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ONEMLI NOT

Isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden
Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler A.S. (“Anadolu Yatirim”) Kurumsal Finansman Midirligi
tarafindan, Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (“Vakif Yatirim™) EKim Turizm Ticaret ve
Sanayi A.S. (“Sirket”, “Intercity” veya “Ihrage1”) igin 22.05.2026 tarihinde hazirladig ve 26.06.2026
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amactyla hazirlanmis olup, yatirimeilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Anadolu
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1) HALKA ARZ iLE iLGILi BILGILER

Tablo 1: Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Araciik Yontemi En lyi Gayret Aracilig1
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar: Esit Dagitim

Dagitim Sekli Yiiksek Talepte Bulunacak Yatirinmei: Oransal Dagitim

Odenmis Sermaye 700.000.000 TL
Halka Arz Oram 19,47%

Sermaye Artirimi: 132.000.000 TL
Halka Arz Metodu Ortak Satis: 30.000.000 TL
Arz Edilecek Paylar 162.000.000 TL
Ek Satis Yoktur

Sirket 1 y1l boyunca bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi yapmama
taahhiidii vermistir. Sirket ortaklar1 da paylarin halka arz fiyatindan
bagimsiz olarak 1 yil boyunca Borsa Istanbul’da veya Borsa Istanbul
disinda pay satmama taahhiidii vermistir.

Satmama Taahhiitler

Yurt I¢i Bireysel %70  113.400.000 TL
Tahsisat Oranlar: Yiiksek Talepte Bulunacak Yatirimcilar %10 16.200.000 TL
Yurt ici Kurumsal %20 32.400.000 TL

BIST'te islem gormeye basladiktan sonraki 15 giin boyunca

Fiyat Istikrar yapilmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Biiyiikliigii 4.902.120.000 TL
Talep Toplama 1-2-3 Temmuz 2026
Halka Arz Fiyati 30,26 TL

Tablo 2: Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortakhik Yapisi

13 Mart 2026 Tarihli Genel Pay Izahname Tarihi ~ Pay

Ortak Kurul Toplantis1 (TL) (%) itabariyla (TL) (%)
Rafan Holding B.V. 24904597098 3558 249.045.970,98 35,58
Ali Vural AK 245853.721,68 3512 245853.721,68 35,12
gﬁﬁ;{?g Yatrim 205.100.307,34 29,30 205.100.307,34 29,30
Toplam 700.000.000,00 100,00 700.000.000,00 100,00
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Tablo 3: Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Alanlari

Fonun Kullanim Yeri Net Halka Arz Gelirine Orani (%)

Operasyonel kiralamada kullanilacak kara araglarinin
satin alinmast

TOPLAM 100

100

2) SIRKET HAKKINDA

Ekim Turizm Ticaret ve Sanayi A.S., Intercity Grubu biinyesinde faaliyet gosteren ve
operasyonel arag¢ kiralama sektoriinliin 6nde gelen sirketlerinden biridir. Sirket, uzun dénem
operasyonel kara araci kiralama, operasyonel kiralamadan donen ikinci el arag¢ satis1 ve
operasyonel deniz araci (siiperyat) kiralama alanlarinda faaliyet gostermektedir. Yaklasik 34
yillik sektor tecriibesine sahip olan Intercity Grubu'nun faaliyetlerini tek cati altinda yiiriiten
sirket, kurumsal miisterilere ugtan uca mobilite ¢oziimleri sunmaktadir.

Sirketin ana gelir kaynagin1i uzun donem operasyonel ara¢ kiralama olusturmaktadir. Bu
kapsamda miisterilerine ara¢ temininin yan1 sira bakim, onarim, kasko, ikame arag, yol yardim,
lastik yonetimi ve arag takip gibi operasyonel hizmetler de sunmaktadir. Operasyonel kiralama
stiresi sonunda filodan ¢ikan araclar ekspertiz siireclerinden gecirilerek ikinci el olarak satilmakta
ve boylece araclarin ekonomik degerinden ilave gelir elde edilmektedir. Ayrica grup biinyesinde
bulunan "Victorious" isimli siiperyat ile basta Fransa, italya, Hirvatistan ve Yunanistan olmak
iizere Akdeniz'de haftalik ve sezonluk charter hizmeti verilmekte, sirket doviz bazli gelir de
yaratmaktadir.

Sirket agirlikli olarak saglik, telekomiinikasyon, finans, otomotiv, gida ve bilgi teknolojileri gibi
sektorlerde faaliyet gosteren kurumsal miisterilere hizmet vermektedir.

Sirketin en Oonemli rekabet avantajlari; giliclii Intercity markasi, genis operasyonel deneyimi,
biiyiik arag filosu, yaygin kurumsal miisteri agi, etkin ikinci el ara¢ yonetimi ve operasyonel
kiralamanin yaninda ikinci el satis ile sliperyat kiralama faaliyetleri sayesinde gelir ¢esitliligi
saglamasidir. Bununla birlikte faaliyetleri; doviz kuru hareketleri, faiz oranlari, finansmana
erisim kosullari, enflasyon, tedarik zinciri gelismeleri ve otomotiv sektoriindeki arz-talep
dengelerinden etkilenebilmektedir.

Halka arzdan elde edilecek fonun 6nemli bir kisminin ara¢ filosunun biiyiitiilmesi amaciyla yeni
ara¢ yatirnmlarinda kullanilmasi planlanmaktadir. Boylece sirket, artan operasyonel kiralama
talebini karsilayabilecek daha giiglii bir filo yapisina ulasmay1 ve stirdiiriilebilir biiylimesini
desteklemeyi amaglamaktadir.

3) FINANSAL DURUM

Sirket’in 2023, 2024, 2025 yillar1 12 aylik finansal donemleri ile 2025 ve 2026 yillar1 3 aylik
finansal donemlerine iliskin 6zet bilango ve gelir tablolar1 asagida verilmistir.

Tablo 4: Bilanco

(TL) 31 Arahk 2023 | 31 Arahk 2024| 31 Arahk 2025| 31 Mart 2026
Doénen Varliklar 4.079.109.887| 3.212.242.106| 5.307.255.825| 4.407.856.828
Duran Varliklar 42.270.439.889| 39.386.534.043| 34.904.522.305| 33.396.318.792
Toplam Varhklar 46.349.549.776| 42.598.776.149| 40.211.778.130| 37.804.175.620
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 8.920.792.286| 9.479.362.398| 8.650.254.520| 7.223.369.915
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 12.418.109.440| 11.397.085.479| 11.513.006.068| 10.838.993.268
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(TL) 31 Arahk 2023 | 31 Arahk 2024| 31 Arahk 2025| 31 Mart 2026
Toplam Yiikiimliiliikler 21.338.901.726| 20.876.447.877| 20.163.260.588| 18.062.363.183
Ozkaynaklar 25.010.648.050| 21.722.328.272| 20.048.517.542| 19.741.812.437
funa Ortakliga Ait 25.010.648.050| 21.722.328.272| 20.048.517.542| 19.741.812.437
Ozkaynaklar

Toplam Kaynaklar 46.349.549.776| 42.598.776.149| 40.211.778.130| 37.804.175.620
Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu

Tablo 5: Gelir Tablosu

Kar veya

Zarar ve

Diger 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Kapsamh

Gelir

Tablosu (TL)

Hasilat 16.058.546.333| 15.903.465.377| 15.361.882.723| 2.641.919.404| 2.891.487.512
Briit Kar 5534.238.952| 881.192.061| 959.659.057| 504.097.455| 799.530.634
Eiarf Faaliyet |, 65591.418|  64.082.219| 111.879.462|  222.042.846|  603.340.645
Finansman

Gideri Oncesi | 4.717.012.372| 271.675.322| 477.652.948| 309.852.361|  787.576.692
Faaliyet Kar1

Siirdirilen

Faaliyetler | g 673 567.892 | -2.521.423.485| -3.050.886.450| -410.173.126|  190.085.133
Vergi Oncesi

Kar/(Zarar)

Siirdirilen

;ﬁgﬁ“er 4.528.020.167| -2.363.631.620| -2.177.623.491| -385.757.974|  81.589.060
Kari/(Zarari)

Do6nem

) 4.508.016.033| -2.363.631.620| -2.177.623.491| -385.757.974 81.589.060
Kari/(Zarar)

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu

Karlilik Oranlar1 (%) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Briit Kar Marji 34,5 55 6,2 27,7
FVOK Marjt 28,8 0,2 0,7 21,7
FAVOK Marjt 35,3 20,9 24,9 38,8
Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu

Net Isletme Sermayesi (Bin Avro) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.03.2026
Net Isletme Sermayesi 5.805 -51.802 9.688 18.651
Satiglara Orani (%) 1,84 -16,59 3,21 6,08
Net Isletme Sermayesi Degisimi 24.491 -57.607 61.491 8.963

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu
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4) DEGERLEME HAKKINDA OZET BIiLGI

Sirket'in Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 22.05.2026 tarihli
Fiyat Tespit Raporu’nda Piyasa Carpanlari ve Nakit Akimlar1 (INA) Yaklasim
kullanilmastir.

4.1 Piyasa Carpanlar1 Analizi Degerleme Sonucu

Sirket’in degerlemesinde, piyasa katilimcilarinin fiyatlama davranislarini daha biitiinciil bigimde
yansitmak amaciyla, yurt i¢i ve yurt digi benzer sirketler iizerinden gerceklestirilen ¢arpan
analizleri birlikte degerlendirilmistir. Bu yaklasimla, yalnizca tek bir piyasanin kosullarina dayali
bir degerleme yapilmasinin Oniine gegilmis ve farkli piyasa dinamiklerinin dengelenmesi
amagclanmustir.

Bu kapsamda yurt i¢i benzer sirketlere gore gergeklestirilen carpan analizi sonucunda hesaplanan
O0zsermaye degeri 359.868.224 Avro, yurt dis1 benzer sirketlere gore gerceklestirilen carpan
analizi sonucunda hesaplanan 6zsermaye degeri ise 643.190.149 Avro olarak belirlenmistir.
S6z konusu iki degerleme sonucunun, her birine %50 esit agirlik verilmek suretiyle birlikte
degerlendirilmesi neticesinde, Carpan Analizi yontemine gore hesaplanan nihai 6zsermaye degeri
501.529.187 Avro olarak tespit edilmistir.

Carpan analizi sonucu (Avro) Ozsermaye Degeri | Agirhk
Yurt i¢i ¢arpan analizi sonucu 359.868.224 50%
Yurt dis1 ¢arpan analizi sonucu 643.190.149 50%
Carpan analizi sonucuna gore 6zsermaye degeri 501.529.187 100%

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu

4.2 INA Degerleme Sonucu

INA yontemi kapsaminda Sirket igin projeksiyon dénemine iliskin nakit akimlar ile birlikte
“Devam Eden Deger” tahmini yapilmistir. Projeksiyon donemi ait nakit akimlarinin bugiinkii
degerleri toplam1 180.804.490 Avro olarak tespit edilirken, %2,0°1ik Devam Eden Deger Biiyiime
Orani’na goére Devam Eden Deger’in buglinkii degeri 525.173.470 Avro olarak tahmin edilmistir.
Boylece Sirket icin toplam Firma Degeri 705.977.961 Avro olurken, 31.03.2026 itibariyla
205.766.563 Avro seviyesindeki net bor¢ pozisyonunun cikarilmasiyla Ozsermaye Degeri
500.211.398 Avro olarak hesaplanmaktadir.

INA Analizi Sonucu Avro
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Toplami 180.804.490
Devam Eden Deger Biiylime Orani 2%
Devam Eden Deger 1.017.664.655
Devam Eden Degerin Bugiinkii Degeri 525.173.470
Firma Degeri - (31.03.2026) 705.977.961
Net Bor¢ (31.03.2026 itibariyla) 205.766.563
Ozsermaye Degeri - (31.03.2026) 500.211.398

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu
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5) DEGERLEME SONUCU

Degerleme ¢alismasinda indirgenmis nakit akimlari1 ve halka agik benzer sirketlerden elde edilen
piyasa ¢arpanlari analizi %50 - %50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Degerleme calismasi sonucunda bulunan agirliklandirilmis 6z sermaye degeri asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Ozsermaye

FnterCIty - Degerleme Ozeti Degeri (Avro) Agirhk
Indirgenmis Nakit Akimlar1 500.211.398 %50
Carpan Analizi 501.529.187 %50
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (Avro) 500.870.292 %100
Intercity - Degerleme Ozeti Ozsermaye y
Degeri (Avro) Agirhk

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu

Sirket icin deger tespiti calismasinda halka agik sirket yatirimcilar tarafindan sikc¢a kullanilan
INA ve Carpan Analizi olmak {izere iki yonteme gére deger tespiti yapilmistir. Her iki yontemin
esit agirhiklandiriimasi sonucunda Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 500.870.292 Avro olarak
hesaplanmistir. 22.05.2026 tarihi itibariyla 52,8599 EUR/TL kuruna gore ise 26.475.953.555 TL
olarak hesaplanmistir. S6z konusu Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degerine %20,0 oraninda halka
arz iskontosu uygulanarak 21.180.762.844 TL diizeyinde Halka Arz Iskontolu Ozsermaye
Degerine ulasilmis olup, 31.03.2026 itibariyla 700.000.000 TL seviyesindeki 6denmis sermayeye
gore Halka Arz Iskontolu Birim Hisse Fiyat1 30,26 TL olarak tespit edilmistir.

Degerleme Sonucu

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (Avro) 500.870.292
EUR/TL* 52,8599
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 26.475.953.555
Odenmis Sermaye (TL) (31.03.2026 itibariyla) 700.000.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Bagima Fiyat (TL) 37,82
Halka Arz Iskonto Orani %20,0
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 21.180.762.844
Halka Arz Fiyati (TL) 30,26

Kaynak: Ekim Turizm Fiyat Tespit Raporu
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6) GORUS

Halka arza iligkin Fiyat Tespit Raporu’nda sunulan sirket ve sektorel bilgileri anlasilir
ve yeterli bulmaktayiz.

Hazirlanan fiyat tespit raporunda sektor ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde agiklandigini diisiiniiyoruz.

Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarina olanak verecek olgiide net ve anlasilir sekilde
verildigi,

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

Degerleme yontemleri icerisinde Piyasa Carpanlar1 Ydntemine ek olarak Indirgenmis Nakit
Akimlart (INA) Analizi Yéntemine yer verilmis olmasinin 6zellikle operasyonel
faaliyetlerin halka arz fiyat seviyesine olan etkisinin gozlenmesine katki sagladigi,

Ayrica;

Anadolu Yatirim olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak
yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis
bulunuyoruz.

Ozetle; %20 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basina 30,26 TL olarak
hesaplanan halka arz pay fiyatinin makul oldugu kanaatine varmig bulunmaktayiz.

Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler A.S.



UYARINOTU

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danigsmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadr. 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 karart
verilmesi beklentilerinize uygun sonuc¢lar dogurmayabilir. Tiim veriler, Anadolu Yatirim
Menkul Kiymetler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir.
Bu kaynaklarin kullaniimas: nedeni ile ortaya c¢ikabilecek hatalardan Anadolu Yatirim
Menkul Kiymetler A.S. sorumlu degildir.
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