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CLK Holding A.S. Yonetim Kurulu'na,

CLK Holding A.S. (“Musteri” veya “CLK Holding”) tarafindan, Celik iplik Sanayi ve
Ticaret A.S.’nin (“Celik Iplik” veya “Sirket”) 30 Eylul 2013 tarihi itibariyle (“Degerleme
Tarihi”) sirket degerlemesinde goérevlendirilmis bulunmaktayiz. Bu degerleme raporu
(“Rapor”) CLK Holding Yénetimi'nin bize temin ettigi bilgiler dogrultusunda ve halka agik
bilgiler g6z 6niinde bulundurularak hazirlanmigtir.

Calismanin bulgulari ve varilan sonuglar bu raporun ilerleyen sayfalarinda detayl
olarak yer almaktadir. Calisma sirasinda, Celik Iplik'e ait gecmis dénem finansal
tablolar ile Misteri ve Sirket Yonetimlerince hazirlanan tahmini dénem projeksiyonlari
esas alinmig, calisma kapsaminda tarafimiza sadlanan mali tablolar ve diger finansal
bilgiler tarafimizca ayrica denetime tabi tutulmamistir. Dolayisiyla, tarafimiza sunulan
gecmis ve gelecek déneme ait mali tablolar tzerinde herhangi bir fikir ya da teminat
beyan etmemekteyiz.

Rapor'’da sunulan tahmini déneme ait finansal veriler, tarafimiza Musteri ve Sirket
Yonetimleri tarafindan temin edilmis olup bu verilerin ya da hazirlanigsinda baz alinan
varsayimlarin uygunlugu tarafimizca denetlenmemistir. Tarafimiza temin edilen
bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmis, halka acik bilgilere erisim disinda, ayrica
bir finansal inceleme veya durum tespit calismasi gerceklestiriimemistir. Genellikle
sartlar ve olaylar beklenildigi gibi gelismeyebildiginden, Sirket tarafindan tahmin edilen
ve gerceklesen finansal sonuclar arasinda farkhliklarin dogabilecegine ve bu
farkhhklarin varilan sonuglarda 6nemli degisikliklere neden olabilecegine dikkatinizi
cekmek isteriz. Gelece@e yonelik tahmini finansal tablolarin ve bunlarin bagh oldugu
varsayimlarin uygulama ve gerceklesme sorumlulugu sadece Sirket ve Musteri’ye aittir.

Bu Rapor ve icinde yer alan veriler sadece bilgi amaciyla hazirlanmis olup butin bir
gOris olusturulmasi agisindan ilerleyen sayfalarla birlikte Rapor'un tamaminin
incelenmesi o6nerilmektedir. Bu Rapor, 30 Eylil 2013 tarihi itibariyle Celik iplikin
degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

Degerleme raporumuz Sirket'in degerinin belirlenmesi disinda hi¢ bir amaca yonelik
olmayip Sirket'in dahili kullanimi ile sinirhidir. Mevzuat ile diizenlenen, ya da yetkili bir
otorite (Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa istanbul) tarafindan talep edilen durumlar
hari¢ olmak Uzere, bizim yazil iznimiz olmadan, kismen veya tamamen gogaltilamaz,
dagitilamaz veya igerdigi bilgilere referans verilemez ve kamuya acgiklanamaz.

Bulgularimizin, Celik iplik i¢in tiglincii sahislar tarafindan yapilabilecek tekliflerin kabuli
ya da reddi dogrultusunda, oneri veya tavsiye teskil etmedidi dikkate alinmalidir.
Degerleme analizleri sonucunda ortaya c¢ikan degeri potansiyel alicilara teklif etme
kararlari tamamiyla Sirket tarafindan verilecektir. Bu raporun muhatabi CLK Holding
olacaktir.

istanbul, 07 Ocak 2014
Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
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Kurumsal Finansman Boélim Bagkani, Ortak
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m Hazirlanis Temeli ve Sozlegsme Sartlari

Hazirlanig temeli Kullanilan Kaynaklar

KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (“KPMG” veya “biz") CLK Holding Bu raporun igerigini olusturan bilgiler igin kullanilan kaynaklar:
tarafindan, Celik iplik'in 30 Eylil 2013 tarihi itibariyle (“Degerleme Tarihi”) degerinin
tespitinde gérevlendirilmigtir.

- KPMG Veri Tabani

y . e L y - Capital 1Q

Bu degerleme raporu Sirket Yonetimi'nin KPMG'ye temin ettigi bilgiler dogrultusunda ve

halka agik bilgiler géz 6niinde bulundurularak hazirlanmistir. Gelecege yonelik finansal - Economist Intelligence Unit (*EIU")
tahminler, Sirket Y6netimi tarafindan, firmanin gelecek mali performansini en iyi sekilde

yansitacak tahminler ve kararlar baz alinarak hazirlandigi varsayilmistir. Temin edilen

tum finansal ve diger bilgilerin tam ve dogru oldudu kabul edilmistir. Belirlenen deger

tek figurden olugmayip fiyat araligi olarak sunulmaktadir.

Sozlesme sartlari

Bu rapor (“Rapor”) KPMG ile CLK Holding arasinda taraflarin hak ve yukimltliklerini
belirleyen 30 Aralik 2013 tarihli s6zlesme hikimlerine bagli kalinarak hazirlanmis olup
KPMG'nin degerleme ile ilgili bulgularini beyan etmektedir ve bu sdzlesmenin getirdigi
tum sartlara bagimli ve uygundur. Bulgularimizin, Sirket’e Uclinct sahislar tarafindan
yapilabilecek tekliflerin kabullii ya da reddi dogrultusunda, Oneri veya tavsiye teskil
etmedigi dikkate alinmalidir.

Degerleme raporumuz Sirket'in degerinin belilenmesi diginda hi¢ bir amaca yonelik
olmayip Sirket'in dahili kullanimi ile sinirhdir. Mevzuat ile duzenlenen, ya da yetkili bir
otorite (Sermaye Piyasasi Kurulu) tarafindan talep edilen durumlar hari¢ olmak Uzere,
bizim yazili iznimiz olmadan, kismen veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya
icerdigi bilgilere referans verilemez ve kamuya agiklanamaz. Bu raporun muhatabi CLK
Holding olacaktir.
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Celik iplik Sirket Profili

Sirket profili

1979 yilinda 40 m? alanda iplik bikim isiyle faaliyetlerine baslayan Celik iplik, daha
sonra faaliyetlerine dikis ipligi ve hali-kilim ipligi cesitlerini de ekleyerek biylimeye
baglamigtir.

Sirket, 1980’lerde acilan hali fabrikasi ile nihai Gretim faaliyetlerine de baglamig ancak
1995'te hal Uretim faaliyetlerini durdurarak iplik faaliyetlerine odaklanmistir. Dederleme
Tarihi itibariyle Sirket'in herhangi bir GUretimi olmayip yurtici ve yurtdigindaki iplik
Ureticilerinden temin ettidi iplik c¢esitlerini yurtici piyasalardaki kumas Ureticilerine
satmaktadir.

Celik Iplik resmi olarak Celik Iplik Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti olarak 2001 yilinda
kurulmustur.

2009 yilinda Sirket genel merkezi istanbul’a tasinmis ve 2012 yil sonunda Sirket unvani
Celik Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirimistir. 2011 Mayis ayinda agcilan
Kadikdy subesi, ydnetim kurulu karari ile Kasim, 2013 tarihinde kapatiimigtir.

Sirket'in galisan sayisi Degerleme Tarihi itibariyle 18 kigidir.
Sermaye yapisi

30 Eylil tarihli denetim raporunda belirtildigi gibi 31 Aralik 2012 itibariyle her biri 25 TL
degerindeki 400 bin adet hisseye ayriimis olan 10 milyon TL'lik Sirket sermayesi 6 Nisan
2013 tarihinde 5 milyon TL artirilarak 15 milyon TL'ye ulagmigtir.

Sirket nevi degisikligi ile birlikte, Sirket sermayesi her biri bir TL degerinde 10 milyonu B
tertipi 5 milyonu A tertipi olacak sekilde 15 milyon milyon adet paya donustiriimustir.

Gelik iplik Ortaklik Yapisi

(‘000 TL) Pay tutar1 Yuzde (%)
CLK Holding 8,250 55.0%
Ossis Sinai Yatirimlar Holding A.S. 6,750 45.0%
Toplam 15,000 100.0%

Kaynak: 30.09.2013 tarihli denetim raporu

Gincel gelismeler

CLK Holding, 26 Mart 2013 tarihinde Celik iplik’in 8,250 bin TL’lik 330 adet hissesini
25.2 milyon TL'ye bedelle Murat Celik'ten satin alarak, Sirketin %55 ortagi haline
gelmigtir.

25.2 milyon TL'lik Ozkaynak Degeri iki farkli SPK lisansli degerleme kurulusu tarafindan
gerceklestirilen dederleme sonuglarinin aritmetik ortalamasinin %10 iskonto edilmesiyle
hesaplanmistir. Buna gore Sirket Ozkaynak Degeri'nin %100’ 50.9 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir.

10 Ekim 2013 tarihinde KAP'da agiklandigi gibi Murat Celik tarafindan sahip olunan
Celik iplikin %45'lik hissesi 27 milyon TL karsiiginda Ossis Sinai Yatinmlar Holding
A.S.'ye devredilmigtir. Bu igleme gore toplam Ozkaynak Degeri 60 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir.

9 Aralik 2013 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP”) yapilan agiklamaya
gére CLK Holding %55'i oraninda ortagi oldugu Celik Iplikin geriye kalan %45'lik
hissesini iktisap etmeye, bu dogrultuda calismalarin baslatiimasina ve 6denecek
miktarin belirlenmesi amaciyla SPK tarafindan belirlenmis iki farkli kurulusa degerleme
yaptiriimasina karar verilmigtir.

Celik Iplik’e ait giincel ortaklik yapisi yukarda tabloda gésterilmistir.
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Degerleme Metotlari

) INA metodunda, tahmini nakit akimlari bugiinkii degerine indirgenmektedir, boylelikle isletmenin gelecekteki
Indirgenmis nakit nakit akimlarinin bugiinkii net degeri elde edilir. Tahmini dénemin sonundaki nihai deger hesaplanir ve
akimi metodolojisi isletmenin toplam degerine ulasabilmek icin belirlenen nihai deger de degerleme glnilne indirgenir.

Kullanilan indirgeme orani Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti olup (“AOSM”), bu oran mevcut finanse
etme yapisina karsilik istenilen/hedeflenen finanse etme yapisini gosterir.

Kazanc temel alinan bir yaklasim, bir isletme icin gelecek donemlerde surdirilebilir diizeyde bir kazang

Benzer girketler (“surdurulebilir kazang”) 6ngorir ve bu kazanglara uygun benzer sirketlerin garpanlarini uygulayarak

metodolojisi isletmeye bicilen degere ulasir. Carpanlarin genellikle uygulandigi kazang faktorleri Vergi Amortisman Faiz

Oncesi Kar (“WAFOK?”) ve Vergi Faiz Oncesi Kar (“VFOK”)dir. Birebir benzer sirket bulunarak karsilastirma
yapilmasi ve istisnai durumlarin elimine edilmesi gerekir.
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Bu yoéntemin temeli, degerlemesi yapilacak olan firmanin Sirket Degeri ile ayni piyasada yer alan diger

Benzer islemler - . " AT S . I
firmalarin sirket degerlerinin birbirleri i¢cin bir anlam ifade ettikleri varsayimina dayanmaktadir. Bu kapsamda

metodolojisi ayni sektorde faaliyet gosteren diger firmalarin benzer islem hareketleriyle bir Sirket Degeri hesaplanmaya
cahsihr.
Uygulanan Metotlar Uygun bir degerleme metodunun secilmesinde asagidaki unsurlar etkili
KPMG Kurumsal Finansman tarafindan Sirket Degeri (“SD”) araliginin belirlenmesi igin olmustur.

indirgenmis Nakit akimi (“INA”) ve Piyasa Carpanlari Metodolojileri dikkate alinmistir.
Sirket Degeri'nin genellikle kabul edilen tanimi, bir isletmenin (varhgin), istekli alici ve
satici arasinda, iki tarafin da almak ya da satmak icin etki altinda kalmadan ve — Gegmis ve tahmini mali bilgilerin hazir bulunmasi
Degerleme Tarihi itibariyle makul dizeyde gerekli bilgiye sahip olarak, el degistirilecegi
fiyattir. Yukarida tanimlanan metodolojilerin her biri igsletmenin degerinin belirlenmesinde
kullanilabilir; ancak, bu metotlarin uygunlugu degerlemesi yapilan sirketin 6zelliklerine
gére degisir. Uriin veya hizmet/servis temin eden sirketler icin, genellikle INA
metodolojisi en givenilir deger gostergesi olarak kabul edilir ¢linki bu tarz sirketlerin - INA analizinin operasyonel ve finansal riskleri goz 6niine almasi
degeri, Uretim/hizmet sirecinde kullanilan varliklarin degerinden daha cok, sirketin
kazang uretme kabiliyetine baghdir.

Sirket'in operasyonlarinin igerigi,

Gelecek beklentilerinin degere etkisini yansitan en etkin analizin INA  olmasi

- INA analizinin tahmini dénem igin Sirketin kendine ©zgii karakteristik
Ozelliklerini yansitmasi

Piyasa carpanlari analizi, INA analizi sonuglarinin halka acik benzer sirketlerin
finansal performansi ile karsilastirimasinda ve Sirketin karsilastirimali deger
analizinin yapilmasinda kullaniimigtir.
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indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”)

Deger gelecek doneme yoneliktir ve degerleme igin teorik olarak izlenmesi gereken metot gelecekteki potansiyel kazanclarin dikkate alinmasidir.

INA metodunda, tahmini nakit akimlari bugiinkii degerine indirgenmektedir; boylelikle igsletmenin gelecekteki nakit akimlarinin bugiinkii net degeri elde edilir. Tahmini dénemin sonundaki
nihai deger hesaplanir ve isletmenin toplam degerini vermesi i¢in belirlenen nihai deger de degerleme gunune indirgenir.

INA analizinde, tahmini dénem igletmenin istikrarli kazang seviyesine ulagmasina imkan taniyacak uzunlukta olmalidir ya da konjonktiirel endistrilerde komple isletme dénemini
yansitacak sekilde olmalidir. Genellikle bes yillik bir tahmini dénem gerekir, ancak bu endustri ve sektére gore degiskenlik gosterebilir.

Gelecek yillardaki nakit akiminin indirgendigi oran (“indirgeme Orani”) nakit akimlarinin zaman degerini gésterdigi gibi isletmenin gelecek operasyon risklerini de yansitmalidir. INA'nin
mantikh bir degerleme figlirii tretebilmesi igin, s6z konusu nakit akimi tahminlerinin kalitesi cok dnemlidir.

Genellikle kullanilan indirgeme orani Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti olup (“AOSM”), bu oran mevcut finanse etme yapisina karsilik istenilen/hedeflenen finanse etme yapisini
gosterir. Bu indirgeme orani borgtan arindirilmis nakit akimina uygulanir ve igletmenin degeri bulunur.

Nihai degeri hesaplarken, sirketin tahmini ddnem sonrasindaki biiyiime potansiyeline dikkat etmek gerekir. Nihai deger hesaplanma ydntemlerinden biri olan sabit buyime modelinde,
tahmini dénemin en son yilinda beklenen nakit akimina daha sonraki yillar igin sabit blyime seviyesi uygulanarak bu blyime oraninin nihai olarak devam ettigi farz edilir.
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Varsayimlar

Celik iplik - Degerleme Analizi

Genel Varsayimlar

Bu Rapor, 30 Eyliil 2013 tarihi itibariyle Celik iplik'in Sirket Deger araligini hesaplamak
icin hazirlanmigtir.

Celik iplik’in gegmis dénem (2011 — 30.09.2013) finansal tablolari ve 01 Ekim 2013 — 31
Aralik 2018 tarihleri arasi projeksiyonlari Sirket Yonetimi’nce tarafimiza temin edilmistir.

Gelecege yonelik finansal tahminler, Sirket Yonetimi tarafindan olusturulmus olup bu
tahminler tarafimizca ge¢mis yillarla karsilastinlmis, halka agik veriler dogrultusunda
g6zden gegirilmis ve analiz edilmigtir.

Benzer Sirketler ve Benzer iglemler Metotlari — Varsayimlar

Benzer Sirketler ve Benzer iglemler Analizlerinde Sirket Degeri/Satiglar ve Sirket
Degeri/VAFOK carpanlari dikkate alinmistir ancak Sirket Degeri hesaplamasina dahil
edilmemistir.

indirgenmis Nakit Akimi Analizi (“INA”) — Varsayimlar
Genel Varsayimlar

Celik iplik icin INA analizine baz olan tahmini dénem 01 Ekim 2013 — 31 Aralik 2018
tarihleri arasini kapsamaktadir. Tahmini dénemin sonunda, Sirket tarafindan uretilen
nakit akimlarinin nihai olarak devam edecegi varsayiimistir.

2018 yilindan itibaren Celik Iplikin mevcut operasyonlarinin sabit bir nihai dénem
bliyume orani ile blyimesi beklenmektedir. Bu buyume orani tarafimizca, Sirket'in
faaliyette bulundugu sektor, tahmini dénemdeki beklentisi ve blylime potansiyeli g6z
oniinde bulundurularak, %4.1 olarak uygulanmistir.

“Vergi gideri” tahmini dénemde vergi dncesi karin %20’si (“Kurumlar Vergisi”) olarak
hesaplanmistir.

INA analizinde Sirket'in gelecek dénem planlari arasinda fiziksel olarak bilyiime amaci
bulunmadigi icin INA analizinde yeni yatinm dahil ediimemis, fakat yatirm
harcamalarinin amortismana esit olacagi kabul edilmistir.

Senaryolar

Gelecege ait tahminlerin karlilik oranlarina olduk¢a duyarli olmasi nedeniyle iki senaryo
uygulanmistir.

iki senaryoda da satiglarin ayni sekilde tahmin edilmistir. Ancak 2014 ve sonrasi igin
ortalama %45--%55 duzeylerinde seyreden yurtici ve yurtdigi ticari mal alimlarinda,
daha cok yurtici alimlara yonelecegi ve bu sekilde maliyetlerin azaltilabilecegi stratejisi
varsayllmigtir. Bu yuzden Senaryo 2'de brit kar marji Senaryo 1'e gdére daha yiksek
varsayilmistir.

2014 sonrasi maliyetlerdeki iyilesme disinda bitiin varsayimlarin ayni olacagi
ongorulmustar.

Senaryolarda ayni indirgeme orani kullanilacak olup, ayni stok, alacak ve bor¢ devir hiz
glnlerini gergeklesecegdi 6ngorilmistur.
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m Celik iplik - Degerleme Analizi
VFOK mariji

VFOK marjidegisimi Brit kar marji

8.0% 1 — 2011 - 2013 yillar arasinda satiglarin azalmasina ragmen, brit
1.4%

7.0% - kar marjinda iyilesme gozlenmektedir. 2011 yilinda %3.5, 2012

1.7%
6.0% A (0.0%) (0:2%) ) yilinda %6.9 olarak gergeklegen brit kar marjinin 2013 yilinda
kesin olmayan Ydnetim Raporlarina gore %8.6'lara ulasmasi
[

o eklenmektedir. a itibariyle hazirlanan Sirke

5.0% ok beklenmektedir. 30 Eylil 2013 itibariyle hazirl Sirket
(2] .
£ 4.0% - Ydnetimi raporuna gore brit kar marji 9 aylik siregte %9 olarak
% 3.0% A gerceklesmistir.
o

Bu iyilesmenin temel sebebi, yurtici ve yurtdisi iplik piyasasinin
dikkatli bir sekilde izlenmesi ve daha ucuz maliyetlere tedarik
yapilmasidir. Ayrica, daha o6nce belirtildigi gibi, musteri
seciminde daha muhafazakar bir sekilde yaklasiimasi bu
iyilesmeye katki saglamigtir.

2.0%

1.0%

ikinci senaryoda, yukarda bahsedilen maliyet politikasinin
devam ettirilip yurtici iplik aliminin gelistiriimesi durumunda
olusacak projeksiyonlar uygulanip test edilmistir. Sirket
Yodnetimi'nden yapilan aciklamaya goére brit kar marjinin
tahmini dbnemde %10’lara kadar artmasi beklenmektedir.

Kaynak: Sirket Yonetimi, KPMG Analizi

Faaliyet giderleri

Faaliyet giderlerinin 2013 yili ilk 9 aylik d6neminin 2011 ve 2012 dénemleriyle karsilastirildigi zaman arttigi gézlemlenmektedir. Sirket'in Yonetimi’'nin yaptigi agiklamaya gore bu artisin
ana sebepleri 2013 yilinda Uretici firmalarin zamaninda teslimat yapamamasi, nakliye asamasinda gecikmeler olmasi ve bundan dolayi kesilen reklamasyon faturalarindaki artistir.

iki ayri senaryo calismasinda da satiglarin degismeyecegi 6ngériildiigi icin genel ydnetim giderlerinin de ayni sekilde devam etmesi éngériilmiistir.
VFOK marji

VFOK marjinin 2011 ve 2013 yillari arasinda %2.7'den %6.1’e yilkselmesindeki etkenler yukaridaki grafikte gésterilmistir. 2012 yili VFOK mariji, briit kar marjindaki %3.4’lik artistan
dolay yiikselmig ancak faaliyet giderlerindeki artis bu orani agagdi gekmistir ve 2012 yili VFOK marji %5.8 olarak gerceklegmistir. Yine ayni sekilde 2013 yilinda briit kar marji %1.7
oraninda artmasina ragmen, faaliyet giderlerindeki artigtan dolayr VFOK marji %6.1 olarak gergeklesmistir.
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m Celik iplik - Degerleme Analizi
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”)

indirgeme oranini belirlemek igin, asagida gdsterilen Agirlikli Ortalama Sermaye Ozsermaye piyasa risk priminin Tirk yatirim ortami igin %5.0 olarak belirlenmesinde,
Maliyeti (‘“AOSM”) metodu kullaniimistir: sektdr ve degerleme tecribeleri baz alinarak KPMG Kurumsal Finansman arastirmalari

AOSM= Ke * (E/(D+E)) + Kd * (1-T) * (D/D+E) ve profesyonel tahminleri kullaniimistir.

AOSM hesaplamasinda, Kurumlar Vergisi Kanunu dogrultusunda, %20 vergi orani

Ke=0zsermaye maliyeti; E=6zsermayenin piyasa degeri; Kd=finansal bor¢ maliyeti;
uygulanmistir.

D=finansal borcun piyasa degeri; T=kurumlar vergisi orani
Sirkete 6zgl risk carpani, Ibbotson Associates’in, gecmis 6zsermaye risk primi,
gelecege yonelik prim tahminleri ve giincel akademik calismalari temel alinarak
Ozsermaye maliyeti, Sabit Kiymetler Fiyatlandirma Modeli kullanilarak, asagidaki gibi hesaplanmistir ve %3.8 sirkete 6zgu risk garpani uygulanmistir.

elde edilir:

Ozsermaye Maliyeti

Celik iplik'in TL bazh borg alma orani %11.0 olarak hesaplanmistir.

Ke =Rf + B * (Rm - Rf) + a - ; . .
Beta carpanini hesaplamak icin Borsa Istanbul’da ve yurtdisi borsalarda islem géren,

Rf = risksiz getiri orani faaliyetleri agisindan Celik iplik'e benzerlik gdsterdigi diisiintilen firmalarinin aktif beta
ortalamalari incelenmistir. Beta analizinde yer alan beta ortalamalari, piyasada

Rm = beklenen ortalama piyasa getirisi )
gozlemlenen finansal yapiyi yansitmaktadir.

(Rm - Rf) bir piyasa aktif portféytnin kazandigi, risksiz faiz orani Gzerindeki

Benzer sirketlerin betalarinin ortalamalari géz 6niine alinarak hesaplanan aktif beta
ortalama risk primi - Ozsermaye Piyasa Risk Primi 0.40'dir. Sirket icin 6zsermaye maliyeti hesaplanirken, Celik iplik'’e benzerlik gdsterdigi
digtindlen sirketlerin toplam finansmandaki bor¢ oranlarinin ortalamasi olan %37
kullaniimigtir.

3 = bir aktifin, tamami riskli aktifler portfdyline kiyasla, sistematik
riskinin 6lcimu olan beta garpani
Yukarida siralanan varsayimlara dayanarak, serbest nakit akimlari %12.7’lik AOSM
a = sirkete 6zgi risk primi indirgeme orani ile indirgenmistir.

Agirlikh  Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”)'nin belirlenebilmesi icin asagidaki
varsayimlar kullaniimigtir.

Risksiz getiri orani hesaplanirken, ABD Merkez Bankasi (“FED") 2013 yili Eylil ayr 30
yilhk borglanma senetlerine ait getiri orani referans olarak alinmisgtir. Degerleme
analizinde kullanilan risksiz faiz orani, Degerleme Tarihi itibariyle %3.69'dir.

Tarkiye'ye 6zgl risk priminin %2.8 olarak belirlenmesinde, KPMG global ofislerin
kurumsal finansman arastirmalari ve analizleri kullaniimistir.
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Celik iplik - Degerleme Analizi
Beta Analizi ve Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”)

Riskten Arindirimig Oran Borg Alma Orani 11.0%
Ulke risk primi

Ozsermaye Piyasa Risk Primi Beklenen Gelir Vergisi Orani 20.0%
Enflasyon fark

Sirkete Ozgii Risk Carpanlari

Islem gérmemis aktif beta ]
Borg/ 6zkaynak piyasa degeri- benzer sirketler  59%

Islem gérmiis aktif beta 0.58
Ozsermaye Maliyeti 15.0% |Vergi Sonrasi Borg Maliyeti
Toplam finansmandaki 6zsermaye orani % Toplam finansmandaki borg orani
N

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSN() 12.7% )
Kaynak: KPMG Analizi & Capital 1Q

Beta Hesaplamasi

TL Milyon
2013
islem Ozkaynak Borg/ Gelir islem
Gormiis Toplam Piyasa Borg/ (Borg + Vergisi Gormemis
Sirket Adi Ulke Beta Borg Degeri Ozkaynak Ozkaynak) Orani Beta
Akin Tekstil AS Tirkiye 1.27 2 155 1% 1% 20.0% 1.26
AKSA Akrilik Kimya Sanayii AS Turkiye 0.60 357 1,580 23% 18% 20.0% 0.51
Arsan Tekstil Ticartet Ve Sanayi As Turkiye 0.87 74 144 51% 34% 20.0% 0.61
Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret Ve Sanayi A S Turkiye 0.55 89 28 317% 76% 20.0% 0.16
Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS Turkiye 0.86 10 13 82% 45% 20.0% 0.52
Bisas Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Turkiye 0.29 1 16 6% 5% 20.0% 0.28
Gimsan Gediz Iplik ve Mensucat Sanayii AS Turkiye 0.85 0 12 0% 0% 20.0% 0.85
Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. Turkiye 0.81 62 31 202% 67% 20.0% 0.31
Kervansaray Y atirim Holding A.S. Turkiye 1.39 357 41 863% 90% 20.0% 0.18
Liks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S. Turkiye 0.22 27 26 102% 50% 20.0% 0.12
Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Turkiye 1.04 226 118 192% 66% 20.0% 0.41
Sanko Pazarlama lthalat Ihracat Anonim Sirketi Tirkiye 0.72 0 135 0% 0% 20.0% 0.72
Soktas Pamuk Ve Tarim Urunlerini Degerlendirme Tic. ve San. A.S.  Tirkiye 0.88 267 107 250% 71% 20.0% 0.29
Sonmez Filament Sentetik Iplik ve Elyaf Sanayi AS Turkiye 0.72 0 202 0% 0% 20.0% 0.72
Sonmez Pamukiu Sanayii AS Turkiye 0.38 0 166 0% 0% 20.0% 0.38
Yunsa Yunlu Sanayi ve Ticaret a.s. Turkiye 0.58 107 155 69% 41% 20.0% 0.37
Ortalama 0.75 135% 0.48
Medyan 0.77 60%

Kaynak: KPMG Analizi , Capital IQ

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International {iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.



igerik

® Giris
® Degerleme analizi yaklagimlan
® Degerleme Analizi
® indirgenmis Nakit Akimi
® Benzer Sirketler Metodolojisi
® Benzer islemler Metodolojisi
® Sonug
® Ekler

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International {iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.

14



INA Analizi —
Senaryo 1




m Celik iplik - Degerleme Analizi
Gelir Tablosu — Senaryo 1

Gelik Iplik - Gelir Tablosu

('000 TL) 2011G 2012G 9A-2013G  3A-2013T 2013T 2014T 2015T 2016T 2017T 2018T
Net Satiglar 136,676 101,861 78,844 16,916 95,760 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887
Bliytime orani % na (25.5%) na na (6.0%) 50.6% 7.4% 6.5% 5.5% 5.1%
Satiglarin Maliyeti (131,845) (94,818) (71,785) (15,774) (87,559) (132,142) (142,230) (151,805) (160,502) (169,054)
Briit Satis Kari/ (Zarari) 4,831 7,042 7,059 1,142 8,201 12,061 12,644 13,136 13,511 13,834
Briit kar marji % 3.5% 6.9% 9.0% 6.7% 8.6% 8.4% 8.2% 8.0% 7.8% 7.6%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (541) (427) (612) (183) (796) (1,198) (1,287) (1,371) (1,446) (1,520)
Satislara orani % 0.4% 0.4% 0.8% 1.1% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%
Genel Yonetim Giderleri (618) (659) (1,235) (370) (1,605) (1,875) (2,013) (2,144) (2,262) (2,378)
Satiglara orani % 0.5% 0.6% 1.6% 2.2% 1.6% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%
Toplam Faaliyet Giderleri (1,159) (1,086) (1,847) (554) (2,401) (3,073) (3,301) (3,515) (3,708) (3,898)
Satiglara orani % 0.8% 1.1% 2.3% 3.3% 2.5% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1%
Faaliyet Kari/Zarari ("VFOK") 3,672 5,957 5,212 588 5,800 8,988 9,344 9,621 9,802 9,936
VFOK Marji % 2.7% 5.8% 6.6% 3.5% 6.1% 6.2% 6.0% 5.8% 5.6% 5.4%
itfa ve Amortisman giderleri 139 180 176 59 234 353 379 403 425 447
VAFOK 3,811 6,136 5,387 647 6,034 9,341 9,722 10,024 10,228 10,383
VAFOK Marji % 2.8% 6.0% 6.8% 3.8% 6.3% 6.5% 6.3% 6.1% 5.9% 5.7%

Kaynak: Sirket Yonetimi, Celik Iplik Bagimsiz Denetim Raporlari

Yukaridaki tablo Celik iplik’in denetimden gegmis 01.01.2011 — 31.12. 2012 tarihlerinde gerceklesmis gelir tablolarini, 30.09.2013 tarihli gergeklesmis Yonetim Raporu gelir tablolarini ve
01.10.2013 — 31.12.2018 arasi tahmini gelir tablolarini géstermektedir.

Satiglar

2012 yili satiglarinin 2011 yili satislari ile karsilagtirildigi zaman %26 oraninda azaldigi gozlemlenmektedir. Ayni sekilde yilsonu kesinlesmemis ydnetim tahminlerine gére 2013
satiglarinin 2012 satiglarina gore %6 oraninda azalmasi beklenmektedir. Sirket tarafindan yapilan agiklamaya gore satiglardaki bu azals trendi, Sirket'in musteri sec¢imindeki
muhafazakar yaklasimi ve pazardaki degisikliklerle iliskilendirilmistir.

Sirket Yonetimi tarafindan hazirlanan 2014 bitgesine gore, satiglarin 2013 yili satislarina gére %50.6 oraninda artarak tekrar yukselise gegmesi ve tahmini donemde bu sekilde devam
etmesi beklenmektedir. 2014 yilindan sonra Sirket’in reel bazda bliiyimeyecegi ve satislarin enflasyon beklentileri dogrultusunda artacagi 6ngortlmustir.

2013 yilinda %8.6 olarak gergeklesmesi beklenen briit kar marjinin bu seviyelerde devam etmeyecegdi ve 2018 yilina kadar %7.6'ya gerilemesi beklenmektedir. Nihai dénem brit kar
marjinin 2018 yil gibi devam edecegi varsayilmigtir.

2014 yili icersinde viskon ve viskon turu Uriinlerde anti damping beklendigi icin fiyatlarin artmasi beklenmektedir. Bu artiglar projeksiyonlara yansitiimigtir.
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Celik iplik - Degerleme Analizi
indirgenmis Nakit Akimi Analizi — Senaryo 1

Celik iplik - indirgenmis Nakit Akimi Analizi ("INA")

Senaryo 1 INA hesaplamasinda kullanilan gelir tablolari, Sirket
Yonetimi  projeksiyonlarina  dayanmaktadir.  Celik  Iplik’in
degerleme tarihi itibariyle Sirket ve Ozsermaye Degerleri
yandaki INA analizi tablosundaki gibi hesaplanmistir.

INA metodolojisine gére Celik iplik’in faaliyetlerinin %100°0 igin
hesaplanan Sirket Degeri 61.1 milyon TL'dir. Sirket’in 30 Eylul
2013 itibariyle kisa ve uzun vadeli finansal borcu ve nakit fazlasi
dikkate alinarak hesaplanan Ozsermaye Degeri 39.0 milyon
TL'dir.

INA modelinde kullanilan indirgeme oraninin ve 2018 yili
sonrasinda ongorulen %4.1'lik nihai donem buyume oraninin
belirli oranlarda sapmasi durumunda ortaya ¢ikacak olan Sirket
Degeri ve Ozsermaye Degeri asagidaki duyarlilk analizi
tablolarinda sunulmustur.

Celik iplik - Duyarhlik Analizi

Nihai

donem
('000 TL) 3A - 2013 2014 2015 2016 2017 2018 degeri
Net Satiglar 16,916 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887 190,386
Net Satislar Biiyiime Orani (%) NA 50.6% 7.4% 6.5% 5.5% 5.1% 4.1%
VAFOK 647 9,341 9,722 10,024 10,228 10,383 10,809
VAFOK Mariji (%) 3.8% 6.5% 6.3% 6.1% 5.9% 5.7% 5.7%
Nihai dénem biyuime orani % 4.1%
Amortisman (-) (59) (353) (379) (403) (425) (447) (436)
VFOK 588 8,988 9,344 9,621 9,802 9,936 10,373
VFOK Marijl (%) 3.5% 6.2% 6.0% 5.8% 5.6% 5.4% 5.4%
Vergi gideri (118)  (1,798) (1,869)  (1,924) (1,960)  (1,987) (2,075)
Faiz 6ncesi kar ("FOK") 471 7,191 7,475 7,697 7,842 7,949 8,298
Arti; Amortisman 59 353 379 403 425 447 436
Arti/(Eksi):Borgtan arindirimis net isletme sermayesi degisimi 78 (6,193) (2,250) (2,113) (1,892) (1,843) (1,608)
Eksi: Y atirim harcamas| (59) (353) (379) (403) (425) (447) (436)
Dagitima hazir borgtan arindirilmig nakit akimi 548 998 5,225 5,584 5,950 6,106 6,690
lAosm7 ™m0 o
Bugiinki deger katsayisi 0.99 0.91 0.81 0.72 0.64 0.57 0.57
Bugiinkii deger--borgtan arindiriimig nakit akimi 540 912 4,239 4,020 3,800 3,461 44,102
Buglinki deger -- borgtan-arindirimig nakit akimi 16,971
Buglinki deger -- nihai dénem 44,102
Sirket degeri Ce1073 O
Artr: Nakit fazlasi (30 Eylil 2013 itibari ile) 48
Eksi: Faize tabi bor¢ (30 Eylul 2013 itibari ile) (22,076)
Ozsermaye degeri C 39,046 O

Kaynak: KPMG Analizi

Duyarlilik analizi sonucunda hesaplanan Sirket Degeri 58.3 milyon TL ile 64.6 milyon
TL arahginda ve Ozsermaye Degeri ise 36.3 milyon TL ile 42.5 milyon TL
araligindadr.

(000 TL) Nihai Buytme Orani
Sirket Degeri 3.1% 4.1% 5.1%
11.7% 65,5 609
AOSM 12.7% 58,304 61,073 645717
13.7% 52,432 54,421 56,872

Kaynak: KPMG Analizi

Gelip iplik - Duyarhihk Analizi

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International {iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
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("000 TL) Nihai Blyime Orani
Ozsermaye Degeri 3.1% 4.1% 5.1%
11.7% 43,532 47,461 52,581
AOSM 12.7%| 36,277 30,046  42543D
13.7% 30,404 32,393 34,844
Kaynak: KPMG Analizi
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Celik iplik - Gelir Tablosu

Celik iplik - Degerleme Analizi

Gelir Tablosu — Senaryo 2

(‘000 TL) 2011G 2012G 9A-2013G  3A-2013T 2013T 2014T 2015T 2016T 2017T 2018T
Net Satiglar 136,676 101,861 78,844 16,916 95,760 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887
Biyiime orani % na (25.5%) na na (6.0%) 50.6% 7.4% 6.5% 5.5% 5.1%
Satiglarin Maliyeti (131,845) (94,818) (71,785) (15,774) (87,559) (130,422) (140,538)  (150,167) (158,949) (167,604)
Briit Satig Kari/ (Zarari) 4,831 7,042 7,059 1,142 8,201 13,781 14,336 14,773 15,064 15,284
Briit kar marji % 3.5% 6.9% 9.0% 6.7% 8.6% 9.6% 9.3% 9.0% 8.7% 8.4%
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (541) (427) (612) (183) (796) (1,198) (1,287) (1,371) (1,446) (1,520)
Satislara orani % 0.4% 0.4% 0.8% 1.1% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%
Genel Y onetim Giderleri (618) (659) (1,235) (370) (1,605) (1,875) (2,013) (2,144) (2,262) (2,378)
Satiglara orani % 0.5% 0.6% 1.6% 2.2% 1.6% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%
Toplam Faaliyet Giderleri (1,159) (1,086) (1,847) (554) (2,401) (3,073) (3,301) (3,515) (3,708) (3,898)
Satiglara orani % 0.8% 1.1% 2.3% 3.3% 2.5% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1%
Faaliyet Kari/Zarari ("VFOK") 3,672 5,957 5,212 588 5,800 10,708 11,036 11,258 11,356 11,386
VFOK Marji % 2.7% 5.8% 6.6% 3.5% 6.1% 7.4% 7.1% 6.8% 6.5% 6.2%
itfa ve Amortisman giderleri 139 180 176 59 234 353 379 403 425 447
VAFOK 3,811 6,136 5,387 647 6,034 11,061 11,415 11,662 11,781 11,833
VAFOK Marji % 2.8% 6.0% 6.8% 3.8% 6.3% 7.7% 7.4% 7.1% 6.8% 6.5%

Kaynak: Sirket Yénetimi, Celik Iplik Bagimsiz Denetim Raporiari

Yukaridaki tablo Celik iplik’in denetimden gegmis 01.01.2011 — 31.12. 2012 tarihlerinde gerceklesmis gelir tablolarini, 30.09.2013 tarihli gergeklesmis Yonetim Raporu gelir tablolarini ve
01.10.2013 — 31.12.2018 arasi tahmini gelir tablolarini géstermektedir.

Senaryo 2 gelir tablosu, satislarin maliyeti disinda Senaryo 1 ile ayni sekilde olusturulmustur. Yurtici ticari mal ahmlari ile birlikte dusirtimesi planlanan maliyetler sayesinde, %8.6
seviyesinde gergeklesen brit kar marjinin 2014'te %9.6 olarak gergeklesmesi planlanmaktadir (Senaryo 1'de %8.4). Ancak bu seviyelerin sektor dinamikleri géz éniinde bulundurularak

uzun dénemde surdurulebilir bir seviye olmadigi varsayildigi icin 2018’e kadar %8.4’e gerilemesi beklenmektedir. (Senaryo 1'de %7.6)

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International {iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
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Celik iplik - Degerleme Analizi
indirgenmis Nakit Akimi Analizi — Senaryo 2

Celik iplik - indirgenmis Nakit Akimi Analizi ("INA")

INA metodolojisine gére Senaryo 2’de uygulanan farkli briit kar
marjlariyla Celik iplik'in faaliyetlerinin %100'U icin hesaplanan

Nihai
dénem | Sirket Degeri 73.5 milyon TL'dir. Sirket'in 30 Eylul 2013 itibariyle
('000 TL) 3A - 2013 2014 2015 2016 2017 2018 degeri| kisa ve uzun vadeli finansal borcu ve nakit fazlasi dikkate
Net Satiglar 16,916 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887 190,386| alinarak hesap]anan Ozsermaye Degeri 51.4 mi|yon TL'dir.
Net Satislar Biiyiime Orani (%) NA 50.6% 7.4% 6.5% 5.5% 5.1% 4.1%|
VAFOK 647 11,061 11,415 11,662 11,781 11,833 12,318 INA modelinde kullanilan indirgeme oraninin ve 2018 yI|I
VAFOK Mariji (%) 3.8% 7.7% 7.4% 7.1% 6.8% 6.5% 6.5%| sonrasinda ©6ngorilen %4.1'lik nihai dénem blylime oraninin
Nihai dénem biytime orani % 4.1% belirli oranlarda sapmasi durumunda ortaya ¢ikacak olan Sirket
Amortisman () (59)  (353)  (379)  (403) (425  (447) (436)| Degeri ve Ozsermaye Degeri asagidaki duyarlilik analizi
VF?K 588 10,708 11,036 11,258 11,356 11,386 11,882 tablolarinda sunulmustur.
VFOK Marji (%) 3.5% 7.4% 7.1% 6.8% 6.5% 6.2% 6.2%
Vergi gideri (118) (2,142) (2,207) (2,252) (2,271) (2,277) (2,376)
Faiz 6ncesi kar ("FOK") 471 8,567 8,829 9,007 9,084 9,109 9,506
Arti; Amortisman 59 353 379 403 425 447 436
Art/(Eksi):Borgtan arindirimis net isletme sermayesi degigimi 78 (6,491) (2,245) (2,103) (1,877) (1,825) (1,619)
Eksi: Y atirim harcamasi (59) (353) (379) (403) (425) (447) (436)
Dagitima hazir borgtan arindirilmig nakit akimi 548 2,075 6,583 6,904 7,207 7,284 7,887
0,
A—OS__M—__ S N 1 S ——————. Gelik iplik - Duyarllik Analizi
Buglinki deger katsayisi 0.99 0.91 0.81 0.72 0.64 0.57 0.57 —
Bugiinkii deger--borgtan arindirilmig nakit akimi 540 1,897 5341 4970 4604 4128 | 51,993 (000TL) Nihai By tme Orani
Sirket Degeri 3.1% 4.1% 5.1%
Bugiinki deger -- borgtan-arindirimis nakit akimi 21,479 11.7% 78.34
Bugtinki deger -- nihai dénem 51,993 AOSM 12.7% 59 827
Sirket degeri 73472 13.7%| 67,
Arti: Nakit fazlasi (30 Eylll 2013 itibari ile) 48 Kaynak: KPMG Analizi
Eksi: Faize tabi bor¢ (30 Eylul 2013 itibari ile) (22,076) .
Ozsermaye degeri C 51,4450 Gelip iplik - Duyarhlik Analizi
Kaynak: KPMG Analizi ("000 TL) Nihai Biiyime Orani
Duyarlilik analizi sonucunda hesaplanan Sirket Degeri 69.8 milyon TL ile 78.1 milyon TL araliginda ve Ozsermaye Degeri 3.1% 4.1% 5.1%
S R f : : < 11.7% 56,313 1 002
Ozsermaye Degeri ise 47.8 milyon TL ile 56.0 milyon TL arahdindadir. d === |
AOSM 12.7% 47,800 56,049
13.7% 40,904 43,579 46,876
Kaynak: KPMG Analizi
© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International {iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir 20
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Celik iplik - Degerleme Analizi
Benzer Sirketler Metodu

Milyon TL Sirket SDiSatiglar SDIVAFOK borsalarda iglem goren, faaliyetleri agisindan Celik IpI|.I.<e benzerlik

Degeri 2012 2013 2014 2012 2013 2014 gOsterdigi dusunilen firmalara ait $D/Satislar ve SD/VAFOK c¢arpanlari
Grup 1 analiz edilmistir. Elde edilen carpanlar yandaki tabloda ayrintili olarak
Sonmez Filament Sentetf!( Iplik ve Blyaf Sanayi AS 188 NM NA NA NA NA NA gsterilmistir.
Sonmez Pamuklu Sanayii AS 146 NM NA NA NA NA NA
Isiklar Enerji ve Yapi Holding Anonim Sirketi 84 NM  NA  NA NA NA NA Ancak vyapilan analizler sonucunda bu firmalardan elde edilen
Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS 21 16x NA  NA NA - NA  NA carpanlarin belli bir trendi izlemedigi gozlemlenmistir. Ayrica hem
Soktas Pamuk Ve Tarim Urunlerini Degerlendirme Tic. ve San. A.§ 338 1.8x NA NA NA NA NA = . I L

D islar hem D/VAFOK marjlarinin ileri nik olarak 2013 v

Arsan Tekstil Ticartet Ve Sanayi As 210 20x  NA NA NA NA NA sD/Satiglar he _de§ IVAFO ana eriye donik olarak 2013 ve
Altinyildiz Mensucat ve Konfeksiyon Fabrikalari Anonim Sirketi 3,013 5.0x NA NA NM NA NA 2014 yillari tahminleri hazirlanmamistir.
Birko Birlesik Koyunlulul Ti \Y iA 4 7 NA  NA NA NA NA . - S . . . .
RO EIriest Oyun.l.Juar.Mensucat lcaret Ve Sanayl A S o 0.7 Bunda tekstil sektorunin beklentileri ve sirketlerin karlilik seviyelerini
Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. 77 0.6x NA NA NA NA NA o
Sanko Pazarlama Ithalat lhracat Anonim Sirketi 50 0.1x NA NA NA NA NA yakalayamamis olmasi etkilidir.
Akin Tekstl AS i 143 Lax NA - NA NA NA NA Borsa istanbul’'da tekstil sektoriinde islem gérdiigini disiindigiimiiz 29
Yunsa Yunlu Sanayi ve Ticaret a.s. 266 1.0x NA NA NA NA NA o L L i i Lo
Grup 2 tekstil sirketinin, 12 tanesinin faaliyetleri agisindan Celik Iplik'’e daha
Pegas Nonw ovens S.A. 963 22x  17x  1.4x 10.8x  8.6x  7.2x benzer oldugu disindlmis ve finansallari ayrintih olarak incelenmistir.
Grupo Tavex Sa 928 0.9x 0.8x 0.8 27.6x  6.6x  6.1x Buna gore bu sirketlerden 5 tanesinin VAFOK zarar agikladigi
Sioen Industries NV 631 08 07x 0.7x 75x  55x  54x gozlemlenmistir. Dolayisiyla sektor carpanlari ve ortalamalari ya mevcut
Pitards plc 28 0.5x_ 0.5 0.4x 12.4x  62x  4.1x degil ya da farkliliklar gostermektedir
Ortalama 1.1x 0.9x 0.8x 14.5x 6.7x 5.8x gy 9
Medyan 0.9x 08x  0.7x 116x  6.4x 5.8« Ayni sekilde yurtdigi borsalarda iglem géren Grup 2 sirketleri ayni
Maksimum 22x Lix Lax 2rox 8o 7.2 zamanda uretim faaliyetlerinde bulunduklari icin, bu sirketlerden elde
Minimum 0.5x  0.5x 0.4x 7.5x 5.5x 4.7 ) B y_ ) ] Q_ T § )
Kaynak: CapitallQ, KPMG Analizi edilen garpanlarin Gretim yapmayip ticari faaliyeti benzer olan Celik

iplik’in gergege uygun degerini yansitmadigi diistinilmastir.
Tekstil sektoriinde islem goren benzer firmalarin dncelikle faaliyet olarak bire bir karsilastirilabilir olmamasi, ayrica karlilik olarak da benzerlik géstermemesini de gdz 6niine alarak bu
analizin tek basina uygulanamayacagina karar verilmistir.
Tabloda gdsterilen Sirketlerin ¢carpanlarindan elde edilen $SD/Satiglar garpani 0.8x — 1.0x arasinda hesaplanmistir .

Ayni sekilde benzer sirketlerden elde edilen SD/VAFOK carpani ortalama 6.0x — 9.0x arasinda hesaplanmistir.
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Celik iplik - Degerleme Analizi
Benzer Sirketler Metodu

Garanti Yatinm’dan ulagtigimiz SD/VAFOK ve SD/Satislar carpani dikkate

SDIVAFOK SDiSatiglar alindiginda SD/VAFOK carpan araliginin 11.0x ile 12.0x arasinda oldugu,
2012 LT™ 2012 LTM SD/Satiglar garpaninin ise 1.0x ile 1.8x araliginda oldugunu gézlemlemekteyiz.

Bisas Tekstil NA 14.0x 1.6x 1.5x
Bilici Y atirim NA 19.7x 1.8x 1.5x Celik Iplik 2013 yilsonu VAFOK tahminine gére Sirket Degeri 66 milyon TL ile 72
Bossa 185 134x 0.8x 0.8x milyon TL arasinda, Ozsermaye degeri ise 44 ile 50 milyon TL arasinda
Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat 6.0x 5.5x 0.7x 0.7x . , -
Dagi Giyim 13.8x 13.7x 1.0x NA hesaplanmaktadir. Garanti Yatinm’in 30.09.2013 tarihli SD/Satiglar  ve
Derimod 10.8x 8.2x 0.6x 0.5x SD/VAFOK gostergeleri yandaki tabloda ayrintili olarak gosterilmistir.
Desa 19.8x 11.9x 0.4x 0.4x
Edip Gayrimenkul Y atirim 5.5x 13.6x NA 6.7x
Luks Kadife 11.2x 9.5x NA 2.2x
Vakko Tekstil 13.8x NA 0.7x 0.7x
Yatas 9.6x 6.7x 0.7x 0.6x
Yunsa 13.0x 11.2x 1.1x 1.1x
Ortalama 12.2x 11.6x 1.0x 1.8x
Medyan 12.1x 11.9x 0.9x 1.1x
Maksimum 19.8x 19.7x 1.9x 6.7x
Minimum 5.5x 5.5x 0.1x 0.1x
Kaynak: Granti Yatirrm, KPMG Analizi
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Celik iplik - Degerleme Analizi
Benzer Islemler Metodolojisi (“CoTrans”)

Karsgilastirila slemler Analizi (Milyon TL)

Kapanig Netislem Ozsermaye Sirket Sirker Degeri/
Tarihi Hedef Sirket Alici Sirket Uke Degeri Degeri Degeri VFOK VAFOK Satiglar
24/10/2013  Shanghai Challenge Textile Co., Ltd. Shanghai Textile Investment Management Ltd. Cin 68 402 342 25.1x 12.8x 1.3x
19/07/2012  STlIndia Ltd. Bombay Rayon Fashion Limited Hindistan 6 30 73 NA 13.7x 1.2x
20/12/2013  TTL Industries Public Company Limited Thaisri Insurance Public Company Limited; Sri Brothers Co. Ltd.; Th Tayland 29 115 52 NM 13.5x 2.0x
23/08/2011  Mudra Lifestyle Ltd. E- Land Fashion China Holdings Limited Hindistan 23 111 111 NM 19.9x 0.7x
23/11/2011  Bombay Rayon Fashion Limited AAA United B.V. Hindistan 295 1,325 2,345 19.1x 13.0x 2.5x
31/05/2012  Shandong Demian Incorporated Company Zhejiang Fifth Season Industrial Co., Ltd.; Beijing Dongjing Shengjin Cin 361 462 591 NM 29.7x 2.8x
05/08/2013  CECEP COSTIN New Materials Group Limited CECEP Chonggqing Industry Co., Ltd. Hong Kong 84 629 459 3.6x 3.3x 1.0x
25/04/2012  COSTIN New Materials Group Limited (nka:CECEF CECIC Chongqing Industry Co., Ltd. Hong Kong 192 683 597 6.2x 5.8x 1.5x
17/09/2012  Billion Industrial Holdings Limited CECIC Chongging Industry Co., Ltd. Cin 684 1,187 1,541 5.4x 4.7x 0.9x
16/05/2013  Vyapar Industries Ltd. 0 Hindistan 3 10 10 NM NM 0.4x
10/12/2013  Co-Prosperity Holdings Limited 0 Hong Kong 9 92 203 NM NM 1.1x
06/08/2013  Gadoon Textile Mills Ltd. Y .B. Pakistan Limited Pakistan 19 78 179 5.4x 4.1x 0.5x
31/05/2010  Bhilw ara Spinners Ltd. Ahinsa Infrastructure And Developers Limited Hindistan 2 4 4 NM NM 0.8x
28/06/2013  Seasons Textiles Limited 0 Hindistan 0 3 8 7.0x 4.2x 0.7x
28/02/2011  Kolon Fashion Material, Inc. Kolon Industries, Inc. South Korea 39 282 269 7.3x 5.5x 0.4x
30/04/2013  Hind Syntex Ltd. RDM Family Trust Hindistan 1 3 20 73.5x 13.6x 0.5x
Ortalama 16.9x 11.1x 1.1x
Medyan 7.0x 12.8x 0.9x

Kaynak: Capital IQ, KPMG Analizi

Celik iplik'le ayni sektérdeki, Turkiye'de ve yurtdisinda konumlandiriimis firmalar incelenmis ve satis islemi hisse miktarlari ve islem degeri dikkate alinmistir. Ancak tekstil sektériinde,
hem Tirkiye’de hem de Avrupa’da islem degeri ve finansal degerleri agiklanan yeterli sayida satin alma iglemine ulasilamamistir. Celik iplik'’e en cok benzedigi distiniilen islemlerin bir
listesi yukarda gosterilmistir.

Ancak tablodan da gorulebilecedi gibi bu sirketler daha ¢ok Uzak Dogu’da faaliyet gdstermekte olup, bulundudu cografya ve market kosullari olarak oldukga farkidir. Ayrica bu Sirketler
tekstil sektériinde iplik faaliyetleri diginda birgok faaliyette bulundugu icin Celik iplik ile birebir karsilagtirilabilir olmadiklari diisiiniilmektedir.
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Sonucg

m Celik iplik Degerleme Galismasi Sonug Araliklari

Bu degerleme raporu Celik iplik Yénetimi’nin KPMG'ye temin ettigi bilgiler dogrultusunda ve halka agik bilgiler g6z éniinde bulundurularak hazirlanmistir. Gegmis déneme ait mali tablolar
ve geleceg@e yonelik finansal tahminler Sirket Y6netimi’'nin beklentileri dogrultusunda olusturulmustur. Temin edilen tim finansal ve dider bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmistir.

Bu degerleme calismasinda kullanilan yontemler herhangi bir denetim standardina gore olmayip tam kapsamli veya sinirli bir denetim galismasini icermemektedir. Dederlemede
kullanilan mali tahminlerin, Sirket Yénetimi tarafindan, Celik Iplik‘in gelecek mali performansini en iyi sekilde yansitacak tahminler ve kararlar dogrultusunda hazirlandigi varsayilmistir.
Halka acik bilgilere erisim disinda ayrica detayli finansal inceleme veya durum tespit galismasi (due-diligence) gerceklestiriimemistir. Gelecege yonelik tahmini finansal tablolarin ve
bunlarin bagh oldugu varsayimlarin gergeklesme ve uygulama sorumlulugu Celik Iplik Yénetimi'ne aittir. Bulgularimizin Celik iplik’e liclincii sahislar tarafindan yapilabilecek tekliflerin

kabull ya da reddi dogrultusunda, 6neri veya tavsiye teskil etmedigi dikkate alinmalidir.
Sonug:

INA Sirket'in gelecege yonelik stratejilerini degere en iyi yansitan yéntemdir. Sirket Yénetimi'nden temin edilen
projeksiyonlarin brut kar marjina oldukca duyarli olmasi nedeniyle 2 senaryo uygulanmistir.

Senaryo 1'e gore Sirket'in %100 Ozsermaye Degeri 36.3 milyon TL ile 42.5 milyon TL araliindadir. Senaryo
2'ye gore Sirket'in %100 Ozsermaye Degeri 47.8 milyon TL ile 56.0 milyon TL araligindadir.

Piyasa Carpanlari Metodolojisi kapsaminda kullanilan Benzer Sirketler ve Benzer Islemler Analizleri'nden elde
edilen carpanlarin gergege uygun Sirket Degeri’'ni yansitmayacagdi dislniimektedir. Bunda benzer firmalarin
tretim ve iplik digi faaliyette bulunmasi, gelecek yonelik tahminlerinin ve dolayisiyla ¢arpanlarinin farkliliklar
gOstermesi etkili olmustur.

Yukarida belirtilen analizler g6z dniine alinarak;

Sirket'in %100t icin hesaplanan Ozsermaye Degeri'nin  40.0 — 50.0 milyon TL araliginda oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Ozkaynak Deger Araligi ("000 TL)

Benzer Sirketler

INA (Senaryo 2) -
INA (Senaryo 1) -

30,000 35,000 40,000 45,000 50,000 55,000 60,000
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KPMG Dege |
Degerleme Metotlari — INA Metodu

Degerleme icin teorik olarak izlenmesi gereken metot gelecekteki potansiyel kazanglarin dikkate alinmasidir.

INA analizinde; tahmini dénem isletmenin istikrarli kazang seviyesine ulagsmasina imkan taniyacak uzunlukta olmalidir ya da konjonktiirel endiistrilerde komple isletme
donemini yansitacak sekilde olmalidir. Genellikle bes yillik bir tahmini donem gerekir, ancak endiistri ve sektore gore degiskenlik gosterebilir.

Gelecek yillardaki nakit akiminin indirgendigi oran (“indirgeme Orani”) nakit akimlarinin zaman degerini gosterdigi gibi isletmenin gelecek operasyon risklerini de
yansitmalidir. INA’nin mantikh bir degerleme figiirii tiretebilmesi igin, s6z konusu nakit akimi tahminlerinin kalitesi cok énemlidir.

Tahmini donem icin bor¢tan arindiriimis nakit akimi hesaplamasi icin kullanilan basamaklar asagida gosterilmektedir:

v *FAVOK Nihai de@eri hesaplarken, sirketin tahmini donem sonrasindaki bliyiime potansiyeline dikkat etmek gerekir.
) Tahmini donemin sonunda, Sirket tarafindan Uretilen net karlarin ve buna iliskin nakit akimlarinin nihai
* Amortisman -
) olarak devam edecegi varsayilir.
A . . - . - . . . e e ..
- Operasyonel Vergi Nihai de@erin hesaplanmasinda en yaygin yaklasim, asagidaki formul kullanilarak, sabit biyiime modelinin
) uygulanmasidir:
<
«Operasyonel Nakit Akisi - Nihai dlclag.farin piyasa degeri = [Son doneme ait serbest nakit akimi * (1 + blylime orani)] / (indirgeme
orani - buyime orani)
 Nihai dafari b o N s s 1 (14 indi N g
- Sabit Kiymet Yatinmiar "N|ha|_ degerin bugiinkt degeri = Nihai degerin adil piyasa de@eri / ((1+ indirgeme orani)"indirgeme
) donemi)
<
*Net isletme Sermayesi Degisimi
J
v - Serbest Nakit Akimi
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Isvigre kurulusu olup, musterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her tye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.



Ekler
Net Isletme Sermayesi — Senaryo 1

Celik iplik - Devir Hizlari (giin sayisi) Nihai Dénem Net isletme Sermayesi Hesaplamasi

# 2011G 2012G 2013T 2014T 2015T 2016T 2017T 2018T (‘000 TL)

Ticari Alacaklar 52 141 151 135 135 135 135 135 2018 yMsatglgn 182,887

Stoklar 8 1 7 7 7 7 7 7 Satslar, biryisonva 190,386,

Ticari Borglar (-) 6 57 70 70 70 70 70 70 Satl§lardaki degisiklikler 7,498
Net Isletme Sermayesinin Gelirlere Orani, 2018 21.5%
Nihai Donemde Net isletme Sermayesi Degisikligi 1,608

(‘000 TL) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ticari alacaklar 19,894 40,036 40,143 54,076 58,078 61,853 65,255 68,583

Stoklar 3,012 343 1,787 2,697 2,903 3,098 3,276 3,450

Ticari borglar (-) (2,079) (15,128)| (16,989) (25,640) (27,597) (29,455) (31,143) (32,802)

Net igletme sermayesi 20,827 25,251 24,940 31,133 33,383 35,496 37,388 39,231

Net Satiglar 136,676 101,861 95,760 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887

Satilan Malin Maliyeti (-) (131,845) (94,818)| (87,559) (132,142) (142,230) (151,805) (160,502) (169,054)

Net isletme sermayesinin gelire %'si  15.2% 24.8% 26.0% 21.6% 21.6% 21.5% 21.5% 21.5%

Net isletme sermayesi degisimi NA 4,424 (310) 6,193 2,250 2,113 1,892 1,843

Kaynak: Sirket Yonetimi & KPMG analizi
Borgtan arindiriimis net isletme sermayesi (“BANIS”) hesaplamasinda kullanilan veriler, Celik iplik Yénetimi'nin tarafimiza temin etmis oldugu gegmis ve tahmini dénem finansallara
dayanmaktadir.

Gegmis dénemlerde gergeklesmis olan ticari alacaklar, stoklar ve ticari borglar ile gegmis ve tahmini dénem net satiglar ve satilan malin maliyeti kalemleri igletme sermayesi ihtiyaci
hesaplamasina baz olusturmustur. Celik Iplik Yonetimi, ticari alacaklarin 2013 yilinda 151 giinde tahsil edilecegini belirtmis olup, tahmini dénemde (2014 - 2018) ortalama 135 giinde
sabitlenecegini varsayilmistir.

Siparis usulii galisan Sirket’in stok devir hizi giin sayisinin ortalamada 7 giin olacagi tahmin edilmistir.
Sirasiyla 2011 ve 2012 yillarinda 6 ve 57 gun olarak gerceklesen bor¢ devir hizi giin sayisinin ise 2013 ve sonrasinda 70 guin giin olarak gergeklesmesi beklenmektedir.

Bu varsayimlar i1siginda hesaplanan Celik Iplik isletme sermayesinin tahmini dénemde satislarin %21.5'ine esit olacadi varsayilmistir. Tahmini dénem alacak, bor¢ ve stoklar tahmini
satis ve satislarin maliyeti Uzerinden hesaplandidi i¢in iki senaryo arasinda farkhlik ortaya ¢ikmaktadir.

%4.1 nihai buyime orani gbz 6niine alinarak hesaplanan nihai donem net isletme sermayesi degisimi 1.6 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Ekler
Net isletme Sermayesi — Senaryo 2

Celik iplik - Devir Hizlari (giin sayisi) Nihai D6nem Net igletme Sermayesi Hesaplamasi

# 2011G ~ 2012G| 2013T  2014T  2015T  2016T  2017T  2018T ('000TL)
Ticari Alacaklar 52 141 151 135 135 135 135 135 2018y satglar 182887
Stoklar 8 1 7 7 7 7 7 7 Satglar, birydsonra 190386
Ticari Borglar (-) 6 57 70 70 70 70 70 70 Sat|§lardaki degisiklikler 7,498
Net Isletme Sermayesinin Gelirlere Orani, 2018 21.6%
. X Nihai Donemde Net isletme Sermayesi Degisikligi 1,619
(‘000 TL) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ticari alacaklar 19,894 40,036 40,143 54,076 58,078 61,853 65,255 68,583
Stoklar 3,012 343 1,787 2,662 2,868 3,065 3,244 3,421
Ticari borglar (-) (2,079) (15,128)| (16,989) (25,306) (27,269) (29,138) (30,841) (32,521)
Net isletme sermayesi 20,827 25,251 24,940 31,432 33,677 35,780 37,657 39,483
Net Satiglar 136,676 101,861 95,760 144,203 154,874 164,941 174,013 182,887
Satilan Malin Maliyeti (-) (131,845) (94,818)| (87,559) (130,422) (140,538) (150,167) (158,949) (167,604)
Net isletme sermayesinin gelire %'si  15.2% 24.8% 26.0% 21.8% 21.7% 21.7% 21.6% 21.6%
Net isletme sermayesi degisimi NA 4,424 (310) 6,491 2,245 2,103 1,877 1,825

Kaynak: Sirket Yonetimi & KPMG analizi

Borgtan arindinimis net isletme sermayesi (‘BANIS”) hesaplamasinda kullanilan veriler, Celik iplik Yénetimi'nin tarafimiza temin etmis oldugu gegmis ve tahmini dénem finansallara
dayanmaktadir.

Tahmini dénem alacak, bor¢ ve stoklar tahmini satis ve satislarin maliyeti izerinden hesaplandidi icin iki senaryo arasinda farkhlik ortaya ¢ikmaktadir.
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m Benzer Sirketler (1/3)

Akin Tekstil AS

Akin Tekstil AS manufactures and markets yarns, fabrics, and clothing for protective work wear and military end-uses. It offers cotton, cotton/lycra, and cotton/metal; polyester/cotton and
lycra; polyester/viscose and lycra; cotton/nylon and lycra; tactel, tencel, and linen; woolen mixes; coolmax; and PU coated, nanocare, antibacterial, stain, and water resistant fabrics;
confections; and technical textiles, such as flame retardant yarns, flame retardant clothing, marine fabrics, aircraft fabrics, contract fabrics, and flame retardant work wears. The company
also provides yarn dyed and fiber dyed fabrics for ladies’, men's, and children’s apparel in fabrics and trousers, shorts, bermudas, skirts, etc. It serves customers in Turkey and
internationally. The company was founded in 1956 and is based in Istanbul, Turkey.

AKSA Akrilik Kimya Sanayii AS

Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S., together with its subsidiaries, engages in the production and sale of acrylic fiber in Turkey. The company offers textile fibre products, such as micro,
count, shrinkage, trilobal, pillout, A care, tenacity, cut and bright, open end, and dyed fibre products; and technical fiber products, including outdoor, homopolymer acrylic, and flock tow
fiber products. It also engages in the generation of electricity and steam with a capacity of 142.5 MWe. The company was founded in 1968 and is headquartered in Istanbul, Turkey.

Arsan Tekstil Ticartet Ve Sanayi As

Arsan has been established as spinners of cotton yarn in 1986, since then has expanded its production line to be one of the largest finished knitted fabrics followed by woven fabrics and
shirtings in Turkey.Feng Tay Enterprises Co., Ltd.

Berdan Tekstil Sanayi ve Ticaret AS

Since its establishment in 1951 as a spinning and weaving mill Berdan is a premium manufacturer of woven fabrics in cotton, linen and poly/viscoso blends. Berdan has a annual
capacity of 16 million meters and a gross sales of 50 million Euros.

Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret Ve Sanayi A S
Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret Ve Sanayi A S produces cotton yarn. The company was founded in 1972 and is based in Nigde, Turkey.
Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS

Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS manufactures cotton terry towels, bathrobes, home textile products, curtain, mattresses, bed bases under the brand name of SOLEY. It
produces fabrics and denim. It offers yarn-dyeds, corduroys, gabardines, and fashion flats. The company also involves in the spinning and weaving of cotton; dyeing and finishing; and
research and development. Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS was founded in 1953 and is based in Kayseri, Turkey.

Bisas Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Bisas textile company is headquartered in Istanbul. The Factory in inegél Organized Industry is established on an area of 40,000 square land, and covered area of 20,000 m2. Began its
activities in 1990 with the production of textile fabrics. Bisas continued in 1997 with the production of paint and finishing. Unfortunately, due to a bottleneck at the beginning of 2008, the
production of textile industry has been suspended. Dyeing and finishing operations at production continues to outsource the day with a capacity of 60,000 m

Kaynak: Capital IQ
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m Benzer Sirketler (2/3)

Gimsan Gediz Iplik ve Mensucat Sanayii AS

Gimsan Gediz Iplik ve Mensucat Sanayii AS manufactures cotton yarn and fabrics. The company is based in Istanbul, Turkey.
Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S.

Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. engages in the research, development, production, and sale of yarns and fabrics in Turkey. The company offers classic and fashion yarns, technical
yarns, functional yarns, and knitted fabrics. Its yarn collection includes ring, compact, open-end, air jet, colored, twisted, core spun, and siro spun yarns. Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret
A.S. was founded in 1973 and is based in Kayseri, Turkey.

Kervansaray Yatirim Holding A.S.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. was formerly known as Ceylan Yatirim Holding AS and changed its name to Kervansaray Yatirim Holding A.S. in February 2013. The company is
based in Istanbul, Turkey.

Luks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S.

Liks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S. manufactures velvets for clothing and home textiles. It offers ready made clothing, home textiles, flooring, and curtains. The company also exports its
products as rolls and hung in carton boxes to Europe and the United States. The company was founded in 1972 and is based in Kayseri, Turkey. Liiks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S.
formerly operated as a subsidiary of Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmeleri AS. As of June 5, 2008, Liiks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S. operates as a subsidiary of Kigikgalik
Mefrusat San Ve Tic A.S.

Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi operates as a textile company that produces home linens and furnishing fabrics worldwide. It provides bed sheets and linens, cotton
woven and knitted fabrics, collar linens, upholstery cloths, curtain fabrics, pillow and duvet covers, and synthetic and cotton fabrics, as well as specialized home textile products, such as
rugged sunshade and other synthetic mixed fabrics. The company also offers yarns, valances, dust ruffles, ruffled and tailored shams, comforter shells, and printed towels and linens;
baby sets, table cloths, curtain fabrics, and other printed fabrics; interlinings, collar linens, and cuff materials; and slip covers. In addition, it is involved in the agriculture production
activities. The company provides its products under the La Notte and SNT brands. It also exports its products. The company was founded in 1958 and is based in izmir, Turkey.

Sanko Pazarlama Ithalat Ihracat Anonim Sirketi

Sanko Pazarlama Ithalat lhracat Anonim Sirketi engages in the importation, exportation, marketing, purchase, and sale of various kinds of artificial and synthetic (man made) fiber, dyed
and untreated yarn, pure cotton fabric, knitted products, and other garment items, as well as various kinds of textile products within and outside of Turkey. In addition, the company
establishes tourist facilities and engages in distributorship and agency activities for various types of vehicles with or without engines. The company was formerly known as Temko
Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. and changed its name to Sanko Sanko Pazarlama Ithalat Ihracat Anonim Sirketi in 1998. Sanko Pazarlama Ithalat lhracat Anonim Sirketi was founded
in 1992 and is based in Gaziantep, Turkey.

Kaynak: Capital IQ
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KPMG genz
Benzer Sirketler (3/3)

Soktas Pamuk Ve Tarim Urunlerini Degerlendirme Ticaret Ve Sanayi AS

Soktas Pamuk Ve Tarim Urunlerini Degerlendirme Ticaret Ve Sanayi AS operates in the textile industry in Turkey. It produces yarn and piece dyed, shirting and blouse fabrics. The
company is based in Aydin, Turkey.

Sonmez Filament Sentetik Iplik ve Elyaf Sanayi AS

The Company is established with 15 partners in 1972, aiming to produce all kinds of high-tech polymer Polyester Yarn and Fiber pproducts.
Sonmez Pamuklu Sanayii AS

Sonmez Pamuklu Sanayii AS manufactures cotton and artificial fiber. The company was founded in 1981 and is headquartered in Bursa, Turkey.
Yunsa Yunlu Sanayi ve Ticaret A.S

Yinsa Yunlu Sanayi ve Ticaret A.S. produces and markets woolly textile products in Turkey. The company operates in Textile and Ready-to-Wear Clothing segments. It provides
menswear woolen and worsted fabrics, including suitings, pants, and jackets; ladieswear fabrics; home and office furniture fabrics; and corporatewear fabrics. The company also exports
its products to the European Union, North America, and the Far Eastern countries. Yunsa Yiinli Sanayi ve Ticaret A.S. was founded in 1973 and is headquartered in istanbul, Turkey.
Yunsa Yinli Sanayi ve Ticaret A.S. is a subsidiary of Haci Omer Sabanci Holding A.S.

Kaynak: Capital IQ
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Isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.



Ekler
Gecmis Donemler Bilangosu

Gelik iplik - Bilango Gelik iplik - Bilango

(‘000 TL) 31/12/2011 31/12/2012 30/09/2013 (‘000 TL) 31/12/2011 31/12/2012 30/09/2013
Donen Varliklar Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 22 112 48 Finansal Borglar 13,535 22,674 21,954

Ticari Alacaklar 19,894 40,036 44,069 Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 245 121

lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar - 9,084 1,119 Ticari Borglar 2,079 15,128 18,572

ili§kili Olmayan Taraflardan Ticari Alacakl. 19,894 30,952 42,949 I'Ii§;kili Taraflara Ticari Borglar - 823 5,000

Diger Alacaklar 11 10 - lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 2,079 14,305 13,571

lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacakl: 11 10 - Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar - 8 26

Stoklar 3,012 343 1,954 Diger Borglar 59 434 31

Diger Dénen Varliklar 398 5,796 7,413 lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 59 434 31

23,336 46,298 53,482 Ertelenmis Gelirler - 902 511

Duran Varliklar Dénem Kari Vergi Y GkimlulGgu - 282 45

Maddi Duran Varliklar 2,235 3,426 6,418 15,673 39,674 41,260
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1 16 30 Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar - 16 30 Uzun Vadeli Borglanmalar - 73 -

Diger Duran Varliklar 744 4,731 2 Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsilikiar 0 3 6

Ertelenmis Vergi Varlg 29 466 3 0 75 6

3,008 8,640 6,453 Ozkaynaklar

Aktif (Varliklar) Toplami 26,344 54,937 59,936 Odenmis Sermaye 10,000 15,000 15,000

Kaynak: Sirket Yénetimi, Yesil Kundura Bagimsiz Denetim Raporlari Y eniden Degerleme ve Olgiim Kazang / Kay plari 80 (1) 2)

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Y edekler 34 34 34

Gecmis Yillar Kar/(Zararlar) 14 (113) 155

Net Dénem Karv/(Zarari) 543 268 3,483

10,671 15,188 18,670

Pasif (Kaynaklar) Toplami 26,344 54,937 59,936

Kaynak: Sirket Yonetimi, Yegil Kundura Bagimsiz Denetim Raporlari
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m Onemli Uyari

Bu rapor, KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.§ (“KPMG” veya “biz") tarafindan CLK Holding A.$.'nin (“Sirket”, “Miisteri” veya “CLK Holding”) istegi lizerine Celik
iplik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 30 Eyliil 2013 tarihi itibariyle (“Degerleme Tarihi”) isletme Degerinin tespit edilmesine yonelik hazirlanmistir. Raporumuz bu amag diginda
CLK Holding’in kullanimi haricinde baska kisi ve kuruluslara yazili iznimiz olmadan verilemez.

KPMG veya bu raporu imzalamig ya da raporla ilgili diger kisilerin, daha 6nceden bir anlagsma yapilmadigi surece, bu raporla ilgili olarak bir mahkeme veya herhangi bir
dava takibinde ek danismanlik vermeleri veya sahitlik yapmalari istenemez.

Genel olarak galismamiz, hisse degerlerine temel teskil eden varsayimlarin ve degerlemelerin dayanagi hususlarinda giivence vermeye yonelik degildir. Genellikle olaylarin
ve sartlarin umuldugu gibi gergeklesmemesinden dolayi, 6ngdrilen veya tahmin edilen sonuglar ile fiili sonuglar arasinda farkhliklar gikabilmekte ve bu farkhliklar, eger
varsa, onemli olabilmektedir.

Sirket hissedarlarinin sorumluluk icinde hareket ettigi ve Sirket Yonetimi'nin ise konusunda uzman kisilerden oldugu varsayilmistir.
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cutting through complexity ™

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S., bir
isvigre kurulusu olan KPMG International tiyesi bir Tirk sirketidir. KPMG International,
KPMG firmalarinin {yesi bulundugu bir Isvigre kurulusu olup, misterilere herhangi bir
hizmet sunmamaktadir. Her Uye sirket ayri ve bagimsiz bir tlizel kisiliktir ve her biri
kendini bu sekilde tanimlamaktadir.

KPMG adi, Logosu ve “cutting through complexity” slogani KPMG International’in
tescilli ticari markasidir.
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