*% BORLEASE

BORLEASE OTOMOTIV A.S.

01.01.2024—- 30.06.2024 DONEMI

HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS
ALINAN VARSAYIMLARA iLISKIN DEGERLENDIRME
RAPORU

Sermaye Piyasasi Kanunu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29/5. Maddesi Uyarinca
Hazirlanmistir.

30.09.2024



1. Genel Bilgiler

Ticaret Unvani . Borlease Otomotiv Anonim Sirketi

Ticaret Sicili Numarasi : 854424-0

Mersis Numarasi :  0180-0448-1171-7552

Kayith Sermaye Tavani : 700.000.000 TL

Cikarilmig Sermaye : 168.700.000 TL

Merkez Adresi . Saray Mah. Dr. Adnan Blylkdeniz Cad. No:4/28 Cessas
Plaza Kat:13 Umraniye /istanbul

Telefon 490 (216) 510 43 13

Fax : +90 (216) 510 43 19

E-posta Adresi : yatirimci.iliskileri@borlease.com.tr

internet Sitesi Adresi : www.borlease.com.tr

2. Raporun Amaci

Borlease Otomotiv Anonim Sirketi'nin (“Borlease” veya “Sirket”) ¢ikariimig sermayesinin tamami
nakden karsilanmak tizere 140.500.000 TL’den 168.700.000 TL'ye g¢ikarilmasi nedeniyle artirlacak
28.200.000 TL nominal degerli 28.200.000 adet B grubu pay ile mevcut ortak Bor Holding A.S.’ye ait
18.800.000 TL nominal degerli 18.800.000 adet B grubu pay ve toplanan kesin talebin satisa sunulan
pay miktarindan fazla olmasi durumunda , halka arz edilen paylarin nominal degerinin %10’una
tekabll edeni sirketin tek pay hakkina sahip Bor Holding A.S ‘ye ait 4.700.000 nominal degerli
4.700.000 adet olmak Uzere toplam 51.700.000 TL nominal degerli 51.700.000 adet B grubu
paylarin halka arzina iligskin izahname Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 05.10.2023 tarihli karari ile
onaylanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29/5 maddesi uyarinca Sirket’in halka
arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gergeklesmedigi, gergeklesmedi
ise nedeninin agiklanmasi amaciyla Borlease Otomotiv A.S. Denetim Komitesi tarafindan 30.09.2024
tarihinde “Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara iliskin Degerlendirme
Raporu” hazirlanmistir.
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3. Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Ydntemleri
ve Hesaplamalar

Sirket'in halka arz slrecinde Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan ve
Sirketimizin internet sitesi, Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin internet sitesi, Turkiye Sinai
Kalkinma Bankasli A.$., Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda 06.10.2023 tarihinde yayinlanarak yatirimcilarin bilgisine sunulan 25.09.2023 tarihli
fiyat tespit raporunda, sirketimizin sermaye artirirmi yolu ile halka arz edilen paylarinin birim fiyat
tespitinde, sektdrin ve sirketimizin spesifik 6zelliklerine uygun olarak segilmis ve dinyaca kabul
gOrmus iki temel yontem kullaniimistir:

1. Gelir Yaklagim: indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (“INA”)
2. Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi)

Pazar yaklasiminda 3 grup sirket kullaniimistir. Grup 1 de operasyonlarini yurtdisinda yuriten
benzer sektorde yer alan firmalar, Grup 2 de operasyonlarini yurticinde yirtiten benzer sektérde
yer alan halka acgik firmalar Grup 3 de finansal kiralama alaninda faaliyet gdsteren finansal
kuruluglar yer almaktadir. Pazar yaklasiminda sirketimize benzer sirketlerin Firma Degeri /Satis
oraninin %12,5'i, Firma Degeri / FAVOK oraninin %12,5’i, Fiyat /Kazang oraninin %12,5’i, Piyasa
Degeri / Defter Degeri oraninin %12,5’i alinarak toplamda %50’ye ulagiimigtir.

INA metodunda ise gelir tablosu ve bilanco kalemleri Sirket yonetiminin beklentileri ve Tirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.$.’nin tahminleri dogrultusunda gegmis veriler 1siginda analiz edilerek 2023-
2032 yillari igin gelir tablosu projeksiyonu olusturulmustur.

Serbest nakit akis projeksiyonlari, %5,0 sonsuz bluyume orani ve sabit AOSM ile indirgenen
verilerle ¢ikan sonugtan 30 Haziran 2023 bilango tarihindeki 1.677,2 milyon TL net borg
disulduginde 5.082,3 milyon TL 6zsermaye dederine ulagiimaktadir.
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4. Degerleme Sonu¢ Tablosu

Sirketimizin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandiriimis olup, 4.442.508.021 TL
halka arz éncesi piyasa degerine ulasilmistir. ilgili tarihte gikarilmis sermayesi 140.500.000 TL olan
Sirketimizin halka arz pay basina degeri 31,62 TL, %20,02 halka arz iskontosu sonrasinda ise piyasa
degeri 3.553.246.303 TL, pay basina deger ise 25,29 TL olarak hesaplanmistir. Halka arz edilen
nominal paylarin toplami 51.700.000TL’dir. Buna goére, halka arzin buyukligi 1.307.493.000 TL dir.
Sirket’in halka arz sonrasi ¢ikariimis sermayesi 168.700.000 TL olup, son durum itibariyla halka
aciklik orani %30,65tir.

Degerleme Sonucu Ozsermaye Agirhik Sonug
Degeri

INA Analizi 5.082.339.638 %50 2.541.169.319

Piyasa Carpanlar Analizi 3.802.677.404 %50 1.901.338.702

Agirliklandinimis Ozsermaye Degeri %100 4.442.508.021

Agirliklandinimis Ozsermaye Degeri 4.442.508.021 TL

Birim Pay Fiyati 31,62 TL

Halka Arz iskontosu (%) 920,02

iskontolu Oz Sermaye Degeri 3.553.246.303 TL

iskontolu Birim Pay Fiyat 25,29 TL
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4.Sonug

Sirketimizin halka arzina iligkin Fiyat Tespit Raporu, yillik tahminler baz alinarak hazirlanmis olup
raporda alti aylik tahmin yer almamaktadir. Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen yillik tahminlere ve
alt calismalarda yer alan alti aylik tahminler ve gerceklesen veriler su sekildedir;

ik Yanyil
2024/12 (TL) 2024/06(TL) 2024/06 (TL) Tahmininin
Tahmin Tahmin Gergeklesme Gergeklesme
Orani (%)
Satiglar 3.722.337.723 1.732.836.626 2.138.637.901 123%
Kiralama gelirleri 2.401.504.117 952.570.292 1.107.939.014 116%
ikinci El Arag Satig Hasllati 1.320.833.606 780.266.334 1.030.698.887 132%
Briut Kar 2.475.119.861 1.100.866.207 386.550.783 35%
FAVOK 2.259.354.405 1.001.777.162 724.850.577 2%

Fiyat Tespit Raporu'nda da belirtildigi Gzere Sirketimizin ilettigi 01.01.2024 —30.06.2024 donemine
ait projeksiyonlar ve gergeklesmeleri karsilastirildiginda satiglarda %123, brit karda %35 FAVOK’te
%72’lik gergeklesme gorulmektedir.

01.01.2024 — 30.06.2024 doneminde 6 Aylik tahminlemede kiralama gelirlerinde tahmine %116
oraninda, ikinci el arag satislarinda %132 oraninda ulagiimigtir.

30.06.2024 Finansal Raporu TMS 29 Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama
Standardi uyarinca hazirlanmigtir. Fiyat Tespit Raporu’ndaki 6ngdérilen sonuclarda enflasyon
muhasebesi etkisi bulunmamaktadir. Enflasyon muhasebesi uygulanmasi sebebiyle, sirketimiz
intivatliik yaklagsimina paralel olarak endeks ile degerlenen sabit kiymetler icin amortisman
ayrilmaya basglanmistir. ilgili ddSnemde amortisman giderinin 639.713.915 TL’lik kismi satiglarin
maliyeti kalemi altinda gosterilmektedir. Bu uygulamanin sonucu olarak brit kar rakami olumsuz
etkilenmektedir.

Faaliyet kiralamasina konu olan varliklar satildiginda endeks ile degerlendigi icin satilan malin
maliyetini ylUkseltmektedir. Bu durum ise brit kar ve FAVOK rakamlarinin tahmine gére disuk
g6zikmesine yol agcmaktadir.

Borlease Otomotiv A.S. Denetim Komitesi
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