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.  AMAG

isbu rapor, info Yatinm Menkul Degerler A.S'nin Kira¢ Galvaniz Telekominikasyon Metal
Makine ingaat Elektrik San. ve Tic. A.S. icin hazirladidi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye
Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesine istinaden hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir.
Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki
acidan inceleme yapilmamistir. Yatirm kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Dinamik
Yatirim Menkul Deg@erler A.S. hicgbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Il. HALKA ARZ BILGILERI

Halka Arza iligkin Bilgiler

Kira¢ Galvaniz Telekominikasyon Metal

Ihrage Makine ingaat Elektrik San. ve Tic. A.S.
Borsa Kodu TCKRC
Halka Arz Fiyati 24,00 TL
Halka Arz iskontosu %27
Talep Toplama Tarihi 14 -15 AJustos 2024
Halka Arz Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

%60'1 Yurt ici Bireysel Yatirimci

Tahsis Gruplar ve Pay Oranlar %40'1 Yurt ici Kurumsal Yatirimci

Konsorsiyum Lideri info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi 125.000.000 TL
Halka Arzsiﬁ)r:;a;sgs(i;lkarllm@ 170.000.000 TL
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
islem Gorecegi Pazar Yildiz Pazar
Halka Aciklik Orani %26,47
Halka Arz Buyukligu 1.080.000.000 TL
Taahhutler ihragci ve Ortaklar igin 1 yil
Fiyat istikrari Planlanmamaktadir.

Kaynak: izahname
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. SIRKET FAALIYETLERI HAKKINDA OZET BILGi

Kirag Galvaniz, 2006 yilinda Kirag Group buinyesinde, sicak daldirma galvanizleme hizmeti
vermek amaciyla Turk sanayinin gelisen merkezi Bursa'da kurulmustur. Kuruldugu yildan bu
yana Bursa bdlgesindeki tek sicak daldirma galvanizleme tesisi olma 6zelligini tasiyan
sirket, 2010 yilinda faaliyet alanini genisleterek celik otokorkuluk sistemleri imalati ve
montajina baslamis, lkenin sayili otokorkuluk tedarikgisi firmalarindan biri olmustur.

Kirag Galvaniz, Turkiye’'de otokorkuluk sistemlerine ait CE belgesi kullanimi zorunlulugu
getirilmesine istinaden ilk adimi atmis ve ilk ¢carpisma testini yaptirarak sektordeki diger
firmalara da 6rnek teskil etmistir. Uriin gaminda bulunan tiim celik otokorkuluk sistemleri
EN 1317-1 ve EN 1317-2 Avrupa Standartlarina uygun ¢arpisma testlerine tabi tutulmus ve
CE belgeleri almigtir. Firmanin tim urinleri ve sicak daldirma galvanizleme hizmeti “TCK”
markasi ile glivence altina alinmistir. Ayrica tyesi oldugu Avrupa Yol Federasyonu (ERF) ve
Uluslararasi Yol Federasyonu'nun (IRF) yol giivenligi alanindaki faaliyetlerini takip etmekte
ve desteklemektedir.

Kirag Galvaniz, 4.166 m?lik galvanizleme Uretim tesisi, 5.548 m?lik metal imalat tesisi
olmak Uzere toplam 9.714 m?lik iki Uretim tesisinde ve 5.408 m?lik depo alaninda
faaliyetlerine devam eden Kira¢g Galvaniz, 78.678 ton metal imalat kapasitesi ile ana
faaliyetleri olan gelik otorkorkuluk imalati ve sicak daldirma galvanizlemenin yani sira
motosiklet koruyucu bariyer, ses ve gurllti bariyerleri, solar enerji sistemleri konstriiksiyonu
imalat/montaji, carpisma yastigi, trafik isaret ve levhalari, yaya korkulugu satisi/montaiji
alaninda da hizmet vermektedir.

Sirket'in Gircistan'da kurulmus olan “Kira¢ Georgia Branch” unvanina ve Romanya’da
kurulmus olan “Kira¢ Galvaniz Telekominikasyon Metal Makine insaat Elektrik Sanayi ve
Ticaret A.S. Biikres Subesi” unvanina sahip 2 subesi bulunmaktadir.

IV. HALKA ARZ ONCESi VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

ortakl Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
aklar
_ Grup | (L) % | A | (W (%)

5.000.000 4,00
7.500.000 6,00
30.000.000 24,00

5.000.000 2,94
7.500.000 4,41

30.000.000 17,65
Halka Agik 45.000.000 26,47

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Serkan Malkog

. A 8.750.000 7,00 B 8.750.000 515
Feyzi Kirag
B 35.000.000 28,00 A 35.000.000 20,59
. A 3.750.000 3,00 B 3.750.000 2,21
Fehmi Emre Kirag
B 15.000.000 12,00 A 15.000.000 8,82
A 3.750.000 3,00 B 3.750.000 2,21
Can Kirag
B 15.000.000 12,00 A 15.000.000 8,82
A 1.250.000 1,00 B 1.250.000 0,74
Havva Kira¢
B A
A B
B B
B
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V. HALKA ARZ GEREKGESI VE HALK ARZ GELIRLERININ KULLANIMI

Sirket, ihtiya¢ duyulmasi halinde asagida ifade edilen fon kullanim kalemleri arasinda %10’a
kadar gecis yapilabilmesine karar vermistir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik

Devam eden tesis ve makine yatirimlari

isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi

Finansal bor¢ anapara ve faiz 6demelerinde

kullanilmasi
Toplam

Kaynak: izahname

VL. FINANSAL TABLOLAR

T T R R

Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar

lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar

lliskili Olmayan Taraflardan Ticari
Alacaklar

Diger Alacaklar

lliskili Taraflardan Diger Alacaklar

lliskili Olmayan Taraflardan Diger
Alacaklar

Misteri S6zlesmelerinden Dogan
Varliklar

Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Diger Donen Varliklar

Duran Varliklar
Diger Alacaklar
Kullanim Hakki Varliklari
Yatinm Amagch Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Diger Maddi Olmayan Duran
Varliklar

432.973.711

68.650.514

85.732.612

85.732.612

24.899.541

516.477

24.383.064

45.491.543

130.412.836

47.270.715

30.515.950

535.844.884

2.764.883

10.862.174

228.709.471

253.175.482

33.571.418

33.571.418

663.249.850
240.386.121
111.905.091
349.278
111.555.813
20.487.458

20.487.458

156.294.477
81.621.513
52.555.190

544.326.206

1.683.133
9.560.944

247.740.694

240.185.849
35.551.986

35.551.986

%45
%40

%15
%100

873.767.108
85.715.623
278.231.175
73.482.348
204.748.827
8.380.228
8.380.228
110.834.189
260.736.738
69.322.973

60.546.182

1.015.626.767
87.706.425
291.530.853
58.667.850
232.863.003
23.401.439
23.401.439
312.032.850
128.394.156
133.268.962

39.292.082

1.087.160.862 1.097.313.916

1.021.492

2.056.039

356.812.545

685.658.251

32.175.786

32.175.786

887.763
201.476
343.011.726
714.225.538
31.442.235

31.442.235
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Diger Duran Varliklar

6.761.456

9.603.600

9.436.749

7.545.178

Toplam Varlklar 968.818.595| 1.207.576.056 | 1.960.927.970 | 2.112.940.683

KV Yiikiimliliikler

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa

Vadeli Kisimlari
Diger Finansal Yikimldlikler

Kiralama Yukumlulikleri

Ticari Borglar

Galisanlara Saglanan Faydalar
Kapnsaminda Borclar

Diger Borglar

lliskili Taraflara Diger Borglar

lliskili Olmayan Taraflara Diger
Borclar

Ertelenmis Gelirler

Donem Kari Vergi Yukimlaligu

Misteri Sozlegsmelerinden Dogan

Yukumlulukler
Kisa Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara

lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yiukimldlikler

UV Yiikimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Kiralama Yukimlulikleri

Uzun Vadeli Karsgiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara

iliskin Uzun Karsiliklar
Ertelenmis Vergi YikimIulagu

Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Sermaye Dizeltme Farklari

292.835.021

225.114.223

9.410.466

3.365.979

36.185.448

1.255.872

8.786.335

8.786.335

6.201.134

2.291.635

2.291.635

223.929

75.447.095

4.915.730

1.738.891

1.584.929

1.584.929

67.207.545

437.317.978

163.297.009

113.906.141

282.998

905.957

70.104.902

1.539.953

11.457.043

11.457.043

14.610.900

2.969.025

1.254.426

1.714.599

58.244.050

84.659.552

31.729.713

794.236

2.310.541

2.310.541

49.825.062

600.536.479 685.598.526

50.000.000

50.000.000

205.449.302 295.449.302

501.699.272

10.406.876

222.330.544

256.526

175.853

143.959.757

5.201.121

17.082.137

17.082.137

23.029.761

43.928.572

8.086.606

1.742.161

6.344.445

27.241.519

327.378.382

30.625.532

347.364

2.184.084

2.184.084

294.568.766

125.000.000

312.188.800

499.434.043

23.861.112

232.107.313

331.500

177.019

156.483.428

7.898.830

50.534.429

24.961.217

25.573.212

12.089.451

1.779.563

7.691.251

1.607.083

6.084.168

6.480.147

319.792.938

30.958.282

2.310.689

2.310.689

286.523.967

1.131.502.952 1.293.713.702

125.000.000

312.188.800
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Kar veya Zararda Yeniden

Siniflandirimayacak Birikmis Diger

Kapsamli Gelirler veya Giderler
Yeniden Degerleme ve Olgiim
Kazanclar
Tanimlanmis Fayda
Planlari Yeniden Ol¢ciim Kayiplari

Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirlacak Birikmig Diger
Kapsamli Gelirler veya Giderler

Yabanci Para Gevrim Farklar

Kardan Ayrilan Kisitlanmis
Yedekler
Gegmis Yillar Karlar

Donem Net Kari

106.706.817

106.706.817

-1.677.353

-1.677.353

3.294.352

33.771.404
112.991.957

123.822.572  404.444.758  431.032.702
125.291.123  406.892.736  433.304.733
-1.468.551 -2.447.978 -2.272.031

-2.238.447 -5.143.356 -594.911
-2.238.447 -5.143.356 -594.911
3.294.352 8.564.760 8.564.760
146.763.361 118.260.841 286.447.990
68.507.386 168.187.149  131.074.361

Toplam Kaynaklar 968.818.595 | 1.207.576.056 | 1.960.580.606 | 2.112.940.683

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar/(Zarar)

Pazarlama Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
Esas Faaliyet Kari/(Zarar)

Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler/Giderler

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet
Kan (Zaran)

Finansman Giderleri (-)

Finansman Gelirleri

Net Parasal Pozisyon Kazanglari
(Kayiplari)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari
Vergi Gideri

Dénem Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri
Donem Kari

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

GELIR TABLOSU

481.489.454

-383.939.155

97.550.299

-7.822.834

-45.595.780

51.638.566

-8.797.258

87.032.993

145.557.399

232.590.392

-92.593.646

27.329.510

-24.600.940

142.725.316

-29.733.359

-6.112.600

-23.620.759

112.991.957

862.005.772

-647.384.112

214.621.660

-38.471.900

-39.962.400

17.513.355

-82.829.161

70.871.554

23.777.313

94.648.867

-81.488.908

91.799.929

-296.248

104.663.640

-36.156.254

-48.039.745

11.883.491

68.507.386

1.159.010.177

-698.821.274

460.188.903

-51.859.256

-59.899.270

87.687.823

-74.115.967

362.002.233

115.242.744

477.244.977

-131.617.347

99.160.612

-83.356.356

361.431.886

-193.244.737

-19.974.945

-173.269.792

168.187.149

359.700.883

-285.300.519

74.400.364

-11.978.810

-13.200.983

26.463.286

-25.787.663

49.896.194

49.896.194

-15.492.049

14.430.032

-257.466

48.576.711

-15.696.279

-3.812.093

-11.884.186

32.880.432

634.668.941

-495.424.575

139.244.366

-5.088.074

-15.076.656

26.478.315

-48.692.725

96.865.226

-13.800.819

83.064.407

-14.976.566

33.671.174

48.424.151

150.183.166

-19.108.805

-1.154.938

-17.953.867

131.074.361
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VII. FIYAT TESPIT RAPORUNDA KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Fiyat tespit raporunda indirgenmis Gelir Yaklasimi ve Pazar Yaklagimi Analizleri yontemi
kullanilmistir. Nihai degerin tespiti asamasinda piyasa yaklasimi gergevesinde yurt ici ve
yurt disi benzer sirket garpanlarina gore hesaplanan deger ile indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) analizine gore tespit edilen deger %50-%50 seklinde agirliklandirnimistir.

» Carpan Analizi Yontemi

Sirket ile ayni sektorde faaliyet gosteren yurtdigi benzer sirketler tespit edilmis ve deger
tespitinde uluslararasi sirketlerin carpanlarina yer verilmistir. Carpanlarin hesaplanmasinda
kullanilan piyasa degeri 26 Haziran 2024 tarihlidir. U¢ degerlemeleri elemine emek ve
muhafazalar tarafta kalmak adina yurtdisi sirketlerin EV/EBITDA ve F/K garpanlarinda
30x'in ustl ve 5X’in alt, EV/Satis ve PD/DD ¢arpanlarinda 5x’in Ustu 6rnekleme dahil
edilmemistir. Degerlemede EV/EBITDA ve F/K carpanlar kullaniimistir. EV/EBITDA
carpanina %80, F/K ¢arpanina %20 agirlik verilmistir.

BIST'te iglem goren ve sirket ile birebir ayni alanda faaliyet gosteren herhangi bir sirket
bulunmamaktadir. Bununla birlikte halka arz sonrasinda sirket BIST Sinai Endeksi ile BIST
Metal Ana Endeksi ¢arpanlarn baz alinmistir. Degerlemede EV/EBITDA ve F/K garpanlari
kullanilmistir. EV/EBITDA carpanina %80, F/K c¢arpanina %20 agirlik verilmigtir. F/K
carpanina disiik agirlik verilmesinin nedeni enflasyon muhasebesi nedeniyle agiklanan net
kar rakamlarinin enflasyona gore goreceli kar rakamina isaret ediyor olmasidir.

Degerleme igin uygun oldugu degerlendirilen temel ¢arpanlardan olan Firma Degeri/Faiz,
Amortisman ve Vergi Oncesi Kar (EV/EBITDA) ve Fiyat/Kazang (F/K) garpanlari ug degerler
elimine edilerek sirasi ile %80,00 - %20,00 olarak agirliklandirilarak dikkate alinmigtir. Buna
gore hesaplanan piyasa degeri yurt icinde BIST Sinai endeksi igin 4.588 mn TL ve BIST Metal
Ana endeksine gore 5.614 mn TL olurken yurtdisi benzer sirketler ¢arpanlarina gore ise
4.199 mn TL'dir.

Yurt Digi Benzer Sirketler - Milyon TL m Sirket Degeri

EV/EBITDA %80 4.451

F/K %20 15,0 3.192

Toplam Agirlikh Deger
(YAG Degeri Dahil)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

BiST Sinai Endeksi - Milyon TL m Sirket Degeri

EV/EBITDA %80 4.648

%100 4.119

F/K %20 15,6 2.974

Toplam Agirlikli Deger

(YAG Degeri Harig) %100 4.313
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YAG Degeri

274

(%20 iskonto uygulanmis)

Toplam Agirlikh Deger

%100 4.588

(YAG Degeri Dahil)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

EV/EBITDA %80 5.759
F/K %20 19,3 3.664
Toplam Agirlikh Deger o

(YAG Degeri Harig) kY Sl
YAG Degeri 274
(%20 iskonto uygulanmis)

Toplam Agirlikh Deger %100 5614

(YAG Degeri Dahil)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Benzer Sirketler Grubu - Milyon TL m Sirket Degeri

Yurt Disi Benzer Sirketler %50 4.119
BiST Sinai Endeksi %25 4.588
BiST Metal Ana Endeksi %25 5.614
Carpan Analizi Yontemine Gore Piyasa Degeri %100 4.610

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

> indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

INA yénteminde gelir tablosu ve bilanco kalemleri Sirket yénetiminin beklentileri ve
info Yatirm'in tahminleri dogrultusunda gegmis mali veriler 1si§inda analiz
edilerek2024-2031 yillari i¢in projekte edilmisgtir.

Projeksiyonda ortalama %24,7 AOSM kullaniimistir. Risksiz faiz orani igin 10 yillik
devlet tahvili baz alinmigtir. 10 yillik devlet tahvilinin tim zamanlar verisi
incelendiginde %27 seviyesinin zirve oldugu goriliirken artan faiz ortami da dikkate
alinarak 2024 yilinda %27 olacagi ve sonraki yillarda enflasyon ve faizlerdeki diislis
beklentisine paralel kademeli bir sekilde diserek %14,5te tekrar dengelenecegi
varsaylmistir.

Net Bor¢/EBITDA 0,5 olarak kabul edilmigtir. Sirketin toplam gelirlerinde ihracatin
orani arttikga doviz bazli kredilerin toplam kredilerden aldigi oranin artmasi makul
gorilmektedir.

isletme sermayesi igin tim kalemlerin yilsonu verileri yerine ilgili yil icindeki
ortalama degeri kullaniimistir. Projeksiyonda 2023 sonrasindaki yillar igin ise tim
kalemlerde 2022, 2023 ve 2024/3 ortalamasinin gegerli olacagi modellenmistir.
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= 2024-2025 vyillarinda yurtdisi c¢elik oto korkuluk ve yurtici-yurtdigi solar
konstriiksiyonda Boziiyiik ve Galvaniz tesisi yatirimi ve alinmasi muhtemel ihalelere
ek olarak belediye segimleri ve ortalama kurdaki ylikselig ile kayda deger bir blyliime
beklenmektedir.

» Yurticinde gelik otokorkuluk daha ¢ok karayollari ve 6zel miteahhit firmalarina ihale
usuli satilmaktadir. 2022'de vyurticinde otokorkuluk satiglarinda miktarsal
daralmanin temel sebebi ayni yillarda ihracata yonelmek olarak ifade edilmistir.
2024'te artan kapasite ve yurtici ihale beklentisine gore yiiksek biyiime beklenirken
sonraki yillarda bldyime ivmesinin azalacagy, ilgili segmentte 2027-2028'de tekrar
yurtici se¢im takvimi ile is hacminin pozitif etkilenecegdi varsayilmaktadir.

= Hammadde maliyetlerinin dolar bazli olmasina karsilik yurticinde karayollarina TL
bazli s6zlesmenin yapilmasi nedeniyle kur riskini elimine etmek, karayollarinin
bitcesini kisma ya da ihale sirketi olmaktan ¢ikmak, alacak vadelerini asagi cekmek
ve tesvikli ihracat kredilerini kullanabilmek igin stratejik bir kararla sirket 2022'den
itibaren ihracata odaklanmaya baglamistir. Yurtdisina motor bariyer sistemlerinde
zirve yil olan 2020 yilindaki hacim projeksiyon igin temel hedef olarak goriilmis ve
ilgili rakama tekrar yakinlagacagi varsayilmistir.

= Sirketin diger gelirleri daha ¢ok hurda satiglarindan olusmakta olup diger gelirler
iade orani i¢in 2023 verisi projeksiyon boyunca korunmustur. Diger gelir ve iade
sonrasi 2023 yilinda net satislar %34,4 oraninda artarak 1.158,5 mn TL olmustur.
2024 yilinda net satiglarin %62,2 oraninda artarak 1.879,3 mn TL olacagi
varsayilirken yiiksek buylimenin 2025 yili ve sonrasinda gelir bliyimesinde ivme
yaratacagi beklenmektedir.

= Sirketin yurtici imalat yapmasi, yiiksek ihracat orani ve halka arz ile arz tegviki olmak
Uzere saglanacak vergi tesvikleri ile projeksiyonda kurumlar vergisi oraninin 5 yil
boyunca %19,6-19,9 bandinda olacagi ve halka arz tesvikinin 5 yil sonra bitmesi ile
normalize vergi oraninin %21,8 olacagi beklenmektedir Gelir Yaklagimi ve Pazar
Yaklagimi sonucunda bulunan o6zsermaye degerleri asagidaki tabloda yer
almaktadir.

* Projeksiyonda doneminde sac fiyatlarinda beklenen diisiise ek olarak biyiime
kaynaklik saglanacak olgek ekonomisi ile EBITDA marjinin artacadi yonetim
tarafindan beklenirken modelde muhafazakar tarafta kalmak adina 2023-2024
ortalama marjinin oldukga altinda ortalamada %26,2 EBITDA marji beklenmektedir.

Sirket'e ait toplam serbest nakit akiglar ve u¢ deder, AOSM ile degerleme tarihine
indirgenmis ve net finansal bor¢ diisiilerek Ozsermaye Degeri 3.524 Mn TL olarak
hesaplanmistir.
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VIll. DEGERLEME OZETi

Degerleme Sonueu | Agrik (1)

indirgenmis Nakit Akimlari %50 3.524.000.000
Yurtdigi Benzerler %25 4.199.000.000
BIST Sinai %12,50 4.588.000.000
BIST Metal Ana %12,50 5.614.000.000
Agirhiklandiriimig Ozkaynak Degeri %100,00 4.087.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 4.087.000.000
Halka Arz iskontosu %27
iskonto Sonrasi Ozsermaye Degeri 3.000.000.000
Halka Arz Fiyat 24,00
Odenmis Sermaye 125.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.080.000.000

IX. HALKA ARZ FiYATI HAKKINDA DEGERLENDIRME VE SONUG

= Kirag Galvaniz Telekominikasyon Metal Makine insaat Elektrik San. ve Tic. A.S.'nin
info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun
oldukga aciklayici, net ve kapsamli oldugu goriigiindeyiz.

» Raporda sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugunu diistiniyoruz.

= Piyasa garpanlarinda FD/FAVOK ve F/K garpanlarinin ug degerler elimine edilerek
sirasl ile %80,00 - %20,00 seklinde agirhklandiriimalarinin makul oldugu
goristindeyiz.

= Nihai degerin tespit edilmesi asamasinda piyasa carpanlari ve indirgenmis Nakit
Akimlari'nin %50-%50 seklinde agirliklandiriimasini makul buluyoruz.

= indirgenmis nakit akimlari kapsaminda kullanilan varsayim ve tahminler ile bunlara
yonelik yapilan agiklamalarin anlasilir ve makul oldugu goriisiindeyiz.

= Sonug olarak, yapilan incelemeler neticesinde ve izahnamede yer alan riskler de
sakli kalmak kaydiyla, Kirag Galvaniz Telekominikasyon Metal Makine insaat Elektrik
San. ve Tic. A.S. icin %27 halka arz iskontosunun ve iskonto sonrasi 24,00 TL halka
arz fiyatinin makul oldugu kanaatini tasiyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmis olup yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm Danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan tim veriler, Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve bu bilgilerin kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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