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KISALTMALAR

AOSM : | Afirhklandirilims Ortalama Sermaye Maliyeti

A.S. : | Anonim Sirketi

Avro veya Euro : | Avrupa Birligi’nin, Avrupa Ekonomik ve Parasal Birlifi’ne
iligkin mevzuati kapsaminda, “Euro”yu resmi para birimi
olarak kabul eden Avrupa Birlii Dyesi devletlerin resmi para
birimi

Bagimsiz Denetim Raporu :|Vezin Bafimsiz Denetim A.§. tarafindan hazirlanan
31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihli 6zel bafimstz
denetim raporu

BIST/Borsa Istanbul :| Borsa Istanbul A.S.

Covid-19 : | SARS-Cov-2 viriisiiniin neden oldugu Covid-19 salgim

Defter Degeri, DD : | Finansal tablolarda yer alan toplam Ozkaynak Degeri

Esas Stzlegme : | Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.$.’nin esas
sbzlesmesi

Fabrika : | Sirket merkez adresi olan Sincan O.S.B. Erkunt Cad. No:20
Sincan/Ankara’da bulunan fabrikasi

FAVOK : | Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar

FVOK : | Faiz Vergi Oncesi Kar

GKS : | Gegis kontrol sistemleri

HAB : | Ankara Uzay ve Havacilik Organize Sanayi Bolgesi

Halka Arz Edilen Paylar : | Sirket’in gikarilmig sermayesinin 18.000.000 TL’lik kismim
temsil eden Sirket ortafi KOBI Girigim Sermayesi Yatirim
Ortakh@ A.S.’nin beheri 1,00 Tiirk Lirasi degerinde olan
18.000.000 adet pay1

Halka Arz Eden Pay Sahibi : | KOBI Girigim Sermayesi Yatinm Ortaklif1 A.S.

ISO :[Ulnslararas:  Standardizasyon Kurulusu (International
Organization for Standardization)

ID, Isletme Degeri, Firma

:| Tammu UDS 200 Igletmeler ve Isletmedeki Paylar madde

Degeri, FD, Sirket Degeri, $D 20.3.a’da verilen bir igletmedeki toplam &zsermaye degerine
finansal bor¢ ve borg benzeri yiikfimliilitklerin degerine
eklenmesi ile bulunan deferden, bu ylkiimltiltikleri
kargilamak igin bulundurulan tiim nekit veya nkit
benzerlerinin ¢ikartilmas: ile elde edilen degerdir

ID/Satiglar, FD/Satiglar : | Isletme Degeri’nin net satiglara bSlitnmesiyle bulunan benzer
girket ¢arpam

Thragey/Sirket/Makim/Makim  {:|Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret Anonim

Makina Sirketi

INA, INA Yontemi : |Indirgenmig Nakit Akiglan, Indirgenmig Nakit Akaglan
Y Ontemi

Integral Yatirim, Integral : [ Integral Yatinm Menkul Degerler A.§.

KAP : | Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV : | Katma Deger Vergisi

KOBI : | Kiiciik ve Orta Bilytikliikteki Isletmeler

KOBI A.S. : | KOBI Girigim Sermayesi Yatium Ortakhipn A.S.

Ltd. Sti. . : | Limited Sirket '

Mah. : | Mahalle ,~

|




NS, Net Satiglar, Satislar : | Sirket’in indirim ve iskontolar diigiildiikten sonra ulagilan net
hasilat tutar1

OSB : | Organize Sanayi Bolgesi

Pay Tebligi : [Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan 22.06.2013 tarih ve
28685 sayli Resmi Gazete’de yayimlanan VII-128.1 sayils
Pay Tebligi

PD : | Piyasa Degieri

Sermaye Piyasas1 Mevzuati :| 6362 sayih Sermaye Piyasas: Kanunu ve ikincil mevzuati ile
ilgili diizenlemeler

SGK ¢ | T.C. Sosyal Giivenlik Kurumu

SNA : | Serbest Nakit Akisi

SPK/Kurul : | Sermaye Piyasasi1 Kurulu

SPKn 1130 Aralik 2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu

T.C. : | Tlirkiye Cumhuriyeti

TCMB : | Tirkive Cumhuriyet Merkez Bankas:

TL : | Ttirk Liras:

TMS/TFRS : | Ttirkiye Muhasebe Standartlan ve Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar

TTK :114 Subat 2011 tarihli ve 27846 sayli Resmi Gazete’de
yayimlanan 6102 sayil: Tlirk Ticaret Kanunu

TTSG : | Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

UDS : | Ttrkiye Degerleme Uzmanlarn Birligi ve Tiirkiye Sermaye

Piyasalan Birli§i tarafindan  yaymmlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlan .

USD, $ veya ABD Do.lan

: | Amerika Birlegik Devletleri’nin para birimi

YBBO

: | Yillik Bilesik Bllylime Oram

MNTES
‘ MENKUL D
BOytikgiere Cad 50




1. Rapor Bilgileri
1.1. Raporun Tarihi
1.2. Raporun Sayis1
1.3. Raporun Tiirii

1.4, Degerlemeyi Yapan Sirketin
Unvam

1.5. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Yetki Belgesi

1.6. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Adresi

1.7. Miigterinin Unvam
1.8. Deferleme Yapilacak Varhk

1.9. Milgterinin Adresi

1.10. Deg@erleme Tarihi
1.11. Degerleme Para Birimi
1.12. Dayanak Sézlesmenin Tarihi

1.13. Miisteri ve Dier Tiim
Kullameilar

1.14. Miigteri ile Olan iligkinin
Niteligi

12.05.2022

: 2022/01

Fiyat Tespit Raporu

* Integral Yatirim Menkul Degerler A.S.

: Isbu Fiyat Tespit Raporu, 15.01.2016 tarih ve G-

027 (387) sayili yetki belgesine sahip genig
yetkili araci kurum statiistinde olan Integral
Yatirim tarafindan hazirlanmgtir.

: Bilyilkdere Caddesi 59. Sokak Spine Tower Kat:2

Maslak-Sanyer/Istanbul

: KOBI Girigim Sermayesi Yatinm Ortaklign A.S.
: Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.

paylarimn tamaminin degeri bulunarak halka arz
edilecek 1 TL nominal degerli paym fiyat
hesaplanmgtir.

Sincan Organize Sanayi Bélgesi, Erkunt Caddesi
No:20 06930 Sincan / Ankara

16.03.2022

¢+ Tiirk Liras:

01.03.2022

: Isburapor KOBI A.S., Makim Makina ve Integral

Yatinm  arasinda  01,03.2022  tarihinde
imzalanmig olan “$irket Degerinin Tespitine
Yonelik Degerleme Caligmasina lligkin Hizmet
Stzlesmesi” kapsaminda hazirlanmigtir.

Igbu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1
say1li Pay Tebligi’nin hitktimleri uyarinca KAP’ta
agiklanacaktir. Ancak, igbu raporun muhatab:
KOBI A.S. ve Makim Makina olarak kalacaktir.

: Integral Yatmm’in 01 Mart 2022 tarihinde

imzalanan “Sirket Degerinin Tespitine Yonelik
Degerleme  Caligmasina  Iligkin = Hizmet
Sozlegmesi” diginda deferleme konusu Sirket ile
tnemli  bir  iligkisi veya - baglantisi
bulunmamaktadir. Sirket ile Integral Yatnm
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arasinda ¢ikar ¢atigmasi veya herhangi bir
menfaat ¢atigmasi bulunmamaktadir. Sirket ile
Integral Yatiim arasinda herhangi bir sermaye
iligkisi yoktur. Integral Yatnm’mn isbu rapor
nedeniyle elde edecegi ticret haricinde herhangi
bir ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadar.

1.15. Deperlemeyi Gergeklestiren ve Varsa Deferlemeyi Giézden Gegirenlerin
Isim/Unvan ve Sicil/Lisans Bilgileri:

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 20 yilin {izerinde sermaye piyasas: tecriibesine
sahip ve Sermaye Piyasast Faaliyetleri Dilzey 3 Lisans1 (Belge No:205910) belgesi sahibi
Integral Yatimm Kurumsal Finansman Birimi Genel Mtldtir Yardimeis: olarak grev yapan
Osman {lker Savuran tarafindan y8netilmis olup, ekip lideri Sermaye Piyasas1 Mevzuati
uyarinca hazirlanan bu raporu hazirlayabilmek i¢in gerekli kalite, ehliyet ve 7 yillik tecribeye
sahiptir.-

Osman Ilker Savuran, 1996 yilinda Orta Dogu Teknik Universitesi Ekonomi b&limiinden
lisans derecesi ile mezun olmustur. 2008 yilinda istanbul Teknik Universitesi Gayrimenkul
Geligtirme programindan Yiiksek Lisans derecesini almigtir.

Altinbag Universitesi Hukuk boliimiinde 2016 yihnda ikinci lisans egitimini tamamlayan
Savuran halen Istanbul Ticaret Universitesi’nde Ozel Hukuk alaminda doktora ¢aligmalarina
devam etmektedir. Savuran, ig hayatina 1997 yilinda Hazine Milstegarhi’nda baglamigtir.
1999 yilinda Sermaye Piyasas: Kurulu’na gegerek 2006 yilina kadar s6z konusu kurumda
gorev yapmgtir.

2006 yihinda Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birlifi’nde Genel Sekreter Yardimcisi olarak
goreve baglamis, 2015 yilina kadar inceleme, hukuk, egitim ve idari mali igler béliimlerinden
sorumlu olarak; 2015 yilindan itibaren aragtirma ve istatistik bliiml, uluslararas: iligkiler
bltim), egitim ve kurumsal iletigim b&liimiinden sorumlu olarak gbrev yapmugtir. Mart 2021
tarihinden itibaren Integral Yatinm’da Kurumsal Finansmandan Sorumlu Genel Miidiir
Yardimeisi olarak gérev yapmaktadir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin gerekli
niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve Snyargisiz bir degerleme
yapabilmesini simrlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadr.

2. Yonetici Ozeti
2.1, Degerleme Cahsmasinin Amaci Konusu ve Dayanagn

SPK'nin VII-1281 sayili Pay Tebligi’nin 29’uncu maddesi uyarinca, hatka arz edilecek paylarin
sati§ fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal degerinden yilksek olmasi durumunda, s8z
konusu satig fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullamian y3ntemlere iligkin olarak “Fiyat
Tespit Raporu” hazirlanmas: gerekmektedir.

12.05.2022 tarih ve 2022/01 say1l igbu “Fiyat Tespit Raporu®, 01.03.2021 tarihinde KOBI A.§.
ve Makim Makina ile Integral Yatim arasinda imzalanmug olan “$irket Degerinin Tespitine
Yénelik Degerleme Caligmasma Iliskin Hizmet Sﬁzlesmes1” gerefii Makim Makina’min halka




Isbu rapor halka arz edilmesi planlanan Makim Makina paylarinin satis fiyatimn, paylarin
nominal degerinden yiiksek olmasi nedeniyle hazirlanmzs olup, stz konusu satig fiyati ve bu
fiyatin hesaplanmasinda kullamlan yntemlere iligkin olarak gérils bildirmek diginda higbir
amaca hizmet etmemektedir.

2.2. Cahsmanm Kapsam: ve Kisitlamalar

Bu ¢aligma, Makim Makina tarafindan saglanan bilgiler kullamlarak hazirlanmig olup, Makim
Makina’'min mevcut yapisi ve gelecefe iligkin beklentileri de c¢alismada g8z UOniinde
bulundurulmugtur. Bununla birlikte, Tiirkiye ekonomisinin gosterdifi ve gdsterecei tahmin
edilen performans da dikkate alinmigtur.

Isbu rapor, degerleme ile ilgili olarak asafida belirtilen sinirlayici kogullari biinyesinde
barindirmaktadar,

o Integral Yatiim degerleme caligmasindaki analize esas verilerin dogru ve gilvenilir
oldugunu 8zen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtrmaktadir. Bilgi ve belgeler makul
Slglide degerlendirildiginde bariz gekilde gergege aykin olduguna iligkin bir glipheye
ulagilmanugtir. Bununla birlikte, Integral Yatinm elde edilmig bilgi ve belgelerin dogru
oldufunu ve ticari ve hukuki olarak gizli beklenmedik herhangi bir durum veya engeli
olmadifin1 taaahhiit edlememektedir.

o Sirket’in rekabet ettifi pazar ve iiriinlere iligkin bafimsiz bir kurulug tarafindan
gerceklegtirilmig bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir, Dolayisiyla, Makim
Makina’mn sektdrdeki konumunu bafimsiz bir kurulusun raporuna dayandirarak
belirlemek miimkiln olmadifindan, verilen tahminlerin bafimsiz bir rapor ile
kiyaslanmasi milmkiin degildir.

e Tarafimzca Makim Makina ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespiti
yapilmamgstir. Integral Yatinm, degerleme galigmasi kapsaminda, Sirket’in aktiflerinin
fiziki mevcudiyeti ve kanuni mtilkiyetine iligkin herhangi bir araghrma yapmadi gibi;
bu konularda Integral Yatinm’mn herhangi bir sorumlulufu da bulunmamaktadir.
Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen degerin hukuki ve vergi
durum tespitleri haricinde belirlendigi gz ard: edilmemelidir,

¢ Defierleme ¢aligmas: sirasinda, Makim Makina’'nmin faaliyetlerinin yiiriitiilmesi igin
gerekli olan tiim yasal kogullar haiz oldugu kabul edilmis ve bu husus ayrica
incelenmemigtir.

o Yapilan degerleme caltymasi kapsaminda Integral Yatirim tarafindan genel kabul
gbrmiis denetim standardina gére tam kapsamh veya simirh bir denetim gahgmas
yapilmamigtir. Deferleme kapsaminda kullamlan gegmig yillara ait finansal bilgiler
(6zel bagimsiz denetimden geemis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket ydnetiminin ve
bagimsiz denetim firmasimin gériiglinden gegmis olup, bu bilgilerin giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilmigtir.

¢ Elde edilen bilgilerin objektif ve bafimsiz bir gekilde sorgulanmasi sonucunda
olugturulan ve makul olduklan diiglintilen verilere gére hazirlanan igbu raporda,
verilerin kullanmilmasinda g8sterilen 8zene rafmen, gartlar ve olaylarin beklenildigi gibi
gelismemesi ve gelecekte yaganabilecek olumsuz geligmeler dolayisiyla Sirket
degerinin dngbdriilen sekilde olugmamas: miimkiindiir.

Sirket hakkinda analiz yapmak ve yatirim karar1 olugturmak isteyen yatirimeilarin, Sirket’e ait
olan KAP ve difer kamuya agik kaynaklarda ilan edilmig bulunan tiim finansal tablolar,




finansal tablolarin dipnotlarim ve bagimsiz denet¢i raporlanm ve Sirket’in faaliyetleri ile
finansal durumu hakkinda hakkinda kapsamh bilgi ve gbrily igeren izahnameyi ayrmtili bir
sekilde incelemeleri gerekmektedir.

2.3. Uygunluk Beyam

Isbu rapor, SPK’nm IM.62-1 sayih Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda
Tebligi geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari ve Sermaye Piyasasi1 Kurulu Karar
Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih kararina uygun olarak hazitlanmg olup, sz
konusu degerleme ¢aligmasim ylriiten ekibin ve Integral Yatimm’m Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’mn 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil1 kararinda yer verilen sartlar1 haiz oldugu
beyan edilmektedir.

2.4. Kullanim Dagrtim ve Yaymma Iliskin Kisitlamalar

Isbu rapor muhatabi olan KOBI A.S. ve Makim Makina’nin dahili kullanimi ve halka arz
iglemiyle ilgili olabilecck kamu kurumlarnin kullanimu ile simrhdir, VII-128.1 sayil Pay
Teblig hitkiimleri geregince KAP'ta yayimlanacak olan bu rapor Integral Yatinm’mn yazili izni
olmadan, kismen veya tamemen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.

2.5. Degerleme Caliymasinda Kullamlan Verilere Iligkin Deggerlendirme ve Beyan

Isbu raporda yer verilen degerlendirmelere esas tegkil eden veriler, Vezin Bagimsiz Denetim
A.§. tarafindan bafimsiz denetimden gegirilen ve $irket’in Kamuyu Aydinlatma Platformu
sayfasindan yayimlanan 2021, 2020 ve 2019 yillarina ait finansal tablolar ile 6zel bagimsiz
denetim raporuna, kamuya agtk olan kaynaklardan edinilen bilgilere, Sirket ydnetiminin 2022-
2026 yillarma iligkin tahminlerine, $irket’ten talep edilen diger bilgi ve belgelere ve Finnet ile
Bloomberg Terminal veri tabanlarindan edinilen veriler ile Integral Yatmm’m bulgu ve
tahminlerine dayanmaktadr.

Integral Yatinm olarak igbu raporda yer alan bilgilerin anlamim degigtirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamas: igin her tiirll 8zenin gdsterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte,
tarafirmzla paylagilan bilgilerin dogru olmadiklarimin ortaya ¢ikmasi halinde Integral Yatinm
ve galiganlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

2.6. Degerleme Cahgymasmda Kullamilan Defer Esasi ve Beyan

Degerleme, gbrevin kogullar1 ve amacina uygun gekilde Pazar Degeri’nin tespiti amaciyla, Gelir
Yaklagimu ile Pazar Yaklagimi kapsaminda ele alinan Indirgenmis Nakit Akislar1 Analizi ve
Piyasa Carpanlan Analizi metodlanmn kullantlmas: ile yiiriitillmiis olup, uluslararasi kabul
gbrmis olan bu iki ydntemin $irket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.
2.7. Degerleme Calismasmda Uyulan lkeler

Isbu raporda yer alan degerleme galigmasmn, SPK’nin III-62.1 sayihi Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§ ve Uluslararasi Degerleme Standartlan dikkate
ahinarak, asagida belirtilen etik ilkeler gergevesinde hazirlandifim beyan ederiz.

e Yapilan degierleme c¢aligmasi swrasinda dirlist ve dogru davaramimig ve galismalar
Sirket ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bigimde yiirtitlmugtfir.

e Degerleme igini alabilmek igin bilerek yanhs, yamilhica ve abartih beyanlarda
bulunulmamig ve bu gekilde reklam yapiimamgtir,




o Bilerek aldatici, hatal:, Snyargili gériis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamg ve
bildirilmemisgtir.

o Integral Yatinm, &nceden belirlenmis fikirleri ve sonuclar iceren bir gérevi kabul
etmemigtir. Degerleme igi gizlilik i¢inde ve basiretli bir gekilde ylirtittilmiigt(ir.

¢ Degerleme caligmalan yiir(itiilirken bagimsiz ve tarafsiz olunmugtur. Bafimsi1zha ve
tarafsizlifa giiclige diigtirilebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamigtir ve bu
yondeki teklif veya talepler kabul edilmemigtir, isbu rapor kisisel ¢ikar gbzetmeksizin
yerine getirilmigtir.

» Gorevle ilgili {icretler, deferlemenin énceden belirlenmig sonuglanina yahut degerleme
raporunda yer alan difer bafimsiz, objektif tavsiyelere bagli degildir.

¢ Degierleme kapsaminda kurulan iligkilerde ve gergeklegtirilen caligmalarda dofru
beyana dayali, meslek kurallarina uygun, zamamnda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni
zedeleyici hareketlerden dzenle kagmiimgtir,

e Degerleme gérevinin planlamasi, ylirlitiililp sonuglandirimas: ve degerleme raporunun
hazirlanmas safhalarinda gerekli mesleki 8zen ve titizlik gSsterilmigtir.

¢ Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve begeri kaynaklar etkin ve
verimli sekilde kullanilmigtir.

o Degerleme ¢aligmas: yiiriitiiliirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde meslek adabim dikkate almigtir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve
gevreye saygl da gbzetilmigtir.

¢ Deferleme galigmasinda kullamlan yaklagim ve yOntemler deferlemenin amacina
uygun sekilde deferlendirilmis ve belirlenmigtir.

2.8. Degerleme Sonucu
Sirket’in halka arz edilecek pay bagmna deferinin tespitinde agagidaki iki temel ydntem
kullamimigtir.

a) Pazar Yaklagmmi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

b) Gelir Yaklasim: Indirgenmis Nakit Akig1 Yontemi

Sirket’in deferlemesinde INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemine verilen agirhklar
agaffidaki tabloda yer almakta olup, % 22,61 oranminda halka arz iskontosunun da uygulanmas:
neticesinde 492.800.000 TL girket deferine ulagilmigtr. Buna goére, 6denmiy sermayesi
56.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 8,80 TL olarak hesaplanmigtir. Ortak
satig1 yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplamu 18.000.000 TL olup, halka agiklik
oram1 %32,14 olarak hesaplanmgtir.

Dederleme Sonucu Afirhik (%) Agirhklandinlmis Sirket Deferi (TL)

Indirgenmis Nakit Akas: 50,00 643.837.176
Pay Bagina Defer 11,497
BIST - Ana Pazar Carpanlan 12,50 621.337.451
Pay Bagina Deger i 11,095
Yurt Ici Benzer Sirket Carpanlan 12.50 651.224.106
Pay Bagmna Degier ’ ) 11,629
Yurt Dis1- Benzer Sirket Carpanlan 2500 . 623.093.637
Pay Bagina Deger ’ 11,127




Afrhklandinimig Sirket Defieri 100% 636.762.192
Afirhiklandiriimis Pay Basma Defer - 11,371

Halka Arza Hliskin Bilgiler

girket Degeri (TL) 636.762.192
Halka Arz Iskontosu (%) 22,61
Halka Arz Iskontolu Sirket Defieri (TL) 492.800.000
Odenmis Sermaye (TL) 56.000.000
Halka Arz Pay Bagina Degier (TL) 8.80
Halka Arz Edilecek Pay Adedi (TL) 18.000.000
Halka Arz BityOkigh (TL) 158.400.000
Halka A¢tkhik Oram (%) 32,14

3. Sirket Hakkinda Bilgiler

3.1. Halka Arzm Gerekeesi

Sirket ortaklarindan KOBI A.S., SPK’nin I11-48.3 “Girigim Sermayesi Yatiim Ortakliklarina
lligkin Esaslar” tebligine tabi bir girigim sermayesi sirketidir. Kurulus misyonu gelecek
vadeden yenilik¢i KOBI’lere belirli bir stireliine yatinm yaparak hedefe ulasildiktan sonra
ortakliktan ayriimaktir. Bu misyon gercevesinde girket ile ortakliginin 14, yilimi dolduran KOBI
AS., Sirket’e yatinm yaparken belirlemis oldufu hedef ve biyiikliife ulagjilmig olmas:
nedeniyle, paylarim halka arz ederek yatirrmdan ¢gikmay: hedeflemektedir.

Bu suretle gergeklestirilecek olan halka arz iglemi gergevesinde, KOBI A.$.’nin sahip oldugu
%32,14°lik ortaklik payma karsihk gelen 18.000.000 adet payin halka arz edilmesi
Ongoriilmektedir. S6z konusu halka arz neticesinde Sirket’e herhangi bir nakit girigi
olmayacaktir. Halka arzdan elde edilecek gelir KOBI A.$.’nin tasarrufunda bulunacaktir.

3.2. Sirket Hakkinda Genel Bilgiler
Sirket hakkindaki &zet bilgilere agafidaki tabloda yer verilmektedir.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Hukuki statilisil: Anonim Sirket

Tabi oldufiu mevzuat: T.C. Kanunlan

Ihragemmn kuruldugu @lke: Tiirkiye Cumhuriyeti

Kayith merkezinin adresi: Erkunt Cd. No:20, 06935 Sincan OSB/Sincan/Ankara
Internet adresi: https://www.makim,com.tr/

Telefon: 0312 267 56 87

Faks: 0312 267 56 99

Kaynak: Sirket izahnamesi
Sirket’in kurulug esas s8zlegmesi Ankara Ticaret Sicili’'ne 14 Haziran 1993 tarihinde tescil
edilmigtir. Sirket Esas S8zlesmesi’nin 5’inci maddesi uyarinca Sirket’in stiresi sinirsizdar.
3.2.1, Ortakhk Yapis:
fsbu rapor tarihi itibariyla Makim Makina’mn ortaklik yapisina agafidaki tabloda yer
verilmektedir.

Bir Paym

Pay Sahibinin Ads Girubu Nominul Foplam (TL)
Degert (TL)

Pay Orang




Ahmet Géntlli A Nama 1,00 17.344.444 30,972
Tacettin lleri A Nama 1,00 17.344,444 30,972
Omer Etka Hatip A Nama 1,00 31112 0,056
[TOPLAM - - - 56.000.000 100

Kaynak: Sirket izahnamesi
Sirket’in dolayl ortaklik yapisina Sirket izahnamesinden ulagilmas: miimkiindiir.
3.2.2, Sirket Faaliyetlerini Tanitic1 Bilgiler

Makim Makina Teknolojileri San. ve Tic A.S., ISO 9001 Kalite belgesi sahibi olarak 2007
yilindan bu yana faaliyetlerine 3 ana konuda devam etmektedir.

o Elektromekanik Cihazlar (Gegis Kontrol Sistemleri)

¢ Hassas Dokiim

¢ Déner Sektdrii Uriinleri
Elektromekanik cihazlar konusunda en Onemli caligma alam, gegis kontrol sistemleri
ekipmanlar tasarimm, imalat: ve ihracati ve bu alanda kullanilan birgok iiriinlin ticaretidir.

Hassas Dgkiim ile tiretim Tiirkiye’de halen yeni olan ve giin gegtikge biiyliyen bir tiretim
yontemidir. Dilnya’da da biiylimesini devam ettirmektedir. En ¢ok hizmet verdifi alanlar;
havacilik, savunma sanayi, otomotiv, kimya endiistrisi, medikal, mekanik, otomasyon, gida ve
elektrik endiistrileridir.

Sirket’in, diger faaliyet konusu olan ddner sektdrli tirinleri imalati ve ihracatimin Avrupa
pazarinda kiigiik ama uzun dénemli ve istikrarh bir faaliyeti vardar.

Uriinlerin kullanim amacina gore dagilim: agagidaki tabloda verilmigtir.

hull amm - Alanina Glire l._|i||| IH'Ililml

== - — —_ = = —_.__—_l=____r —

TICARI MALLAR T—6ks T  TassasDokim | Doner Ocafn__

Fiziki Givenlik Urlnleri 3 Kollu Tumikeler | Medikal Sanayi Oriinleri | Déner Ocata
X ray Cihazlari, Dedektorier,

Serit Bariyerler, Ateg Hizh Gegig Savunma ve Silah Sanayi
Olgerler Turnikeleri Uriinleri Doner Ocap Aksesuarlan
) Motorlu Ddner Kesme
Yeardimer Ekipmanlar Boy Turnikeler Otomotiv Sanayi Uriinleri | Makinas:
Spiral Borular, Kablo Grubu
(HDMI, Network, CCTV vs.),
Kablo Baglar: ve Tekstil, Vana ve Pompa
Kanallari, Kolonyalar VIP Tumikeler Sanayi Urlinleri Tost Makinalan
_ Makine ve Yedek parga
Alarm ' Bariyerler Urlinleri

Paradoks, Teknim Hwrsiz
Alarmy, Yangin Alarmiar:

Adaptbrler

Kameralar

Kameralar, Harddiskier,
Monitérler, Swicthler, Rack
Kabinet ve Aksesuarlar
Gecis Kontrol Sistemleri
Kart Okwyucular, Barkod
Validator, Parmak Izi
Okwyucular, Yiz Tamma -
Sistemleri, Bekci Tur ~

INi23RAL



Sistemleri, Kontrol Panelleri,
Buton Grubu, Kilit Grubu
Bariverler

Kollu Bariyerler, UHF
Sistemi, Hidrolik Mantar

Bariyerler, Kapan ve Yok
Bloklar:

Ana faaliyet alanlan bazinda briit satiglar ve briit satiglarin hasilat igerisindeki pay: agafidaki
tabloda sunulmugtur.

Uriin Bazmda Sats Gelirleri

SATISLAR (TL) 31.12.2021 % 31.12.2020 % 31.12.2019 %

Uriinler

Gegig Kontrol Sistem!leri 18.837.921 13% 17.738.193 21%| 14.571.213,37 21%

Hassas Dokiim Satiglar1 56.862.080 39% 32.756.269 39% 28.387.097 _ 41%

g’:‘t:’s‘l:':“k‘m Ee e 61.143387| 42%| 27430516 33%| 21528635 31%

Dbner Ocagl ve Aksamlari 8.833.943 6% 5.756.224 7% 4.336.704 6%
Eger Gelirler 324.881 0,2% 228.143,71| 0,3% 32.284,74 | 0,05%

TOPLAM 146.002.212| 100% 83.909.346 | 100% 68.855.935| 100%
3.2.3. Tarihge

Asagidaki tabloda, Sirket’in kurulugundan itibaren g8sterdigi gelismeler kronolojik sirahi olarak
verilmektedir.

Gelisme

Ustm Sanayi 3itesi igerisinde Anmer Demirer, Salim Diickcan ve Necatl Karaman ormakbiginda
1993 Makim Makina Imalat Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti. unvam ile elektromekanik imalatlar yapilmak
tizere kurnlmustur.

1994 yili ekonomik krizinin ardindan cesitli projelerin arayisma girilmis ve Istanbul Akbil
1995 projesinin imalat ayag: olmugtur, Halen devam eden ihrag kalemi dtner kesme el aleti bu dénemin
projelerindendir.

Yapilan sermaye artirm ile 120 TL* olan Sirket sermayesi, 5.000 TL**ye yikselnigtir. Sirket
1996 ortaklarmdan Salim Dilekcan ve Necati Karaman hisselerini Tacettin Ileri, Ahmet Gonillii, Suat
Toprak ve Ibrahim Kilicaslan’a devrederek ortakliktan ayrilmiglardir.

Yapilan sermaye artirim ile 5.000 TL* olan Sirket sermayesi 40.000 TL*'ye ylkselmigtir. Aym

1998 yil igerisinde $irket ortaklarindan Ahmet Demirel ve Suat Toprak hisselerini Ahmet Géniillil’ye
devrederek ortakliktan ayriimigiardir.
Akbil projesinin tamamlanmasiyla, ilk duran en son agilan yatirrm mah sektSr{l olan gegis konirol

2000 sistemleri sektdriniin diginda hassas dokiim teknolojisine yeni bir konu olarak adim atma karari
verilmis ve baglanmgtir.

2004 Yapilan sermaye artirimi ile 40.000 TL* olan $irket sermayesi 350.000 TL*'ye ylikselmistir.

2005 Yeapilan sermaye artirimi ile 350,000 YTL olan $irket sermayesi 750.000 YTL ye ylikselmigtir,
26 Temmuz 2006 tarihli ybnetim kurulu kerar: ile Sirket’in ilk subesi olan Ostim Kulugke Merkezi

2006 Idari Binas1 1. Bodrum kat No:B-1 Ostim Yenimahaile / Ankara adresinde Sirket’in Ostim
Telmokent Subesi agilmistir,

2007 28 Haziran 2007 tarihli ydnetim kurulu karar ile Yeni Ostim Sanayi Sitesi, 41/A Sk. No:38-40
Ostim Yenimahalle / Ankara adresinde Sirket’in Ostim Subesi agilmigtir,

2007 Ortaklardan {brahim Kiligaslan hisselerini Ahmet Gdnillli‘ye devrederek ortakhiktan aynlmigtir,

Tacettin Ileri ve Ahmet Gonfilli’ye ait olen Furkan Mithendislik San. Tic. Ltd. Sti. Ve Makim
2007 Hassas Doktim ve Makine San. Tic. Ltd. $ti. Sitketleri tim varliklar: ile Makim Makine Imalat
. Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.’ne devrolmugtur. 750.000 YTL olan girket sermayesi bu birlesme ile
birlikte 1.004.728,95 YTL’ye yiikselmigtis,




2007

Makim Makine Imalat Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti., Furkan Mithendislik San. Tic. Ltd. §ti. Ve
Makim Hassas Dkiim ve Makine San. Tic. Ltd. Sti.’nin birlegmesi ile birlikte 4 ana faaliyet konusu
olan gegis kontrol sistemleri, elektro erozyon tezgahi ve ddner kesme ekipmanlan imalat: ile hassas
ddkiim tek bir ¢at1 altinda birlesmistir. .

2007

Ticari unvam1 Makim Makine Imalat Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti. Olan Sirket, nev’i degigikligi
yaparak anonim gitkete dtmmily, Makim Makine Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.$. olarak
faaliyetlerine devam etmigtir. Nev’i degigikligi ile birlikte yapilan sermaye artimmda Sirket
sermayesi 1.850.000,00 YTL'ye ylkselmis, Musab lleri, Muhammed Kasim Gonillg,
Abdurrahman lleri ve Abdullah Faruk Gtn0llll de ortaklar arasma katilmistr.

2007

KOB! ASS. ile ortaklik gerceklestirilmig, bu ortaklik neticesinde Sirket sermayesi 1.850.000
YTL’den 3.600.000,00 YTL'ye gikartilmug, girket sermayesinin 1.368.000,00 YTL’si KOB1 A.§.
tarafindan, geri kalam diger ortaklar tarafindan nakden tdenmistir.

2007

01.05.2007 tarihinde Sirket merkezi Ostim’den Sincan OSB Uygurlar Cad. No:2 adresindeki yeni
fabrika binasina tagmmugtar.

2008

Faaliyet kollarindan biri olan elektroerozyon tezgah1 imalati, Cin rekabetine dayanamayarak
kapatilmigtir. Hassas doktim bolimintin bilyiitiilmesi karan alnmigtr. Yeni yerlesim yerinde
kapasite artirim1 ve modernizasyon yatirmi yapilmigtir,

2008

30.09.2008 tarihinde Sirket merkezi Sincan OSB Erkunt Caddesi No:20 adresindeki fabrika
binasina tagmmigtr.

2010

Gegis kontrol sistemleri imalatmmn yam sira tamamlayie: Urinlerin de ticareti yapilmaya
baglanmustir.

2013

Yeni TTK'ya uygun ana s8zlegme tadili yapilmig, bu tadil ile birlikte yeni ortakhik yapis1 KOBI
A.S. %38, Tacettin lleri %31, Ahmet Gontilla %31, Musab lleri %0,0002, Abdurrahman leri
%50,0002 ve Omer Etka Hatip %0,0005 seklinde olmugtur.

2017

Ostim Kulugka Merkezi’ndeki sube, Bat1 Sitesi Mah. Gersan Sanayi Sitesi Ostim adresine
tagmmigtir.

2018

2005 senesinde Furkan Miithendislik tarafindan agi1lan Istanbul Sube, Perpa Ticaret Merkezi Sighi
Istanbul adresine tagmmmgtar.

2018

Yapilan sermaye artirimi neticesinde, 3.600.000,00 TL olan Sirket sermayesi 12.042.000,00 TL'ye
cikarimistir.

2021

Abdurrahman Ileri ve Musab Ileri hisselerini Tacettin Ileri’ye devretmiglerdir. Bu hisse devri ile
birlikte yeni ortaklik yapisi; KOB1 A.S. %38, Tacettin {leri %30,97, Ahmet Génilllti %30,97, Omer
Etka Hatip %0,06 seklinde olmugtur.

2021

Gegmis yil karlarinin sermayeye eklenmesiyle yapilan artirim sonucunda, 12.042.000,00 TL olan

. Sirket sermayesi 56.000.000,00 TL've ¢ikarimistr.

2021

Hassas dSkiim konusunda biiylimeye bagli yeni yatiim karan almmigtir. Yeni yatirmm igin HAB’da
kayth 64768 ada 3 parse] numaradaki 12.675 m? arsa satin alinarak fabrika ingaatina baglanmugtir.

2022

9 Subat 2002 tarihli ydnetim kurulu karar: ile Sirket’in ilk subesi olan Ostim Kulugka Merkezi Idari
Binasi 1. Bodrum kat No:B-1 Ostim Yenimahalle / Ankara adresinde bulunan Sirket’in Ostim
Teknokent Subesi ve Yeni Ostim Sanayi Sitesi, 41/A Sk. No:38-40 Ostim Yenimahalle / Ankara
adresinde bulunen Sirket’in Ostim Subesi kapatilmistir.

2022

21 Subat 2022 tarihinde yapilan Genel Kurul ile KOBI A.S.'nin Yénetim Kurulu UyeliZi sona
ermig, yerine KOBI A.§. Genel Mdurl Stileyman Yilmaz gergek kigi Yonetim Kurulu Uyesi
olarak secilmistir.

* Bu tabloda 2004 yil: Oncesindeli sermaye tutarlar: 31 Ocak 2004 tarih ve 25363 sayily Resmi Gazete'de
yayimlanarak yirairlige giren Tirkive Cumhuriyeti Devietinin Para Birimi Hakkinda Kanun uyarinca Tirk
lrasindan alts sifirin atiimas: kapsammnda gincellenerek yaziimigtir.

3.3. Sektdril Tamtic: Bilgiler ve Sirket’in Sektordeki Yeri

Sirket; geligen sekttrlerde faaliyet gdsteriyor olmasi, istikrarh kalitesi, zamamnda teslimat
yapabilme giici, belli bir ekonomik 8lgege ulagmig olmasi, Szsermaye yeterliligi, sektdrdeki
itibari, kurumsallams organizasyon yapisi ve personelin sirkete olan aidiyet duygusu gibi
birgok ydnden rakiplerine gre avantajli durumdadur.

Gecis Kontrol Sistemleri

Sektre Iliskin Bilgiler

V\ INTEGRAL
TATIRIM MENKUL DEG
Bly@kdare Cad.59 Sok.Sine
K:2 Masiak/iSTal

Manlak VL4
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Gegig kontrol ¢ztimleri sektéril, teknolojik geligmelerden dogrudan etkilenen ve stirekli artan
ihtiyag ve yeni tirlinlerle gelisen diinyada yillik yaklagik 100 milyar USD bilytiklfige ulagmig
bir sekttrdtir. Ozellikle kolay gegislerin ve stirdiirlilebilir bina performanslarina vurgu yapilarak
daha giivenli ve yaratic1 gegis kontrol ¢dziimlerinin sunuluyor olmas: sektériin tarihsel olarak
istikrarl: biiylime g&stermesine sebep olmaktadir.

Yerel ihtiyag sahiplerinin taleplerine paralel olarak sektor siirekli evrim gegirerek yerel kalite
standartlarin yaratimasma sebep olmugtur. Bunlann sonucunda, dzellikle gelismekte olan
piyasalarda sektSr son derece pargalidir. Sektdriin bu kadar bSliinmils olmasi, sektdriinde
baganli olan firmalarin bilylimesine ve piyasadan daha fazla pay almasina imkan
yaratabilmektedir.

Gegis kontrol sistemleri, gitvenlik sektoriinde kullanilan Urlinlerden olugmaktadir. Gilniimiiz
diinyasinda glivenlik sekttrii, ihtiyacin artmasiyla beraber siirekli bllylimektedir. Teknolojik
gelismelerden dogfrudan etkilenen ve siirekli artan ihtiyag ve yeni lriinlerle geligen bir
sektordiir.

- Sirket’in Sektdrdeki Yeri
Sirket, Tiirkiye’de ¢ok rastlanan imalatte fiyat rekabetinden kurtulmak, karsiz bélgeye
dismemek i¢in, imalatin yaminda 8zellikle tamamiayic1 tirlinlerle portfSytinti gliglendirmis,
rakiplerinden farklilagarak uygulamacilarin ihtiyaci olan genig yelpazeyi sunan bir glivenlik
marketi haline don{igmistlr. Konumunu son kullamciya hizmet vermeden, biitiin
uygulamacilar, onlarla rekabet etmeden miigteri olarak kabul eden bir yer olarak belirlemistir.
Bu uygulama ile istikrarh bir gekilde siirekli bllylimeye devam etmektedir.

Sirket mevcutta gecig kontrol sistemleri sektdriinde, kamu ve 8zel sektdr firmalarina, gegis
kontrol ve kamera sistemleri satig, hizmet ve kurulumu saglayan firmalara, tiretici, ithalatgi, ve
dagitic1 kimlifiyle ftirlin saflayan bir toptanci market pozisyonunda faaliyetlerini
yiirtitmektedir.

Hassas Dikiim
- Sektdre Iliskin Bilgiler

Hassas Dokiim teknolojisinin gelisiminde savunma sanayisinin nemi biiyitktlir. II. Dilnya
Savagindan sonra siirekli gelisen savunma sektérlerinin geometrisi daha karmagik, dayamm
daha yiksek hassas dokiim parcalarina olan ihtiyaci difer tiretim ySntemleriyle kargilanamaz
hale gelmis veya bu ydntemlerin #iretim maliyetleri ¢ok yliksek kaldif1 i¢in hassas dékiime
yOnelim artmigtir,

Giinlimiizde de tetik, tabanca ve tiifek gvdeleri gibi silah pargalar, zirhl1 arag, ugak, helikopter
parcalan ve ugak motor pargalan, diirblin ve benzer ekipman tiretiminde hassas ddkiim yogun
olarak kullamlmaktadir.

Ancak Qiretim sekttrleri bununla sinirl degildir. Buglin metal parga {iretiminin olmas: gerektigi
hemen her endiistri alaminda hassas dokiim ytnteminden yararlaniimaktadir. Savunmamn yam
sira Havacilik, Enerji, Petrol ve Gaz, Gitg Ekipmanlari, Otomotiv, Uzay, Tip, Ortopedi, Vana-
Pompa, Gida, Kimya, Tekstil, Tarim Makineleri, Miicevher, Takimlar ve Tutucular ile Genel
Makine Endiistrilerine hassas dtkiim yntemiyle parca liretimi yapilmaktadir.

Hassas dSkiim sektSrliniin iretim yaptifa sekttler arasinda yer alan savunma, havacilik, uzay
gibi sanayi kollarinda veri paylagimi gegitli kisitlamalara tabi olmaktadir. Bunun yamnda hassas

12




dokiim tesislerinin sayis1 difer dékiimhanelere gre ¢ok daha az oldufundan ve pazarin az
sayida hikim oyuncu tarafindan yénlendirilmiyor ve dagitik olmasindan dolay: bu alanda daha
sert rekabet kogullan gecerli olmaktadir.

- Sirket’in Sektdrdeki Yeri

Hassas dokiim alaminda kiiglik firmalarla birlikte 15°in {izerinde firma sektdrde faaliyet
gbstermektedir ve sektdrde artan taleple birlikte, girketler kapasite sikintisi gekmekte ve biiytik
oranda teslimat gecikmeleri yaganmaktadir. Bu da sektértin Tiirkiye’deki geligme potansiyelini
gostermektedir.

Diinyada da pazarin geligmesi ve bilylimesi iz kesmeden devam etmektedir. Uluslararas:
pazarda Avrupa ana pazardir. Sirket, hassas dokiim boliminde mevcut firetim yerinin
yetersizliinden kaynakli daha &nce tiretimi durdurulmug olan alliminyum dSkiimleri de
biinyesine katmak ve tiretim kapasitesini arttirabilmek adina HAB’da tahsis edilen 12.675m?
arsas {izerine 12.500m? kapal: alana sahip fabrika yatirim yapmaktadir. Bu yatirimla beraber,
buglin itibariyle Sirket’in s6z konusu kapasiteye iligkin olarak herhangi bir anlagmasi
bulunmamakla birlikte, Avrupa’da faaliyet gisteren ve talebe rafmen kapasite yetersizlifi
nedeniyle su an ¢aligamadi firmalardan yeni teklifler alabilecegini diigtinmektedir. Ozellikle,
Cin’in ticari sinirlamalara tabi olmasiyla Avrupa firmalarmn Tirkiye’den tedarik¢i aramalari
hizlanmigtir, Bu durum, pazarin artan kapasite ile bilytimesi beklentisini desteklemektedir.

Diner Ocath ve Aksamliar:

Déoner sektdrli firlinleri imalati, Almanya’da faaliyet gtsteren tek bir distribiitér firma igin
yapilmakta olup, oradan Avrupa’nin her tarafina dafitilmaktadir. Bu béliimde tiretilen déner
oca ve aksesuarlari, motorlu déner kesme makinalan ve tost makinalan firlinlerin tasarimi
girkete aittir. Tek miisteriye bagimh olmak bir risk gibi gbziikse de bu firmayla olan ticaret 25
senedir istikrarl bir gekilde devam etmektedir.

3.4. Sirket Haklanda Finansal Bilgiler

3.4.]1. Finansal Durum Tablosu

Agsagida yer alan tablo, Sirket’in 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 dénemlerine
ait 8zel bagimsiz denetimden gegmis finansal bilgilerini icermektedir.

Finansal Durum Tabloso (TL)

VARLIKLAR 2021 2020 2019
Nakit ve nakit benzerleri 30.003.925 30.329.470 18.368.894
Finansal varhiklar 520.111 743.239
Ticeri alacaklar 22.142.711 19.971.642
- Hiskili taraflarden alacaklar - 2.224 2.224
- Hiskili olmayan taraflardan alacaklar 38.738.603 22.140.487 19.969.418
| Diger alacaklar
- Niskili olmayan taraflardan alacaklar 5.807.898 109.105 73.517
Stoklar 23.735.202 17.801.299 12.449.302
Pegin 8denmis giderler 8.358.931 1.726.195 1.223.683
Cari ddnem vergisiyle ilgili varliklar 1.538.610 -
| Diger donen varliklar 30.003.925 350.745 63.588
Toplam dSnen varhklar 108.183.169 72.979.636 52.893.865
%ifgalacaklar
- Riskili olmayan taraflardan alacaklar 102.383 70.428 67.429
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Yatirim amach gayrimenkuller 388.935 388.935 388.935
Maddi duran varliklar 24.517.613 5.467.354 4.502.520
Maddi olmayan duran varliklar 306.071 303.117 323.908
Pegin ddenmiy giderler 4.374.555 2.942.032 1.260.182
Ertelenmis vergi varh 1.343.827 796.850 477.957
Toplam duraa varhklar 31.033.384 9.968.716 7.020.931
TOPLAM VARLIKLAR 139.216.553 82.948.352 59.914.796
KAYNAKLAR 2021 2020 2019
Kisa vadeli kiralama islemlerinden borglar 216.996 - -
Diger finansal yikiimlolokler 79.490 64.487 95.415
Ticari borglar

- lligkili olmayan taraflara bor¢lar 14.865.501 11.351.583 6.947.278
Diger borglar .

- Iligkili olmayan taraflara borclar 1.098.381 55.839 54.213
Caliganlara saglanan faydalara iligkin borglar 974,754 736.867 725.102
Ertelenmig gelir 4.262.455 2,177.127 2.095.099
Kisa vadeli kargihklar

- Caliganlara saplanan faydalara iligkin kisa
vadell kargiliklar 621.480 195.544 206.389
- Dijer kisa vadeli kargihiklar 594.087 - -
Donem kar: vergi yilkilmllngt - 1.218.752 1.229.129

| Diger kisa vadeli yilktimlolikler 274.076 . 360.665 499.512

Kisa vadeli ylikiimldlitkler 22.987.220 16.160.864 11.852.137
Uzun vadeli kiralama iglemierinden borglar 522.790 - -
Uzun vadeli kargihiklar

- Calwanlara saglanan foydalara Uigkin wanm 3.481.950 1.610.587 796.674
vadeli kersiliklar
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 4.004.740 1.610.587 796.674

'Odenmig sermaye 56.000.000 12.042.000 12.042.000

- Tammlanmig fayda planiarinn yeniden 5l¢tim : : :
kasangliriBgaplan 2.084.016 1.104.674 663.377
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 3.885.141 3.000.351 2.009.987
Czel fonlar 45.268 45.268 -
Gegmis yillar karlar: / (zararlar) -2.764.044 29.166.591 17.982.333
Net donem kari / (zarar) 57.142.244 22.027.365 15.895.042

Oz Kaynaklar 112.224.593 65.176.901 47.265.985
TOPLAM KAYNAKLAR 139.216.553 82.948.352 59.914.796
Oranlar 2021 2020 2019

Cari Oran (Ddnen Varliklar/Kisa Vadeli

Yikimlilikler) 4,71 4,52 4,46
Asit-Test Oram ((Dtnen Varhkiar-

StoklaryKisa Vadeli Yokimltittkler) 29t i e
Nakit Oran (Nakit ve Nakit Benzerleri/Kisa 131 1.88 1.55
Vadeli Yiikiimliiliikler) ’ ! ¥

Oranlar




KaldmgVarhklar) Oram (Toplam Ytktiminhikler/Toplam 0,19 0,21 021
Kisa Vadeli YikiimlOhikler/Toplam Varliklar 0,17 0,19 0,20
Uzun Vadeli Yiukiumlnlakler/Toplam Varliklar 0,03 0,02 0,01
Ozkaynaklar/Toplam Varliklar 0,76 0,79 0,79
Alacak Devir Giin Sayis1 (Ticari Alacaklar/Net 08 08 106
Satiglar*360) — [Giin]

Stok Devir Giin Sayis1 (Stoklar/Satiglarn 99 11 113
Maliveti*360) - [Giin]

Borg Devir Gin Sayis: (Ticari Borglar/Satiglarm 62 84 51
Maliyeti*360) - [Giin]

3.4.2. Gelir Tablosu

Asagida yer alan tablo, Sirket’in 2019, 2020 ve 2021 yillanna iligkin kar veya zarar ve diger
kapsamh gelir tablosunu gdstermektedir.

1.01.2021- 1.01.2020- 1.01.2015-

e b o (T 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Hasilat 144.829.731 82.296.460 67.642.812
Satiglarm maliyeti (-) -87.153.801 -49.541.004 -39.899.840
Briit kar/ (zarar) 57.675.930 32.755.456 27.742,972
Genel ybnetim giderleri (-) -3.463.448 -2.472.599 -2.481.779
Pazarlama, sati§ ve dagitim giderleri (-) -7.515.972 -5.434.560 -5.866.268
Arastirma ve geligtirme giderleri (-) -1.039.943 -1.082.698 -1.146.376
Esas fasliyetlerden diger gelirler 15.693.373 5.533.870 2.591.004
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -5.066.250 -2,438.223 -1.161.247
Esas faalivet kary/ (zarari) 56.283.690 26.861.246 19.678.306
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 57.204 30.175 64.494
Yatnim faaliyetlerinden giderler (-) -48.148 - -14.548
Finansman gideri 8ncesi faaliyet kary
(zarar) 56.292.746 26.891.421 19.728.252
Finansman gelirleri 1.261.848 936.761 837.172
Finansman giderleri (-) -714.492 475.722 -156.820
Vergi éncesi kar / (zarar) 56.840.102 27.352.460 20.408.604
Dénem i gideri - -5.533.664 -4.533.462
Ertelenmig vergi geliri/ (gideri) 302,142 208.569 19.900
Diinem kari / (zarari) 57.142.244 22.027.365 15.895.042
DIGER KAPSAMLI GELIR/ (GIDER) 979.342 -441.297 -484.562
Kar veya zararda yeniden
smiflandinimayacaklar:
Teammlanmig fayda planlarmin yeniden 8lglim
kazanclari/(kayiplar) -1.224.177 -551.621-
Ertelenmis vergi geliri/ (gideri) 244.835 110.324 121,141
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/ (GIDER) 56.162.902 21.586.068 15.410.480
2021 2020 2019
Hasilat 144.829.731 82.296.460 67.642.812
Satiglarin Maliyeti -87.153.801 -49.541.004 -39.899.840
Briit Kar 57.675.930 32.755.456 27.742.972
Britt Kar Marj1 (%) : 39,82% , 39,80% 41,01%
Operasyonel Giderler 12.019.363 - 8.989.857 9.494.423
Hasilata Oram 8,30% 10,92% 14,04%




FVOK 56.283.690 26.861.246 19.678.306
FVOX Oram % 38,86% 32,64% 29,09%
FAVOK 57.052.607 27.311.199 20.031.760
FAVOK Orani % 39,39% : 33,19% 29,61%
VOK 56.840.102 27.352.460 20.408.604
VOK Oram % 39,25% 33,24% 30,17%
3.4.3. Nakit Alkaglan

Sirket’in 2019, 2020 ve 2021 willanna iligkin nakit akiglarina agafidaki tabloda yer
verilmektedir.

20621 2020 U019

(A) Isletme Faaliyetlerden Nakit Akiglan 27.344.961 16.837.371 16.330.698
(B) Yatmm Faaliyetlerinden Kaynaklanan ) . j

Nakit Akaslan 28,425,295 5.170.715 3.793.070
(C) Finasman Faaliyetlerinden Nakit Akiglari 754.789 " 293.920 -1.206.852
(D) Yabanci Para Cevrim Farklarmm Nakit ve

Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi

Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Safi Artg

(A+B+C+D) -325.545 11.960.576 11.330.776
(E) Ditnem Bagi Nakit ve Nakit Benzerleri 30.329.470 18.368.894 7.038.118
Doénem Somu Nskit ve Nakit Benzerleri

(A+B+C+D+E) 30.003.925 30.329.470 18.368.894

Sirket’in finansal performansina iligkin detayli bilgiye Sirket izahnamesinden ulagilmas:
mimkiindir.

3.5, Sirket’in Stratejisi

Sirket’in faaliyet gosterdifi sektbrlere iligkin beklentileri ve Ongbrdilfit strateji asafida
aciklanmaktadir, '

Hassas Dokiim

Amerikan Dékiimctiler Birligi (AFS), Ocak 2021 tarihinde yaynladii, 2019 yilim i¢eren 54.
Diinya D8kitm Uretimi Istatistiklerine gére Tlirkiye, toplam 2 milyon 314 bin 215 ton {iretimle
iki basamak ytikselerek dilnyada 9. bilylik, Avrupa’da ise Italya’y: gegerek 2. biiylik dokiim
fireticisi konumuna gelmigtir. 2019 yilinda yurtiginde yenilenebilir enerji, savunma sanayi ve
makine sektdrlerindeki ivme, Yerli ve Milli Urlin kullammunin her alanda tesvik edilmesi ve
Onemli destekler saflanmas: metal dSkiim sektdre ciddi ivme kazandirmigter. D8ktimhaneler bu
sayede firetimlerini arttirirken diger yandan biltgelerinin $nemli b8ltimlerini Ar&Ge projelerine:
aywrarak yerlilik oram1 daha yliksek ve daha katma degerli par¢alann lretimine yogunlagma
firsat1 bulmugtur. Tirkiye Thracatgilar Meclisi (TIM) “Tiirkiye’nin ilk 1000 ihracatgis1 2019
aragtrmasinda dék{im sektériinden 26 kurulugun; 2019 ISO 500 Béyikk Sanayi Kurulugu
listesinde 6, Ikinci 500 Biiylik Sanayi Kurulusu listesinde ise 13 dokiim sektSrli firmas: yer
almigtir, Ayrica, bugilin itibariyle doklim sektSriinden toplam 24 kurulus Ar&Ge merkezi
belgesi almig durumdadur. Tiirkiye Metal Dkiim Sanayi dolayl olarak toplamda 50 bin kigiye
istihdam saflamakta ve 5 milyar Euro’dan fazla ihracat gergeklegtirmektedir. (Tirkiye Dikiim
Sanayicileri Dernegi 30.03.2021 tarihli ara dSnem faaliyet raporu)

2020 yilinda ise dokiim tliretimi beklentilere paralel gekilde ilk geyrekte normal seyrinde
ilerlerken, Covid-19 pandemisinin etkisiyle iki Jzelli




yurticinde ve Avrupa otomotiv sanayinde yaganan duruglar, iretimin bityilk bir kismum
olugturdufu diistintldigtinde, sektdrii ciddi seviyede etkilemigtir. D8klim alicis1 sektbrlerde
{iglincll geyrekte baglayan canlanma ise artarak devam etmigtir. I¢ piyasadaki canlanma bir
miktar deha fazla olsa da, salginin etkilerinin afir gekilde gbriilmeye devam edildigi Avrupa
tilkelerinden gelen sipariglerde de yofunluk siirmektedir. Uretim miktarinda gdriilen
degigikliklerin yaru sira alinan verilerde 2020 yilinda alinan sipariglerin beklenen seviyeden
digiik olmasina rafmen devam ettifi gbrlilmiigtiir. 2020 icerisinde igletmelerin birgogu yeni
yatinm kararlar1 almg ve dilnya ¢apinda OEM’lerin ileriye ddniik yenilenebilir enerji ve e-
mobilite projelerinin ¢8ziim orta olmay: bagarmigtir,

2021 yilinda Avrupa’da otomotiv ve makine imalat sanayilerinde yilhk bazda yaganan kayiplar
sonrasinda, liretim kapasitelerinin Covid-19 bagta olmak tizere ticaret savaglan ve teknolojik
déniiglimler sebebiyle yavag bir gekilde toparlanmaya baslamigtir. Avrupa genelindeki dékiim
talebinde, salgimin etkilerinin gérece daha az hissedildifi ingaat ve yenilenebilir enerji
sektrlerinin belirleyici olmugtur. 2021 yil sonuna kadar Bati Avrupa’da ddkiim {iretiminin
toparlanamayacag &ngériiltirken Dogu Avrupa’daki yeni yatinmlarla birlikte Tiirkiye’nin de
déhil oldugu grupta demir disn dokiim talebinin de artmasiyla énemli bir ivme griilmesi
beklenmektedir. Ayrica, éntimiizdeki yillarda yenilenebilir enerji, savunma sanayi ve makine
sektdrlerindeki ivmenin, yerli ve milli iiriin kullanimimin ve saflanan tegviklerin talebi
stirdtirecefi beklenmektedir. Biiyllk resme bakilacak olursa; sektbrde ilerleyen dnemlerde
farkl: agilardan yapisal déniglimlere ugratacak birgok konu giindemdedir. Bunlarin baginda
Endiistri 4.0 ve iiretim teknolojilerinin dijitallesmesi, 3D yazicilar ve katmanl tiretim, nitelikli
is glictine ve mesleki bir egitim sistemine duyulan ihtiyag, iklim krizi ve dSnglisel ekonomiye
gegis, AB Yegil Mutabakatimn yansimalan ve ticaret savaglan gelmektedir. Ayrica, Covid-19
pandemisi; kiiresel tedarik zincirinin yeniden tasarlanmasi ve {irlin ibra¢ edilen pazarlarn
gesitlendirilmesi gibi olgularn kisa vadede yeniden ele alinmasim ve risklerin daha dikkatlice
yénetilmesini gerektirmektedir.

Diinya genelinde 2016 yilinda 1,8 milyon ton seviyesinde olan hassas dkiim Uretiminin
2023°te 2,43 milyon tona ulasacaf: tahmin edilmektedir. Araghrma raporlarna gore, 2020
yilinda sektdriin kiiresel Slgekte tiretim kiymeti 22 - 24 milyar Dolar araliffinda yer almaktadur.
Ontimiizdeki beg yillik d8nem igin %3,6 ile %5,7 arahinda yillik bliylime orani tahminleri
yapilmakta, sektdrlin 2026 yilindaki pazar bilyilklijtintin 25 - 27 milyar Dolar’a ulagacaf
tahmin edilmektedir.

Diger teknolojilerle kargilagtinldifinda dahs az yatirim maliyetine ihtiyag duymas: sebebiyle,
Hindistan, Cin, Brezilya, Arjantin gibi geligmekte olan filkelerde hassas ddkiim tesislerinin
yayginh# giderek artmaktadar,

2020 yil1 verilerine gére Kuzey Amerika bdlgesi hassas dékiim pazarin lideri konumundadir
ve bunu Sniimiizdeki yillarda da stirdiirecedi Sngdrillmektedir. Ikinci sirada yer alan Asya-
Pasifik b8lgesini Avrupa takip etmektedir. Onfimlizdeki bey yillik dénemde ise en hizlh
blylimenin Cin bagta olmak {izere Asya-Pasifik bdlgesinde gergeklesecefi tahmin
edilmektedir. Onceki yillarda Cin’deki hassas dékiim tesislerinin teknoloji agisindan yeterli
olgunluga erismemis olmalar:, Uretim miktan ve kiymeti arasinda bilyiik fark olugmasina yol
agmugtir, Fakat bu farkin dntimiizdeki yillarda giderek kapanaca® éngtrillmektedir.

Gecis Kontrol Sistemleri

Maslar VD47 O Begf




Gegis kontrol ¢tztimleri sektdriinii slirekli gelismekte olan ve diinyada yilhk yaklasik 100
milyar USD biiytikliige ulagmug bir sektordiir. Ozellikle kolay gegislerin ve siirdiirillebilir bina
performanslarina vurgu yapilarak daha gilvenli ve yaratici gegis kontrol ¢dziimlerinin
sunuluyor olmas: sektdrlin tarihsel olarak istikrarh bilylime gtstermesine sebep olmaktadir.

Yerel ihtiyag sahiplerinin taleplerine paralel olarak sektor siirekli evrim gegirerek yerel kalite
standartlarin yaratilmasina sebep olmugtur. Bunlarin sonucunda, &zellikle gelismekte olan
piyasalarda sektér son derece pargalidir. SektSriin bu kadar bdlinmils olmasi, sektdriinde
basanli olan firmalarnn bilyllmesine ve piyasadan daha fazla pay almasmna imkan
yaratabilmektedir.

Gegis kontrol sekttrii tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de biiylimeye devam etmektedir.
2020-2021 yillarinda yaganan pandemi ve bunu takiben gelisen makro ve mikro ekonomik
olumsuzluklar sektdrii etkilemiy olsa da bu siirecte yeni eklenen ¢dziimlerle ( hes kodlu
okuyucular, ateg Slgen maske kontrolll yapan yiiz tammalar, temassiz kapi butonlari, vb) sekttr
bliylimeye ve gelismeye devam etmigtir. Pandeminin bitimi ile birlikte talepler sadece giivenlik
amach defil, analiz ve yapay zek4 unsurlarim da i¢inde bulunduran ig geligtirme ve daha detayli
analizlerin yer aldif1 sistemlere yofunlagmaktadir. Sirket, bu taleplere ydnelik sundugu
¢dziimler ile bityllme ve gelisme potansiyelini desteklemektedir.

Diinyamizdaki artan belirsizlik ile beraber emniyetli, kolay ve verimli gegig kontrol
¢dziimlerine olan talep hem mesk(in hem meskun olmayan yerlesim birimlerinde gézle gbrilniir
sekilde artacaktir, Bu g6riisii destekleyen bir bagka etken ise kolaylik ve zaman verimliligi
saflayan ¢zlimlere artacak olan taleptir. Sirket bu talepleri kargilamaya y&nelik olarak meveut
firtinlerin iyilegtirilmesi, maliyetlerin diislirtlimesi, yeni iirlinlerle meveut irlinlerin entegre
edilmesi galigmalar, rakiplerin ¢ikarttiklarina benzer yeni tirlinlerin gelistirilmesi ve pazarin
yeni ihtiyac1 olan tirinlerin geligtirilmesi konusunda araghrma ve geligtirme galigmalarim
Sirket’in Stratejisi

Fabrika binasi ingaat: ile ilgili olarak Agustos 2021 itibari ile hafriyat stireci baglamg, 12.500
m? kapal alana sahip fabrika binasinin 2022 yilhimm ilk dokuz ay: igerisinde tamamlanmas
planlanmaktadir.

Sirket’in Sincan OSB*de bulunan mevcut tiretim tesisinde yapilan Hassas Dklim faaliyetleri
yeni fabrikaya kaydirilacaktir. Taginma sirasinda firetimde yaganacak kayiplarm 8niine gegmek
amactyla yeni yapilacak makine ekipman yatirimi, yeni {iretim tesisine kurdurulacak ve mevcut
Hassas Dokiim makine ekipmanlar: bir siire daha mevcut fabrikada birakilacaktir.

Ankara Sincan 1. Organize Sanayi B&lgesi’nde, Ankara Sanayi Odasi’mn (“ASO”) kurmay1
planladifn genigleme sahasmdan 10.000 m*'lik arsa tahsisi talep edilmigtir. ASO Y&netim
Kurulu’nun yillik periyotlarla yapmis oldugu kurul toplantilarinda aldifn karar ile yillik 500-
800 bin TL 8n tdenek toplanmaktadir. Bugiine kadar 3.000.000,00 TL ddeme yapilmigtir, Arsa
tahsisinin 2025 yilinda yapilmasi1 Sngdriilmektedir.Yeni yapilan yatinmla, Hassas dfkiim
béliimit HAB OSB’ye tagindiktan sonra mevcut tiretim tesisinin tamarm gegig kontrol sistemleri
ve ddner ocaf1 sistemleri imalatina ayrlacaktir, ASO genigleme sahasindaki arsa tahsis
edildiginde, gecis kontrol sistemleri ve dSner ocag sistemleri imalatinin mevcut kiralik tesisten,

tahsis edilen arsaya taginmasi hedeflenmektedir.
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4. Degerleme
4.1. Deperlemeye lliskin Varsayimlar ile Ozel ve Olagandig1 Sartlar

Degerleme ¢aligmasinda, Sirket’in mevecut yapisi, faaliyetlerine iligkin beklentileri, sektérel
beklentiler ve makroekonomik tahminler dikkate almmistir. Bunumla birlikte, degerleme
¢alismasinda agagidaki varsayimlarda bulunulmugtur.

o Sirket, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen olagandigi mali kriz, dojal afetler,
olagandisi siyasi ve yasal defigiklikler, &ngérillemez hukuki gelismeler gibi aligilagelen
diginda bir engel olmadan igletmenin stirdiiriilebilirlifi esasina gore, Gngoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi

e Sirket’in gegmiginde Izahname’de yer alan risklerin tekrarlanan tiirde olmamas:
nedeniyle, bu risklerin Sirket faaliyetini projeksiyon doneminde de ciddi anlamda
etkilemeyecegi ve Sirket’in stirdlirlilebilirlifi etkilemeyecegi

o Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettifi ve Sirket ydnetiminin konusunda uzman
kigilerden olugtuu

o Sirket’in ySnetim ve personel kadrosunda igletmenin siireklilifini, bilgi ve tecritbe
birikimini etkileyecek, aligilagelen personel doniistimili diginda olumsuz Snemli bir
degigiminin olmayacag1

e Tirkive ve diinya ekonomisinde gelecekte gerceklesmelerin bu rapordaki
varsayinlardan ve ekonomik verilerden ciddi sapma gstermeyecegi

Bu varsaymmlarin Sirket degerlemesini doffrudan etkileyen sonuclar vardir. Degerlemede
ayrica olaganiistii herhangi bir 6zel varsayimda bulunulmamigtr.

Sirket deferlemesi, degeri etkileyebilecek ilgili tiim faktdrlerin dikkate alnmasi ile
hesaplanmaktadir, Farkhi tarihlerdeki verilerle, farkli degerleme ydntemierinin ve agirhk
oranlarinin kullamlmas: halinde farkli sonuglara ulagiimasi miimkiindiir.

4.2. Degerlemede Kullamilan Yaklagim ve Y8ntemler

Degerleme c¢aligmasi SPK’min III-62.1 sayilh Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlar
Hakkinda Tebligi gere§i UDS kapsaminda yiiriitiilmiis ve tlim y8nleri ile ilgili standartlara
uygun olmasina $zen gosterilmigtir. Buna gére Sirket degerlemelerinde {i¢ temel yaklagim
uygulanmaktadir. Bu temel deferleme yaklagimlarmin her biri farkh, ayrintih uygulama
yontemlerini igermektedir. Degerleme yaklagimlarimin uygun ve deferlenen varliklarin igerigi
ile iligkili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Bu y8ntemler;

e Pazar Yaklagim

o Gelir Yaklagmm

e Maliyet Yaklagim
olarak siralanabilir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 10.4 uyarinca deferleme ¢aligmasinda
yer alan bilgiler ve gartlar dikkate alindifinda, 8zellikle tek bir ySntemin dofruluguna ve
glivenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, deferlemeyi gergeklestirenlerin bir
varhifin degerlemesi igin birden fazla degerleme ydntemi kullamimasina gerek olmadif
belirtilmektedir. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri
kullanmay da g6z Oniinde bulundurmasi




giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gbzlemlenebilen girdinin
meveut olmadifi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla deferleme
yaklagim veya ybntemi gerekli goriiléip kullamlabilecegi belirtilmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagmmlar ve Yontemleri’nde madde 20.1 uyarinca, Pazar Yaklagima,
varhfin fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya kargmilagtirilabilir (benzer) varhiklarla
kargilagtirilmas: suretiyle gésterge niteliindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade etmektedir.
Bu yaklasim, UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi tizere
igletmelerin ve igletmedeki paylann degerlemesinde siklikla kullamlmaktadir. UDS 105’in
20.02 maddesinin b bendi uyarinca Pazar Yaklagimi’na degerleme konusu varhin veya buna
Snemli dlgide benzerlik tasiyan varliklann aktif olarak iglem gdrdifll durumlarda afirhik
verilmesi zorunludur, Pazar Yaklagim kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken
glivenilir bilginin mevcudiyeti, halka agik girketlere yatirim yapan yatirimcilar tarafindan sikga
kullantlan bir yaklasim olmasi ve Makim Makina paylarinin halka arzdan sonra tegkilatlanmig
bir piyasada iglem gdrecek olmasi nedeni ile deferlemenin amacima uygun oldufu
digtintildiztinden degerleme ¢aligmasi kapsaminda kullamlmugtir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagimimn gok
sayida uygulama yolunun bulunmasina kargin, gelir yaklagim kapsamindaki ySntemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarnin bugiinkll degiere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis
Nakit Akiglan (INA) y8nteminin varyasyonlari olan bu ydntemler UDS 200 Igletmeler ve
Isletmedeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi {izere, igletmelerin ve igletmedeki paylarin
degerlemesinde siklikla kullamlmaktadir. INA yontemi, girketlerin faaliyet gbsterdigi stire
icerisinde yaratacafl varsayilan nakit akiglarimin bugiinkll degerlerine indirgenmeleri esasina
dayanan bir degerleme ySntemidir. INA y8ntemi birgok varsayima dayanarak girketlerin.uzun
vadeli potansiyelini de yansitarak 8zgiin degerini bulmaya odaklanmaktadir. Bu ySntemin en
dnemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarli olmasi nedeniyle objektif bir deferlendirme
yapmanmn zorlufudur. Makim Makina’mn mevcut durum itibariyla baglamig oldugu yatinm
projelerinin Sirket degerine yansiyabilmesi ve bu yahnmlardan gelecekte elde edilecek nakit
akiglarmin deferleme ¢aligmasina dahil edilerek Sirket degerinin sadece benzer girketlere goire
degil de, Sirket’in gelecege ydnelik beklentilerine de uygun bir gekilde olugabilmesi amaciyla
INA ySnteminin kullanilmasi uygun bulunmugtur. Bu kapsamda, $irket’in stratejik hedefleri ve
geemis yillardaki performansi ile dirlin bazinda teorik ve pratik kapasiteleri ile kapasite kullanim
oranlar1 baz alinarak firetim adetleri ve {irtin bazinda birim satig fiyat ve maliyetleri meveut
kogul ve gartlar gbzetilerek degerleme ¢aligmasina dabil edilmigtir. Bununla birlikte, belirsizlik
iceren nakit akiglar degerleme ¢aligmasi kapsami diginda birakilmagtar.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yéntemleri madde 60.1 uyarinca maliyet yaklagim bir
alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik ve risk gibi etkenler sz konusu olmadikea,
belli bir varlik igin ister satin alma isterse yapim yoluyla edinilmig olsun kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varlip1 elde etme maliyetinden daha fazla 8deme yapmayacag ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteliindeki deZerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim maliyetinin hesaplanmasi
ve fiziksel bozulma ve difer Bigimlerde ger¢eklesen tiim yipranma paylarimn dilglllmesi
suretiyle gdisterge niteligindeki deger belirlenmektedir. UDS 200 Isletmeler ve Igletmedeki
Paylar madde 70.1°de de belirtildigi izere igletmelerin ve igletmedeki paylarin degerlemesinde
nadiren uygulanmaktadir. §irket’in kuruluy doneminde olmamasi, toplama y&nteminin
uygulanabilecegi bir yatnm ortakh veya holding girketi olmamas: nedeniyle esit faydaya
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sahip bagka bir varlifin elde edilme maliyetinin hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin
stirekli oldugu diigliniildiifi i¢in maliyet yaklagim degerleme kapsaminda dikkate alintmg,
fakat kullanilmamigtir.

Bu kapsamda, Makim Makina’nin faaliyetlerinin yapisi ve faaliyet gsterdigi sektdr gbz tniine
alindiginda, Makim Makina i¢in yapilan deferleme galigmasinda Pazar Yaklagimu ile Gelir
Yaklagimi esas alinmugtir.

4.2.1. Pazar Yaklaymm (Piyasa Carpanlar1 Analizi)

Pazar Yaklagimi kapsaminda borsada iglem gériip Makim Makina ile benzer dzellikler gdsteren
diger sirketlerle kargtlagtirma yapilarak Firma Degeri bulunabilmesi i¢in “Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi” kullamlmigtir. Bu yontem kapsaminda, Makim Makina ile benzer dzellikler
glsteren sirketlerin piyasa garpanlan analiz edilmigtir. Bu yontem, etkin igleyen piyasalarda
paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dSnemde beklenen kazang artig1 ve buna bagh risk dilzeyini
yansittifa varsayumna dayanmaktadir.

Kullaniimas: Uygun Bulunan Carpanlar

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Makim Makina igin uygun oldugu
degerlendirilen temel garpanlara, bu garpanlarin deferleme ¢aliymas: kapsaminda kullamlip
kullamilmamasina iligkin agiklamalarla birlikte asagida yer verilmektedir.

o FD/FAVOK carpam uluslararas: kabul g8rmily olmas1 ve benzer sektdrlerde faaliyet
gosteren ancak farkh borg/sermaye oranlarina sahip girketlerin operasyonel
performanslarmin kargilastinlabilir olmas1 agisindan tercih edilmigtir. FD/FAVOK
oram hesaplamasinda, girketlerin cari pay fiyatlar: ile sermayesindeki toplam pay adedi
carpilarak piyase degeri bulunmug, en giincel tarihli bilangolarinda yer alan net borg
veya net nakit pozisyonlan hesaplanarak firma degerleri bulunmug ve girketlerin en
glncel tarihli finansal tablolarindaki FAVOK verileri kullamlarak FD/FAVOK
carpanlari elde edilmigtir.

Piyasa Degeri = Cari Pay Fiyat1 x Mevcut Pay Adedi

Firma Degeri = Piyasa Degeri +/- Dilzeltilmis Net Nakit Pozisyonu

Diizeltilmiy Net Nakit Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve
Nakit Benzerleri-Yatirim Finansmani Amac ile Kullamlacak Nakit!

FD/Diizeltilmis FAVOK = Firma Degeri/Dilzeltilmis FAVOK

Duzeltilmis FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar-Esas Faaliyetlerden
Diger Gelirler+ Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

¢ Fiyat Kazan¢ (F/K) carpamn Makim’in diigilk bor¢luluk durumu gz Oniine
alindifinda, Sirket’in operasyonel performansim saflikli bir gekilde yansithifn
dustintildtgil icin deferleme galigmasina dahil edilmigtir.

Fiyat/Kazang oram girketlerin cari pay fiyatlannin pay bagina karma bdliinmesiyle
suretiyle hesaplanmaktadir.

! Sirket’in gelecege iligkin projeksiyonlarinda 2022 yilinda tamamlanmasi planlanan yatirimm finansmam nedeni
ile nakit akig1 agign olugacagy tahmin edildiginden, Sirket’in 31.12.2021 tarihi itibariyla finansal tablolarinda
raporlanan mevcut nakitinin bir kismimin bu nakit agifmmn finansmam igin kuliamlacagy anlagilmigtr. Bu
kapsamda, yatirimin finansmani amaciyla kullanilacak Tieveut nekit, nakit agig1 nispetinde azaltilmgtir




Pay Bagina Kar = Dénem Net Kari / Mevcut Pay Adedi
F/K = Cari Pay Fiyatv/Pay Bagina Kar

o FD/Satiglar ¢arpam Oncelikli olarak nihai tiiketiciye y®nelik Uritin geligtiren/satig
gerceklestiren ve satig hacmi ile pazar pay1 kazaniminin $nemli bir performans kriteri
oldugu sektirler (e-ticaret, perakende gibi) igin uygun bir ySntemdir. Makim’in nihai
titketiciye yonelik tiriin geligtiren bir girket olmamasi ve faaliyet karlilifinmin 8ne ¢iktiga
bir sektrde faaliyet gdsteriyor olmasi sebebiyle, FD/Satislar ¢arpammin Sirket’in
faaliyet performansim dogru olarak yansitmayacag deferlendirilmis ve degerleme
¢ahymasinda dikkate alinmamugtar.

e Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ¢arpam Sncelikli olarak gayrimenkul yatirim
ortakhiklar1 gibi kuruluglarin degerlemesinde kullanildifindan ve Makim Makina gibi
iretim fizerine kurulu bir girketin deZerlemesinde &nemli olan faaliyet karhilif
oldugundan degerleme galiymasinda dikkate alinmamugtir.

UDS 104 Deger Esaslan’nin 30.6 maddesi uyarinca, degerlemesi yapilan varlik i¢in mevcut
verilere ve pazara iligkin kogullara gére en gegerli ve en uygun degerleme ydnteminin veya
yontemlerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Bu dogrultuds, mevcut sartlar dikkate alindipinda deferleme ¢aligmasi igin gegerli ve uygun
yontem oldufu diistinillen, dogruluguna ve giivenilirlifine yiiksek seviyede itimat edilen
yontemlerden FD/FAVOK ve F/K carpan yontemleri. kullamlmigtir. FD/FAVOK ve F/K
carpanlarina ek olarak FD/Satiglar ve PD/DD carpanlan da incelenmis, fakat agiklanan
sebeplerden 6tilrli bu garpanlar glivenilir bulunmanmugtir.

Benzer Sirketlerin Secim Sireci

Borsadaki Kilavuz Emsaller Y6ntemi kapsaminda, Makim Makina ile benzer 6zellikler
gosteren sirketlerin piyasa garpanlar analiz edilmigtir. Benzer 6zellik gGsteren girketler li¢ grup
altinda incelenmig olup, bu gruplara iligkin agiklamalar agafidaki gibidir.

o BiST Ana Pazar; BIST Ana Pazar $irket paylanmm halka arz sonrasmda iglem
gdrecedi pazar olmas: nedeniyle degerleme g¢aligmasina dahil edilmigtir. Ana Pazarda
iglem gtren finansal hizmetler, holding, spor kuliipleri ve gayrimenkul sektSriinde
faaliyet gdsteren kuruluglar digindaki girketlerin wverileri deferleme g¢aligmasi
kapsaminda dikkate ahnmagtir,

o BIST’te iglem Goren Benzer Sirketler; BIST sektdr simflandirmasina gtre Ana Metal
sektdriinde faaliyet g8steren girketlerin, degerleme konusu girket ile benzer 6zellikler
gbsterdigi sonucuna varilmig ve bunlar arasindan Makim Makina ile faaliyet konusu
bagilaminda benzer dzellikler gdsterdigi degerlendirilen girketler deferleme ¢aligmasina
dahil edilmigtir.

¢ Uluslararas: Piyasalarda Islem Goren Benzer Sirketler; Makim Makina ile faaliyet
konusu itibariyla benzer oldugu diiginiilen geligmig ve geligmekte olan piyasalarda
iglem gbren sirketler incelenmis ve uygun oldufu degerlendirilen sirketler degerleme

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi Kapsanunda Esas Alinan Secilmis Finansal Veriler
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Vezin Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegen 2021 yihna ait
finansal tablolar esas alinarak diizeltme yapilan ve degetleme galigmasinda kullanilan segilmig
finansal verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-Se¢ilmig Veriler
Dizeitilmig FAVOK* 46.425.484 TL
Satiglar 144.829.731 TL
Kazang 57.142.244 TL
Defter Degeri 112.224.593 TL
Dilzeltilmig Net Nakit* 12.850.050 TL

*Dilzeltiimiy FAVOK ve Dizeltilmis Net Nakit'in hesaplanmasina iliskin esaslara
“Kullamilmas) Uygun Bulunan Carpanlar" kisminda yer verilmigtir.

4.2.1.1. BIST Ana Pazar

Degerleme galigmasinda kullamlan ve Ana Pazarda iglem gbren ortakliklara iligkin 16.03.2022
tarihli piyasa carpanlan ve carpanlarin ortancasi (medyan) ile aritmetik ortalamalarna
asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-BIST Ana Pazar Carpanlan
Sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satiglar Fiyat/Kazang Piyasa Degeri/Defter Deferi
AVOD 12,65 2,32 21,70 3,17
ACSEL 12,38 ) 2,20 7,24 2,83
ADEL 14,19 1,64 0,00 4,79
AFYON 17,42 3,45 1727 2,34
AKENR 12,57 245 0,00 0,66
ATEKS 2236 2,40 7,06 1,17
AKSUE 93,93 56,77 0,00 70,08
ALCAR 32,29 2,28 38,43 5,55
ALKA 7,43 1,46 6,97 3,72
ASUZU 13,91 1,89 22,57 3,43
ANELE 0,00 1,16 0,00 0,91
ARSAN 15,16 1,61 2,84 0,91
ARZUM 7,05 0,80 9,36 2,67
AYEN 9,18 3.81 24,80 1,68
BAKAB 8,58 0,85 8,37 1,92
BNTAS 6,77 1,09 5,54 1,24
BANVT 16,05 1,67 89,41 6,84
BTCIM 21,07 : 2,87 0,00 11,87
BSOKE 5444 3,62 0,00 39,60
BAYRK 9,21 2,03 2461 1,99
BEYAZ 20,83 0,48 19,62 3,76
BIZIM 1,29 4,07
BMSCH 6,61 1,37
BOBET 12,65 1,91
BRSAN 14,29 0,54
BFREN 60,35 3042
BOSSA 8,03 3,38
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BURCE 20,78 2,25 101,66 3,15
BURVA 113,34 9,19 383,54 22,72
CRFSA 6,59 0,59 0,00 0,00
CEOEM 133,75 7,35 25,06 6,56
CELHA 6,49 0,60 36,94 544
CMBTN 9,01 0,76 105,24 9,09
CUSAN 3,68 0,64 6,32 2,18
DAGI 29,29 2,15 0,00 1,52
DGATE 8,01 0,24 9,59 1,78
DMSAS 10,87 0,84 12,36 2,08
DERIM 6,62 0,58 79,89 2,96
DESA 6,79 1,63 13,80 3,08
DESPC 9,43 0,49 5,12 1,53
DNISI 15,58 2,26 8,34 1,67
DITAS 16,20 2,64 21,75 8,96
DOCO 10,55 2,28 29,23 6,10
DGNMO 587 0,87 27,86 3,69
DOGUB 6.341,18 11,05 233,86 4,34
DURDO 9,16 1,58 413,07 7,61
EDATA 36,22 4,56 16,24 5,06
EDIP 40,72 17,41 0,00 0,00
EGGUB 7.89 2,43 16,84 5,00
EGPRO 4,24 0,76 7,64 1,97
EGSER 4,53 1,22 5,59 2,39
EPLAS 1,37 0,83 0,00 3,68
ELITE 8,26 3,39 25,54 4,06
EMKEL 4,80 0,94 15,34 1,38
KIMMR 4,67 0,50 36,10 1,69
ERSU 508,67 6,16 277,38 24
ESCOM 0,00 1.775,95 3,35 1,75
FADE 36,92 7.86 15,89 2,03
FLAP 36,90 3,15 7,29 1,28
FMIZP 32,76 8,05 2325 16,64
FONET 9,50 4,53 10,55 3,00
FORMT 11,08 1,46 254,52 1,19
FRIGO 5,64 1,65 47,712 1,50
GEDZA 8,30 2,71 6,97 2,65
GENTS 6,19 0,77 6,14 1,65
GEREL 30,90 1,21 45,53 2,39
GZNMI 3545 3,35 32,73 18,26
GOLTS 11,25 1,58 0,00 1,43
GRSEL 12,42 1,78 13,07 2,52
HATEK 7,56 1,56 10,23 0,88
HUNER 28,76 16,28 4,99 2,20
HURGZ 0,00 342 20,91 1,30
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ISKPL 11,47 224 13,44 238
IDEAS 32,79 5,30 46,07 8,71
THEVA 637 0,68 3,89 0,71
HGZT 0,00 1,67 437 0,52
THAAS 178,17 6,16 68,45 4,56
IHYAY 0,00 0,04 9,18 0,69
INTEM 30,85 6,08 51,26 26,08
IZTAR 0,00 15,23 0,00 12,51
JANTS 17,53 3,82 1423 5,29
KFEIN 5,00 1,28 4837 2,13
KAPLM 20,59 2,41 31,85 1242
KRDMB 248 0,82 3,85 1,49
KRTEK 537 1,28 5,55 1,76
KARYE 23,51 14,78 13,77 1,11
KATMR 1023 3,35 0,00 122
KLMSN 6,86 1,02 35,80 1,20
KLSYN 10,84 3,46 66,01 1,81
KNFRT 8,95 0,74 10,80 2,61
KONYA 118,06 7,01 202,05 10,66
KONKA 5,99 1,39 3,19 1,08
KRSTL 0,00 4,07 101,24 4,35
KRONT 24,24 6,00 1432 6,26
KUYAS 50,45 7,70 4,08 1,82
KTSKR 23,82 4,00 11,97 1,91
LINK 24,92 12.99 1321 5,09
LKMNH 597 1,50 7,91 3,04
LUKSK 15,07 5,12 16,82 3,45
MAKTK 14,86 473 24,14 3,62
MANAS 18,91 427 97,07 3,44
MAALT 838,38 23741 29,66 8,78
MARTI 3.359,35 14,05 3,10 0,00
MTRKS 17,66 3,81 25,19 12,87
MEGAP 10,33 0,75 19,41 1,26
MNDRS 6,61 1,10 0,00 0,48
MERCN 6,96 1,17 5,61 1,00
MERIT 186,01 80,44 234,56 1,00
MERKO 0,00 3,51 510,64 1,58
METUR 4525 19,19 0,00 567
MEPET 519 0,43 2,85 0,51
MIATK 16,99 6.22 20,00 4,41
MIPAZ 0,00 714,74 17,34 342
EGEPO 22,82 4,88 43,09 2,86
NATEN 7,90 324 261 0,67
NTGAZ 7,59 1,05 28,28 1,29
NIBAS 0,00 1036 16,40 R
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NUHCM 12,03 2,76 1043 3,09
ORCAY 38,56 3,10 206,96 4,59
ORGE 5,30 1,78 514 1,55
OSTIM 8,69 2,51 8,34 0,98
OZRDN 6,04 1,49 14,70 4,87
PAMEL 776,98 345,15 1.036,16 20,07
PNLSN 6,98 1,17 11,62 5,04
PAPIL 0,00 18,75 25,80 5,56
PRKME 17,59 11,53 3,63 0,97
PCILT 9,96 0,51 1627 3,50
PENGD 9,22 1,74 16,89 0,96
PSDTC 7,70 4,07 10,08 4,10
PKENT 256,99 91,00 230,60 82,16
PETUN 10,30 1,02 6,90 0,78
PINSU 20,60 1,66 0,00 1,37
PNSUT 8,90 0,53 8,00 0,48
PKART 8,57 0,82 17,93 3,99
POLTK 70,73 18,11 90,33 38,65
RNPOL 10,21 1,96 25,69 2,12
RYSAS 7,34 2,58 0,00 1,23
| SAFKR 798| 1,33 1525 1,64
SANFM 17,11 2,86 1221 6,29
| SANKO 42,59 0,45 7,28 1,53
SAMAT 22,74 3,63 0,00 8,17
SAYAS 10,84 2,19 11,49 7,52
SEKUR 6,88 1,23 0,00 1,41
SELVA 49,39 5,66 0,00 6,40
SEYKM 20,25 3,58 10,21 3,44
SILVR 4,60 0,33 0,00 7,22
SKTAS 4,83 2,31 109,68 0,99
TEKTU 79,52 22,09 0,00 0,37
TMPOL 8.55 1,10 8,61 3,26
TETMT 0,00 36,32 0,00 27,93
TGSAS 13,37 6,73 13,98 2,82
TLMAN 8,00 4,32 9,29 4,11
TUCLK 9,13 1,69 511 1,58
TRCAS 0,00 0,00 0,00 722
TUREX 13,09 2,30 25,79 3,65
TRILC 1793 2,24 36,38 4,17
PRKAB 74,95 2,56 212,51 19,76
ULUUN 8,10 0,31 12,72 2,44
USAK 4,42 0,79 5,68 0,50
VAKKO 4,32 1,18 7,81 3,32
VANGD 0,00 8,53 7,10 2,12
VBTYZ 18,27 1,80 16,92 4,14
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VKING 68,75 1,56 0,00 10,58
YAPRK 3L11 9,57 40,91 10,73
YAYLA 0,00 20,99 21,91 1,35
YEOTK 17,32 2,74 24,01 6,43
YKSLN 5,61 1,32 6,36 2,80
YUNSA 7,88 1,75 17,82 4,69
Ortanca 10,32 2,26 13,14 2,83
Ortalama 90,77 23,39 42,71 5,55
Kaynak: Finnet

Degerleme ¢aligmasinda esas alinan Ana Pazar carpanlarimn ortanca degerleri ile segilmig
finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan Sirket deferine agafidaki tabloda yer
verilmektedir. FD/FAVOK ve Fiyat/Kazang analizlerine gbre farkli girket degerlerine
ulagilmasimn  nedeni; Sirket emsal alinan ortakliklarla benzer kur risklilifine (esas
faaliyetlerden difer gelirler ve giderlerde raporlanmakta) sahipken; emsal ortakliklarn
ortalamada net borcu olmasi ancak Sirket'in net nakit pozisyonunda olmasidir. Diger bir
deyisle, Sirket emsal girketlere gre daha az finansman maliyetine katlanmakta ve daha fazla
karhlik elde etmektedir. Bu nedenle Fiyat/Kazan¢ analizine gére daha yliksek sonuca
ulagilmaktadir. Ulagilan sonuglann yaklagim ve y8ntemler arasindaki tutarlihifi biitlincll bir
bakis agisiyla ayrica igbu raporun 5’inci béltimiinde ele alinmaktadr.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-BIST Ana Pazar Carpan Analizi Sonucu
) Carpan | Sirket Deferi (TL) | Afirhk (%) | Afirhklandiriimig Sirket Degeri (TL)
FD/FAVOK 10,32 491.785.532 50 245.892.766
Fiyat/Kazang 13,14 750.889.370 50 375.444.685
Toplam Deger 621.337.451

BIST Ana Pazarda iglem goren girket garpanlarnin esas alinmasi ve FD/FAVOK ile F/K
carpanlarinin egit agirhklandinlmas: sonucunda Makim Makina’nin degeri 621.337.451 TL
olarak tahmin edilmektedir.

4.2.1.2. BiST’te Iglem Goren Benzer Sirketler

Degerleme galigmasinda kullamilan ve Finnet'te yer alan BIST sekttr simflandirmasina gbre
Ana Metal sektdriinde faaliyet gosterip deferleme konusu girket ile benzer tzellikler gdsterdigi
diglinlllen ortakliklara iligkin 16.03.2022 tarihli piyasa ¢arpanlar1 ve g¢arpanlarin ortancast
(medyan) ile aritmetik ortalamalarina agafidaki tabloda yer verilmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-BIST'te Islem Giiren Benzer Sirketler Carpan Analizi Sonucu
Sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satiglar Fiyat/Kazang Piyasa Degeri/Defter Degeri
BURCE 20,78 2,25 101,66 3,15
CEMAS 11,87 1,13 2,77 0,79
DMSAS 10,87 0,84 12,36 2,08
DQKTA 16,62 2,14 9,63 3,54
Ortanca 14,28 1,63 10,99 2,61
Ortalama 15,04 1,59 31,60 2,39
Kaynak: Finnet

Degerleme galigmasinda esas aliman BIST te iglem gren benzer girket ¢arpanlarinin ortanca
degerleri ile segilmig finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan Sirket degerme
agafidaki tabloda yer verilmektedir. Analiz ile i A




sonuglanin yaklagim ve yontemler arasindaki tutarlih@ biittinctil bir bakis agisiyla ayrica igbu
raporun 5’inci béliimiinde ele alinmaktadr.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-Yurt I¢i Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

Carpan

Sirket Degeri (TL)

Ajrhik (%)

Afirbklandirilmg Sirket Deferi (TL)

FD/FAVOK

14,25

674.285.284

50

337.142.642

Fiyat/Kazang

10,99

628.162.928

50

314.081.464

Toplam Deger

651.224.106

BIST*te iglem glren benzer sirket carpanlarmin esas alinmasi ve FD/FAVOK ile F/K
carpanlarmin egit agirhiklandinlmas: sonucunda Makim Makina’mn degeri 651.224.106 TL
olarak tahmin edilmektedir.

4.2.1.3. Uluslararas: Piyasalarda Islem Gtren Benzer Sirketler

Degerleme galigmasinda kullamlan ve uluslararasi piyasalarda iglem gérilip degerleme konusu
girket ile benzer dzellikler gsterdigi dilgliniilen ortakliklara iligkin 16.03.2022 tarihli piyasa
garpanlan ve garpanlarin ortancasi (medyan) ile aritmetik ortalamalarina agagidaki tabloda yer

verilmektedir.

Makim Makina Teknolofileri Sanayi Ticaret A.S.-Benzer Sirketler

Sirket Kodu

FD/FAVOK

FD/Satiglar

Flyat/Kazang

Piyasa
Dejeri/Defter
Dejeri

Piyasa Dejeri
(Milyon §)

Falliyet Konusu

Disco Corporation

10,87

4,05 18,35

3.9

9.131

Disco Corporation kesme
ve taglama  amegh
agindiric1  ve  hassas
endistrivel  makineler
tretmektedir.

LK. Technology
Holdings Ltd.

15,21

2,60 22,52

3,81

LK Technology
Holdings Ltd. sicak oda
ve sofuk oda kalip
dokim makineleri ve
plastik enjeksiyon
kaliplama  makineleri
tasarlar, {ivetir ve
pazarlar,

NS Tool Co. Ltd.

10,45

3,22 23,8%

2,46

330

NS Tool Co Ltd
endiistrivel = makineler
icin  kesici takimlar
firetmektedir.

Komax Holding AG

18,04

2,62 32,52

3,74

1.050

Komax - Holding AG
telekominikasyon, tibbi
{irlinler ve otomotiv
endistrileri icin otomatik
montaj sistemleri
iliretmektedir.

Lincoln  Electric
Holdings Inc.

14,64

2,55 20,86

8,83

7.739

Lincoln Electric
Holdings Inc. kaynak ve
kesim iiriinleri tasarlar ve
{iretir.

Kennametal Inc.

9,44

1,58 18,80

1,92

613

Kennametal Inc., metal
igleme, madencilik,
petrol ve enerji
endiistrilerine  aragler,
takimlama sistemleri ve
¢Ozimler liretmekte,
satin almalkia ve
degitmektadir.

0SG Corporation

6,39

1,3% 1635

1,26

008G Corporation
musluklar, ug frezeler,

28




talip haddeleme kaliplar,
gOstergeler ve matkaplar
gibi  takim  tfezgahi
ckipmanlan
firetmektedir,

Dmg Mori Seiki Co,
Lid.

7.99

0,91

16,30

2,00

1.588

Dmg Mori Seiki Co. Ltd.
takim tezgahlan ve ilgili
tiriinleri {retmekte ve
pazarlamaktadir.

Amada Co, Ltd.

4,84

0,85

13,65

0,76

2977

Amada Co. Ltd. metal
kesme, gekillendirme,
kesme ve delme
makineleri Gretmektedir.
Sitket aynca takim
tezgahlarma ek olarak
fabrika otomasyon
sistemleri ve elektronik
ekipmanlar da
geligtirmektedir,

Hamsi Co. Ltd.

6,52

0,62

7,58

1,63

27

Hamai Co. Ltd. hassas
makine ve takim
tireticisidir.

Feintool
International
Holding AG

3,50

0,58

11,41

0,65

233

Feintool  International
Holding AG ince igleme
ve sehllendlrme
teknolojileri igin entegre
sistemler firetmektedir.

Hurco Companies

6,44

0,58

23,70

0,94

Hurco Companies Inc.
donya capinda metal
kesme ve metal
gekillendirme endstrisi
igin interaktif bilgisayar
kontrolleri, yaziim ve
bilgisayarh makine
sistemnleri tasarlar ve
liretir,

Takeda Machinery
Co. Ltd.

5,70

0,59

12,91

0,56

20

Takeda Machinery Co.
Ltd  gelikle  ilgili
mekineler dretimi ve
toptan satigmi
gergeklestirmektedir.

Wuxi Sunlit
Science and
Technology
Company Limited

4,32

0,52

23,63

0,14

56

Wuxi Sunlit Science and
Technology  Company
Limited esas olarak gelik
tel itetimn hatlan igin bir
dizi ekipmanm Oretimi ve
satis1 ile

Waida Mfg. Co.

2,24

0,45

8,70

0,77

14

Waida Mfg. Co. Ltd
tekim tezgahlan
iiretmekte ve

pazarlamakiadir.

Toyo Knife Co. Lid.

3,76

0,38

3,38

0,85

614

Toyo Knife Co. Ltd.
taglama makineleri ve
torna tezgahlam  gibi
endiistriyel = makineler
{iretmektedir.

Kanefusa
Corporation

0,91

0,17

6,05

0,39

56

Kanefusa  Corporaton
endlstriyel takim
tezgahlan igin kenarh
aletler diretmektedir,

Ortanca

0,85

16,35

1,26

Ortalama

7,72

1,39

16.51

2,04

Kaynak: Bloomberg




Degerleme ¢aligmasinda esas alinan uluslararas: piyasalarda islem géren girket garpanlarmn
ortanca degerleri ile segilmig finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan Sirket
degerine asafidaki tabloda yer verilmektedir. FD/FAVOK ve Fiyat/Kazang analizlerine gore
farkl: girket deferlerine ulagilmasimn nedeni; emsal ortakliklarn ortalamada net borcu
olmasina ragmen, Sirket'in net nakit pozisyonunda olmasidir. Diger bir deyigle, Sirket emsal
girketlere g¥re daha az finansman maliyetine katlanmakta ve daha fazla karhlik elde etmektedir.
Bu nedenle Fiyat/Kazan¢ analizine gtre daha yllksek sonuca ulagilmaktadir. Ulagilan
sonuglarin yaklagim ve ySntemler arasindaki tutarhlifi biitlinciil bir bakig agisiyla ayrica isbu
raporun 5’inci bdliimtinde ele alinmaktadir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-Carpan Analizi Sonucn

Carpan | Sirket Deferi (TL) Afirhk (%) | Afarhiklandirilmg Sirket Degerd (TL)
FD/FAVOK 6,44 311.997.299 50 155.998.649
Fiyat/Kazang 16,35 934.189.976 50 467.094.988
Toplam Dejer 623.093.637

Uluslararas piyasalarda iglem gren girket carpanlarnin esas alinmasi ve FD/FAVOK ile F/K
garpanlarmin egit agirhklandirimas: sonucunda Makim Makina’mn degeri 623.093.637 TL
olarak tahmin edilmektedir.

4.2.2. Gelir Yaklagim

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yoéntemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklagim,
gosterge nitelifindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari defere dénligtiirilimesi
ile belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarmin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayamlarak tespit
edilir. Isbu degerleme galigmasi kapsaminda Gelir Yaklasiminda INA ySntemi kullamlmg
olup, UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.2 uyaninca, INA yonteminde
tahmini nakit akaglan deferleme tarihine indirgenmekte ve bu iglem varhifin bugiinki degeriyle
sonuglanmaktadir.

Uluslararas: alanda kabul gérmily ve girketlerin orta-uzun vadeli degerini yansitan INA
yontemine gdre, girket paylanmin degerinin, Sirket’in faaliyet gdsterdifi slire igerisinde
yaratmas1 muhtemel nakit akiglarimin bugiink(l degerine egit oldugu kabul edilmektedir.

iNA y6nteminde, projeksiyonlar genellikle 5 ila 10 yillik zaman dilimi igin yapilmakta ve
projeksiyon ddneminin son yilindaki nakit akiglar baz alinarak Sirket faaliyetlerinin siiresiz bir
sekilde devam edilecegi varsayilarak ug¢ deger tahmini yapilmaktadir. Isbu rapora konu
degerleme gahigmasi kapsaminda, 2021 y1h faaliyet sonuglar1 baz yil olarak esas alinmig olup,
2022-2026 yillar1 aras1 da projeksiyon dénemi olarak kabul edilmigtir. Projeksiyon déneminde
ulagimas: $ngdriilen nakit akiglan ve difer finansal verilerin, projeksiyon dénemine gére
belirlenen makul bir gegmis dénemde degerleme konusu girket tarafindan elde edilen nakit
akiglan ve difer finansal veriler ile uyumlu, tutarli ve Ongériilebilir olmasna 8zen
gOsterilmigtir.

INA yonteminde kullamlan varsayimlar, Sirket ydnetiminin gelecek yillara iligkin
beklentilerini yansitacak gekilde olugturulmug olup, amlan varsayimlar gerek Sirket’in
kontroltinde gerekse Sirket’in kontrol edemedigi birgok parametreye bagli oldufundan
gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. INA y6ntemi kapsaminda esas
alinan projeksiyonlarin degismesi halinde farkly hir sonuca ulagiimas: mitmkindiir,




INA y6ntemi kapsaminda yer alan &ngériilere iliskin agiklamalar agagida yer almaktadar.

Yatirun Biltcesi ve Kapasite Arfist Saglayan Yatromlar

Sirket y8netimi ile yapilan grtigmeler ve Sirket izahnamesinin incelenmesi sonucunda, Makim
Makina’nin gelecefie y8nelik yatinm biitesinin agagida yer verilen tablodaki gibi oldugu
anlagilmig ve degerleme ¢aligmasina dahil edilmigtir.

Makim Makina Teknalojileri Sanayvi Ticaret AS.-Tahmini Yatirim Biitgesi

(Tam|tatariar TL olardn gosierimticy D s o

Doneml [ 2022T]. 2023 2024T|___ 2025T]__ 2026T)

Yeni Yatirimlar - = — = —

Kapasite Genigletme

Yatirmtlar 66.152.065 2.000.000 2.000.000 2.000.000 2.000.000
HAB OSB Bina Insaat: 26.552.065 = = — —
Hassas Dokiim Makine

Ekipman Yatirims 39.600.000 = - - N
GKS Makine Ekipman ~| 2000000 2000000 2000000  2.000.000

Yaimrmm

Yenileme/Bakim-

Onanm/Sarfiyat

Harcamalan 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000
Yillik Tutar . 500,000 500.000 500,000 500.000 |. 500.000

Toplam Yatirim Tutar1 | 66.652.065 | 2.500.000 | 2.500.000 | 2.500.000 | 2.500.000

Sirket hassas dokiim bdliimiinde mevcut tiretim yerinin yetersizlifinden kaynekli gelen tiim
miisterilerin talebini kargilayamamaktadir. Bu nedenle, hassas d6kiim faaliyet koluna iligkin
operasyonlarim miigteri taleplerine cevap verebilmek igin HAB OSB’de kayith 64768 ada 3
parsel numaradaki 12.675 m?® arsaya inga edilecek ayn bir fabrika binasina tagimay:
planlamaktadir.

Fabrika binasi ingaat: ile ilgili olarak, Agustos 2021 itibariyla hafriyat siireci baglarmg olup,
fabrika ingaasinin 2022 yilimin dokuzuncu ayimin sonuna kadar tamarmnlanmasi ve hassas dokiim
faaliyetlerinin 56z konusu tesiste siirdiiriilmesi planlanmaktadir, 88z konusu fabrika ingaastin
tamamlanmasi igin 2021 yilinda katlamlan maliyetlere ek olarak 2022 yihinda 26.552.065 TL
tutarinda yatinm harcamasi daha yapilmas: Sngdriilmektedir. Buna ek olarak, hassas dkiim
faaliyet koluna iligkin tiretim tesisi kapasitesinin artirilmas: amaciyla 2022 yilinda 39.600.000
TL tutarinda ek makine ekipman yatirimi yapilmas: da dngériilmektedir.

Sitket tarafindan hassas dokiim faaliyet kolunun taginmasi swrasinda firetimde yaganacak
kayiplarin 8niine gegmek amaciyla, yapilacak makine ekipman yatirrmimin yeni {iretim tesisine
kurdurulmast ve mevcut tesiste bulunan ve firetimde kullamlan hammaddelerin de HAB
OSB’de kurulacak fabrika binasina taginarak faaliyetlerin kesintisiz bir gekilde stirdtirlilmesi
planlanmaktadir. Ote yandan, mevcut hassas dokiim makine ekipmanlarmin HAB OSB’de
kurulacak fabrika binasina 2023 yili igerisinde taginmas: planlanmakta ve 2024 yih itibanyla
mevcut makine ve ekipmanlarin da devreye alinmasi Sng6riilmektedir.

Hassas dokiim faaliyet kolunun 2022 yili igerisinde Sirket’in Sincan OSB’de bulunan meveut
{iretim tesisinden HAB OSB inga edilen yeni fabrika binasina taginmas: ile birlikte, GKS
faaliyet kolu i¢in mevcut fabrikadaki montaj yapiabilir alamin artmas: Sngdriilmektedir. Stz




konusu alanda daha fazla ¢aligan istihdam edilmesi suretiyle GKS faaliyet kolunun
kapasitesinin artinlmasi planlanmaktadir. S8z konusu ¢aliganlarin montaj sirasinda
kullanmalar: igin 2023-2026 yillan arasinda her yil igin 2.000.000 TL tutarmnda ek ekipman
yatirimi yapilmasi $ngtriilmektedir.

Buna ek olarak, Sirket bakim, onarimi ve sarfiyat harcamalan igin her y11 500.000 TL tutarinda
harcama yapmay1 6ngbrmektedir.

Son olarak, Sirket GKS ve Doner Ocag faaliyet kollarint Ankara Sincan 1. OSB’de talep ettigi
10.000 m?'lik arsa tizerine kurmay planladif: fabrika binasina tagimay: planlamaktadir. Arsa
tahsisi i¢in bugiine kadar 1.800.000 TL &deme yapilmig olsa da, kalan 8deme tutar: ve tahsis
edilecek arsa bitylikltizli henliz kesinlegmemigtir. S8z konusu yatirim, belirsizlik tagimasi
nedeni ile deerleme galigmasina dahil edilmemigtir.

Satislarin ve Satislarin Maliyetinin Projeksiyonu ve Analizi

Sirket’in meveut kapasitesinin tespit edilmesinde gegerlilik stiresi 23.12,2022 tarihinde sona
eren 23.12.2020 tarih ve 2020/1552 sayih Kapasite Raporu esas alinmig olup, 2022-2026
yillarim1 kapsayan projeksiyon déneminde;

e GKS ve Déner Ocaf faaliyet kollarna iligkin teorik kapasite sabit tutulmugtur.
¢ Hassas dkiim faaliyet koluna iligkin teorik kapasite;

o Uretim faaliyetinin 2022 yilmn 9*uncu ayindan sonra HAB OSB tesisine
kaydinlacag dikkate alinarak 2022 yihmn ilk {i¢ ¢eyreklik dénemi ve son
¢eyreklik dénemi olarak ayrigtirilmg,

o 2023 yilinda sadece HAB OSB tesisinde tiretime devam edilecegi ve mevcut
tesisteki hassas d6kiim faaliyetlerinin durdurulacag dikkate alinarak, sadece
HAB OSB’deki teorik kapasite hesaplamaya dahil edilmis,

o 2024 yili ve sonrasinda ise hem mevcut hem de HAB OSB tesisindeki makine
ve ekipmanlarin birlikte kullamlacag éngdrisiine dayamlarak toplam teorik

kapasite esas alinmigtir.

Sirket’in 2022-2026 yillan arasindaki teorik kapasitesine agagndaki tabloda yer verilmektedir.
Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.5.-Teorik Kapasite

Dinem - U BazYal | Z02ZT | 2025 | 20z4T || 20257 ||
Gegis Kontrol Sistemleri
Elektro Mekanik Turnike 37.096 37.096 37.096 37.096 37.096 37.096
GKS Igin Elektronik Bilet 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Personel Devam Kontrol Cihazi 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Koliu Bariyer 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
Otomatik Bilet Verme Mak. 100 100 100 100 100 100
Serbest Gegis Kapist 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000
Market Turnikesi 2,000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000
R ouiclokon velter, 10000 10000] 10000] 10000]  10000|  10.000
Okuyucu
Akaryakit Olgek Seti 200 200 200 200 200 200
Motorin Turnike 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Hassas Dékilm 336.000] 418.000 664.000] 1.000.000| 1.000.000] 1.000.000
Déner Ocaf
Et Cevirme Motoru 2.000 2.000 2.000 2.000




10.000
2.000

10.000
2.000

10.000
2.000

10.000
2,000

10.000
2.000

10.000
2.000

Motorlu Déner Kesme Mak.
Ddner Ocaj1

Sirket’in pratik kapasitesinin hesaplanmasi igin bir 8nceki tabloda yer verilen teorik kapasiteler
esas alinmug olup, vardiya sayian ve verimlilik hesaplamaya dahil edilmigtir. 2019-2021
yillarm: kapsayan dénemde Sitket’in fiili vardiya sayilan ve verimlilifi btliim bazinda
asafidaki gibi hesaplanmgtir.

e GKS; 1 vardiya, %10 verimlilik
e Hassas Dokiim; 1,8 vardiya, %100 verimlilik
e Déner Ocag; 1 vardiya, %100 verimlilik

2019-2021 dénemindeki vardiya sayilart ve verimlilik oranlarmin projeksiyon ddneminde de
aym sekilde gergeklegecedi dngorlilmekle birlikte, GKS faaliyet kolunda, hassas dokiim
fabrikasinin taginmas: sonrasinda, montaj sahasi agilacagindan ve ek ekipman yatinm yapilmasi
planlandigindan 2022-2026 yillar1 arasinda verimlilik oranimin sirastyla %11, %13, %16, %19
ve %23 olarak gerceklesecefi varsayillmigtir. Buna gtre pratik kapasitenin agagndaki gibi
olugmas: beklenmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticarcl A.S.-Pratik Kapasit

[Donem. =l C|'Baz¥il | Z022T | Z0Z3 240 ) Z0ZST

Gecis Kontrol Sistemleri

Elektro Mekanik Turnike 3.710 4,081 4.897 5.876 7.051 8.461
GKS I¢in Elektronik Bilet - - - - -- -
Personel Devam Kontrol Cihaz1 - - - - - -
Kollu Bariyer 2.000 2.200 2.640 3.168 3.802 4,562
Otomatik Bilet Verme Mak - - -- - - -
Serbest Gecis Kapisi 1.500 1.650 1,980 2,376 2.851 3421
Market Turnikesi ' -- - - -- - un
Rf Elektronik Jeton ve Kart

Okuyucu B B B N - N
Akaryakit Olcek Seti -- - - - - --
Motorlu Tumnike 2,500 2,750 3.300 3.960 4.752 5.702
Hassas Dikiim 604.800| 752400] 1.195200| 1.800.000] 1.800.000| 1.800.000
Ddner Ocaf

Et Cevirme Motoru 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000
Motorlu Déner Kesme Mak. 10.000 10.000 10,000 10.000 10.000 10.000
Doner Ocaf1 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000

Sirket’in projeksiyon dénemindeki kapasite kullamim oranlarinin, 2019-2021 yillar: arasinda
gergeklegen fiili kapasite kullanim oranlarimn ortalamasi ile aym olacak gekilde gergeklegmesi
beklenmekte olup, hassas doklim faaliyet kolunda kapasite artirici yatim yapilmasi
Sngoriildiiflinden kapasite kullamm oram her ne kadar ilk etapta azahiyor gibi gdriinse de ¢iktt
bazinda artig saflanmas: ve kapasite kullamim oraninin tekrar artmas: beklenmektedir.

Gnem. = | Baz¥il | 2022T 23T | | 20251 20261
Gecis Kontrol Sistemleri
Elektro Mekanik Turnike 52% 59%




GKS I¢in Elektronik Bilet 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Personel Devam Kontrol Cihazi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kollu Bariyer 12% 14% 14% 14% 14% 14%
Otomatik Bilet Verme Mak. 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Serbest Gegis Kapisi 20% 25% 25% 25% 25% 25%
Market Turnikesi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Rf Elektronik Jeton ve Kart

Okuyucu 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Akaryalat Olgek Seti 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Motorlu Turnike 8% 9% 9% 9% 9% 9%
Hassgas Dikiim 98% 86% T5% 100% 100% 100%
Doner Ocafr

Et Cevirme Motoru 41% 41% 41% 41% 41% 41%
Motorlu Déner Kesme Mak., 39% 42% 42% 42% 42% 42%
Doner Oca@1 23% 22% 22% 22% 22% 22%

Sirket’in projeksiyon dénemindeki tiretim miktar pratik kapasite ile kapasite kullamim orammn
baz alnmas1 suretiyle olusturulmus olup, asafidaki tablodaki gibi gergeklesmesi

beklenmektedir.
Makim M si ina Iu.I».r:nnIuI:Iun Sanayi Ticarct A.5.-Uretim Miktarlan

Gecis Kontrol Sistemleri
Elektro Mekanik Turnike 1.912 2.394 2.872 3.447 4.136 4.963
GKS Icin Elekironik Bilet - — — - - -
Personel Devam Kontrol Cihaz - - - -- -- -
Kollu Bariyer 245 306 368 441 530 636
Otomatik Bilet Verme Mak. -- - - - - --
Serbest Gegis Kapisi 296 415 498 598 718 861
Market Tumnikesi - - - - - -
Rf Elektronik Jeton ve Kart
Okuyucu B B - N l -
Akaryakit Olgek Seti - - - - - -
Motorlu Turnike 194 259 310 372 447 536
Hassas Dékilm 592.252| 650.000 900.000| 1.800.000| 1.800.000( 1.800.000
Diner Ocaf
Et Cevirme Motoru 811 819 819 819 819 819
Motorlu Ddner Kesme Mak 3.855 4.246 4.246 4.246 4.246 4.246
Doner Ocaf - 468 449 449 449 449 449

Sirket’in satig gelirleri ve satiglann maliyeti, projeksiyon ddnemindeki firetim miktan
beklentileri ile satig fiyatr ve liriin birim maliyetlerinin esas ahinmasi ile olugturulmugtur.
Sirket’in projeksiyon dnemi boyunca bekledigi satig fiyatlarimin ve iiriin birim maliyetlerinin
TCMB tarafindan Mart 2022 tarihinde yayimlanan piyasa katilimeilan anketi? ve Sirket’in 2022
yilinin ilk iki ayinda gerceklestirdiZi satig fiyatlan ile tutarh bir gekilde artacag varsayilmigtir.
Projeksiyon déneminde {irlin gruplan (Ticari Mallar, Gegis Kontrol Sistemleri, Hassas Dkiim

2 Kaynak: (https://www.tcmb. gov. tr!ﬂpslwcmlcmg_c_tl §§Q §gQ-9809-4h33-a§b§




ve Ddner Ocagi1) bazinda satig fiyatlar ile birim {iriin maliyetlerindeki artigin oransal olarak
aym olacai varsaytlmugtir. Difer bir deyisle, Sirket tarafindan gergeklestirilmesi dngdriilen
ticari mal satiglar1 ve bunlarin maliyetinde de {iriin satig fiyat: ve maliyeti ile aym oranda artig
olacafi ongSridlmiigtiir.

Buna gdre Sirket’in projeksiyon déneminde elde etmeye bekledidi satig gelirlerine agagidaki
tabloda yer verilmektedir.

Bopewm. | BaW | Ty Sy I L7 -3 S ). 2T
Ticari Mallar 64.589.107 96.883.660| 121.104.575 139.270.261| 160.160.801 | 184.184.921
Gecis Kontrol Sistemleri 18.837.921 35.986.508 53.979.763 74492072 102.799.060 | 141.862.703
Elektro Mekanik Turnike 14.049.507 26.383.172 39.574.758 54.613.166 75.366.169 | 104.005.313
GKS I¢in Elektronik Bilet -- - - - - -
Perscnel Devam Kontrol Cihazi - - - - - -
Kollu Bariver 1.084.823 2.031.875 3.047.813 4.205.981 5.804.254 8.000.871
Otomatik Bilet Verme Mak. - -- -- - - -
Serbest Gegis Kapsi 1.562.612 3.290.064 4.935.095 6.810.432 9.398.396 12.969.786
Market Turnikesi - - - - - -
Rf Elektronik Jeton ve Kart _ _ l l B
Okuyucu N
Akaryakit Qlcek Seti - - - -- - -
Motorlu Turnike 2.140.979 4.281.398 6.422.097 8.862.494 12,230,241 16.877.733
Hassas Dikiim %6.862.080 93.609.750 | 162.016.875 372.638.813 | 428.534.634| 492.814.830
Diiner Ocajh 5.713.105 8.989.237 11.236.546 12.922.028 14.860.333 17.089.383

| Et Cevirme Motoru 582.953 883.054 1.103.818 1.269.390 1.459.799 1.678.769
Motorlu Dner Kesme Mak. 3.403.730 5.624.032 7.030,040 8.084.546 9.297.228 10.691.812
Doner Ocad1 1.726.422 2.482.151 3.102.689 3.568.092 4.103.306 4.718.802
Briit Hasilat 146.002.212 | 235.469.156| 348.337.7%9 599.323.175| 706.354.827| 835.951.835
1ade ve Indirimler (-) 1.172.481 3.521.881 5.210.042 8.963.998 10.564.856 12.503.221
Net Satislar 144.829.731 | 231.947.274| 343.127.717 590.359.177| 695.789.971| B23.448.614

Sirket satiglarnimin maliyetinin projeksiyon doneminde agafidaki tablodaki gibi olugmas:
beklenmektedir.

Makiog Makina Tekoolojiler] Sannvi Ticaret A5 -Satislarin Maliveti (TL)

Dinem | Bus¥a | 2022 |  2033% | 2624 | 20357 |  2baoT
Ticari Mallar 46.886.586 70329.879 87.912.349 101.099.201 116.264.081 | 133.703.693
Gegis Kontrol Sistemleri 11.785.977| - 22.525.944 33.788.916 46.628.704 64.347.611 88.799.704
Elekiro Mekanik Turnike 8,704,527 16.345.986 24,518.979 33.836.191 46.693.943 64.437.642
GKS I¢in Elektronik Bilet - - - - - -
Persone] Devam Kontrol _ N _ N i _
Cihaz
Kollu Bariyer 698.108 1.307.556 1.961.334 2,706,641 3,735.165 5.154.528
Otomatik Bilet Verme Mak. - - - - - -
Serbest Gegig Kapisi 1.005.575 2.117.228 3.175.842 4.382.662 6.048.074 8.346.342
Market Turnikesi = - ~ - - -
Rf Elektronik Jeton ve Kart | _ . . _ . .
QOkuyuca




Akaryakit Qlcek Seti - - - . - - -
Motorlu Tumike 1.377.767 2,755,174 4,132,760 5.703.209 7.870.429 10.861.192
Hassas Dikiim 24.767.964 40.774.500 70.571.250 162.313.875 186.660.956 214.660.100
Ddner Ocafl 3.713.461 5.842.921 7.303.652 8.399.200 9.659.079 11.107.941
Et Cevirme Motoru 378.919 573.985 717.481 825.104 948,869 1.091,.200
Motorlu Déner Kesme Mak. 2.212.425 3.655.621 4.569.526 5.254.955 6.043.198 6.949.,678
Doner Ocaf 1.122.117 1.613.315 2.016.644 2.319.141 2.667.012 3.067.064
Toplam Maliyet 87.153.987 139.473.244 199.576.166 318.440.979 376.931.728 448.271.438

Sirket projeksiyon doneminde hassas dokiim faaliyet kolunda kapasite artinci yatimm
yapilmasin Sngdrdiigiinden, agagidaki tablodan da goriilecedi tizere Sirket’in hassas ddkiim
faaliyet koluna iligkin gelirlerinin toplam gelirler igindeki agirhfimn dzellikle 2023 ve 2024
yillarinda artiy gtstererek %62’ye ulagmasi beklenmektedir. Sonrasinda, GKS faaliyet
kolundaki verimlilik artiginin hassas dékiim faaliyet kolunun toplam gelirler igindeki agirliginm
bir miktar azaltmasi beklense de, Sirket projeksiyon dnemi boyunca yatinm biitcesi ile uyumlu
olarak biiylik oranda hassas dokiim faaliyet kolundan gelir elde etmeyi beklemektedir.

Makim M: |i-1| fl I-.I..unlmllu i Sanayi Ticaret A.S.-Baliimlere Gore Analiz

Donem.__ _ BazYill | 20221 | 20250 |0 2024T | ZU25T || 2026T
Ticari Mallar 44% 41% 35% 23% 23% 22%
Gegiy Kontrol Sistemleri 13% 15% 15% 12% 15% 17%
Hassas Dkiim 3% 40% 47% 62% 61% 59%
Ddner Ocaj1 4% 4% % 2% 2% 2%

Gegmis yillarda olusan ve projeksiyon déneminde olugmas: beklenen briit kar marjlan
agagidaki gibidir. Sirket tarafindan gegmis dnemde ve projeksiyon déneminde her ne kadar
irlin grubu bazinda briit karlibkta herhangi bir defigsme 8ngériilmemis olsa da, yukandaki
tabloda da agiklandi tizere, hassas d6kiim faaliyet koluna agirhk verilmesi Sngrilmektedir.
Hassas dkiim faaliyet kolunun briit karlihig diger bolitmlere gire daha yliksek oldugundan
Sirket’in briit karlilifinda agafidaki tabloda yer verilen iyilegmenin meydana gelmesi

beklenmektedir.

50,00%
45,00%
40,00%
35,00%
30,003
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,009

2015G

20206

2021G

Briit Kar Marji

20227

20237

20257

INTEGRAL




Yapilan inceleme sonucunda operasyonel giderlerin satiglara duyarli olmadifa sonucuna
varilirken; amortisman giderlerinin ise satiglarla dofru orantih olarak artma efiliminde oldugu
gorlilmiigtiir. Bu baglamda, projeksiyon dSnemindeki operasyonel giderleri baz yildaki
operasyonel giderlerin satiglara oram1 ylizdesi korunarak tahmin edilirken; amortisman giderleri
ise 2019-2021 yilindaki amortisman giderlerinin satiglara oram ortalamasi korunarak tahmin
edilmigtir, Buna gbre, Sirket’in projeksiyon dénemindeki gelir tablosunun agagidaki gibi olmasi
beklenmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanavi Ticaret AS.-Tahmini Gelir Tablosu

(T nusariar T olarak gosieriimignr),

2022T

2024T

Diinem Baz Yil 2023T 2026T
Satiglar 144.829.731 235.469.1561 348.337.759 599.323.175 706.354.827 835.951.835
Satiglarmn Biiyimesi (%) 75.9un, 62,58% 47.93% 72,05% 17.86% 18.35%
Satiglarin Maliyeti 87.153.801 139.473.244 199.576.166  318.440.979 376.931.728 448.271.438
Maliyetlerin Saniglara Oram (%) 60.18% 59,23% 57,29% 53,13% 53,36% 53,62%
Briit Kar 57.675.930 95.995.911 148,761.593 280.882.195| 329.423.099| 387.680.397
Brilt Kar Marfi (%) 39.82% 40,77% 42.71% 46,87% 46,64% 46,38%
Operasyonel Giderler 12.019.363 19.541.494 28.908.415 49.737.597 58.620.112 69.375.317
Operasyonel Giderlerin Sat_:;lara 8.30% 8,30% 8,30% 8,30% 8,30% 8.30%
Oran (%)

FVOK (EBIT) 45.656.567 76.454.418 119.853.178 | 231.144.598 270.802.987 318.305.080
FI'OK Marj: (%) 31,52% 3247% 3441% 3857% 38,34% 38,08%
Amortisman Giderleri 768.917 1.255.983 1.858.019 3.196.765 3.767.667 4.458.932
Amortisman Giderlerhiin

Satiglara Oram (%) 0,53% 0,53% 0,53% 0,53% 0,53% 0,53%
FAVOK (EBITDA) 46.425.484 77.710.400 121.711.197 234.341.363 274.570.654 322.764.012
FAVOK Marji (%) 32,06% 33,00% 34,94% 39.10% 3887% 38,61%

Isletme Sermavyes! Ihtivacirun Hesaplanmas:

Tarihi dSnem olarak esas alinan 2019-2021 yillan arasinda gergeklegen faaliyet devir hizlarinin
ortalamasimn projeksiyon déneminde de defigmeyecegi varsayllmigtir. Stz konusu varsayim
dahilinde baz yil olarak esas alinan 2021 yilindaki net igletme sermayesinden yola ¢ikilarak,
satiglar ve satiglarin maliyetindeki artig paralelinde $irket’in igletme sermayesi ihtiyac: tahmin
edilmistir. Sirket’in projeksiyon dénemi boyunca yillik bazda olugmasi SngSrillen igletme
sermayesi ihtiyaci agagidaki tabloda (A Igletme Sermayesi) ile g8sterilmektedir.

Muakim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret AS.-Tahnvini Isletme Sermavesi Degisimi
(Lam tutariar. TL olarak gosterilmigtir))
Donem 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T
Isletme Sermayesi
Ticari Alacaklar 63.168.978 93.448.079 160.779.583 189.492 813 224,259.620
Stoklar 44.049.941 63.032.292 100.573.457 119.046.634 141.577.909
Diger" 11.324.918 J,g_.753.347 28.824.522 33.972.222 40.205.206

37



5’;‘:1:":;'1_0'““’“ DESen 118.543.837| 173.233.719| 290.177.561| 342.511.669| 406.042.735
Ticari Borglar 27.873.825 39.885.436 63.640.652 75.330.069 89.587.360
Diger 7.788.567 11.144.879 17.782.615 21.048.898 25.032.703

Finansal Olmayan Borglar 35.662.393 51.030.315 81.423.267 96.378.968 | 114.620.063

Net tgletme Sermayesi 82.881.444| 122.203.404| 208.754.294| 246.132.702| 291.422.672

A lgletme Sermayesi 27.392.934 39.321.959 86.550.890 37.378.408 45.289.970

Isletme Sermayesini Etkileyen Unsurlar
Satiglar 235469.156 | 348.337.759| 599.323.175| 706.354.827| 835.951.835
Satiglarin Maliyeti 139.473.244| 199.576.166| 318.440979| 376.931.728| 448.271.438

Finansal Olmayan D3nen Varhk Devir Hizlan (Giin)

Ticari Alacaklar 97 97 97 97 97
Stoklar 114 114 114 114 114
Diger 17 17 17 17 17

Finansal Olmayan Bor¢ Devir Hizlar (Giin)

Ticari Borglar 72 72 72 72 72
Diger 20 20 20 20 20

"'Diéer alacaklar altinda raporianan 5.621.351 TL tutarindaki geglel vergi ddeme farkandan kaynaklanan

alacagm 2022 yilinda tahsil edilecegi dikkate alinarak, igletme sermayesi hesabna dahil edilmemigtir.

fndirgeme Oranimin Hesaplamasinda Kullanilan Varsayumlar

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve YOntemleri’nin 50.29 maddesi uyarinca, tahmini nakit
akiglanim indirgemek i¢in kullamlan oranin hem paramin zaman degerini hem de varlifin nakit
akig tiirliyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmas: gerekmektedir. Bu itibarla,
degerleme ¢aligmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Y8ntemleri’nin 50.30
maddesinin b bendinde belirtilen ve igletme degerlemelerinde yaygin olarek kullantlan AOSM
yontemi kullamlmas: uygun goriilmstiir. Sirket tarafindan projeksiyon ddneminde elde
edilecek nakit akiglanmn bugline indirgenmesinde esas alinacak AOSM’yi hesaplamak igin
bulunulan varsayimlara agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticarct A.5.-Finansal

Varsavimlar

Bonem 20227 023T-2026T
Risksiz Faiz Orami (R) 18,63% 18,63%
Piyasa Risk Primi (6) 5,50% 5,50%
Beta (8) 1,00 1,00
Sermaye Maliyeti (k) 24,13% 24,13%
Borglanma Maliyeti (ki) 23,63% 23,63%
Vergi Oram (t) 0,00% 20,00%
Sonsuz Biyiime Oram (g) 5,00% 5,00%
Borcun Agrlif (Wa) 0,72% 0,72%

| Ozsermaye Agrlig (Wo) 99,28% 99,28%
AOSM 24,13% 24,09%

Risksiz Faiz Orani: Projeksiyon dnemi ile uyumlu olmas: agisindan Tiirkiye 5 yillik tahvil faiz
orani esas ahnmig ve giincel ekonomik kogullar dikkate alinarak, projeksiyon ddneminde risksiz




faiz oraninin bu degerin 2021 yih bagindan bu yana ortalamas: olan %18,63’e yakinsayacaf
degerlendirilerek, %18,63’{in kullamImas: uygun gérilmistir.

Pivasa Rigk Primi: Pay piyasas1 risk primi olarak %5,5 kullamlmigtir. Bu oran, geligmis
pazarlarda kullamlan oranlara gére muhafazakar bir bakig agisiyla ele alimmig olmakla birlikte,
uygulamada da BIST’te son yilda gergeklesen halka arzlardaki risk primi ile uyumlu oldugu
Beta: Sirket henifiz halka agik statiide bulunmadifindan, Sirket’e &zgii Beta hesaplamasi
yapilamamaktadir. Bu nedenle deferleme ¢aligmas: kapsaminda Sirket’in pazar riskine maruz
kalacad varsayilarak, Beta “1” olarak esas alinmgtir,

Sermaye Maliveti; Sermaye maliyetinin hesaplanmasinda (k= Rr + 8 x 6) formiild
kullamlmigtir. Formiile gore, sermaye maliyveti %24,13 (%18,63 + 1 x %S5,5) olarak esas
abnmigtir.

Borclanma Maliveti: Risksiz fiiz oranmimin izerine 500 baz puan eklenmesi suretiyle bor¢lanma
maliyeti %23,63 olarak degerleme ¢aligmasina dahil edilmigtir.

Vergi Oram: 2022 yih igin kurumlar vergisi oram1 yapilan diizenleme ile %23 olarak ilan
edilirken; 2023 yili ve devaminda da kurumlar vergisi oram1 %20 olarak esas alinmigtir, S6z
konusu kurumlar vergisi oranlan deferleme caligmasinda baz alinmigtir. Ancak, Makim
Makina 2012/3305 sayil: Yatirimlarda Devlet Yardimlar: Hakkinda Karar uyarinca 20.08.2020
tarihinden 20.08.2024 tarihine kadar vergi indirimi, sigorta primi igveren hissesi, glmriik
vergisi muafiyeti, kdv istisnas1 ve faiz destefi saflayan Yatinm Tegvik Belgesi almaya hak
kazandifindan, bu husus deferleme ¢aligmasi kapsaminda g6z Onfinde bulundurulmug ve
Sirket, Yatinm Tegvik Belgesi kapsaminda HAB OSB i¢in yapilacak yatirim tutarmnin %40’
kurumlar vergisinden diigeceginden, 2022 y1h i¢in vergi oran: %0 olarak esas ahnmgtir,

Sonsuz Bilyllme Oram: Sirket’in 2026 yilindan sonra sabit bir hizda %5 oraninda bliyllyecegi
varsayllmigtir,

Borcun ve Ozsermayenin Agirhgi: Borcun afithif baz yildaki finansal borglarin, finansal
borglar ve 5zsermayenin toplamina b8liinmesi suretiyle hesaplanmig ve burdan yola ¢ikarak (1-
W) Ozsermayenin afirhign hesaplanmigtir. Devaminda projeksiyon dbneminde de Sirket
faaliyetierinin aym kaynak yapisi ile stirdiirlilecedi varsayilmigtir,

AOSM: AOSM'nin hesaplanmasinda AOSM = k. x W, + kg x (1-t) x Wy formiilii esas
alinmigtir. Formiile gbre, AOSM 2022 wili i¢in %24,13; 2023 ve devanu yillar igin ise %24,09
olarak esas alinmgtir.

Nakit Pozisyonunun Analizi

Sirket’in baz yil olan 2021 yili sonu itibarnyla net nakit pozisyonu, 2021 yihh dénem sonu
itibartyla sahip olunan nakit ve nakit benzeri degerlerinden kisa ve uzun vadeli finansal
yiikimliilitkklerinin ¢ikarilmas: suretiyle hesaplanmaktadir. Ancak, yapilan projeksiyonda
Makim Makina’min 2022 yilinda negatif nakit akig: elde ederek, 16.334.599 TL tutaninda nakit
ac1f1 olusaca@ Ongriilmiigtiir.

Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret AJS-Serbest Nakit Akistan
{Tant swiariar IL olarak gosteriimistir)
Déinem 2022T 2023T 2024T 2025T 20261
Serbest Nakit Akiglan P




FVOK 76454418 119.853.178| 231.144.598| 270.802.987| 318.305.080
Vergi Oran 0% 20% 20% 20% 20%
Yatimm Harcamalari 66.652.065 2,500.000 2.500.000 2.500.000 2.500.000
Amortisman Giderleri 1.255.983 1.858.019 3.196.765 3.767.667 4.458.932
A Isletme Sermayesi 27.392.934 39.321.959 86.550.890 37.378.408 45.289.970
SNA (16.334.599) 55.918.602 99.061.554( 180.531.649| 211.313.026

Sirket ybnetimi ile yapilan gériismede, Sirket’in 2022 yilinda gergeklegtirmeyi planladid:
yatirimlarin finansmamnin bir kismimin da 2021 y1hi dSnem sonu itibartyla sahip oldugu nakit
ile kargilamay1 planladif1 anlagildiindan, “Serbest Nakit Akiglar1” tablosunda 2022 yilinda
olugmas: Sngérillen nakit agift da nakit pozisyonunun hesabinda dikkate almmmgtir, Yillik
bazda analiz yapildigindan stz konusu nakit agifinin 2022 yihnin hangi d8neminde olugaca
belirli olmamakla birlikte, ihtiyatli davranmak adina 2022 yilinda olugacak nakit agifz herhangi
bir indirgemeye tabi tutulmadan 2021 yili sonu nakit pozisyonundan diiglilmesi uygun
bulunmugtur. Buna gore, Sirket’in diizeltilmiy net nakit pozisyonu agagidaki gibidir.

Makim M 1k|:|.: Te Ll1u|u1|]u i "s.n: ivi Ticarel AS.-Nel \Jklt Pozisvonu | II )

'Nakit Pozisyonu Hesaplamasi e — T3na
Nakit ve Nakit Benzerleri 30.003.925
Finansal Yatiimlar =t

Nakit Varhklar 30.003.925
Kisa Vadeli Finansal Yokiimllilkler 296.486
Uzun Vadeli Finansal Yiikiimlfiliikler 522.790

Finansal Borglar 819.276

Yatirim Finansmani Amaciyla Kullanilacak Nakit 16,334,599

Diizeltilmis Net Nakit 12.850.050

Sirket Degerinin Hesaplanmast

Sonsuz bliylime degeri olarak tahmin edilen %35 oram Gordon Bilylime modelinde Indirgenmis
Sonsuz Deger tahmininde dikkate alinmig ve sonrasinda Sirket’in 12.850.050 TL tutarindaki
Dizeltilmig Net Nakdi bulunan Firma Degeri’ne eklenerek Sirket’in Ozsermaye Degeri
643.837.176 TL olarak hesaplanmgtrr.

Makim Makina Feknolojileri Sanayi Ticaret AS-Serbest Nakit ARislary

\(Tum tutariar TL olarak gosteriimignin). J N .
Dinem, Ny §iE 20227 | 2023T | 20247 (| 2025T | 2026T
Serbest Nakit Akaglar)
FVOK 76.454.418 119.853.178 | 231.144.598 270.802.987 318.305.080
Vergi Oran (-) 0% 20% 20% 20% 20%
Yatirim Harcamalari (-) 66.652.065 2.500.000 2,500,000 2.500.000 2.500.000
Amortisman Giderleri (-) 1.255.983 1.858.019 3.196.765 3.767.667 4458932
A Isletme Sermayesi (-) 27.392.934 39.321.959 86.550.890 37.378.408 45,289.970
SNA 0 55.918.602 99.061.554| 180.531.649 211.313.026
Indirgeme Oranlan 80,56% |  64,94% 52.33% 42,17% 33,98%
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indirgenmis Nakit Alaglar: (T) 0] 36312.644| 51839105 76130116 71809218

Indirgenmis Sonsuz Deter (I) 394.896.042

Firma Deperi (I+I) 630.987.126
Diizeltlimis Net Nakit (ITI) 12.850.050

Aznnhk Pay: (IV) =

Ozsermaye Degeri (IHITHII-1V) 643.837.176
Pa ati 11,497

5. Degerleme Sonucunun Analizi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve Yontemleri madde 10.6 uyarinca farkli yaklagim veya
yontemler uygulamp birbirinden olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarn
basitge agirliklandinimas: genel olarak uygun bulunmadifindan, degerlemeyi gergeklegtirenin
belirlenen degerlerin neden bu kadar farkli oldufunun anlagilabilmesine y8nelik birtakim
prosediirler yiiriitmesi gerekli goriilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin,
deferin yakilagimlardan/ySntemlerden biriyle daha iyi ve daha gilivenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hitkiimleri
tekrar deferlendirmesi gerekli goriilmektedir. Buna gbre igbu rapora konu degerleme
yaklagimlart (Pazar ve Gelir) ve yontemleri (Borsadaki Kilavuz Emsaller ve INA) gercevesinde
ulagilan sonuglar agafidaki tabloda yer almaktadur.

Kullanitan Yontem - P]yuaDeggri(TL)

Indirgenmig Nakit Akig: 643.837.176
BIST - Ana Pazar Carpanlan 621.337.451
Yourt Ici Benzer Sirket Carpanlan 651,224,106
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlar 623.093.637

Yukaraki tabloda yer verilen sonuglardan da gdriilecefi lizere degerleme galigmasinda
kullanilan ydntemlerden her biri birbirine yakin sonuglar vermigtir. Bu baglamda, UDS 105
Degerleme Yaklagimlan ve YOntemleri madde 10.6 uyaninca herhangi bir degerlendirilmede
bulunulmamasina karar verilmistir,

6. Sonug¢

6.1. Degerleme Sonucu
Sirket’in halka arz edilecek pay basina deferinin tespitinde asagldaki iki temel yOntem
kullamlmigtr.

a) Pazar Yaklagmm: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

b) Gelir Yaklagim: Indirgenmig Nakit Akis1 Yéntemi

Sirket’in degerlemesinde INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemine verilen agirliklar
agafhdaki tabloda yer almakta olup, % 22,61 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi
neticesinde 492.800.000 TL Sirket Deferi’ne ulagimigtir. Buna gére, ddenmis sermayesi
56.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 8,80 TL olarak hesaplanmgtir. Ortak




satig1 yoluyla halka arz edilecek nominal paylarn toplam 18.000.000 TL olup, halka a¢iklhik
oraru %32,14 olarak hesaplanmigtir.

MuakKim Makina Teknolajileri Sandyi Ticaret AS,

Deferleme Sonucu

Agriik Agrakiandinimiy Sirket
Sirket Degert (TL) (g:/:) B il CI‘IIQI)S

Indirgenm.is Nakit Akis1 643.837.176 50,00 321.918.588
BIST - Ana Pazar Carpanlan 621.337.451 12,50 77.667.181
Yourt Ici Benzer Sirket Carpanlan 651.224.106 12,50 81.403.013
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlar: 623.093.637 25,00 155.773.409
Sirket Deferi 636.762.192
Halka Arz Iskontosu % 22,61
Iskontolu $irket Degeri 492.800.000
Odenmis Sermaye 56.000.000
Halka Arz Fiyati 8,80
Iskontolu Sirket Degeri 492.800.000
Halka Arz Edilmesi Planlanan Paylarin

Nominal Deferi 4 18.000.000
Halka A¢ikhk Oram % 32,14
Halka Arz Bllyllklﬂgﬂ 158.400.000

Sonug olarak, Makim Makina igin yiiriitiilen degerleme ¢aligmasi kapsaminda hesaplanan
Sirket Degerine %22,61 oraninda halka arz iskontosu uygulanmas: sonucunda, halka arz
edilmesi planlanan 1 TL nominal degerli paymm Halka Arz Fiyat: 8,80 TL olarak
belirlenmigtir. Degerlemede ¢aligmasi kapsaminda ulagilan sonuglarin adil, giivenilir ve makul
oldugu diiginfiimektedir.

Degerleme ¢ahigmas1 kapsarmnda kullamlan varsayimlann ve indirgeme oranlarmmn
degismesi/degistirilmesi, farkli degferleme y6ntemleri uygulanmasi veya farkh tarihlerdeki
verilerin kullanilmasi durumunda igbu rapor kapsaminda tespit edilen degerden farkl: bir degere
ulagilmasi miimkiin olabilir.

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

INTEGRAL
YATIRIM MENKUL DEG
Blyokdere Cad.59
K:2 Masialvt
s253k VD
Q. Ilker Savuran Kivang¢ Memigoglu
ﬁenel Miidiir Yardimecisi Genel Miidiir
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Ek:1 Sorumluluk Beyam Tarih: 12.05.2022

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Bagkanhf

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupmar Bulvan (Eskigehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam:

Kurul Karar Orgam’mn 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 say1il1 billteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varhklarin Sermaye Piyasast Mevzuatt Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghfimin F maddesinin 9.Maddesi cergevesinde
verdifimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bafimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Izahname’nin bir pargas: olan 21 Mart
2022 tarihli Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer
alan bilgilerin, sahip oldugumuz tfim bilgiler ¢ergevesinde, gergegic uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tlirlil &zenin
gosterilmiy oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Kivang Memigoglu
Genel Miidiir

Genel Miidiir Yardimas1
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Ek 2: Yetkinlik Beyani Tarih: 12.05.2022

SERMAYE PIYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Bagkanh$

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvan (Eskigehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Halka arz edilmesi planlanan Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.§. paylannmn
degerinin tespiti amaciyla tarafimuzca hazirlanan 12.05.2022 tarihli Fiyat Tespit Raporunun
imza tarihi itibariyla Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak, Kurulunuzun 2019/19
sayill1 billteni ile duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayth Kurul Karan uyarinca
gayrimenkul digt varliklarin deerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

Degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev
Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kiginin tam zamanl olarak istthdam edilmesi,

Ay bir “Kurumsal Finansman B8lim{i”ne veya degerleme hizmeti sunmak {izere
olugturulmug benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olunmasi,

Degerleme galigmalan sirasinda kullamlmas: gereken prosediirlerin bulundugu kurulug
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
bulunmasi,

Miigteri kabulli, ¢aligmamn yiriitlilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas:
stireclerinde kullamlacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri doklimanlara sahip olunmasi,
Degerleme ¢aligmalarimin teknik altyapisim olugturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmig know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi ve

Degerleme galigmalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma
altyapisina sahip olunmasi

sartlarim sagladipymiz, Sirket ile dogrudan veya dolayh olarak sermaye ve ydnetim iligkimizin
bulunmadifimi ve antlan raporun ve deferleme ¢aligmasimin sermaye piyasasi mevzuatinda yer
verilen dlizenlemelere uygun oldufunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Genel Miidiir Yardimcisi

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Kivan¢ Memigoflu
Genel Mildiir

O. liker Savuran




Ek 3: Lisans Bilgileri

@500 | WAL

Lisaralara 5wl v Egitr Kurduza

SERMAYR PIYASASI LISANSLAMA SiciL VE BSiTIM XURVLUSU A.5.
LISANS DURUM BELGES!

MERNIS Kimuix BiLalerl

T.C. Kimiik No ¢ 13006302566

Ath Soyadh :  OSMAN ILKER SAVURAN

Lisaus siLgheri

tisans Adi :  SERMAYE PIYASAS) FAALIVETLERI DDZEY 3 LISANSE
Beige Numaras 1 205910

Gegerliik Tarihi 1 Shrestz

Dizenienme Tarih] 1 26.06.2012

Lisans Duruma :  AKTIF LISANS

ILGILI mARKAMA

Lisans kaytternnin Kurulusumuz nezdinde butuldudu Usansiams ve Siclt Tutma Sisten| deerinde
vamlan mrui?’:ﬁ sonucunda; OSMAN ILKER SAVURAN Isimil kignin ligilf lisansine ait bliglier
w r

Bu belganin dodruludu httpa:/fwewr.turkiye.gov.tribeige-dogralome sdresinden veya
nttpsi/fists.spl.con. tribiigi-sorgulame adresinden kontral edilebilfir. Aynca mobil) clhaziarimza

niz s-Davist Kapis)'na ait Barkodlu Belgs Dodrulsma uygulamau e vandakl kerekot
ckutuviarak da dodrulems vopiiabillr.

INTEGRAL
M MENKUL DEG
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