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A- Raporun Konusu ve Gerekgesi:

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VIL.128.1 sayili Pay Tebliginin 29. maddesinin 5. fikras1 geregince

hazirlanan ve Selva Gida San. A.S. (Sirket) paylarinin halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan

varsayimlarin  gergeklesip  gerceklesmedigine; gerceklesmediyse nedenlerine iliskin  olarak

degerlendirmeler i¢eren isbu rapor Sirket biinyesindeki Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmustir.

B- Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler:

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Ahlatci Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan

ve 14.06.2021 tarihinde Sirketimizin internet sitesi ve Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda yatirimcilarin

bilgisine sunulan fiyat tespit raporunda;

Degerlemeye iliskin Temel Hususlar:

Fiyat tespit raporunda yer alan degerleme ¢alismasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari’nda yer alan;
1- Pazar Yaklagimi - Carpan Analizi,

2- Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi, yontemleri kullanilmustir.

1- Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi: Degerleme konusu sirketi, piyasada satilmis benzer nitelikteki
sirketlerle, sirket miilkiyet haklartyla ve menkul kiymetlerle karsilastirmaktadir. Pazar yaklagiminda
kullanilan veri kaynaklari arasinda en sik kullanilan {igii; benzer nitelikteki sirketlerin miilkiyet haklarinin
almip satildigi halka agik hisse senedi piyasalari, sirketlerin blok satisinin yapildigi piyasalar ve
degerleme konusu Sirket’in miilkiyetine yonelik daha 6nceden gerceklestirilmis islemlerdir. Pazar
yaklagimi 6zetle; degerleme konusu varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya benzer varliklarla
karsilagtirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir.

Carpan analizi, degerlenecek sirkete benzer bagka sirketlerin uygun piyasa ¢arpanlariyla sirket degerinin
hesaplanmasi esasina dayanmaktadir. Sirketin nakit ve kar yaratma kapasitesini gostermesi; istisnai kar
artiglarin1 degil faaliyetlerden elde edilen karlan dikkate alarak faaliyet kari iizerinden analize imkan
tanimas1 goz oniine alindiginda FD/FAVOK (Firma Degeri/Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) ¢arpani
degerlemede kullanilmistir. Sirketin gegmis donem kar verileri goz oniine alindiginda istikrarli bir kar
marj1 sergilemesi, F/K (Fiyat/Kazang) oranimin hisse senetleri arasinda karsilastirma yapmaya uygun
olmasi, Sirketin diger faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerinin ve giderlerinin satiglarma oranmin disiik
olmasi dikkate alinarak F/K orani ¢arpani degerlemede kullanilmigtir. PD/DD (Piyasa Degeri/ Defter
Degeri) orani, Sirketin bilango verilerine gore hesaplanan defter degeri ile piyasa degerinin mukayesesi
suretiyle degerlemede benzer sirketlere kiyasla piyasa degeri hakkinda 6l¢ii olmas1 bakimindan PD/DD
carpani degerlemede kullanilmistir.

2- Indirgenmis Nakit Akimlart (INA) Analizi: Gelecekte planlanan tiim nakit akislarnin bugiinkii
degerinin tahmin edilmesi igin bir indirgeme oraninin uygulandigi; gosterge niteligindeki degerin

gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere doniistiiriilmesiyle belirlenmesini saglayan bir degerleme



yontemidir. Bu yontemde varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin nakit akiglarinin veya
maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
C- Degerleme Tablosu:

Fiyat tespit raporunda kullanilan degerleme yontemleri sonucu hesaplanan sirket ve birim pay degeri su

sekildedir:
Degerleme Yontemi RS LT Agirik  [Agirliklandiriimig Sirket Piyasa Degeri
(TL)
(TL)

1) Pazar Yaklagimi - Carpan Analizi 322.070.147 %40 128.828.059
2) indirgenmis Nakit Akimlari (iNA) 199.247.872 %60 119.548.723
Toplam (TL) 248.376.782
Pay Basina Fiyat (iskontosuz) 3.82
%20 iskonto Tutari ( Bin TL) 49.675.374
iskontolu Sirket Degeri (TL) 198.701.425
Sermaye (TL) 65.000.000
Pay Bagsina Fiyat 3.82

Sirketin degerlemesinde Pazar yaklasimi - Carpan analizine % 40, INA analizine % 60 agirlik

verilmis ve sonug olarak Sirket icin 248.376.782 TL piyasa degerine ulagilmigtir. Buna gore Sirketin

halka arz pay basina fiyat1 3,82 TL olarak hesaplanmustir. % 20 halka arz iskontosu sonrasinda piyasa

degeri 198.701.425 TL ve birim pay fiyat1 3,06 TL olarak hesaplanmistir.

D-Sonuc¢

Fiyat tespit raporunda ara donem bazinda bir tahmin yer almadigi ve 2022-2025 yillaria iliskin 12 ser aylik
donemler itibariyle tahminler yapildigi goriilmektedir. Tablo 1’de Sirketin 2022 ve 2023 yillar ilk 3 aylik

donemleri itibariyle finansal sonuglarinin kiyaslamasi bulunmaktadir.

Tablo 1: 2022 ve 2023 Yili Ceyreksel Karsilastirmal Gerceklesme:

2022 Yih 2023 Yih Degisim | Artis / Azalis
. ilk 3 Aylik ilk 3 Aylik Gergeklesen Orami
(BinTL)
Gerg_eklesen Gergeklesen Artis/Azalis (%)
(Bin TL) (Bin TL) (Bin TL)
Hasilat 115.020 246.420 1314 114.24%
Esas Faaliyet Kar1 18.740 15.335 -3.405 -18.17%
FAVOK 19.632 17.359 -2.273 -11.58%
FAVOK Marji 17.07% 7.04% -58.73%

2022 yil1 ilk 3 aylik finansal tablolari ile 2023 yili ilk 3 aylik finansal tablolari mukayese edildiginde;

246,420 bin TL olarak gergeklesen 2023 yil1 ilk 3 aylik donem hasilatinin, 115.020 bin TL olan 2022

yilt ilk 3 aylik donem satis hasilatina gore % 114,24 oraninda artis i¢erdigi goriilmektedir.

15.335 bin TL olarak gergeklesen 2023 yili ilk 3 aylik donem esas faaliyet karinin, 18.740 bin TL




olan 2022 yili ilk 3 aylik donem esas faaliyet karina gore %-18,17 oraninda azalis icerdigi
goriilmektedir.

17.359 bin TL olarak gergeklesen 2023 yil1 ilk 3 aylik dsSnem FAVOK tutarmin, 19.632 bin TL olan
2022 yil1 ilk 3 aylik dénem FAVOK tutarina gore %-11,58 oraninda azalis igerdigi goriilmektedir.
%7,04 olarak gergeklesen 2023 yili ilk 3 aylik ddnem FAVOK marjinin, %17,07 olan 2022 yili ilk
3 aylik donem FAVOK marjina gore %-58,73 oraninda azalis igerdigi goriilmektedir
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