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1- Amac

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun V1I-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm Menkul
Degerler A.S. tarafindan, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Ak Yatirim”)’nin, Bien Yap1 Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.S.
(“Bien Yap1” veya “Sirket”) icin 16.03.2023 tarihinde hazirladigi ve 08.05.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan
ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimeilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir dneri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki
agidan inceleme yapilmamugtir. Yatirim kararlarmin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayt A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihraca Bien Yapi Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye
SPK Onay Tarihi

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Bien Yapi Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.S.
288.673.881 TL
05/05/2023

Ak Yatirim Menkul Degerler A.S., Garanti Yatirim Menkul Degerler A.S.
ve Yap1 Kredi Menkul Degerler A.S.
Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Halka Arz Yontemi

Aracilik Trd En lyi Gayret
Talep Toplama Tarihleri 11-12 Mayis 2023
Halka Arz Fiyati 42,80 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) -Sermaye Artirimm : 72.326.119 TL

-EK Satisr: 14.465.223 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 17.645.733.572 TL

Halka Arz iskontosu %30

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri | 12.352.013.500 TL

Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 361.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram 920,03

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) 14.465.223 TL

Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram %24,04

Halka Arz Biiyiikliigii 3.095.557.893 TL ( Ek Satis Dahil: 3.714.669.438 TL)
Borsa Kodu / Pazar BIENY

Katilim Endeksine Uygunluk
Tahmini Islem Gérme Tarihi
Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1

BIST Katilim Tiim Endeksine Uygun
16-17 Mayis 2023

Planlanmaktadir. 30 (otuz) giin boyunca planmaktadir. Fiyat istikrari
islemlerine iliskin tiim sorumluluk, bu islemleri gerceklestiren yetkili
kurulus olan Konsorsiyum Es Lideri Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler
A.S.’ne aittir. Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. fiyat istikrari
islemlerinde yabanci kaynak kullanacaktir. Garanti Yatirim, fiyat istikrari
islemlerinde halka arz1 gerceklesen tiim paylarm %20 si ile sinirli olmak
kaydiyla Sirket tarafindan halka arz1 gergeklestirilen paylarmn halka arz pay
fiyatiyla carpilmasiyla olusan tutar kadar fonu fiyat istikrarini saglayici
islemlerde kullanacaktir. Ek satis olmasi durumunda halka arzin ek satig
oncesi toplam biyiikligiinin %20’sine tekabiil eden paylara ek olarak
Nurullah Ercan’in halka arz edecegi paylarin toplaminin halka arz fiyatiyla
carpilmasi sonucunda olusan tutara esdeger bir fon kullanacaktir. Fiyat
istikrar1 islemleri i¢in ayrilacak fon, Halka Arz Edilecek Paylar’m
tamamiin satilmasi durumunda toplam 14.465.223 TL nominal degerli
paylarin halka arz pay fiyatiyla ¢arpilmasiyla olusan tutar olacak olup ek

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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satig olmasi durumunda buna ek olarak Nurullah Ercan’a ait olan azami
14.465.223 TL nominal degerli payin halka arz fiyatiyla garpilmasi
sonucunda olusan tutarin toplamma esdeger olacaktir. Siipheye mahal
vermemek adina toplam fon biiyiikliigii Halka Arz Edilecek Paylar’m
tamaminin ve Ek Satisa Konu Paylar’in tamamnin satilmasi durumunda
28.930.446 TL nominal degerli payin halka arz fiyatiyla carpilmasi
sonucunda olusan tutara esdeger olacaktir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik Sirket’in tek pay sahibi Nurullah Ercan, Sirket paylarmm Borsa Istanbul’da
islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil boyunca, sahip oldugu
halka arza konu olmayan Sirket paylarmimn, ( bedelli ve bedelsiz sermaye
artirnmlar1 dahil omak iizere) dolasimdaki pay miktarinin artmasima yol
acacak sekilde satisa veya halka arza konu edilmeyecegi, bu dogrultuda bir
karar almmayacag1 ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt
disindaki herhangi bir menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum, borsa
veya kotasyon otoritesine bagvuruda bulunulmayacagi ve bu siire boyunca
ilerde yeni bir satig veya halka arz yapilacagmna dair bir agiklama
yapilmayacagi dogrultusunda taahhiitte bulunmustur.

Azami Talep Tutar1 Talep miktarinin 1 (bir) lot (1 TL) ve katlar1 seklinde olmasi sarttir.
Yatirimer bazinda talepte bulunulabilecek pay tutari, s6z konusu
yatirmrmemim dahil oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarmimn dortte
birini gecemeyecektir. Ayrica, Yatirimcilar istedikleri takdirde talep
formunda almak istedikleri miktara iliskin alt sinir belirleyebileceklerdir.
[zahnamenin 25.2.3.f maddesi kapsaminda miikerrer taleplerin dagitima
dahil edilmeme durumu saklidir.

Tahsisat - Yurt i¢i Bireysel Yatinmeilar: %655

- Sirket Cahisanlari: %5

- Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar: %35
- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirnmcilar: %5

Fon Kullanim Yeri - Yeni Fabrika Yatiriminin Sonuglandirilmasi: %45-55
- Isletme Sermayesi Finansmani: %45-55
Talepte Bulunma Sekli Yurt ici Bireysel Yatirimeilar ve Sirket Calisanlari: Sirket Calisanlari,

isbu Izahnamenin 25.1.3.2.c ( Basvuru yerleri) maddesinde belirtilen
basvuru yerlerinden, Konsorsiyum Es Liderleri araciligiyla talepte
bulunacaktir. Yurt ici Bireysel Yatirimeilar’in isbu izahnamenin 25.1.3.2.c
( Basvuru yerleri) maddesinde belirtilen Konsorsiyam Uyeleri’nin ilgili
basvuru yerlerinde talep formu doldurarak talepte bulunabilirler.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar: Yurt ici Kurumsal Yatirmmeilar sadece
Konsorsiyum Es Liderleri’ne bagvuruda bulunabileceklerdir.

Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar: Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar
sadece Konsorsiyum Es Liderleri’ne bagvuruda bulunabileceklerdir.

Mikerrer Talep KontrolU Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar ve Sirket Calisanlar1 grubu icin esit dagitim
yontemi kullanilacaktir ve miikerrer talep kontrolii iglemi yapildiktan sonra
sadece en yiiksek miktarli talepleri dikkate alinacaktir.

Farkli Konsorsiyum Uyeleri’nden esit miktarda miikerrer talep yapilmissa
veya yetersiz bilgi girisinden dolay1 kararsiz kaliniyorsa, Konsorsiyum Eg
Liderleri’nin, Ihracei’nin ve Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin uygun
gordiigii sekilde dikkate alinacaktir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirimer ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimer gruplarida
oncelikle, izahname’nin 25.1.3.2 (a) maddesinde belirtilen sekilde ( her bir
yurt i¢i ve yurt dist kurumsal yatirimciya verilecek pay miktarina
Konsorsiyam Es Liderleri'nin 6nerilerini de dikkate alinarak fhragei
tarafindan karar verilecektir) nihai talep adedi belirlenecektir.

Dagitim Sekli Yurt ici Bireysel Yatirnmeilar ve Sirket Cahsanlari: “Esit Dagitim”
Yontemine gore yapilacaktir. Bu grup igin taleplerin bu gruba tahsis edilen
pay adedinden az olmasi halinde biitiin talepler karsilanacaktir. Bu grup
icin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden fazla olmasi
durumunda tahsis edilen pay miktar1 talepte bulunan yatirimer sayisinda

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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boliiniir ve bu suretle bulunan tutar ve altindaki alim talepleri karsilanir.
Kalan tutarlar, talebi tamamen karsilanamayan yatirimecl sayisina
boliinerek ayni sekilde dagitilir. Bu sekilde dagitim islemine bu grup igin
tahsis edilerek satisa sunulan sermaye piyasasi araglarinin tamami
dagitilincaya kadar devam edilir.

Yurt i¢i ve Yurt Dist Kurumsal Yatirnmellar: Yurt i¢i ve Yurt Disi
Kurumsal Yatirimciya verilecek pay miktarima Konsorsiyum Esg
Liderleri’nin onerileri de dikkate alinarak Thracci tarafindan karar
verilecektir. Konsorsiyam Es Liderleri, Yurt i¢i ve Yurt Dis1 Kurumsal
Yatirimcilarin taleplerini kabul edip etmemekte serbest olacaktir.

Odeme Yurt I¢i Bireysel Yatirnmeilar ve Sirket Cahsanlari: Odeme secenekleri
sadece “nakden 6deme” veya sadece “blokaj yontemi ile talepte bulunma”
seklinde olabilir. Bunun yani sira “blokaj yontemi ile talepte bulunma”
yonteminde birden fazla kiymeti teminata alinabilir. Yatirimeilar igin
“Talep Bedeli” talep ettikleri pay adetleri ile pay fiyatinin ¢arpimi sonucu
ortaya c¢ikacak tutardir.

Yurt ici ve Yurt Disg Kurumsal Yatirmeilar: Pay bedellerini talep
aninda 6demeyebileceklerdir. Yurt I¢i ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar
o6denmeme riskinin talebi alan Konsorsiyum Es Lideri tarafindan
tistlenilmesi kaydiyla, almaya hak kazandiklar1 pay miktarmin belirlenen
nihai satig fiyati1 ile carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim
listelerinin onaylanmasini takip eden 2. ( ikinci) i gilinii saat 12:00’ye kadar
ddeyeceklerdir. Yurt Dis1 ve Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar’in bu sekilde
yapacaklar1 ddemeler nakden yapilacaktir. Yurt ici ve Yurt Disi Kurumsal
Yatinmcilar dagitim listelerinin onaylanmasmdan sonra almaya hak
kazandiklar1 paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler.

Dagitim Zamam Halka arzdan pay alan yatirimcilarin s6z konusu paylari Sermaye Piyasasi
Mevzuati gergevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden
izlenmeye baslanacaktir. Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin
onaylanmasini takiben ve pay bedellerinin 6denmesi sarti ile Konsorsiyum
Uyeleri tarafindan yatirimcilarm MKK nezdindeki hesaplarina
aktarilacaktir. Talebi karsilanan yatirimeilarin paylari, kaydi sistem esaslari
cercevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum Uyeleri’ne iletilmesini takip
eden en geg 2 (iki) is giinii i¢erisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla,
kaydi olarak teslim edilecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, yurt iginde ve yurt disinda satilmak {izere yer ve duvar seramigi, yer ve duvar karosu, vitrifiye iirtinleri ve granit tiretmektedir.

Sirket 08.10.1987 yilinda kurulmus olup, mevcut iretim faaliyetlerini, Bilecik ilindeki 3 farkli tesiste yer alan, 666,432 m2 arazi
iizerinde 203.728 m2 kapali alanda gergeklestirmektedir.

Sirket’in %100 bagl ortaklig1 olan Bien banyo, vitrifiye, armatiir, gdmme rezervuar iiretimi gergeklestirmektedir.

Sirket’in Aydin ili, Cine ilcesinde toplam 609.704 m2 tahsis sdzlesmeli arsa iizerine Cine Fabrika Yatirimi yapmaktadir. Sirket’in
mevcut liretim faaliyetleri ve Cine Fabrika Yatirimi haricinde Tiirkiye’nin farkli bolgelerinde toplam 792.037 m2 arsa ve kapali alan1
bulunmaktadir.

Sirket ayn1 zamanda {irtinlerini 6 kitada 95°1 asan iilkede faaliyet gosteren yap:1 marketlere ve toptancilara ihra¢ etmektedir. Sirket’in
yurt dist satiglari ihrag kayith olarak %100 bagl ortakligi Bien Trading ve iliskili tarafi Demireks Seramik Ticaret A.S. vasitasiyla
gerceklestirilmektedir.

Sirket, tiriinleri ile seramik grubunda ihtiya¢ dahilinde olan tiim seramik grubu tiriinlerini tiretmektedir.

A1l Capital Arastirma
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yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
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4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021 ve 31.12.2022 yillarina ait bagimsiz denetimden gegmis gelir tablosuna kalemleri asagidadir:

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022

KAR veya ZARAR TABLOSU (TL)
Net Satislar 1.129.612.053 2.331.124.708 5.274.441.207
Satislarin maliyeti (854.093.042) (1.424.577.900) (3.878.641.248)
Briit kar 275.519.011 906.546.808 1.395.799.959
Faaliyet Kan 148.957.827 775.044.952 1.092.149.865
Dénem Kari/Zarari 66.662.722 579.909.221 874.236.540
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in , 31.12.2020, 31.12.2021 ve 31.12.2022, yillarmna ait kar marjlari asagida yer almaktadir.
Karhilik Oranlar1 (%) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Briit Kar Marji 24,4 38,9 26,5
Esas Faaliyet Kar Marjt 16,2 32,6 21,4
FAVOK Marji 21,2 35,3 22,9

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021 ve 31.12.2022 dénemlerine ait bagimsiz denetimden gegmis Bilancolardaki secilmis kalemler

asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Doénen Varliklar 1.054.746.324 2.041.132.350 3.943.952.465
Duran Varliklar 812.387.727 896.572.556 1.123.541.007
TOPLAM VARLIKLAR 1.867.134.051 2.937.704.906 5.067.493.472
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 711.717.859 1.118.673.646 2.801.289.963
Uzun Vadeli Yukumlalukler 639.714.369 724.975.355 361.600.024
Ozkaynaklar 515.701.823 1.094.055.905 1.904.603.485
Odenmis Sermaye 120.000.000 315.000.000 288.673.881
TOPLAM KAYNAKLAR 1.867.134.051 2.937.704.906 5.067.493.472
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
A1l Capital Arastirma
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5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhk yapisi

Sirket’in halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapist asagidaki tabloda verilmektedir:

ihrace / Sirket Pay Grubu Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonras1 (Ek Halka Arz Sonrasi (Ek
Satis Haric) Satis Dabhil)
Ortaklar TL % TL % TL %
Nurullah Ercan 23.093.910 8 23.093.910 6,4 23.093.910 6,4
265.579.971 92 265.579.971 73,57 251.114.748 69,56
Halka A¢ilan Kisim - - 72.326.119 20,03 86.791.342 24,04
Toplam 288.673.881 100 361.000.000 100 361.000.000 100

6- Degerleme Calhismasi Hakkinda

e Sirket’in pay basmna degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ ve ‘Carpan Analizi’ yontemleri

kullanilmustir.

e  Sirket’in Degerleme Yonteminde “INA” yontemine %60, Benzer Sirket Carpanlarina da %40 agirlik verilmistir.
e Yurt i¢i Benzer ve Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari, %50-%50 olarak agirliklandirilmistir.

e  Risk primi %6 olarak almmustir.

e Yurt Ici ve Yurt Digt Benzer Sirketler carpanlarmnda FD/FAVOK ve F/K carpanlari kullanilarak 6zsermaye degeri

hesaplanmistir.

Bien Yapr’mn Degerinin Firma Degeri/ FAVOK Carpam ile Hesaplanmasi:

(TL) Yurt i¢i Benzer Sirketler Yurt Dis1 Benzer Sirketler
Sirketlerin FD/FAVOK Carpani Ortalamast 11,0 9,9

Bien Yapi’nm 2022 FAVOK ii 1.208.602.135

Bien Yap1 Firma Degeri 13.242.396.870 11.984.428.707

Bien Yapi’nin Net Finansal Borg Pozisyonu ( 1.409.456.870

31/12/2022 itibartyla)

Bien Yapi’nin Ozsermaye Degeri 11.832.940.000 10.574.971.837
Degerleme Sonucunun Agirligi %50 %50

Bien Yapr’nin Ortalama Ozsermaye Degeri 11.203.955.918

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Bien Yapr’min Degerinin Fiyat/ Kazan¢ Carpami ile Hesaplanmasi:

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
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(TL) Yurt i¢i Benzer Sirketler Yurt Disi Benzer Sirketler
Sirketlerin F/K Carpan Ortalamasi 10,7 13,4

Bien Yapi’'nin 2022 Net Kar1 845.391.952

Bien Yap1 Firma Degeri 9.016.044.817 11.286.071.175

Degerleme Sonucunun Agirligi %50 %50

Bien Yapr’min Ortalama Ozsermeye Degeri 10.151.057.996

Kaynak:Fiyat Tespit Raporu, KAP

Piyasa Carpanlar1 Yontemi Sonucu:

(TL) FD/FAVOK Fiyat/ Kazang
Bien Yapr’nin Ozsermaye Degeri 11.203.955.918 10.151.057.996
Yontemin Agirlig %50 %50
Bien Yapr’min Ortalama Piyasa Degeri 10.677.506.957

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

7- _Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde INA Y 6netimine %60, kendi iginde esit agirliklandirilan Piyasa Carpan Yonetimine %40 agirlik verilmis
olup, 17.645.733.572 TL o6zsermaye degerine ulasilmigtir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 288.673.881 TL olan Sirketin %30
halka arz iskontosu sonrasinda piyasa degeri 12.352.013.500 TL pay basina deger ise 42,80 TL olarak hesaplanmustir.

(TL) Piyasa Carpanlari INA
Bien Yapi'nin Piyasa Degeri 10.677.506.957 22.291.217.981
Yontemin Agirligi %40 %60
Bien Yapr’nin Ortalama Piyasa Degeri 17.645.733.572

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sonug olarak,

o Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatic bilgilerin yatirimerya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarm, kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek 6l¢lide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e  Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt ici ve yurt dist ¢arpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet
konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemine yer
verilmis olmasinin 6zellikle nakit akimlarmin ve diger operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat seviyesine olan etkisinin
gozlenmesine katki sagladigi,

e Degerlemede kullanilan “Piyasa Carpanlari” ve Indirgenmis Nakit Akimlari yontemlerinin %40 - %60 olarak
agirliklandirilmasini uygun bulmaktayiz.

e  Risk priminin %6 olarak kullanilmasini makul gérmekteyiz.

e Yurt I¢i ve Yurt Dis1 Benzer Sirketler ¢arpanlarinda FD/FAVOK ve F/K ¢arpanlari kullanilmasimni uygun gérmekteyiz.

e Yurt I¢i ve Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlarinin %50-50 olarak agirliklandiriimasmni makul gérmekteyiz.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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e Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin ger¢egi tam olarak yansitmig
oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %30 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla 42,80 TL seviyesinde tespit edilen hisse basma fiyat diizeyinin makul
oldugunu uygun bulmaktayiz.

CEKINCE

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yénelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve iy bul larin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg: hizmeti, yetkili
kuruluslar 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan

kaynaklardan almmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimii’ne
ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirrm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim bankacilig
ve/veya diger is iligkileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul ederler.

A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




