GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Borlease Otomotiv A.S. Ekim 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Tilrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin Borlease Otomotiv A.S. (“Sirket”
ve/veya “Ihraccl”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri
Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname'yi
inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Oncesi Gikarilmis Sermaye (TL) 140.500.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 47,000,000
Halka Arz Sonrasi Cikanlmis Sermaye (TL) 168.700.000 |Halka Acilacak Oran (%) 27,86%
Halka Arz Ozeti Sermaye Arttirimi (TL) 28.200.000 |Halka Acilacak Oran (Ek Satig Dahil) (%) 30,65%
Mevcut Pay Satigi (TL) 418.800.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 25,29
Ek Pay Satisi (TL) 4.700.000 |Satis Yéntemi Sabit fiyat ile talep toplama

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Gnemli Bilgiler

2013 yilinda kurulan Sirket; yeni ve/veya ikinci el motorlu araglar (yolcu araglan, hafif ticari araglar ve kamyonlar da
dahil olmak ve fakat bunlarla sinirli olmamak (izere) ve motorlu tasit sinifina girmeyen diger ekipman ve hizmetlere
iliskin uzun dénem operasyonel kiralama ve kisa dénemli glinliik kiralama hizmeti, filo kiralama hizmeti ve filo yonetim
hizmetleri saglamaktadir.

Sirket’in ana faaliyet konusu gerek sahibi oldugu gerekse Uglinci kisi ve kurumlardan temin ettigi her tiirlii motorlu ve
motorsuz araglarla hem bireysel hem de kurumsal musterilerine, uzun sireli operasyonel filo kiralama hizmeti ile kisa
doénem arag kiralama hizmeti vermektir.

Filo Bilgisi (Adet) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023

Operasyonel Filo Kiralama 4.281 74,31 3.757 67,05 3.837 58,42 3.748 52,20

Kisa ve Giinlik Kiralama 1.480 25,69 1.846 32,95 2.731 41,58 3.432 47,80

Ginlik Kiralama (*) 1.480 25,69 1.114 19,88 808 12,3 375 5,22

Gunlik Kiralama (**) - - 732 13,06 1.923 29,28 3.057 42,58

Ginllk Kiralama (***) 827 - 1.315 - 1.864 - 1.747 -
100,00 100,00 100,00 100,00

(*) Arti Seyahat'in miilkiyetinde olan araglari ifade etmektedir.
(**) Arti Seyahat'in dis kiralama ile kullanim hakki varliklarinda takip ettigi araclari ifade etmektedir.

(***) Borlease tarafindan Arti Seyahat'e glinliik kiralama operasyonlarindan kullaniimak iizere operasyonel kiralama yapilan araclari ifade etmektedir.

Ortaklik Yapisi
e Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi SN Som,aSI
Ortagin Unvani (Ek Satis Dahil)
TL % TL % TL %
|Bor Holding A.S. A 35.125.000 25,00% | 35.125.000 20,82% 35.125.000 20,82%
B 105.375.000 75,00% | 86.575.000 51,32% | 81.875.000 48,53%
|Halka Acik Kisim B - - 47.000.000 27,86% | 51.700.000 30,65%
1 Sermaye 140.500.000 100,0% | 168.700.000 100,0% | 168.700.000 100,0%
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2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’in halka arzi ile kaynak elde edilmesi

- Kurumsallasmaya hiz kazandirilmasi

- Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi

- Bilinirligin ve taninirligin pekistirilmesi

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glcli bir sekilde uygulanmasi ve Sirket’in kurumsal kimliginin
glclendirilmesinin hedeflenmesi olarak siralanabilir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket’in halka arzdan saglayacagi net nakit girisinin 677.237.186 TL olmasi beklenmektedir. Tahmini halka arz masraflarinin
ctkarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabiil eden tutarin, Sirket'e disen kismi icin asagida fon kullanim alanlari verilmistir.

Sirket’in sermaye artirnmi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden,
ilgili masraf ve maliyetler dusildikten sonra kalan fonun, asagida gosterilen oranlarda ve amaglarda kullanilmasi
planlanmaktadir.

- %65-%70’ine karsilik gelen tutarin yeni tasit alimi igin kullanilmasi
- %30-%35’ine karsilik gelen tutarin isletme sermayesi ihtiyaci ve mevcut kredi borglarinin édenmesinde kullanilmasi
planlanmaktadir.

3.06zet Finansallar

(TL) 2020 2021 2022 1Y22 1Y23
Hasilat 681.525.317 1.292.710.213 1.789.334.790 774.321.194 998.259.369
Brit Kar 235.128.721 407.706.248 491.343.132 62.650.375 418.642.123
Esas Faaliyet Kari/Zarari 144.440.094 246.666.475 329.758.918 (40.112.369) 376.506.399
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 168.573.572 292.200.264 626.450.681 255.752.612 393.811.003
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zaran 10.723.042  (20.357.449) 334.610.574 133.178.400 191.541.531
Dénem Kari/Zarari 6.335.382 12.825.705 332.342.301 174.919.559 247.535.711
(TL) 2020 2021 2022 1Y23
Nakit ve Nakit Benzerleri 295.346.138 407.362.501 50.035.902 46.573.039
Ticari Alacaklar 104.103.422 169.910.972 68.987.849 126.217.528
Toplam Ddonen Varliklar 578.574.554 718.556.994 556.189.944 863.080.495
Maddi Duran Varliklar 703.775.907 844.312.788 1.585.801.378  1.949.703.509
Kullanim Hakki Varliklari 23.638.755 69.570.270 205.424.131 294.274.643
Toplam Duran Varliklar 820.051.132 1.037.168.998 1.882.561.616 2.417.850.609
Aktifler 1.398.625.686 1.755.723.982 2.438.751.560 3.280.931.104
Kisa Vadeli Borglanmalar 63.359.864 83.334.615 604.914.700 800.243.009
Ertelenmis Gelirler 9.862.254 23.346.638 108.920.152 255.138.359
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 806.387.632 1.280.006.663 1.392.448.921 1.679.971.022
Uzun Vadeli Borglanmalar 618.363.393 472.129.328 485.879.324 569.976.280
Ticari Borglar = 19.646.120 48.335.697 271.646.153
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 624.628.729 495.707.117 534.708.016 842.803.981
Ozkaynaklar (32.390.675) (19.989.798) 511.594.624 758.156.101
Pasifler 1.398.625.686 1.755.723.982 2.438.751.560 3.280.931.104
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/Satis, FD/FAVOK, F/K ve PD/DD)

INA Analizi Sonuclari

INA Toplami (bin TL) 3.551.914
Terminal Bliylime Orani 5,0%
Terminal Deger (TD) 20.690.255
TD'nin Buglinki Degeri 3.207.597
Firma Degeri 6.759.511
Net Finansal Bor¢ (30.06.2023) 1.677.172
Ozsermaye Degeri 5.082.339

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

Carpan Analizi Sonuclari:

. FD/Satislar FD/FAVOK F/K PD/DD
Garpan Analizi Ozeti (Bin TL)
2023 SOA 2023 SOA 2023 SOA 30.06.2023
Firma Degeri 4.216.476 7.864.349
Net Borg 1.677.172 1.677.172 =
Ozsermaye Degeri 2.539.304 6.187.177 4.586.640 1.897.588

*Son 12 aylik finansallar hesaplamada kullaniimistir.

Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %50 ve %50
agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20,02 halka arz
iskontosu uygulanmistir. Sirket igin pay basi 25,29 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Ozeti (Bin TL) 6z Sermaye Degeri Agirlik Agirliklandintmis 6z Sermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlari 5.082.339 %50 2.541.169
Piyasa Carpanlari Analizi* 3.802.677 %50 1.901.339
Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri 4.442.508

*FD/Satislar 2023 SOA, FD/FAVOK 2023 SOA, F/K 2023 SOA ve PD/DD 30.06.2023 ¢carpanlari ile ortaya ¢ikan 6zsermaye degerinin agirlikli ortalamasidir.

Degerleme Sonucu

Agirliklandintmis Oz Sermaye Degeri (TL) 4.442.508.021
Odenmis Sermaye (TL) 140.500.000
Birim Pay Degeri (TL) 31,62
Halka Arz iskontosu (%) %20.0
iskontolu Oz Sermaye Degeri (TL) 3.553.246,303
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 25,29

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Borlease hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu disinlyoruz.
Sirket ve sektdr hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Borlease icin yapilan degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini distniyoruz.

e Kullanilan yéntemler icerisinde Indirgenmis Nakit Akimlari ve Carpan Analizi ciktisina esit agirlik verilmesini
ihtiyatli buluyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20,02 iskonto orani uygulanarak 25,29 TL pay
basina fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirirm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miusteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim o6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértsler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
¢tkabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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