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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayilli Resmi Gazete’de
yaymlanan VII-128.1 sayih Pay Tebligi’nin (Teblig) 29’uncu maddesinin doérdiincii
fikras1 uyarinca “Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda
satisa aracuik eden kurulusun, paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir
yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme
raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gormeye
baslamasindan alti ay sonra yapilmas: ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin
asgari olarak dort ay olmast ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki
farkhliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmast zorunludur. Ikiden fazla
besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari
olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cercevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta
ortaklhiga iligkin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Makim Makina Teknolojileri Sanayi ve Ticaret A.S. (Makim veya Sirket) paylarimin ilk
halka arzinda Teblig’in 29’uncu maddesi uyarinca Fiyat Tespit Raporu integral
Yatirim Menkul Degerler A.S. (integral Yatirim) tarafindan hazirlanms ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yayimlanmus olup, Sirket paylarnn 17.06.2022
tarihinde Borsa Istanbul A.S. (BIST veya Borsa istanbul) Ana Pazarda islem gormeye
baslamstir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29’uncu
maddesinin dordiincii fikras1 kapsaminda hazirlanms olup, Sirket’in nihai halka arz
fiyati ile rapor tarihi olan 17.12.2022 tarihine kadar (15.12.2022 kapanis) olusan borsa
fiyat1 arasindaki farkliiklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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1. HALKA ARZA ILiSKIN OZET BILGIi

Sirket’in ortaklarindan KOBI Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S.’ye ait olan
18.000.000 TL nominal degerli 18.000.000 adet payin halka arzina iliskin izahname ve
Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusunun onaylandigi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
02.06.2022 tarih ve 2022/28 sayil1 biilteni ile kamuya duyurulmustur.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin satis fiyat1 8,80 TL
olarak belirlenmis olup, borsa disinda talep toplama islemleri 09-10.06.2022 tarihleri arasinda
gerceklestirilmistir.

Tablo 1: Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler (TL)

1 TL Nominal Degerli Payin Halka Arz Fiyati 8,80
Halka Arz Edilen Pay Adedi 18.000.000
Briit Halka Arz Geliri 158.400.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2. FIYAT TESPIiT RAPORU OZETi

03.06.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in halka arz edilmis
paylarinin birim fiyat: olarak Uluslararasi Degerleme Standartlari’nin (UDS) 104 Deger
Esaslar1 boliimiinde belirtilen Pazar Degeri tespit edilmis ve 104 Deger Esaslar1 boliimiinde
yer alan madde 30.6 uyarinca isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla
kullanilan Pazar Yaklagimi ve Gelir Yaklasimi kullanilmistir.

Sirket degerinin hesaplamasinda Gelir Yaklasimi kapsaminda Indirgenmis Nakit Akislari
(INA) yontemi ve Pazar Yaklasimi kapsaminda da Borsadaki Kilavuz Emsaller yontemi
kullanmilmistir. Degerleme calismasi kapsaminda INA yontemine %50, Borsadaki Kilavuz
Emsaller yontemine ise %50 agirlik verilerek Sirket degeri hesaplanmuistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul
edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere ve TMS/TFRS’ye uygun olarak hazirlanarak
Vezin Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gecen 2019, 2020 ve
2021 yillik hesap donemlerine iligkin finansal tablolara, Finnet ve Bloomberg Terminal veri
tabanlarina, kamuya acik olan kaynaklardan edilen diger bilgilere ve bulgulara
dayanmaktadir.

2.1. Gelir Yaklasim

INA metodunda son ii¢ yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri Sirket ydnetiminin
beklentileri ile gegmis mali veriler 1s18inda analiz edilerek 2022-2026 yillar i¢in projekte
edilmistir. INA ydntemine gore ulasilan sonuglara asagidaki tabloda yer verilmektedir.
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Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-Serbest Nakit Akislari

(Tiim tutarlar TL olarak gosterilmistir)

Donem 2022T 2023T 2024T 2025T 2026T

Serbest Nakit Akislari
FVOK 76.454.418 119.853.178 231.144.598 270.802.987 318.305.080
Vergi Orani (-) 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 4.458.932
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 Oranlar 80,56% 64,94% 52,33% 42,17% 33,98%

indirgenmis Nakit Akislar (1) 0 36.312.644 51.839.105 76.130.116 71.809.218

Indirgenmis Sonsuz Deger 394.896.042

an

Firma Degeri (1+11) 630.987.126

Diizeltilmis Net Nakit (111) 12.850.050

Azinlik Pay1 (1V) -

Ozsermaye Degeri (I+11+111- 643.837.176

1V)

Pay Fiyati 11,497

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.2. Pazar Yaklasim

Borsadaki Kilavuz Emsaller yonteminde Makim’in islem goérecegi pazar olmasi nedeniyle
BIST Ana Pazar sirketleri, faaliyet konusunun benzer olmasi nedeniyle BIST sektor
siniflandirmasina gére Ana Metal sektoriinde faaliyet gosteren sirketler ile yurt disinda
faaliyet gosteren benzer sirketler emsal sirketler olarak esas alinmis ve asagida yer verilen
Sirket’e ait finansal verilerin baz alinmas1 suretiyle Sirket degerine ulasilmistir.

Tablo 3: Makim Makina Teknolojileri Sanayi Ticaret A.S.-Secilmis Veriler (31.12.2021)

Diizeltilmis FAVOK* 46.425.484 TL
Satislar 144.829.731 TL
Kazang 57.142.244 TL
Defter Degeri 112.224.593 TL
Diizeltilmis Net Nakit** 12.850.050 TL

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

* Diizeltilmis FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar-Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler+
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler
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**Diizeltilmis Net Nakit Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar — Nakit ve Nakit Benzerleri-
Yatinm Finansmani Amaci ile Kullanmilacak Nakit*

Tablo 4: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi Sonucu
BiST Ana Pazar Carpan Analizi Sonucu

Carpan | Sirket Degeri (TL) | Agirhk (%) | Agirhklandirilmis 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

Yurt i¢i Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

Carpan | Sirket Degeri (TL) | Agirhk (%) | Agirhklandirilmis Sirket Degeri (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

Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

Carpan | Sirket Degeri (TL) | Agirhk (%) | Agirhklandirilmis Sirket Degeri (TL)

FD/FAVOK 6,44 311.997.299 50 155.998.649
Fiyat/Kazang 16,35 934.189.976 50 467.094.988
Toplam Deger 623.093.637

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2.3. Degerleme Calismasi Sonucu

Yukarida agiklanan yontemler dogrultusunda ulasilan degerleme c¢alismasi sonucuna
asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo 5: Degerleme Caligmasi Sonucu Agirhik (%) Agirhiklandirilmis Sirket Degeri (TL)
Indirgenmis Nakit Akist 50.00 643.837.176
Pay Bagina Deger ' 11,497
BIST - Ana Pazar Carpanlari 1250 621.337.451
Pay Basina Deger ' 11,095
Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlar 12 50 651.224.106
Pay Bagina Deger ' 11,629
Yurt Dig1 Benzer Sirket Carpanlari 25 00 623.093.637
Pay Bagina Deger ' 11,127
Agirhiklandirilmis Sirket Degeri 100% 636.762.192
Agirhklandirilmis Pay Basina Deger 11,371

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Ulasilan sirket degeri lizerinden yapilan halka arz iskontosuna ve bunun sonucunda ulasilan 1
TL nominal degerli 1 lot fiyatina asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo 6: Halka Arza iligkin Bilgiler
Sirket Degeri (TL) 636.762.192

1 Sirket’in gelecege iliskin projeksiyonlarinda 2022 yilinda tamamlanmasi planlanan yatirimin finansmani nedeni
ile nakit akis1 agig1 olusacagi tahmin edildiginden, Sirket’in 31.12.2021 tarihi itibariyla finansal tablolarinda
raporlanan mevcut nakitinin bir kisminin bu nakit agigimin finansmani i¢in kullanilacagi anlagilmigtir. Bu
kapsamda, yatirirmin finansmani amaciyla kullanilacak mevcut nakit, nakit agig1 nispetinde azaltilmistir.
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Halka Arz Iskontosu (%) 22,61
Halka Arz iskontolu Sirket Degeri (TL) 492.800.000
Odenmis Sermaye (TL) 56.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 8,80
Halka Arz Edilecek Pay Adedi (TL) 18.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii (TL) 158.400.000
Halka Aciklik Oram (%) 32,14

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Buna gore halka arz biyiikligii 158.400.000 TL olarak hesaplanmig olup, Sirket’in halka agiklik
oraninin %32,14’e ulagmas1 6ngdrilmiistiir.

3. HALKA ARZ SONUCLARI

Sirket paylarinin 09-10.06.2022 tarihleri arasinda gergeklestirilen satis slirecinde her biri 1
TL nominal degerli 1 lot basina nihai halka arz fiyat1 8,80 TL olarak ger¢eklesmis ve Sirket
paylart MAKIM koduyla 17.06.2022 tarihinden itibaren Ana Pazar’da islem gérmeye
baslamistir.

Halka arz sonuglar ise Sirket’in KAP sayfasinda 03.06.2022 tarihinde agiklanmistir. Buna
gore halka arz edilen 18.000.000 adet payin satis1 gerceklesmistir. Halka arz fiyati lizerinden
gelen talep, halka arz tahsisat1 ve dagitim bilgisi yatirimci1 grubu bazinda asagidaki tabloda
sunulmaktadir.

irimel Grubu Bazinda Tahsisat, Talep ve Dagitim
Yatirimer Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Nominal Oran (%) Kisi Nominal Oran (%) Kisi Nominal Oran (%)
Grubu . 5 .
Deger Sayisi Deger Sayisi Deger

gﬁgﬁ;l 9.000.000 50 177.442 | 42.832.850 | 42,92 170.457 | 9.000.000 50
Yurtici 9.000.000 50 57 56.963.650 | 57,08 39 9.000.000 50
Kurumsal

TOPLAM | 18.000.000 100 177.499 99.796.500 100 170.496 18.000.000 100

Kaynak: Sirket’in 13.06.2022 tarihli 6zel durum agiklamasi
4. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL SONUCLAR

Sirket’in paylarinmn 17.06.2022 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gormeye baslamasinin
ardindan Sirket 2022 yil1 6 ve 9 aylik ara donemlere iliskin finansal verilerini agiklamistir.
Sirket’in sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak hazirlanan finansal tablolarina iliskin
Ozet bilgiler agsagida yer almaktadir.

Tablo 7: Finansal Durum Tablosu

Doénem (TL) 30.06.2022 30.09.2022
Donen Varhklar 153.289.351 166.957.206
Nakit ve nakit benzerleri 31.935.269 22.952.186
Ticari alacaklar

- lliskili olmayan taraflardan alacaklar 59.279.640 69.223.025
Diger alacaklar
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- lliskili olmayan taraflardan alacaklar 6.244.709 5.951.285
Stoklar 40.130.903 49.780.332
Pesin 6denmis giderler 13.868.345 17.083.604
Duran Varhklar 44.954.423 51.394.243
Yatirim amagli gayrimenkuller 388.935 388.935
Maddi duran varliklar 36.879.793 42.562.685
Maddi olmayan duran varliklar 327.496 326.306
Pesin 6denmis giderler 5.887.781 6.152.099
Ertelenmis vergi varligi 1.346.273 1.830.620
TOPLAM VARLIKLAR 198.243.774 218.351.449
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 41.362.374 35.661.624
Ticari borglar

- Iliskili olmayan taraflara bor¢lar 29.732.718 25.746.030
Diger borglar

- Iliskili olmayan taraflara bor¢lar 1.499.139 653.090
Calisanlara saglanan faydalara iliskin borg¢lar 2.409.166 2.277.432
Ertelenmis gelir 5.241.167 3.732.130
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4.384.205 5.668.393
Diger finansal yiikiimliilikkler 429.456 395.098
Uzun vadeli karsiliklar

- Calisanlara saglanan faydalara iliskin  uzun vadeli 3.954.749 5273.295
karsiliklar
Ozkaynaklar 152.497.195 177.021.432
Odenmis sermaye 56.000.000 56.000.000
Kar ve Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler ve Giderler
i - Tammlanmis  fayda  planlarvin  yeniden  dlgiim (2.293.033) (3.158.295)

azanglari/kayplart
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 6.773.582 6.773.582
Ozel fonlar 45.268 45.268
Gegmis yillar karlari / (zararlar) 51.489.759 51.489.759
Net donem kar1 / (zarari) 40.481.619 65.871.118
TOPLAM KAYNAKLAR 198.243.774 218.351.449

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari

Tablo 8: Gelir Tablosu

Doénem (TL) 2021/06 2022/06 2021/09 2022/09
Hasilat 60.548.189 120.170.892 94.166.946 193.032.030
Satilarin maliyeti (-) (37.974.896) (70.940.114) (60.416.824) (110.555.096)
Briit kar/ (zarar) 22.573.293 49.230.778 33.750.122 82.476.934
Genel yonetim giderleri (-) (1.493.434) (3.108.334) (2.484.706) (4.819.360)
Pazarlama, satis ve dagitim
giderlert () (3.184.253) (6.765.373) (4.913.394) (11.504.620)
Esas faaliyet  kary 21.829.803 41.404.109 30.010.640 66.464.422
(zarar)
Finansman gideri Gncesi 21.886.017 41.404.109 30.066.854 66.464.422
faaliyet kary/ (zarari)
Finansman gelirleri 810.212 187.846 1.081.810 261.448
Finansman giderleri (-) (586.481) (1.060.528) (581.202) (1.072.975)
Vergi éncesi kar / (zarar) 22.109.748 40.531.427 30.567.462 65.652.895
Donem vergi gideri (5.522.681) - (2.329.685) -
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aﬂtgé‘::’)m‘s vergi - geliri/ 64.884 (49.808) 336.698 218.223
Donem kar1/ (zarari) 16.651.951 40.481.619 28574475 65.871.118
Hisse basma kazang/

1,38 0,72 237 118
(kayip) (TL)

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

Sirket’in Integral Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yilina
iliskin projeksiyonlar1 ve 30.09.2022 tarihine kadar elde edilen finansal performansinin
karsilastirilmast asagidaki tabloda gosterilmektedir.

lesme Karsilastirmasi

01.01.2022- T
Doénem (TL) 30.09.2022 2022 Y1l Beklenen
Oram (%)
Gergceklesme

Hasilat 193.032.030 235.469.156 81,98
Satiglarin Maliyeti 110.555.096 139.473.244 79,27
Briit Kar 82.476.934 95.995.911 85,92
Briit Kar Marji 42,73 40,77 104,78
FVOK* 64.085.987 76.454.418 83,82
FVOK Marji 33,20 32,47 102,25
FAVOK* 64.703.185 77.710.440 83,26
FAVOK Marji 33,52 33,00 101,58

*Esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler dahil edilmemigtir.

03.06.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan fiyat tespit raporunda kullanilan varsayimlarla
Sirket’in 30 Eyliil 2022 tarihli finansal verileri kiyaslandiginda;

- 2022 yil sonu hasilat1 235.469.156 TL olarak tahmin edilmis olup, 2022 yil1 {igiincii
ceyrek itibari ile 193.032.030 TL olarak gerceklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile
kiyaslandiginda gergeklesme orani %81,98 olmustur.

- 2022 yil sonu briit kar1 95.995.911 TL olarak tahmin edilmis olup, 2022 yil1 {i¢iincii
ceyrek itibari ile 82.476.934 TL olarak gergeklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile
kiyaslandiginda gerceklesme orani %85,92 olmustur.

- 2022 yil sonu FVOK 76.454.418 TL olarak tahmin edilmis olup, 2022 yili {i¢iincii
ceyrek itibari ile 64.085.987 TL olarak gergeklesmistir. Y1l sonu projeksiyonu ile
kiyaslandiginda ger¢ceklesme orani %83,82 olmustur.

- 2022 yil sonu FAVOK tutari 77.710.440 TL ve FAVOK Marji ise %33 olarak tahmin
edilmis olup, 2022 yili iigiincii ¢eyrek itibari ile FAVOK tutar1 64.703.185 TL,
FAVOK marj1 ise %33,52 olarak gergeklesmistir. Y1l sonu tahmini ile kiyaslandiginda

FAVOK tutar1 %83,26 oraninda, FAVOK marj1i ise %101,58 oraninda
gerceklestirilmistir.
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5. HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN PAY FIiYATI
HAREKETLERI

Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem gdrmeye basladig1 tarihten itibaren fiyat gelisimi ve
islem hacmi asagidaki grafiklerde gosterilmektedir.

Makim paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig1 17.06.2022 tarihinden itibaren
BIST100 endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir.

BIST 100 Endeksi

5.500,00
5.000,00
4.500,00
4.000,00
3.500,00
3.000,00
2.500,00

2.000,00
17.06.2022 17.07.2022 17.08.2022 17.092022 17.102022 17.11.2022

Kaynak: Finnet

Makim paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigr 17.06.2022 tarihinden itibaren
fiyat gelisimi ve islem hacmi agagidaki grafikte gosterilmektedir.

Makim Fiyat ve islem Hacmi

33,00 500
450
28,00 400
350
23,00 300
250
18,00 200
150
13,00 100
50
8,00 0

17.06.2022 17.07.2022 17.08.2022 17.09.2022 17.10.2022 17.11.2022
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Kaynak: Finnet
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Makim paylarinin BIST-100 endeksine gore performansi asagidaki grafikte gosterilmektedir.

MAKIM ve BIST 100 Goreceli Performans
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MAKIM BIST 100

Kaynak: Finnet

17.06.2022 tarihinde 1 TL nominal degerli pay basina 8,80 TL seviyesindeki halka arz fiyati
ile Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan Makim, 15.12.2022 tarihi itibarryla 26,70 TL
fiyat seviyesinde kapanmistir.

Paylarin islem gormeye basladigi giin, yani 17.06.2022 tarihinde 2533,33 seviyesinde
kapanan BIST 100 endeksi ise 15.12.2022 tarihi itibartyla 5.188,82 seviyesinden kapanmustir.

17.06.2022 ila 17.12.2022 tarihlerini kapsayan donemde, Makim’in pay fiyat1 %176 oraninda
artarken, BIST 100 endeksi ise %105 oraninda artis kaydetmistir.

Boylece, Makim paylarinin islem gordiigii alti aylik donem boyunca BIST 100 endeksine
gore %71 daha yiiksek bir performans sergiledigi goriilmektedir.
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