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Ersan Aligveris Hizmetleri (Kim Market) Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz
Raporu

1- Amag

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. maddesine istinaden info Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis olan bu rapor, Ersan Alisveris Hizmetleri ve Gida Sanayi Ticaret A.S.
(“KIMMR”, “Kim Market” veya “Sirket”) icin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Tacirler Yatirim”)
tarafindan hazirlanarak 10.09.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan edilmis olan Halka Arz
Fiyat Tespit Raporu’nun degerlendirmesi niteligindedir.

Bu Rapor; Kim Market'in halka arzina iliskin olarak, yatirrmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi
yonlinde bir teklif degildir. Bu raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup,

finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir.

2- Halka Arz Bilgileri

. - Odenmis Sermaye : 175.000.000 TL
‘I;I:IIS(:kﬁrz ] - Halka Arz Sekli ;. Sermaye Artirimi
(Nominal) - Halka Arz Miktari - Sermaye Artirimi : 65.000.000 TL
- Halka Arz Orani (Halka Aciklik) : 27,08%
irket Dederi - Halka Arz Fiyati : 3,50 TL
LG DR e T2 - Halka Arz Oncesi Sirket Degeri : 612,5 milyon TL
Halka Arz A S ) .
Biiyiikliigii - Halka Arz Buyuklugi : 227,5 milyon TL
- Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri : 840,0 milyon TL
Talep Toplama , S
- Borsa'da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

Aracilik Yontemi |- En lyi Gayret |
Fiyat istikrari |- Planlanmamaktadir. |

Lock-up
(Satmama -
Taahhiidii)

BIST islem Kodu |- KIMMR.HE |

Talep Toplama

Sirket 1 yil boyunca bedelli sermaye artirmi, Sirket ortaklari ise 6 ay boyunca
pay satigi yapmama taahhidi vermistir.

- 16 -17 Eylul 2021

Tarihleri

3- Sirkete iligkin Bilgiler

Sirket, 1997 yilinda ilk magazasini agarak faaliyetlerine baslamigtir. Kurulusundan itibaren stpermarket
formatinda magdazalariyla hizmet vermektedir. Bu konseptte ortalama 710 m?lik alanlarda gida, gida digl,
sarkuteri ve meyve-sebze Urunlerinin satigi yapiimaktadir. Sirket, 2008 yilinda karlilik ve verimlilikten 6din
vermeden istanbul disinda da magazalasarak bélgesel bir zincir olma hedefi benimsemistir. Bu baglamda
2008 ve 2009 yillarinda Sirket istanbul disinda Tekirdag, Edirne ve Kocaelide de magaza acarak
operasyonunu Istanbul digina tasimigtir. 2014 yilinda ise izmir'de faaliyette bulunan 11 magazayi devralarak
bldyimesini strdirmistir. Blylyen yapisina paralel olarak Sirket tarafindan tedarik sireglerindeki etkinligi
artirmak amaciyla stratejik yatirnmlar yapilmistir. Bu baglamda 2014 yilinda Sirket tarafindan Hadimkdy
Lojistik Merkezi satin alinarak Istanbul, Edirne, Tekirdag ve Kocaeli'de bulunan magazalarin tim tedarik
sureglerinin tek bir merkezden yapilmasi saglanmistir. Sektorel gelismeleri yakindan takip ederek hizmet
kalitesinden &diin vermeyecek sekilde operasyonel sureclerini degistirebilen Sirket, 6zel markalai (Private
Label) Urinlere olan talep artisina paralel olarak 2018 yilinda Kim markali Urdnler i¢in bakliyat ve kuruyemis
tesisi kurarak 6zel markali Grtinlerin satisina baslamistir.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirim
danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, géris ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanhshigindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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Teknolojik gelismeler ve pandemi slrecindeki tiketici aligkanliklarinin etkisiyle e-ticaret alanindaki satis
hacminde hizli yikselme yasanmistir. Yapilan sektor arastirmalari pandemi sirecinde e-ticaret hacminde
%120 oraninda kalici bliyimenin meydana geldigini gostermekte olup Sirket trendi takip eden ydnetim
anlayisi, hizli operasyonel suregleri ve guclu alt yapisiyla e-ticaret alaninda 2020 yilinin ikinci geyreginden
sonra faaliyetlerinin artirmigtir.

Sirket, 30.06.2021 tarihi itibariyla 121 magazasiyla Turkiye'nin 5 ilinde faaliyet gdstermektedir.

Sirketin halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.
HALKA ARZ ONCESi VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

Halka Arz Oncesi
Pay
Grubu

Halka Arz Sonrasi

Ortagin Adi S S
Sermaye Tutari Sermaye Tutari eFr’r:;::ye
. " A | 1.750.000 | . 1.750.000 .
Ergin Ersan B 57.750.000 | °H00% 57750000 | 2479”0
A 1.750.000 : 1.750.000 .
Ercan Ersan B 56.000.000 | °>99% 5000000 | 2406%
A 1.750.000 : 1.750.000 .
Erol Ersan B 56.000.000 | °>99% 5000000 | 2406%
Halka Acik Kisim B 0 0,00% 65.000.000 | 27,08%
175.000.000 | 100,00%  240.000.000  100,00%

4- Finansal Tablolar

Bilango (TL) 30.06.2021 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2018
Donen Varliklar 403.540.164 | 377.004.741 | 286.240.454 | 189.991.469
Nakit ve Nakit Benzerleri 70.024.791 | 69.756.818 | 24.104.038 | 24.502.785
Ticari Alacaklar 60.688.999 | 48.109.694 | 13.969.725 | 9.629.796
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 16.011 16.427 107.858
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 60.688.999 | 48.093.683 | 13.953.298 | 9.521.938
Diger Alacaklar 2.572.678 3.211.191 | 77.301.556 | 71.976.424
iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 101.064 2.464.070 | 76.776.643 | 71.872.175
iligkili OImayan Taraflardan Diger Alacaklar 2.471.614 747.121 524.913 104.249
Stoklar 261.453.486 | 246.568.493 | 166.946.011 | 80.920.321
Pesin Odenmis Giderler 8.800.210 9.358.545 3.919.124 2.956.100
iligkili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 58.053 0 159.380 476.947
Gigfﬁg'ro'maya” Taraflara Pegin Odenmig 8.742.157 | 9.358.545 | 3.759.744 | 2.479.153
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0 0 0 6.043
Duran Varliklar 256.317.825 | 232.062.573 | 216.979.500 | 184.466.855
Diger Alacaklar 475.104 461.457 346.056 59.840.530
iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 0 0 0 59.527.372
iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 475.104 461.457 346.056 313.158
Kullanim Hakki Varliklari 78.981.044 | 66.020.374 | 62.517.188 0
Yatinnm Amacli Gayrimenkuller 13.181.000 | 13.181.000 | 12.080.469 | 9.833.039
Maddi Duran Varliklar 146.830.741 | 140.784.350 | 130.707.901 | 106.804.976
Maddi Olmayan Duran Varliklar 837.639 532.223 798.341 783.030
Pesin Odenmis Giderler 0 0 2.000.000 2.074.000
Ertelenmis Vergi Varligi 16.012.297 | 11.083.169 | 8.529.545 5.131.280
Toplam Varliklar 659.857.989 | 609.067.314 | 503.219.954 | 374.458.324
Kisa Vadeli Yukumliiliikler 357.025.028 | 319.709.294 | 238.248.147 | 212.666.530
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 18.810.615 | 23.906.856 | 28.652.297 | 42.330.029

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigii konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, goriis ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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Elzst:gl\gflde" Borglanmalarin Kisa Vadeli 15.738.694 | 14.288.438 | 13.385.977 | 16.365.210
Ticari Borglar 263.906.269 | 252.508.433 | 172.698.536 | 145.183.381
iligkili Taraflara Ticari Borglar 1.539.500 1.739.410 442.032 614.404
iligkili OImayan Taraflara Ticari Borglar 262.366.769 | 250.769.023 | 172.256.504 | 144.568.977
gg"r';ZP'ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 9.140.999 | 7.520.908 | 6.252.355 | 4.972.072
Diger Borglar 19.471.474 29.673 174.460 103.639
iliskili Taraflara Diger Borglar 19.471.474 21.000 147.894 91.384
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 0 8.673 26.566 12.255
Ertelenmis Gelirler 1.904.922 116.065 479.460 688.973
iligkili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 0 4.006 0 4.188
Gé'l'lfl'g:' Olmayan Taraflardan Ertelenmis 1.904.922 | 112.059 479.460 684.785
Kiralama iglemlerinden Dogan Y (kimldlikler 18.103.492 | 14.542.713 | 13.771.677 0
Doénem Kari Vergi YUkimlulugu 2.902.604 2.392.503 425.713 406.551
Kisa Vadeli Karsiliklar 5.312.026 2.188.690 1.377.339 1.057.895
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa |5 124 795 | 2188690 | 1.377.339 | 1.057.895
Vadeli Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 2.837.233 0 0 0
Diger Kisa Vadeli YUkimlultkler 1.733.933 2.215.015 1.030.333 1.558.780
Uzun Vadeli Yukiamliliikler 111.326.672 | 101.111.389 | 97.404.355 | 19.665.509
Uzun Vadeli Borglanmalar 21.598.116 | 29.548.264 | 30.877.284 | 10.691.584
Diger Borglar 29.255 25.005 8.255 5.816
Uzun Vadeli Karsilklar 13.095.832 9.821.776 9.452.029 6.177.047
Galisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun | g 939 566 | 5914367 | 5.790.823 | 3.560.041
Vadeli Karsiliklar
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar 6.156.266 3.907.409 3.661.206 2.617.006
Kiralama iglemlerinden Dogan Y kimldlikler 71.714.259 | 57.612.308 | 53.737.217 0
Ertelenmis Vergi Yukimlulugu 4.889.210 4.104.036 3.329.570 2.791.062
Ozkaynaklar 191.506.289 | 188.246.631 | 167.567.452 | 142.126.285
Odenmis Sermaye 175.000.000 | 175.000.000 | 175.000.000 | 175.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak | a5 565 357 | 35623179 | 30.121.843 | 18.229.235
Birikmis Diger Kapsamli Gelir ve Giderler
Yeniden Degerleme ve Oleim Kazanglar 35.285.327 | 35.623.179 | 30.121.843 | 18.229.235
(Kayiplarr)
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme 37.026.603 | 37.026.603 | 30.959.074 | 18.579.808
Artiglari (Azaliglarr)
., ranimlanmis Payda Planlari Yeniden 1.741.276 | -1.403.424 | -837.231 | -350.573
Olgum Kazanglari (Kayiplari)
Kardan Ayriimis Kisitlanmis Yedekler 1.868.828 1.196.952 1.196.952 648.378
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari -24.245.376 | -38.751.343 | -52.299.902 | -25.851.737
Net Dénem Kari 3.597.510 | 15.177.843 | 13.548.559 | -25.899.591
Toplam Kaynaklar 659.857.989 | 609.067.314 | 503.219.954 | 374.458.324
Kar veya Zarar Kismi (TL) 30.06.2021 | 30.06.2020 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2018
Hasilat 609.258.033 | 482.219.555 | 983.951.509 | 716.001.980 | 590.884.678
Satiglarin Maliyeti -456.331.483 | -386.086.459 | -758.544.678 | -531.505.285 | -429.023.290
Briit Kar (Zarar) 152.926.550 | 96.133.096 | 225.406.831 | 184.496.695 | 161.861.388
Genel Yonetim Giderleri -11.383.461 | -8.145.905 | -17.545.652 | -14.695.739 | -12.625.872
Pazarlama Giderleri -89.587.519 | -72.280.512 |-148.070.289 |-127.734.501 |-104.019.078
coas Taallyeflerden Diger 7.817.823 | 8.836.876 | 23.560.051 | 31.910.706 | 9.733.967

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériigler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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E?::rlifa"yet'erde” Diger -47.811.144 | -17.987.160 | -53.179.475 | -38.727.431 | -72.296.369
Esas Faaliyet Kari / Zarari 11.962.249 | 6.556.395 | 30.171.466 | 35.249.730 | -17.345.964
éaetl::;g‘r Faaliyetlerinden 273.751 312.664 | 3.460.907 | 5.157.649 | 4.557.306
Finansman Geliri (Gideri) 12.236.000 | 6.869.059 | 33.632.373 | 40.407.379 | -12.788.658
Oncesi Faaliyet Kari (Zarari)
Finansman Gelirleri 3.931.407 418.807 2.148.200 146.014 87.500
Finansman Giderleri ~10.934.166 | -13.670.390 | -18.607.810 | -28.911.850 | -12.310.496
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi | 5 ,33541 | 6382504 | 17.172.763 | 11.641.543 | -25.011.654
Oncesi Kari (Zarar)
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi |, o0 757 | 5549078 | -1.094.020 | 1.907.016 | -887.937
(Gideri) Geliri
Donem Vergi (Gideri) Geliri 5550115 | -975.250 | -3.951.873 | -1.482.617 | -1.290.583
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri | 3.914.384 | 3.224.328 | 1.956.953 | 3.389.633 402.646
Net Dénem Kari (Zarar) 3.597.510 -4.133.446 | 15.177.843 | 13.548.559 | -25.899.591

5- Halka Arzdan Elde Edilecek Kaynagin Kullanimi
Halka arz kapsaminda sermaye artirimindan elde edilecek kaynak asagidaki alanlarda kullanilacaktir.

Fon
Fonun Kullanim Yeri Kullanim
Orani (%)
Organik/inorganik Biiyiime Finansmani %35 - 50
isletme Sermayesi ve Pesin Alimlar %25 - 40
Alternatif Satis Kanallari (E-Ticaret ve Pazar Yerleri), Lojistik ve Genel igletme Faaliyetleri %10 - 25

6- Halka Arz Tesgviki
Yoktur.

7- Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Genel Tespitler
Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan hazirlanan 23.08.2021 tarihli fiyat tespit raporunda, Pazar
Yaklagimi ve Gelir Yaklagsimi yontemlerinin uygulanmasina karar verilmistir.

Gelir Yaklagimi - indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi
Sirkete ait ilerleyen donemler igerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin buginki degerinin tespiti
icin kullanilan AOSM degerleri ve ilgili agiklamalarina asagidaki tabloda yer verilmistir.

2021T 2022T 2023T | 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T
Risksiz Getiri Orani 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5% | 17,5%
Hisse Risk Primi 55% | 55% | 55% | 55% | 55% | 55% | 55% | 55% | 55% | 55%
Beta 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00
Ozsermaye Maliyeti | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0% | 23,0%
Borglanma Maliyeti 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5% | 20,5%
Vergi Orani 23% | 21% | 18% | 18% | 18% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20%
Borg Orani 65% | 66% | 65% | 64% | 63% | 62% | 60% | 58% | 56% | 54%
Ozsermaye Orani 35% 34% | 35% | 36% 37% 38% | 40% | 42% | 44% | 46%
AOSM 18,3% | 18,5% | 19,0% | 19,0% | 19,1% | 18,9% | 19,0% | 19,2% | 19,3% | 19,4%

-Sirketin 2020 yilinda 984 milyon TL olan net satiglarinin 2030 yilinda kademeli artigla 6,1 milyar TL olacag,

-Sirketin 2020 yilinda 75 milyon TL olan FAVOK rakaminin 2030 yilinda kademeli artigla 535 milyon TL
olacagu,

-Sirketin 2020 yilinda 22 milyon TL olan yatirim harcamalarinin 2030 yilinda kademeli artisla 126 milyon TL
olacagu,

- Sirketin 2020 yilinda;

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériigler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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12 glin olan ticari alacak tahsil siresinin 2021 — 2030 dénemi i¢in 11 gln,
99 gln olan stok tutma suresinin 2021 yilinda 94, 2022 yilinda 93 ve 2023-2030 dénemi i¢in 92 gun,

102 guin olan ticari bor¢ 6deme suresinin 2021 yilinda 90, 2022 yilinda 88, 2023 yilinda 86 ve 2024-2030
dénemi icin 85 glin olacagi dngoérilmektedir.

- Devam eden deger igin %5 blylume orani kullanildigr gértlmus olup,

- Bu dogrultuda INA yéntemine gore sirket degeri 677 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Pazar Yaklagsimi — Piyasa Carpanlari Analizi

Pazar Yaklasimi Yénteminde benzer sirketler olarak Borsa istanbul’da islem géren ve Kim Market ile benzer
faaliyetleri olan Bim Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS), Migros Ticaret A.S. (MGROS) ve Sok Marketler Ticaret
A.S. (SOKM) analize dahil edilmis olup bu Sirketin operasyonel karliligini en iyi yansittigr distnilen
FD/FAVOK ile perakende sektoriinde a@irlikli olarak kullanilan FD/Net Satiglar garpanlar kullanilarak
degerleme calismasi yapilmistir. Benzer sirketlere ek olarak BIST-100 endeksinin FD/FAVOK cgarpanlari da
degerleme c¢alismasina dahil edilmistir.

Benzer sirket ¢arpanlarina gére hesaplanan firma degerinden Sirket'in 30/06/2021 tarihi itibariyla net borg
rakami ile birlikte Sirket'in 17/08/2021 tarihinde vergi dairesine yapmis oldugu uzlasma basvurusu
neticesinde vergi dairesi tarafindan tanimlanan pesin tutardaki bor¢ rakami da dusilerek 6zsermaye
degerine ulasiimaktadir. FD/FAOVK ve FD/Net Satislar g¢arpanlari kullanilarak hesaplanan ézsermaye
degerlerinin ortalamasi alinarak 570,47 milyon TL 6zsermaye degeri hesaplanmistir. Benzer sirket piyasa
carpanlari ile bu degerlerin kullanildigi degerleme galismasi asagidaki tablolarda gosterilmistir.

Sok

milyon TL Marketler

Bim | Migros

Ortalama

Piyasa Degeri 43.961 | 6.580 7.612

Net Borg 4,354 | 3.323 1.452
Firma Degeri 48.315| 9.903 9.065

FAVOK 5.582 | 2.454 | 2.404

Net Satiglar 61.534 | 31.641 | 24.657
FD/FAVOK 8,65 4,04 3,77 5,49
FD/Net Satiglar 0,79 0,31 0,37 0,49

A 30/06/2021

FD/FAVOK Garpani Son 12 Ay
FAVOK (mn TL) 138.318
FD/FAVOK 5,49
Firma Degeri (mn TL) 758.928

Net Borg (-) (mn TL) 75.940

Odenecek Vergi Borcu (-) (mn TL) 4.463
Ozsermaye Degeri (mn TL) 678.525
FD/Net Satiglar Carpani 22/261/;%)/1
Satiglar (mn TL) 1.110.990
FD/Satislar 0,49
Firma Degeri (mn TL) 542.821,86

Net Borg (-) (mn TL) 75.940

Odenecek Vergi Borcu (-) (mn TL) 4.463
Ozsermaye Degeri (mn TL) 462.418

BIST-100 endeksine dahil olan sirketlerin 30/06/2021 tarihi itibariyla yilliklandiriimis FAVOK rakamlari baz
alinarak hesaplanan FD/FAVOK carpanlarinin medyani 8,8 olup bu ¢arpan kullanilarak Sirket'in ézkaynak
degeri 1.134 milyon TL olarak hesaplanmistir. BIST-100 endeksine dahil olan sirketler segcilirken banka,

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler Info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériigler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatinm ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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sigorta ve leasing sirketleri dahil edilmemis, holding sirketleri ve GYOQ’lar dahil edilmistir. BIST-100
sirketlerinin FD/FAVOK carpanina gore sirket degerlemesi asagidaki tablodaki gibidir.

o 30/06/2021
FD/FAVOK Carpani Son 12 A
FD/FAVOK 8,8
Firma Degeri (mn TL) 1.214.512

Net Borg (-) (mn TL) 75.940
Odenecek Vergi Borcu (-) (mn TL) 4.463
Ozsermaye Degeri (mn TL) 1.134.108

c) Sonug

Kim Market'in pay bagina degeri tespit edilirken Piyasa Carpan Analizi Yéntemi'ne %50, indirgenmis Nakit
Akimlari Yontemi'ne %50 agirhk veriimis olup, bu dogrultuda sirket degeri 764 milyon TL olarak
hesaplanmistir. Sirket’in halka arz fiyati bulunurken bulunan degerlere %19,9 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak 612,5 milyon TL sirket degeri ve 3,50 TL halka arz fiyati belirlenmistir.

o Ozkaynak ,. Ozkaynak
Degerleme Sonucu (mn TL) Deg):ari Agirhik Katl¥|5|
indirgenmis Nakit Akimlari 338,00
Piyasa Carpan Analizi 852 50% 426,00
BiST-100 FD/FAVOK Analizi 1.134
Benzer Sirketler FD/FAVOK - FD/Net Satislar Analizi 570
Agirliklandiniimig Ozsermaye Degeri 100% 764
iskonto Orani 19,9%
iskonto Sonrasi Ozsermaye Degeri 612,5
Halka Arz Fiyati (TL) 3,50

8 — Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yéntemlerine iligkin Goriiglerimiz

e Kim Market, fiyat tespit raporunda yer alan bilgi ve veriler yeterince agiklayici verilerle desteklenmistir.

o Fiyat tespitine iligskin olarak indirgenmis nakit akimlari analizi ve carpan analizi yontemlerinin
kullaniimasinin ve esit agirliklandirmanin uygun oldugunu distinmekteyiz.

e FD/FAVOK ve FD/Net Satislar garpanlarinin kullaniimasini makul bulmakla birlikte yurt digi benzer sirket
carpanlarinin da kullanilmasi gerektigini disinmekteyiz.

e Bu kapsamda hesaplanan sirket degerine %19,9 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak 3,50 TL
olarak belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugunu distntyoruz.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Dederler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigii konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda degildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngériilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, goriis ve
tahminlerini haber vermeksizin dedistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmigtir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.



