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1. DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete ’de yayinlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikras1 uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda Fiyat Tespit Raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil iginde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasit zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmast
ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka
arz fiyat1 ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde
bulunulmasi zorunludur. Ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda
ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢ergevesinde
hazirlanan raporlarin KAP ’ta ortakliga iliskin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili
kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

LDR Turizm A.S. (“Lider Filo” veya “Sirket”) paylariin ilk halka arzinda Teblig’in 29. Madde
1. fikrasi uyarinca Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Tera Yatirim”) tarafindan hazirlanan
Fiyat Tespit Raporu 25.03.2022 tarihinde KAP’ta yayinlanmis ve Sirket paylar1 04.04.2022
tarihinde islem gérmeye baslamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmig olup, LDR Turizm A.S.’nin nihai halka arz fiyati ile 27.03.2023 tarihine
kadar olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir. Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis igermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tastmamaktadir.

2. HALKA ARZA ILiSKIN OZET BIiLGI

Sirket’in ¢ikarilmis/6denmis sermayesinin 53.000.000 TL’den 66.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi
nedeniyle artirilacak 13.000.000 TL nominal degerli 13.000.000 adet B grubu pay ve mevcut
ortaklarin sahip oldugu 4.000.000 TL (Metin BAROKAS’a ait 4.000.000 TL) nominal degerli
4.000.000 adet B grubu pay olmak iizere toplam 17.000.000 TL nominal degerli 17.000.000 adet
B grubu paym, 1 TL nominal degerli beher payin 18,65 TL fiyattan halka arzina iliskin Izahname
ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 24.03.2022 tarih ve 14
sayil1 toplantisinda onaylanmistir.

Sirket paylarinin halka arzi Borsa’da Satis ve Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi ile 29-
30 Mart 2022 tarihleri arasinda gerceklestirilmistir. LDR Turizm A.S., mevcut ortaklarin riighan
haklar1 kisitlanarak ve bedelli sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen toplam 13.000.000 TL
nominal degerli paylarin satisindan 242.450.000 TL briit gelir elde etmistir.

25.03.2022 tarihinde izahname ekinde KAP’ta yaymlanmis olan Sermaye Artirrmdan Elde
Edilecek Fonun Kullanim Yeri Raporu’nda belirtildigi tizere, Halka arzdan beklenen net gelirin
%70’ini yeni tasit yatirimlarinda, %20’sini kisa vadeli borglarin kapatiimasinda, %10’unu ise
filo kiralama faaliyetine iliskin giderlerin karsilanmasinda kullanilacak olup, ihtiya¢ duyulmasi
halinde belirtilen fon kullanim kalemleri arasinda gegis yapilabilecektir. Halka arzdan elde fonun
ne sekilde kullanildigina dair ilgili Mevzuat kapsaminda hazirlanan raporlar 20.05.2022 ve
22.08.2022 tarihlerinde KAP’ta Sirket tarafindan agiklanmistir.
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3. KAP’TA YAYIMLANAN FiYAT TESPIiT RAPORU

25.03.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2018,
31.12.2019,31.12.2020 ve 30.09.2021 tarihli Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gore
hazirlanmis 6zel bagimsiz denetimden geg¢mis finansal tablolarina ait bagimsiz denetim
raporlar1 baz alinmstir.

LDR Turizm A.S.’nin degerinin tespiti amaciyla Carpan Analizi ve Indirgenmis Nakit Akimlar1
analizi (“INA”) yontemleri kullanilmistir. Indirgenmis nakit akimi analizine %50 ve yurt ici
piyasacarpanlar1 analizlerine %50 oranlarinda agirlik verilerek Sirket degeri hesaplanmustir.

INA analizinde gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar gecmis veriler 1s1ginda ve
Sirket’in is plant dogrultusunda 2021 — 2031 yillari i¢in hazirlanmistir.

Carpan analizinde, LDR Turizm A.S. ile dogrudan ilgili bir borsa endeksi ve/veya ayni faaliyet
konusuna sahip yurt igerisinde tek firma Operasyonel Ara¢ Kiralama Sektorii igerisinde yer
alan Escar Turizm Tasimacilik Ticaret A.S. firmasidir. Bununla birlikte ¢esitlilik
saglanabilmesi i¢in otomotiv ve ulagtirma gibi alanlarda faaliyet gdsteren benzer sirketlerin
carpan degerlerinin de kullanilmasina karar verilmistir. Otomotiv ve ulastirma sektoriinde yer
alan ve piyasa degeri 4 milyar TL {izeri olan firmalar degerlendirmeden hari¢ tutulmustur.
Benzer sirket ¢arpanlar1 hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina Firma
Degeri/FAVOK, Fiyat Kazang Oram (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve Firma
Degeri/Net Satislar ¢arpanlar tercih edilmistir. Piyasa ¢arpanlari kapsaminda carpan degerleri
Finnet Analiz Expert Veri Platformu 17.03.2022 tarihi itibariyla saglanmistir.

3.1 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Indirgenmis Nakit akimlar1 Analizinde LDR Turizm A.S.’nin Tera Yatirim ile paylastig
projeksiyonlar kullanilarak sirket degeri hesaplanmistir. Ayrica, sektorel beklentiler ve
makroekonomik tahminler de dikkate alinmistir. Projeksiyon donemi 2021-2031 yillar1 arasini
kapsamakta olup, Sirket’in indirgenmis nakit akimlar1 analizine gore degerlemesinin
yapilabilmesi i¢in ileriye doniik serbest nakit akimlar1 hesaplanmis ve daha sonra s6z konusu
serbest nakit akimlar1 agirlikli ortalama sermaye maliyeti lizerinden iskonto edilerek (Serbest
Nakit Akimlar1 x iskonto Orani) bugiinkii degerine indirgenmistir. INA ydnteminin yapisi
geregi kullanilan projeksiyonlar, gelecege doniik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir.
Projeksiyonlarin farklilagmasi halinde farkli 6zkaynak ve pay degerlerine ulasilabilir. Bu
kapsamda; nakit akisi projeksiyonlarinda, %2 ug biiyiime degeri ve ortalama %22,5 AOSM
kullanilmigtir. INA yaklasimi igin de, Sirket’in sahip oldugu INA analizine gore toplam piyasa
degeri 1.069.142.211 TL olarak tespit edilmistir. Buna bagli olarak, pay bas1 fiyat: 20,17 TL
olarak bulunmustur.
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iskonto Oranlari

Risksiz Faiz Orani (Tiirkiye 10 y1l) 19,9%

Sirket Risk Primi (10 yildan 30 yila) 1,0%

Hisse Risk Primi 5,5%

Beta 1

Sermaye Maliyeti 26,4%

Bor¢ Maliyeti 25,9%

Vergi Orant 20,0%

Bor¢/Sermaye+Borg 68,6%

Sermaye/Sermaye+Borg 31,4%

AOSM 22,5%

Sonsuz Biiyiime Oram 2,0%
TARIHSEL NAKIT AKISI TAHMINI NAKIT AKISI

! 3122019 31022000 314220017 30022007 311220031 31122047 301220257 311220267 3L122007T 311220287 311220297 311220307 31122031

Net Satilar 25516976 366388143 476301309 | 625425265 1024144677 1413564942 1978344572 2717163104 3250139097 3716383626 4225528014 4802651919 545553L756

Vilk Biyime 14% 4% 30% 31% 64% 38% 40% 37% 20% 14% 14% 14% 14%

Satiglarin Maliveti ~ -143.415085 -166.883.653 -204.410346 | 224451623  -362395349  534.126085  -856.690.742 -1362.052.748 -1690.874.276 -1.965.201.076 -2233.922.495 -2533298.097 -2.872828.289
Faaliyet Giderleri 7872113 8617029 -11690909 | 18485897  -27.298.113  -36.387626 46935407  -56.377.046  -64.691.181  -73303.066  -82.965.842  -93911.822  -109.755.504
FAALIVETKARI(FVOK) 103882564 190887461 260200054 | 382487746 634451215 843051231 1074718423 1298733311 1494573640 1677879484 1908639677 2175442000 2472947963
Net Satislara Orani 40,7% 52,1% 54,6% 61,2% 61,9% 59,6% 54,3% 47,8% 46,0% 451% 452% 453% 453%
Vergi Orani 0,7% 1,5% 4,1% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 50%
Donemmin Vergi Gideri ~ 723.359 2866841 10669.122 | 19124387 31722561 42152562 53735921 64936666 74728682 83893974 95431984 108772100  123.647.398

VSNFK (vergi sonrasi

net fayet ) 103.159205 188020620 249530.932 | 363363358 602728654  800.898.669 1020982502 1233796645 1419844958 1593985510 1813.207.693 2.066.669.900 2.349.300.565

Arag at

n;:fiy:ﬁ'””" 107908326 13143228 160143386 | 151260339 247913136 367341510 632494295 1087591950 1386350231 1617006621 1836178748 2078953049 2353826275

NetSatlora Orans~~ 42,3% 5% 336 242% 242% 260% 320% 400% 7% 135% 35% 3% 31%

VatrmHarcamalan 178114230 266387516 390002503 | -676.104564 1160403287 1426438726 -L650873305 -1869.140469 2116268127 2396069769 2712865398 3071546188 3477650002

NetSotslara O 698% % a% | 1081% 1133% 1009% 834% 685% 65,1% 64,5% 64.2% 64,0% 63,74

Amortisan VNS 25748 206464 | 268245 189746 26T 2269 244189 266121 290268 368 36125 36832

NetSatlora Orans 0,7% 01% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00%

g:;::,':,mese’may“‘ 36690104 1184302 3272383 | 380179 282058 6132517 5213574 5730449 9662100 7357189 25102881 1702515 1984706
Imi

NetSatlora Orans 14,4% 03% 07% 06% 00% 04% 03% 02% 03% 02% 06% 00% 00%

Serbest Nakit Akigi

. 7135930 52438560 23150622 | 64998351 309289695 51859853  GOAL3I 45822765 699855283 820569818 9LL7TIS0NG 1076125401 122780985

SNA Buginki Dejeri 130913795 22556896 141290405 3682357 171284609 213547209 204881338 185371192 178599594 16634175

e Net Isletme Sermayesinde stoklar hesaplanmamaktadir. Stoklar, tasit filosu ile ilintili oldugu i¢in yatirim
harcamalarinda hesaba katilmaktadir.

e Arag satislarinin maliyeti hesaplamasi {i¢ sene Once satin alinan araglarin yatirim maliyetleri i¢erisinde yer
aldigindan art1 deger olarak Serbest Nakit Akigina eklenmistir.

Daimi Biiyiime Metodu (TL)

Sonsuz Biiyiime SNA Degeri 1.252.386.493
SNA nin Bugiin Degerleri Toplami1 630.946.379
+ Sonsuz Biiylime Bugiinkii Degeri 827.421.817
Firma Degeri 1.458.368.197
+ Nakit 175.330.440
- Toplam Finansal Borg 630.016.430
+ Yatirim Amaglh Gayrimenkul 65.460.000
Toplam Sermaye Degeri 1.069.142.211
Hisse Sayis1 53.000.000
Teorik Hisse Basina Deger 20,17

Kaynak:Tera Yatiim Tarafindan Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu ( KAP https:/fwww.kap.org.tr/tr/Bildirim/1013201)
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3.2 Carpan Analizi

Piyasa ¢arpanlar1 yontemi, benzer sirketlerin uygun piyasa ¢arpanlarinin kullanilarak analiz
edilmesine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda
hisselerin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artis1 ve buna bagli olan risk
diizeyini yansittig1 varsayimini esas almaktadir.

Carpan analizinde, LDR Turizm A.S. ile dogrudan ilgili bir borsa endeksi ve/veya ayni
faaliyet konusuna sahip yurt igerisinde tek firma Operasyonel Ara¢ Kiralama Sektorii
icerisinde yer alan Escar Turizm Tagimacilik Ticaret A.S. firmasidir. Bununla birlikte
cesitlilik saglanabilmesi i¢in otomotiv ve ulastirma gibi alanlarda faaliyet gosteren benzer
sirketlerin ¢arpan degerlerinin de kullanilmasina karar verilmistir. Otomotiv ve ulastirma
sektdriinde yer alan ve piyasa degeri 4 milyar TL iizeri olan firmalar degerlendirmeden harig
tutulmustur.

Ayrica, yurtdisinda Sirket ile benzer is kolunda faaliyet gosteren degisik biiyiikliikteki ve
farkli iilkelerden benzer firmalar se¢ilmeye ¢aligilmistir.

Benzer sirket carpanlar1 hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina Firma
Degeri/FAVOK, Fiyat Kazang Oran1 (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve Firma
Degeri/Net Satislar carpanlari tercih edilmistir. Piyasa ¢carpanlari kapsaminda ¢arpan degerleri
Finnet Analiz Expert Veri Platformu 17.03.2022 tarihi itibartyla saglanmistir.

YURTICi BENZER SIRKETLER 17.03.2022
Bilango Dénemi 2021/12
F/IK FD/FAVOK PD/DD FD/NET SATISLAR

Beyaz Filo 19,73 20,94 3,78 048
Escar Turizm Tasimacilik 7,36 8,13 3,64 4,56
Karsan Otomotiv 3795 13,67 3,79 2,63
Reysas Lojistik 0,00 7,34 1,22 2,58
Trabzon Liman 9,59 8,32 4,23 5,02
Tureks Turizm Tasimacilik 26,02 13,21 3,68 2,32
Tiimosan Motor ve Traktor 3743 12,51 1,89 1,91

MEDYAN 14,66 12,51 3,68 2,58

Kaynak: Finnet Analiz Expert Veri Platformu

YURTDISI BENZER SIRKETLER 17.03.2022

Bilan¢o Donemi 2021/12
F/IK FD/FAVOK PD/DD FD/NET SATISLAR

EUROPCAR MOBILITY GROUP - 16,58 1,56 2,79
SIXT SE 21,08 12,22 3,75 4,28
CIA DE LOCACAO DAS
AMERICAS 13,41 8,51 2,58 2,84
UNITED INTERNATIONAL
TRANSPO 14,58 5,33 2,76 3,29
KRUNGTHAI CAR RENT &
LEASE 9,39 3,76 0,94 2,17
REDDE NORTHGATE PLC 10,54 4,81 1,13 1,34
SYNERGETIC AUTO
PERFORMANCE ) 6,40 1,49 2,34
CARMAX INC 14,33 13,57 3,29 0,89

MEDYAN 13,87 6,40 2,07 2,57

Kaynak: Bloomberg Terminali

Otomotiv ve Ulastirma sektoriinde yer alan sirketler arasindan hesaplanan ug degerlere sahip
sirketlerin carpan degerleri hesaplama disinda tutularak c¢arpanlarin medyan hesaplamasi
dikkate alinmistir.
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LDR Turizm A.S. (TL)

Satiglar 476.301.309
FAVOK 260.406.518
Net Kar 140.285.954
Net Borg 454.685.986
Ozkaynaklar 288.870.811

Yurt ici Benzer Sirket Carpanlar: (Medyan)

17.03.2022 tarihli

FIK 14,66
FD/FAVOK 12,51
PD/DD 3,68
FD/NET SATISLAR 2,58
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari (Medyan) 17.03.2022 tarihli
FIK 13,87
FD/FAVOK 6,40
PD/DD 2,07
FD/NET SATISLAR 2,57
LDR Turizm A.S. Degerleme (Yurt i¢ci Carpanlara Gore)
Carpan Sirket Degeri (TL) Agirhk Agirhiklandirilmg Sirket Degeri (TL)
F/IK 14,66 2.056.105.140 25% 514.026.285
FD/FAVOK 12,51 2.801.789.830 25% 700.447.458
PD/DD 3,68 1.064.130.608 25% 266.032.652
FD/NET SATISLAR | 2,58 772.333.084 25% 193.083.271
Toplam Deger 1.673.589.666
LDR Turizm A.S. Degerleme (Yurt Dis1 Carpanlara Gore)
Carpan Sirket Degeri (TL) Agirhk Agirhiklandirilmis Sirket Degeri (TL)
F/IK 13,87 1.945.960.934 25% 486.490.234
FD/FAVOK 6,40 1.211.915.729 25% 302.978.932
PD/DD 2,07 597.329.927 25% 149.332.482
FD/NET SATISLAR | 2,57 767.837.722 25% 191.959.430
1.130.761.078

Toplam Deger
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Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclar:

Carpan Sirket Degeri (TL) Agirhik Agirhiklandirilmis Sirket Degeri (TL)
Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari 1.673.589.666 50% 836.794.833
Yurt dis1 Benzer Sirket Carpanlart 1.130.761.078 50% 565.380.539
1.402.175.372
LDR Turizm A.S Sirket Degeri (TL) 1.402.175.372
Pay Sayisi 53.000.000
Pay Basina Degeri (TL) 26,46

Carpan analizi yontemiyle, LDR Turizm A.S. i¢in yurt i¢i ve yurtdist benzer sirketlerin
sonuglart esit agirliklandirilarak kullanilmistir. Ayrica Firma Degeri/FAVOK, Fiyat Kazang
Orani1 (F/K), Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ve Firma Degeri/Net Satislar ¢arpanlari ile
hesaplanan degerler de esit olarak agirliklandirilmistir. Buna goére Sirket’in piyasa degeri
1.402.175.372 TL ve pay basi fiyat1 26,46 TL olarak bulunmustur.

Sirket filosunda bulunan ve 2021 yili 6ncesinde tedarik edilmis olan araglarin gergege uygun
degerinin son donemlerde kur artisi, pandemi ve ¢ip krizi gibi olgular nedeni ile yukar1 yonlii
hareketi Sirket’in hem aktif filo degerini hem de satilan araglar i¢in briit ara¢ satig karliligini
onemli ol¢iide artirmistir. 2021 yili Oncesinde aktifte bulunan araglarin maliyet degeri ile
gercege uygun degeri arasinda olusan deger artisinin, 2022 ve 2023 yillarinda satilacak araglar
icin de briit karlilig1 artirmast ongdriilmektedir. 2021 yili ve takip eden donemlerde yapilan
ve/veya yapilacak olan ara¢ yatirimlarinda ikinci el arag briit satis kar marjinin 6nceki
donemlerde olusan briit kar marjindan daha diisiik olmasi ihtimali bulunmaktadir. Sirket’in
2020 ve 2021 hesap doneminde elde etmis oldugu ikinci el ara¢ satigi kaynakli briit satig
karlilig1 belirtilen sebepler ile borsa ¢arpanlari iizerinden sirket degerini artirmistir.

3.3 Degerleme Yontemi Sonucu

LDR Turizm A.S’nin degerlemesinde Piyasa Carpanlar1 ve indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)
Analizi kullanilmig olup, 1.235.658.791 TL sermaye degerine ulasmistir. Sirket’in mevcut
cikarilmig sermayesi olan 53.000.000 TL’ye gore halka arz iskontosu 6ncesi birim pay degeri
23,31 TL ye karsilik gelmektedir.

DEGERLEME SONUCU

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri (TL) Agirhk Agirhikh Piyasa Degeri (TL)
INA Analizi 1.069.142.211 50% 534.571.105
Carpan Analizi 1.402.175.372 50% 701.087.686
SONUC 1.235.658.791
Cikarilmig Sermaye 53.000.000
Pay Basina Fiyat (TL) 23.31
Halka Arz Iskontosu 20%
Sirket Piyasa Degeri (TL) 988.450.000
Halka Arz Pay Fiyat1 (TL) 18,65

Sirket’in %20 halka arz iskontosundan sonra piyasa degeri 988.450.000 TL ve halka arz pay
basina deger 18,65 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla
gerceklesmesi planlanan halka arzin biiyiikliigii 317.050.000 TL, halka acgiklik orant ise %25,76
olacaktir.

Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde mevcut ortaklarin
paylarindan toplam halka arz edilen paylarin %20’sine tekabiil eden 3.400.000 TL nominal

8
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degerli payin dagitima tabi tutulacak toplam pay miktarina eklenmesi planlanmaktadir. Ek
satisin ger¢eklesmesi halinde toplam 20.400.000 TL nominal degerli 20.400.000 adet payin
halka arz1 gergeklesecektir. Bu durumda halka arzin biiytikligti 380.460.000 TL, halka agiklik
orani ise %30,91 olacaktir.
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4. HALKA ARZ SONUCLARI

LDR Turizm A.S (Sirket) paylarinin halka arzi 29.03.2022 ve 30.03.2022 tarihlerinde “Sabit
Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi” ile Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da gergeklesmistir.

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 53.000.000 TL’den 66.000.000 TL’ye artirilmasi nedeniyle
ihra¢ edilen 13.000.000 TL nominal degerli 13.000.000 adet pay ve mevcut ortagin sahip
oldugu 4.000.000 TL nominal degerli 4.000.000 adet pay ayrica ek satis kapsaminda 3.400.000
TL nominal degerli 3.400.000 adet pay olmak {izere toplam 20.400.000 TL nominal degerli
20.400.000 adet pay halka arz edilmistir. Sirket paylarinin halka arzinda 1,00 TL nominal degerli
paylarin halka arz fiyat1 18,65 TL olarak agiklanmis olup, belirlenen halka arz fiyati ile halka
arz biyiikliigii 380.460.000 TL olarak gerceklesmistir.

Halka arz, Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da “Borsa’da Satis-Sabit Fiyatla Talep Toplama ve
Satis” yontemi ile yapildigindan, herhangi bir yatirime1 grubuna tahsisat yapilmamaistir. Borsa
Istanbul tarafindan paylasilan verilere gére talep sonucunda halka arz biiyiikliigiiniin toplamda
3,09 katina denk gelen 1.175.863.794 TL karsilig: filtre edilmemis 63.048.997 nominal degerli
talep gelmistir.

Halka arza toplamda 294.466 yatirimci katilmis olup tamamina dagitim yapilmistir. Sirket
paylarinin halka arzinda yatirimeir grubu bazinda dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Yatirimer Grubu Yatirimer Sayisi Dag]')t:g'; 1EITOII_n)mal Topg';ge?f%?;?ﬂ 1?%1111211
Yurtigi Bireysel 294.005 20.367.798 99,84%
Yurti¢i Kurumsal 38 2.820 0,01%
Yurtdig Bireysel 421 29.226 0,14%
Yurtdigi Kurumsal 2 156 0,00%
TOPLAM 294.466 20.400.000 100,00%

Kaynak: KAP (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1014312)
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5. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL VE OPERASYONEL PERFORMANS

Sirket, paylarinin 04.04.2022 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan
isbu rapor tarihi itibariyla en son 2022 yilsonu finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) dogrultusunda hazirlanan Bagimsiz Denetim
Raporlarina iligskin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

Gelir Tablosu 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Hasilat 366.388.143 476.301.309 713.222.285
Satiglarin Maliyeti (-) -166.883.653 -204.410.346 -211.638.733
Briit Kér/(Zarar) 199.504.490 271.890.963 501.583.552
Genel Yo6netim Giderleri (-) -7.628.869 -10.478.812 -19.892.930
Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri (-) -988.160 -1.212.097 -11.635.251
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.508.409 3.413.598 5.596.649
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -3.065.978 -6.261.484 -7.244.100
Esas Faaliyet Kary/(Zarar) 190.329.892 257.352.168 468.407.920
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 9.996.853 37.106.963 288.333.597
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-) -274.320 -32.587
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari) 200.326.745 294.184.811 756.708.930
Finansman Gelirleri 763.691 800.222

Finansman Giderleri (-) -93.607.421 -117.076.003 -142.829.053
Vergi Oncesi Kéari/(Zarari) 107.483.015 177.909.030 613.879.877
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) -21.663.753 -37.623.076 -112.215.061
Vergi Gelir/(Gideri) -2.866.841 -10.669.121 -34.437.874
Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) -18.796.912 -26.953.955 -77.777.187
Donem Net Kari/(Zarari) 85.819.262 140.285.954 501.664.816

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlart

Sirket’in hasilat1 2022 y1l1 sonunda, bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %49,74 oraninda artis
gostererek 713.222.285 TL olarak gergeklesmistir. Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor itibariyle
hasilat igerisinde dnemli bir yere sahip olan ikinci el arag satisa yonelik hasilat geliri sozlesme
bitis tarihlerine bagh olarak yil i¢erisinde farkli donemlerde yogunlagabilmektedir.

Satiglarin maliyeti ise 2022 yili itibari ile bir dnceki yilin ayn1 donemine gore % 3,54 oraninda
artis gostererek 211.638.733 TL olarak gergeklesmistir.

Buna gore Briit kar 2022 yili sonunda bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %84,48 oraninda
artarak 501.583.552 TL olarak gergeklesmistir.

Sirket’in genel yonetim ve pazarlama giderleri toplamindan olusan faaliyet giderleri, 2022
yilinda 31.528.181 TL olarak gerceklesirken gegen yilin ayni donemine gore %169,68 oraninda
artis gostermistir. Faaliyet giderlerinin artisinda; enflasyonist ortama bagli olarak olusan
ozellikle personel maliyetlerindeki arti ile pazarlama satig giderleri artig1 etkili olmustur.

Sirket’in 2022 y1l1 sonunda, gegen yilin ayn1 donemine gore net kar1 %257,60 oraninda yiikselis
gostererek 501.664.816 TL olarak gergeklesmistir. Donem net karmin artisinin 6nemli
etkenlerden biri sirket aktifinde yer alan araglarin deger artis1 paralelinde olusan ikinci el satig
karlilig1 artisidir.
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Bagimsiz Denetimden Gecmis

BILANCO (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Nakit ve Nakit Benzerleri 63.524.822 175.330.444 450.361.932
Finansal Yatirimlar 18.409.623 - 17.720.034
Ticari Alacaklar 6.722.455 7.538.672 12.191.866
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar - 19.218 -
Mliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 6.722.455 7.519.454 12.191.866
Diger Alacaklar 3.012.891 707.907 533.799
Mliskili Taraflardan Diger Alacaklar 3.000.000 - -
Mliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 12.891 707.907 533.799
Stoklar 76.164.191 74.098.319 175.018.686
Pesin Odenmis Giderler 3.835.031 4.706.699 8.613.414
Diger Donen Varliklar 1.566.940 - -
Riskten Korunma Amagh Tiirev Araglar 5.315.235 393.750 -
DONEN VARLIKLAR 178.551.188 262.775.791 664.439.731
Finansal Yatirimlar - - -
Operasyonel Kiralamadaki araglar - - -
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 52.680.000 65.460.000 139.840.000
Maddi Duran Varliklar 437.357.108 665.555.994 938.298.611
Diger Duran Varliklar 4.560.393 4.640.047 9.021.827
Faaliyet Kiralamasina Konu Varliklar 432.796.715 660.915.947 929.276.784
Maddi Olmayan Duran Varliklar 32.365 331.175 390.066
Riskten Korunma Amagli Tiirev Araglar 195.740 - -
DURAN VARLIKLAR 490.265.213 731.347.169 1.078.528.677
TOPLAM VARLIKLAR 668.816.401 994.122.960 1.742.968.408
KV Finansal Borg 37.827.930 24.362.507 190.904.689
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 204.204.818 313.625.980 308.275.400
Ticari Borglar 24.296.692 17.273.175 29.472.272
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 24.296.692 - -
Diger KV Borglar 481.709 1.035.518 6.826.505
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 481.709 - -
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 117.559 212.659 244,779
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliiliikler 255.015 834.313 1.567.922
Ertelenmis Gelirler 2.033.700 1.450.666 1.900.141
Donem Kart Vergi Yiikiimliiligi 769.351 3.201.393 21.136.215
Kisa Vadeli Kargiliklar 116.717 229.838 408.691
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 270.103.491 362.226.049 560.736.614
UV Finansal Borg 220.125.319 292.027.943 162.779.290
Uzun Vadeli Karsiliklar 191.398 431.043 1.297.044
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 191.398 431.043
Ertelenmis Vergi Yiikimliiliigi 23.690.168 50.567.114 128.186.380
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 244.006.885 343.026.100 292.262.714
Odenmis Sermaye 50.000.000 53.000.000 66.000.000
Odenmemis sermaye -823.205 - -
Paylara iliskin Primler ( Iskontolar) - - 213.924.961
Geri Alinmig Paylar - - -105.807.168
Kar veya Zargrda Yemder} Siniflandirilmayacak Birikmis Diger 193.977 .37.048 -631.130
Kapsamli Gelirler veya Giderler
Tanimlanmig Fayda Planlar1 Yeniden Ol¢iim Kazanglar 193.977 .37.048 -631.130
/Kayplari
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 436.201 917.945 3.995.563
Gegmis Yillar Kari/Zarari (-) 19.079.790 94.703.960 210.822.038
Net Donem Kari/Zarari (-) 85.819.262 140.285.954 501.664.816
OZKAYNAKLAR 154.706.025 288.870.811 889.969.080
TOPLAM KAYNAKLAR 668.816.401 994.122.960 1.742.968.408

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar
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Tera Yatirim tarafindan LDR Turizm A.S. i¢in hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan
31.12.2022 yilsonu projeksiyonlar1 ile 31.12.2022 tarihli bilango doénemi itibariyla
gerceklesmeler asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Isbu Degerlendirme Raporu’nda 31.12.2022 tahmini degerleri i¢in Tera Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2022 yili tahminleri baz

alinmustir.

Tahmine Gore

TL 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2.02.2 Yillik Degisim (e e
(Gergeklesen) | (Gerceklesen) (Tahmini) (Gergeklesen) Oram

Hasilat 476.301.309 713.222.285 625.425.265 49,74% 114,04%
Satislarin Maliyeti (-) (204.410.346) | (211.638.733) | (224.451.623) 3,54% 94,29%
BRUT KAR 271.890.963 501.583.552 400.973.642 84,48% 125,09%
Faaliyet Giderleri (11.690.909) | (31.528.181) | (18.485.897) 169,68% 170,55%
FAALIYET KARI (FVOK) 260.200.054 470.055.371 382.487.746 80,65% 122,89%
Esas Faaliyetleriden Gelir - Gider (-) (Net) (2.847.886) (1.647.451) (951.771) -42,15% 173,09%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir/Giderler 36.832.643 288.301.010 48.694.728 682,73% 592,06%
Finansman Gelir Gider (-) (Net) (116.275.781) | (142.829.053) | (162.610.569) 22,84% 87,84%
VOK (Vergi Oncesi Kar) 177.909.030 613.879.877 267.620.134 245,05% 229,38%
Vergi Gelir / Gideri (-) (37.623.076) | (112.215.061) | (56.200.228) 198,26% 199,67%
NET KAR/ZARAR 140.285.954 501.664.816 211.419.906 257,60% 237,28%
Amortisman (Yat.Amagh Harig) 206.646 427.992 264.245 107,11% 161,97%
FAVOK 260.406.700 470.483.363 382.751.991 122,92%
FAVOK Marjt 54,7% 66,0% 61,2%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari, Sirket, Tera Yatirim Varsayimlart

2022 yili sonu finansal doneminde briit kar 501.583.552 TL olarak gergeklesirken, gegen yilin
ayn1 dénemine gore %84,48 oraninda artis gdstermistir. Ote yandan, Fiyat Tespit Raporu’ndaki
2022 yil1 sonu projeksiyonuna goére tahmini briit kar 400.973.642 TL olup, Sirket bu tahmine
gore briit kar hedefinin %125,09’unu gergeklestirmistir.

Satiglarin  maliyetine bakildiginda ise, 2022 yili itibar1 ile 211.638.733 TL olarak
gerceklesirken, gecen yilin ayn1 doneminde ise bu tutar 204.410.346 TL olarak gerceklesmistir.
Buna gore 2022 yilinin sonuda, 2021 yilinda %57 seviyelerinde olan briit kar marj1 %70,3
seviyesine yiikselmistir. Satiglarin maliyetindeki ger¢eklesme Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2022
yil1 projeksiyonuna gore %94,29°u kadardir.

Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yili tahmini faaliyet kar1 382.487.745 TL olup, Sirket
beklentilerinin {izerinde 470.055.371 TL faaliyet kar1 gerceklestirmistir.

Net kar 2022 yilinda 211.419.906 TL olarak tahmin edilirken, Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2022
yili  projeksiyonunun olduk¢a {izerinde 9%237,28 oraninda 501.664.816 TL olarak
gerceklesmistir.

2022 yilinda %66,7 olan Favok marji, 2021 yilinda %54,7 seviyelerinde gerceklesmistir. Fiyat

Tespit Raporu’ndaki 2022 yili projeksiyonuna gore 382.751.991 TL olarak tahmin edilen
FAVOK tutarmin iizerinde %122,92’si oraninda gerceklesmistir.
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6. HALKA ARZ SONRASINDA FiYATA ETKi EDEN FAKTORLER

e Yiiksek enflasyonist ortamin devam etmesi,

e Arag filosunun, 31.12.2022 tarihi itibari ile 3.940 olarak ger¢eklesmesi,

e Uzun donem ara¢ kiralama hizmetleri kapsaminda yeni is iligkilerinin
kurulmaya devam etmesi,

olarak siralanabilir.

LDR Turizm A.S.’nin paylarinin Borsa Istanbul’da islem gormeye basladigi 04.04.2022
tarihinden 27.03.2023 tarihine kadar BIST100 endeksinin gelisimi asagidaki gibi olmustur.
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Kaynak: Rasyonet Veri Terminali

LDR Turizm A.S. (LIDER)’nin paylarmin Borsa Istanbul’da islem gormeye basladig
tarihinden 27.03.2023 tarihine kadar fiyat gelisimi agsagidaki grafikte gosterilmistir.
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Kaynak: Rasyonet Veri Terminali
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LDR Turizm A.S.’nin paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig: tarihinden 27.03.2023
tarihine kadar fiyat ve islem hacmi gelisimi asagidaki grafikte gosterilmistir.
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Kaynak: Rasyonet Veri Terminali

29-30 Mart 2022 tarihinde 18,65 TL pay fiyati seviyesinden halka arz edilen ve 4 Nisan 2022
tarihinde Borsa Istanbul’da islem gormeye baslayan LDR Turizm A.S. paylari, takip eden
yaklagik bir yillik periyodun ardindan halka arz fiyatina gére %532,24 oraninda artmistir. 27
Mart 2023 tarihi itibariyla LDR Turizm A.S. pay basina 118,10 TL fiyatla kapanmistir.
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Kaynak: Rasyonet Veri Terminali

LDR Turizm A.S. paylar1 islem gérmeye baslamasindan bir is giinii 6nceki tarih olan, 1 Nisan
2022 tarihinde 2.251 seviyesinde kapanan BIST100 endeksi 27 Mart 2023 tarihi itibariyla 4.997
seviyesinde kapanmustir.

Bu tarihler arasinda LDR Turizm A.S.’nin talep toplama fiyati olan 18,65 TL’ye gére %532,24
oraninda artis gosterirken, BIST100 endeksi ise Sirket’in islem gordiigii donem boyunca
%116,23 oraninda artmustir.

29-30 Mart 2022 tarihlerinde halka arz edilen LDR Turizm A.S. hisse senedinin halka arz
edildigi giinden bu yana BIST100 endeksine gore gelisimi yukaridaki grafikteki gibidir.
Grafikten goriilebilecegi iizere 27.03.2023 tarihi itibariyla LDR Turizm A.S. paylar1 BIST100
endeksine gore %180 oraninda daha yiiksek getiri elde etmistir.
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SONUC:

Sonug olarak, Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig: tarihten itibaren paylari %532,24
oraninda prim yapmis olan LDR Turizm A.S., Islem gérmeye basladigindan itibaren gosterge
endeksin tizerinde performans gostermistir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor itibariyle hasilat igerisindeki 6nemli bir yere sahip olan ikinci
el arac satig tarihleri sdzlesme bitig tarihine bagli olarak yil igerisinde farkli donemlerde
yogunlasabilmektedir. Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’ndaki 2022 yili tahminlerinin {izerinde gergeklesmeler olmustur.

Sirketin halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alman 2022 yilina iligkin nakit akimi
projeksiyonlarinda belirtilen hasilat ve kar rakamlarinin iizerinde bir performans sergiledigi
goriilmektedir. Buna gore, Sirketin 2022 yili Hasilati, fiyat tespit raporunda tahmini olarak
hesaplanan hasilat tutarinim %114, Briit Kar ve FAVOK ’iin ise diisiik gerceklesen satislarin
maliyetinin de etkisiyle hasilattaki artigin iistiinde bir artig saglayarak sirasiyla tahmin edilen
rakamlarin %125,1 ve %122,9’u seklinde gergeklestigi goriilmektedir. Sirketin Net Kar
performansi da tahminin oldukga tizerinde %237,3 olarak ger¢eklesmistir
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