yila ait FAVOK
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rakaminin, aym sektorde faaliyet gosteren halka agik diger sirketlerin ID/FAVOK
oranlan ortalamalan ile ¢arpilmasi sonucunda elde edilir.

Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin gok
sayida uygulama yolunun bulunmasina kargin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit
Akimlari (INA) yénteminin varyasyonlari olan bu yéntemler UDS 200 isletmeler ve
Isletmedeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi fizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde siklikla kullaniimaktadir.

INA yontemi, sirketlerin faaliyet gosterdigi siire igerisinde yaratacagl varsayilan nakit
akimlarmin bugiinkii degerlerine indirgenmeleri esasina dayanan bir degerleme yéntemidir.
INA yéntemi birgok varsayima dayanarak sirketlerin uzun vadeli potansiyelini de yansitarak
Ozgiin degerini bulmaya odaklanir. Bunu yaparken de sirket ozelindeki riskleri belirli bir
gergevede barindirir. Bu yontemin en 6nemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarh olmas:
dolayisiyla objektif bir degerlendirme yapmanin zorlugudur. UDS 105 Degerleme Yaklagimlari
ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varhgin gelir yaratma kabiliyetinin
katihmemnin goziiyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki
gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir
yaklagimimin uygulanmasi ve bu yaklagima dnemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli
gorilmektedir.

Bu degerleme raporunda yer alan INA degerlemesi kapsaminda, Sirket'in satiglarini
gergeklestirdigi tiriinlerden bekledigi nakit akimlarinin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket’in gelir yaratma kabiliyetinin yatinmemin gbziinde
degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi dolayisiyla, degerlemenin amacina uygun oldugu
diistiniilerek, Gelir Yaklagimi degerleme kapsaminda kullanilmustir.

Degerleme Yontemleri
A) Carpan Analizi Yontemi
Yurt i¢i Benzer Sirketler

Yurt i¢i benzer sirketlerin se¢ilmesi kapsaminda Borsa [stanbul’da islem goéren yerli demir,
celik ve gelik tel sirketleri incelenmistir. Bu sirketlerin ¢arpan analizinde kullamilan verileri
asagida ve faaliyetlerinin agiklamalari ekte sunulmaktadir.

Sekil 20 Yurt i¢i Benzer Sirket Verileri

Piyasa isletme FAVOK  Net
Sirket Degeri Degeri ('::'73;{0) (mn Satislar (ﬁ:lé{!;;}
(mn USD) (mn USD) USD) (mn USD)

Celik Halat ve Tel Sanayi A.S. 20 29 4 5 78 1
Ayes Celik Hasir ve (it Sanayi A.S. 19 28 11 11 152 4

Bms ?t‘.llk‘ F[aslir Sanayi Ve Ticaret 17 6 4 4 51 3
Anonim Sirketi

?.l::::l}\ Néamncsmann Boru Sanayi ve 254 445 14 67 829 1
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Burgelik Bursa Celik Dokiim Sanayii 17 19 2
AS,

Burgelik Vana Sanayi ve Ticaret A S. 11 12 0
Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret |44 133 54
A.S.

Erbosan Erciyas Boru Sanayii ve Ticare 153 165 6
A.S.

Erciyas Celik Boru Sanayi A.S. 218 290 20
Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.S. 7.824 7.536 2818
Formet Celik Kapi Sanayi ve Ticaret A.S. 20 19 0
Decmisas Dokiim Emaye Mamiilleri

Sanayi Anonim Sirketi 2 ik g
[skenderun Demir ve Celik A.S. 5.334 5.080 1.471
lzmir Demir Celik Sanayi Anonim Sirketi 216 480 133
Kardemir Karabik Demir Celik Sanayi

Ve Ticaret A.S, 1.140 955 13

23

0

57

37

26

3.050

1.576

155

570

171

147

119

1915

20

77

4,127

1.224

1.670

0

46

22

756

436

Yukaridaki tabloda belirtilen Yurt I¢i Benzer Sirketlere ait piyasa ve sirket degerleri Capital
IQ veri platformundan TL cinsinde saglanmistir. Pivasa degerleri ilgili sirketlerin hisse fiyat

ile hisse adetlerinin ¢arpilmasi ile hesaplanmakta olup, pivasa degerlerine sirketlerdeki net
finansal borglarin eklenmesi ile sirket degerleri bulunmaktadir. Bu degerler TCMB nin saat
bag1 agikladigi 28.03.2021 tarihli saat 13.00e ait USD/TL gésterge alis kuru ile USD cinsine
doniilmiistir. USD cinsine cevrilirken ahs ve satis kurlarinin arasinda biiytik bir fark

bulunmamasi scbebiyle ortalama kur deferi yerine genel teamiil olan ahs kur degeri
kullamlmigtr. Net satig hasilati, FVOK, FAVOK ve net kar tutarlan ise 2021 yilh TCMB

ortalama USD/TL kuru ile USD cinsine ¢evirilmistir.
Yurt Disi Benzer Sirketler

CapitallQ veri tabani iizerinden yapilan incelemeler sonucunda yurtdisinda Sirket’e benzer
alanlarda faaliyet gosterdigi belirlenen sirketlerin ¢arpan analizinde kullanilan verileri asagida

ve faaliyetlerinin agiklamalarina ekte yer verilmektedir.

Sekil 21 Yurt Dis1 Benzer Sirket Verileri

Plyssa  lIgletme oo pivok

L, D i
NV Bekaert SA 2.250 2.872 323 750
ArcclorMittal S A, 31194 37.400 2.498 19.050
Gerdau S A 10.158 11.925 835 3.751
Tata Steel Limited 21.445 3100 6.690 16.325
Kiswire Ltd, 439 661 9 154
.:trlfallg Iron and Steel Co., 1.449 1821 177 620
ISW Steel Limited 22.749 29,989 3.331 8.015
Golik Holdings Limited 77 183 25 37

Net

Satiglar NeLKar
(mn USD) (mn USD)
5.504 463
76.571 14.956
14.061 2.781
30.129 4,972
1.420 109
7.303 192
16.966 2903
477 19
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Hankuk Steel Wire Co., Litd,

Hua Eng Wire & Cable Co.,
Ltd.

Hubei Fuxing Science and
Technology Co.,Ltd

Citic Pacific Special Steel
Group Co., Ltd.

Hyundai Steel Company

SeAH Holdings Corporation
China Steel Corporation

Song Ho Industrial Co., Ltd.

United Wire Factories
Company

DaeChang Steel Co., Lid.

Jeil Steel Mfg Co., Ltd.

Kobe Steel, Lid.

Liuzhou Iron & Steel Co., Ltd.

Tree Island Steel Lid.

Tyeoons Group Enterprise
Co.,Ltd.

Xinyu Iron & Steel Co., Ltd

140
336

697

14.502

4.407
353
21.493
69
260
71
71
1.985
1.981
157
223

2,722

2.108
28.129
90
226
147
89
8.940
8,058
163
341

2.712

G
140
1273
74

16
102

9606

180

378

1.834

15,322
19.183
5.042
16,899
106

Carpan Analizi

ID/FAVOK ¢arpam sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigi ve pazar
katihmeilan (halka agik sirket yatinmeilar) tarafindan en fazla kullamlan degerleme
¢arpanlarindan birisi oldugu igin se¢ilmistir. Carpanlar hesaplamirken sirketlerin 28.03.2022
piyasa kapamsi isletme ve piyasa degerleri ile 31 Aralik 2021 itibariyla son 12 ay finansal
verileri kullanilmigtir. Bu yaklagimin kullanim amaci BMS Tel'in en giincel bagimsiz denetim
raporu olan 31 Aralik 2021 tarihi itibaniyla degerlemenin yapilarak Sirket'in en giincel piyasa

degerine ulasilmasidir.

Sekil 22 Segilen Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlar

Piyasa Isletme - ;
Sirket Deferi  Degeri  FAVOK Sl;)tﬁ::' thgx iD/FAVOK
(mn USD) (mnUSD) (mn USD) ¥
geétk Halat ve Tel Sanayi 20 29 5 04 8.2 57
Avyes Celik Hasir ve Cit 5
Sanayi A.S. 19 28 11 0.2 2.6 2.5
Bms Celik Hasir Sanayi Ve
Ticaret Anonim Sirketi 17 16 4 0.3 4.2 4.0
Borusan Mannesmann Boru .
Sanayi ve Ticaret A.S. 254 445 67 0,5 13,0 6,7
B ik Bursa Colik Doki
Sanayii-A.S: ¥ 9 23 I 0.9 0.9
the ARavi ve
)
Ti g + 12 4] ESd 6£2.2 b
(,cmltas Celik Makina Sanayi 144 133 57 0.8 24 23
ve Ticaret A.S.
w eaEoimsBory 153 165 37 i 4.6 4:4
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A;Sj : 218 200 25 2.4 146 Ha
J‘Ig‘l lariT S; 7824 7536 3.050 0 27 2.3
Formet Celik Kapi Sanayi ve
Ticaret A.S.

Demisas Dékiim Emaye
Mamiilleri Sanayi Anonim 28 40 9 0.5 5.5 4.4
Sirken

Iskenderen Demieye Colk 5334 5.080 1.576 12 35 32

A

20 19 1 1,0 44,1 15,8

Lzmir Denuir Cclik Sanayi 216 480 155 0.4 36 3.1
Anonim Sirketi

sl biik Desi

Celik § Ve Tic AS, ) 955 A4 229 8 9
Ortalama 5,6

Kaynak: Jirketlerin web siteleri, denetim raporiari, S&P CapitallQ veri tabanlar

(Uzeri ¢izili olan degerler hesaplamaya dahil edilmemistir.)

Carpan degeri belirlenirken, medyan yerine ortalama deger ahinmasinin sebebi; istatistiki
metadoloji uyarinca medyan degerinin 30 ve iizeri 6rneklem kiimesinde anlamli olmasindandir.
Segilmis sirket ¢arpan sayisi 30’un altnda olmasi nedeniyle ortalama deger kullanilmistir.
Benzer yurtigi garpanlar arasinda iD / FAVOK igin Burgelik Bursa ve Burgelik Vana sirketleri
u¢ deger olmalari, Erbosan Erciyas ve Erciyas Celik’in mevcut faaliyet alanlarinin BMS Tel ile
uyusmamasi sebebiyle ¢arpan analizinde ortalama hesabina dahil edilmemistir. Eregli Demir
ve Celik, Iskenderun Demir ve Celik ve Kardemir Karabiik Demir Celik’in dahil edilmeme
sebebi ise bu sirketlerin Tiirkiye'nin toplu tiretim yapan biiyiik sanayi kuruluslar olmas: ve
yogun sermaye ihtiyaglar1 bulunan bu sirketlerin FAVOK tutarlarimin serbest nakit akimina
donme oranlarimin gorece olarak diisiik olmasindandir. Ayrica isletme yasam déngiisii
agisindan degerlendirildiginde bu girketler uzun yillardir faaliyette bulunan olgunlasmis
sirketler iken: BMS Tel biiyiime evresindeki bir sirket olmast ile de ayrismaktadir.

Yurt i¢i segilen benzer sirketlere iligkin yukarida verilen analiz yurt disi segilen benzer sirketler
icin de yapilmistir.

Sekil 23 Secilen Yurt Digi Benzer Sirket Carpanlar)

Piyasa isletme - .
" 7 FAVOK 1D/Net
Sirket Deferi (mn  Degeri (mn "' Satislar iD/ FVOK ID/FAVOK
USD) usp) (maUSD)

NV Bekaert SA 2.250 2.872 750 0.5 8.9 3.8
Gierdan-S-A- 10158 A 2351 28 +43 Aot
Kiswire Ltd. 439 661 154 0.5 73.2 43
Aerrerire-trent aid
Steel-Co-Ltd. o 821 624 e 2 29
Golik Holdings 7 183 37 0.4 73 5.0
Limited
Hankube-Seol- Wire
Con Ltd 140 210 20 12 430 H2
1;"‘,“, E’G*g “';“ ei > 336 430 34 ++ 204 125
Hubei Fuxing
Science and 697 2.259 241 12 16,2 94
Technology Co.,Ltd

w lj= v,
,".\'l.i_ﬂjh‘
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Citic Pacific Special

Steel Group Co., 14.502 15.810 2.200 1,0 124 7.2
Ltd.

5 4.407 13.221 3.401 0,7 178.0 3.9
Company

ek Holdinps 353 2.108 388 0.4 1317 5.4
Corporation

China Stesl 21493 28.129 4,141 1.7 275.1 6.8
Corporation

Song Ho Industrial

Co., Itd. 69 90 14 0,9 12,6 6.5
Umindhae ’ 260 226 17 0.9 108 136
Factories-Compan

Bael hatre-Steel .

CoLtd, 71 147 g [S8e -100.4 72
i i 29 = R 279 33
Kobe Steel, L.td. 1.985 8.940 1.755 (.5 97.5 5.4
Liuzhou Iron &

Steel Co., Ltd. 1.981 8.058 947 0.6 254 8.5
ITIS"" L 157 163 44 0.7 17.5 37
Tycoons Group

Enterprise Co..Ltd. 223 341 44 0.9 81,3 7.8
hrvtron & Steel

Co-Tid 2722 2442 b 0.2 ST 28
Ortalama 6,0

Kaynak: Sirketlerin web siteleri. denetim raportari, S& P CapitallQ veri tabanlar

(Uzeri ¢izili olan degerler hesaplamaya dahil edilmemigtir.)

Benzer yurtdisi garpanlar arasinda ID / FAVOK ¢arpanlari ug deger olan ve/veya piyasa/sirket
degeri BMS Tel’in degerlerinden ¢ok yukarida olan Gerdau, Tata Steel. Anyang Iron and Steel,
JSW Steel, Hankuk Steel, Hua Eng Wire Cable, United Wire, DaeChang Steel, Jeil Steel ve
Xinyu Iron & Steel’in ¢arpanlari ortalamaya dahil edilmemistir.

Net Finansal Borg¢ Pozisyonu

Sirket’in 31 Aralik 2021 itibariyla toplam 20.909.060 USD finansal yiikiimliiliigii
bulunmaktadir. Ote yandan, ayn1 tarih itibariyla Sirket 2.810.316 USD nakit ve nakit benzerine
sahiptir. Sirket’in net finansal bor¢ pozisyonunu gosteren tablo asagida sunulmustur.

ekil 24 Net Finansal Borg (31 Arahik 2021 itibariyla)

USD 31.12.2021
Banka Kredileri 20.909.060
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) -2.810.316
Net Finansal Bor¢ (Nakit) . 18.098.744

Carpan Analizi Sonucunda Bulunan Deger

BMS Tel’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi igin Tirkiye'de faaliyet gdsteren benzer
sirketler incelenerek yapilan ID/FAVOK ¢arpam analizine iligkin sonuglar 6zet olarak asagida
verilmektedir,
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Sekil 25 Segilen Yurt I¢i Benzer Sirket Carpan Sonuglari

iD/FAVOK Carpan (bin USD)
31.12.2021 Gergeklesen BMS Tel FAVOK 11.758
Carpan (x) 3.6
isletme Degeri 65.305
Net Borg 18.099
iskonto Oncesi Piyasa Degeri 47.206

BMS Tel'in piyasa degerinin tespit edilebilmesi igin yurt disinda faaliyet gosteren benzer
sirketler incelenerek yapilan ¢arpan analizine iligkin sonuglar 6zet olarak asagida verilmektedir.

Sekil 26 Secilen Yurt Disi Benzer Sirket Carpan Sonuclari

ID/FAVOK Carpam (bin USD)

31.12.2021 Gergeklesen BMS Tel FAVOK 11.758
Carpan (x) 6,0
isletme Degeri 70.023
Net Borg 18.099
iskonto Oncesi Piyasa Degeri 51.925

B) indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Yéntemi

Sirket’in finansal tablolar TL cinsinden sunulmakla birlikte Sirket’in fonksiyonel para birimi
USDdir. INA degerlemesi kapsaminda kullamlan tiim gergeklesen tutarlar ve projeksiyonlar
ise Sirket’in fonksiyonel para birimi olan USD tizerinden hesaplanmugtir. Raporun tamamindaki
tutarlarin TI.’den USD’ye doniistiirmek icin kullamlan déviz kurlar ve diger makroekonomik

veriler yillar bazinda asagidaki tabloda gosterilmektedir.

ekil 27 Makroekonomik Veriler

Makroekonomik

Veriler 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
TL Enflasyon 11,8% 14,4% 36,1% 40,5% 264% 183% 12.7% 8.8% 8,8%  8:8%
USIYTL Ortalama
Déviz Kuru 5,67 7,00 8,84 1515 1940 23,17 26,15 2831 30,14 32,09
USD/TL Y1l Sonu
Déviz Kuru 5,94 742 1298 17,33 2148 24,87 2742 2920 31,09 33.10
Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihli finansal tablolarina gore kar marjlari
asagidadir.
Sekil 28 Satislar ve Marjlar
USD 2019 2020 2021
Net Satislar 44.622.732 40.071.521 62.786.726
Briit Kar 4.701.875 6.092.153 15.271.578
Briit Kar Marji 10,5% 15,2% 24,3%
Faaliyel Kar 1.362.143 4.585.433 10.517.873
Faaliver Kar Marfi 3,1% 11,4% 16,8%
FAVOK 2.470.732 5.726.236 11.757.997
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| FAVOK Marjy 5.5% 14,3% 18,7%

Projeksiyonlar

INA degerlemesi kapsaminda Sirket’in 2022 yili ile 2028 y1li arasinda yaratacagi nakit akimlar
ve 2028 sonrasi i¢in nihai dénem degeri dikkate alinmigtir. Projeksiyon dénemi siiresi 6 yil
olarak segilmistir. Sirket 2022 ve 2023 yillarinda yeni iirlin ve modernizasyon yatimlari
yapmakta ve bu yatirim bazilarinin devreye alinislar 2024 yilim bulmaktadir. Bu nedenle yeni
yatirimlarin finansallara etkisinin dogru yansitilmas: amaciyla projeksiyon dénemi 2028 yilma
goturiilerek 6 yilik stire kullanilmasinin daha dogru olacag kanaatine varilmistir. Yine bu
¢aligma kapsaminda Sirket’in kendi kayitlari ve tiriin segmentleri bazinda gelir-gider kirilimlar:
ile bagimsiz denetgi raporlarindaki verilerden faydalamlmistir.

1- Gelir Tablosu

Sirket gelir tablosu olusturulurken tiime varim yaklagimi benimsenmis ve her bir iiriin bazinda
satig hacmi ile birim fiyati kullanilarak net satiglar tahmin edilmistir. Sirket’in stratejik hedefleri
dogrultusunda projeksiyon dénemi boyunca satiglart gergeklestirilecek olan iiriinler icin ton
bazinda satig hacimleri ve birim fiyat1 varsayimlar olusturulmustur. Sirket’in gelecekteki temel
tiretim odag, kar marji daha yiiksek iirlinlere yonelmektir. Bu sebeple Sirket galvanizli tel
tiretiminin bir kismum Zincalu tel ve gelik halat tiretimlerine kaydirmay1 planlamaktadir. Sirket
bu dogrultuda 2022-2024 tretim kompozisyonunu degistirerek toplam iiretim miktarini ¢ap
ortalamasina bagh olarak artirmaktadir. Sirket 2024 yili sonrasinda iiretim miktarini ise
verilerini Wordsteel.org’un saglams oldugu diinya demir gelik sektoriinin son 10 yillik
ortalama biiylimesi olan %2.77 oranim goéz Oniinde bulundurarak hesaplamistir. Sirket’in
meveut kurulu kapasitesi ve yatimm sonrasi kapasitesi ile ilgili yillarda gergeklesen satis
hacimleri géz 6niinde bulundurularak kapasite kullanim oram hesaplanmis ve bu oran satis
tahminlerinde kullamlmustir. $irket’in meveut kapasitesine gore ilgili yillarda gergeklesen
satiglarm orant 2019 yilinda %69, 2020 yilinda %64 ve 2021 yihnda %72 olarak
gergeklesmigtir. Bu kapasite kullanim oranlar1 2023 yilindan itibaren %3 oraninda artirilmistir.
Diinya demir gelik sektorii bitylimesi olan 2,77% orani yerine %3 oranimin tercih edilmesinin
sebebi ise Turkiye demir gelik sektdriiniin 2020 yilinda %6 ve 2021 yilinda %13 biiyiiyerek
pozitif aynsmasidir. Her bir iiriin bazinda sirketin satis hacmi varsayimlan toplam satis
hacmine oranlanarak tiim tiriinlerin satis hacmi igerisindeki oranlari bulunmustur. Bu oranlar
projeksiyon dénemi boyunca kullanilmis olup varsayilan yeni kapasite kullamm oranlari
sayesinde hesaplanan tahmini toplam satis hacminde uygulanarak {iriin bazinda kirihm elde
edilmisgtir, ! ’

Sirket’in iirlin bazinda birim fiyat: tahminleri ise 2023 yil1 ve sonrasinda her bir iiriin bazinda
birim fiyatmin 4,5% oraninda azalacag varsayim ile hesaplanmaktadir. 4,5% oramindaki sabit
azalig orani ise su gekilde hesaplanmistir: Economist Intelligence veri tabanindan elde edilen
2016-2021 willar1 arasindaki demir fiyatlarmin ortalamasi alinmis ve 586,72 USD/ton
bulunmugtur. 2021 yilinda ger¢eklesen 842,5 USD/ton demir fiyatina bu fiyatin 6 senelik bir
zaman araliginda yiizde kag YBBO ile gelecegi hesaplanmis ve bu hesaplama sonucunda 4,5%
sonucuna ulagilmigtir. Bu oranin kullanilma sebebi 2021 yilinin olagandisi bir yil olmas:
sebebiyle demir gelik fiyatlannin gegmis 6 yildaki ortalamasina uzun vadede geri donecegini
dngdrmemizden kaynaklanmaktadir.

RANTI YALYE
£ Kl‘}L KIY i'if

. Nb: 1 34337
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Sirket galvanizli gelik tel, zincalu kaplamali gelik tel, ¢elik halat ve tavli celik tel olmak tizere
4 ana iirlin grubu altinda {iretim yapmaktadir. Bu iirtinlerin iiretiminden ¢ikan hurdalar m da
ayrica satig1 yapilmaktadir. Sirket ayrica ticari mal ve hizmet geliri elde etmektedir. Bu gelirler
“Diger” kaleminin altinda gosterilmektedir. $irket aym zamanda 2022 yilinda yapmayi
planladigs yatinmi sayesinde 2023 yiliin ikinci yarisinda daha énce iiretimini yapmadigi
PVC/PE tel urtintiniin tiretimine baglayacaktir. PVC/PE iiriiniiniin birim fiyati degisiminde
petrol fiyatlar1 baz alinmaktadir. Sirket’in meveutta iirettigi ve tiretimini planlamakta oldugu
tirtinlerin gelir kirilim ve projeksiyonlari asagida gosterilmektedir.

Sekil 29 Gelir Kirihhmi ve Projeksiyonu

Uriin Cesitleri (USD) 2019 2020 2021
Galvanizli Celik Tel 38.299.825 33.895.588 53.241.461

Sartg Hacmi (ton) 41.877 37.456 39.509

Birim Fivatt (USD) 915 905 1.348

Zincalu Kaplamah Celik Tel - 1.104.322 3.269.438

Satis Hacmi (ton) - 1.074 2.689

Birim Fivaii (USD) = 1.028 1.216

Celik Halat 604.584 286.571 1.153.652

Satis Hacmi (ton) 421 170 642

Birim Fiyati (USD) 1.435 1.684 1.798

Tavh Celik Tel 1.207.259 761.357 1.911.615

Satry Hacmi (ton) 1.649 1.026 1.744

Bivim Fivan (USD) 732 742 1.0%6

Cinko Hurdas: 812.390 608.987 730.876

Satis Hacmi (ton) 464 439 587

Birim Fiyan (USD) 1.750 1.386 1.245

Filmasin Hurdas) 428.223 571.148 1.194.162

Sarng Hacmi (ton) 1.401 2.041 1.623

Birim Fivat (USD) 306 280 736

Filmasin Tufal 24.663 359 11.081

Sang Hacmi (1on) 437 219 295

Birim Fivat (US]) 57 2 38

Diger 3.641.321 3.033.007 1.772.034

Sang Hacmi (ton) 7.643 6.175 2.879

Bivim Fivati {USD) 476 491 613

Toplam Satis Tutar 45.018.264 40.261.338 63.284.321

Toplam Satig Hacmi 53.887 48.600 49.968

PJ;;)C"*‘“"" 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Galvanizli Celik Tel  51.670.166 47.090.004 45.885.291 45.433.047 44.928.586 44.377.526 43.785.080
Sang Hacmi (ton) 38.343 36.591 37.335 38.709 40.083 41.457 42,831
Birim Fiyan (USD) 1.348 1.287 1.22¢ 1174 112! 1.070 1.022
%:LF;?E:{"‘P’““‘“" 5715934 6.308.063 6868332  6.800.638  6.725.128  6.642.643  6.553.963
Sang Haemi (ton) 4.701 5.433 6.194 6.422 0.650 0.878 7.106
Birim Fivat (USD) 1.216 1161 1.109 1.059 1.011 966 922
Celik Halat 3.921.206  7.334.423  8.161.810 8.081.367 7.991.637 7.893.617  7.788.237
Satis Haemi (ton) 2.181 4.271 4,977 5.160 5.343 5.527 5710
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Birim Fivati (USD) 1.798 ) br 1.640 1.566 1.496 1.428 1.364
Tavh Celik Tel 2.027.384 1515008  1.515.933 1.500.992 1.484.326 1.466.120 1.446.548
Satig Hacmi (ton) 1.849 1.447 1.516 1.572 1.628 1.684 1.739
Birim Fiyati (USD) 1.096 1.047 1.000 955 912 871 832
PVC/PE Tel 1.773.920  2.512.500 2.487.736  2.460.114 2.429.940 2.397.500
Satug Haemi (ton) - 1.200 1.780 1.845 1.911 1.976 2.042
Birim Fivat (USD) - 1.478 1.412 1.348 1.288 1.230 1.174
Cinko Hurdas: 771.576 754.284 754.744 747.306 739.008 729.944 720.199
Satrg Hacmi (ton) 620 634 665 659 714 738 762
Birim Fivat (USD) 1.245 1.189 1.136 1.084 1.036 989 945
Filmasin Hurdasi 1.260.660 1.232.407 896.423 887.588 877.733 866.967 855.393
Satiy Haemi (ton) 1.713 1.754 [.336 1.385 1.434 1.483 1.533
Birim Fivan (USD) 736 703 67l 641 612 584 558
Filmagin Tufal 11.698 11.436 11.443 11.330 11.205 11.067 10.919
Satig Haemi (ton) 311 319 334 346 359 371 383
Birim Fivan (L/SD) 38 36 34 33 317 30 28
Diger 491.847 221.772 221.908 219.721 217.281 214.616 211.751
Satiy Hacmi (ton) 769 377 395 410 424 439 454
Birim Fiyati (USD) 615 588 56/ 536 512 489 467
Toplam Satis Tutar1  65.870.470 66.241.319 66.828.385 66.169.726 65.435.019 64.632.441 63.769.590
Toplam Sans Hacmi 50.519 52.027 54.532 56.539 58.546 60.552 62.559

Satilan mahin maliyeti hammadde ve tiretim maliyetlerinden olusmaktadir. Uretimde kullanilan
hammadde maaliyeti hesabr agagidaki tabloda gésterilmektedir. Her bir hammadde maliyeti,
kullamlan miktar (ton) ve birim fiyatindan yola ¢ikilarak hesaplanmistir. Filmasin maddesinin
ana girdi olarak kullanilmasi sebebiyle en yiiksek tutar kullanim miktar: bu hammaddeye aittir.
Gegmige doniik olarak gergeklesen yillarda her bir (iriin bazinda kullamlan hammadde
miktarlar1 toplam hammadde miktarina oranlanmis ve her bir iiriin icerisindeki hammadde
oranlar bulunmustur. Buna gére filmagin galvanizli gelik tel, zinaclu kaplamali gelik tel, ¢elik
halat ve tavh gelik tel igerisinde kullanilan hammadde miktarimin %95°ini olusturuyorken,
PVC/PE tel’de %84’liik kismini olugturmaktadir. Bu oranlar ile projeksiyon dénemi boyunca
her bir iirliniin satig hacmi {izerinden hammadde kullanim varsayimlan hesaplanmusgtir.

Hammadde birim fiyatlar isec ge¢gmise doniik gergeklesen hammadde birim fiyatlar tizerinden
degisim oranlar ile hesaplanarak bulunmustur. Sirket’in meveut stok politikas: ve TUIK in
agiklamus oldugu UFE ve TUFE verilerinden yola gikilarak iiretici fiyatlarinin daha geriden
gelecegi varsayimm sebebiyle 2023 ve 2024 yillarinda degisim oranlar1 2025-2028 yillarinda
kullanilan orandan daha diisiik olarak varsayilmistir. Buna gére hammadde birim fiyatlarinin
2023 yilinda 2,5% oraninda, 2024°de 3,5% oraninda ve 2025 -2028 yillarinda arasinda 4.5%
oraninda azalmasi beklenmektedir.

Sekil 30 Hammadde Maliyeti

Garanti Yatinnm Menkul Kivmetler A.S.

Hammadde |
Maliyeti (USD) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 ]
Filmasin 32.664.938 34.129.592 34.456.206 34.499.744 34.159.715 33.780.427 33.366.101 32.920.660
IR 15,559 47,602 49.290 51142 53,024 54.006 56.788 58670
Kullammi (ton)

Birim Fivat: (USD) 717 717 699 675 644 615 588 561
Cinko 5.930.263 7.404.353 7.269.008 7.300.006 7.228.057 7.147.8301 7.060.132 6.965.878
Hammadde 2.190 2.734 2.753 2.865 2.971 3.076 3182 3.287 |
Kullamme (tan) .
Birim Fivan (USD) 2.708 2.708 2.640 2.548 2.433 2.324 2.219 2119
Zincalu 264.074 511.970 576.839 634.650 028.395 621417 613.796 605.601
Hammadde 97 188 217 248 257 266 275 284
Kullanmimi (ton)

Birim Fivat (USD) 2722 2.722 2.654 2.561 2.446 2.336 2.231 2.131



PVC(Petrol) - - 519.360 525.119 519,943 514.170 507.864

Hammadde
Kiillamms ton) - - 272 285 295 306 3i6
Birim Fivati (USD) - - 1.911 1.844 1.761 1.682 1.606

501.084
32?‘
1.534

lTl;’l'}‘;:::d“e 38.859.275 42.045.916 42.821.414 42.959.519 42.536.111 42.063.816 41.547.893

40.993.223 ‘

Satilan malin maliyeti igerisinde yer alan tiretim maliyetlerinde en yiiksek tutarl kalemler genel
dretim ve ig¢ilik maliyetidir. Genel iiretim giderleri hesaplamirken toplam gecmis yillara doniik
gergeklesen satilan malin maliyeti tutan ilgili yilin satis hacmine béliinerek bir oran elde
edilmistir. Bu oran projeksiyon dénemi boyunca Tirkiye tahminin enflasyon oram kadar artns
/ azalmigtir, Elde edilen bu oranlar ile ilgili yilin satis hacimleri ¢arpilarak TL bazinda genel
tiretim giderleri bulunmusgtur. Daha sonra bu tutarlar ilgili yilin hesaplanan USD/TL déviz kuru
ile boliinerek USD’ye ¢evirilmistir.

Iscilik gideri igin ise ilgili kalem mavi vaka ig¢i, ayhk iscilik gideri ve calisma siiresi
kinlimlarina ayrilarak hesaplanmistir. Mavi yaka is¢i sayisiin 2021 yilinda meveut ¢alisan
sayisina paralel olarak projeksiyon dénemi olan 2022-2028 yillari arasinda da 155 olarak
gerceklegecefi varsayilmistir. Aylik iscilik giderleri ise dncelikle TL @izerinden hesaplanmis
olup geemise doniik gerceklesen tutar iizerinden TL enflasyon beklentisiyle biiyiiyecegi
varsayilmustir. Daha sonra bulunan aylik is¢ilik gideri projeksiyon dénemi boyunca ilgili yila
ait ortalama USD/TL doviz kuru beklentisiyle USD’ye ¢evirilmistir. Calisma siiresinin ise
geemis yillardaki gibi 12 ay olaca@ tiim projeksiyon déneminde varsayilmistir, Daha sonra bu
tig kirthm varsayimlan ile toplam ig¢ilik maliyeti tahmin edilmistir.

Fosfatlama islemi fason hizmet olarak yapilmaktadir. 2022°de baslayacak olan filmasin
fosfatlama tesisi ile Sirket, fosfatlama iglemini kendi yapmaya baslayacaktir. Sirket’in bu
yatirim igin 2022"nin ikinei ¢eyreginde 6n ¢alisma yapmasi ve 2022 nin ikinci yarisinda makine
ve techizat alimi yapmas planlanmaktadir. Bu sebeple 2024 yil1 itibartyla bu maliyetin ortadan
kalkacag ongériilmiistiir.

Satilan malin maliyetinde geriye kalan kalemler ise TL tutarlari iizerinden hesaplanan geriye

doniik driin bagi maliyet oranmin TL enflasyon beklentisiyle artirilarak hesaplanmasinin
ardindan tahmini d6viz kuru beklentisiyle USD’ye ¢evirilmesiyle tahmin edilmistir.

Toplam satilan malin maliyetinde 2024 yilindan sonra gériilen dististin sebebi ise Sirket’in
2024 yilinda devreye alacagi asit fosfatlama tesisinin bu islem igin yapilan harcamalar
maliyetlerden ¢ikarmasi  ve hammadde  birim fiyatlarinda  beklenen  azalistan
kaynaklanmaktadir.

ekil 31 Satilan Malin Maliveti

Satilan
Malin
Maliyeti
(USD)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

2028

Elektrik 917.778 972,609 1.011.244 1.049.880 1.088.515 1.127.151 1.165.787
Dogalgaz 531472 627.822 652.761 677.701 702.640 727.579 752.519
Isilik 2.324.891 1.893.803  1.869.823 1.852.567 1.850.564  1.859.610 1.900.522
Asit

Fostatluna 154.154 133441  136.985 . _ ) )

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. 40

Hammadde 38.859.275 42.045.916 42.821.414 42.959.519 42536.111 42063816 41.547.893 40.993.223

1.204.422
777.458
1.942.333




Anbalajla 588244 500204 522728 537.601 556875 579460 612507  646.728

ma
gf;::‘l‘“ 577300 499.731  513.003  527.687 546515  S68.679 601112 634.696
Sf:::n 082519  850.502  873.000  898.082  930.125  967.847 1.023.044  1.080.202

i’“““"‘ma 1.073.615  1.147.319  1.455.775 1452247 1486420 1538348  1.087.050 451.454

Satilan

Ticari Mal
ve Hizmet
Maliveti
Satilan

m:ﬂ;‘m 47.515.148 49.098.324 50.045.288 50.143.954 49.884.487 49.617.139 48.872.825 47.910.465
Toplam

1.505.900 417.979 188,465 188.580 186.722 184.648 182.384 179.949

Sirket'in faaliyet giderleri tabloda gériildiigii tizere pazarlama, satig ve dagitim giderleri ile
genel yonetim giderlerinden olusmaktadir. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri ise nakliye ve
ihracat giderleri, personel giderleri ve diger giderlerden meydana gelmektedir. Sirket’in nakliye
ve ihracat giderleri tahmini icin gegmise déniik gergeklesen yillarda TL bazinda her bir satilan
trtin miktanina ait nakliye ve ihracat gideri tutar1 hesaplanmigtir. Bu tutar ise TL enflasyon
beklentisiyle biiyiitiilerek projesiyon dénemi boyunca tiim varsayimlar tahmin edilerck ilgili
yila ait USD déviz kuru tahmini ile gevrilmistir. Personel giderleri ise toplam ticret TL bazinda
ayhk maag beklentisinin enflasyon oraninda biiyiitiilmesiyle, beyaz yaka sayisimin Sirket’in
Ongoriistiyle gegmis yillardaki gibi 41 kisi olarak kalmasiyla ve galisma saatlerinin de ayni
sekilde 12 ay olarak olmasi dngoriisiiyle hesaplanmig ve ardindan USD’ye ¢evrilmistir. Tiim
projeksiyon dénemi boyunca 2021 yilindaki oranlar baz almarak personel giderlerinin %19’u
pazarlama, satig ve dagitim giderlerine yazilirken kalan %81°i ise genel yonetim giderlerine
yazilmugtir. Pazarlama, sati ve dagitim giderlerinde yer alan diger hesabr ise yine TL enflasyon
tahminince hesaplanmistir.

Sirket’in genel yonetim giderleri ise demirbag amortismant, personel giderleri ve diger hesap
kalemlerinden olusmaktadir. Personel giderlerinin %81°i genel yénetim giderlerine aittir,
Bunun diginda sirket yapmis oldugu demirbas yatirim harcamalarinin amortismanini genel
yonetim giderlerinin ierisinde suuflamaktadir. Ilgili yatimlara ait amortisman hesaplamasi
“3- Yatinm Harcamalart ve Amortisman™ béliimde detayli anlatilmaktadr.

Sekil 32 Faaliyet Giderleri

Faaliyet

Giderleri (USD) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Genel Yonetim

Giderleri 1.456.111 1.163.331 1.145991 1.156.721 1.130.609 1.155.265 1.178.238 1.201.693

Pazarlama
Giderleri 4.466.370 3.854.403 3.945.097 4.055.785 4.177.270 4.340.042 4.581.049 4.830.559
Faaliyet

g.('}‘:j;';:' 5922481 5017.735 5.091.088 5.212.506 5307.880 5495307 5.759.287 6.032.253
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Sirket’in projeksiyon dénemi boyunca marj gelisimleri asagidaki tabloda gésterilmektedir.

Sekil 33 Projeksiyon Dénemi Marj Gelisimi

USD 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Net Satislar 62.786.726  65.337.602 65.705.450 66.287.768  65.634.437  64.905.673 64.109.588 63.253.717
Briit Kar 15.271.578 16.239.278 15.660.163 16.143 814 15.749.950 15.288.535 15.236.763 15.343.252
Brit Kar 24.3% 24,99 23.8% 24.4% 24.0% 23.6% 23.8%

Marji

Faaliyer Kar

Marjt 16.8% 17.2% 16.1% 16.5%, 15,9% 13, 1% 14.8%
FAVOK 11,757.997 12474512 12.122.876 12507224  12.011.335 11433913  10.666.682  9.864.381
g V_OK 18.7% 19,1% 18,5% 18,9% 18,3% 17,6% 16,6%

Marji

Faaliyet Kar1  10.517.873  11.221.543  10.569.075  10.931.308  10.442,071 9.793.227 9.477.476 9.310.999

2- Net isletme Sermayesi

Isletme sermayesi modellenirken, isletme sermayesine dahil edilen kalemler ig¢in Sirket’in
2018-2021 yillar arasindaki giin sayilari hesaplanmistir. Projeksiyon dénemi boyunca 2018-
2021 yillart arasinda gergeklesen 3 yillik ortalama giin sayilar: dikkate alinmigtir. Net isletme
sermayesi hesabinda kullanilan baslica kalemler olan Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar
i¢in ortalama giin say1s1 sirastyla 59, 66 ve 27 olarak hesaplanmistir. Benzer sekilde net isletme
sermayesinde kullanilan diger kalemlerin ortalama giin sayilar hesaplanarak bu yillar igin
projeksiyon dénemi boyunca tiim igletme sermayesi kalemlerinin tutarlari hesaplanmis ve
Sirket’in isletme sermayesi bulunmugtur.

Sirket’in net isletme sermayesinin net satiglara oram 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla
43,7%, 35,1% ve 18,0% olarak ger¢eklesmistir. 2021 yilinda Sirket’in ticari alacak ve stok
tutma giinleri kayda deger oranda azalirken, ticari bor¢ 6deme siireleri azalmistir. Muhafazakar
davranmak adma, 2021 yilindan genel sektdr dinamiklerini yansitmadigi disiiniilerek
projeksiyon dénemi boyunca Sirket’in net igletme sermayesi/satislar orammn son 3 yillik
ortalamasi olan %32,2 seviyesinde gergeklesecegi varsayilmstir.

Sirket’in projeksiyon dénemi boyunca net isletme sermayesi pozitiftir, Serbest nakit akimlari
hesabinda kullanilan net isletme sermayesi degisimi ise 2022 ve 2023 yilinda pozitif olup
ilerleyen yillarda negatife donmektedir. Bilindigi iizere 2021 yilinda pandemi dolayisiyla
olugan olagandis1 dinamikler nedeniyle ticari alacak, stoklar ve ticari borglar basta olmak iizere
net isletme sermayesi kalemleri ortalamalardan uzaklagmistir. Muhafazakar bir yaklagim ile net
isletme sermayesi kalemleri 3 yillik ortalama giin sayilari iizerinden projekte edilmistir. 2022
yilindan itibaren bu sapmadan ortalamaya doniilecegi varsayildig: icin, serbest nakit akimlan
hesabinda dikkate alinan net isletme sermayesi de@igimi 2022 ve 2023 willarinda pozitif
olmaktadir.
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Sekil 34 Net Isletme Sermayesi ve Net isletme Sermayesi Ihtiyaci Projeksiyonlar:

USD 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Net Satiglar ~ 62.786.726 65.337.602 65.705.450 66.287.768 65.634.437 64.905.673 64.109.588 63.253.717

Net igletme
Sermayesi
Net Isletme
Sermayesi/N 18,0% 32.2% 32.3% 32.2% 32.3% 32,3% 32,3% 32,2%
et Satiglar

Net Isletme
Sermayesi -2.746.538 9.692.220 187.804 150.581 - 188.320 - 209.081 -276.723 -314.306

Degisim

11.326.272 21.018.501 21206305 21.356.885 21.168.565 20.959.483 20.682.760 20.368.454

3- Yatirnm Harcamalari ve Amortisman

Sirket tiretim kapasitesini artirmak ve {iriin ¢esitligini genisletmek amaciyla daha énce 2016
yihnda ikinci {iretim hattim devreye sokmustur. Sirket’in 2022 ve 2023 yilinda meveut iiriin
grubuna cklemeyi planladigi PVC/PE tel iiriiniinii iiretebilmek amactyla PVC/PE kaplama hatt
yatirmmu yapmay1 planlanmaktadir. Sirket aym zamanda filmasin fosfatlama tesisi yatirimi,
halat makinesi alim vb. yatirimlarla projeksiyon donemi igerisinde harcama yapacaktir. Bu
sebeple Sirket’in gerceklestirecegi yatirimlar igin 2022 ve 2023 yillarinda her bir yil igin
2.094.942 USD tutarinda yatinm harcamast plani bulunmaktadir. D Zer laraftan Sirket mevcut
liretim hatlarinin gelistirilmesi ve iyilestirilmesi icin modernizasyon ¢alismas: (idame yatirim)
yapmay1 planlamaktadir ve buna yonelik yillik 400.000 USD ¢k yatinm tahmin edilmistir. Aym
zamanda projeksiyon dénemi boyunca her bir yil igin 100.000 USD demirbas yatinm harcamasi
ongorilmiistiir.

Sirket tiim projeksiyon dénemi boyunca demirbas yatirimlari yapmay1 planlamaktadir. Bu
sebeple demirbas yatirimlarinin  amortisman hesaplamalari  yeni yatinm harcamalar
amortisman gideri igerisinde satilan malin maliyetine yansitilan iiretime giden yatirm
harcamasinin amortismant ile birlikte yer almaktadir. Yapilan tiim yatirimlarin 5 yil igerisinde
amortize olacagi varsaymm uygulanmustir. Sirket’in 31 Arahk 2021 yili itibariyla yeni bir
yatinmi  bulunmamakta olup sadece meveut varliklarin  amortisman giderleri
muhascbelestirilmektedir. Projeksiyon dénemi boyunca ise yapilacak olan yeni yatirimlar
sebebiyle meveut varliklarla  birlikte  yeni yatirnmlarin  amortisman tutarlari  da
muhabelestirilmektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2021 yil sonu itibartyla amortisman giderinin %87’lik kismi satilan malin
maliyeti hesabina gitmektedir. Kalan %13°liik kisim ise genel yénetim giderlerinin ve satis ve
pazarlama giderlerinin altinda muhasebelestirilmektedir. Bu oramn 2022 yilinda %92’e
yikselerek artisla 2025°te 95%’e ulasacagi hesaplanmaktadir. Daha sonra yapilan yatirimlarin
modernizasyon yatinmlar: olmas: sebebiyle projeksiyon déneminin son yih olan 2028°de bu
oranin %_82’ye diisecegi varsayilmstir.
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Sekil 35 Yatirim Harcamalar ve Amortisman Giderleri Projeksiyonlari
UsD 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Uretime Giden

Yatirim - 2094942 2.094.942 - - - - -
Harcamasi

Qrelime Giden

Idame Yatirim 400.000 400000  400.000  400.000 400000 400000 400.000
Harcamasi

Demirbag

ey - 100000 100000  100.000  100.000  100.000  100.000  100.000
Harcamasi

Toplam

Yatirnmlar - 2594942 2.594.942 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000
Mevcut

Varliklarin

Amortisman 1.240.124 733.980 515.824 437.939 331.288 302.709 270217 53,382
Giderleri

Yeni Yatirim

Harcamalar:
Amortsiman - 518988 1.037.977 1.137.977 1.237977 1.337977 918,988 500.000

Giderleri
Toplam

éf:“"_“““‘a“ 1.240.124  1.252.969 1.553.801 1.575.916 1.569.265 1.640.686 1.189.205  553.382
1aeri

4- Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yontemleri’nin 50.29 maddesi uyarinca tahmini nakit
akiglarini indirgemek i¢in kullanilan oranin, hem paranin zaman degerini hem de varhigin nakit
akis tiirliyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli gériilmektedir. Bu
kapsamda degerleme kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yéntemleri’nin 50.30
maddesinin b bendinde belirtilen ve igletme degerlemelerinde yaygin olarak kullanmilan AOSM
yontemi kullanilmigtir.

Risksiz Getiri Oram

2022 yih risksiz getiri orani olarak itfa tarihi 15.01.2031 olan Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine ve
Maliye Bakanh tarafindan ihrag edilen ABD Dolar1 Eurobond un (US900123DAS57) 21 Mart
2022 tarihi itibaryla faiz getirisi olan %8,46 dikkate alinmig ve projeksiyon dénemi boyunca
bu deger kullamilmistir. Projeksiyon dénemi boyunca risksiz getiri oraninin %8,46 olarak sabit
kalacag1 varsayilmistir. Nihai deger hesaplamasinda da risksiz getiri oran1 %8.46°ya gore
hesaplanan indirgeme orani kullanilnustir.

Beta

Sirket’in giincel bor¢/Gzkaynaklar oraninin, projeksiyon dénemi boyunca sabit kalacagi
varsayllmigtir, Benzer sirketlerin belirlenememesi nedeniyle kaldiragli beta, degerleme
varsayimlarinda yaygin olarak kullamlan yaklasim geregince 1 olarak kabul edilmistir.

Risk Primi

Projeksiyon dénemi boyunca hisse senedi risk primi %35,5 olarak sabit tutulmustur.
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Sirket Risk Primi

Projeksiyon dénemi boyunca muhafazakar yaklagim izlenmesi sebebiyle sermaye maliyetinin
lizerine 2%’ lik sirket risk primi eklenmistir.

Bor¢lanma Maliveti

Vergi 6neesi borglanma maliyeti, risksiz getiri oram olan %8,46’ya %1 prim eklenmesi yoluyla
79,46 olarak hesaplanmis ve projeksiyon donemi boyunca %9.46’da sabit kalacag
varsayilmstir.

Vergi Oram

Vergi oraninin, 5520 sayili Kanuna 7316 sayili Kanunun 11 inci maddesiyle eklenen gegici 13
tincti madde hitkmii uyarinca 2022 y1h igin %23, kalan yillar i¢in %20 olacag varsayilmustir.

AOSM
sekil 36 Agirhikh Ortalama Sermaye Maliveti Hesaplamasi
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Risksiz Getiri Oram 8,46% 8.46% 8,46% 8,46% 8.46% 8.46% 8,46%
Hisse Senedi Risk Primi 5.50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Sirket Risk Primi 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Bor¢/(Borg+Ozkaynaklar) 59% 59% 59% 59% 59% 59% 50%
Kaldirach beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Efektif Vergi Oram 23% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
Sermaye Maliyeti 1596%  1596%  1596%  1596%  1596%  1596%  15.96%
g‘;‘;‘;ﬁ‘;"“’“i (Vergi 9.46%  946%  9.46%  946%  946%  946%  9.46%
:;’;5;::;‘“’ et (Vere! 7,28%  7,56%  1,56%  1,56%  71.56%  T,56%  7,56%
AOSM 1085%  1L02%  1102%  1L02%  1L,02%  11,02%  1,02%

INA Sonucunda Bulunan Deger

Degerleme galismasinda, $irket'in meveut yapisi ve potansiyeli, sektérel beklentiler ve
makroekonomik tahminler de dikkate alinmistir. Genel olarak:
-Sirket yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisiklik
yasanmayacagi
-Kargilagilacak olasi risklerin Sirket’in siirdiiriilebilirligini etkilemeyecegi

varsayilmigtir.

INA yontemi Sirket’in ngériileri baz alinarak, bir cok varsayimsal parametreye bagh olarak
yapildigindan, gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Projeksiyon ve
varsayimlarin farklilagsmasi halinde 6zsermaye degeri ve pay basina deger depisebilir.

Asagidaki tabloda firmanin serbest nakit akimlari projekte edilmektedir. Nihai dénem biiyiime
orani igin %l varsayilmis ve nihai degerin hesaplamasinda diizenlenmis veriler kullamilmistir.
Buna gore, nihai dénem yillik satis ve FAVOK tutarlarmin 2028’e kiyasla nihai dinem
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bilylimesi olan %1 artacagi ve kurumlar vergisi oraninin %20 olacagi varsayilmistir. Sirket’in
2027 wyili igin projekte edilen net isletme sermayesinin nihai dénem oram olan 1% kadar
biiyiiyecegi varsayimi kullanilarak Sirket’in nihai dénem isletme sermayesi hesaplanmistir.,
Nihai donem yatirim tutar1 belirlenirken Sirket’in 2022 ve 2023 yillaninda yatirim ve
modernizasyon harcamasi yapacagi goz oniinde bulundurulmustur. Son olarak nihai dénem
amortisman giderinin, nihai dénem yatirim tutarina esit olacagi varsayilmstir.

Sekil 37 INA Yéntemivle Hesaplanan isletme ve Pivasa Degerleri

USD 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Net Sauslar 65.337.602 65705450 66.287.768 65.634.437  64.905.673 64.109.588 63.253.717
Yillik Biiyiine 0,6% 0,9% -1,0% -1,1% -1,2% -1,3%
FVOK 11.221.543  10.569.075 10.931.308 10.442.071  9.793.227  9.477.476 9.310.999
FVOK Marji 17,2% 16,1% 16,5% 15,9% 15,1% 14,8% 14,7%
Vergi Oram 23.0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Net Faaliyet Kari

Eksi Diizeltilmiy ~ 8.640.588 8455260  8.745.047  8.353.656  7.834.582  7.581.981 7.448.799
Vergi

Amortisman 1252969  1.553.801  1.575.916  1.569.265 1640686 1189205  553.382
i -2.594.942 -2.594.942  -500.000  -500.000  -500.000  -500.000 - 500.000
Harcamalar

NIS Degisimi -9.692.229 - 187.804 - 150.581 188.320 209.082 276723  314.306
Serbest Nakit -

Akimi (SNA) 2.393.613  7.226315  9.670.382  9.611.241  9.184.349  8.547.910 7.816.487
;R‘B”Sgﬁ‘;“ S 10,9% 11,0% 11.0% 11.0% 11,0% 1,0%  11.0%
Indigenmig SNA 5 150256 5871702 7.077.627 6336077 5453638  4.571.880  3.765.680
Degerlen

Projeksiyon Dénemi Degeri 30.917.349

Nihai Deger 37.955.685

iNA Sirket Degeri 68.873.034

Nihai deger hesaplanirken (2028 Y1l Serbest Nakit Akimi x (1+1%) / (11,02%-1%)) x 0,48 formiilii
kullanilmistir ve agagidaki tabloda nihai deger hesaplamasi gosterilmistir.

Nihai Deger USD

2028 Serbest Nakit Akimm 7.816.487
Sonsuz Biiyiime Oram 1,0%
Ortalama Nakit Akimn x (1+ 1%) 7.894.652
Baz Yih Nihai Degeri 78.785.264
Iskonto Faktorii 0,48
Nihai Deger Bugiinkii Degeri 37.955.685

Projeksiyon donemi boyunca AOSM ile indirgenmis nakit akimlar iizerinden Sirket’in 31.12.2021
tarihindeki isletme degeri bulunmug ve igletme degerinden net finansal borg tutari ¢ikartilarak firmanin
31.12.2021 tarihindeki 6zsermaye degeri 50.774.290 USD olarak hesaplanmistr.

INA Sirket Degeri 68.873.034
Net Finansal Borg Tutan 18.098.744
INA Ozsermaye Degieri 50.774.290
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Degerleme Sonucu

Bu raporun degerleme yontemleri baghigi altinda agiklandig: iizere, Sirket degerlemesinde
ID/FAVOK Carpami Analizi ve INA degerlemesine yer verilmigtir. Hem Carpan Analizi
yontemi hem de Nakit Akimlari yontemi nihai Sirket Degeri bulunurken esit
agirhiklandirilmigtir. Bu baglamda BMS Tel’in piyasa degeri asagidaki sekilde hesaplanmustir.

Sekil 38 Piyasa Degeri ve Pay Basina Deger Hesaplamasi

Phvws Degert | Agr
Yurtigi Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpani (USD) 47.206.266 25%
Yurtdigt Benzer Sirketler ID/FAVOK Carpami (USD) 51.924 547 250
INA Analizi (USD) 50.774.290 50%
| Afirhikh Ortalama Piyasa Degeri (USD) 50.169.848
Pay Adedi 30.000.000
Pay Basina Fivat (USD) 1,67
29.03.2022 TCMB Dolar Kuru 14,78
Pay Basina Fivat (TL) 24,72
Halka Arz iskontosu 29,2%
iskontolu Halka Arz Fiyat: (TL) 17,50

Halka arz satis fiyat1 olarak belirlenen 17,50 TL, hesaplanan pay basina fiyat olan 24,72 TL’ye
gore %29,2 iskontoludur.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.

-,- rken L.
Besiktas - \STH




N\ .
Lk 1: Sorumluluk Beyam ’Jg Ga ra ntl B BVA

Yatirim

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.
Etiler Mahallesi Tepecik Yolu

Demirkent Sokak No : 1 34337

Etiler - Begiktas - Istanbul

Tel : (0212) 384 10 10

Fax: (0212) 384 10 05

Ticaret Sicil No: 235103

Mersis No: 0-3890-0068-3300011

www, garantivatirim.com.tr

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGI’NA

Eskisehir Yolu 8. Km no:156
Istanbul, 30.03.2022

Konu: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayih biilteninde ilan edilen 11.04.2019 tarihli ve 21/500
say1l1 kararma (“Kurul Karar1™) istinaden;

Kurul Karari’nin “Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Degerlemesinde Uyulacak Esaslar” bashkli F maddesinin
9. bendi cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Kurul Karari'nda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve
bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
gercevesinde, gergefic uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirccek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
igin her tiirlii 6zenin gdsterilmig oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

RANTI YATIRIM
NKUL KIYMETLER A.S.
tiler Mahallesi Tepscik Yolu

- « N1 34337
Rasgikias 'evarnm )
Anmil Can Ipekei Y. Jankat Bozkurt
Bivim Miidiiri Genel Miidiir Yardimcisi
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Ek 2: Yurt Igi ve Yurt Digt Benzer Sirket Tanimlart

Yurt i¢i Benzer Sirket Tanimlar

SIRKET isMmi

ACIKLAMA

Celik Halat ve Tel Sanayi
A.S,

Sirket Tiirkiye'de karbon tel ve celik tel halatlar iiretmekte ve tedarik
etmektedir. Uriinlerini ayni zamanda yurt digina ihrag etmektedir.

Ayes Celik Hasir ve Cit
Sanayi A.S.

Sirket hasir iiretimi ve satis1 yapmaktadir. Sirket miisterilerine Q ve R tipi
hasir, ¢it hasirlari, kaynakh ve 6zel hasirlar; kangal gubuk-filmasinler, kesilmis
deforme gubuklar, etriye demirleri ve gelik ingaat demirleri iiretmektedir.

BMS Celik Hasir Sanayi ve
Ticaret A.S.

Sirket Tirkiye'de gelik hasir, diiz ve nerviirlii ¢elik ¢ubuk ve kangal
tiretmektedir. Tiirkiye'nin ilk ve en yiiksek kapasiteli gelik hasir fabrikasmna
sahiptir,

Cemtas Celik Makina Sanayi
ve Ticaret A.S,

Sirket Tiirkiye'de ¢elik Griinleri iretimi ve satisi yapmaktadir. Sirket, karbon,
yapisal, yiizey sertlestirme, yay, mikro alasimli, otomat, paslanmaz, bor ve
karbon takim ve yatak ¢eliklerinin yani sira su verme ve tavlama celikleri
sunmaktadir.

Formet Celik Kap1 Sanayi ve
Ticaret A.S.

Sirket bagta Tirkiye olmak tizere gelik kapi imalati ve satis1 yapmaktadr.
Ayrica ankastre firinlar ve ocaklar, davlumbazlar, ayakl firinlar, masa iistii
ocaklar, midi firmlar, gazli 1siticilar, elektrikli isiilar da tiretmektedir.

Demisas Dokiim Emaye
Mamiilleri Sanayi A.S.

Sirket, Tiirkiye'de demir dokiim driinleri iretmekte ve pazarlamaktadir.
Uriinleri arasinda fren diskleri ve kampanalar, volanlar ve baski plakalari,
egzoz manifoldlari, kivrimlar, fren ve motor braketleri, fren giivenlik pargalari,
salincaklar, hiicre konektorii ve destek parcalari, kompresdr gévdeleri, pompa
govdeleri, valf gdvdeleri, ray baglanti bilesenleri, iskele baglant pargalari
bulunmaktadir. Otomotiv, beyaz esya, makine imalati, su sistemleri,
demiryolu, hidrolik ve insaat sektdrlerine yonelik iiriinler sunmaktadir.

{zmir Demir Celik Sanayi
AS.

Sirket istirakleri ile birlikte Tiirkiye'de ve uluslararasi alanda gelik tiretimi ve
satigt yapmaktadir. Yari mamiil ve final iiriinler sunmaktadir. Sirket ayrica
enerji santrali ve denizcilik isletmelerine de yatirim yapmaktadir.

Borusan Mannesmann Boru
Sanayi ve Ticaret A S,

Sirket Tarkiye'de gelik boru iiretimi ve satis1 vapmaktadir. Sirket enerji
piyasasi ve otomotiv seklorii i¢in sundugu iirlinlerin yani sira su hatti borular
tiretimi de yapmaktadir. Aym zamanda insaat, tarim, mobilya vb. alanlarda
kullanilmak iizere de gesitli triinler tretmektedir. Uriinlerini birgok kitaya
ihrag etmektedir.

Burgelik Bursa Celik Dokiim
Sanayii A.S.

Sirket Tirkiye'de agir makineler, gelik dokuimler, yvitksek kirma kapasiteli sabit
- mobil tag kirma ve eleme tesisleri ve endiistriyel vanalar iiretip satmaktadir.

Burgelik Vana Sanayi ve
Ticarct A.S.

Sirket dokiim, makine ve endiistriyel vanalar iiretip satmaktadir, Borsa
Istanbul'da islem géren ilk ve tek vana iireticisi sirkettir.

Erbosan Erciyas Boru
Sanayii ve Ticaret A.S,

Sirket Tirkiye'de dikisli, gelik. galvanizli ve siyah, su ve gaz borular; kare ve
dikddrtgen kutu profiller: sanayi borulari; algak basing kazan ve buhar borulari
iiretmektedir.

Erciyas Celik Boru Sanayi
AS.

Sirket, Tiirkiye'de ve uluslararas: ¢apta spiral kaynakh gelik borular {iretmekte
ve satmaktadir. Petrol ve dogal gaz hat borulan. su boru hatlar ve kazik ve
yapi borular sunmaktadir.
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Eregli Demir ve Celik
Fabrikalari T.A.S.

Sirket Tiirkiye'de entegre yassi gelik, sicak ve soguk haddelenmis sac, levha ile
kalay. krom ve ginko kaplamali sac iiretmektedir. Sirket iiriinlerini otomotiv,
beyaz esya, enerji, ingaal, gemi makine imalat, agir sanayi, gida ve ambalaj
gibi sektdrlere satmaktadr.

AS.

Iskenderun Demir ve Celik

Sirket Tlrkiye'de demir ¢elik tiriinleri tiretip satmaktadir. Miisterilerine rulo
veya sac ve levha gibi sicak haddelenmis yassi gelik iiriinler sunmaktadir. Ayni
zamanda, desenli takviye ¢ubuklarmn firetimi igin ¢elik, kdgebentlerin ve
profillerin diretimi igin yapisal ¢elik, gemiler icin yapisal celik sekillerin
uretimi igin celik ve krom alagimlari ve yiiksek karbonlu gelik gibi gegitli
Kitiikler de saglamaktadir,

Kardemir Karabiik Demir
Celik Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirket Tirkiye'de demir - gelik triinleri iiretip satmaktadir. Filmasin, demiryolu
raylari ve tekerlekleri, profiller, insaat demirleri, yuvarlak ¢ubuklar, kiitiikler,
esit ve csit olmayan agcilar, maden destegi, platin, blum, pik demir tiriinleri, kok
tiriinleri, granill yiiksek firm ciirufu ve hava i¢in GI ve TH profilleri iiriin
gesitleri arasindadir.

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve Capital IQ veri tabant

Yurt Digi Benzer Sirket Tanimlan

ULKE /
SIRKET iSMmi PARA ACIKLAMA
BiRiMi
Sirket diinya ¢apinda gelik tel doniistiirme ve kaplama teknolojileri
saglamaktadir. Sirket operasyonlarimi 4 birim iizerinden
s yiiriitmektedir: kauguk takviye, ¢elik tel ¢oziimleri, 6zel isletmeler
HV Belaert3A Rclgilcn: ! Bor ve Bridon-Bekaert halat grubu. Ayrica tarim, enerji, madencilik,
insaat, tiiketim mallar ve endiistri sektérlerine gelik tel tiretimi ve
¢ozlimleri saglamakuadir.
Brezilval Sirket, Brezilya, Arjanin, Kanada, Kolombiya, Dominik
Gerdau S.A. Brezilla Reali Cumbhuriyeti, Mcksika, Peru, ABD, Uruguay ve Venezuela'daki
celik fabrikalariyla Amerika'nin en biiviik uzun gelik ireticisidir.
Giiney Kore / | Sirket gelik tellerin imalati, tedarigi ve dagitimi ile ugrasmaktadir.
Kiswire Ltd. Giiney Kore | Sirket yagda sertlestirilmis tel, sekilli tel, yay teli, hortum teli,
Wonu galvanizli gelik tel, tel halat ve iletken tel Giretimi yapmaktadir.
Sirket gelik diriinleri tretip satmaktadir. Urtinleri arasinda karbon
Anyang Iron and Steel Cin/Cin yapili sicak haddelenmis alasimsiz celik, yumusak celik, nerviirlii
Go.ditd: Yuani ¢elik gubuklar, karbon gelik filmasinler vs. bulunmaktadir. $irket
merkezi Cin'de ver almaktadir.
Sirket Hindistan merkezli demir - ¢elik tireticisi ve saticisidir.
Mt / Sirket otomotiv, genel mithendislik, makine proje ve insaat
JSW Steel Limited Rubi uygulamalarinda kullanmilmak iizere sicak ve soguk haddelenmis
P rulolar, galvanizli, galvaliim ve boyali iiriinler, filmasinler ve dzel
alasimh gelik iiriinler uretmektedir.
Sirket celik, metal iiriinler ve insaat yapi metaryelleri iireten Hong
Hong Kong / | Konh merkezli bir holdingtir. Sirket soguk haddelenmis,
Golik Holdings Limited Hong Kong | galvanizli, aliminyum kaph ¢elik tirtinler, ¢inko kaph gelik teller
Dolan ve ¢elik tel halatlar da dahil olmak lizere asansor, ving ve petrol

sahalarinda kullanilmak iizere ¢elik rulo iiriinler tiretmektedir.

Hankuk Steel Wire Co.,

Giiney Kore /

Kore merkezli olan ¢elik tel iiretimi ve pazarlamas: yapan Sirket'in
iiriin ¢esitleri arasinda yumusak gelik teller, sert ¢elik teller, tel
halatlar, galvanizli ¢elik teller ve paslanmaz celik teller

Co.. Ltd.

Tayvan Dolan

Ltd. Gu::;i]:florc bulunmaktadir. Sirket iiriinlerini otomobil, ev aletleri, gemi yapi,
elektrik gii¢ ekipmanlari vb. alanlarda kullanilmak tizere
tiretmektedir.

Hua Eng Wire & Cable | Tayvan/ Yeni | Sirket Tayvan'da ¢esitli kablolarin ve tellerin tiretimini yapip

satmaktadir. Ug ana kategoride faaliyet gbstermektedir; teller,
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kablolar ve bakir tirtinleri. Sirket ayni zamanda Japonya, Cin,
Giineydogu Asya ve Orta Dogu'da faalivet gostermektedir.

Hubei Fuxing Science
and Technology Co.,Ltd

Cin/ Cin

Yuam

Sirket agirhikh olarak gelik tel trtnleri Gretimi ve satisi ile
ugrasmaktadir. Uriinleri arasinda lastik gelik iiriinler, lastik teller,
lastik gelik kordlar bulunmaktadir. Merkezi Cin'de bulunmaktadir,

Citic Pacific Special
Steel Group Co., Lid.

Cin/ Cin

Yuam

Sirket Cin'in en biiyiik 6z¢l ¢elik treticisidir. Baslica iiriinler
arasida cubuklar, levhalar, dikissiz celik borular, teller, dévme
¢elik ve bliyiik dékiim yuvarlak kiitiikler bulunur. Bu iirtinler
rulman, otomobil pargalari, enerji, makine imalat, petrol ve
petrokimya, ulagim, gemi yapimi ve diger endustrivel sektérlerde
yaygin olarak kullaniimaktadir.

Hyundai Steel Company

Giiney Kore /
Giiney Kore
Wonu

Sirket Giiney Kore merkezli olan ve Hyundai Motor Group bir
iiyesi olan gelik iireticisidir. Uriinleri arasinda H-kirisler, ray ve
takviye gubuklarindan sicak bobine, soguk haddelenmis gelige ve
paslanmaz soguk haddelenmis saca kadar genis iiriin yelpazesi
bulunmaktadir.

SeAH Holdings
Corporation

Giiney Kore /
Giiney Kore
Wonu

SeAH Holdings Corporation, yan kuruluslarinin yonetiminde
faaliyet gosteren Kore merkezli bir holding sirketidir. Sirketin
igtirakleri arasmda 6zel gelikler ve biiyitk dévme pargalar iireten;
soguk sisirme kaliteli teller, soguk cekilmis ¢ubuklar, paslanmaz
¢elik ¢ubuklar ve digerlerinin imalatini yapan, gelik boru tretimi
vapan sirketler bulunmaktadr.

China Steel Corporation

Tayvan/ Yem
Tayvan Dolar

Sirket Tayvan'in en biiyiik entegre ¢elik tireticisidir. Sirket insaat
yapilari, gemi yapimi, képriiler igin gelik levhalar, gelik borular,

tiipler, konteynerlar, soguk haddelenmis ve galvanizli gelikler bs.
Uretmektedir.

Song Ho Industrial Co.,
Ltd.

Tayvan / Yeni
Tayvan Daolan

Sirket Tayvan'da cesitli ¢elik iirtinleri tireticisi ve saticisidir. Ana
tiriin gruplan galvanizli gelik tel, ¢elik halat, soguk ¢ekilmis gelik
gubuk, kiiresellestirilmis tel ve makine celigi vs. bulunmaktadir.

United Wire Factories
Company

Suudi
Arabistan /
Suudi
Arabistan
Riyali

Sirket, Suudi Arabistan'da insaat ve yapu, sivil ve endiistriyel
sektorler igin ¢elik tel Girlinleri tiretmekie ve pazarlamaktadir.
Sirket, celik ingaat demiri, tel 6rgii, blok merdiven agi, ¢iviler,
gitler, dikenli ve akordeon teller ve baglama tellerin yani sira zemin
1zgaralari, ¢it aglar ve tel besleme stogu sunmaktadir.

DaeChang Steel Co.,
Ltd.

Giiney Kore /
Giiney Kore
Wonu

Sirket Giiney Kore merkezli ¢elik ve ¢elik iiriinlerinin iiretimi ve
dagitimi ile ugragmaktadir. Soguk haddelenmis gelikler, yaglanmis
rulolar, galvanizli rulolar ve gelik levhalar ana tiriin gesitlerini
olusturmaktadir.

Jeil Steel Mfg Co., Lid.

Giiney Kore /
Giiney Kore
‘Wonu

Sirket, insaat sektoriinde kullamlan haddelenmis gelik tirtinleri
tretmektedir. Sirketin tiriinleri arasinda demir donati gubuklari
bulunmaktadir. Merkezi Giiney Kore'de yer almaktadir.

Kobe Steel, Ld.

Japonya/ Yen

Sirket Japonya merkezli gelik tireticisidir. Uriinleri arasinda enerji,
ingaat ve mithendislik alanlarinda kullanilmak iizere gelik gubuklar,
paslanmaz ¢elik drtinler, haddelenmis aliiminyum ve bakir tiriinleri
bulunamaktadir.

Liuzhou Iron & Steel
Co., Ltd,

Cin/ Cin

Yuani

Sirket demir ve gelik riinleri wireticisidir. Uriinleri arasinda gesitli
alanlarda kullanilmak tizere gelik levhalar, boru hatti ¢elikleri.
sicak haddelenmis yuvarlak ¢ubuklar ve nerviirlii ¢elik ¢ubuklar
bulunmaktadir.

Tree Island Steel Lid.

Kanada /
Kanada Dolar

Sirket Kuzey Amerika'da kurulan en bilyilk premium gelik tel ve tel
tirtinleri tireten Gireticilerden birisidir, Sirket endiistriyel iiriinlerin
yani sira petrol endistrisinde kullanilmak tzere kablolu hatlar
dretmektedir. Konut triinleri olmak iizere paketlenmis ¢iviler ve
dokme vidalar da tiretmektedir.

Tycoons Group
Enterprise Co.,Lid.

Tayvan / Yeni
Tayvan Dolar

Sirket esas olarak Hlmasin ve vida uretimi, islenmesi ve satigi ile
ugrasan Tayvan merkezli bir sirkettir. Uriinleri 6ncelikle el aletleri,
celik teller, gelik kablolar, makineler, elektronik iirtinler, ulagim
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cihazlari, endiistriyel iiriinler ve digerlerinin imalatinda
kullanilmaktadir.

Xinyu Iron & Steel Co.,
Ltd

Cin/Cin

Yuani

Sirket Cin merkezli ¢elik triinleri ve saticisidir. Baslica tiriinleri,
digerleri arasinda teller, ¢ubuklar, orta-agir levhalar, celik levhalar,

metal iirtinler ve sicak haddelenmis ince levhalardir.

Kaynak: Sirketlerin web siteleri ve Capital 10 veri tabam
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