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EGARANTI TEKNOLOJi ARACILIK VE TICARET ANONIM SIRKETI
KIRAZLIDERE MAH. ESKi ANKARA CAD. NO: 4 /3 iG KAPI NO: 11 CEKMEKOY/ ISTANBUL

05.09.2023

Sayin Yonetim Kurulu Uyeleri,

EGARANTI TEKNOLOJi ARACILIK VE TICARET A.S.("egaranti") ile BaseHub Yénetim Danismanhgi A.S ("BaseHub") arasinda imzalanmis olan finansal danismanlik hizmetleri
sozlesmesi kapsaminda, 15 Kasim 2023 itibariyla, egaranti’nin toplam sirket degerinin tahmin edilmesi igin hazirlanan galismanin detaylar ektedir. Calismamiz, rapor tarihi
itibariyla tamamlanmis olup bu tarihten sonraki gelismeler dikkate alinmamistir.

Raporumuz, egaranti yonetiminin ve ilgili personelin vermis oldugu bilgiler dogrultusunda hazirlanmistir. Kullanilan bilgiler, varsayimlar ve projeksiyonlar tarafimizca
sorgulanarak ve gerektigi takdirde egaranti yonetimi ile tartisilarak ¢alismamizda yer almistir. Bunun yani sira egaranti yonetimi tarafindan hazirlanan projeksiyonlarin
gerceklestirilebilirligi konusunda bir goris verilmemektedir.

Bu rapor sadece egaranti yonetimi icin hazirlanmistir. Aksi belirtilmedigi stirece BaseHub, raporun ve/veya yazismalarin hitap ettigi kisiler disinda tGglincu sahis ve
kurumlar tarafindan kullanimindan dogabilecek higbir sorumlulugu kabul etmemektedir. Bunun yani sira raporumuz yazili iznimiz olmadan yasal kurumlar ve diizenleyici
otoritelerin (Sermaye Piyasasi Kurulu, vb.) disinda kalan Gglinct sahislara karsilikl mutabakat saglanmadan dagitilamaz ve/veya baska amaglarla kullanilamaz. Bu konuda
BaseHub onay verse dahi, raporun muhatabi egaranti yonetimi olarak kalacaktir

Saygilarimizla,

BaseHub Girisim Yonetim Danismanhgi Anonim Sirketi B“E”""E’fﬂi‘
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Rapora iliskin genel bilgiler (1/2) W(ZZ)’

Bu rapor egaranti yonetimi ile BaseHub arasinda imzalanan degerleme hizmetlerine iliskin danismanlik s6zlesmesine gore; egaranti’'nin 31
Agustos 2023 tarihi itibariyla toplam sirket degerinin tahmin edilmesi ¢alismasini icermektedir. BaseHub; degerleme ¢alismasi kapsaminda, degerlemeye konu olan
aktiflerinin fiziki varligi ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul etmemektedir. Bununla
birlikte, BaseHub, milkiyete iliskin egaranti'nin degerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigini varsaymaktadir.
Degerleme calismalarinda bulunan sonuglar bircok durumda stbjektif ve kisisel hilkiimlere baglidir. Bu nedenle, ¢alisma sonucunda kesin bir degere ulasmak
mimkiin olmamakla birlikte gesitli varsayimlar altinda bir deger araligi tahmin etmek daha uygundur

Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda "fiyat" ve "deger" kavramlarinin birbirinden ayrilmasi fazlasiyla 6nem tasimaktadir. Fiyat bir
alicinin herhangi bir mal veya hizmet icin saticiya 6demeye hazir oldugu tutardir. Bu fiyatin, degerleme ¢alismasi sonucu tahmin edilen degere esit olmasi
beklenmemelidir. Bu raporda baz alinan deger “Makul Piyasa Degeridir”. “Makul Piyasa Degeri” istekli bir alici ve istekli bir satici arasinda higbir kisitlama ve zorlama
olmadan ve bu konuyla ilgili bilgilerin rahatlikla elde edilebildigi serbest bir piyasa ortaminda gerceklesecek hisse senedi satisinda olusmasi beklenen deger olarak

tanimlanabilir. Ayrica, egaranti'in mevcut yonetim ile faaliyetlerine devam edecegi varsayllmaktadir.

Calisma kapsaminda kullanilan projeksiyonlar egaranti yonetimi tarafindan saglanmistir. Saglanan veriler egaranti yonetimi tarafindan hazirlanan
yatirimel sunumu ve Ocak 2024 — Aralik 2028 dénemini kapsayan 5 yillik is planini igermektedir. ilgili ddnemini kapsayan is planlari egaranti ydnetimi ile tartisilarak
hazirlanmistir. BaseHub, egaranti yonetimi tarafindan saylanan projeksiyonlarin ticari anlamda gergeklestirilebilirligi ve sonuclarinin dogrulugu tizerine bir ¢alisma
yapmamistir. Ulasilan sonuglar egaranti yonetimi tarafindan saglanan bilgilerin dogrulugu ve butiinligine baglidir. Bu bilgiler tarafimizca sorgulanarak, gerektigi
takdirde egaranti yonetimi ile tartisilarak revize edilmis ve calismamizda yer almistir. BaseHub, bu ¢alisma kapsaminda egaranti’ye ait bilgileri denetlememistir.
Dolayisiyla bu raporda yer alan finansal bilgiler konusunda herhangi bir géris bildiriimemektedir.
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Rapora iliskin genel bilgiler (2/2)

Bu rapor egaranti yonetimi icin; egaranti 'in toplam sirket degerinin tahmin edilmesi amaciyla hazirlanmistir. Aksi belirtilmedigi sirece, BaseHub,
bu raporun ve/veya yazismalarin egaranti ydonetimi disinda tgtinci sahis ve kurumlar tarafindan kullanimindan dogabilecek hicbir sorumlulugu kabul etmemektedir.
Bunun yani sira raporumuz yazili iznimiz olmadan yasal kurumlar ve diizenleyici otoritelerin (Sermaye Piyasasi Kurulu vb.) disinda kalan lgiinci sahislara dagitilamaz
ve/veya baska amaclarla kullanilamaz. Bu konuda BaseHub onay verse dahi, raporun muhatabi egaranti ydnetimi olarak kalacaktir. Rapordaki bilgiler hicbir sekilde
gelecege yonelik bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla hazirlanmamistir. Her kosulda, sahislarin ve kurumlarin kendi piyasa analizlerini ve 6zel

incelemelerini yapmalari tavsiye edilmektedir.

Calisma kapsaminda, egaranti’in operasyonlarinin degerleme ¢alismasi USD bazinda yapilmistir ve fonksiyonel para birimi USD olarak

dikkate alinmstir.

BASEHU3 GlRlil
Y

O 3 ANLIC
Yoolhly Mah 20 o /s ES
Fair Blok Not{, H
Bakinoy VD 143 A )>
Merss No (fafAuice
’

BASE-HUB




Rapor incelenirken dikkate alinmasi gereken konular (1/2)

Sirketin 5 yillik is plani 2024 Ocak ayi ile 2028 Aralik aylari arasini kapsayacak sekilde 5 yillik olarak hazirlanmistir.
Raporda fonksiyonel para birimi USD olarak baz alinarak hazirlanmistir

Oniimizdeki 5 yil icin USD enflasyon oranlari asagidaki oranlar izerinden projekte edilmistir;

Donem Yill Yil 2 Yil 3 Yil4 Yil 5
Enflasyon orani 4,5% 2,3% 2,1% 2,0% 2,0%

Kurumlar vergisi orani %25 olarak hesaplamalara dahil edilmistir

BASEH aGlRl
k'ﬁU
V~|I ¥ Map .

Far Elok Not
Bakinoy VD 143 )>
UernNe -L

Kaynak: https://www.statista.com/statistics/244983/projected-inflation-rate-in-the-united-states/
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Rapor incelenirken dikkate alinmasi gereken konular (2/2)

egaranti’nin toplamda 9 farkh gelir

Gelir Kalemleri Zaman Cizelgesi
kalemi bulunmaktadir.

Yoénetimden alinan projeksiyonda,

Sigorta Ek/Uzatiimig
Gelirteri G . - her bir gelir kaleminin canliya
ModUll Satiglari Satig Ortaklig ModQIt Servis Gelirleri Modult Satig Ortakligi ModUld

Baglangic! Moditi D) Baglangici (Globaide) Baslangici (Globalde) gecmesinin (operasyonlarinin
(Globalde Baglangici ..
baslamasinin) farkli dénemlerde

ve Yerelde) (Yerelde)
gerceklesmesi beklenmektedir.

B28 Kredi Geri Alim Kargo Ewcﬁmrr's Geciels . . .
L i 28 Kredi Satisler Mo Fomisyoru S Gerl Al Satigian Moddl Secorae Projeksiyondaki gelir kalemlerinin
Baslangici Baglangici Eegnga (FaElasy Baglangici N Baslange (Globaide) (Globaide ve ba§|angl(; tarihleri yandaki tabIOda
(Verelde) (Yerelde) (Yerelde) Baglangict Yerelde) o . .. L

(Globalde) paylasildigi  sekilde &6ngorilerek

hazirlanmistir.

Cross-sell Soe e
e Gelirlerl - Komisyonu
Modit Modiili Cross-sell ModUlt Baglangici Modli

Baglangici Bagiange (Gicbalde) Baslangict

(Yerelde) (Yerelde) (Globalde)
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egaranti Is & Gelir Modeli

egaranti, tiketicilerin garanti strecglerini tek bir panelden kontrol edebilmeleri icin sirketlere bulut tabanli ¢oztimler
sunan bir platformdur.

Mevcut durumda gelirlerinin blyulk bir kismini B2B kanallari Gizerinden sisteme dahil olan markalara yaptiklari garanti
aktivasyonu kredi satislarindan elde etmektedirler.

Bunlara ek olarak sirket projeksiyonlarina gore, ek & uzatilmis garanti, tGrlin sigortasi satislari veya araciligl, tamir &
bakim & onarim sirecglerinde destek, abonelikler, satis ortakligi gibi kalemlerle de gelir elde etmeyi 6ngérmektedir.

is modelinin temeli uygulama tizerinden aracilik edilen ve dogrudan verilen hizmetlerin komisyon bedellerini,
kullanicilara sunacagi abonelik hizmetlerinden elde edilecek gelirler ve B2B kredi satislarindan elde edilen gelirlerdir.
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Genel varsayimlar (1/2)

Sirket degerlemesini etkileyen temel varsayimlarinin raporda belirtilmek istenilmistir;

Gelir tarafindaki en temel varsayimlar, toplam kullanici ve marka sayilari ve bunlarin artis oranlaridir. Bir diger 6nemli
unsur olarak hizmet kalemleri bazinda 6ngortlen komisyon oranlari belirtilebilir.

Bununla beraber bir diger 6nemli varsayim ise misteri muhafaza oranlari ve sunulan hizmetler bazinda kullanicilarin
musteriye dontsim oranlaridir.

Sirket farkh kategorilerde olacak sekilde islem bedelinin %2 ile %15 tutarinda komisyon Ucretleriyle calismaktadir. Ek
olarak kontor basina saklanacak bulut ¢esidine gore ve alim miktarina gore 0.25 TL ile 4.60 TL arasinda degismektedir.
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Genel varsayimlar (2/2)

Gider varsayimlarinda one ¢ikan en temel 3 unsur vardir; i) satis ve pazarlama giderleri, ii) personel giderleri, iii)
yazilim ve bilisim giderleri.

Satis pazarlama giderleri, yeni musteri kazanim maliyetleri ve misteri elde tutma oranlarina goére analiz edilerek ana
basliklari ile performans pazarlama ve marka pazarlamasi olacak sekilde ve sirketin hizli blytime trendini
destekleyecek sekilde 5 yillik cercevede projekte edilmistir.

Personel giderleri, Yonetim tarafindan hazirlanan 6nimiuzdeki 5 yil icerisinde planlanmis ise alimlar ve maas
ongorduleri ile hesaplanmustir.

Yazilim ve bilisim giderleri, mevcut musterilerle beraber yillar itibariyle yeni elde edilecek musteriler de géz 6niinde
bulundurularak yeni yazilim gelistirmeleri ile beraber sirketin yol haritasi kapsaminda yeni Grlnlerinin gelistirilmesi ve

teknolojik altyapisinin guglendirilmesi Gizere projekte edilmistir. Base cclnii
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Gelir & Giderlere Iliskin Analiz Ozetleri (1/2)

Gelir - Gider Tablosu USD Donem 1 Donem 2 Donem 3 Donem 4 Donem 5
Gelirler 1.086.693 7.485.744 22.463.194 43.855.410 70.558.892
Sigorta satislar 262.613 1.618.998 3.121.628 4.380.903 5.268.179
Ek ve uzatiimis garanti 401.040 1.773.370  5.090.427 9.132.854 15.061.646
B2B Kredi Satislari 346.000 1.925.000 6.039.500 11.891.000 19.282.500
Abonelikler 0 0 853.923 2.134.886 3.867.431
Satis ortakhgi 0 798.781  3.489.368 8.820.150 14.645.237
Kargo komisyonlari 0 63.241 198.188 406.341 681.754
Geri alimlar 43.620 792.780 1.789.445 2.999.937 4.580.774
Servis gelirleri 0 168.990 700.295 1.582.063 2.809.156
Cross Sell 33.420 344,584  1.180.419 2.507.274 4.362.214
Satiglarin Maliyeti 690.050 2.174.482 4.693.904 8.852.670 12.605.232
Personel 416.000 975.508 1.776.736 3.123.829 4.061.371
Yazihm & Biligim 84.000 420.000 1.260.000 3.150.000 4.950.000
Saha Operasyonu 190.050 778.975 1.657.168 2.578.841 3.593.861
Briit Kar 396.643 5.311.262 17.769.289 35.002.739 57.953.660
Briit Kar Marji 36,5% 71,0% 79,1% 79,8% 82,1%
Faaliyet Giderleri 1.084.500 4.338.678 11.511.062 22.229.277 34.110.501
Satis & Pazarlama 679.000 3.703.668 10.476.232 20.561.956 31.367.601
Genel Yonetim Giderleri 405.500 635.010 1.034.829 1.667.320 2.742.901
FAVOK -687.858 972.585 6.258.228 12.773.463 23.843.158
Vergi Oncesi Kar -687.858 972.585 6.258.228 12.773.463 23.843.158
Vergiler 0 243.146  1.564.557 3.193.366 5.960.790
Net Kar -687.858 729.438 4.693.671 9.580.097 17.882.369
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Gelir & Giderlere Iliskin Analiz Ozetleri (2/2)
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Genel varsayimlar — Gelirlere Iliskin
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Varsayimlar & Temel Performans indikatorleri Periyot 1 - Periyot 5 (1/2)

Sigorta Satiglari Musteri Dénugtim Orani (Yerel) %1 - %5
Sigorta Satiglari Ortalama Sigorta Fiyati (Yerel) 50-56%
Sigorta Satiglari eGaranti Komisyon Orani (Yerel) 15%
Sigorta Satislari Miisteri Dontgtim Orani (Uluslararasi) %20- %29
Sigorta Satislari Ortalama Sigorta Fiyati (Uluslararasi) 65-729]
Sigorta Satiglari eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) 15%
Ek ve Uzatilmig Garanti Satiglari Misteri Donuisim Orani (Yerel) %1- %3.5
Ek ve Uzatilmig Garanti Satislar Ortalama Garanti Fiyati (Yerel) 40-459|
Ek ve Uzatilmig Garanti Satiglari eGaranti Komisyon Orani (Yerel) 15%
Ek ve Uzatilmig Garanti Satiglari Mugteri Donuigtim Orani (Uluslararasi) %0.5- %1
Ek ve Uzatilmig Garanti Satislar Ortalama Garanti Fiyati (Uluslararasi) 50-56 9|
Ek ve Uzatilmig Garanti Satislari eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) 15%
B2B Kredi Satiglari Firma Bagi Ortalama Kredi Sayisi (Yerel) 4.500

B2B Kredi Satiglari Ortalama Kredi Fiyati (Yerel) 0.056 9
B2B Kredi Satilari Firma Bagsi Ortalama Kredi Sayisi (Uluslararasi) 4500
B2B Kredi Satiglari Ortalama Kredi Fiyati (Uluslararasi) 0.056 $
Abonelik Satiglari Ortalama Abone Sayisi (Yerel) 50.000 - 220.000
Abonelik Satiglari Ortalama Abonelik Fiyati (Yerel) 19|
Abonelik Satiglar Ortalama Abone Sayisi (Uluslararasi) 15.000 - 140.000
Abonelik Satiglari Ortalama Abonelik Fiyati (Uluslararasi) 39
Satig Ortakligi Satiglari Mugsteri Donugiim Orani (Yerel) %3 - %6
Satig Ortaklig Satislar Ortalama Sepet Tutari (Yerel) 30-33%
Satig Ortakligi Satislari eGaranti Komisyon Orani (Yerel) %3 - %5
Satig Ortakligi Satiglart Musteri Donugiim Orani (Uluslararasi) %2 - %4
Satig Ortakligi Satiglar Ortalama Sepet Tutari (Uluslararasi) 40- 459
Satig Ortaklig Satislar eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) %3 - %5

Varsayimlar & Temel Performans indikatorleri Periyot 1 - Periyot 5 (2/2)

Kargo Komisyonlari Ortalama Kargo Orani (Yerel) %2 - %5
Kargo Komisyonlari Ortalama Kargo Bagi Gelir (Yerel) 0.10 |
Kargo Komisyonlari Ortalama Kargo Orani (Uluslararasi) %1- %3
Kargo Komisyonlari Ortalama Kargo Bagi Gelir (Uluslararasi) 0.10 9|
Geri Alim Gelirleri Ortalama Uriin Fiyati (Yerel) 150- 170
Geri Alim Gelirleri Ortalama Geri Alim Orani (Yerel) %1-%3
Geri Alim Gelirleri eGaranti Komisyon Orani(Yerel) 2%
Geri Alim Gelirleri Ortalama Uriin Fiyati (Uluslararasi) 180 - 200
Geri Alim Gelirleri Ortalama Geri Alim Orani (Uluslararasi) %1- %2
Geri Alim Gelirleri eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) 2%
Cross-sell Gelirleri Ortalama Uriin Alim Orani (Yerel) %2 - %4
Cross-sell Gelirleri Ortalama Uriin Fiyati (Yerel) 10§
Cross-sell Gelirleri eGaranti Komisyon Orani (Yerel) 5%
Cross-sell Gelirleri Ortalama Uriin Alim Orani (Uluslararasi) %2 - %5
Cross-sell Gelirleri Ortalama Uriin Fiyati (Uluslararasi) 10-11$
Cross-sell Gelirleri eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) 5%
Servis Gelirleri Ortalama Servis Kullanim Orani (Yerel) %2 - %4
Servis Gelirleri Ortalama Servis Fiyati (Yerel) 50-56 9|
Servis Gelirleri eGaranti Komisyon Orani (Yerel) 2%
Servis Gelirleri Ortalama Servis Kullanim Orani (Uluslararasi) %0.1 - %0.3
Servis Gelirleri Ortalama Servis Fiyati (Uluslararasi) 100- 1118
Servis Gelirleri eGaranti Komisyon Orani (Uluslararasi) 2%
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Genel varsayimlar — Giderlere ve Kullanici & Markalara iliskin

Varsayimlar (Giderlere iliskin) Varsayimlar (Kullanici & Markalara iliskin)

Ortalama senelik yeni personel alimi 71 Marka biyliime orani (Yerel) %2 - %20

Projeksiyon son yili personel basina senelik mal. $2.288 Marka kredi alim orani (Yerel %25 - %70

Yillik maas artig orani %2 - %5 Marka biylime orani (Uluslararasi) %5 - %80

Yillik ort. gider artig orani 127% Marka kredi alim orani (Uluslararasi) %25 - %65
Kullanici edinim maliyeti (Yerel) 1,5-3,75S
Organik kullanici edinim orani (Yerel) %5 - %25
Miusteri muhafaza orani (Yerel) %80 - %95
Kullanici edinim maliyeti (Uluslararasi) 7,5-18,3S
Organik kullanici edinim orani (Uluslararasi) %0 - %20
Miisteri muhafaza orani (Uluslararasi) %80 - %95
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Modelleme Yaklasimi (1/2) f]/
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Modelleme Yaklasimi (2/2) % 4
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Start-up Yasam Dongusu ve Degerleme Yaklasimlari

v

A
v
F N

Cikis

v

v

Yiksek M

Ulasilabilir Veri

Diigiik W

Gelir Yaklagimi

.
Ld

=

Start-up I]||
Yasam Dongiisii

Girisimlerin basaril olma
oranlari, yagam déngtsd
asamasina ve sektore baghdir.

Yasam dongusinin ilk
asamalannda olan girigimlerin
basansiz olma ihtimali sonraki
asamalara gire daha ylksektr.

. »
Degerleme - -
Yaklasimlari ‘ .

Ulasilabilir veri miktarimin sinirl
oldugu ilk asamalarda girisim
sermayesi fonlannin yatinmlan
ve nitel analizler kullanmak
anlamli olabilir. Girigim
kurulumunu tamamladikian ve
olgunlagmaya bagladiktan
sonra INA yaklasimi gibi daha
nicel analizler kullanilabilir,
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Start-up Degerlemelerinde Indirgeme Orani Yaklagimlari  .E&%00

Mearsi No
r

Plummer Sahiman Hake Bohmer Frei and Leleux
Bashk

(1987) (1990)  (1998) (2003) (2004)

Az miktar yatinm, yatinm

Ll fikrinin test edilmesi

%80-100 %70-100 m.d

<1 sene; lrin/hizmet

Start-up e . %50-70 %%50-70 %660 %50-80 %%650-70 %50-70 %650-70
protofipini gelistirme
Birinci Erken asama, karllik yok 230-60 2%30-60 %40 9%30-60 2%%30-60 %30-60 %30-60
ikini e %30-60  9630-60 %40 %30-60 %30-60 %30-60 9630-60
dondilsler, karliik yok
Ociincii Yuksek satry biyimess; %25-50 %2550 %30 9%25-50 9%25-40 9%25-50 9%25-50
karlilik, nakit yetersizligi
Dérdanca 12l biyame; stabiizasyon, SO ST Y %25-50 %25-40 9%25-50 9%25-50
sermaye yerine borg
e Mezzainine yatirim, ilk i X
Koprii . %20-35 %620-35 0620 9%20-35 %%20-30 %20-40 %20-35
exit/IPO olasiliklari
o Likidasyon, satin alma veya . )
Likidasyon %20-35 %620-35 0620 920-35 %%20-30 %20-40 %20-35
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Gelir-gider ve nakit akim Gzerinde dnemli noktalar (1/2)

Sirket degeri hesaplanirken finansal model tGzerinden aylik ve yillik gelir-gider tablolari ve nakit akim tablolari ¢ikartiimistir. Bu
tablolarda dikkat ceken en 6nemli noktalardan birisi, Sirket’in 1 yillik ticari operasyonlarindan dolayi, kurulus asamasinda
ihtiyac duyacagi yatirim ve operasyonel zararlarindan kaynaklanan nakit ihtiyacidir. Hesaplamalarimiza gore Sirket’in
projeksiyonun ilk yilinda yaklasik 600.000 USD nakit ihtiyacini fonlamak Uzere yatirim ihtiyaci bulunmaktadir.

Sirket’in operasyonel karliliginin, ciro bilyiimesine paralel bir sekilde arttig1 gdzlenmektedir. FAVOK marji projeksiyonun ilk
yilinda -negatif %63,3 olmasina ragmen 5. yilinda %33,8’ye yiikselmistir. Net kar marji ise son projeksiyon yilinda %25,3 olarak
ongoralmastir.
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Gelir-gider ve nakit akim Gzerinde dnemli noktalar (2/2)

Nakit akig tablosu Donem1 Doénem 2 Donem 3 Donem 4 Donem 5
Net kar -687.858 729.438 4.693.671  9.580.097 17.882.369
Yatirim harcamalari -76.000 -75.240 -104.765 -181.186 -242.703
Serbest nakit akisi -763.858 654.198 4.588.905 9.398.911 17.639.666
Degerleme Metodolojisi 1 - INA Donem1 Doénem 2 Donem 3 Donem 4 Donem 5
Periyot 0,5 1,5 2,5 3,5 45
Agirlikh iskonto orani 60% 60% 60% 60% 60%
iskonto fakt&rii 0,79 0,49 0,31 0,19 0,12
iskontolu net nakit akim -603.882 323.243  1.417.128 1.814.085 2.127.896
Nakit akim net bugtinki deger 5.078.470
Devam eden dénem 3.570.538
Sermaye Artisi Sonrasi Sirket Degeri 8.649.008
Sermaye Artisi 600.000
Sirket Degeri 8.049.008

Degerleme Metodolojisi 2 - VC FAVOK Carpani

5. Dénem FAVOK 23.843.158

FAVOK Carpani 12x

Sirket Degeri 286.117.900

iskonto orani 120% BASEH"‘;E? G]Rlil
. YONETIN 3 3 YENL
Iskonto 52 Yoolhoy Mah 2 o« /s b
Sermaye Artisi Sonrasi Sirket Degeri 5.551.772 hn;-‘.; f,'é‘ :‘:" 4})
Sermaye Artisi 600.000 Mersis No O/ u1o8e.
sirket Degeri 4.951.772 i
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Degerleme Ozeti

Startup firmalarinda temel olarak gordiiglimiz degerleme problemlerinin en basinda heniiz operasyonlarina yeni baslanildigi icin
gelir elde etmede ve gider projeksiyonlarinda yasanan risk iskonto oraninin tespit edilmesidir. Bu sebeple startup firmalarinda,
sirket degerlemesinde en temel kullanilan metodoloji VC (Girisim Sermayesi) modeli oldugu icin degerleme agirligindan %70 pay
verilmistir. INA metodolojisine gére Sirket degeri 8.049.008 USD ve VC Degerleme metoduna gore Sirket degeri 4.951.772 USD
olarak hesaplanilmistir.

VC metodolojisinde degerlemeyi etkileyen 2 énemli varsayim mevcuttur. ilk olarak senelik iskonto orani (IRR) %120 olarak el
alinmistir ki erken asamadaki sirketler icin ortalama bir iskonto tutari olarak degerlememizde yer verilmistir. ikinci olarak ise son
finansal yilda FAVOK carpani 12x olarak hesaplamaya dahil edilmistir. indirgenmis nakit akim metodolojisi hesaplanirken ise
WACC (Agirlikli sermaye ve borg maliyeti) %60 olarak hesaplamaya sunulmustur.

Bu iki metodun agirliklandirilmis ortalamalarina goére yatirnm tutarn o©ncesi Sirket’in net degeri 5.880.943 USD olarak
hesaplaniimistir. Degerleme tarihi itibariyle, TCMB alis kuru (28,5826) ile hesaplandiginda Sirket degeri 168.092.635 TL olarak
karsimiza cikmaktadir. Bu da kitle fonlamadaki 150 milyon TL degerinin yaklasik olarak %11 iskontolu olmasina tekablil eder.

iNA'dan Gelen Hisse Degeri (USD) (%30) 2.414.702 8*55“‘@9’531'
VC Metodundan Gelen Hisse Degeri (USD) (%70) 3.466.240 Bab ‘ll"'s‘i‘.:,' ~L7)
Ortalama Sirket Degeri (USD) 5.880.943 o
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