HALKA ARZ FIYATININ

BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA ILISKIN GERCEKLESME
VE DEGERLENDIRME RAPORU - II

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayih Pay Tebligi’nin 29/5’inci maddesi
uyarinca hazirlanmistir.
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1 RAPORUN AMACI

Bu raporun amaci, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29/5’inci maddesi
uyarinca Bin Ulasim Akilli Sehir Teknolojileri A.S.’nin (“Bin Ulasim” veya “Sirket”) halka arz
fiyatinin ~ belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin  gerceklesip  gergeklesmediginin
degerlendirilmesidir.

2  FiYAT TESPiT RAPORUNDA KULLANILAN YONTEMLER

Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikras1 uyarinca halka arz edilecek paylarin satis fiyatinin borsa
fiyatindan farkli veya nominal degerinden yiiksek olmas1 durumunda s6z konusu satis fiyati ve bu
fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak halka arzda satisa aracilik eden
yetkili kurulusga fiyat tespit raporu hazirlanmasi gerekmektedir. Halka arzda satiga aracilik eden
yetkili kurulusun halka acilacak ortakligin Kurulun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iligkili
tarafi olmasi halinde, fiyat tespit raporunun baska bir yetkili kurulus tarafindan hazirlanmasi
gerekmektedir. Bu c¢ercevede Sirket 6zsermaye degeri ve beher pay degerinin belirlenmesi
amaciyla Bizim Menkul Degerler A.S. (“BMD?”) tarafindan 23.09.2024 tarihli fiyat tespit raporu
(“Fiyat Tespit Raporu”) hazirlanmis, s6z konusu rapor ile Sirket’in degeri halka arz Oncesi
11.931.468.750 TL olarak hesaplanmustir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29’uncu maddesinin 5’inci
fikrasinda ise; “Paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya a¢iklanmasini miiteakip on
is guinii icerisinde, halka arz fiyatimin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igceren bir rapor
hazirlamast ve soz konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur.” hiikmii yer almaktadir.

BMD tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, Sirket’in nihai degerinin tespit edilebilmesi
amaciyla Indirgenmis Nakit Akim (INA) metodu ile Carpan Analizi metodu esit agirhik ile
degerleme calismasina dahil edilmistir. Degerleme ¢alismasi sonucunda 11.931.468.750 TL halka
arz oncesi hedef piyasa degerine ulagilmistir.

Sirket degerinin Sirket’in halka arz 6ncesi 6denmis sermayesine (100.000.000 TL) boliinmesiyle
halka arz oncesi Pay Degeri 119,31 TL olarak tespit edilmistir. Bulunan pay basina hedef piyasa
degerine %23 oraninda halka arz iskontosu uygulanmig ve Sirket’in iskontolu piyasa degeri
9.187.230.937 TL ve halka arz fiyat1 91,85 TL olarak belirlenmistir.

3  FiYAT TESPIiT RAPORUNA iLiSKiN DEGERLENDIiRME

Sirket’in halka arz siirecinde Bizim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve Sirketimizin
internet sitesi ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda 26.09.2024 tarihinde yayimlanarak
yatirimeilarin bilgisine sunulan 23.09.2024 tarihli fiyat tespit raporunda, Sirketimizin ortak pay



satig1 yontemi ve sermaye artirimi yontemi ile halka arz edilen paylariin birim fiyat tespitinde,
sektoriin ve Sirketimizin spesifik 6zelliklerine uygun olarak se¢ilmis ve uluslararasi kabul gérmiis,
asagida yer verilen iki temel yontem kullanilmistir.

3.1 Indirgenmis Nakit Akim Yéntemi

Sirket’in halka arz oldugu 30.06.2024 tarihli 6zet konsolide finansal tablo sonuglarini igeren
Bagimsiz Denetim Raporu’na gore fiyat tespit raporundaki 31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023,
30.06.2023 ve 30.06.2024 yillarina ait hesaplamalar bu verilere dayali olarak yapilmistir.

Skuter acilis ve birim siirlis fiyat varsayimlari, fiyat tespit raporu tarihi itibariyla uyumlu fiyat
gerceklesmeleri baz alinarak ABD Dolar1 enflasyon beklentisi dogrultusunda ongoriilerek
hesaplanmistir. Sektor ongdriileri ile paralel olarak mikromobilite ve skuter kiralamalari1 pazarinda
yiiksek tiliketici farkindaligi ve artan ¢evre dostu ulasim bilinciyle birlikte Avrupa pazarinda
ongoriilen biiyiime dikkate alindiginda, sektoriin genislemesi ve kullanimin yayginlasmasi
beklenmekte; bu dogrultuda, yillar icerisinde skuter basina diisen siirlis sayisinin artacagi
varsayilmaktadir. Ortalama siiriis siiresi varsayimlari 2023 yilinda gerceklesen parametreler esas
alinarak belirlenmis ve bu siirenin projeksiyon donemi boyunca sabit kalacagi varsayilmaistir.

2025 yilinda Sirket’in 6ngordiigi stratejik planlari dogrultusunda Sirbistan, Slovenya, Belgika,
Ispanya, Hollanda, Avusturya, italya, Yunanistan ve Polonya’da skuter alimlar1 ile ilgili pazarlarda
genisleme ongoriisii is planlarina yansitilmaktadir. Ilgili pazarlarda genisleme planlari projeksiyon
déneminde “Diger Ulkeler” olarak belirtilmektedir. Yeni iilkeler igin pazara giris stratejileri ve yol
haritas1 pazar arastirmasi asamasi ile baglamaktadir. Daha sonrasinda ise ilgili iilkedeki
belediyelerden izin veya ihale yoluyla hukuki asamalar tamamlanmaktadir. Sirket kurulumu
asamas1 tamamlandiktan sonra uygun depo bulunmasi, iilke ve operasyon miidiiriiniin se¢ilmesi,
elektrik tesisatinin organize edilmesi, personelin istihdam edilmesi, operasyonel vasitalarin
organize edilmesi, yazilimsal hazirliklarin yapilmasi ve bolgesel haritalandirma siiregleri
yonetilmektedir. Cagr1 merkezine lokal dil konusan miisteri temsilcisi istthdami ve kullanici
sO0zlesmesinin ilgili iilkenin kanunlarina gore hazirlanma asamalarindan sonra ise 6deme sistemleri
kurulmaktadir. Son olarak skuterlerin sahaya dagitilmasindan itibaren faaliyete baglanmaktadir.
Ayrica cesitli iilkelerdeki yatirim planlarinin degismesi veya diger pazarlarda stratejik firsatlar
olusmas1 durumunda skuterlerin bolgeler arasinda kaydirilmasinin gegmiste oldugu gibi gelecekte
de miimkiin olabilecegi diisliniilmektedir.

Asagidaki tablolarda {ilke bazinda 6ngoriilen gelir beklentileri yer almaktadir.

Konsolide Gelirler 2Y2024T 2025T 2026T

Tirkiye 16.852.020 46.686.146 62.919.853 82.442.835 96.462.570
Arnavutluk 673.100 2.996.244 5.047.623 5.668.985 5.803.892
Bosna 2.037.153 4.534.106 6.182.374 9.027.722 12.014.023
Bulgaristan 885.783 3.178.287 4.639.723 6.774.512 9.018.759
Diger Ulkeler - 22.369.646 50.246.700 67.718.482 86.662.496
Hirvatistan - 2.416.227 3.256.397 4.571.575 4.680.366




Makedonya 678.500 3.017.263 4.406.313 6.438.301 8.565.070

Toplam Gelirler 21.126.556  85.197.920 136.698.984 182.642.413 223.207.176

Maliyet&Giderler&FAVOK, USD 2Y24T 2025T 2026T 20277

SMM, Amortisman Harig 3.161.544  8.523.276  7.991.867 4.475.613  8.565.633 34.542.976 55.423.767 74.051.249  90.497.984
SMM/Gelir 42,86% 42,24% 38,91% 40,48% 40,54% 40,54% 40,54% 40,54% 40,54%
Briit Kar 4.215.192 11.654.130 12.548.724  6.579.706 12.560.923 50.654.945 81.275.217 108.591.164 132.709.192
Briit Kar Marji 57,14% 57,76% 61,09% 59,52% 59,46% 59,46% 59,46% 59,46% 59,46%
Faaliyet Giderleri, Amortisman Hari¢ 748.940 5.801.624 6.417.209 2.577.261 5.866.639 23.658.634 37.959.978 50.718.022 61.982.462
Faaliyet Giderleri/Gelir 10,15% 28,75% 31,24% 23,31% 27,77% 27,77% 27,77% 27,77% 27,77%
FAVOK 3.466.251 5.852.505 6.131.515 4.002.444 6.694.284 26.996.311 43.315.238 57.873.142  70.726.729
FAVOK Marji 46,99% 29,01% 29,85% 36,20% 31,69% 31,69% 31,69% 31,69% 31,69%
Amortisman 551.248 3.088.876  3.673.372 2.017.064 1.091.603 3.753.751 5.264.851 6.407.622 7.721.899
Faaliyet Kari 2.915.003  2.763.629  2.458.143 1.985.380 5.602.681 23.242.560 38.050.387 51.465.520 63.004.830
Faaliyet Kar Marji 39,52% 13,70% 11,97% 17,96% 26,52% 27,28% 27,84% 28,18% 28,23%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 22,12% 21,30% 21,00% 20,88% 20,70%
Odenecek Vergi 1.239.557 4.951.745 7.991.634 10.748.082 13.045.020

Bin Ulagim’in 30.06.2024 itibariyla isletme sermayesinde dikkate alinmayan ve finansal varlik ve
borg olarak addedilen bilango kalemleri net bor¢ hesaplamasinda dikkate alinmistir. Sirket’in net
nakit pozisyonu 30 Haziran 2024 tarthinde TCMB’nin saat 15:30'da belirledigi gosterge
niteligindeki doviz alis kuru olan 32,8262 TL baz alinarak 866.556 dolar olarak hesaplanmustir.

Bin Ulasim Net Borg Hesabi, USD 30.06.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 4.014.616
Finansal Yatirimlar 483
Diger Alacaklar 5.550.301
Kisa Vadeli Borglanmalar 626.887
Kiralama islemlerinden borglar 932.796
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2.097.006
Diger Borglar 4.095.207
Doénem Kari Vergi YukimIGlugu 45.230
Uzun vadeli borglanmalar 97.312
Kiralama islemlerinden Borglar (UV) 804.405
Net Finansal Borg (Nakit) (866.556)

Serbest nakit akimlar1 %10,21 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve Sirket i¢in net borg
oncesi 424.447.130 USD firma degeri hesaplanmistir. Firma degerine 866.556 USD net nakit
eklenerek 30.06.2024 itibariyle 425.313.686 USD piyasa degeri hesaplanmistir. 30.06.2024 tarihli
hesaplanan piyasa degeri 6zsermaye maliyeti ile 82 giin bilesiklendirilerek degerleme tarihi olan
20 Eyliil 2024°teki piyasa degeri 437.807.646 USD hesaplanmustir. Sirket i¢in 20 Eyliil 2024 giinti
saat 15:30’da TCMB tarafindan belirlenen gosterge niteligindeki dolar alig kuru olan 33,9531 TL
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baz alinarak, 14.864.926.795 TL piyasa degeri hesaplanmaistir.

2025T

2026T

2027T

2028T

2029T

Bin Ulasim iNA, USD

Ug Deger

Toplam Gelir 21.126.556 85.197.920 136.698.984 182.642.413 223.207.176 224.823.293
Yillik Degisim 164,7% 60,4% 33,6% 22,2% 0,7%
SMM, Amortisman Harig 8.565.633 34.542.976 55.423.767 74.051.249 90.497.984 91.153.229
SMM/Gelir 40,54% 40,54% 40,54% 40,54% 40,54% 40,54%
Briit Kar 12.560.923 50.654.945 81.275.217 108.591.164 132.709.192 133.670.064
Briit Kar Marji 59,46% 59,46% 59,46% 59,46% 59,46% 59,46%
Faaliyet Giderleri, Amortisman Harig 5.866.639 23.658.634 37.959.978 50.718.022 61.982.462 62.431.242
Faaliyet Giderleri/Gelir 27,77% 27,77% 27,77% 27,77% 27,77% 27,77%
FAVOK 6.694.284 26.996.311 43.315.238 57.873.142 70.726.729  71.238.822
FAVOK Marji 31,69% 31,69% 31,69% 31,69% 31,69% 31,69%
Amortisman 1.091.603 3.753.751 5.264.851 6.407.622 7.721.899 8.840.715
Faaliyet Kari 5.602.681 23.242.560 38.050.387 51.465.520 63.004.830 62.398.107
Faaliyet Kar Marji 26,52% 27,28% 27,84% 28,18% 28,23% 27,75%
Kurumlar Vergisi Orani 22,12% 21,30% 21,00% 20,88% 20,70% 20,70%
Odenecek Vergi 1.239.557 4.951.745 7.991.634 10.748.082 13.045.020 12.919.399
isletme Sermayesi 4.377.761 8.827.188 14.163.111 18.923.218 23.126.053 23.293.495
isletme Sermayesi Degisimi 31.116  4.449.426 5.335.923 4.760.108 4.202.835 167.443
isletme Sermayesi/Gelir 10,36% 10,36% 10,36% 10,36% 10,36% 10,36%
Serbest Nakit Akimi 4.985.843 5.030.780 17.898.878 33.222.787 42.964.656 49.201.454 539.537.295
AOSM 10,21% 10,21% 10,21% 10,21% 10,21% 10,21% 10,21%
indirgeme Doénemi 0,25 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 5,50
indirgenmis Nakit Akimi 4.866.122 4.564.706 14.736.039 24.818.097 29.122.003 30.259.749 316.080.415

Bin Ulasim iNA Degeri, USD

Ug Deger Bilylime Orani

20.09.2024
1%

Firma Degeri, USD 424.447.130
Net Borg (Nakit), USD -866.556
Piyasa Degeri @30.06.2024 425.313.686
Piyasa Degeri @20.09.2024 437.807.646
TCMB Dolar/TL Alis Kuru @20.09.2024 33,9531

Piyasa Degeri @20.09.2024, TL

14.864.926.795

3.2 Piyasa Carpanlar1 Yontemi

Carpan Analizi yOntemi; pay piyasalarimin etkin isledigi varsayilarak halka acik olmayan
sirketlerin iglem goren benzer nitelikteki sirketlerle karsilastirilarak degerlerinin tespit edilmesi
esasina dayanmaktadir.



Carpan Analizi Yontemi’ne gore Bin Ulasim degerleme ¢alismasinda kullanilan finansal veriler
icin 30.06.2024 tarihli bilanco verileri ile 30.06.2023 — 30.06.2024 dénemine iliskin Gelir Tablosu
verileri kullanilmistir. Yurt ici ¢arpan analizinde, yurt i¢i benzer sirket bulunmamasi sebebiyle
BIST-Bilisim Endeksi’nde islem goren sirketlerin 20.09.2024 tarihi itibartyla verileri dikkate
alimmustir.

Yurt dis1 piyasalarda Marti Technologies Inc., Lime Technologies AB ve Bird Global Inc. gibi
benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketler incelenmis, ancak bu sirketlerin yeterli bir 6rneklem
grubu olusturacak sayida olmamalari, henliz faaliyet kar1 yaratmiyor olmalar1 dolayisiyla anlamli
sonu¢ vermemesi ve faaliyet gosterilen iilkelerdeki regiilasyon farkliliklari gibi faktorler goz
oniinde bulundurularak, yurt dist FD/FAVOK carpanlarinin bu degerleme calismasma dahil
edilmemesine karar verilmistir.

Carpan analizinin tamaminda Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK)
carpaninin medyani dikkate alinmstir.

FD/FAVOK carpanlar1 5’ten kiiciik ve 40’dan biiyiikk carpanlar u¢ deger kabul edilmis ve
hesaplamaya dahil edilmemistir.

Sirket’in operasyonlarinin belirli iilkelerde 2025 yilinda baslayacak olmasi ve mevcut finansal
tablolariin Sirket’in is potansiyelini heniiz tam anlamiyla yansitmiyor olmasi sebebiyle
FD/FAVOK c¢arpani i¢in;
1- Bin Ulasim’in 2024 yilmin ikinci yarisinda 6ngérillen FAVOK tutarinin 30.06.2024
tarihine indirgenmesi ve 2024’iin ilk yarisinda elde edilen FAVOK tutariyla toplanmasi
yoluyla hesaplanan 2024 tahmini FAVOK tutar,

2- 2025 yilinda éngériilen FAVOK tutarinm 30.06.2024 tarihine indirgenmesiyle hesaplanan
2025 tahmini FAVOK tutar1 dikkate alimmustr.
Carpan Analizi Yontemi'nde dikkate alinan FAVOK, emsal sirketler carpan medyani 6zet olarak
asagida yer almaktadir.

Bin Ulagim FAVOK, USD

Nominal FAVOK 4.002.444 6.694.284 10.696.728 26.996.311
30.06.2024'e indirgenmis FAVOK 4.002.444 6.533.539 10.535.983 24.495.251

Bin Ulasim FD/FAVOK Degerlemesi, USD

30.06.2024'e indirgenmis FAVOK 10.535.983 24.495.251
Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani 15,08 15,08
Carpan Degeri, USD 159.755.726 370.270.146
Agirhk 50,0% 50,0%
Ortalama Carpan Degeri, USD 265.012.936
TCMB Dolar/TL Alis Kuru @20.09.2024 33,9531
Ortalama Carpan Degeri, TL 8.998.010.705




Bin Ulagim’in 2024 tahmini FAVOK tutar1 10.696.728 USD ve 2025 tahmini FAVOK tutari
26.996.311 USD’dir. 30.06.2024 tarihine indirgenmis FAVOK tutarlar1 ise 2024 yil sonu igin
10.535.983 ve 2025 yil sonu i¢in 24.495.251 USD olarak hesaplanmaktadir. Benzer sirket
carpanlarindan hesaplanan 15,08x FD/FAVOK c¢arpaniyla Bin Ulasim ic¢in 2024T FAVOK
tutarindan 159.755.726 USD ve 2025T FAVOK tutarindan 370.270.146 USD piyasa degeri
hesaplanmistir. Bu degerler esit agirliklandirilarak Bin Ulagim igin 265.012.936 USD piyasa degeri
hesaplanirken 20 Eyliil 2024 tarihli TCMB Dolar/TL alis1 kuru olan 33,9531 ile 8.998.010.705 TL
piyasa degerine ulagilmistir.

4 Sonug¢

INA ve garpan metotlarindan hesaplanan degerlere %50 ser agirlik verilmis ve halka arz iskontosu
oncesi 11.931.468.750 TL deger hesaplanmistir. %23 halka arz iskontosu sonrasinda
9.187.230.937 TL halka arz piyasa degerine ulasilmistir.

Bin Ulagim Halka Arz Degeri, TL

Metodoloji iNA Carpan
Hesaplanan Deger 14.864.926.795 8.998.010.705
Agirhk 50% 50%
Nihai Deger 11.931.468.750
Halka Arz iskontosu 23,0%
Halka Arz Piyasa Degeri 9.187.230.937
Sermaye 100.000.000
Talep Toplama Fiyati 91,85
Sermaye Artirimi 12.000.000
Ortak Satis! 5.000.000
Halka Arz Miktari 17.000.000
Halka Arz Biiyuklugii 1.561.450.000
Halka Acikhk orani 15,18%

31.12.2024 Tarihli

2024 Yih Tahmini - 31.12.2024 Tarihli e — Gergeklesme
USD  Gergeklesmeler - TL Orani
USD
Toplam Gelirler 32.181.875 784.354.514 22.232.082 69%
Satilan Malin Maliyeti* 13.041.246 444.226.185 12.591.338 97%
Briit Kar 19.140.629 340.128.329 9.640.744 50%
Operasyonel Giderler* 8.443.901 248.169.803 7.034.232 83%
FAVOK 10.696.728 91.958.526 2.606.512 24%

(*) Satilan Malin Maliyeti ve Operasyonel Giderler, amortisman harig tutarlar ifade etmektedir.
(**)USD bazli 31.12.2024 tarihli ger¢eklesmeler, 31.12.2024 tarihi itibariyla donem sonu USD/TRY TCMB
alis kuru dikkate alinarak hesaplanmigtir. (USD/TRY = 35,2803)




Sirketimiz, 2024 yilinda 22.232.082 USD hasilat gerceklestirmistir. Buna gore; Fiyat Tespit
Raporu’nda 32.181.875 USD olarak tahmin edilen 2024 yillik hasilat tutarinin %69 unu
gerceklestirmistir.

Bununla birlikte Sirket, Fiyat Tespit Raporu’nda 2024 yili igin FAVOK tutarin1 10.696.728 USD
olarak tahminlemis olup, ilgili ddSnemdeki FAVOK tutar1 2.606.512 USD olarak gerceklesmistir.

Bin Ulasim’1n ilk islem giiniinden itibaren giinliik agirlikli ortalama pay fiyatinin gelisimi asagidaki
grafikte sunulmaktadir.

Bin Ulasim Akilli Sehir Teknolojileri A.S. Pay Fiyat Performansi (TL)
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Kaynak: Bulls Yatirim

Kamuoyuna ve yatirimcilarin bilgilerine sunulur.

Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S.

Y onetim Kurulu



