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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden integral Yatirm
Menkul Degerler A.S. (“integral Yatirim”) tarafindan, Bulls Yatirm Menkul Degerler A.S’nin (“Bulls
Yatirim”) halka arzda satisa yetkili araci kurum oldugu Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S. (kisaca

“ihraggl”, “Bin Ulasim” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Bizim Menkul Degerler A.S.

tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin

pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin

izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi

integral Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

BiN ULASIM VE AKILLI SEHIR TEKNOLOJILERI A.S.

HALKA ARZ OZET BIiLGi

ihragg

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Halka Arz Tarihleri

Halka Arz Fiyati

Halka Arz iskonto Orani

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Sekli

Aracihik Tiirii

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Halka Aciklik Orani
Halka Arz Edilen Hisse Adedi

Taahhiitler

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlari
Fiyat istikrari

Borsa Kodu

islem Gorecegi Pazar

Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S.
Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S. ve Ortaklar

3-4 Ekim 2024
91,85 TL
23,00%

Sabit Fiyatla Talep Toplama
Sermaye Artirimi: %10,72 ve Ortak Satisi: %4,46
En lyi Gayret Aracilig

100.000.000 TL
112.000.000 TL
15,18%
17.000.000
ihraggr icin: 1 yil
Ortaklar igin: 1 yil

Tamami Esit Dagitim
Planlanmamaktadir.

BINBN
Yildiz Pazar

Kaynak: Bin Ulasim izahname
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3. SIRKET PROFiLi

Sirket, 1997 yilinda elektrikli skuter kiralama ve mikromobilite alanlarinda faaliyet géstermek amaciyla
kurulmustur.

Sirketin Faaliyetleri

Basta ulasim olmak Uzere, her tirli akilli sehir teknolojileri, mikromobilite uygulamalari ve ¢éziimleri
gelistirmek; bunun yaninda her tirli elektrikli veya elektriksiz, bisiklet, motosiklet, skuter,
mikromobilite vb. her tirll araglarin alinmasi, satilmasi, kiralanmasi ve her tiirld isletilmesidir.

Skuter Filolarn: Sirket, yurt ici 20.805 ve yurt disi 3.082 olmak lizere toplamda 23.887 adet skuter
bulunmaktadir. Filodaki skuterlerin yerlilestiriimesi ve millilestirilmesi konusunda galismalar devam
etmektedir.

Hizmet Ag:: Sirket, yurticinde istanbul, Konya, Antalya, Eskisehir, Kocaeli, Gaziantep, Adana, Bursa
Samsun, Sakarya ve Usak illerinde; yurtdisinda ise Bulgaristan, Bosna Hersek, Kuzey Makedonya ve
Arnavutluk’ta aktif olarak e-skuter kiralama hizmeti vermektedir. Azerbaycan, Hirvatistan ve KKTC'de
bulunan bagli ortaklik faaliyetleri ise Ulkeler 6zelinde operasyonel karar neticesinde askiya alinmigtir.
Faaliyet gostermek icin Balkan tlkelerinin secilme sebepleri, ilgili Glkelerde bu alanda faaliyet gbsteren
herhangi bir rakibin olmayisi ve pazara ilk giren sirketin Bin Ulasim olmasidir.

3.2 Ortakhik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortak Adi
Sermaye (TL) Payi (%) Se:_lrf:-a)\ye Payi (%)

1000 Yatirimlar Holding A.S. 89.000.000 89,0% 84.250.000 75,22%
Viva Edge Telecom Bulgaria Limited 5.000.000 5,0% 5.000.000 4,46%
Re-Pie Portfoy BinBin GSYF 4.500.000 4,50% 4.275.000 3,82%
Re-Pie Portddy Altun Capital GSYF 500.000 0,50% 475.000 0,42%
Bulls Girisim Sermayesi Yatinm 1.000.000 1,00%  1.000.000 0,89%
Ortakhgi A.S.

Halka Agik Kismi - - 17.000.000 15,18%
Toplam 100.000.000 100% 112.000.000 100,00%

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu
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OZET FINANSAL TABLOLAR

4.1. Bilango

Bilango (TL) 2021/12 2022/12 2023/12 2024/03
Donen Varliklar 587.327.131  423.076.566 1.204.955.197 528.948.467
Duran Varliklar 584.727.381  736.930.215 683.779.069 595.967.087
Toplam Varliklar 1.172.054.512 1.160.006.781 1.888.734.266 1.124.915.554
Kisa Vadeli Yikumlultkler 192.227.134  302.286.871 1.135.134.658 361.381.993
Uzun Vadeli Yikimlalikler 239.774.715  242.742.012 97.415.065 105.549.126
Toplam Yiikiimliiliikler 432.001.849 545.028.883 1.232.549.723 466.931.119
Toplam Ozkaynaklar 740.052.663 614.977.898 656.184.543 657.984.435

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu

4.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 2021/12 2022/12 2023/12 2024/06
Hasilat 242.150.196 662.347.555 674.269.558 362.904.115
Satislarin Maliyeti (-) -119.640.309 -336.279.068 -351.214.566  -201.777.489
Brit Kar / Zarar 122.509.887 326.068.487 323.054.992 161.126.626
Esas Faaliyet Kari / Zarari 120.599.372 97.088.326 102.974.419 56.009.876
Vergi Oncesi Kar 63.659.888  -30.625.071 28.188.619 28.972.029
Ana Ortaklik Paylari 27.125.110 -103.636.574 29.682.059 4.897.259

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu

5. HALKA ARZDAN ELDE EDILECEK FONUN KULLANIM YERLERI
Kullanim Alani Kullanim TUt(i:;
Alternatif Yatirim Firsatlarinin Degerlendirilmesi 20%
Makine, Tasit, Cihaz vb. Mal ve Hizmet Alimi 30%
Ticari Borglar ve Grup Sirketlerine Olan Borglarin Odenmesi 30%
isletme Sermayesi 20%
Toplam 100%

Kaynak: Bin Ulasim Fonun Kullanim Yeri Raporu

Fon Kullanim Ozet Bilgi

Alternatif Yatirinm Firsatlarinin Degerlendirilmesi — Basta sirket alimi olmak (zere ¢ikabilecek
diger firsatlarin degerlendirilmesi kapsaminda halka arz net gelirinin %20 lik kismi bu kalem
altinda degerlendirilecektir.

Makine, Tasit, Cihaz vb. Mal ve Hizmet Alimi - Sirket’in mevcut e-skuter filosunun yenilenmesi
ve buna bagh olarak Sirket’in ihtiya¢ duydugu diger tasit, cihaz vb. yatirimlarin yapiimasi
hedeflenmektedir. Halka arz net gelirinin %30’luk kismi bu kalem altinda degerlendirilecektir.
integral Yatiri
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e Ticari Borglar ve Grup Sirketlerine Olan Borglarin Odenmesi — Sirket’in cesitli bankalar ve
finansal kuruluslar ile yapmis oldugu s6zlesmelerden kaynaklanan borglarinin belli bir kisminin
ve ayrica grup sirketlere olan ¢esitli borglarin kapatilmasi planlanmaktadir. Halka arz net
gelirinin %30’lik kismi bu kalem altinda degerlendirilecektir.

e isletme Sermayesi — Sirket’in kendi faaliyetlerini devam ettirebilmesi amaciyla halka arzdan
elde edilen net gelirin %20’lik kismini isletme sermayesi olarak kullaniimasi planlanmaktadir.

6. DEGERLEME YONTEMLERI

Bizim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Bin Ulasim ve Akilli Sehir
Teknolojileri’nin basina degerinin tespit edilmesinde indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi (Gelir
Yaklasimi) ve Piyasa Carpanlari Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemleri kullaniimistir. Sirketin pay basina
degerinin hesaplanmasinda piyasa ¢arpanlari analizine %50, indirgenmis nakit akimlari analizine %50
agirhk verilmistir.

6.1 indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

iINA projeksiyonu cercevesinde, 2024 — 2028 yillari arasi projeksiyon dénemi olarak kabul edilmistir.
Uzun vadeli ABD enflasyon beklentisi %2 seviyesinde olup projeksiyonda %1 alinarak ihtiyath bir
yaklasim sergilenmistir. Projeksiyon donemindeki satislarin maliyetinin gelire orani 2022, 2023 ve
1Y2024 dénemindeki amortisman hari¢ maliyetlerin gelire oraninin ortalamasi baz alinarak %40,54

tahmin edilmistir. Maliyet ve gider varsayimlari sonrasinda projeksiyon dénemine iliskin FAVOK mariji
%31,69 seviyesinde olusmus olup 2021-2022-2023 ve 1Y2024 FAVOK marjlari sirasiyla %46,99 - %29,01
- %29,85 - %36,20 seviyesindedir. Risksiz getiri orani %7,40 olarak kabul edilmistir. Serbest nakit
akimlari %10,21 AOSM ile 30.06.2024 tarihine indirgenmis ve sirket icin net borg¢ 6ncesi 424.447.130
USD firma degeri hesaplanmistir.

iNA Tablosu

Uc¢ Deger Blyiime Orani 1%
Firma Degeri 424.447.130
Net Borg (Nakit) -866.556
Piyasa Degeri @30.06.2024 425.313.686
Piyasa Degeri @20.09.2024 437.807.646
Risksiz Getiri Orani 7,40%
Ozsermaye maliyeti 13,79%
Veri Sonrasi Borg Maliyeti 6,63%
Agirhikl Ortalama Ozsermaye Maliyeti 10,21%
TCMB Dolar/TL Ahs Kuru @20.09.2024 33,9591
Piyasa Degeri @20.09.2024, TL 14.864.926.795

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu
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6.2 Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi

Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S.’nin Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ile piyasa degerinin
hesaplanmasinda yurt ici benzer sirketler kapsaminda BiST’te islem gérmekte olan, bilisim sektoriinde
yer alan ve yazilim/teknoloji alaninda faaliyet gosteren 31 sirketten olusan bir 6rneklem kullanilmistir.
Analizde 6rneklemde bulunan sirketlerin USD bazli FD/FAVOK carpanlari dikkate alinmistir ve bu
carpanlar 20 Eylul 2024 tarihinde Finnet Analiz Ekspert programindan temin edilmistir. Yurt ici benzer
sirketler kapsaminda degerlendirilen 31 sirketten olusan 6érneklemin FD/FAVOK carpanlarinin
ortalamasi 22,51x seviyesinde iken medyani 15,97x seviyesindedir. 5x’ten kigik ve 40x’ten buyilk olan
ug seviyedeki carpanlara sahip olan sirketler 6rneklem disinda tutuldugunda 6rneklemin medyan
FD/FAVOK carpan degeri 15,08x olarak hesaplanmis ve piyasa carpanlari analizinde bu deger baz
alinmistir.

Bin Ulasim ve Akilli Sehir Teknolojileri A.S.’nin USD bazli FAVOK projeksiyonu asagidaki tabloda
gosterilmistir. Sirketin 2024 yili FAVOK projeksiyonu 10.696.728 USD seviyesinde, 2025 yili FAVOK
projeksiyonu ise 26.996.311 USD seviyesindedir. Bu degerler 30.06.2024 tarihine indirgendiginde ise
2024T FAVOK degeri 10.535.983 USD ve 2025T FAVOK degeri 24.495.251 USD olarak hesaplanmistir.

Bin Ulasim FAVOK Degeri (USD) 1Y24 2v24 2024T 2025T

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

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici benzer sirketler 6rnekleminin medyan FD/FAVOK carpani olan 15,08x degeri baz alinarak, Bin
Ulagim’in piyasa carpanlari yéntemi ile piyasa degeri, 2024T FAVOK degeri kullanildiginda 159.755.726
USD, 2025T FAVOK degeri kullanildiginda ise 370.270.146 USD olarak hesaplanmistir. Piyasa ¢arpanlari
yontemi ile sirketin piyasa degeri hesaplanirken bu iki degere de %50 agirlik verilmis ve sirketin
ortalama piyasa degeri 265.012.936 USD olarak hesaplanmistir. Bu deger 20 Eyliil 2024 tarihli TCMB
USD/TRY alis kuru olan 33,9531 ile carpilarak Turk Lirasi cinsine gevrilmis ve sirketin piyasa degeri
8.998.010.705 TL olarak hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlar Analizi Yontemine Gore Piyasa Degeri

30.06.2024’e indirgenmis FAVOK (USD) 10.535.983 24.495.251
Yurt ici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK Carpani 15,08x 15,08x
Ortalama Piyasa Degeri (USD) 159.755.726 370.270.146
Agirhk 50% 50%
Piyasa Carpanlari Analizi Yontemine Gore Piyasa Degeri (USD) 265.012.936
TCMB USD/TRY alis kuru (20 Eylal 2024) 33,9531
Piyasa Carpanlari Analizi Yontemine Gore Piyasa Degeri (TL) 8.998.010.705

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu
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Sonug

Sonug olarak degerleme c¢alismasinda indirgenmis nakit akimlari analizi ydontemine %50 ve piyasa
garpanlari analizi yontemi %50 agirliklandiriimistir. Degerleme ¢alismasi sonucunda bulunan

agirhklandirilmis sirket degeri asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Degerleme Ozeti Hesaplanan Deger ‘ A§Ir|lk‘
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 14.864.926.795 50%
Carpan Analizi 8.998.010.705 50%

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Nihai Deger 11.931.468.750
Talep Toplama Fiyati 91,85
Halka Arz iskontosu 23,00%
Halka Arz Piyasa Degeri 9.187.230.937
Sermaye 100.000.000
Halka Arz Biiyikliigi 1.561.450.000
Halka Agiklik Orani 15,18%

Kaynak: Bin Ulasim Fiyat Tespit Raporu

7. GORUS

Bizim Menkul Degerler A.S. tarafindan sirket igin hazirlanan fiyat tespit raporunun kapsamli, net ve
anlasilir oldugu kanaatindeyiz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detayhdir.

e Fiyat tespit edilirken indirgenmis nakit akimlari Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi
kullanilmasini ve indirgenmis nakit akimlar Analizine %50, Piyasa Carpanlari Analizine %50
agirhk verilmesini uygun buluyoruz. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir
sekilde agiklandigini dislinliyoruz.

e Carpan analizinde FD/FAVOK ¢arpaninin kullanilmasini uygun buluyoruz.

Sonug olarak, Bin Ulasim i¢in hesaplanan hedef degere %23,00 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka
arz icin 91,85 TL hedef fiyat belirlenmistir. Yukarida belirtmis oldugumuz goérisler dikkate alinmak
kaydiyla makul oldugu goriisiindeyiz.
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Yasal Uyari Notu: Burada yer aIan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gériisler 5nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S.
bilgilerin ve ifade edilen goruslerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acikca ifade
edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. igerik kesinlikle mali, hukuki, vergi veya
diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadigi gibi, tamamen igerige dayali olarak yatirim yapilmamal
veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirrm konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goris
alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. herhangi bir
sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak
Gzere her turli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak
hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte
ve herhangi bir yatirm aracini alma veya satma yoninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi
amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goris, bilgi ve
veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinrm Menkul
Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her turli i¢ ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglincu
kisi kurumlardan elde edilmis olup, integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi
menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda
bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yénelik olarak verilmemektedir.
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