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KIRAC GALVANIiZ TELEKOMINIKASYON METAL MAKINE INSAAT ELEKTRIK
SANAYI VE TICARET A.S. VARSAYIMLARA iLISKiN DEGERLENDiRME RAPORU

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikras1
uyarinca, paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gdérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas aliman
varsayimlarin ~ gerceklesip  gerceklesmedigi,  gergeklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve KAP’ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin
5. fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir.

Sirketin 14 — 15 Agustos 2024 tarihlerinde gerceklesen halka arzina aracilik eden Info Yatirim
Menkul Degerler A.S. (Info Yatirim) tarafindan 09.08.2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanan 08.08.2024 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis
Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mill);(;grfl:l'L) Agirhklandirma Pay B(e_:_st)]) eger
INA Degeri 3.524 %50,0 28,19
Yurt Dis1 Benzerler 4,199 0025,0 33,59
BIST Smai Endeksi 4,588 %12,5 36,70
BIST Metal Endeksi 5.614 %12,5 4491
Hedef Deger 4.087 32,70
Halka Arz Iskontosu %270
Halka Arz Fiyati 3.000 24,00

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmig ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

Info Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda yer verilen projeksiyon verilerinde
ceyrek donemlere yer verilmemis olup, yillik tahminler kullanilmistir. Bu sebeple bu raporda
fiyat tespit raporunda yer verilen 2025 yilina ait yillik projeksiyonlar ile 30 Eylul 2025 tarihinde
sona eren li¢lincli ¢geyrek sonucglarindaki gerceklesmeler karsilagtirilmastir.

Sirket’in 10.11.2025 tarihinde agiklamis oldugu 30.09.2025 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 09.08.2024 tarihinde yayimladigi 08.08.2024 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindig1 i¢in hem agiklanan finansallara gére hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamis finansallar 15131nda gergeklesme oranlar1 gosterilmistir. Ozetle, ilk
9 aylik dénem itibartyla TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gére FAVOK
beklentisinin %52,8’i, TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamuis verilere gére ise FAVOK
beklentisinin %47,4°0 karsilanmistir. Sirket’in faaliyetlerinde donemsellik etkileri bulundugu
ve onceki yillarda son geyrek faaliyet performanslarinin arttigi1 gézlemlenmis olmakla birlikte
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hedeflere iliskin degerlendirmelerin yil sonu itibariyle yapilmasinin daha saglikli olacagi
sonucuna ulasilmaktadir.

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Uygulanms Veriler

30.09.2025 /

(Milyon TL) 30.09.2024 | 30.09.2025 | 30.09.2024 %ﬁrﬁionzf Gerg“r';llff‘“e
Degisim

Hasilat 1.606,5 1.644,5 2,4% 2.796,4 58,8%
Satiglarin Maliyeti 1.033,3 1.144,7 10,8% 1.845,6 62,0%
Brit Kar 573,2 499,7 -12,8% 950,8 52,6%
Briit Kar Marji 35,7% 30,4% - 34,0% -
Faaliyet Giderleri 103,8 122,8 18,3% 239,1 51,4%
Esas Faaliyet Kar1 469,4 376,9 -19,7% 711,7 53,0%
Esas Faaliyet Kar 29,2% 22,9% : 25,5% :
Marji
FAVOK 482,8 393,8 -18,4% 7454 52,8%
FAVOK Marj 30,1% 23,9% - 26,7% -

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

Sirketin 2024 yilinin ilk 9 aylik doneminde 1,61 milyar TL olan hasilat1 2025 yilinin ayni
doneminde %2,4 artisla 1,64 milyar TL’ye yikselirken, satiglarin maliyeti ise 1,0 milyar
TL’den 2025 yilinin ayn1 déneminde %10,8 artisla 1,1 milyar TL ye yiikselmistir. Bu kapsamda
Sirketin briit kar1 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki 573,2 milyon TL’den 2025 yilinin ayn1
doneminde %12,8 azalisla 499,7 milyon TL’ye gerilerken briit kar marji1 2024 yilinin ilk 9 aylik
donemindeki %35,7°den 2025 yilinin ayn1 doneminde %30,4’e gerilemistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki 103,8 milyon TL’den 2025
yilinin ayni1 doneminde %18,3 artisla 122,8 milyon TL’ye yukselirken faaliyet giderlerinin
satiglara oran1 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki %6,5’ten 2025 yilinin ayni doneminde
%7,5’e yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ 2024 yilinin ilk 9 aylik doneminde 469,4
milyon TL olan esas faaliyet kar1 2025 yiliin ayni1 doneminde %19,7 azalisla 376,9 milyon
TL’ye gerilemistir.

Bu dogrultuda, Sirketin 2024 yilinm ilk 9 aylik doneminde 482,8 milyon TL olan FAVOK’ii
2025 yilinm ayni déneminde %18,4 azalisla 393,8 milyon TL’ye gerilerken FAVOK marji ise
2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki %30,1’den 2025 yilinin ayni doneminde %23,9’a
gerilemistir.

Ozetle KAP’ta agiklanan TMS 29 kapsamindaki enflasyon muhasebesi uygulanmis veriler
dikkate alindiginda 2025 yilnm tamamu igin 6ngorilen 745,4 milyon TL’lik FAVOK’iin
%52,8’1 yilin ilk 9 aylk donemi itibartyla gergeklestirilmistir. Sirket’in faaliyetlerinde
donemsellik etkileri bulundugu ve dnceki yillarda son ¢eyrek faaliyet performanslarmin arttig1
gozlemlenmis olmakla birlikte hedeflere iliskin degerlendirmelerin yil sonu itibariyle
yapilmasinin daha saglikli olacagi sonucuna ulagilmaktadir.
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Fiyat tespit raporundaki degerlemeye esas veriler enflasyon muhasebesi hari¢ verilere gore
hazirlandigindan s6z konusu verilere gore hazirlanan varsayim gerceklesme tablosu asagida
gosterilmistir.

TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi Harig Veriler

30.09.2025 /
. 31.12.2025 | Gerg¢eklesme
(Milyon TL) 30.09.2024 | 30.09.2025 | 30.09.2024 | “pi i< (G)mms
Degisim

Hasilat 989,7 1.501,3 51,7% 2.796,4 53,7%
Satiglarin Maliyeti 636,6 1.045,4 64,2% 1.845,6 56,6%
Brit Kar 353,1 455,9 29,1% 950,8 48,0%
Briit Kar Marji 35,7% 30,4% 34,0%

Faaliyet Giderleri 64,0 1121 75,3% 239,1 46,9%
Esas Faaliyet Kar1 289,2 343,8 18,9% 711,7 48,3%
Esas Faaliyet Kar 20,20 22.9% 25 50

Marj:

FAVOK 299,2 353,3 18,1% 745,4 47,4%
FAVOK Marj 30,2% 23,5% 26,7%

Kaynak: Sirket

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamuis verilere gore;

Sirketin 2024 yilinin ilk 9 aylik doneminde 1,0 milyar TL olan hasilati 2025 yilinin ayni
doneminde %51,7 artisla 1,5 milyar TL’ye yukselirken, satislarin maliyeti ise 636,6 milyon
TL’den 2025 yilinin ayn1 déneminde %64,2 artigla 1,0 milyar TL’ ye yiikselmistir. Bu kapsamda
Sirketin briit kar1 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki 353,1 milyon TL’den 2025 yilinin ayn1
doneminde %29,1 artisla 455,9 milyon TL’ye yikselirken briit kar marj1 2024 yilinin ilk 9 aylik
donemindeki %35,7°den 2025 yilinin ayn1 doneminde %30,4’e gerilemistir.

Sirketin faaliyet giderleri 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki 64,0 milyon TL’den 2025 yiliin
ayni doneminde %75,3 artisla 112,1 milyon TL’ye ylkselirken faaliyet giderlerinin satiglara
oran1 2024 yilinin ilk 9 aylik donemindeki %6,5’ten 2025 yilinin ayn1 doneminde %7,5’e
ylikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢ 2024 yilinin ilk 9 aylik doneminde 289,2
milyon TL olan esas faaliyet kar1 2025 yilinin ayn1 doneminde %18,9 artisla 343,8 milyon
TL’ye ylikselmistir.

Bu dogrultuda Sirketin 2024 yilinm ilk 9 aylik déneminde 299,2 milyon TL olan FAVOK’ii
2025 yilinm ayn1 déneminde %18, 1 artisla 353,3 milyon TL’ye yiikselirken FAVOK marji ise
2024 yilmin ilk 9 aylik donemindeki %30,2’den 2025 yilinin aynt doneminde %23,5°e
gerilemistir.

Ozetle, degerlemeye esas varsayimlara gére TMS 29 hari¢ finansallar 1s13mda 2025 yilmin
tamami i¢in dngoriilen 745,4 milyon TL’lik FAVOK beklentisinin %47,4°0 ilk 9 ayhk donem
itibariyla gerceklestirilmis olup, ilk 9 aylk gerceklesme yillik projeksiyon ile
karsilastirildiginda ve Sirketin faaliyetlerinin donemsellik etkileri dikkate alindiginda genel
degerlendirmenin y1l sonunda yapilmasinin daha saglikli olacag1 sonucuna ulagilmaktadir.
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Saygilarimizla,

Denetimden Sorumlu Komite
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