Tureks Turizm Tasimacilik A.S. — Fiyat Tespit Raporu’na iliskin Analiz Raporu

Bu rapor InvestAZ Yatirim Menkul Degerler A.S. (InvestAZ) tarafindan, Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri: VIl 128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2 fikrasi
kapsaminda hazirlanmis olup, Naturel Yenilenebilir Enerji Ticaret A.S. (Naturel
Enerji) halka arzina iliskin olarak, yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi yoniinde bir o6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un
yalnizca Metro Yatirrm Menkul Degerler A.S. (Metro Yatinm) tarafindan
hazirlanmis olan fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup, yatirim kararlarinin
yayinlanan izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi InvestAZ Yatirnm
Menkul Degerler A.$. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

Sirket Hakkinda Bilgi

Tureks Turizm, yurt ici ve yurt disinda karayolu ile ytk tasimaciligi yapmak, kamu ve
Ozel sirketlerin personel tagima servis igletmelerini yapmak, seyahat toplu tagsimacilik
servis, tur gibi organizasyonlar yapmak, sehir ici, sehirlerarasi alanda yolcu
tasimaciligi yapmak, turistik gezi icin tasima hizmetleri yapmak, operasyonel filo ara¢
kiralama hizmetleri yapmak, soforli ve soférsiiz olarak sahibi olduju veya
bagkalarindan kiraladiklari araglari bagkalarina kiraya vermek alanlarinda faaliyet
gostermektedir. Sirket, bu istigal konulari ile ilgili kamu ve 6zel sektdrde yer alan
ihalelere katilmak , teklifler vermek , taahhitlerde bulunmak, alinan isleri gerek kendi
O0zmali araclar ile gerekse tedarikciler vasitasi ile yerine getirmek Uzere faaliyette
bulunmaktadir.

Faaliyet Gosterilen Alanlar
1-Personel Servis Tagimacilig

Bagsta istanbul olmak (izere tiim Tirkiye'de 6zel ve kamu kuruluslarinda calisan
personelin ulagsiminin saglanmasi icin yurGtilen faaliyetler Sirket’in ana faaliyet
konusunu olusturmaktadir. Sirket, tim kamu ve 6zel kuruluslar tarafindan
duzenlenen ihalelere davet edilmekte ve yapilan anlagmalar ile birgok kamu ve 6zel
kurulusa personel servis tagimaciligi hizmeti vermektedir.
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Halka Arz Bilgileri

ihragg!

Tureks Turizm Tasimacilik A.S.

Halka Arz Sekli

Ortak Satisi ve Sermaye Artirimi

Halka Arz Yontemi

Borsada Satig- Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis

Halka Arz Oncesi Sermaye

100.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye

108.000.000 TL

Halka Acgiklik Orani

20,83%

Halka Arz Edilecek Hisseler
Dagilimi (Nominal)

22.500.000 TL

Halka Arz Fiyati

12TL

Halka Arz Buyiikliigli

270.000.000 TL

Halka Arz Tarihi

1-2 Nisan 2021

BiST islem Kodu

TUREX

Bu raporda yer alan veriler ve bilgiler gtivenilir olgugu varsayilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu rapordaki bilgiler bilgilendirme amaclidir. Yorumlar tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerini yansitmaktadir. verilen bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler
yatinm danismanligr kapsaminda degildir, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan bilgi ve yorumlarin kullaniimasi sonucu dogabilecek zararlardan Invest AZ sorumlu tutulamaz.
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Tureks Turizm’in personel tasimacihiginda kullandigi araglarin %20’si kendi araglarindan olusurken %80’ tedarikgilerin araglarindan olusturmaktadir. Sirket,
tedarikcilerin araglarini kullandigi takdirde tim arag¢ ve personel giderleri tedarikgiler tarafindan karsilanmaktadir. Asagida personel tasimaciliginda kullanilan arag
sayilari ve cirolar bulunmaktadir (2018-2020)

Personel Tagima Faaliyetleri

2018 2019 2020
Ciro (TL) 222.363.713 292.760.698 300.555.181
Arag Sayisl 3.879 4,704 4.013
Arag Basina Yillik Ciro 57.325 62.237 74.895

Tureks Turizm’in istanbul’da sahip oldugu servis plaka sayis| 388 adettir. Tureks Turizm sektorde glclu yapisi ile arag ve plaka satin alarak istanbul ili servis
tasimaciliginda glgcla bir firma olmaya devam etmektedir. Istanbul’da kazanilan plaka deger hakki, Istanbul’da en fazla plaka sahibi olan Ug¢ sirketten biri olarak
marka degerini Artirmaktadir

2-Bireysel ve Filo Ara¢ Kiralama
Tureks Turizm, firmalarin satin almak yerine kiralama yolunu tercih etmeleri sebebiyle ile Filo Arag Kiralama sektdriine 2006 yili itibariyle giris yapmis ve kurumsal
firmalara uzun dénemli filo ile sof6rll veya soférsiiz arag kiralama hizmetleri vermeye baglamistir. Tureks Turizm , bireysel ve filo arag kiralama sektoriinde %1,1’lik

Pazar payina sahiptir. Oniimizdeki bes yil icerisinde yapilacak yatirim ve faaliyetler sonucunda Pazar payini %5’e ¢ikarmayi hedeflemektedir.

Sirket arag kiralama hizmetini verirken arag satin alimi yaparak kendi araglar ile hizmet vermektedir. Sirketin musterilerinin tamami kurumsal kurum ve
kuruluglardan olugsmaktadir.

Bireysel ve Filo Arag Kiralama Faaliyetleri

2018 2019 2020
Ciro (TL) 93.274.013 101.960.011 103.292.068
Arag Sayisi 1.776 1.680 1.895
Arag Basina Yillik Ciro 52.519 60.690 54.508

Bu raporda yer alan veriler ve bilgiler gtivenilir olgugu varsayilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu rapordaki bilgiler bilgilendirme amaclidir. Yorumlar tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerini yansitmaktadir. verilen bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler

yatinm danismanligr kapsaminda degildir, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan bilgi ve yorumlarin kullaniimasi sonucu dogabilecek zararlardan Invest AZ sorumlu tutulamaz.
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3-is Makinalari Kiralama

Sirket, basta istanbul olmak lzere tiim Tirkiye’de 6zel ve kamu kuruluslarina is makinasi araglari kiralamasi yapmaktadir. Sirket gelecek yillarda sektérel
genisleme beklentilerine bagh olarak yatirimlarina devam etmeyi planlamaktadir. Sirket is makineleri kiralama alaninda 2018 yil yilinda arag bagina 76,8 bin
TL, 2019 yilinda 79,3 bin TL ve 2020 yilinda 93,2 bin TL hasilat elde edilmisgtir.

Ortakhik Yapisi
Sermaye Payi / Oy Hakki
Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Unvani/Adi Soyadi Grubu () ) () )
Kiler Holding A.S. A 8.500.000 8,5% 8.500.000 7,87%
Kiler Holding A.S. D 34.000.000 34,00% 27.837.500 25,78%
Atilla Ersan B 3.500.000 3,5% 3.500.000 3,24%
Atilla Ersan D 14.000.000 14,00% 11.462.500 10,61%
Nazif Ersan B 2.500.000 2,50% 2.500.000 2,31%
Nazif Ersan D 10.000.000 10,00% 8.187.500 7,58%
Engin Ersan B 2.500.000 2,50% 2.500.000 2,31%
Engin Ersan D 10.000.000 10,00% 8.187.500 7,58%
Celal Kalkan C 3.000.000 3,00% 3.000.000 2,78%
Celal Kalkan D 12.000.000 12,00% 9.825.000 9,10%
Halka Acik Kisim 22.500.000 20,83%
TOPLAM 100.000.000 100,0% 108.000.000 100,0%

22.500.000 TL nominal degerli pay ortak satisi ve sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecektir.

Bu raporda yer alan veriler ve bilgiler gtivenilir olgugu varsayilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu rapordaki bilgiler bilgilendirme amaclidir. Yorumlar tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerini yansitmaktadir. verilen bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler
yatinm danismanligr kapsaminda degildir, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan bilgi ve yorumlarin kullaniimasi sonucu dogabilecek zararlardan Invest AZ sorumlu tutulamaz.
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Fiyat Tespit Raporundaki Degerlemeye Yonelik Ozet Bilgi ve Degerlendirme

Oyak Yatirim, Tureks'in halka arz fiyatinin tespitinde indirgenmis Nakit Akimi ve Carpan Analizi metotlarini kullanmis ve her iki metota da esit agirlik vermistir.
INA icin projeksiyon suresi 5 yil olup 2021-2025 araligidir. Risksiz getiri orani 10 yillik tahviller takip edilerek %14 olarak kabul edilmigtir. Turkiye'deki son
doénemlerdeki dalgalanmalarda g6z 6niine alindiginda muhtemel oranlar daha ylksek seyrediyor olusu fiyati disuricu bir etki yapabilecektir. Piyasa risk

primi %5,5 alinmasi bizce uygundur. Ug blyime oraninda %5 alinmasi makuldir. Bunlara ve diger parametrelere gore Sirket icin INA yontemi ile
1.390.042.105 TL hedef piyasa degerine ulasiimistir.

Carpan analizinde Sirket'e birebir benzer is yapan sirket bulunamadigindan tasimacilik sektorinde faaliyet gosteren hem yurt icinde hem yurt disinda
sirketlerin piyasa c¢arpanlari kullaniimistir. Carpan olarak FD/FAVOK carpanlari kullaniimistir.

FD/FAVOK carpanlari kullanilarak elde edilen piyasa degeri 1.484.978.805 TL, olup her analize %50 agirlik verilerek yapilan hesaplamada piyasa degeri
1.437.510.455 TL ve pay basina deger 14,38 TL olarak gergeklesmistir.

Halka arz fiyati 12 TL olmasi %16.5 ‘luk bir iskonto oranina isaret etmektedir. Bizce uygulanan yéntemler uygun ve 12 TL pay basina halka arz fiyati makuldir
yalniz faiz oranlarindaki daha yukari dogru bir ivme yukarida belirtildigi gibi fiyatta bir risk olusturmaktadir.

Tureks Turizm Degerleme Sonucu (TL) Hedef Deger Agirlik Sonug

INA 1.390.042.105 50% 695.021.053

Carpan Analizi 1.484.978.805 50% 742.489.403
Toplam 100% 1.437.510.455
Pay basina deger 14,38

Bu raporda yer alan veriler ve bilgiler gtivenilir olgugu varsayilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu rapordaki bilgiler bilgilendirme amaclidir. Yorumlar tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerini yansitmaktadir. verilen bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler
yatinm danismanligr kapsaminda degildir, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan bilgi ve yorumlarin kullaniimasi sonucu dogabilecek zararlardan Invest AZ sorumlu tutulamaz.




