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1. Raporun Konusu, Gerekcesi ve Amaci:

Elite Naturel Organik Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Elite Naturel” veya “Sirket”) halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas aliman varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeler igeren igbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin
29/5 Maddesi geregince Sirket biinyesindeki Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

2. Aciklamalar:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikras1 uyarinca;
“paylan ilk defa halka arz edilen ortaklign, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya aciklanmasin1 miiteakip on is giinii i¢erisinde,
halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igceren bir rapor hazirlamasi ve séz konusu
raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik, ortaklik
biinyesindeki Denetimden Sorumlu Komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden Sorumlu
Komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan
yerine getirilir.”

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Sirketin paylarmin halka arzina aracilik eden Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
05.11.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan fiyat tespit raporunda, Sirket
degeri ile halka arz fiyati asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Sirket'in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari
ve Yontemleri kapsaminda sirasi ile Madde 20 ve Madde 40 ile asagidaki iki temel yontem
kullanilmustir.

1. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akimi (“INA”)

Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Sirket degerlemesinde benzer biiyiikliige ve operasyonlara sahip sirketlerin ¢esitli finansal
rasyolarin medyanlari ve / veya sektore 6zgii gegmiste gerceklesmis islemlerde olusan garpanlar /
rasyolar dikkate alinarak degerinin tespit edildigi bu yontem genel olarak iki ayr sekilde
gergeklestirilmektedir.

a) Benzer Islem Goren Sirket Analizi
b) Benzer Islem Carpan Analizi

Carpan analizinde FD/FAVOK ve PD/Net Kar olmak iizere 2 ¢arpan kullamilmistir. Bu
analiz sirasinda “Yurt Dis1 Benzer Sirketlerin”, “Yurt Dis1 Benzer Sirket Alim Satim Islemlerin” ve
“Yurti¢i BIST Gida Icecek Endeksi Benzer Sirketlerinin” FD/FAVOK ve PD/Net Kar rasyolarinin
medyan degerleri esas alinmustir.

INA Analizine iliskin Varsaymmlar ve Degerlendirmeler:

INA metodunda 10 yillik gelir tablosu ve bilango kalemleri, Sirketin beklentileri ile gecmis
veriler 1s1g¢1nda analiz edilerek 2021 — 2030 yillar i¢in tahmini degerler kullanilmigtir.
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_ Hesaplanan Agirhkh Asirhk Ozsermaye Degeri
Mn TRL Ozkaynak Degeri (Bin TL) “° (Bin TL)
indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi 1.079.237 %50,0 539.618

Piyasa Carpan Analizi

Piyasa Carpan: Yaklasimi — Benzer Islem 1.958.229 %125 157.279
Carpanlart (Yurtdist)

Piyasa Yaklasimi- Benzer Islem Goren

0
Sirketler (Yurtdist) 1.011.230 12,5 126,404
P!yasa ngla@zmz — BIST Gida Icecek Endeksi 808.929 %25.0 202.232
Sirketleri
Agirhklandirilmis Ozsermaye
Degeri 1.025.533

Sirketin degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirliklandirilmis olup 1.025.533
Bin TL o6zsermaye degerine ulasilmistir. Sermayesi 50 milyon TL olan Sirket’in halka arz pay
basina degeri 20,51 TL olarak hesaplanmustir. Yaklasik %20,53 oraninda halka arz iskontosu
sonrasinda ise pay basina deger ise 16,30 TL olarak hesaplanmustir.

4. Halka Arz Oncesinde Tahmin ve Gerceklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda yer alan 2021 yilina yonelik tahminler ve gerceklesen veriler agagida
paylasilmistir.

Milyon TL Fiyat Tespit 2021 Yih Gerceklesen Deger ile Tahmin
Raporu 2021 Y1l Gerceklesen Edilen Arasindaki Fark (%)
Sonu Tahmin
Edilen
Net Satislar 235,1 293,6 +24%
Briit Kar 126 199,7 +58%
FAVOK 82 115,8 +41%

Buna gére 2021 yih gergeklesen Net Satislar, halka arz iligkin fiyat tespit raporunda 2021 y1l sonu
tahmin edilen Net Satislar’in %24 {izerinde gerceklesmistir. Briit Kar ve FAVOK rakamlarinda ise
2021 yil sonu tahminlerinin sirasiyla %58 ve %41 iizerinde gerceklesme saglanmaistir.

5. Halka Arz Sonrasi Fiyat Performansi

Asagidaki grafikte Elite paylarinin ilk islem gorme tarihi olan 15.11.2021°den en son 28.02.2022
tarihinde gergeklesen kapanis fiyat1 ve islem hacimleri grafiksel olarak gosterilmektedir.
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KAPANIS FiYATI ve iSLEM HACMIi
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Asagidaki grafikte ise Elite paylarmin ilk islem gérme tarihi olan 15.11.2021°den en son
28.02.2022 tarihinde gergeklesen kapanis fiyati ile BIST 100 kapanig degerleri karsilastirilabilmesi
icin grafiksel olarak gosterilmektedir.
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6. Sonug¢

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. Maddesi 5. Fikrasi uyarimnca;
“paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya ac¢iklanmasini miiteakip on is giinii igerisinde,
halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gergeklesmedigine iligkin
Rapor hazirlanmasi yiikiimliiliigli kapsaminda yapilan inceleme sonucunda;

1) Elite paylarinin halka arz sirasinda Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan fiyat tespit raporunda 2021 yil sonu gerceklesmelerine iliskin olarak yapilan
projeksiyonlarin fazlasiyla tuttugu,

2) Fiyat tespit raporundaki projeksiyonlara gére net satig hasilatinin %24, Briit Karin %58 ve
FAVOK’iin %41 daha yiiksek gerceklestigi,

Tespit edilmistir.
Saygilarimizla.
Kiirsad TUZMEN Onder Levent ARAL
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi
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