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KIRAC GALVANIZ TELEKOMINIKASYON METAL MAKINE INSAAT ELEKTRIK
SANAYI VE TICARET A.S. VARSAYIMLARA ILISKIN DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) VII-128.1 sayil1 Pay Tebligi'nin (Pay Tebligi) 29
uncu maddesinin besinci fikrasinda, “Paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin
borsada iglem gormeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya
ac¢tklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatimin belirlenmesinde esas alinan
varsaymimlarin  gergeklesip  gerceklesmedigi,  gerceklesmediyse  nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve séz konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve KAP 'ta yayimlanmasi zorunludur ... ” hiikmii yer almaktadir.

Bu kapsamda isbu rapor, Pay Tebligi’nin mezkur hiikkmii uyarinca hazirlanmis olup,
halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigi ve
ger¢eklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igermektedir.

Kirag Galvaniz Telekominikasyon Metal Makine Insaat Elektrik Sanayi ve Ticaret
A.S. nin (Sirket) 14 — 15 Agustos 2024 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden
Info Yatirnm Menkul Degerler A.S. (Info Yatirim) tarafindan 09.08.2024 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yayimlanan 08.08.2024 tarihli fiyat tespit raporunda
Sirket’in degeri; indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde
edilmis sirket degerlerinin esit oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mi]l)yeoglfl:l“L) Agirhklandirma Pay B&SIIJ;) eger
INA Degeri 3.524 %50,0 28,19
Yurt Dis1 Benzerler 4.199 %25,0 33,59
BIST Sinai Endeksi 4.588 %12.,5 36,70
BIST Metal Endeksi 5.614 %12,5 44,91
Hedef Deger 4.087 32,70
Halka Arz iskontosu %27,0
Halka Arz Fiyati 3.000 24,00

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde Sirket’in gelecek yillara iligkin gelir
ve giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 bugilinkii degerine indirgenmistir.

Sirket’in 30.10.2024 tarihinde agiklamis oldugu 30.09.2024 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirnm’in 09.08.2024 tarihinde yayimladigi 08.08.2024 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢ceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirket’in degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore
hazirlandig1 i¢in; hem acgiklanan finansallar hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamis finansallar 1s18inda gerceklesme oranlari gosterilmistir. Ozetle,
iistlenilen projelerin 6zellikle yilin son ¢eyreginde teslimleriyle birlikte Sirket’in beklentilere
paralel performans gosterdigi ve yil sonu hedeflerinin tutturulmasi 6ngériilmektedir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Veriler

30.09.2024 /

(Milyon TL) 30.09.2023 | 30.09.2024 | 30.09.2023 | 3112:2024 ) Gergeklesme

o . Tahmini Oram

Degisim
Hasilat 1.017,1 1.205,3 18,5% 1.879,3 64,1%
Satislarin Maliyeti 672,3 775,2 15,3% 1.221,6 63,5%
Briit Kar 344,8 430,0 24,7% 657,8 65,4%
Briit Kar Marji 33,9% 35,7% 35,0%
Faaliyet Giderleri 100,4 71,9 -22.,4% 171,2 45,5%
Esas Faaliyet Kar1 244 4 3522 44.1% 486,6 72,4%
peas Faaliyet Kar 24,0% 29.2% 25,9%
arj1

FAVOK 253,9 362,2 42,7% 504,5 71,8%
FAVOK Marji 25,0% 30,1% 26,8%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirket’in 2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde 1,0 milyar TL hasilati 2024 yilinin ayni
doneminde %18,5 artigla 1,2 milyar TL’ye yiikselirken, satislarin maliyeti ise 672,3 milyon
TL’den 2024 yilinin ayni1 doneminde %15,3 artigla 775,2 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu
kapsamda Sirketin briit kar1 2023 yilinin ilk 9 aylik dénemindeki 344,8 milyon TL’den 2024
yilinin ayn1 doneminde %24,7 artigla 430,0 milyon TL’ye yiikselirken briit kar marj1 2023
yilinin ik 9 aylik donemindeki %33,9°dan 2024 yilimin ayni ddéneminde %35,7’ye
yiikselmistir.

Sirket’in faaliyet giderleri 2023 yilinin ilk 9 aylik donemindeki 100,4 milyon TL’den
2024 yilmin aym1 doneminde %224 azaligla 77,9 milyon TL’ye gerilerken faaliyet
giderlerinin satislara oran1 2023 yilinin ilk 9 aylik déonemindeki %9,9’dan 2024 yilinin ayni
doneminde %6,5’e gerilemistir.

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler haric 2023 yilmin ilk 9 aylik
doneminde 244,4 milyon TL olan esas faaliyet kar1 2024 yilinin ayn1 doneminde %44,1 artisla
352,2 milyon TL’ye ytikselmistir.

Bu dogrultuda, Sirket’in 2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde 253,9 milyon TL olan
FAVOK’ii 2024 yilinin ayn1 doneminde %42,7 artisla 362,2 milyon TL’ye yiikselirken
FAVOK marj1 ise 2023 yilmm ilk 9 ayindaki %25,0’ten 2024 yilinin aym déneminde
%30,1’e yiikselmistir.

Ozetle, KAP’ta agiklanan TMS 29 kapsamindaki enflasyon muhasebesi uygulanmis
veriler dikkate alindiginda 2024 yili i¢in dngdriilen 504,5 milyon TL’lik FAVOK iin 2024
yilinin ilk 9 aylik donemi itibariyla %71,8°1 gerceklestirilmis olup beklentilere paralel
performans gosterildigi goriilmektedir.

Fiyat tespit raporundaki degerlemeye esas veriler enflasyon muhasebesi hari¢ verilere
gore hazirlandigindan s6z konusu verilere gore hazirlanan varsayim gergeklesme tablosu
asagida gosterilmistir.
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TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Hari¢ Veriler

30.09.2024 /

(Milyon TL) 30.09.2023 | 30.09.2024 | 30.09.2023 | S1:12:2024 | Gergeklesme

o Tahmini Orani

Degisim
Hasilat 555,3 989,7 78,2% 1.879,3 52,7%
Satislarin Maliyeti 367,1 636,6 73,4% 1.221,6 52,1%
Briit Kar 188,3 353,1 87,6% 657,8 53,7%
Briit Kar Marji 33,9% 35,7% 35,0%
Faaliyet Giderleri 54,8 64,0 16,7% 171,2 37,4%
Esas Faaliyet Kar1 1334 2892 116,7% 486,6 59,4%
1%45"‘5. Faaliyet Kar 24,0% 29.2% 25,9%
arj1

FAVOK 140,6 299,2 112,7% 504,5 59,3%
FAVOK Marj1 25,3% 30,2% 26,8%

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore;

Sirket’in 2023 yilinin ilk 9 ayindaki 555,3 milyon TL hasilati 2024 yilinin ayni
doneminde %78,2 artisla 989,7 milyon TL’ye yiikselirken, satiglarin maliyeti ise 2023 yilinin
ilk 9 ayindaki 367,1 milyon TL’den 2024 yilinin ayn1 déneminde %73,4 artigla 636,6 milyon
TL’ye yiikselmistir. Bu kapsamda Sirketin briit kar1 2023 yilinin ilk 9 ayindaki 188,3 milyon
TL’den 2024 yilinin ayn1 doneminde %87,6 artigla 353,1 milyon TL ye yiikselmistir.

Sirket’in briit kar marj1 2023 yilmin ilk 9 aymdaki %33,9°dan 2024 yilinin ayni
doneminde %35,7’ye yiikselmistir.

Sirket’in faaliyet giderleri 2023 yilinin ilk 9 ayindaki 54,8 milyon TL’den 2024 yilinin
ayni doneminde %16,7 artisla 64,0 milyon TL’ye yiikselirken faaliyet giderlerinin satiglara
orani 2023 yilinin ilk 9 ayindaki %9,9’dan 2024 yilinin ayn1 déneminde %6,5’e gerilemistir.

Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ esas faaliyet kar1 2023 yilinin
ilk 9 aylik donemindeki 133,4 milyon TL’den 2024 yilinin ayni déneminde %116,7 artisla
289,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirket’in esas faaliyet kar marj1 2023 yilinin ilk 9 aylik donemindeki %24,0’ten 2024
yilinin aynt déneminde %29,2’ye yiikselmistir.

Bu dogrultuda Sirket’in 2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde 140,6 milyon TL olan
FAVOK’ii 2024 yilinin ayn1 déneminde %112,7 artisla 299,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

FAVOK marj1 ise 2023 yilinm ilk 9 aymdaki %25,3’ten 2024 yilinin ayn1 doneminde
%30,2’ye yiikselmistir.

Ozetle, degerlemeye esas varsayimlara gre TMS 29 hari¢ finansallar 1518ida 2024
yilmin ilk 9 aylik déneminde elde edilen 299,2 milyon TL’lik FAVOK ile yil sonu igin
ongériilen 504,5 milyon TL’lik FAVOK iin %59,3’ii karsilanmis olup iistlenilen projelerin
ozellikle yilin son ¢eyreginde teslimleriyle birlikte Sirket’in beklentilere paralel performans
gostermesi ve yil sonu hedeflerinin tutturulmasi dngoriilmektedir.

Saygilarimizla,



