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AMAG

isbu rapor, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S." nin Hareket Proje Tasimaciligi ve Yik
Muhendisligi A.S igin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay
Tebligi'nin 29. Maddesine istinaden hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin
herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak
yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapiimamistir. Yatinm
kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. hicbir

sekilde sorumlu tutulamaz.

I.LHALKA ARZ BILGILERI

Halka Arza iligkin Bilgiler

ihragel

Borsa Kodu

Halka Arz Fiyati

Halka Arz iskontosu

Talep Toplama Tarihi

Halka Arz Talep Toplama Yontemi

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlar

Konsorsiyum Liderleri

Halka Arz Oncesi Gikariimis
Sermayesi

Halka Arz Sonrasi Gikariimig
Sermayesi

Halka Arz Sekli

Halka Arz Miktari Toplam Nominal

Aracilik Yontemi
islem Gorecegi Pazar
Halka Aciklik Orani

Fiyat istikrari

Kaynak: izahname

Hareket Proje Tagimaciligi ve Yik Mihendisligi A.S.
HRKET
70,00 TL
%28,41
15-16-17 Mayis 2024
Sabit Fiyatla Talep Toplama

%74'U Yurt ici Bireysel Yatinmcilara

%25'i Yurt ici Kurumsal Yatinmcilara
%1'i Hareket Grup Sirket Calisani

Konsorsiyum Lideri: Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
A.S. Konsorsiyum Es Lideri: Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S.

96.000.000 TL

115.200.000 TL

Sermaye Artirimi ve Ortak Pay Satisi

Toplam: 24.000.000
(Sermaye Artirmi: 19.200.000)
(Ortak Satisi 4.800.000)

En lyi Gayret Araciligi
Yildiz Pazar
%20,83

30 gtin boyunca planlanmaktadir
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II.SIRKET FAALIYETLERI HAKKINDA OZET BILGI

Sirket; proje tasimaciligl, ekipman kiralama, montaj ile depolama hizmeti faaliyetleri
yiriitmektedir. Bu dogrultuda fiili durumda ihraggi temel olarak enerji, petrokimya, petrol ve gaz,
alt yapi ingaat ve gemi insa sektoriinde asagida detaylandirilan hizmetleri ifa etmektedir. Ayrica,
Sirket kullandiyi ekipmanlarin kurulumlarinin yapilmasi, devreye alinmasi, saha test
hizmetlerinin verilmesi, ariza, bakim ve onarimlarinin gergeklestiriimesi hizmetleri de
vermektedir. Sirket istanbul, Tiirkiye'de yer alan genel merkezi ile, Avrasya, Orta Dogu ve
Afrika'da uluslararasi faaliyet goOstermektedir. Yukaridaki hizmetler birbirini takiben
siralandiginda gériilecektir ki, ihraggi nihai isletme/is sahibine gerek duydugu lojistik, depolama,
ekipman ve personel tedariki ile montaj ve mihendislik dahil tiim hizmetleri bir bitiin olarak tek
tedarikgi olarak sunmaktadir. ihraccl, Sancaktepe/istanbul'da iki, Menemen/izmir'de iki,
Adana'da bir, Dubai/Birlesik Arap Emirlikleri'nde bir, Kiev / Ukrayna'da bir ve Kazakistan
Mangistau ilinde bir adet olmak tizere diinya genelinde ekipman parklari ile maliyet azaltici bolge
bazl hizmet tedariki gergceklestirmektedir. Anilan ekipman parklari ile Sirket, Diinyanin gesitli
yerlerine gonderecedi ekipmanlar Turkiye'den gondermek yerine bu stratejik noktalardaki
parklardaki ekipmanlari ise dahil etmektedir. ihraggr; ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi belgesi
ile, mugterileri ve yurirlikteki mevzuatta belirtilen gereklilikleri kargilanmakta ve misterileri
tarafindan saglanan geri bildirimler sayesinde yeni hizmetler eklenmektedir. ISO 14001 Cevre
Yonetimi Sistemi belgesi ile ulusal ve uluslararasi yasal diizenlemelere uymaktadir. ISO 45001
is Sagligi ve Giivenligi Yonetim Sistemi ile diizenlenen kurallar, Sirket calisanlarinin ve Sirket'in
kilavuzu olma o0zelligi tasimaktadir. Sirket, tehlikeli ve olagan operasyon alanlarinda is
giivenligini saglamak icin gerekli disiplin ve egitimi saglamak amaciyla ihraggi biinyesinde i¢
yonetmelik ve diizenlemeler gergeklestirilmistir.

Sirket'in bagh ortakliklari ile birlikte 636 personeli bulunmaktadir.

Hareket'in sundugu hizmetler ve faaliyetleri; proje tasimacilidi, ving ve ekipman kiralama, montaj
ve depolama hizmetleri olmak Ulizere 4 (dort) kategori altinda siniflandiriimaktadir.

a) Proje Tagimacihigi

Proje tasimaciligi, "enerji, maden, ingaat, madencilik, havacilik, rafineri ve petrokimya Gretim
tesislerine taginmasi gereken biiyik makinelerin veya Unitelerin, tretim tesisinden alinip teslim
adresine tasinmasi siirecinde, detayli teknik analiz yapilarak, tagsinacak malzemelerin minimum
risk ile en hizli sekilde tagima metoduna karar verildikten sonra, her tirli tasima modelini
kullanarak ve tasima glizergahi lizerinde miihendislik ¢alismalar yapilarak, agir ve gabari disi
parcalarin taginmasi" olarak aciklanabilir. Proje tasimaciligy, lojistik endistrisindeki en karmasik
tasima sekillerinden biridir. Proje tasimaciliyi pek ¢ok farkli alanda hizmet verebilir. Sirket'in
hizmet verdigi alanlardan bazilari; buhar ve gaz tirbinleri, fabrika, enerji santralleri, boru hatlari,
transformator, kondansator ve isi kazanlari, tanklar ve basing araglari, rayli sistem projeleri,
kurutucu ve baca firinlari (Demir/Celik) ve benzeridir.

Sirket; (i) yukin niteligini dikkate alarak kaldirma, yikleme, tasima ve yerine yerlestirme
planlarini/gizimlerini yapmakta, (ii) s6z konusu planlama ve gizimlere uygun kaldirma, tasima,
baglama ve sabitleme aracglarinin segimini gerceklestirmekte, (iii) yiikiin bir noktadan bir
noktaya tasinmasi esnasinda tim giizergah kontrollerini yapmakta (6rnegin; tasinacak
ylkin agirhgina gore kopriilerin tasima kapasiteleri hesaplanmakta), (iv) glizergah kontrolleri
neticesinde hizmete uygun ifa edilmesi icin gerekli goriilen kopri gliclendirme, Ust gegcit




;' D INAMIK Hareket Proje Tagimaciligi ve Yiik Mithendisligi A.S
R I M

Y AT FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU

kaldirma, bypass yollar insa etme gibi her tiirlii igleri yapmakta/yaptirmakta ve (v) yukaridaki
tim hizmetlerin sunulmasi sirasinda gerekli olan tiim izin ve ruhsatlari almaktadir.
Sirket'in proje tagimaciligi alaninda tamamladigi baslica projeler asagidaki gibidir:

* 1915 Canakkale Kopriisi Tabliyelerinin Taginmasi Projesi

+ Slow Speed Load-Out Projesi (Tirkiye'nin tek parca halinde en agir ve en biiyik yiiki)
+ Tura kurgan Kombine Cevrin, Elektrik Santrali Projesi

+ Bazyan Basit Cevrim Elektrik Santrali Tagima Projesi

+ Dubai Alaca karanlik Tagimasi Projesi

Sirket, ICTSO (ilgili sektor 6zelinde 6nde gelen 50 tasimacilik sirketi) siralamasinda yer almakta
ve ESTA gibi agir yuk tasimaciligi kuruluglarindan odul almaktadir. Sirket'in; 252 adet SM PT
(kendinden tahrikli modiiler treyler), 378 adet hidrolik modiiler arag ve 41 adet Low- Bed
ekipmani ve bazen yikin niteligi ile sinirl 6zel yardimci ekipmanlari (riizgar tiirbin pargasi olan
kule adaptori, kanat adaptord, aski ve havuz (yiki iki ekipman arasinda tasima amagclh) vb.)
bulunmaktadir.

2023 yih itibanyla Sirket'in tagima ekipman parki kapasitesi Diinya'da 15., Avrupa'da 4. ve
Tirkiye'de 1. konumundadir. Ek olarak Hareket; Kazakistan, Ozbekistan ve cevre iilkelerde proje
tagimaciligi faaliyetini tamamlayacak sekilde agir yiiklerin tahliye edilmesi hizmeti sunan Hazar
Denizi'nde bulunan Bautino TS Marine Base Limani 'nin bir kisminin isletme hakkini 5+5 yilligina
devir almigtir. 01.04.2020 tarihinden itibaren gegerli olacak bu sirecte Sirket, kendisi tarafindan
isletilen iskelenin tim ticari ve operasyonel haklarina tek basina sahiptir.

Sirket, Kazakistan ve hinterlandi olan Ozbekistan, Kirgizistan ve Tacikistan icin dzellikle agir ve
gabari disi proje yiikleri agisindan stratejik bir 5Sneme sahip limaninin bir kismini isbu izahname
tarihi itibariyla isletmeye devam etmektedir. Bautino TS Marine Base Limani; Kazakistan,
Ozbekistan, Kirgizistan ve Tacikistan icin stratejik 5neme sahip, uluslararasi standartlarda bir
heavy lift limani olarak hizmet sunmaktadir.

b) Ving ve Ekipman Kiralama

Ekipman kiralama; her tirlii ve her biyuklikte olan makine, esya ve aletlerin sinirli bir siire
icin kiralanmasi hizmetidir. Kiralama, ekipmani satin almak istemeyen misteriler i¢in bir hizmet
sektorl olup son donemlerde paylagim ekonomisi ve dénglsel ekonominin bir pargasi haline
gelmistir. Sirket'in sundugu kiralama hizmeti birka¢ gliinden birkac yila kadar stirebilmektedir.
Bu kapsamda da Sirket; enerji (niikleer, riizgar, termik santraller), petrokimya, petrol ve gaz, alt
yap! insaat ve gemi insa sektorlerine konu yiklerin kaldirlmasi, monte edilmesi ve ingasi
kapsaminda uzun ve kisa sireli ving ve ekipman kiralamasi yapmaktadir.

Sirket biinyesinde; 30 ton - 2200 ton kaldirma kapasitesine sahip 23 adet paletli ve 40 adet mobil
vingler, 10 adet hi-up, arazi tipi 33 adet ving, gantry ving, 203 adet 8 metre - 48 metre ¢alisma
yiiksekliginde Manliftler, 2 adet 3 ton -10 ton kapasiteli forkliftler ile 11 adet 14 metre -4 ton
kapasiteli telehandler bulunmaktadir.

c) Montaj Hizmeti

Avrupa Birligi Ulkelerinin en ¢ok kullandiklar yenilenebilir enerji kaynadi ise Rizgar Enerji
Santralleri (RES)'dir. Tirkiye toplamda 48000 MW'lik riizgar enerjisi potansiyeliyle, elektrik
ihtiyacinin yarisini bu kaynaktan karsilayabilecek potansiyele sahiptir. Ayrica, 2027 yilina kadar
16000 MW'lik riizgar enerjisi kapasitesinin devreye alinmasi hedeflenmektedir.
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Hareket, ozellikle rizgar santrallerinin ve liman/konteyner ellegleme vinglerinin montaj ve
kurulum islerini kendi ekip ve ekipmanlarn ile gerceklestirmektedir. Bu kapsamda Sirket;
muhendislik hizmetleri, proje yonetimi, fabrikadan sahaya tagsima, kurulum hizmetleri, sebeke
hattina baglama, kurulum ve montaj sonrasi bakim hizmetleri sunmaktadir. 2023 yil itibariyla
ise Sirket, toplam 1.606 adet 5.068 MW rlizgar tirbini kapsaminda tasima, montaji ve ekipman
kiralama hizmeti sunmustur.

d) Depolama Hizmetleri

Tedarik zinciri yonetiminin temel amaci, musteri memnuniyetinin tim tedarik zinciri igin
mumkin olan en disik maliyetle karsilanmasidir. Hammadde asamasindan imalat ortamina,
oradan da tiketim noktalarina tasinmasi gereken egya ve drinlerin belirli merkezlerde
depolanmasi, dagitim aginin sirekli ve giivenli bir sekilde islemesine yardim etmekte, depolama
sureglerinin etkinlik ve etkililigi isletmelerin performansini dogrudan etkilemektedir.

Sirket; sahibi oldugu/islettigi depolama sahalarinda riizgar santrallerine ait pargalari depolama,
yikleme ve bosaltma hizmetleri sunmaktadir.

ihraccl; Sancaktepe/istanbul'da iki, Menemen/izmir'de iki, Adana'da bir, Dubai/Birlesik Arap
Emirlikleri'nde bir, Kiev / Ukrayna'da bir ve Kazakistan Mangistau ilinde bir adet olmak tizere
Dinya genelindeki acik alan sahalarinda depolama hizmeti sunmaktadir. Bu hizmet hem
Sirket'in yukarida agiklanan hizmetleri ¢cergevesinde destek amacli hem de ayrica faturalanmaya
tabi olarak sunulmaktadir.

Sirket'in yukarida belirtilen faaliyet ve hizmetleri birlikte dederlendirildiginde; proje tasimaciligi
basta olmak Uizere sunulan bitiin hizmetler bakimindan Sirket, nihai isletme sahibine gerek
duydugu lojistik, depolama, ekipman ve personel tedariki ile montaj ve mihendislik dahil tim
hizmetleri bir biitiin olarak sunmaktadir.

IILHALKA ARZ ONCESIi VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

Sirket'in mevcut 96.000.000 TL ¢ikarilmis sermayesinin halka arz oncesi ve halka arz sonrasi
itibariyle ortaklar arasindaki dagilimi asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortaklar

Ahmet Altunkum A 14.256.000 14,85 A 14.256.000 12,38
C 49.104.000 51,15 C 45.936.000 39,88
Abdullah A 3.024.000 3,15 A 3.024.000 2,63
Altunkum C 10.416.000 10,85 C 9.744.000 8,46
S Giirsi B 5.760.000 6,00 B 5.760.000 5
amet GUrsd c 3.840.000 4,00 C 3.360.000 2,02
Cemalettin Girsu B 2.880.000 3,00 B 2.880.000 2,5
C 1.920.000 2,00 C 1.680.000 1,46
Seddar Sacid B 1.728.000 1,80 B 1.728.000 1,5
Gursu C 1.152.000 1,20 C 1.008.000 0,88
Sena Giirsu B 1.152.000 1,20 B 1.152.000 1
C 768.000 0,80 C 672.000 0,58
Halka Acik - - - C 24.000.000 20,83
TOPLAM 96.000.000 100 - 115.200.000 100

Kaynak: izahname
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IV.HALKA ARZ GEREKGESI VE HALK ARZ GELIRLERININ KULLANIMI

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik

Makine, Ekipman, Tesis ve Proje Yatirimlar %50 - %60
%20-%25
%20-%25

Finansal Borclarin Odenmesi
Sirket'in isletme Sermayesinin Giiglendirilmesi

Kaynak: [zahname

V.FINANSAL TABLOLAR

BILANGO ( TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

Toplam D6nen Varliklar 994.708.761 763.554.485 793.020.950

Nakit ve Nakit Benzerleri 282.378.231 69.312.270 35.438.524

Ticari Alacaklar 434.358.538 401.617.347 550.208.899

Stoklar 95.413.502 56.380.732 38.696.140

Diger 182.558.490 236.244.136 168.677.387
Toplam Duran Varliklar 4.197.579.275 4.954.590.398 5.940.132.030

Maddi Duran Varlklar

Ertelenmis Vergi Varhgi

Diger

3.933.434.551
149.372.615
114.772.109

5.192.288.036

4.799.844.150
55.358.017
99.388.231

5.718.144.883

5.629.849.760
45.680.860
264.601.410

6.733.152.980

Toplam Varliklar

KV Yiikiimliiliikler 1.303.750.468 935.387.855 934.770.474
Kisa Vadeli Borglanmalar 348.124.541 243.438.642 302.967.500
Ticari Borglar 357.505.939 150.696.794 159.143.408
Diger 598.119.988 541.252.419 472.659.566

UV Yiikimlilikler

1.786.632.645

1.842.218.285

1.832.718.435

Uzun Vadeli Borglanmalar 897.776.650 712.626.825 712.094.092
Ertelenmis Vergi YukimlGlGgi 787.869.750 1.046.146.371 1.048.680.541
Diger 100.986.245 83.445.089 71.943.802
Ozkaynaklar 2.101.904.923 2.940.538.743 3.965.664.071
Odenmis Sermaye 25.000.000 25.000.000 96.000.000
Net Donem Kari 318.713.830 191.056.129 1.037.328.343
Diger 1.758.191.093 2.724.482.614 2.832.335.728

Toplam Kaynaklar

5.192.288.036

5.718.144.883

6.733.152.980

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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GELIR TABLOSU

(TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

Hasilat

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar/Zarar

Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)
Esas Faaliyet Kari/Zarari

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler
Finansman Oncesi Faaliyet K/Z
Finansman Giderleri

Finansman Gelirleri

Parasal Kayip/ (Kazang)

Vergi Oncesi Kar

Donem Vergi (Gideri) Geliri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri
Net Dénem Kari/Zarar

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

1.754.974.559,00

1.125.706.883
629.267.676,00
127.943.681,00
30.013.591,00
308.882.323,00
197.337.604,00
582.855.123,00
65.526.730,00
98,086.909
550.294.944,00
243.841.902,00
54.538.118,00
251.840.011,00
612.831.171,00
25.253.273,00
202.659.917

384.917.981,00

1.670.058.565,00
1.148.599.866,00
521.458.699,00
146.517.741,00
44,895.595
161.283.518,00
161.526.922,00
329.801.959,00
82.381.343,00
278.451.443,00
133.731.859,00
240.117.191,00
94.542.362,00
674.642.806,00
662.799.836,00
202.814,00
387.000.923,00

275.596.099,00

1.593.642.525,00
1.017.069.733
576.572.792,00
170.286.617,00
53.587.790,00
197.919.694,00
219.331.455
331.286.624,00
95.437.496,00
4.985.717,00
421.738.403,00
323.392.871,00
40.103.754,00
1.330.596.187,00
1.469.045.473,00
14.780.640,00
388.283.633

1.065.981.200,00

VI.FiYAT TESPIiT RAPORUNDA KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Fiyat tespit raporunda indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Garpan Analizi ydntemi
kullaniimigtir.

- Carpan Analizi Yontemi

Halka agik benzer sirket carpan analizi kapsaminda hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer
faaliyetlerde bulunan halka acgik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda,
Tirkiye'de benzer faaliyetlerde bulunan halka agik sirket bulunmadigi i¢in yalnizca yurt digi
benzer sirketlerin Firma Degeri/FAVOK carpani kullanilmistir. Piyasa carpanlari analizi
kapsaminda Sirket'in is modeli ve faaliyet gosterdigi sektér goz oniinde bulunduruldugunda
FD/Satis, F/K ve PD/DD rasyolarina yer verilmemistir.

Sirket'in  degerleme calismasi kapsaminda, 2023 yili FD/FAVOK* carpani kullanilmigtir.
Degerleme calismasi kapsaminda piyasa garpanlari analizine konu olan Sirket'in FAVOK'i
31.12.2023 yilinda 24.021 Bin TL olarak hesaplanmigtir.
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- Yurt dis1 Garpanlara Gore Degerleme

Piyasa Carpanlari analizi kapsaminda, FD/FAVOK carpani hesabinda 5,00x ve altinda, 25,00x ve
tzerinde olan g¢arpan degerleri "u¢ deger" olarak kabul edilmis ve degerleme hesaplamalarina
dahil edilmemistir. Piyasa degeri 50 milyon Euro altinda olan firmalarin ¢arpan degerleri
hesaplamalara dahil edilmemistir.

GCarpan Analizi kapsaminda degerlendirilen yurt digi benzer sirket ¢carpanlarina %15,00 oraninda
iskonto uygulanarak hesaplamalarda kullaniimistir.

. f Piyasa Degeri o

Sanghvi Movers Ltd Hindistan 620,7 17,68x
Tiong Woon Corp Holding Ltd Singapur 78,4 2,39

H&E Equipment Serviees Inc ABD 2.127,7 5,58x
Landstar System Inc ABD 6.011,6 14,96x
Integrated Holding Co KCSC Kuveyt 3857 10,58x
PetroVietnam Technical Services Corp Vietnam 771,5 2739x%
Egyptian Transport and Commercial Services Misir 12,0 17,59x
Monadelphous Group Limited Avustralya 820,8 11,25x
Sea & Land Integration Corporation Tayvan 70,7 13,98x
XPO Inc ABD 13.748,1 17,15x
J B Hunt Transport Services Inc ABD 17.999,3 11,44x
Medyan 12,71x
Medyan -%15 iskontolu 10,80x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Piyasa Carpanlari analizi sonucunda Sirket'in 96.000.000 TL 6denmis sermayesine gore
hesaplanan iskonto 6ncesi pay degeri 78,21 TL'dir.

BinEWR FD/FAVOK

Firma Degeri 259.513
Net Bor¢ 42.855
Ozsermaye Degeri 216.658
iskontosuz Birim Pay Degeri (TL) 78,21 *

*18.04.2024 TCMB EUR/TRY alis kuru (izerinden hesap/anmgtir. (1 EUR=34,6559)
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- indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

e Sirket'in gegcmis donem verilerini de igerecek sekilde paylasmis oldudu gelir tablosu ve
bilangosuna iliskin 2024-2033 yillari arasi 10 yillik is plani gergcevesinde degerleme
calismasi yapilmistir.

e Risksiz getiri orani hesaplanirken itfa tarihi 20.09.2033 olan Tiirkiye Devleti ABD Dolar
Eurobond’un (US900723DD96) son alti aylik getiri ortalamasi olan %8,03 dikkate alinarak is
plani dénemi boyunca risksiz getiri oraninin sabit kalacagi varsayilmistir.

e Projeksiyon donemi boyunca hisse senedi risk primi %6,00 kabul edilerek sabit tutulmustur.

e Sirket'in paylar heniz iglem gormeye baslamamis oldugundan ve bu sebeple istatistiki
olarak paya 6zgu standart Beta hesabi yapilamayacagdindan, degerleme ¢alismasinda "Beta
=1,00" olarak kabul edilmistir.

e Finansal Varlik Fiyatlama Modeli (CAPM-Beklenen Getiri = Risksiz Faiz Orani + Beta x Risk
Primi) kullanilmgtir. Sirket icin 6zsermaye maliyeti %14,03 olarak hesaplanmis olup, is plani
doéneminde sabit kalacagi varsayillmistir.

e Sirket'in vergi 6ncesi borglanma maliyeti, Merkez Bankasi 29 Mart 2024 itibariyla Euro cinsi
Ticari Kredi Faiz Orani olan %7,53 varsayilmis olup, projeksiyon donemi boyunca 3 puan
ilave edilerek %10,53 sabit olacak sekilde hesaplamalarda kullanilmistir.

e Kurumlar Vergisi orani 5 Temmuz 2023 tarihinde TBMM'ye sunulan Kanun teklifindeki 10.
Madde ile %25,00 olarak uygulanmasi 6ngorilmektedir.

e Sirket'in agdirhkh ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda Borg / Ozsermaye orani
31.12.2023 Bagimsiz Denetim Raporu'nda yer alan bilango kalemleri tizerinde hesaplanmis
olup, Borg / Ozsermaye orani olan %36,09 hesaplamalarda kullaniimistir.

e Sirket'in 2033 yilindan sonrasina iligkin terminal (nihai) blylime orani %1,00 olarak
alinmistir.

Tum bu varsayimlar altinda asagida yer alan serbest nakit akigi projeksiyonlari, %1,00 sonsuz
biylime orani ve sabit AOSM ile indirgenen verilerle ¢ikan sonuca 31 Aralik 2023 bilango
tarihindeki 42,9 milyon Euro net bor¢ disuldiginde 325.037.374 Euro 6zsermaye degerine
ulagiimaktadir. INA analizi sonucunda, Hareket'in 96.000.000 TL 6édenmis sermayesine gore
hesaplanan iskonto oncesi pay degeri 117,34 TL'dir.

VII.DEGERLEME OZETi

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$ tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina
degerin belirlenmesinde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (iINA) ve Piyasa Garpanlari Analizi
yontemine yer verilmistir. Sirket'in degerlemesinde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Piyasa
Garpanlari Analizi sirasiyla %50 ve %50 agirliklandiriimis olup, degerleme ¢alismasi kapsaminda
hesaplanan 6zsermaye degerinin halka arz 6ncesi 6denmis sermayesi olan 96.000.000 TL'ye
bélinmesi sonucunda iskonto dncesi pay degeri 97,78 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen bu
degere %28,41 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyati 70,00 TL olarak
hesaplanmistir.
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Agirhiklandiriimis

Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri ST "
indirgenmis Nakit Akigl 325.037 50% 162.519
Garpan Analizi 216.658 50% 108.329
Agirhklandinimis Ozsermaye Degeri ( Bin Eur) 100% 270.848
18.04.2024 Tarihli TCMB Euro Alig Kuru 34,6559
Agirhklandinimis Ozsermaye Degeri (Bin TL) 9.386.468
Odenmis Sermaye (TL) 96.000.000
Halka Arz iskontosu %28,41

Birim Pay Degeri (TL) 97,78
iskontolu Birim Pay Degeri(TL) 70,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

VIII.LHALKA ARZ FiYATI HAKKINDA DEGERLENDIRME VE SONUG

- Hareket Proje Tasimaciligi ve Yik Mihendisligi A.S igin Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi
A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun oldukga agiklayici, yeterli ve kapsaml
oldugu gorustindeyiz.

- Raporda sirket ve sektor hakkinda verilen bilgilerin yeterli oldugunu digliniyoruz.

- Carpan Analizi ve INA Analizi ile hesaplanan degerlerden, INA Analizine %50 Carpan
Analizine %50 agirlik verilmesini ve bu sekilde hesaplanan degere uygulanan %%28,41
oranindaki halka arz iskontosunun makul oldugunu disinmekteyiz.

- Carpanlarin medyaninin alinmasini ve ug degerlerin hesaplamaya dahil edilmemesini
makul buluyoruz.

- Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistiniiyoruz.

- Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan kullanilan yéntemler ve ilgili galigmalar
dikkate alinarak yapilan incelemeler sonucunda, 70,00 TL olarak hesaplanmis halka arz
fiyatinin makul oldugu gorisiindeyiz.

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Dinamik Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmis olup yatinm danismanh@ kapsaminda degildir. Yatinm Danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu gorigler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan tiim veriler, Dinamik Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve bu bilgilerin kullanilmasindan dogdabilecek zararlardan Dinamik
Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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