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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE
ESAS ALINAN VARSAYIMLARA DAIR
GERCEKLESMELER RAPORU

01 Ocak 2019 — 30 Haziran 2019 DOonemi

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi’'nin “Fiyat
tespit raporu ile analist ve degerlendirme raporlan” baslikli 29. maddesinin 5.
fikrasi uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesmesine iliskin degerlendirmeleri icermektedir.



Rapora Temel Teskil Eden Fiyat Tespit Raporu:

Trabzon Liman isletmeciligi A.S. (“Sirket”, “Trabzon Limani”) ’nin 21.000.000
TUlik 6denmis sermayesinin %30’una denk gelen 6.300.000 TL nominal
degerdeki toplam 6.300.000 adet payin ortak satisi suretiyle gerceklestirilen
halka arzina iliskin izahname ve fiyat tespit raporu 15.01.2018 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanmistir.

Halka arz fiyatina iliskin fiyat tespit raporu, Sirket’in ge¢mis faaliyet ve finansal
sonuglari ile gelecek donemlere iliskin beklentileri yansitacak sekilde Sirket
yonetimi tarafindan saglanan varsayim ve 6ngoruler ile Deniz Yatirrm Menkul
Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Rapora Temel Teskil Eden Mali Tablolar:

01.01.2019 - 30.06.2019 dénemi Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Rapor

Fiyat Tespit Raporundaki Varsayimlarin Gerceklesme Durumu:

Halka Arz Fiyat Tespit Raporunda 2019 yili icin ongorilen gelir tablosu
tahminlerine ve bagimsiz denetimden geg¢mis finansal tablolara gore sirketin
2019 wyili ilk yariyil gerceklesmelerinin bu tahminleri karsilama durumuna
asagidaki tabloda verilmistir.

Milyon Fiyat Tespit Raporu Varsayimlari ve Fiyat Tespit Raporu Bagimsiz Denetimden Gegmis
1C Gergeklegmelerinin 2019 . 01.01.2019 - 30.06.2019

S Tahminleri (2019) )

usD Tahminlerini Kargilama Orani Gergeklesmeleri

Net Satiglar 21,37% 21,2 45

Briit Kar - Amortisman harig 16,83% 15,3 2,6

Briit Kar Marji - Amortisman harig¢ -15,00 72% 57%

Esas Faaliyet Kari 13,89% 12,4 1,7

Amortisman 34,64% 2,0 0,7

FAVOK 16,89% 14,3 2,4

FAVOK Marij -14,00 67% 53%

1ABD Dolari=5,6299 TL alinmistir
2019 altiaylik TCMB Satis Kuru Ortalamasi

Yukaridaki tablodan da gorilecegi tizere Sirket’in yilin ilk yarisi itibariyle olusan
finansal gerceklesmeleri, 2019 yilsonu tahminlerini ortalamada %20 civarinda

karsilamistir.



Bu baglamda, sirketin faaliyetlerinin bu yilin ilk yarisinda zayif bir sekilde
gerceklestigi ve buna bagli olarak da halka arz sirasinda 6ngorilmus olan 2019
yilsonu tahminlerinin rakamsal olarak tutturulmasinin dustk ihtimal oldugu
ifade edilebilir. Nitekim, gecen senenin ayni donemine gore sirketin ilk yaridaki
gelirleri %40 oraninda azalirken, brit ve net karhliklari da %60 mertebelerinde
dismustlr. Bunda en buyuk etken 2018 yilinin son g¢eyreginde %3 oraninda
kiicilme yasayan Turkiye Ekonomisi’'ndeki iktisadi faaliyetlerin 2019’un ilk
yarisinda da yine benzer bir sekilde zayif olarak gerceklesmesi olmustur.
Ekonomik faaliyetlerdeki yavaslama ve zayiflik, liman isletmeciligi faaliyetlerini
de dogrudan etkilemektedir.

Alti aylik gerceklesmelerde sirketin net satis gelirleri yil geneli tahmininin ylzde
21’ini karsilarken, ayni sekilde esas faaliyet ve FAVOK karhliklari da yil geneli
ongorusinin %13-17’si civarinda bir gergceklesme ortaya koymustur.

Marjlarda ise amortisman haric briit kar ve FAVOK marijlari sirasiyla %57 ve %53
ile 2019 geneli icin 6ngorilmis olan %72 ve %67'nin 15 ve 14 puan altinda
olusarak, ongorilen marjlardan 6nemli dlglide asagli sapma yasamistir.

Tum bunlara karsin sirketin net karlihgi ise gegcen senenin ayni donemine gore
%31’lik bir artis kaydederek 4,3 mn USD olarak gerceklesmistir. Kar artisinda
belirleyici etken, yatirnm faaliyetlerinden gelirler olmustur. Sirket, ilgili donem
icerisinde maddi duran varlk satisi gergeklestirmis ve buradan “tek seferlik
gelir” olarak adlandirilan ek karlilik yaratmistir.

Sonug;

Trabzon Limani’nin halka arz fiyatinin belirlenmesi icin Deniz Yatinrm Menkul
Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporunda, Sirket
yonetimi tarafindan saglanan varsayim ve éngoriiler ile olusturulan indirgenmis
Nakit Akimlari degerleme yonteminin sirketin 30.06.2019 finansal sonuglariyla
karsilastirilmasi  sonucunda, degerlemede kullanilan  varsayimm ve
projeksiyonlarin 2019 yilina gore biraz daha iyimser tarafta kalacagl kanaatine
varilmistir.



