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TRABZON LIMAN iSLETMECILIGi A.S. (TLMAN] N

Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 128.1 sayili Pay Teblig’i 29 uncu maddesi ¢ercevesinde, Piramit Menkul Kiymetler
A.S. tarafindan halka arza aracilik eden Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin, Trabzon Liman isletmecildi A.S.

(“Trabzon Liman ”’, “Sirket”’) igin hazirlamis oldugu halka arz fiyat tespit raporunun analiz edilip degerlendirilmesi
amaciyla hazirlanmigtir.

Bu Rapor; Trabzon Limanir’nin halka arzina iliskin olarak, yatirrmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yéniinde
bir teklif degildir. Bu raporda yer alan Sirket verilerinin gergegdi yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan
inceleme yapilmamustir.

HALKA ARZ OZETi

. . IO Halka arz sekli PAY -Adet
TRABZON LIMAN ISLETMECILIGI A.S.
Sermaye artirimi -
Halka Arz1 Hakkinda Bilgilendirme Raporu Ortak Satisi 6.300.000
Toplam* 6.300.000
SIRKET HAKKINDA BILGi: Trabzon Limani’nin isletme hakki, T.C. Halka Arz Biiyiikligii
Basbakanlik Ozellestirme idaresi Baskanlig’nin actigi ihale ile 20 Kasim | Halka arz fiyati 15,50 TL
2003 tarihinde Trabzon Liman isletmeciligi A.S. tarafindan 20.11.2003 ile | Briit Halka arz geliri 97.650.000 TL
20.11.2033 tarihleri arasinda 30 yilligina 20,2 milyon Dolar karsiliginda ) . 93.561.750 TL-
Sirkete net halka arz geliri 93.887.250 TL
devralinmistir.  2003-2017 yillar arasinda 45 milyon Dolar yatirim
Kotasyon
yapilmistir. n
Halka arz tarihi 18-19 Ocak 2018
Trabzon Limani sahip oldugu altyapi ve makine-ekipman ile yillik 10 | islem gorecegi pazar Ana Pazar
milyon ton ellecleme ve 5 milyon ton depolama kapasitesine sahiptir. Halka arz Taahhitleri
Sermaye artirimi yapmama | 1 yil
Limanda 2014-2016 yillari arasinda elleglenen toplam yuk hacmi yillik | ortak satisi yapmama 1yil
ortalama bilesik bazda %14,5 artig géstermistir. Gergeklesen bu artista Halka arz Yéntemi
Liman ile i¢ ice konumda bulunan Trabzon Serbest Bolgesi’'nin de | aracilik Tiiri En iyi Gayret Araciligi
katkisiyla blytik artis gosteren transit ticaret en 6nemli rolt oynamistir. | onsorsiyum Lideri Deniz Yatirim
Terminal hizmetleri; yiikleme Oncesi veya bosaltma sonrasi liman |, ... satis Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
sahasinda yuklere verilen tim hareketleri kapsamaktadir. Sirket, 2014-
2017/09 déneminde hem artan is hacmi hem de hizmet tarifesinde
. . . L o Kayith Sermaye Tavani 140.000.000 TL
yaptigl artisiyla terminal gelirlerini 6nemli diizeyde artirmistir.
. . . o . . . L . Cikarilmig Sermaye 21.000.000 TL
Sirket’in Trabzon Limani icinde ve disinda pilotaj ve rémorkaj hizmeti

verdigi gemilerden elde ettigi gelirler, toplam gelirleri icinde dnemli bir
yer tutmaktadir.

Sirket, 1 adet ambarda 23.585 metrekare kapali, 240.000 metrekare agik
kiralanabilir alan ve 6.000 metrekiip ton depolama kapasitesine sahip 3
adet akaryakit tankindan kira geliri potansiyeline sahiptir. 30 Eylul 2017
tarihi itibariyle ¢calisan sayisi 205’dir.
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Halka Arz: ‘ ORTAKLIK YAPISI ‘
Trabzon Liman isletmeciligi A.S.’nin 140.000.000 TL kayrth sermaye Ortakdarin Sermaye Pay!
tavani iginde 21.000.000 TL olan cikarilmis sermayesinde mevcut Ortagin Ads Soyadi Halka Arz Oncesi
ortaklardan Albayrak Turizm Seyahat insaat Ticaret A.S.ye (“Albayrak Albayrak Turizm* 11(:1)4.000 % 56,73
Turizm”) ait 6.300.000 TL nominal degerli toplam 6.300.000 adet pay Eregi Tekstil 8.400.000 40,00
halka arz edilecektir. Diger 686.000 3,27
ihrag Edilecek Paylara iliskin Bilgiler: 21.000.000 100,00

Azami Talep: Yurt ici kurumsal yatirimcilar ve yurt ici bireysel yatirimcilar *  Albayrak Turizm’e ait olan 2.800.000TL nominal
degerli pay A Grubu ve 9.114.000 TL nominal

i¢in her bir yatirnmci bazinda talep edilecek azami pay miktari 2.000.000 degerli pay B grubudur.A grubu paylar imtiyazi

adet ile sinirlidir. olup 1 TL nominal degerli A grubu pay 15
(onbes) oy hakkina sahiptir.

Halka Arz Tegvikleri:

+ Gilinliikk ahm emri taahhidi kapsaminda kullanilacak azami kaynak; halka arz buyukluginin 2/3’ne
karsilik gelen 65.100.000 TL olacaktir. Siresi: 10 is glind.

% Bonus (ilave) Pay halka arz tesvikinin uygulanmasi Merkezi Kayit Kurulusu (“MKK”) aracihigi ile
gerceklestirilecek ve tesviklerin uygulanmasinda MKK kayitlari baz alinacaktir. Yatirimcilar, halka
arzdan satin aldiklar Sirket paylarinin tamamini veya bir kismini Borsa istanbul A.S.’de (“BIST”) islem
gbrmeye baslamasindan itibaren 30 giin sireyle hesaplarinda tutmalari durumunda, 30 glin icerisinde
hesaplarinda giin sonunda bulunan en dusik Sirket pay Gzerinden hesaplanmak lzere, % 2 bonus
(ilave) B grubu hamiline Trabzon Liman isletmeciligi A.S. payi almaya hak kazanacaklardir.

% ilave Bir Pay Tesviki (Bir Pay da Bizden): Yurt ici Bireysel Yatirimci kategorisindeki yatirimcilarin
Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu’nda ilan edilecek talep toplama tarihlerinde halka arzda 50 adet
pay veya lizerinde talepte bulunmalari ve talebin dagitima dahil edilmesi sonucunda pay satin almalari
ve halka arz sonuglarinin agiklandigi glin itibariyle yatirnm hesaplarinin bulunmasi durumunda; Deniz
Yatirim’in halka arzda talepte bulunarak alacagi paylardan bu yatirimcilarin hesaplarina 1 adet pay
aktarilacaktir. ilave Bir Pay Tegviki kapsamindaki paylar, Sirket paylarinin BIST'te islem gérmeye
basladigi gline kadar yatirimcilarin hesaplarina aktarilacaktir. Hak kazanan yatirimcilarin hesabina birer
pay aktarilacaktir.

¢ Kar Dagitim Politikasi : Sirket; 2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 yili mali yillarina iliskin olarak ilgili
mevzuat ¢ercevesinde hesaplanan dagitilabilir net donem karinin asgari %70’inin pay sahiplerine nakit
olarak dagitilmasini dngérmektedir.

Talep Edilecek Asgari-Azami Pay Miktarlari Hakkinda Bilgi:

7
0.0

Talep miktarinin 1 adet ve katlari seklinde olmasi sarttir.

Yurt ici Kurumsal Yatirimcilar ve Yurt ici Bireysel Yatirmcilar icin her bir yatirimci bazinda talep edilecek
azami pay miktar1 2.000.0000 adet ile sinirhdir.

«» Yatirnmcilar istedikleri takdirde talep formunda almak istedikleri miktara iliskin alt sinir
belirleyebileceklerdir.

7
0.0

Tahsisat Gruplari:
%90 Yurt ici bireysel yatirimcilar, %10 Yurt i¢ci kurumsal yatirimcilar
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Yurt i¢i Bireysel Yatinmcilar:

Yurt disinda isci, serbest meslek ve mustakil is sahipleri dahil Tiirkiye’de ikametgah sahibi gercek ve tiizel kisiler
ile yerlesmek niyetiyle bir takvim yili icinde Tilrkiye’de devaml olarak 6 aydan fazla oturanlari ve Kuzey Kibris
Turk Cumhuriyeti vatandasi gercek ve tizel kisileri de kapsamak lizere, asagida tanimlanan Yurtici Kurumsal
Yatirimcilar tanimi disinda kalan tiim gercek ve merkezi Turkiye’de bulunan tiim tizel kisilerdir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilar:

Merkezi Tirkiye’de bulunan

1. Araci kurumlar, bankalar, portfoy yonetim sirketleri, kollektif yatirnm kuruluslari, emeklilik
yatinim fonlari, sigorta sirketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik yonetim sirketleri,

2. Emekli ve yardim sandiklari, 17/7/1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun gegici
20nci maddesi uyarinca kurulmus olan sandiklar,

3. Kamu kurum ve kuruluglari, Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi.
Nitelikleri itibariyle bu kurumlara benzer oldugu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca kabul
edilebilecek diger kuruluslar,

5. Aktif toplaminin 50.000.000 TL, yillik net hasilatinin 90.000.000 TL, 6z sermayesinin 5.000.000
TL Gzerinde olmasi kistaslarindan en az ikisini tasiyan kuruluslardir.

Gelir Tablosu, Milyon TL 2014 2015 2016 2017/09
Satiglar 42,0 50,2 50,9 53,3
Brit Kar 26,9 33,3 28,7 32,6
Esas Faaliyet Kari 22,9 25,3 20,6 25,9
Net Kar 22,3 21,5 20,3 23,1
Bilanco, Milyon TL 2014 2015 2016 2017/09
Donen Varliklar 28,2 26,2 27,3 18,0
Duran Varliklar 46,1 57,5 75,4 117,3
Toplam Varliklar 74,3 83,6 102,6 135,2
Kisa Vadeli 18,0 25,3 31,3 47,2
Yiukiimlalukler

Uzun Vadeli 5,4 5,4 18,0 31,0
Yiukiimlaliukler

Ozkaynaklar 50,9 53,0 53,3 57,0
Toplam Kaynaklar 74,3 83,6 102,6 135,2
Pay basina kazang 1,49 1,43 1,35 1,54

DEGERLEME HAKKINDA

Trabzon Limant’nin paylarinin halka arzinda degerlemede indirgenmis Nakit Akislari Analizi kullanilmistir.
Emsal Sirket olmadigi icin Carpan Analizi yontemi kullanilmamistir.

% Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi Hakkinda
Sirketin projeksiyon donemi isletme hakki kullanimi yillarini kapsiyor. Projeksiyon gelirler ABD Dolari
oldugu icin, ABD Dolari cinsinden yapilmis.
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Deniz Yatirim Tarafindan Hazirlanan indirgenmis Nakit Akimlari Yontemine Gore Degerleme
indirgeme Orani %9,75 %10 %10,25
Hedef Firma Degeri — milyon ABD 105,9 104,2 102,5
Dolari

Net Borg - milyon ABD Dolari -2,6 -2,6 -2,6
Hedef Sirket Degeri- milyon ABD 108,5 106,8 105,1
Dolari

Hedef Sirket Degeri —milyon TL 406,1

Halka Arz Sirket Degeri—milyon TL 325,5

Halka Arz Fiyati - TL 15,50 TL

Kaynak: Deniz Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Bu yonteme gore Deniz Yatirim tarafindan; 406 milyon TL hedef sirket degeri ve 325,5 milyon TL halka
arz sirket degeri hesaplanmistir. Sirket’in cikarilmis sermayesi 21.000.000 TL olup, birim pay degeri
15,50 TL'ye denk gelmektedir.

SONUC

Trabzon Limani tarih boyunca énemli bir limandir. Sirketin yillar itibariyle ciro geliri istikrarlidir. Sirketin
gelirleri Liman hizmet ve kira gelirlerinden olusuyor. Gelir kalemlerinde komir kalemi énemli bir paya sahip
oldugu icin komdr ticaretinin gelecegi de dikkate alinmaldir.

iliskili taraflardan alacaklar kalemi ¢ok yiiksek olup, halka arz gelirinin bir kismi bu kalemi Pay tebligine uygun
hale getirecektir. Grubun finansmani icin Denizbank’a teminat olarak gosterilen Sirket paylari mevcuttur.
Onceki yillarda yapilan yiiksek bagis oranini da %3’e indirecekler.

Sirket’in net kar mariji yiksektir. Gelirleri doviz cinsinden olup, cesitli vergi tesviklerinden yararlanmaktadir.
isletme sermayesi ihtiyact kurumsal yapinin giiclenmesini saglayacak Halka arz ile daha saglikl hale gelebilir.

isletme Hakki Devir Sézlesmesinin bitimine 16 yil kalmasi ve olaganiistii bir durum halinde fesih olasiligi uzun
vadeli riskler arasindadir. Sirket’in A Grubu paylarinin 15 oy hakkina sahip olmasi da dikkat cekmektedir. Kar
payl, bagis politikasi gibi konularda halka arz taahhitlerinde degisiklik yapmamasi yatirimci icin 6nemlidir.

Degerlemede %19,8 iskonto kullanilmistir. Halka arz tesvikleri ile 15,50 TL halka arz fiyati makuldir.
indirgenmis nakit akimlari ydnteminin degerlemede kullanilmasi da uygundur.

Orta vadede yeni is baglantilari ve ulastirma politikalari takip edilmelidir. Global ticaretin ve Karadeniz
Bolgesindeki Glkelerin istikrari Sirket’in cirosunu etkileyebilir. Sirket’in yapacagi yeni anlasmalar (yeni liman
vb) uzun vadede stratejik dneme sahiptir.

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Bu rapor, Piramit Menkul Kiymetler tarafindan sadece raporun ilk kisminda yer verilen amag dogrultusunda hazirlanmistir. Hig bir sekilde bir yatirim
Onerisi veya halka arza katilinmasina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir. Yatinmcilar, yatirim kararlarini, Sirket izahnamesini inceleyerek
vermelidirler.



