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1. RAPORUN KONUSU

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5. maddesi geregince Hareket Proje Tagimaciligr ve Yiik
Miihendisligi A.S.’nin (“Sirket” veya “Hareket”) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler igeren igbu rapor Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 5. Fikrasinda yer alan “Paylar: ilk defa
halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin
kamuya agiklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
Qerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve séz
konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP ta yayimlanmast zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki
denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan
ortakliklar i¢in bu yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hiikkmii uyarinca, igbu rapor hazirlanarak
kamuoyu ile paylasilmaktadir.

2. FIYAT TESPIiT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sirket’in halka arz oncesinde, halka arza aracilik yapan Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”) tarafindan
hazirlanan ve Sirket’in internet sitesi, TSKB’nin internet sitesi ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda 10.05.2024 tarihinde
yayimlanarak yatirimeilarin bilgisine sunulan 18.04.2024 tarihli fiyat tespit raporunda, sirketimizin ortak pay satist yontemi
ve sermaye artirimi yontemi ile halka arz edilen paylarinin birim fiyat tespitinde, Sirketin ve sektoriin spesifik 6zelliklerine
uygun olarak se¢ilmis ve uluslararasi kabul gormiis, asagida yer verilen, iki temel yontem kullanilmistir.

Gelir Yaklasimu: Indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi
Pazar Yaklagimi: Piyasa Carpanlar1 Analizi

TSKB, Sirket’in ge¢mis finansal performansini da dikkate alarak projeksiyonlarda kullanilan varsayimlart miimkiin
oldugunca ihtiyatli bir bakis acistyla degerlendirmistir.

INA Analizi yontemi, bircok varsayima dayanarak sirketin faaliyetlerinin icsel degerini bulmaya odaklanarak, uzun vadeli
potansiyelini yansitir ve sirket spesifik riskleri de barindirarak etrafli bir degerlendirme imkani sunmaktadir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi yontemi ise borsada islem goren benzer sirketlerin giincel degerleriyle kiyaslama imkan1 vererek,
bir¢ok varsayima bagli yapilan INA Analizi yontemini teyit edici 6zellik tagimaktadir.
2.1. Gelir Yaklagimu: Indirgenmis Nakit Akimlart (“INA”) Analizi

TSKB tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporunda indirgenmis nakit akimlar1 analizi kapsaminda Sirket tarafindan
saglanan varsayimlar ve projeksiyonlar kullaniimustir.

Sirket’in gecmis donem verilerini de igerecek sekilde paylasmis oldugu gelir tablosu ve bilangosuna iliskin 2024-2033
yillart aras1 10 yillik is plani gergevesinde degerleme galigmasi yapilmustir.

Sirket, gelir tablosu projeksiyonunu olustururken iiriin kategorilerindeki satiglari, karlilik beklentileri ve yatirim planlarina
bagl degisimleri icerecek sekilde trend analizi hazirlamistir.
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Hareket’in 6zsermaye degeri hesaplamasinda kullanilan Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 6zet tablosu asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Serbest Nakit Akimlari

Bin EUR I U U e [ [ Terminal Yil
2024 2025 ‘ 2026 ‘ 2027 ‘ 2028 2029 ‘ 2030 ‘ 2031 2032 2033

Net Satislar 81.680 | 105.652 | 125438 | 145546 | 164.310 | 181.310 | 199.246 | 217.591 | 236.736 | 257.587

25/:‘)1‘1‘ biiyime %34,4 %29,3 %18,7 %16,0 %12,9 %10,2 %10,1 %9,2 %8,8 %8,8

FVOK 21.979 | 31.297 | 39.342 | 47.209 | 53.323 58.911 65.754 | 71.960 | 78599 | 85.669

EZ;)K Marjt %269 | %296 | %34 | %324 | %325 %32,5 %330 | %331 | %332 | %333

FAVOK 33.045 | 42522 | 50.471 | 58524 | 64.747 70.406 77.333 | 83.677 | 90.381 | 097.446

zz)v OKMarjt | o105 | %402 | %402 | %402 | %394 %38,9 %388 | %385 | %382 | %378

Net isletme

Sermayesi 3.135 3.556 3.863 3.856 3518 3.109 3.437 3.404 3.567 3.867

Degisimi

EZE‘CZ“I;alan 42113 | 11.093 5.093 5.093 5.093 4.753 4.753 4753 4753 4.753

Vergi 5.495 7.749 9.761 11727 | 13.256 14.697 16.408 | 17.950 | 19.619 | 21.387

Serbest Nakit

Akimlart (17.697) | 20149 | 31755 | 37.848 | 42.880 47.833 52736 | 57.561 | 62.443 | 67.439 68.113

(SNA)

AOSM %1241 | %1241 | %1241 | %1241 | %1241 %12,41 %1241 | %1241 | %1241 | %1241

g‘f;;‘feme %89,0 %79,1 %70,4 %62,6 %55,7 %49,6 %44,1 %39,2 %34,9 %31,1

Indirgenmis

Nakit Akimlart | (15.744) | 15947 | 22.358 | 23.707 | 23.895 23.713 23258 | 22584 | 21.796 | 20.942

(iNA)

iNA Toplam 182.456

Terminal o

Biiyiime Orani 1

2‘1_6;1)11na1 Deger 597.164

TD'nin

Bugiinkii 185.436

Degeri

Firma Degeri 367.892

Net Borg

(31.12.2023) 42.855

Ozsermaye

Degert 325.037

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman
2.2. Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlart Analizi

TSKB tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporunda halka agik benzer sirket ¢arpan analizi kapsaminda hem Tiirkiye hem
de yurt diginda benzer faaliyetlerde bulunan halka agik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda, Tiirkiye’de
benzer faaliyetlerde bulunan halka acik sirket bulunmadig igin yalnizca yurt dis1 benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK
carpani kullanmilmistir. Degerlemeye baz olusturacak carpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde
ilgili sirketlerin proje tasimaciligi, ving ve ekipman kiralama, montaj ve depolama sektorlerinde yer almasma dikkat
edilmistir.

Piyasa ¢arpanlari analizi kapsaminda incelenen sirketler benzerlik ve firma degeri biiytikliikleri bakimindan se¢ilmis olup,
s6z konusu sirketlerin medyan degerleri hesaplanmistir. Degerlemeye konu olan firmalar, operasyonlarini yurt
disinda yiiriiten benzer veya ayni1 sektorde faaliyet gosteren halka agik sirketlerden olugmaktadir.

Piyasa carpanlar1 analizi kapsaminda Sirket’in is modeli ve faaliyet gdsterdigi sektor goz Oniinde bulunduruldugunda
FD/Satis, F/K ve PD/DD rasyolarina yer verilmemistir. Halihazirda FAVOK degeri Sirket satis tutarmin bir fonksiyonu
olmas1 sebebi ile FD/Sat1s rasyosu degerleme ¢alismasinda kullanilmamustir. F/K ¢arpam, FD/FAVOK c¢arpanina gore fazla
primli kaldig1 i¢in degerleme caligmasinda muhafazakar kalmak adina kullanilmamistir. PD/DD rasyosu genellikle sermaye
yogun sektorlerde bir degerleme kriteri olarak one ¢ikarken, Sirket’in bulundugu sektér goz oniinde bulundurularak bu
¢arpan metodolojisine degerleme caligmasinda yer verilmemistir.
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Sirket’in degerleme calismasi kapsaminda, 2023 yili FD/FAVOK” carpani kullanilmistir.

Carpan Analizi kapsaminda degerlendirilen yurt dig1 benzer sirket ¢arpanlarina %15,00 oraninda iskonto uygulanarak
hesaplamalarda kullanilmigtir.

Piyasa Carpanlar1 analizi kapsaminda, FD/FAVOK carpani hesabinda 5,00x ve altinda, 25,00x ve iizerinde olan carpan
degerleri “u¢ deger” olarak kabul edilmis ve degerleme hesaplamalarina dahil edilmemistir. Piyasa degeri 50 milyon Euro

altinda olan firmalarin ¢arpan degerleri hesaplamalara dahil edilmemistir.
*Sirket FAVOK hesaplamasinda; Sirket’in Esas Faaliyet Kart iizerine amortisman eklenmigtir.

Hareket’in 6zsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK carpami kullanilarak asagidaki tabloda gosterilen garpana gore
hesaplanmaktadir.

Sirket Gruplari FD/FAVOK

Yurt Dist Benzer Sirketler (%100)* 10,80x
*Medyan, %15 oraninda iskonto uygulanmugtir.

Hareket’in ¢arpan analizi metoduna konu edilen FAVOK’ii asagidaki tabloda gosterilmektedir:

Sirket Finansallari (Bin EUR) 31.12.2023
FAVOK 24.021

Hareket’in 6zsermaye degeri hesaplamasinda kullanilan ¢arpan analizinden hesaplanan degeri asagidaki 6zet tabloda
gosterilmektedir:

Carpan Analizi Ozeti (Bin EUR)

Firma Degeri 259.513
Net Borg 42.855
Ozsermaye Degeri 216.658

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

3. DEGERLEME SONUCU

Hareket’in 6zsermaye degeri Indirgenmis Nakit Akimlari analizinden elde edilen 6zsermaye degerinin %50, halka agik
benzer sirketlerden elde edilen piyasa ¢arpanlar1 analizinden elde edilen dzsermaye degerinin %50 agirliklandirilmasi
suretiyle elde edilmistir.

Degerleme Ozeti (Bin EUR) Oz Sermaye Degeri* Agirliklandirilmis Oz Sermaye Degeri
Indirgenmis Nakit Akimlar1 325.037 250,00 162.519
Piyasa Carpanlar1 Analizi* 216.658 %50,00 108.329
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 270.848

* FD/FAVOK 31.12.2023 ¢arpant kullanilarak ulasilan degerdir.
Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Degerleme Sonucu

Agirliklandirilmig Ozsermaye Degeri (Bin EUR) 270.848
18.04.2024 Tarihli TCMB Euro Alis Kuru 34,6559
Agirliklandirilmig Ozsermaye Degeri (Bin TL) 9.386.468
Odenmis Sermaye (TL) 96.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 97,78
Halka Arz iskontosu (TL) %28,41
Iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 70,00

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman
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4. TAHMIN VE GERCEKLESME VERILERi

TMS 29 etkisi hari¢ ‘

Bin EUR 01.01.2025-31.12.2025 (T)* | 01.01.2025-31.03.2025 (T)** 01.01.2025-31.03.2025 (G)* | Gerceklesme Orani (%)
Net Satislar 105.652 26.413 21.488 81%

Satislarin Maliyeti -60.618 -15.155 -14.101 93%

Briit Kar 45.034 11.259 7.387 66%

Briit Kar Marji (%) 42,6% 42,6% 34,4%

FVOK 31.297 7.824 2.289 29%

FAVOK 42.522 10.631 6.648 63%

FAVOK Marji 40,25% 40,25% 30,94%

*(T) Tahmin, (G) Gergeklesen

** Yillik yapilan tahminin 1/4 i olarak kabul edilmistir.

5. SONUC

2025 yili 1.¢eyrek sonunda Fiyat Tespit Raporu’nda Ongoriilen tahminlere gore; Sirket’in net satiglar1 sezonsal etki
nedeniyle 6ngoriilen tahminin %81’1 oraninda ger¢eklesmis, satiglarin maliyeti ise, ongdriilen tahminin %93’{i oraninda
gerceklesmistir. Briit kar tutar1 6ngdriilen tahminin altinda gergeklesmistir.

Halka arz oncesinde hazirlanan 18.04.2024 tarihli Fiyat Tespit Raporu enflasyon muhasebesi etkilerini igermediginden
ilgili varsayimlarin karsilagtirmasi “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardinin etkileri
harig tutularak yapilmstir.

Sonug olarak, Sirket’in satislarinin ve buna bagl finansal sonuglarin, yil icerisinde donemsellik gosterebilecegi gdz 6niinde
bulunduruldugunda; 2025 yilina iliskin genel degerlendirmenin yil sonlarinda yapilmasinin daha saglikli olacagi
diisiiniilmektedir. Sirket, Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmasina esas teskil eden varsayimlar ve projeksiyonlara uyumlu
sekilde yil sonu hedeflerini 6nemli 6lgiide yakalamay1 planlamakta ve bu dogrultuda faaliyetlerini siirdirmeye devam
etmektedir.

Yahya Yilmaz Bayraktarh Riza Tuna Turagay

Denetim Komitesi Bagkani Denetim Komitesi Uyesi

Tayfun Ozkan

Denetim Komitesi Uyesi



