ETILER GIDA VE TiCARI YATIRIMLAR SANAYIi VE TICARET A.S. DEGERLEME OZETi

RAPOR OZETi

16.09.2021 tarihli ve KFD —2021/02 sayili bu rapor 05.07.2021 tarihinde Mehmet Hilmi Soylu
ve lizzettin Kaplan ile Piramit Menkul Kiymetler A.S. arasinda imzalanan degerleme
sdzlesmesine istinaden hazirlanmigtir.

Fiyat tespit raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun yayinladigi (Seri Ill, No: 62.1) numaral
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi'ne ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’'na uygun olarak deger tespiti amaciyla hazirlanmistir.

Raporda kullanilan veriler ve finansal bilgiler Sirketin bagimsiz denetim raporlarindan, sinirh
denetimden ge¢mis mali tablo ve dipnotlarindan, kamuya acik kaynaklardan elde edilmis olup,
glvenilir kaynaklar oldugu varsayilmistir.

Piramit Menkul Kiymetler A.S. elde edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu, ticari ve
hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engeli olmadigini varsaymaktadir.

a) imtiyazsiz Paylarin Degerlemesi

e Gelir Yaklasimi Metodu

Etiler Gida’nin gelirleri projekte edilirken, yurt icinde ve yurt disinda acgilmasi planlanan sube
sayilari, franchise subelere yapilmasi planlanan ticari mal satislari, franchise subelerden elde
edilmesi planlanan yansitma gelirleri, ciro primleri, ve diger planlanan faaliyetlerinden elde
edilmesi planlanan gelirler, Qubba kafe restoran isletmesinden elde edilmesi planlanan gelirler
detaylica incelenmis ve Sirket tarafindan olusturulan projeksiyonlar Sirketin ve sektoérin
gerceklikleri ele alinarak gézden gecirilmistir. Degerleme c¢alismasi neticesinde 1,73 TL beher
pay fiyati hesaplanmistir.

e Pazar Yaklasimi Metodu
Pazar vyaklasimi kapsaminda uygulanan benzer sirketler analizi ydonteminde, ciro
carpanlarindan faydalanilmistir. Turkiye’de "Hizli Servis Restoran/Hazir Yiyecek" sektoriinde
faaliyet gosteren ve borsalara kote Etiler Gida 6rnegi haricinde Sirket bulunmadigi icin global
firmalar incelenmistir. Degerleme c¢alismasi neticesinde 1,17 TL beher pay fiyat
hesaplanmistir.

e imtiyazsiz Pay Degeri (Sirket Degeri)
Etiler Gida’nin degerleme c¢alismasinda gelir yaklasimi kapsaminda indirgenmis nakit akimlari
yontemi, pazar yaklasimi kapsaminda benzer sirketler analizi uygulanmistir. INA yéntemi,
sirkete Ozel biyime ve nakit akim tahminlerine dayali bir ydontem olmasi sebebiyle, Etiler
Gida’nin pazar degerini daha uygun olarak yansitacagl degerlendirilmistir. Bu nedenle
degerlemede indirgenmis nakit akimlari metoduna %75, ¢arpan analizi metoduna %25 agirlk
verilmistir.

Bu dogrultuda Etiler Gida Sirketinin imtiyazsiz paylarin degeri 1,59 TL olarak hesaplanmistir.
Ozet tablo asagida yer almaktadir.



TL Fiyat Agirhik Sonug

indirgenmis Nakit Akimlan 1,73 75% 1,30
Carpan Analizi 1,17 25% 0,29
Degerleme Sonucu Pay Degeri 100% 1,59

b) Imtiyazl Paylarin Degerlemesi

Yonetimi Kurulu’nu segme imtiyazina sahip A grubu imtiyazh hisselerin degerlemesinde global
Olcekte imtiyazl ve imtiyazsiz paylar arasinda kantitatif 6lgim yapilmis ve bu alanda yapilan
akademik ¢alismalardan yararlaniimistir. Bu metotla yapilan analiz neticesinde Etiler Gida’nin
yonetim kontroll saglayan imtiyazli paylarinin beher degeri 1,82 TL olarak hesaplanmistir.

SONUC

Etiler Gida’nin imtiyazh ve imtiyazsiz paylarinin degerleme sonucunu gosterir tablo asagida yer
almaktadir.




