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Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gergeklesip  gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP'ta yayimlamasi zorunludur.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu 'nun VII - 128. 1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi ve gergeklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

Sirketin 1 — 2 Mart 2022 tarihlerinde gergeklesen halka arzina aracilik eden info Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan 25.02.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda
yaymmlanan 14.01.2022 tarihli fiyat tespit raporunda sirketin degeri; Indirgenmis Nakit
Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizine gore elde edilmis sirket degerlerinin esit
oranda (%50) agirliklandirilmasiyla tespit edilmistir.

Degerleme Yontemleri (Mill);(;glfl:l“L) Agirhiklandirma Pay B(?rsll;) eger
INA Degeri 340 %350,0 22,7
BIST ANA Pazar 164 %20,0 10,9
BIST Turizm Otelcilik 960 %0,00 64,0
BiST Hizmet 157 %20,0 10,5
Yurtdis1 Benzerler 331 %10,0 22,0
Hedef Deger 267 17,8

Halka Arz iskontosu %21,4

Halka Arz Degeri 210 14,0

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ydnteminde sirketin gelecek yillara iliskin gelir ve
giderlerine ait tahminler yapilmis ve bu tahminlere gore gelecek donemde yaratacagi nakit
akislar1 bugiinkii degerine indirgenmistir.

Sirketin 05.05.2022 tarihinde agiklamis oldugu 31.03.2022 tarihli finansallari ile Info
Yatirim’in 25.02.2022 tarihinde yayimladigi 14.01.2022 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir.

Sirketin 2022 yilinin ilk ceyregine iliskin gerceklesmeler ve yilsonu beklentilerine gore
gerceklesme oranlar1 asagida gosterilmistir. Sirketin turizm alaninda faaliyet géstermesinden
dolay1 yilin ilk bes ayinda yapilan satislar avans hesaplarinda takip edilmektedir. Miisterilerin
yaz aylarma denk gelen donemlerde tatillerini yogun olarak tamamlamalar1 sebebiyle
faturalama islemleri de buna paralel olarak biiyiik oranda yilin ikinci ve iigiincii ¢ceyreklerinde
gerceklesmekte ve elde edilen hasilat ilgili donemde kayit edilmektedir. Bu baglamda yilin ilk
ceyregine iliskin sonuclar, gelir tablosu agisindan tim yila iliskin bir gosterge niteligi
tagtyamamaktadir.
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(TL) 31.12.2021 | 31.03.2021 | 31.03.2022 3311'?0333.22002212 31.12.2022 | Gergeklesme
Degisim Tahmini Oram
Hasilat 169.382.442 | 4.640.745 | 23.422.747 404,72% 333.439.999 7,02%
Satiglarin Maliyeti 137.731.950 | 4.685.293 | 23.665.705 405,11% 261.546.468 9,05%
Briit Kar/Zarar 31.650.492 -44.548 -242.958 a.d. 71.893.531 a.d.
Briit Kar Marji 18,69% -0,96% -1,04% 21,56%
Faaliyet Giderleri 16.898.163 1.926.732 | 10.773.251 459,15% 29.735.672 36,23%
Esas Faaliyet Kar/Zarar1 | 14.752.329 | -1.971.280 |-11.016.209 a.d. 42.157.858 a.d.
Esas Faaliyet Kar Marji 8,71% -42,48% -47,03% 12,64%
FAVOK* 13.864.014 -947.656 | -5.835.834 a.d. 39.067.176 a.d.
FAVOK Marji* 8,19% -20,42% -24,92% 11,72%

* Halka arza iliskin tek seferlik giderler FAVOK hesaplamasina dahil edilmemistir.
a.d.: Anlamli degil

Sirketin 2021 yilinin ilk ¢eyreginde 4,6 milyon TL olan hasilat1 2021 yilinin ilk ¢eyreginde
%404,7 artigla 23,4 milyon TL’ye yiikselirken, satislarin maliyetindeki %405,1’lik artis
dogrultusunda briit satis zarar1 2021 yilinin ilk ceyregine gore artarak 243 bin TL’ye
ylikselmistir.

2021 yilinin ilk ¢eyreginde -%0,96 olan briit kar marj1 2022 yilinin ilk ¢eyreginde -%1,04 olarak
gerceklesmistir.

2021 yilimn ilk ¢eyreginde 1,9 milyon TL olan faaliyet giderleri 2022 yilinin ilk ¢eyreginde
artan satiglara ve halka arza iliskin tek seferlik giderlere (4,7 milyon TL) bagli olarak %459,1
artigla 10,8 milyon TL’ye ylkselirken, faaliyet giderlerinin satislara orani ise %41,5’ten
%46,0’ya ylikselmistir.

Sirketin esas faaliyet zarar (esas faaliyetlerden diger gelir ve giderler hari¢) 2021 yilinin ilk
ceyreginde 2,0 milyon TL iken, 2022 yilinin ilk ¢eyreginde 11,0 milyon TL’ ye yiikselmis olup,
2021 yilinin ilk ¢eyreginde -%42,5 olan esas faaliyet marj1 2022 yilinin ilk ¢eyreginde halka
arza iliskin tek seferlik giderlerin etkisiyle -%47,0 olarak ger¢eklesmistir.

Sirketin 2021 yilinin ilk ¢eyreginde FAVOK ii -948 bin TL iken, 2022 yilinmn ilk ¢eyreginde
tek seferlik halka arza iliskin giderlerden arindirilmis olarak -5,8 milyon TL’ye gerilemistir.
FAVOK marj1 ise 2021 yilmin ilk ¢eyreginde -%20,4 iken 2022 yilmn ilk ¢eyreginde -%24.9
olarak gerceklesmistir.

Sirketin 2021 yilinin ilk ¢eyreginde 2,0 milyon TL olan net donem zarar1 2022 yilinin ilk
ceyreginde 2,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketin 31.12.2021 déneminde 5,8 milyon TL olan net nakdi ise halka arzdan gelen fonlara
bagli olarak 31.03.2022 doneminde 128,6 milyon TL’ye yiikselmistir.
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