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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesi uyarinca, ATA
Yatirim Menkul Kiymetler A.S. (“ATA Yatirim”) Kurumsal Finansman Birimi tarafindan

hazirlanmustir,

Raporun amaci, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Ak
Yatirim” ve “Vakif Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu EKim Turizm Ticaret ve
Sanayi A.S.’nin (“Intercity, “Ekim Turizm”,“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda, Vakif Yatirim

tarafindan 22 Mayis 2026 tarihinde hazirlanan fiyat tespit raporunun degerlendirilmesidir.

Bu rapor herhangi bir sekilde yatirim tavsiyesi veya paylarin alim ya da satimma yonelik bir teklif
niteligi tasimamaktadir. Yatinm kararlarinin, Sirket tarafindan yayimlanan izahname ve ilgili

dokiimanlarin incelenmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

Rapor kapsaminda yer alan bilgi ve veriler, halka arza aracilik eden yetkili kurulus olan Vakif Yatirim
tarafindan hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu, izahname ve izahname eklerinden temin
edilmistir. S6z konusu bilgi ve verilerin dogrulugu, yeterliligi ve giincelligi konusunda ATA Yatirim

herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
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1- HALKA ARZ IiLE iLGILi GENEL BIiLGILER

Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

ihraca Ekim Turizm Tic. ve San. A.S.
Aracilik Yontemi En Iyi Gayret Aracilig
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

Konsorsiyum Lideri

Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S.

Konsorsiyum Es Lideri

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.

Dagitim Yontemi

-Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara Esit Dagitim
-Yiiksek Bagvurulu Yatirimcilara Oransal Dagitim

Halka Arz Metodu

Sermaye Artirimi ve Ortak Satigi

Mevcut Odenmis Sermaye

700.000.000 TL

Halka Arz Edilecek Paylar

162.000.000 TL Nominal Deger
- 32.000.000 TL (Sermaye Artirtmi)

(Nominal Deger) - 30.000.000 TL (Ortak Satist)
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 832.000.000 TL
Halka Arz Biiyiikliigii ~ 4,9 Milyar TL
Yurt I¢i Bireysel Yatirimei (113.400.000 Lot) (%70)
Tahsisat Gruplar Yiiksek Bagvurulu Yatirimei (16.200.000 Lot) (%10)

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimei (32.400.000 Lot) (%20)

Talep Toplama Tarihleri

1-2-3 Temmuz 2026

Halka Arz iskontosu

20%

Halka Arz Fiyati

30,26 TL

Halka Ac¢iklik Oram

19,47%

Borsa Kodu

EKIM

Taahbhiitler

Sirket, paylarin Borsa Istanbul'da islem gormeye
baglamasindan itibaren 1 y1l boyunca sermaye artirimi
veya dolasimdaki pay miktarini artiracak herhangi bir
islem gerceklestirmemeyi taahhiit etmistir.

Ana ortaklar, izahnamenin onay tarihinden itibaren 1
yi1l boyunca sahip olduklari paylari halka arz fiyatindan
bagimsiz olarak satmama ve satisa yol agabilecek
herhangi bir islem yapmama taahhiidiinde bulunmustur.

Fiyat Istikrari

15 giin boyunca ortak satis1 yoluyla elde edilen halka
arz gelirinin %85°1 Ak Yatirim tarafindan fiyat istikrari
islemleri gergeklestirilebilecektir.

Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu
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2- SIRKET ILE iLGILI GENEL BiLGILER

Sirket, 3 Subat 1992 tarihinde kurulmus olup faaliyetlerini operasyonel ara¢ kiralama sektoriinde
stirdirmektedir. Faaliyetleri; uzun donem operasyonel ara¢ kiralama, operasyonel kiralamadan dénen

ikinci el araglarin satisi ve siiperyat kiralama olmak {izere {i¢ ana i kolundan olugmaktadir.

Sirket'in ana faaliyet alanini uzun dénem operasyonel ara¢ kiralama olusturmaktadir. Bu kapsamda
farkli sektorlerde faaliyet gosteren kurumsal miisterilere filo kiralama hizmeti sunulmakta; bakim,
onarim, sigorta, ikame arag¢ ve yol yardim gibi operasyonel hizmetler kiralama siirecinin bir parcast
olarak saglanmaktadir. Kiralama siiresi sona eren araglar ekspertiz ve fiyatlama siire¢lerinin ardindan
ikinci el satis kanallar araciligiyla degerlendirilmektedir. Bunun yaninda Sirket, uluslararasi sularda

faaliyet gosteren bir siiperyat araciligiyla yat kiralama hizmeti de sunmaktadir.

Sirket'in hasilat1 2023 yilinda 16,06 milyar TL, 2024 yilinda 15,90 milyar TL ve 2025 yilinda 15,36
milyar TL olarak ger¢eklesmistir. 31 Mart 2026 tarihinde sona eren son on iki aylik donemde ise hasilat
15,82 milyar TL seviyesindedir. Sirket gelirlerinin 6nemli boliimii uzun dénem operasyonel arag
kiralama faaliyetlerinden elde edilmekte olup, operasyonel kiralamadan donen araglarin ikinci el

satislar1 ve siiperyat kiralama faaliyetleri gelir kompozisyonunu desteklemektedir.

Sirket merkezi Istanbul'da bulunmakta olup faaliyetlerini bagl ortakliklariyla birlikte Grup yapisi
altinda siirdiirmektedir. Grup biinyesinde ayrica yat kiralama faaliyetlerini yliriiten September Yachting

Limited bulunmaktadir. 31 Mart 2026 itibariyla Grup biinyesinde toplam 107 galisan bulunmaktadir.

31 Mart 2026 itibariyla Sirket filosu toplam 16.615 aragtan olugmaktadir. Filonun %91,3'i operasyonel

kiralamada kullanilan araglardan olusurken, kalan kismi teslimat asamasindaki araglar, ikame/havuz

araglari, ikinci el satis siirecindeki araglar ve siiperyattan meydana gelmektedir.

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026

SHOREE adet QA adet QA Adet YA acer O
Giinliik Kiralama 10 0,05 17 0,09 16 0,09 9 0,05
Operasyonel Kiralama 19.079 | 89,98 | 17.063 | 85,96 | 15.291 | 87,67 | 15.175 | 91,33
Teslimat (Sifir Araglar) 567 2,67 1.777 8,95 1.224 7,02 703 4,23
Tkame / Havuz 694 3,27 686 3,44 716 4,11 539 3,24
g‘rl::fafl / Satista Olan 853 | 402 | 309 | 156 | 194 | 111 | 188 | 1,13
Deniz Araci (Siiperyat) 1 0 1 0,01 1 0,01 1 0,01
Toplam 21.204| 100 19.853| 100 17.442 100 16.615 100

Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu
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Sirket’in halka arzdan elde edecegi fonun kullanim alanlar1 asagida yer almaktadir.

Fon Kullanim Alanlari Oran (%)
Operasyonel kiralamada kullanilacak kara araglarmin satin alinmasi 100
Toplam 100

Kaynak: [zahname

3- ORTAKLIK YAPISI

Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasina ait ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Pay Sahibi

Tutar (TL) Oran (%) Grup Tutar (TL) Oran (%) Grup
Ali Vural Ak 245.853.721.68| 3512 B | 215.853.72168| 2594 B
Rafan Holding B.V. | 249.045.970,98| 35,58 B | 249.04597098| 2993 B
INTERCITY Yatiim | 149 550 000,18| 23 A | 161.00000018| 1935 | A
Holding A.S.
INTERCITY Yatiim | 4/ 160307 16| 6,3 B 44.100.307.16| 53 B
Holding A.S.
Halka Agik ; ; ; 162.000.000,00| 19,47 B
Toplam 700.000.000| 100 832.000.000| 100

Kaynak: [zahname

4- FINANSAL TABLOLAR

4.1 Ozet Bilanco

Ozet Bilanco (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026

Dénen Varhklar 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 VARLIKLAR 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
Ozkaynaklar 25.010.648.050 | 21.722.328.272| 20.048.517.542 19.741.812.437

TOPLAM KAYNAKLAR 46.349.549.776 42.598.776.149 40.211.778.130 37.804.175.620
Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

4.2 Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 ‘ 31.12.2024 ‘ 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Hasilat 16.058.546.333 15.903.465.377 15.361.882.723 2.641.919.404 2.891.487.512
Satislarin Maliyeti (-) (10.524.307.381) | (15.022.273.316) | (14.402.223.666) | (2.137.821.949) | (2.091.956.878)
Briit Kar 5.534.238.952 881.192.061 959.659.057 504.097.455 799.530.634
Satis ve Pazarlama

Giderleri (-) (11.202.948) (43.521.164) (18.623.577) (2.791.655) (3.742.473)

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. 5
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(Cf)"“el Yonetim Giderleri (899.502.592) (803.185.551) (828.698.883) |  (268.897.606) |  (167.017.833)
Esas Faaliyetlerden
Diger Gelitler 48.724.522 68.572.864 40.624.120 21.285.524 10.954.235
Esas Faaliyetlerden
Diger Giderler (-) (16.966.516) (38.975.991) (41.081.255) (31.650.872) (36.383.918)
Esas Faaliyet Kan 4.655.291.418 64.082.219 111.879.462 222.042.846 603.340.645
Yatirim Faaliyetlerinden
Gelirler 61.720.954 207.593.103 365.773.486 87.809.515 184.236.047
Finansman Gelirleri ve
Giderleri Oncesi 4.717.012.372 271.675.322 477.652.948 309.852.361 787.576.692
Faaliyet Kan
Finansman Gelirleri 24 551061 5.265.729 1.711.068 563.563 120.062
Finansman Giderleri (-) (4.175.360.107) |  (6.322.746.555) |  (6.378.204.810) | (1.754.099.325) | (1.557.864.364)
Parasal Kazang 5.107.364.566 3.524.382.019 2.838.954.344 1.033.510.275 960.252.743
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Oncesi 5.673.567.892 (2.521.423.485) (3.059.886.450) (410.173.126) 190.085.133
Kar/(Zarar)
Siirdiirtilen Faaliyetler
Vergi (Gideri)/Geliri (1.145.547.725) 157.791.865 882.262.959 24.415.152 (108.496.073)
Dénem Vergi Gideri - - - - -
Ertelenmis Vergi
(Gideri)/Geliri (1.145.547.725) 157.791.865 882.262.959 24415152 |  (108.496.073)
Siirdiiriilen Faaliyetler
Dénem Karv/(Zarari) 4.528.020.167 (2.363.631.620) (2.177.623.491) (385.757.974) 81.589.060
Durdurulan Faaliyetler _ _ ) )
Donem Zarari (20.004.134)
Doénem Kar1/(Zararr) 4.508.016.033 (2.363.631.620) (2.177.623.491) (385.757.974) 81.589.060

Kaynak: Ekim Turizm Tic.

ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

5- DEGERLEME HAKKINDA GENEL BiLGIiLER

Sirket’in sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla halka arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde iki

temel yontem dikkate almmustir. Gelir Yaklasimi kapsaminda Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) ve

Pazar Yaklasimi kapsaminda Carpan Analizi yontemleri kullanilmistir.

Kullanilan degerleme yontemlerine iliskin agirliklandirma asagida yer almaktadir.

e Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimlar1 — (%50)

e Pazar Yaklagsimi — Carpan Analizi — (%50)

5.1 Gelir Yaklasimi — Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)

Sirket degerinin belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) ydntemi kullanilmistir. Degerleme

caligmast kapsaminda 2026-2034 yillarim1 kapsayan projeksiyon donemi esas alinmis olup,

projeksiyonlar Sirket'in gegmis donem finansal performansi, mevcut faaliyet yapisi, iy modeli,

sozlesmeleri ve sektorel dinamikler dikkate alinarak hazirlanmistir.

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
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INA analizinde agirlikl1 ortalama sermaye maliyeti (AOSM) iskonto orani olarak %8,35 kullanilmistir.
Projeksiyon déneminde satis gelirleri, FAVOK marji, isletme sermayesi ihtiyact ve yatirim
harcamalarina iligkin varsayimlar dogrultusunda serbest nakit akimlar1 hesaplanmis, s6z konusu nakit

akimlari iskonto edilerek Sirket'in firma ve 6zsermaye degerine ulagilmistir.

Degerleme caligmasinda Sirket faaliyetlerinin yapisi geregi ara¢ alim maliyetleri ile kiralama gelirleri
arasindaki iligki dikkate alinmis, projeksiyonlar Avro bazli olarak olusturulmustur. Ayrica operasyonel
kiralama faaliyetlerinden kaynaklanan ikinci el ara¢ satiglari ve yatirim harcamalari da serbest nakit

akimi hesaplamalarina dahil edilmistir.

5.1.1 Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullanilan Agirlikl1 Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) tablosu

asagida yer almaktadir:

AOSM Deger

Risksiz Faiz Orani 4,3%
Risk Primi 6,0%
Beta 1
Ozsermaye Maliyeti 10,3%
Bor¢lanma Maliyeti 8,3%
Kurumlar Vergisi Orani 25,0%
Vergi Sonras1 Bor¢lanma Maliyeti 6,2%
Ozsermaye Orani 51,8%
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) 8,35%

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

5.1.2 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

2026T 2027T 2028T 2030T 2031T 2032T 2033T
Satis Gelirleri 262.328.164 | 219.449.366 | 304.227.280 | 315.158.660 | 367.180.748 | 399.449.333 | 425.935.170 | 439.991.640 | 392.818.691
Biiyiime % -13,00% -16,30% 38,60% 3,60% 16,50% 8,80% 6,60% 3,30% -10,70%
FVOK 6.007.186 16.531.148 23.305.500 34.330.184 44.965.627 49.442.733 51.132.771 52.143.274 56.422.745
Sllzj'f‘sy"“el K 2,30% 7,50% 7,70% 10,90% 12,20% 12,40% 12,00% 11,90% 14,40%
Efektif Vergi 1.501.797 4.132.787 5.826.375 8.582.546 11.241.407 12.360.683 12.783.193 13.035.819 14.105.686
Vergi Sonrasi

Net Operasyonel 4505390 | 12.398.361 | 17.479.125 | 25.747.638 | 33.724.220 | 37.082.050 | 38.349.578 | 39.107.456 | 42.317.059
Kar/Zarar

(+) Amortisman 55.168.423 59.761.184 60.335.259 65.146.670 68.630.750 63.861.286 56.818.666 50.244.277 47.714.835
FAVOK 61.175.609 76.292.332 83.640.759 99.476.854 | 113.596.377 | 113.304.019 | 107.951.437 | 102.387.551 | 104.137.580
FAVOK Marji 23,30% 34,80% 27,50% 31,60% 30,90% 28,40% 25,30% 23,30% 26,50%
g:g;‘j;lfyz‘f -143.961.885 | -77.873.082 | -150.435.294 | -136.614.512 | -166.265.846 | -198.367.945 | -232.460.782 | -254.503.534 | -204.519.040

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. 7
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+/- Calisma
Sermayesindeki 2.505.507 | -1.993.163 3.940.787 508.131 2.418.177 1.499.962 1.231.158 653.396 -2.192.771
Degisim

Yatirim

143.784.117 | 187.838.487 | 221.796.389 | 255.818.803 | 276.426.255 | 220.860.195 | 225.380.847 | 245.824.787 | 233.400.146
Harcamalart

Firmaya
Yonelik Serbest 57.346.073 | -35.812.697 2512503 | -28.818.112 | -10.223.615 76.951.123 | 101.017.021 97.377.084 63.343.558
Nakit Akimlari

iskonto Oran 8,35% 8,35% 8,35% 8,35% 8,35% 8,35% 8,35% 8,35% 8,35%
iskonto Faktorii 0,97 09 0,83 077 0,71 0,66 0,61 0,56 0,52
Loty LIGTTy 41,735,514 | -32.397.122 2.097.739 | -22.206.800 | -7.271.106 | 50.511.059 | 61.198.615 | 54.447.673 | 32.688.918
Nakit Akimlar1

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

5.1.3 INA Analizi Sonucu

INA yéntemi kapsaminda, projeksiyon dénemine iligkin serbest nakit akimlari ile birlikte %2 nihai
bliylime orani esas alinarak devam eden deger hesaplanmistir. Projeksiyon donemine ait indirgenmis
nakit akimlarinin bugiinkii degeri 180.804.490 Avro, devam eden degerin bugiinkii degeri ise
525.173.470 Avro olarak hesaplanmigtir. Boylece Sirket'in firma degeri 705.977.961 Avro olarak
belirlenmis olup, 31.03.2026 tarihi itibartyla 205.766.563 Avro tutarindaki net borcun diisiilmesi

sonucunda 6zsermaye degeri 500.211.398 Avro olarak hesaplanmistir.

INA Analizi Sonucu (Avro)
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Toplam1 180.804.490
Devam Eden Deger Biiyiime 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 Borg (31.03.2026 itibariyla) 205.766.563
Ozsermaye Degeri (31.03.2026) 500.211.398

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Carpan Analizi kapsaminda, Sirket'in faaliyet gosterdigi sektorde benzer is modeline sahip yurt ici ve
yurt dist halka agik sirketler esas alinarak goreceli degerleme yapilmistir. Degerleme ¢aligmasinda teorik
olarak degerlendirilen FD/Satis, FD/FAVOK, PD/DD ve F/K carpanlar1 incelenmis ancak Sirket'in
operasyonel performansin saglikli sekilde yansitilmasi amaciyla FD/FAVOK, filo biiyiikliigii ve varlik
tabanli deger yaratma kapasitesinin dikkate alinmasi amaciyla ise PD/DD carpani esas alinmistir.
Carpan analizi kapsaminda yurt i¢i ve yurt dis1 benzer sirketler ayr1 ayri degerlendirilmis, her iki
analizde elde edilen 6zsermaye degerleri kendi igerisinde agirliklandirildiktan sonra nihai ¢arpan analizi

sonucuna ulasilmistir.

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. 8
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5.2.1 Yurt Dis1 Benzer Sirketler Analizi

Yurt Disi Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Degerleme (Avro)

FD/FAVOK (x) 11,6x
Son 12 Aylik FAVOK 78.932.370
Firma Degeri 917.306.422
31.03.2026 tarihi itibariyla Net Borg 205.766.563
Ozsermaye Degeri 711.539.859

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

Yurt dis1 benzer sirketler analizinde, FD/FAVOK carpani 11,6x olarak dikkate alinmistir. Bu carpanin,
Sirket'in son 12 aylik 78.932.370 Avro tutarindaki FAVOK 'iine uygulanmasi sonucunda 917.306.422
Avro firma degerine ulasiimistir. S6z konusu firma degerinden, 31.03.2026 tarihi itibariyla 205.766.563

Avro tutarindaki net borcun diisiilmesiyle 711.539.859 Avro 6zsermaye degeri hesaplanmistir.

Yurt Dis1 Benzer Sirketler PD/DD Carpanina Gore Degerleme (Avro) Deger

PD/DD (x) 1,5x
31.03.2026 tarihi itibariyla Defter Degeri 387.630.964
Ozsermaye Degeri 574.840.440

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

PD/DD yontemine dayali degerlemede ise 1,5x PD/DD ¢arpani esas alinmig olup, 31.03.2026 tarihi

itibariyla 387.630.964 Avro olan defter degeri lizerinden 574.840.440 Avro oOzsermaye degeri

hesaplanmstir.
Yurt Dis1 Carpan Analizi Sonucu (Avro) Ozsermaye Degeri (Avro)
Yurt Dist FD/FAVOK (x) Analizi Sonucu 50% 711.539.859
Yurt Dis1 PD/DD (x) Analizi Sonucu 50% 574.840.440
Yurt Disi Carpan Analizine Gore Ozsermaye Degeri 100% 643.190.149

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

Yurt dis1 benzer sirketler analizinde, FD/FAVOK ve PD/DD yéntemlerine esit agirlik (%50-%50)
verilmistir. Buna gore, FD/FAVOK yéntemine gore hesaplanan 711.539.859 Avro, PD/DD yontemine
gore hesaplanan 574.840.440 Avro 6zsermaye degerlerinin esit agirliklandirilmasi sonucunda, yurt dist

carpan analizine gore nihai 6zsermaye degeri 643.190.149 Avro olarak hesaplanmistir.

5.2.2 Yurt i¢ci Benzer Sirketler Analizi

Yurt i¢i benzer sirketler analizinde FD/FAVOK c¢arpan1 6,5x olarak dikkate almmustir. Bu garpanin,
Sirket'in son 12 aylik 78.932.370 Avro tutarindaki FAVOK 'iine uygulanmasi sonucunda 512.222.726
Avro firma degerine ulagilmistir. Firma degerinden, 31.03.2026 tarihi itibariyla 205.766.563 Avro

tutarmdaki net borcun diigiilmesiyle 306.456.163 Avro 6zsermaye degeri hesaplanmustir.
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Yurt i¢i Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Degerleme (Avro)

FD/FAVOK (x) 6,5x
Son 12 Aylik FAVOK 78.932.370
Firma Degeri 512.222.726
31.03.2026 tarihi itibariyla Net Borg 205.766.563
Ozsermaye Degeri 306.456.163

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

PD/DD yontemine dayali degerlemede ise 2,2x PD/DD ¢arpani esas alinmis olup, 31.03.2026 tarihi
itibarryla 387.630.964 Avro olan defter degerine uygulanmasi sonucunda 840.576.771 Avro 6zsermaye

degeri hesaplanmustir.

Yurt i¢ci Benzer Sirketler PD/DD Carpanina Gore Degerleme (Avro) Deger

PD/DD (x) 2,2X
31.03.2026 tarihi itibariyla Defter Degeri 387.630.964
Ozsermaye Degeri 840.576.771

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

Yurt i¢i ¢arpan analizinde, Sirket'in operasyonel performansini daha saglikli yansittig1 degerlendirilen
FD/FAVOK yontemine %90, 6zkaynak bazli degerlemeyi yansitan PD/DD yéntemine ise %10 agirlik
verilmistir. Buna gére, FD/FAVOK yontemine gore hesaplanan 306.456.163 Avro ve PD/DD

yontemine gore hesaplanan 840.576.771 Avro 6zsermaye degerlerinin agirliklandirilmasi sonucunda,

yurt i¢i ¢carpan analizine gdre nihai 6zsermaye degeri 359.868.224 Avro olarak hesaplanmustir.

Yurt I¢i Carpan Analizi Sonucu (Avro) Agirhik Ozsermaye Degeri (Avro)
Yurt ici FD/FAVOK (x) Analizi Sonucu 90% 306.456.163
Yurt ici PD/DD (x) Analizi Sonucu 10% 840.576.771
Yurt I¢i Carpan Analizine Gore Ozsermaye Degeri 100% 359.868.224

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

5.2.3 Carpan Analizi Sonucu

Sirket'in degerleme calismasinda, piyasa katilimcilarinin fiyatlama davranislariin daha kapsamli
sekilde yansitilabilmesi amaciyla yurt i¢i ve yurt disi benzer sirket analizleri birlikte degerlendirilmistir.
Boylece tek bir piyasanin dinamiklerinden kaynaklanabilecek sapmalarin azaltilmasi ve daha dengeli

bir degerleme sonucuna ulasilmas1 amaglanmustir.

Bu kapsamda, yurt i¢i benzer sirketler analizine gore hesaplanan 359.868.224 Avro 6zsermaye degeri
ile yurt dis1 benzer sirketler analizine gore hesaplanan 643.190.149 Avro 6zsermaye degerine %50-
%350 esit agirhk verilmistir. Agirliklandirma sonucunda, Carpan Analizi yontemi kapsaminda

Sirket'in nihai 6zsermaye degeri 501.529.187 Avro olarak hesaplanmstir.
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Carpan Analizi Sonucu (Avro) Agirhk Ozsermaye Degeri (Avro)
Yurt I¢i Carpan Analizi Sonucu 50% 359.868.224
Yurt Dis1 Carpan Analizi Sonucu 50% 643.190.149
Carpan Analizi Sonucuna Gore Ozsermaye Degeri 100% 501.529.187

Kaynak: EKim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

6- DEGERLEME SONUCU

Sirket degerinin tespitinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) ve Carpan Analizi yontemleri

kullanilmistir. Nihai degerin belirlenmesinde her iki yonteme de %50 esit agirhk verilmis olup, bu

dogrultuda 500.870.292 Avro tutarinda halka arz 6ncesi 6zsermaye degerine ulagilmustir.

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

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu

S6z konusu 6zsermaye degeri, 22.05.2026 tarihli 52,8599 EUR/TL kuru kullanilarak 26.475.953.555
TL'ye gevrilmistir. Halka arz fiyatinin belirlenmesinde, halka arz dncesi 6zsermaye degerine %620,0
halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz iskontolu 6zsermaye degeri 21.180.762.844 TL olarak

hesaplanmustir.

31.03.2026 tarihi itibariyla 700.000.000 TL 6denmis sermaye esas alindiginda, halka arz iskontosu
sonrasinda 1 TL nominal degerli pay basina halka arz fiyat1 30,26 TL olarak belirlenmistir.

Intercity - Degerleme Sonucu Deger

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 itibartyla) 700.000.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 37,82
Halka Arz iskonto Orani 20%
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 21.180.762.844
Halka Arz Fiyat1 (TL) 30,26

Kaynak: Ekim Turizm Tic. ve San. A.S. Fiyat Tespit Raporu
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7- GORUS

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu kapsaminda kullanilan
degerleme metodolojileri, varsayimlar ve ulasilan sonuglar tarafimizca incelenmistir.

Degerleme ¢alismasinda indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi ile Carpan Analizi yontemlerinin
birlikte kullanilmasini uygun buluyoruz. INA analizinde kullanilan projeksiyonlar ile Agirlikli Ortalama
Sermaye Maliyeti (AOSM) hesaplamasinda esas alinan varsayimlarin Sirket'in faaliyet yapisi ve sektor
dinamikleri ile genel olarak uyumlu oldugu kanaatindeyiz.

Carpan analizinde yurt ici ve yurt dis1 benzer sirketlerin birlikte degerlendirilmesini ve degerleme
sonucunda uygulanan %20,0 halka arz iskontosunu makul buluyoruz.

Sonug olarak, Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu'nda
kullanilan degerleme yontemleri, temel varsayimlar ve uygulanan halka arz iskontosu birlikte
degerlendirildiginde, pay basmna 30,26 TL olarak belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugu
kanaatindeyiz.
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CEKINCE

Bu raporda yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanlig1 kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlig1 hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan icerik genel nitelikte olup yatirimcilarin mali durumlari ve
risk profilleri gozetilmeksizin hazirlanmistir. Bu nedenle yalnizca raporda yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karar1 verilmesi beklentilerle ortiismeyen sonuglar dogurabilir.

Rapor, kamuya acik ve giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen veriler esas alinarak
hazirlanmigtir. Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S., s6z konusu bilgilerin dogrulugu ve eksiksizligi
konusunda garanti vermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmelere dayanilarak alinacak kararlar
sonucunda dogabilecek zarar ve kayiplardan sorumlu tutulamaz. Halka arza iliskin nihai bilgiler
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan izahnamede yer almaktadir.

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. 13



