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1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun V11-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, Al Capital
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan, QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“QNB”) Horoz
Lojistik Kargo Hizmetleri ve Ticaret A.S. (“Sirket” veya “Ihrage1”) igin 26.04.2024 tarihinde hazirladigi ve
24.05.2024 tarihinde Kamuyu Aydmlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da
teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve
hukuki acidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1r A1 Capital Yatirim Menkul Degerler
A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihraca1 Horoz Lojistik Kargo Hizmetleri ve Ticaret A.S. ve Hak Sahibi Ortaklar
Halka Arz Eden Pay Sahibi Thrage1 ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye 72.488.084 TL

SPK Onay Tarihi 24.05.2024

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Turd En Iyi Gayret Araciligi

Talep Toplama Tarihleri 29-30 ve 31/05/2024 (3 Gin)

Halka Arz Fiyati 55,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 20.500.000 TL / B Grubu

- Sermaye Artig1: 18.000.000 TL
- Ortak Satis1: 2.500.000 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 6.006.990.400 TL

Halka Arz iskontosu 933,63

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 3.986.844.620 TL

Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 90.488.084 TL

Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram 9022,65

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) 4.100.000 TL. /B Grubu

Ek Satis Sonras1 Halka Aciklik Oram Ek Pay Satis1 Harig: 22,65% ; Ek Pay Satis1 Dahil: %27,19
e e Ek Pay Satis1 Haric: 1.127.500.000 TL

Halka Arz Biiyiikliigii Ek Pay Satis1 Dahil: 1.353.000.000 TL

Borsa Kodu / Pazar HOROZ.E / Yildiz Pazar

Katihm Endeksine Uygunluk Borsa’nin bu konuda bir goriisii bulunmamaktadir.

Tahmini Islem Gérme Tarihi 4-5/06/2024

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1 Planlanmaktadir. Paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren en

fazla 30 (otuz) gindir. QNB Finans, fiyat istikrar1 islemlerinin
saglanmasindan sorumludur. Fiyat istikrari islemlerinde, ortak satisina konu
paylardan elde edilecek kaynaklardan saglanmak iizere toplam kaynak, halka
arz edilen tim paylarin satiginin gergeklesmesi durumunda brit halka arz
gelirinin %20’si ile sitmirh olacaktir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik Sirket; halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baglamasindan
itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki pay miktarini artirmayacagini, yeni
bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar almayacagini;

Ortaklar Sirket paylarinin Borsa’da iglem gérmeye baglamasindan itibaren 1

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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(bir) yil boyunca Borsa disinda satmayaca@, virmanlamayacagi veya
Borsa’da o6zel emir ve/veya toptan satis islemine konu etmeyecegi ve sahip
olunan paylarin1 dolasimdaki pay miktarimin artmasina yol acacak sekilde
satiga veya halka arza konu etmeyecegi taahhiidiinde bulunmustur.

Azami Talep Tutar1

Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil Ilke Karar1 geregi yatirimci
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirnmcimin dahil
oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarimin dortte birini
gecemeyecektir.

Tahsisat

- Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar: 15.375.000 TL (%75)

- Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar: 5.125.000 TL (%25)

Ek satisa konu paylarm yatirimer gruplar1 arasindaki dagilimi tahsisat
oranlarma bagl kalinmadan Konsorsiyum Lideri, Sirket ve Halka Arz Eden
Pay sahibi tarafindan belirlenecektir.

Fon Kullanim Yeri

- Elektrikli Ara¢ Satmn Alimi: %10-15

- Giines Enerjisi Santrali Kurulmasi: %10-15

- E-Ticarete Yonelik Faaliyetlerin Gelistirilmesi: %20-25

- Depoculuk ve Lojistik Hizmetlerinin Gelistirilmesi: %5-10
- Isletme Sermayesi Finansman1: %40-45

Talepte Bulunma Sekli

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar’in halka arz talep toplama siiresi igerisinde ve
[zahname’nin 25.1.3.2 (c) maddesinde belirtilen konsorsiyum (iyelerine
miiracaat ederek talep formu doldurmalar1 gerekmektedir.

Yurt i¢ci Kurumsal Yatirnmelar’in Konsorsiyum Liderleri’ne talepte
bulunmak i¢in Konsorsiyum Liderleri’ne bagvurarak talep formu doldurmalari
gerekmektedir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirimer Tamm: Merkezi Tiirkiye’de bulunan a) Araci
kurumlar, bankalar, portfdy yonetim sirketleri, kolektif yatirim kuruluslari,
emeklilik yatirim fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik
yonetim sirketleri, b) Emekli ve yardim sandiklari, 17/7/1964 tarihli ve 506
sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gegici 20nci maddesi uyarinca kurulmus
olan sandiklar, ¢) Kamu kurum ve kuruluslari, TCMB ¢) Nitelikleri itibariyla
bu kurumlara benzer oldugu Kurul’ca kabul edilebilecek diger kuruluslardir.
Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmcilar kategorisinde yalnizca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun i-SPK-128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) say1l1 ilke Karari
uyarinca, portfoy yonetim sirketleri, aract kurumlar ve yatirim ve kalkinma
bankalar1 tarafindan bireysel portfoy yoneticiligi s6zlesmesi imzalamis oldugu
miisterileri adina iletilen talepler ile gayrimenkul yatirim fonlari, girisim
sermayesi yatirim fonlari, unvaninda serbest ve/veya Ozel ibaresi yer alan
yatirim fonlar1 ve III 39 1 sayili Yatirrm Kuruluslarmm Kurulus ve Faaliyet
Esaslar1 Hakkinda Teblig md 31/1-d hitkmii kapsamindaki kuruluslarin ilettigi
talepler kurumsal yatirimei grubu kapsammda degerlendirilmeyecektir

Mikerrer Talep KontrolU

Tiim yatirimer gruplarinda nihai talep adedi belirlendikten sonra bir defadan
fazla talepte bulunan yatirimcilarin bulunmasi durumunda ilgili yatirimcinin
yalnizca en yiitksek miktarh talep tutar1 kabul edilecektir. Farkli
Konsorsiyam Uyeleri’nden esit miktarda miikerrer talep yapilmissa veya
yetersiz bilgi girisinden dolayr kararsiz kaliniyorsa hangi talebin kabul
edilecegine Konsorsiyum Liderleri tarafindan karar verilecektir. Ancak, talep
toplama siiresi sonunda ilgili yatirimei grubuna tahsis edilen tutar1 karsilayacak
miktarda talep gelmemis ise; miikerrer talepte bulunan yatirimcilarin en
yiiksek miktarh 2’nci talep tutarlar1 da dikkate alinabilecektir. Ilgili
yatirimci  grubuna tahsis edilen tutarin tamamini karsilayacak talep
belirleninceye kadar hesaplamaya bu sekilde devam edilecektir.

Dagitim Sekli

Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar: Esit Dagitim Yontemi kullanilacaktir. Bu
grup i¢in taleplerin bu gruba tahsis edilen pay adedinden az olmasi halinde
biitiin talepler karsilanacaktir. Bu grup icin taleplerin bu gruba tahsis edilen pay
adedinden fazla olmasi durumunda tahsis edilen toplam pay adedi, talep eden
yatirimel sayisina boliinecek ve bu suretle bulunan tutar ve altindaki talepler
karsilanacaktir. Kalan tahsisat tutari, talebi tamamen karsilanamayan yatirimel

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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sayisina boliinerek ayni sekilde dagitilacaktir. Bu sekilde dagitim islemine
tahsis edilen paylarin tamami dagitilincaya kadar devam edilecektir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatinmeilara Dagitim: Her bir Yurt Ici Kurumsal
Yatirimer’ya verilecek pay miktarma Konsorsiyum Lideri’nin onerileri de
dikkate almarak fhragc1 ve Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan karar
verilecektir. Konsorsiyum Lideri, talep toplama stiresinin bitmesini izleyen en
ge¢ 2 (iki) i guinii igerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu i¢in ayri
ayr1 kesinlestirerek Ihragci’ya verecektir. fhragci ve Halka Arz Eden Pay
Sahipleri dagitim listelerini en ge¢ kendisine teslim edilen giinii takip eden is
giinii i¢erisinde onaylayacak ve onayt Konsorsiyum Lideri’ne bildirecektir.
SPK’nin 30.03.2023 tarihli ve 20/412 sayil1 ilke karar1 uyarinca, yeterli talep
olmasi halinde yurt i¢i kurumsal yatirimci grubunda her bir yatirimen
bazinda dagitilacak pay tutarimin, halka arz edilen paylarin toplam
tutarimin %1’ini agamayacak sekilde belirlenmesi esastir. Bir portfoy
yonetim sirketinin kurucusu ve/veya yoneticisi oldugu fonlar agisindan
soz konusu sinirlama PYS bazinda ve %3 olarak uygulanir.

Odeme

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar olarak basvuranlar talep ettikleri pay bedelini
kismen veya tamamen nhakden yatirabilecekleri gibi, kismen veya tamamen
hesaplarinda mevcut olan ve daha 6nce farkli bir igsleme teminat olarak
gosterilmemis ve lizerinde herhangi bir blokaj olmayan varliklarm bir veya
birkagin1 teminat gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir. Yurt Igi
Bireysel Yatirimcilar igin “Talep Bedeli” talep ettikleri pay adedi ile pay
fiyatinin ¢arpimi sonucu ortaya ¢ikan tutardir.

Yurt fQ¢i Kurumsal Yatinmeillar pay bedellerini talep anmnda
odemeyebileceklerdir. Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar, almaya hak
kazandiklar1 pay miktarmin halka arz fiyati ile carpilmasit sonucu olusacak pay
bedelini dagitim listelerinin onaylanmasini takip eden ikinci is guni saat
12.00’a kadar talepte bulunduklari Konsorsiyum Uyeleri’ne 6deyeceklerdir.
Yurt I¢i Kurumsal Yatirmmcilar’m talep aninda veya bu sekilde sonradan
yapacaklar1 6demeler nakden veya hesaben yapilacaktir.

Yatirimcilar dagitim listelerinin  onaylanmasindan sonra almaya hak
kazandiklar1 paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler. Kurumsal
Yatirimcilar’a iligkin yatirimeilarm pay bedellerinin 6denmemesi ile ilgili risk
Konsorsiyum Lideri’'ne ait olup, Konsorsiyum Lideri dagitim listesinin
konsorsiyuma iletilmesini takip eden 2 (iki) is giinii igerisinde ilgili pay
bedellerini halka arz 6zel hesabina yatiracaktir.

Dagitim Zamani

Paylar, Sirket tarafindan dagitim listesinin onaylanmasini takiben ve pay
bedellerinin édenmesi sartiyla Konsorsiyum Uyeleri tarafindan yatirimeilarin
MKK nezdindeki hesaplarina aktarilacaktir. Talebi karsilanan yatirimcilarin
paylari, kaydi sistem esaslar1 gergevesinde, dagitim listesinin Konsorsiyum
Uyeleri’ne iletilmesini takip eden en ge¢ 2 (iki) is giinii icerisinde ve pay
bedellerinin 6denmesi sartiyla, kaydi olarak teslim edilecektir. Dagitimdan pay
alan yatirrmcilar, dagitim listelerinin kesinlesmesini takiben hesaplarina
aktarilan paylari, paylar hesaplarina gectigi tarihten itibaren 90 glin boyunca
borsa disinda satamaz, baska yatirnmc1 hesaplarina virmanlayamaz ve
ozel emir ile toptan satis islemlerine konu edemez.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig! tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar ve guvemrllglne inanilan kaynaklardan elde edllerek derlenmistir ve Al Capital Yatinim
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina a garanti edil . Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Horoz Lojistik, 1998 yilinda yurt ici ve yurt dis1 tasimacilik ve lojistik hizmetler iiretmek iizere istanbul’da
kurulmustur.

Sirket, uluslararasi karayolu tasimaciligi, yurt i¢i karayolu tasimaciligi, depoculuk, iilke genelinde parsiyel
iiriin dagitimi ve e-ticaret depoculugu alanlarinda hizmetler sunmakta olup 3. Parti lojistik hizmetler saglayan
operatorddir.

Sirket’in is stratejisini olusturan temel unsurlar; is potansiyeli yiiksek konsept ve sektorlere yatirim yapmak,
yeni isler gelistirmek, teknoloji ve otomasyona dayali yeni ¢oziimler iireten hizmetler sunmaktir.

Netice olarak Horoz Lojistik, sundugu hizmetlere gore yapilanmig farkl birimlerden meydana gelmektedir.
Bu birimler; yurt i¢i komple tagimacilik, yurt i¢i dagitim, depoculuk hizmetleri, mobilya hizmetleri, e-ihracat,
e-ticaret ve uluslararasi karayolu tagimaciligidir. Sirket’in her birimi kendi alaninda hizmet gelistirme, satis
ve operasyon faaliyetlerini yoneten birer kar merkezi olarak tanimlanmaktadir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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4- Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihleri itibartyla gelir tablosu asagida yer almaktadir.

KAR / ZARAR
TABLOSU (TL)

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

Net Satiglar

3.433.280.635

4.089.121.410

5.451.259.992

Satiglarm maliyeti

(3.282.395.786)

(3.804.504.973)

(4.967.154.900)

Brit kar

150.884.849

284.616.437

484.105.092

Faaliyet Kari/Zarar1

(134.428.963)

6.534.978

(53.999.728)

Donem Kari/Zarar

278.234.786

303.936.225

136.234.405

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihleri itibartyla bilangosu asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler

Tablosu (TL)

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

Donen Varliklar

751.110.387

1.025.044.768

1.317.154.821

Duran Varliklar

1.736.576.598

1.797.054.536

2.234.727.930

TOPLAM VARLIKLAR

2.487.686.985

2.822.099.304

3.551.882.751

Kisa Vadeli Yukiumlulikler

1.523.125.951

1.629.661.669

1.708.254.662

Uzun Vadeli Yukimlalikler

548.166.002

542.339.378

1.005.626.678

Ozkaynaklar

416.395.032

650.098.257

838.001.411

TOPLAM KAYNAKLAR

2.487.686.985

2.822.099.304

3.551.882.751

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi _——
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli H iSSE KOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri g
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhik vapisi

Sirket’in halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi agagidaki tabloda verilmektedir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi Halka Arz Sonras1 Hissedarlik Yapisi
Pay Sahibi

Grubu Tutar1 (TL) O((r;;;n Tutar (TL) Orani (%)

A 16.488.084 22,74 16.488.084 18,22
B 56.000.000 77,25 53.500.000 59,12

Taner HOROZ

Halka Acik B - - 20.500.000 22,65

TOPLAM 72.488.084 100,00 90.488.084 100,00
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Ek pay satis1 gerceklestirilmesi halinde Sirket sermaye yapisinin asagidaki gibi olmas1 beklenmektedir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi Halka Arz Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Pay Sahibi

Grubu Tutar1 (TL) O(ﬁ/i;“ Tutar (TL) Orant (%)

A 16.488.084 22,74 16.488.084 18,22
B 56.000.000 77,25 49.400.000 54,59

Taner HOROZ

Halka Acaik B - - 24.600.000 27,19

TOPLAM 72.488.084 100,00 90.488.084 100,00
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli HiSSEKOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basina degeri tespit edilirken “Gelir Yaklasimi” ve “Pazar Yaklasinm” sonucunda bulunan
Ozsermaye degerleri kullanilmistir.

1) Piyasa Carpanlar Analizi
Sirket’in piyasa degeri FD/FAVOK carpani yontemi kullanilarak BIST Yildiz Pazar Benzer Sirketleri,
BIST Ulastrma Endeksi Sirketleri ve Yurt Dis1 Benzer Sirketleri’nin ¢arpan degerlerine gore ayri ayri
hesaplanmaigtir.

a. Yurt I¢i Carpan Analizi

BIST Yildiz Pazar sirketlerinin FD/FAVOK carpam 9,59x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpana gore
Sirket’in piyasa degeri 6.520 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.

L Deger
FAVOK 836.888.079
Yurt I¢i Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam Medyam 9,59x
Hesaplanan Firma Degeri 8.023.927.315
Net Finansal Borg (-) 1.503.919.057
Hesaplanan Piyasa Degeri 6.520.008.258

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

BIST Ulastirma Endeksi sirketlerinin FD/FAVOK carpan1 8,96x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpana gére
Sirket’in piyasa degeri 5.992 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.

TL Deger
FAVOK 836.888.079
Yurt I¢i Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpan1 Medyan 8,96x
Hesaplanan Firma Degeri 7.496.232.382
Net Finansal Borg (-) 1.503.919.057
Hesaplanan Piyasa Degeri 5.992.313.325

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt I¢i Benzer Sirketler Agirlik Piyasa Degeri (TL)
BIST Yildiz Pazar FD/FAVOK — Degerlemesi Sonucu %50,00 6.520.008.258
BIST Ulastirma Endeksi FD/FAVOK — Degerlemesi Sonucu %50,00 5.992.313.325
Yurt Igi Benzer Sirketler — Carpan Degeri 6.256.160.791

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm (2]
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi — -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli H iSSE KOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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b. Yurt Dist Carpan Analizi

Yurt dis1 benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpan1 8,42x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpana gore Sirket’in

piyasa degeri 5.543 milyon TL olarak hesaplanmustir.

TL Deger
FAVOK 836.888.079
Yurt Dis1 Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpan1 Medyani 8,42x
Hesaplanan Firma Degeri 7.047.021.642
Net Finansal Borg (-) 1.503.919.057
Hesaplanan Piyasa Degeri 5.543.102.585

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2) Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

INA analizine gore hesaplanan Firma Degeri 6.670 milyon TL ve Piyasa Degeri 6.257 milyon TL’dir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Sonucu (mn TL)
Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 2.600
Ug Biiyiime Orani %5
Ug Deger 4.070
Firma Degeri 6.670
Net Borg (-) 413
Piyasa Degeri 6.257

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3) Sonucg

Degerleme yapilirken INA ydntemine %30 ve Yurt Dis1 Benzer Sirketlerin Carpan Degeri’ne %35 ve Yurt
I¢i Benzer Sirketlerin Carpan Degeri’ne %35 agirlik verilmistir. Bu baglamda Horoz Lojistik’in piyasa degeri

6.006 milyon TL olarak hesaplanmuistir.

Degerleme Ozeti (TL) Ozsermaye Degeri | Agirhk | Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri
Agirliklandirilmis Yurt Dis1 Carpan Degeri 5.543.102.585 %35 1.940.085.905
Agirliklandirilmis Yurt Ici Carpan Degeri 6.256.160.791 %35 2.189.656.277
INA 6.257.494.061 %30 1.877.248.218
Agirhklandirilmig Ozsermaye Degeri 6.006.990.400

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
A1l Capital Arastirma
Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm 2
Menkul Degerler A $. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina g a garanti edi ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yénelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi -

bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi .
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli H ISSE KOC
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri g

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Degerleme Sonucu

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (Bin TL)

6.006.990.400

Odenmis Sermaye (TL)

72.488.084

Birim Pay Degeri

82,87

Halka Arz Iskontosu

%33,63

Halka Arz Pay Fiyati

55,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Al Capital Yatinm

Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
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7- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi” ve “Carpan Analizi” yontemleri kullanilmis
olup 6.006.990.400 TL ozsermaye degerine ulagilmistir. Sirketin pay basina degeri 82,87 TL olarak
hesaplanmustir. %33,63 halka arz iskontosu sonrasinda pay basma deger ise 55,00 TL olarak hesaplanmustir.

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimeiya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢cin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme
ve degerleme yapmalarma olanak verecek 6l¢iide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt igi ve yurt dis1 ¢arpan analizinde kullanilan
sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin 6zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gozlenmesine katki sagladigi,

e Carpan analizinde FD/FAVOK carpanlarinm kullanilmasmin sirketin operasyonel faaliyetleri ile uyumlu
oldugu,

e 2024 yilii¢in %42,05 olarak tahmin edilen ve 2024-2028 yillar1 arasinda kademeli diisiis ile projeksiyon
déneminin sonunda %26,57’ye gerileyecegi varsayillan AOSM’nin ihtiyath oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %33,63 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basina 55,00 TL olarak hesaplanan halka
arz pay fiyatmin makul oldugu degerlendirilmistir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Béliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iligkileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayiginda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlar, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




