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Fiyat Tespit Raporu Hakkinda
Degerlendirme Raporu

Kira¢ Galvaniz Telekominikasyon Metal

Makine Insaat Elektrik San. ve Tic. A.S.

Fiyat Tespit Degerlendirme Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli ve 5/145 sayili
kararinda yer alan; paylar1 ilk kez halka arz1 6ncesi uygulanacak esaslarinin 7. Maddesine dayanilarak
hazirlanmustir. Tlgili madde;

*Halka arza aracilik eden kurulus tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu, bagka bir kurulus tarafindan
analiz edilebilir. S6z konusu analist raporunun hazirlanmasi halinde, halka arz fiyatina iligkin goriis beyan
edilmesi ve raporun en geg ilgili halka arzin basladig: tarihte Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda halka
acilacak ortakliga iliskin boliimde ve bu raporu hazirlayan kurulusun internet sitesinde ilan edilmesi
zorunludur.

HALKA ARZ OZETi

Halka Arz Talep Toplama Tarihleri 14-15 Agustos 2024
A Halka Arz Fiyat1 24,00 TL
Borsa Kodu TCKRC
islem Gorecegi Pazar Yildiz Pazar
Halka Arz Talep Toplama Yodntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Konsorsiyum Lideri Info Yatirrm Menkul Degerler A.S.
X %60 Yurt Ici Bireysel - 27.000.000 TL Nominal
Tahsisat Gruplari — -
%40 Yurt I¢gi Kurumsal - 18.000.000 TL Nominal
B | Halka Arz Sekli 45.000.000 TL Nominal Sermaye Artirimi
C |Halka Arz Oncesi Sermaye 125.000.000 TL Nominal
D |Halka Arz Sonrasi Sermaye 170.000.000 TL Nominal
A*B | Halka Arz Biiyiikliigii 1.080.000.000
(A*C) | Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 3.000.000.000
(A*D) | Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 4.080.000.000
(B/D) | Halka A¢iklik Oram 26,47%
Satmama Taahhidi Sirket ve Ortaklar i¢in 1 y1l
Fiyat istikrarimi Saglayici islemler Fiyat istikrar1 islemlerinin gergeklestirilmesi planlanmamaktadir
Katihm Endeksi Uygundur
1) %45 > Devam eden tesis ve makine yatirimlari
2) %40 > Isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi
Fon Kullanim Yeri 3) %15 > Finansal borg¢ anapara ve faiz 6demelerinin yapilmasi
Ihtiyag duyulmasi halinde ifade edilen kategoriler arasinda %10'a kadar
gecis yapilabilecektir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlar iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan goéris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi icin higbir baglayiciligi yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portfdylinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.$.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2024 Global Menkul Degerler A.S.
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1. Sirket Profili
Kirag Galvaniz Telekominikasyon Metal Makine insaat Elektrik San. ve Tic. A.S. (“Kira¢ Galvaniz”

ve/veya “Sirket”) 2006 yilinda Bursa’da kurulmustur. Kuruldugu giinden bu yana Bursa bdlgesindeki
tek sicak daldirma galvanizleme tesisidir. isbu Sirket 2010 yilinda faalieyetini artirarak celik
otokorkuluk sistem imalati ve montaji hizmeti vermeye baslamistir. Kirag Galvaniz, bahsedilen
faaliyetlerine ek olarak motorsiklet koruyucu bariyer, ses ve gurdlti bariyerleri, solar enerji sistemleri
konstriiksiyonu imalat/montaj1; ¢arpisma yastigi, trafik isaret ve levhalar, yaya korkulugu satisi, yaya
korkulugu satisi/montaji alanlarinda da hizmet vermektedir. Sirketin 31.05.2018 tarihinde
Giircistan’da ve 01.03.2023 tarihinde Romanya’da kurulmus iki subesi vardir. 4.166 m2lik
Galvanizleme Fabrikas1 (miilkiyeti sirkete ait), 5.548 m?lik Metal Imalat Fabrikas: (kira) olmak izere
toplam 9.714 m?lik iki Gretim tesisinde ve 5.408 m?lik depo alaninda (kira) faaliyetlerine devam eden
yapan Kira¢ Galvaniz, 78.678 ton metal imalat kapasitesi ile faaliyetlerini strdirmektedir. Bozlyuk
ve galvaniz tesis yatirnmi. 2022 yilindan itibaren depolamali santraller, hibrit santraller, 6z tiiketim
yatirimlar1 ve elektrikli aragsarj agi faaliyetleri gibi yenilenebilir enerji teknolojilerinin artan seviyede
kullanilmasina olanak saglayacak yeni yatirnm alanlar1 6zellikle GES yatirimlarina olan ilginin
artmasini saglamaktadir. Bu nedenle Sirket faaliyet alanina solar enerji konstriiksiyonlar1 imalatin1 da
ekleyerek enerji alanindaki biiyiimeden pay almak istemektedir. 2023 yilmnin Ikinci yarisinda baslayan
Boziiytik yatirimi ile Sirket tiim {iriin gruplarinda 6nemli bir kapasite artis1 planlamakladir.

Ortakhik Yapisi

Halka arz 0ncesi ve sonrasi planlanan ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Ortakhk Yapisi
Ortaklar Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Grubu | Sermaye (TL) Oran (%) Sermaye (TL) Oran (%)
: A 8.750.000 . 8.750.000 .
Feyzi KIRAG B | 35000000 350% 35.000.000 25,73%
: A 3.750.000 . 3.750.000 .
Fehmi Emre KIRAC B 15.000.000 15,0% 15.000.000 11,03%
A | 3.750.000 . 3.750.000 .
Can KIRAG B | 15.000.000 15,0% 15.000.000 11,03%
A | 1.250.000 . 1.250.000 S
Hawa KIRAG B | 5000.000 5,0% 5.000.000 3,70%
A | 7.500.000 . 7.500.000 ,
Serkan MALCOK B 30.000.000 30.0% 30.000.000 %%22,04
Halka A¢iklik Oram B - - 45.000.000 26,47%
A+B 125.000.000 170.000.000 100%

2. _Halka Arz Gelirlerinin Kullamim

Sirket’in, sermaye artirimi dolayisiyla ihrag¢ edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi
brut halka arz gelirinden, ilgili masraf ve maliyetler disiildiikten sonra kalan fonun, asagida gosterilen
oranlarda ve amaglarla kullanilmas1 planlanmaktadir:

1. %45’inin devam eden tesis ve makine yatirimlarinda,

2. %A40’mnin isletme sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesinde,

3. %15’inin finansal borg anapara ve faiz ddemelerinde kullanilmasinda,

Ihtiyag duyulmasi halinde yukarida ifade edilen fon kullanim kalemleri arasinda %10 kadar gegis
yapilabilmesine karar verilmistir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlar iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan goéris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi icin higbir baglayiciligi yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portfdylinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
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3. Finansal Tablolar
3.1.Bilanco

BILANCO (TL)

Dénen varliklar 432.973.711 663.249.850 873.767.108 | 1.015.626.767
Duran varliklar 535.844.884 544.326.206 | 1.087.160.862 | 1.097.313.916
TOPLAM VARLIKLAR 968.818.595 1.207.576.056 | 1.960.927.970 | 2.112.940.683
Kisa vadeli yukimlulukler 292.835.021 437.317.978 501.699.272 499.434.043
Uzun vadeli yukumlultkler 75.447.095 84.659.552 327.725.746 319.792.938
TOPLAM YUKUMLULUKLER 368.282.116 521.977.530 829.425.018 819.226.981
Ana Ortak.Ozkaynaklart 600.536.479 685.598.526 | 1.131.502.952 | 1.293.713.702
TOPLAM OZKAYNAKLAR 600.536.479 685.598.526 | 1.131.502.952 | 1.293.713.702
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 968.818.595 1.207.576.056 | 1.960.927.970 | 2.112.940.683

3.2.Gelir Tablosu

GELIR TABLOSU (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.03.2023 31.03.2024
Hasilat 481.489.454 862.005.772 1.159.010.177 359.700.883 634.668.941
Satiglarin Maliyeti -383.939.155 -647.384.112 -698.821.274 -285.300.519 -495.424.575
Brit Kar 97.550.299 214.621.660 460.188.903 74.400.364 139.244.366
Genel Yonetim Giderleri -45.595.780 -39.962.400 -59.899.270 -13.200.983 -15.076.656
Pazarlama Giderleri -7.822.834 -38.471.900 -51.859.256 -11.978.810 -5.088.074
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 51.638.566 17.513.355 87.687.823 26.463.286 26.478.315
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -8.737.258 -82.829.161 -74.115.967 -25.787.663 -48.692.725
Esas Faaliyet Kari 87.032.993 70.871.554 362.002.233 49.896.194 96.865.226
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler/Giderler 145.557.399 23.777.313 115.242.744 - -13.800.819
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar1 232.590.392 94.648.867 477.244.977 49.896.194 198.307.151
Finansman Gelirleri - 10.014.773 - - 67.118.759
Finansman Giderleri -89.865.076 - -115.813.091 -1.319.483 -
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar 142.725.316 104.663.640 361.431.886 48.576.711 265.425.910
Surdirilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri -29.733.359 -36.156.254 -193.244.737 -15.696.279 -19.108.805
Donem Vergi Gideri/Geliri -6.112.600 -48.039.745 -19.974.945 -3.812.093 -1.154.938
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri -23.620.759 11.883.491 -173.269.792 -11.884.186 -17.953.867
Amortisman -15.958.527 -16.596.315 -16.025.046 -3.488.336 -4.051.238
FAVOK 60.090.212 152.783.675 364.455.423 52.708.907 123.130.784
Net Donem Kari 112.991.957 68.507.386 168.187.149 32.880.432 246.317.105

4. Degerleme
Sirket’in pay basma degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yoOntemleri

kullanilmastir.
1- Indirgenmis Nakit Akim1 Analizi
2- Piyasa Carpanlar1 Analizi
a- FD/FAVOK
b- F/IK
4.1.Indirgenmis Nakit Akimi
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) sirketlerin faaliyet gosterdigi siire igerisinde yaratmasi
muhtemel nakit akimlarmin bugiine indirgenmesi temeline dayanan bir degerleme yontemidir. INA
yontemi bir¢ok varsayima dayanarak sirketlerin faaliyetlerinin i¢sel de§erini bulmaya odaklanir, uzun
vadeli potansiyelini yansitir ve sirket 6zelindeki riskleri de belirli bir ¢ergevede barindirir. Bu yontemin

varsayimlara duyarli olmasi bir dezavantaj gibi goziikse de statik olmayan is modelleri i¢in daha

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlar iletmek amaciyla
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uygundur. Nihai degerde  sirket dinamiklerini daha iyi yansittigi diisiiniilen INA'ya %50 agirlik
verilmistir.

Projeksiyonda ortalama %24,7 AOSM kullanilmigtir. Risksiz faiz orani igin 10 yillik devlet tahvili baz
alimmustir. 10 yillik devlet tahvilinin tim zamanlar verisi incelendiginde %27 seviyesinin zirve oldugu
gorliliirken artan faiz ortam1 da dikkate alinarak 2024 yilinda %27 olacag1 ve sonraki yillarda enflasyon
ve faizlerdeki diislis beklentisine paralel kademeli bir sekilde diiserek %14,5'te tekrar dengelenecegi
varsayillmistir. Merkez Bankasi'min son toplantisinda faiz artis siirecini durdurmasi ve yilin ikinci
yarisinda faiz diisiisii siirecine gegecegi beklentisi de 10 yillik devlet tahvili faizlerinin zirveden dénecegi

seklinde yorumlanmaktadir.

INA (mn TL) 2024T 2030T Normalize Ug Deger
Net Satislar 481 862 1.159 1.879 2.796 3.941 4.942 5.808 6.389 6.868 7.211

Degisim 79% 34% 62% 49% 41% 25% 18% 10% 7,5% 5%

EBITDA 60 153 364 504 745 1.022 1.288 1516 1.668 1.793 1.882

Degisim 205%  154% 139% 38% 48% 37% 26% 18% 10% 7,5% 5,0%

EBITDA Marji 125% 17,7% 314% 268% 26,7% 259% 26,1% 26,1% 26,1% 26,1% 26,1%

Esas Faaliyet Kar1 44 136 348 487 712 986 1.237 1.447 1.598 1.723 1.813

Degisim 168%  209% 156% 40% 46% 38% 25% 17% 10% 8% 5%

Amortisman -16 -17 -16 -18 -34 -36 -51 -69 -69 -69 -69

Operasyonel Vergiler - - - -97 -141 -193 -243 -286 -348 -375 -394

Net Yatirim Giderleri -15 -34 -107 -706 -108 - -154 -181 -69 -69 -69

Yatirim/Satis 3,1% 4,0% 9,2% 37,6% 3,8% 0,0% 3,1% 3,1% 1,1% 1,0% 1,0%
Yatirim/Amortisman 0,9 2,1 6,7 39,5 3,2 0,0 3,0 2,6 1,0 1,0 1,0

isletme Sermayesi Degisim - 19 -117 -284 -334 -419 -363 -314 -211 -174 -124

Yatirim Tegvik Geliri - - 53 68 98 78 - - - - -

Kaldiragsiz Nakit Akimi - - 193 -356 262 487 528 735 1.040 1.175 1.294 9.611
Degisim - - - - - 86% 8% 393%  415% 13,0% 10,2% 5,0%
AOSM 313% 293% 274% 255% 235% 215% 19,6% 19,1% 19,1%
indirgenmis Nakit Akim -321 188 272 233 261 301 282 260 1771
Firma Degeri (mn TL) 3.247

U¢ Deger Payi 54,5%

U¢ Deger Biiyiime 5,0%

U¢ Deger Cikis Carpani 51

Net Borg (Nakit) (mn TL) 226

Yatiriom Amach Gay. 274

Piyasa Degeri (31.03.2024) (mn TL) 3.296

Piyasa Degeri (26.06.2024) (mn TL) 3.524

Hisse Sayisi (mn) 125

Hisse Fiyati (TL) 28,19

4.2. Carpan Analizi Yontemi
Sirket'in ana faaliyeti geregi tam benzer rakibi Borsa Istanbul'da bulunmazken Sirket metal ve sinai
endeksinde islem gorecektir. Muhafazakar tarafta kalmak adina metal endeksi faaliyet grubu agisindan
Sirket'e daha ¢ok benzemesine ragmen BIST Metal Ana Endeksi’ne %12,5 agirlik verilirken Sinai
Endeksi ve yurt dis1 benzer sirketlere sirasiyla %12,5 ve %25 agirlik verilmistir.
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4.2.1. Yurt ici Sektdr Carpan Analizi

BIST Sinai ve BIST Metal Ana cgarpanlar1 baz alinmistir. BIST'te islem 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’nde siniflandirilacagindan ¢arpan degerlemesinde BIST
Siai ve BIST Metal Ana Endeksi ¢arpanlar baz alimmistir. Degerlemede FD/FAVOK ve F/K carpanlar
kullanilmistir. FD/FAVOK ¢arpanina %80, F/K ¢arpanma %20 agirlik verilmistir. F/K carpanma diisiik
agirlik verilmesinin nedeni enflasyon muhasebesi nedeniyle agiklanan net kar rakamlarinin enflasyona
gore goreceli kar rakamina isaret ediyor olmasidir. Net parasal pozisyon kaynakli belirsizlik de bu
durumda etkindir. F/K hesaplamasinda yatirim faaliyetlerden gelirler net donem karindan diistilmiistiir.
FD/FAVOK ve F/K carpanlarindan gelen degerine YAG degeri bilangoda kayith degere %20 iskonto
uygulanarak eklenmistir. Ug¢ degerlemeleri elimine etmek ve muhafazakar tarafta kalmak adina yurt disi
sirketlerin FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlarinda 30x'in iistii ve 5x'in alti, FD/Satis ve PD/DD ¢arpanlarinda
5x'in Ustii o6rnekleme dahil edilmemistir. PD/DD ve FD/Net Satis rasyolar1 faaliyet karliligi hakkinda
dogrudan bir sonu¢ vermemeleri nedeniyle ¢arpan hesaplamasinda dikkate alinmamustir.

Kirag FAVOK 2024/03 4G 435
BIST Sinai Medyan FD/FAVOK (x) 11,2
BIST Simnai FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 4,874
Kirag Net Borg 2024/03 226,0
BIST Sinai FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 4.648
FD/FAVOK (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 80%
YAG Dei“ eri 343,0
Kirag Net Kar 2023/09 4C 190
BIST Metal Endeksi Medyan F/K (x) 15,6
BIST Sinai F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.974
F/K (X) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 20%
YAG Degeri 343
BIST Sinai Endeksinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 4.588
Mn TL Deger
Kirag FAVOK 2024/03 4C 435
BIST Metal Ana Medyan FD/FAVOK (x) 13,8
BIST Metal Ana Sirketleri FD/FAVOK (x) Carpanmina Gére Hesaplanan Firma Degeri 5.985
Kirag Net Borg 2024/03 226
BIST Metal Ana FD/FAVOK (x) Carpanina Goére Hesaplanan Piyasa Degeri 5.759
FD/FAVOK (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 80%
YAG Degeri 343
Kirag Net Kar 2024/03 4C 190
BIST Ana Medyan F/K (x) 19,3
BIST Benzer Sirketler F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 3.664
F/K (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 20%
YAG Degeri 343
BIST Metal Ana Endeksinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 5.614

4.2.2. Yurt Dis1 Sektér Carpan Analizi

Sirket ile ayni sektorde faaliyet gosteren yurt disi benzer sirketler tespit edilmis ve deger tespitinde
uluslararas1 sirketlerin c¢arpanlarmma yer verilmistir. Yurt disi c¢arpanlardan deger hesaplanirken
Bloomberg'in drneklemde USD bazli ¢arpanlari vermesi nedeniyle Sirket'in USD bazli verileri ile deger
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bulunmus ve degerleme tarihi USD/TL kurundan piyasa degeri tespit edilmistir. Degerlemede
FD/FAVOK ve F/K ¢arpani kullanilmistir.

Mn TL Deger
Kira¢ FAVOK 2024/03 435
31.03.2024 USD/TL Kapanis Kuru 32,26
Kira¢ FAVOK 2024/03-4C (USD) 13,5
Yurt Dis1 Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK (x) 9,9
Yurt Disi Benzer Sirketler FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri (mn USD) 134
Kirag Net Borg 2024/03 226
31.03.2024 USD/TL Kapanis Kuru 32,3
Kirag Net Borg 2024/03 USD 7,0
Yurt Dis1 Benzer Sirketler FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (mn USD) 127
YAG Degeri TL 343,0
YAG iskontosu 20%
YAG Degeri USD 8,5
YAG Degeri Dahil FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (USD) 135,3
26.06.2024 USD/TL Kapanis Kuru 32,9015
Yurt Dis1 Benzer Sirketler FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (TL) 4.451
FD/FAVOK (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 80%
Kira¢ Net Kar 2024/03 4C 190
31.03.2024 USD/TL Kapanis Kuru 32,26
Kira¢ Net Kar 2024/03-4C (USD) 59
Yurtdigt Benzer Sirketler Medyan F/K (x) 15,0
Yurt Dis1 Benzer Sirketler F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (mn USD) 89
YAG Degeri 343
YAG Iskontosu 20,0%
YAG Degeri USD 8,5
YAG Degeri Dahil F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (USD) 97,0
26.06.2024 USD/TL Kapanis Kuru 32,9015
YAG Degeri Dahil F/K (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (TL) 3.192
F/K (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 20%
Yurt Dis1 Benzer Sirketlerden Gelen Nihai Piyasa Degeri 4.199

4.3. Degerleme YOntemi ve Sonucu

Degerleme Ozeti PayBasi Deger (TL)
Yontemler

INA 3.5624 50% 28,19
Yurt Dis1 Benzerler 4,199 25% 33,59
BIST Sinai 4,588 12,5% 36,70
BIST Metal Ana 5.614 12,5% 44,91
Halka Arz Piyasa Degeri 4.087 100% 32,70
Halka Arz Iskontosu -27%

Nihai Deger 3.000 24,00
Deger Carpanlari 2024/03 2024T 2025T
FD/FAVOK 7.4 6,4 43
F/IK 11,3 m.d. m.d.
FD/Net Satis 2,6 1,6 1,2
PD/DD 2,7 m.d. m.d.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlar iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan goéris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi icin higbir baglayiciligi yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portfdylinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.$.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2024 Global Menkul Degerler A.S.



(2 GLOBAL

MENKUL DEGERLER 14A§ust032024

5. Sonuc ve Yorumlar

Fiyat Tespit Raporu’nda Kira¢ Galvaniz hakkinda verilen bilgilerin kapsamli ve degerlemede kullanilan
yontem ve degerlerin detayl bir sekilde agiklandigini diigiiniiyoruz.

» Kirag Galvaniz i¢in yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlar1” ve “Piyasa Carpanlar1”
kullanilmistir. Kullanilan yontemlerin = %50-%50 olarak esit agirliklandirilmasinin makul oldugunu
diistiniiyoruz.

« Carpan analizinde sadece FD/FAVOK ve F/K carpanlarmin kullanimmin ve BIST Metal Ana Endeksine
%12,5 agirlik verilirken Sinai Endeksi ve yurt dist benzer sirketlere sirasiyla %12,5 ve %25
agirliklandirilmasinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.

« Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’nde kullanilan parametrelerin ve projeksiyonlarin ger¢eklesmemesi
durumunda farkli bir degerin ortaya ¢ikabilecegini belirtmek isteriz.

Halka arzda %27’lik iskonto orani goz oniine alindiginda 24,00 TL olarak belirlenen halka arz fiyatimin
makul oldugunu diisiiniiyoruz.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlar iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan goéris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi icin higbir baglayiciligi yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portfdylinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.$.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2024 Global Menkul Degerler A.S.



