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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Is Yatirm”) Kurumsal Finansman Mudirliigu tarafindan, Gedik Yatirnm Menkul
Degerler A.S. (“Gedik Yatirim”) ve Misyon Yatirim Bankasi A.S.'nin halka arza aracilik eden yetkili kuruluslar
oldugu Golda Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (“Golda Gida” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Gedik
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin hazirladigl 24 Haziran 2026 tarihli fiyat tespit raporunu degerlendirmek
amaclyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza iligkin Bilgiler

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi

Halka Arz Yontemi Borsa’da Satis — Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Konsorsiyum Lideri
Misyon Yatirim Bankasi A.S.

Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Mevcut Cikarilmis Sermaye 200.000.000 TL
Halka Arz Orani 35,00%

%57,1 Sermaye Arttirimi
Halka Arz Metodu
%42,9 Ortak Satis

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 87.499.998 TL
Ek Satis Yoktur
Satmama Taahhudii Sirket ve Ortaklar igin 1 yil
Tahsisat Gruplari Yoktur.
Fiyat istikrari 30 giin
Halka Arz Buyukligi 804.998.359 TL
Talep Toplama 1-2 Temmuz 2026
Halka Arz Fiyati 9,20TL

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Bagimsiz Denetci irfan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Musavirlik A.S.

Kaynak: izahname

Sirket’in 200.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesi, halka arz kapsaminda gerceklestirilen 50.000.000 TL
nominal degerli sermaye artirimi ile 250.000.000 TL'ye yikseltilecektir. Halka arz kapsaminda, 50.000.000 TL
nominal degerli paylar sermaye artirimi yoluyla, 37.499.998 TL nominal degerli paylar ise mevcut ortak Bera
Holding A.S. tarafindan ortak satisi yoluyla olmak Uzere toplam 87.499.998 TL nominal degerli pay
yatirimcilara arz edilecektir.

s Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Grubu
Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%)

A 33.000.000 16,50 33.000.000 13,20
Bera Holding Anonim Sirketi

B 99.000.000 49,50 61.500.002 24,60

A 17.000.000 8,50 17.000.000 6,80
Konya Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

B 51.000.000 25,50 51.000.000 20,40
Halka Agik Kisim B 87.499.998 35,00

Kaynak: izahname

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri Kullanima iligkin Yiizdesel Aralik
Kapasite Artisi - Modernizasyon %50-%60
isletme Sermayesinin Giiglendirilmesi %40-%50

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu
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2 Sirket Hakkinda Bilgi

Golda Gida Sanayi ve Ticaret A.S., 1996 yilinda kurulmus olup Uretim faaliyetlerini Karaman’da yaklasik
1.078.000 m? acik ve 76.000 m? kapali alana sahip entegre tesislerinde yuritmektedir. Sirket; makarna, un,
irmik, bakliyat, biskiivi ve gofret gibi genis bir Grliin portfoylyle Uretim gerceklestirmekte olup UrUnlerini
cesitli markalar altinda yurt ici ve yurt disi pazarlara sunmaktadir.

Sirketin ana faaliyet alanini olusturan makarna Uretimi kapsaminda durum bugdayi islenerek irmik elde
edilmekte, ardindan hamurlastirma, sekillendirme, kurutma ve paketleme asamalarindan olusan entegre bir
Uretim sireci uygulanmaktadir. Tesis giinlik 260 Ton/Gun makarna tretim kapasitesine sahiptir.

Golda Gida’nin Uretim altyapisi yalnizca makarna ile sinirli olmayip irmik, un, bakliyat isleme ve paketleme ile
bisklvi—gofret Uretim tesislerini de kapsamaktadir. Sirket; bakliyat Grlnleri, piring ve ¢esitli kuru gida
Grlnlerinin paketlenmesinin yani sira biskivi ve gofret tretimi de gerceklestirmekte, ayrica private label (6zel
marka) tretim hizmeti sunmaktadir.

Sirket, kalite ve gida glivenligi slireclerini ulusal ve uluslararasi standartlara uygun sekilde yliritmekte olup
TSE, I1SO, BRC ve FSSC 22000 gibi sertifikalara sahiptir. Ayrica enerji verimliligi ve siirdiirilebilirlik kapsaminda
kojenerasyon ve giines enerjisi yatirimlari bulunmaktadir. ihracat ve dis ticaret faaliyetleri ile desteklenen is
modeli kapsaminda, lojistik, depolama ve glimrikleme siireclerini de entegre bir sekilde yonetmektedir.

3 Finansal Durum

Ozet Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025 | 31.03.2026 |

Dénen Varliklar 1.908.219.154 1.298.364.791 1.313.985.480 1.229.642.408
Duran Varliklar 3.492.400.861 3.395.911.849 3.817.516.321 3.761.123.426
Kisa Vadeli Yakimllikler 975.647.801 458.630.125  297.902.730  239.991.465
Uzun Vadeli Yikiimllikler 644595748 569.675.439  743.400.970  751.749.829
Ozkaynaklar 3.780.376.466 3.665.971.076 4.090.198.101 3.999.024.540

TOPLAM KAYNAKLAR 5.400.620.015 | 4.694.276.640 | 5.131.501.801 | 4.990.765.834

Kaynak: izahname

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 mm

Hasilat 3.363.929.312  2.986.992.246  2.568.021.468 661.638.697 685.467.659
Satislarin Maliyeti (-) (2.874.123.132) (2.575.113.980) (2.205.414.784) (578.845.580) (594.522.021)
Briit Kar 489.806.180 411.878.266 362.606.684 82.793.117 90.945.638
Genel Yénetim Giderleri (-) (77.267.697) (89.192.536) (84.669.300)  (21.067.175)  (22.027.423)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (242.632.502) (242.349.253)  (218.885.911) (56.039.190) (47.213.997)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 114.059.975 62.274.669 50.033.270 18.637.386 18.715.103
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (113.926.118) (22.057.773) (32.088.150) (14.732.363) (6.980.178)
Esas Faaliyet Kari / Zarari (-) 170.039.838 120.553.373 76.996.593 9.591.775 33.439.143
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 95.027.333 - 198.509.150 - -
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (268.484.954) - - - -
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari/Zarar (3.417.783) 120.553.373 275.505.743 9.591.775 33.439.143
Finansman Giderleri (-) (167.778.603)  (138.099.196) (21.924.702)  (17.804.222) (1.052.759)
Finansman Gelirleri 184.036.764 191.820.820 225.500.540 65.055.543 20.905.361
Parasal Kazang / (Kayip), net (128.276.620)  (209.564.352)  (266.733.567) (63.363.240) (83.517.695)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zarari (115.436.242) (35.289.355) 212.348.014 (6.520.144) (30.225.950)
- Dénem Vergi Gelir / Gideri (-) (70.695.615) (14.588.862) (56.566.884) - (13.163.053)
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Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 mm

- Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri (-) 258.161.187 57.479.631  (136.368.570) (20.323.628) (39.070.211)
19.412.560 (26.843.772) (82.459.214)

IS YATIRIM

Dénem Kari / Zaran 72.029.330 7.601.414

Kaynak: izahname ve Fiyat Tespit Raporu

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Golda Gida’nin Borsa istanbul’un Ana Pazar’da islem gérmesi icin satisa konu olacak paylarinin birim fiyati
tespitinde asagidaki degerleme yontemleri dikkate alinmistir. Gelir Yaklasimi Kapsaminda; indirgenmis Nakit
Akimlari (iNA), Pazar Yaklasimi Kapsaminda; Piyasa Carpanlari Analizi ydntemleri kullaniimistir.

4.1 Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri madde 50.1 uyarinca, indirgenmis Nakit Akimlari (Gelir)
yontemi, degerlemeye konu olan firmanin gelecek yillarda elde edecegi gelirleri dikkate almaktadir. Daha acik
bir anlatimla, indirgenmis Nakit Akimlari (INA) yéntemi, sirketin faaliyetleri sonucu olusan ve gelecek yillarda
elde edilmesi beklenen nakit akimlarini indirgeme faktori ile bugiine indirgeyerek sirket degerinin tespit
edilmesinde uygulanan bir degerleme yontemidir.

v omel ol omsl 200 2030

Net Satislar 2.041.764.150 3.425.625.804 4.178.886.057 5.035.808.179 6.062.546.731
Yillik Biyiime 33,4% 22,0% 20,5% 20,4%
FVOK 83.241.032  127.961.745  174.385.534 230.756.023 305.234.498
FVOK Marji 4,1% 3,7% 4,2% 4,6% 5,0%
Vergi Orani 23,0% 23,0% 23,0% 23,0% 23,0%
Vergi Tutari (19.145.437)  (29.431.201) (40.108.673) (53.073.885) (70.203.935)
Efektif Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 64.095.595 98.530.544  134.276.861 177.682.138 235.030.564
Amortisman 42.887.466 84.061.164 84.128.632 84.142.858 81.654.427
NiS Degisimi (5.519.722)  (95.052.609) (100.502.920) (117.577.397) (138.861.683)
Yatirim Harcamalari (15.892.192)  (23.547.100) (28.724.868) (34.615.187) (41.672.793)
Serbest Nakit Akimi (SNA) 85.571.148 63.991.998 89.177.705 109.632.412 136.150.515
indirgeme Orani (AOSM) 35,0% 32,8% 30,6% 28,4% 26,1%
indirgeme Faktérii 0,89 0,78 0,59 0,46 0,36
indirgenmis Deger 76.454.371 49.922.304 52.828.298 50.165.799 48.965.754

200 20| _ 20:| 203 2035]

Net Satislar 7.199.131.193 8.465.793.929 9.858.323.631 11.423.648.265 13.203.641.994
Yillik Biiytime 18,7% 17,6% 16,4% 15,9% 15,6%
FVOK 378.082.357  462.065.995  557.270.448 665.541.104 796.327.870
FVOK Marji 5,3% 5,5% 5,7% 5,8% 6,0%
Vergi Orani 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Vergi Tutari (94.520.589) (115.516.499) (139.317.612) (166.385.276) (199.081.967)
Efektif Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 283.561.767  346.549.496  417.952.836 499.155.828 597.245.902
Amortisman 82.517.605 83.351.714 86.261.327 89.649.539 89.649.539
NiS Degisimi (153.933.972) (168.353.520) (191.617.521) (211.841.246) (240.716.956)
Yatirim Harcamalari (49.485.458)  (58.192.257) (67.764.241) (78.523.985) (90.759.323)
Serbest Nakit Akimi (SNA) 162.659.943  203.355.433  244.832.401 298.440.137 355.419.163
indirgeme Orani (AOSM) 23,8% 21,5% 19,3% 17,1% 14,9%
is Yatirim Menkul Degerler A.S. 6
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n | 223 203 20 203
indirgeme Faktorii 0,29 0,23 0,19 0,16 0,14
indirgenmis Deger 46.825.662 47.734.717 47.724.915 49.215.382 50.532.907
SNA indirgenmis Deger Toplami 520.370.110
Terminal Blyldme Orani 5,0%
indirgenmis Terminal Deger 772.094.925
Firma Degeri 1.292.465.035
Net Nakit Pozisyonu 523.318.446
Ozsermaye Degeri (31.03.2026) 1.815.783.481
gzgg::z:z '[I:':It;itf;riit]ibanyla Ozsermaye 10604
Ozsermaye Degeri (04.06.2026) 1.925.461.720
Firma Degeri (04.06.2026) 1.402.143.274

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Yurt ici Benzer Sirketler

Yurt ici benzer sirketlerin secilmesi kapsaminda Borsa istanbul Gida Endeksi’'nde yer alan tiim sirketler
incelenmis ve yurt ici benzer sirketler olarak degerlemede ilgili carpanlara yer verilmistir. Bu sirketler ve
finansal bilgileri asagidaki tablolarda gosterilmistir:

Piyasa Degeri Firma Degeri :\V/o]¢
(mn TL) (mn TL) (mn1r) [FO/FAVOK

Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S. 119.487 183.611 46.899 3;92%
Akhan Un Fab. ve Tarim Uriinleri Gida Sanayi Ticaret A.S. 8.523 11.294 722 15;64%
Altinkilic Gida ve Siit Sanayi Ticaret A.S. 36.400 38.727 1.050 26,00
Armada Gida Ticaret Sanayi A.S. 32.734 38.326 1.678 22:84%
Atakey Patates Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 7.861 7.491 491 IE 26
A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri Sanayi A.S. 1.229 2.161 132 1610
Balsu Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 15.790 29.715 3.188 9,32x
Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi A.S. 15.684 14.421 (2.070) -5-97
Besler Gida ve Kimya Sanayi ve Ticaret A.S. 9.771 14.983 4.828 3,40%
Bor Seker A.S. 6.413 7.266 618 11,76x
Coca-Cola igecek A.S. 237.557 263.799 39.600 &:66%
Ceren Zeytin A.S. 30.199 30.478 648 A705%
Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S. 5.556 10.549 796 13,25x
Dmr Unlu Mamuller Uretim Gida Toptan Perakende ihracat A.S. 15.046 15.063 205 e e
Durukan Sekerleme Sanayi ve Ticaret A.S. 2.828 3.986 356 11,20x
Efor Yatirnm Sanayi 25.940 26.903 1.988 13,53x
Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret A.S. 4.752 7.136 327 21-84x%
Elite Naturel Organik Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 5.337 5.282 624 8,46x
Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. 986 847 (21) -40,30%
Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S. 1.464 1.609 163 9,85x
Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. 2.678 3.011 (195) 5
Goknur Gida Maddeleri Enerji imalat ithalat Ticaret ve Sanayi A.S. 8.638 11.047 1.567 7,05x
Giindogdu Gida Siit Uriinleri San. ve Dis Tic. 44.460 43.836 (128) -341.95x%

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 7
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S S
Kayseri Seker Fabrikasi A.S. 14.280 22.922 1.050

Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret A.S. 2.356 2.388 536 4463
Kervan Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 7.042 12.031 1.700 7,08x
Kitahya Seker Fabrikasi A.S. 4.904 4.709 (179) 2520
Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 1.819 2.091 168 12,47x
Meysu Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 16.078 16.625 1.012 L6420
Oba Makarnacilik Sanayi ve Ticaret A.S. 23.271 20.658 2.012 798;43%
Ofis Yem Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 8.585 13.321 1.544 8,63x
Orgay Ortakoy Cay Sanayi ve Ticaret A.S. 1.200 1.632 86 18:87%
Oylum Sinai Yatinimlar A.S. 771 740 39 18,90x
Penguen Gida Sanayi A.S. 2.510 3.450 18 L2002
Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. 3.986 7.686 1.202 6,39x
Pinar Su ve icecek Sanayi ve Ticaret A.S. 3.363 4.098 454 9,02x
Pinar Siit Mamulleri Sanayi A.S. 4311 10.362 405 25-56x%
Segmen Kardesler Gida Uretim ve Ambalaj Sanayi A.S. 11.259 11.072 336 32,95%
Selva Gida Sanayi A.S. 2.306 3.326 119 2786
Soke Degirmencilik Sanayi ve Ticaret A.S. 7.069 6.806 365 18,65%
Tat Gida Sanayi A.S. 5.146 8.628 973 8,87x
Tirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi A.S. 45.280 46.770 12.036 37805
Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 11.160 17.245 2.626 6,57x
Ulker Biskiivi Sanayi A.S. 43.575 84.659 18.217 A-65%
Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S. 6.683 5.251 1.967 267
Vanet Gida Sanayi ve Dis Ticaret A.S. 2.238 2.237 (6) -384,44%
Yayla Agro Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 12.968 22.864 2.123 10,77x

Eliminasyon Sonrasi Medyan 9,17x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt ici benzer sirketler ¢carpan analizi kapsaminda BIST Gida, icecek Endeksi’nde yer alan benzer sirketlerin 2
Haziran 2026 tarihli piyasa kapanis verileri esas alinmis; isletme degerleri ve piyasa degerleri ile ayni tarih
itibariyla kamuya agiklanmis en gilincel finansal tablolar lzerinden hesaplanan son 12 aylik (LTM) finansal
veriler kullaniimistir. Anadolu Efes ve Coca-Cola icecek, ¢ok uluslu grup yapilari ve konsolide finansallarinin
operasyonel karsilastirilabilirligini sinirlamasi nedeniyle; Tirk Tuborg ise diisik halka aciklik orani ve sinirli
likidite sebebiyle ¢arpan analizine dahil edilmemistir. Negatif carpan degerleri hari¢ tutulduktan sonra ug
deger eliminasyonu yapilmis, 5,0x - 15,0x degerler arasinda kalan gézlemler degerlendirmeye alinmis ve bu
aralk disinda kalan degerler u¢ deger olarak kabul edilmistir. Eliminasyon sonrasinda kalan gozlemler
izerinden yurt ici benzer sirketler icin medyan FD/FAVOK carpani 9,17x olarak bulunmustur.

Yurt Disi1 Benzer Sirketler

Yurt disi benzer sirketlerin secilmesi kapsaminda halka agik kaynaklar ve S&P CapitallQ ve Bloomberg veri
tabanlari tizerinden yapilan incelemeler sonucunda, Golda Gida’nin faaliyet gosterdigi bugday bazl Grtnler
segmenti basta olmak lizere benzer hammadde yapisi ve operasyonel siireglere sahip sirketler arasindan
secilmis; ayni zamanda gelismekte olan piyasalarda (emerging markets) faaliyet gosteren sirketlerle
sinirlandiriimistir. Sirket ile benzer faaliyetlere sahip oldugu belirlenen sirketlerin listesi ve finansal verileri
asagidaki tablolarda gosterilmistir:

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 8
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Megastar Foods Ltd 12,38x
Klass da Sarjevo 22 33 1 2844
Morixe Hermanos 47 63 2 29-03x%
M Dias Branco S.A. 1.299 1.259 208 6,06x
Tiger Brands Ltd 2.931 3.046 199 15-30x%
Agthia Group PJSC 824 1.261 129 9,81x
Alexandria Flour Mills 46 43 1 51.68x%
Bambino Agro Industries Limited 18 27 3 7,88x
Honeywell Flour Mills Plc 106 123 15 8,39x

Medyan 8,39x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Negatif carpan degerleri hari¢ tutulduktan sonra ug¢ deger eliminasyonu yapilmis, 5,0x - 15,0x degerleri
arasinda kalan gozlemler degerlendirmeye alinmis ve bu aralk disinda kalan degerler ug¢ deger olarak kabul
edilmistir. Eliminasyon sonrasinda kalan gézlemler tizerinden yurt disi benzer sirketler icin medyan FD/FAVOK
carpani 8,39x olarak bulunmustur.

Carpan Analizi Sonucu

Carpan Analizi'nde Kullanilan Finansal Veriler (TL) 31.03.2026

Net Satislar - S12A 2.591.850.430
FAVOK - S12A 155.871.380
Net Finansal Borg / (Nakit) (523.318.446)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

.. Firma Degeri Agirhkh Deger

Yurt ici Benzer Sirket FD/FAVOK Medyani ile Hesaplanan Deger ~ 1.429.368.750 50,0% 714.684.375
Yurt Disi Benzer Sirket FD/FAVOK Medyani ile Hesaplanan Deger 1.308.207.376 50,0% 654.103.688

topam | 136788063

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt igi ve yurt disi benzer sirketlerden elde edilen degerler %50 - %50 agirliklandirilarak degerlendirilmistir.
Yurt ici benzer sirketler icin hesaplanan deger 1.429.368.750 TL, yurt disi benzer sirketler icin hesaplanan
deger ise 1.308.207.376 TL olup, s6z konusu degerlerin %50 - %50 agirliklandiriimasi sonucunda Sirket’in
¢arpan analizine gore agirliklandiriimis sirket degeri 1.368.788.063 TL olarak hesaplanmistir.

4.3 Sonug¢

Degeriemesonucu )| FinmaDefer | ABiik | _Agrik Firma Degeri_|
indirgenmis Nakit Akislari (A) 1.402.143.274 50,0% 701.071.637
Pazar Yaklasimi (B) 1.368.788.063 50,0% 684.394.032
Agirlikli Firma Degeri (A+B) 100,0% 1.385.465.669
Yatirim Amach Gayrimenkuller (C 746.333.188

Firma Degeri (A+B+C) _- 2.131.798.857

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Degerime sonucu T I

Net Finansal Borg / (Net Nakit) (523.318.446)
Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 2.655.117.303
Halka Arz iskontosu 30,7%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozkaynak Degeri 1.839.996.291
Pay Adedi 200.000.000

iskontolu irim Pay Deger 920

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket degerlemesinde indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Carpan Analizi ydntemleri kullanilmistir. Carpan
analizinde, yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin FD/FAVOK carpanlarinin medyan degerleri esas alinarak
Sirket’in firma degeri hesaplanmistir. Bu kapsamda, ¢arpan analizinde elde edilen firma degeri 1.368.788.063
TL olarak hesaplanmistir.

INA ydnteminde ise projeksiyon déneminde elde edilmesi éngériilen serbest nakit akimlarinin indirgenmesi
sonucunda firma degeri 1.402.143.274 TL olarak hesaplanmis olup, her iki yontem %50 agirlik ile
degerlemeye dahil edilmistir.

Her iki degerleme yonteminin agirliklandirilmasi sonucunda Sirket’in agirlikh firma degeri 1.385.465.669 TL
olarak bulunmustur. S6z konusu firma degerine yatirim amagh gayrimenkullerin degerinin eklenmesi
sonucunda firma degeri 2.131.798.857 TL olarak hesaplanmis, firma degerine sirketin giincel net nakit
pozisyonu 523.318.446 TL'nin eklenmesiyle 2.655.117.303 TL iskonto dncesi 6zkaynak degerine ulasiimistir.

Yatirim amacli gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri projeksiyon dénemi nakit akimlarina, FAVOK
hesaplamasina ve indirgenmis Nakit Akimlari analizine dahil edilmemistir. S6z konusu varliklar operasyonel
faaliyetlerden bagimsiz olarak degerlendirilmis olup gayrimenkullerin degeri ayrica firma degerine
eklenmistir. Bu yaklasim dogrultusunda degerleme kapsaminda herhangi bir cifte sayim s6z konusu degildir.

Belirlenen degerleme sonuglari dogrultusunda, %30,7 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz sonrasi
O0zkaynak degeri 1.839.996.291 TL olarak hesaplanmistir. Bu kapsamda, cikarilmis sermaye {izerinden
hesaplanan halka arz pay basina deger 9,20 TL olarak belirlenmis olup, sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla
gerceklestirilecek halka arz sonrasinda toplam halka arz buyiklGgi 804.998.359 TL olarak 6ngérilmektedir.
Halka arz sonrasi g¢ikarilmis sermayenin 250.000.000 TL’'ye ulasmasi ve halka agiklik oraninin %35,00
seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.

5 Goris

is Yatirim goriisi asagidaki degerleme ydntemleri tistiinden olusturulmustur.

5.1 Gelir Yaklasimi - indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)

e Sirket’in kendine 6zgl dinamiklerini yansitilabildigi i¢in bu yéntemin kullanilmasini makul buluyoruz.

e iNA analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Fiyat Tespit Raporu’nda verilen makroekonomik tahminler ¢ergevesinde terminal bilylime oraninin
%5,0 alinmasini makul buluyoruz.

e AOSM hesabinda kullanilan risk primini, risksiz faiz oranlarini, borglanma maliyetlerini ve borgluluk
oranini makul bulmaktayiz.

5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

e (Carpan analizinde, Sirket’in faaliyet alanlariyla uyumlu olacak sekilde gida ve icecek sektorlerinde
agirlikl faaliyet gosteren yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin kullanilmasini uygun buluyoruz.

e (Carpan analizinde yurt disi benzer sirketlerin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Carpan analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.
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e Yurtici benzer sirket carpanlari analizine %50, yurt disi benzer sirket ¢carpanlari analizine %50 agirlik
verilmesini makul buluyoruz.
e Carpan analizinde ug degerlerin elenip, medyan carpanin kullaniimasini makul buluyoruz.

5.3 Sonug¢

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme calismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi
kullanilmistir.

Gedik Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektére
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirnmciya sunulmus olup, raporun kapsamli hazirlandigl kanaatindeyiz.
Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gorilmektedir.

Degerleme calismasinda her bir ydnteme gore (gelir yaklasimi, pazar yaklasimi) Golda Gida’nin Piyasa Degeri
hesaplanmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, gelir ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsaml bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme
yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli
sekilde aciklanmistir.

SONUC OLARAK:

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda, belirlenen 9,20 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine varilmistir.
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