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Tureks Turizm Tasimacilik Anonim Sirketi
(“Tureks Turizm” veya “Sirket”)
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmigtir. Tureks Turizm Tagimacilik Anonim Sirketi’nin halka arzina iligskin olarak,
yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor yalmzca
araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname ve
eklerini inceleyerek kararlarimi vermelidirler.

Halka Arz Yapist:
Thrage1 Tureks Turizm
Konsorsiyum Lideri Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
Talep Toplama Tarihleri - Yontemi | 01-02 Nisan 2021 — Borsa’da Satig Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak Satist
Cikarilmis Sermaye 100.000.000 TL
Sermaye Artirimi 8.000.000 TL
Ortak Satig1 14.500.000 TL
Aracilik Yontemi En Iyi Gayret Araciligi
Halka Arz Satis Fiyati (Iskontolu) 120TL
Halka Arz Iskontosu 16,5 %
Halka Arz Satis Fiyat1 (Iskontosuz) 14,38 TL
Piyasa Yapiciligi Yoktur
Fiyat Istikrart Planlanmamaktadir

Kaynak: Tureks Turizm Izahname ve Ekleri
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Tureks Turizm Hakkinda

Tureks Turizm Tasimacilik Anonim Sirketi, 15.07.2002 tarihinde, yurt i¢i ve yurt disinda
karayolu ile personel ve yiik tasimaciligi yapmak, kamu ve 6zel sirketlerin personel tasima
servis isletmelerini yapmak, seyahat toplu tasimacilik servis, tur gibi organizasyonlar yapmak,
sehir ici, sehirleraras1 alanda yolcu tasimacilifi yapmak, turistik gezi i¢in tasima hizmetleri
yapmak, operasyonel filo ara¢ kiralama hizmetleri yapmak, soforlii ve soforsiiz olarak sahibi
oldugu veya baskalarindan kiraladiklar araglar1 bagkalarina kiraya vermek alanlarinda faaliyet
gostermek iizere Istanbul’da kurulmustur. Tureks Turizm, bu istigal konular ile ilgili kamu ve
0zel sektorde yer alan ihalelere katilmak, teklifler vermek, taahhiitlerde bulunmak, alinan isleri
gerek kendi 6zmali araglar ile gerekse tedarikgiler vasitasi ile yerine getirmek Uzere faaliyette
bulunmaktadir.

Ortaklik Yapisi

Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimlerine gére kayitli sermaye sistemini kabul
etmis ve SPK’nin 11.02.2021 tarih ve 7/208 sayili izni ile kayith sermaye sistemine ge¢mistir.
Sirket’in kayith sermaye tavani 500.000.000 TL olup, beheri 1 (bir) Tiirk Lirasi nominal
degerde 500.000.000 adet paya boliinmiistiir.

Sirket’in giincel ortaklik yapisi, sermaye tutarlar1 ve yiizdeleri agagidaki tabloda yer almaktadir.

Ortakhk Adi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Grubu TL %  Grubu TL %
Kiler Holding A.S. A 8.500.000 | 8,50 A 8.500.000 7,87
Kiler Holding A.S. D 34.000.000 | 34,00 D 27.837.500 25,78
Atilla Ersan B 3.500.000 | 3,50 B 3.500.000 3,24
Atilla Ersan D 14.000.000 | 14,00 D 11.462.500 10,61
Nazif Ersan B 2.500.000 | 2,50 B 2.500.000 2,31
Nazif Ersan D 10.000.000 | 10,00 D 8.187.500 7,58
Engin Ersan B 2.500.000 | 2,50 B 2.500.000 2,31
Engin Ersan D 10.000.000 | 10,00 D 8.187.500 7,58
Celal Kalkan C 3.000.000 | 3,00 C 3.000.000 2,78
Celal Kalkan D 10.000.000 | 12,00 D 9.825.000 9,10
Halka A¢ik Kisim - 0,00 D 22.500.000 20,83
TOPLAM 100.000.000 100,00 108.000.000 100,00

Kaynak: Tureks Turizm Fiyat Tespit Raporu

Onemli Hususlar

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri
1. Planlanan yatirnmlarin finansmani

Halka arz gelirinin yaklasik %70-80'ini bu amaglarla kullanilmasi1 planlanmaktadir.
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2. Kisa vadeli banka kredilerinin kapatilmasi

Halka arz gelirinin yaklasik %20-30’unun bu amagla kullanilmasi planlanmaktadir.
Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Oyak Yatirim Menkul Degerler A.§. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket igin
yapilan degerleme c¢alismasinda “Piyasa Carpanlart” ve “Indirgenmis Nakit Akimlar1”
yontemleri kullanilmstir.

“Carpan Analizi” Yéntemi Ile Pivasa Degeri Tespiti

Carpan Analizi yontemi ile yapilan piyasa degeri hesaplamasinda;
Firma Degeri/FAVOK (“FD/FAVOK”) oran: kullanilmustir.

Sirket i¢in piyasa carpanlar1 yontemiyle yapilan degerlemede baz alinan rasyolarda
- Yurtici ve yurtdis1 benzer sirketlerin piyasa ¢arpanlari kullanilmigtir.

Benzer Sirket Carpanlarina Gore Degerleme Sonuclar:

2020 FAVOK (TL) 98.922.057
2020 Net Kar (TL) 60.251.635
2020 Net Borg (TL) 74.187.552

1.484.978.805

14,85

“Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi” Yontemi Ile Piyasa Degeri Tespiti

Indirgenmis Nakit Akimlar1 metodu 2021-2025 yillari igin projekte edilmistir.

Agirliklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamast;
AOSM 16,40%

Sermaye Maliyeti 19,5%
Risksiz Getiri Oram 14,00%

Ozkaynak Orani 40,0%
Vergi Sonras1 Bor¢ Maliyeti  18,00%
Borg¢ Orani 60,0%
Vergi Oram 20,0%
Sirket Risk Primi 4,00%
Beta 1,00

Kaynak: Tureks Turizm Fiyat Tespit Raporu
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Indirgenmis Nakit Akimlari Analizine Gore Degerleme Sonuclart

INA Ozeti (TL)

Firma Degeri 1.464.229.657
-Net Borg 74.187.552
Ozsermaye Degeri 1.390.042.105

Pay Basina Ozsermaye Degeri

Kaynak: Tureks Turizm Fiyat Tespit Raporu

Sonug

Tureks Turizm sirket degerlemesi indirgenmis Nakit Akimlar1 %50 ile Benzer Sirket Piyasa
Carpanlar1 %50'ser oran verilerek hesaplanmistir. Degerleme sonucunun Ozeti asagida olan
tabloda yer almaktadir:

Agirhk
Degerleme Sonucu Hedef Deger (TL) Oram
INA Analizi 1.390.042.105 50% 695.021.052
Carpan Analizi 1.484.978.805 50% 742.489.403
Toplam 100% 1.437.510.455
~ ) Pay Basina Deger 14,38
TL
Nominal Sermaye 100.000.000
Halka Arz Fiyati 12,00
Halka Arz Fiyatlari ile Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri  1.437.510.455
Hedef Piyasa Degeri 1.200.000.000
iskonto Oram -16,5%

Kaynak: Tureks Turizm Fiyat Tespit Raporu
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Genel Degerlendirme
v" Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.
v Degerleme i¢in kullanilan yontemler ayrintili ve net bir sekilde agiklanmustir.
v" Benzer sirketler hakkinda verilen bilgilerin agiklayici oldugunu diisiinmekteyiz.

v Yurtdis1 benzer sirketlerin degerleme ¢alismasina dahil edilmesini makul bulmaktayiz.
Fakat secilen ¢ogu yurtdisi sirketin 6lgek olarak degerleme yapilan sirketten daha biiytik
oldugunu belirtiriz.

v' Degerleme ¢alismasinda Sirket’in islem gorecegi Borsa Istanbul Ana Pazar ¢arpanlari
degerlerinin  hesaplamaya dahil edilmesi gerektigini disiinmekteyiz. Ayrica,
kullanilmayan Piyasa Degeri/Defter Degeri ve Fiyat/Kazang gibi farkli ¢arpan
degerlerinin de raporda yer almasi gerektigini diistinmekteyiz.

v Carpan analizinde medyan deger kullanilmasini makul bulmaktay1z.

v' Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullamlan satis gelirleri, satislarin maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmig ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde
farkli pay degerine ulasilacagini belirtiriz.

Sonug

Imdirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari Analizleri Yontemlerine gore hesaplanan
iskonto uygulanmis 12,0 TL pay basina degeri, yukarida belirttigimiz ¢ekinceler disinda, makul
bulmaktay1z.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigmanhigi hizmeti; aract kurumlar, portféy yoOnetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanlig1 s6zlesmesi ¢ergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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