MAKIM MAKINA TEKNOLOJILERI SANAYI VE TICARET A.S.

01.01.2023-31.12.2023 DONEMI
HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA iLISKIN DEGERLENDIRME RAPORU



1.RAPORUN KONUSU VE GEREKCESI:

Sermaye Piyasast Kurulu' nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda
yer alan “Paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baslamasimdan sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasimni miiteakip
on ig glni icerisinde, halka arz fiyatmin belirlenmesinde esas alman varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren
bir rapor hazirlamasi ve sdz konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta
yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliilik ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu
komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu
bulunmayan ortakliklar i¢in bu yiikiimliliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.”
hiikm( uyarinca bir rapor diizenlenmesi ve KAP'ta yayimlamasi1 zorunludur.

Bu kapsamda, Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.’nin halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeler igeren igbu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay
Tebligi’nin 29/5 Maddesi geregince Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmustir.

2. SIRKET HAKKINDA BiLGILER

Sirketimizin ¢ikarilmis sermayesi 56.000.000 TL nominal degerli paylardan 34.720.000
adet A grubu ve 21.280.000 B grubu hisse senetlerinden olusmaktadir. Mevcut ortaklardan
KOBI A.S.’nin sahip oldugu 21.280.000 nominal degerli paylardan 18.000.000 adedinin
8.80 TL’dan halka arzina iliskin Izahname ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu,
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca onaylanarak durum Sermaye Piyasas1 Kurulunun 02.06.2022
tarih ve 2022/28 sayili biilteninde yayinlanmistir.

Sirketimiz paylarmin halka arzi kapsaminda talep toplanmasi 1 TL nominal degerli 1 pay 8.80
TL’dan Sabit Fiyatla Talep Toplama yontemi ile 9-10 Haziran 2022 tarihlerinde
gerceklestirilmistir. Sirketimiz mevcut ortak satisi yoluyla halka arz edilen 18.000.000 TL
nominal degerli paydan gelir elde etmemistir.

Talep Toplama ile paylasilan verilere gore talep sonucunda halka arz biiyiikliigiiniin
toplamda 5 katina denk gelen 878 milyon TL karsiligi1 99.796.500 TL nominal degerli talep
gelmistir. Halka arza toplamda 170.496 yatirimci katilmistir.

Sirketimiz 17.06.2022 tarihinde Borsa Istanbul Ana Pazar’da islem gdrmeye baslamustir.
3.FIYAT TESPIT RAPORUNDA KULLANILAN YONTEMLER
Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S. nin faaliyetlerinin yapis1 ve faaliyet

gosterdigi sektor goz Oniine alindiginda, Makim Makina i¢in yapilan degerleme
calismasinda Pazar Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi esas alinmustir.



3.1. PAZAR YAKLASIMI (PiYASA CARPANLARI ANALIZi)

Pazar Yaklagimi kapsaminda borsada islem géren Makim Makina ile benzer ozellikler
gosteren diger sirketlerle karsilastirma yapilarak Firma Degeri bulunabilmesi igin
“Borsadaki Kilavuz Emsalleri Yontemi” kullanilmistir. Bu yontem, etkin isleyen
piyasalarda paylarin rayi¢ degerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli
risklerin diizeyini yansittig1 varsayimina dayanmaktadir. Pazar Yaklagimi yontemi ile
yapilan piyasa degeri hesaplamasinda;

1) Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK)
2) Fivat / Kazanc (F/K)

Oranlarmna yer verilmistir.

BENZER SIRKETLERIN SECIiM SURECI

Borsadaki Kilavuz Emsalleri Yontemi kapsaminda, Makim ile benzer 6zelliklere gdsteren
sirketler ii¢ grup altinda incelenmis olup, bu gruplar asagidaki gibidir.

-BIST Ana Pazar

-BIST te islem Goren Benzer Sirketler

-Uluslararasi Piyasalarda Islem Goéren Benzer Sirketler

BORSADAKI KILAVUZ EMSALLER YONTEMi KAPSAMINDA ESAS ALINAN
SECILMIS FINANSAL VERILER

Vezin Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegen 2021 yilina ait
finansal tablolar esas alinarak diizeltme yapilan ve degerleme ¢alismasinda kullanilan
secilmis finansal verilere asagidaki tabloda yer verilmektedir.

MAKIM MAKINA TEKNOLOJILERI SANAYI VE TICARET A.S.

SECILMIS VERILER
DUZELTILMIS FAVOK 46.425.484
SATISLAR 144.829.731
KAZANC 57.142.244
DEFTER DEGERI 112.224.593
DUZELTILMIS NET NAKIT 12.850.050




BiST ANA PAZAR

Degerleme calismasinda kullanilan BIST-Ana Pazarda islem goren ortakhiklara iliskin
16.03.2022 tarihli ¢arpanlarinin ortanca (medyan) degeri ile se¢ilmis finansal verilerin esas
alinmasi suretiyle, hesaplanan sirket degerine asagidaki tabloda yer verilmistir.

MAKIM MAKINA TEKNOLOJILERI SANAYI VE TICARET A.S. — BIST ANA PAZAR

CARPAN ANALIZi SONUCU

CARPAN |SIRKET AGIRLIK(%) |AGIRLIKLANDIRILMIS
DEGERI SIRKET DEGERI
(TL)
FD/FAVOK 10,32 491.785.532 |50 245.892.766
FIYAT/KAZANC |13,14 750.889.370 |50 375.444.685
TOPLAM DEGER 621.337.451

BiST’TE iSLEM GOREN BENZER SiRKETLER

Degerleme ¢alismasinda kullanilan ve BIST’te islem Goren Benzer Sirketlere iliskin
16.03.2022 tarihli ¢arpanlarin ortanca (medyan) degeri ile se¢ilmis finansal verilerin esas
alinmasi suretiyle, hesaplanan sirket degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

MAKIM MAKINA TEKNOLOJILERI SANAYI VE TICARET A.S. - YURTICi BENZER

SIRKET CARPAN ANALIZ SONUCU

CARPAN |SIRKET AGIRLIK(%) | AGIRLIKLANDIRILMIS
DEGERI SIRKET DEGERI
(TL)
FD/FAVOK 14,25 674.285.284 |50 337.142.642
FIYAT/KAZANC (10,99 628.162.928 |50 314.081.464
TOPLAM DEGER 651.224.106




ULUSLARARASI PiYASALARDA BENZER iSLEM GOREN SIiRKET

Degerleme calismasinda kullanilan ve uluslararasi piyasalarda islem goren sirketlere iliskin
16.03.2022 tarihli ¢arpanlarin ortanca (medyan) degeri ile se¢ilmis finansal verilerin esas
alinmasi suretiyle, hesaplanan sirket degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

MAKIM MAKINA TEKNOLOJILERI SANAYI VE TICARET A.S. — ULUSLARARASI

PIYASALARDA CARPAN SONUCLARI

CARPAN |SIRKET AGIRLIK(%) |AGIRLIKLANDIRILMIS
DEGERI SIRKET DEGERI
(TL)
FD/FAVOK 6,44 311.997.299 |50 155.998.649
FIYAT/KAZANC |16,35 934.189.976 |50 467.094.988
TOPLAM DEGER 623.093.637

3.2.GELIiR YAKLASIMI

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 40.1 uyarmca gelir yaklasima,
gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarmin tek bir cari doneme
dontistiiriilmesi ile belirlenmesini saglamaktir. Gelir Yaklasiminda varligin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degeri
dayanilarak tespit edilir. Isbu degerleme ¢alismasi kapsamimda Gelir Yaklasiminda INA
yontemi kullanilmis olup, UDS 105 Degerleme yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 50.2
uyarinca, INA yonteminde tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirmekte ve bu islem
varligin buglinkii degeriyle sonu¢lanmaktadir.

INA yonteminde, projeksiyonlar genellikle 5 ila 10 y1l zaman dilimi i¢in yapilmakta ve
projeksiyon déneminin son yilindaki nakit akislar1 baz alinarak sirket faaliyetlerinin siiresiz
bir sekilde devam edilecegi varsayilarak uc¢ deger tahmini yapilmaktadir. Isbu rapora konu
degerleme caligmasi kapsaminda, 2021 yili faaliyet sonuglar1 baz yil olarak esas alinmis
olup, 2022-2026 yillar1 aras1 da projeksiyon dénemi olarak kabul edilmistir. Projeksiyon
doneminde ulasilmas1 6ngoriilen nakit akislar1 ve diger finansal veriler ile uyumlu, tutarh
ve Ongoriilebilir olmasina 6zen gosterilmistir.

INA yontemi ile elde edilen sonug, sirketin Ongoriileri, ge¢mis performansi,
makroekonomik tahminler gibi bir¢ok varsayimsal parametreye dayanmaktadir. Soz
konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit anlamina gelmemektedir.

Sonsuz Biiyiime Modeli olarak tahmin edilen %5 Gordon Biiyiime Modelinde indirgenmis
Sonsuz Deger Tahmininde dikkate alinmis ve sonrasinda Sirket’in 12.850.050 TL
tutarindaki Diizeltilmis Net Nakdi bulunan Firma Degerine eklenerek Sirket’in Ozsermaye
Degeri 643.837.176 TL olarak hesaplanmustir.
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4 DEGERLEME SONUCU

03.06.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirketimizin 31.12.2019,
31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihli Tlrkiye Muhasebe Standartlari’na gore hazirlanmig
Bagimsiz Denetimden Gegmis finansal tablolar1 baz alinmustir.

Makim’in halka arz edilmis paylarmimn birim fiyat: indirgenmis Nakit Akim Analizi (INA),
Borsada Kilavuz Emsalleri Yontemine Verilen agirliklar asagidaki tabloda yer almakta
olup, %22,61 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi neticesinde fiyat tespit

edilmistir.

DEGERLEME OZETI

DEGER(TL) AGIRLIK  AGIRLIKLANDIRILMIS
SIRKET DEGERI(TL)
INA DEGERI 321.918.588
643.837.176
BIST ANA PAZAR 12,5% 77.667.181
CARPANLARI 621.337.451
YURT ICI BENZER 12,5% 81.403.013
SIRKET CAR. 651.224.106
YURT DISI BENZER 25% 155.723.409
SIRKET CAR. 623.093.637
SIRKET DEGERI 100% 636.762.192
HALKA ARZ %22.61
ISKONTOSU
ISKONTOLYy
SIRKET DEGERI 492 800.000
HALKA ARZ 8,80
FIYATI

Kaynak : 03.06.2022 tarihinde yaymlanan Fiyat Tespit Raporu

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

5.SONUC VE DEGERLENDIRME

Sirketin 09.05.2024 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2023 tarihli finansallar1 ile Makim’in
03.06.2022 tarihinde yaymmladig1 Integral Yatirim’m 12.05.2022 tarihli fiyat tespit raporu
arasindaki varsayimlar ile gergeklesmelerin 6zet gosterimi agagida yer almaktadir. Halk arz
oncesi hazirlanan fiyat tespit raporu enflasyon muhasebesinin etkilerini igermediginden
ilgili varsayimlarin karsilagtirmasi “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” standardinin etkileri hari¢ tutularak yapilmistir.




31.12.2023 31.12.2023 2023 Yih Ger¢eklesme
Gergeklesme (TMS 29 Gerceklesme (TMS 29 Beklenen Oram
Efnlasyon Muhasebesi Enflasyon Muhasebesi
Verileri) Uygulanmamustir.)
Hasilat 791.189.139 643.355.714 348.337.759 184,69%
Satislarin 469.499.381 339.956.218 199.576.166 170,34%
Maliyeti
Brit Kar 321.689.758 303.399.496 148.761.593 203,96%
Briit Kar Marj 40,66% 47,15% 42,71% 110,39%
FVOK 250.429.745 245.967.290 119.853.178 205,22%
FVOK Marjt 31,65% 38,25% 34,41% 111,16%
FAVOK 257.086.371 248.617.614 121.711.197 204,27%
FAVOK Marji 32,49% 38,64% 34,94% 110,59%

16.03.2022 piyasa verileri baz almarak Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan 12.05.2022 tarihli ve 03.06.2022 KAP ’ta yayimlanan halka arz fiyat tespit
raporunda (“Rapor”) kullanilan yontemlerle Sirketimizin 31 Aralik 2023 tarihli finansal
verileri kiyaslandiginda igbu rapor tarihindeki;

o 2023 y1l sonu hasilat1 348.337.759 TL olarak tahmin edilmis olup, 2023 y1l sonu itibari
ile 643.355.714 TL olarak gerceklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile kiyaslandiginda
gerceklesme orant %184,69 olmustur.

e 2023 y1l sonu briit kar1 148.761.593 TL olarak tahmin edilmis olup, 2023 yil sonu
itibari ile 303.399.496 TL olarak gergeklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile
kiyaslandiginda ger¢eklesme oran1 %203,96 olmustur.

e 2023 yil sonu FVOK 119.853.178 TL olarak tahmin edilmis olup, 2023 yil sonu
itibari ile 245.967.290 TL olarak gergeklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile
kiyaslandiginda ger¢eklesme oran1 %205,22 olmustur.

e 2023 yil sonu FAVOK tutar1 121.711.197 TL ve FAVOK Marj1 ise %34,94 olarak
tahmin edilmis olup, 2023 yil sonu itibari ile FAVOK tutar1248.617.614 TL, FAVOK
marj1 ise %38,64 olarak gergeklesmistir. Y1l sonu tahmini ile kiyaslandiginda FAVOK
tutar1 %204,27 FAVOK marj1 ise %110,59 olmustur.

Bilgilerinize sunariz.
Saygilarimizla,
Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S.

Ahmet Ozan ERDOGAN Volkan OZTURK

Denetimden Sorumlu Komite Bagkani Denetimden Sorumlu Komite Uyesi

Emir CETINKAYA

Denetimden Sorumlu Komite Uyesi
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