GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

DMR Unlu Mamuller Uretim Gida Toptan Perakende Ihracat A.S. Eyliil 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin DMR Unlu Mamuller Uretim Gida
Toptan Perakende Ihracat A.S. (“DMR Unlu Mamuller” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracc!”) icin hazirladig Halka Arz Fiyat
Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri
ya da teklif icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar
halka arza iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) 110.300.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 75.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye (TL) 185.300.000 |Halka Acilacak Oran (%) 40,47
Halka Arz Ozeti Sermaye Artirimi (TL) 75.000.000 |Halka Acilacak Oran (%) (ek satis dahil) 40,47
Mevcut Pay Satisi (TL) - Halka Arz Satis Fiyati (TL) 10,24
Ek Pay Satisi (TL) - Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satis

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

DMR Unlu Mamuller Uretim Gida Toptan Perakende Ihracat A.S. 2009 yilinda kurulmustur. Sancaktepe/istanbul’da
3.600 metrekarelik kapali alan lizerinde kurulu olan Uretim tesisinde lretim operasyonlarini siirdirmektedir. Sirket’in
30 Haziran 2023 tarihindeki personel sayisi 355 kisidir.

Sirket, 2021 yilina kadar Simit Sarayi Antalya Havalimani Magazasi olarak perakende unlu mamul Griinlerinin satisini
yapmakta iken, 6 Agustos 2021 tarihinde Simit Sarayi Yatirim ve Ticaret A.S.’nin aktifinde yer alan unlu mamuller tretim
tesisi, fabrika arsasi, binasi ve mistemilati 5510 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 19/3-b ve 20. Maddeleri uyarinca
kismi béliinme yolu ile ayni sermaye olarak Sirket’in blinyesine gegmis ve unlu mamul tretim faaliyetine baslamistir.
Sirket, ayni yil Antalya Havalimani magazasini devretmistir.

Sirket, her tirld unlu mamuller gida maddesinin Gretimi toptan ve perakende olarak alimi, satimi, dagitimi, ithalat ve
ihracati ile istigal etmek iizere faaliyet géstermektedir. Sancaktepe/Istanbul’da 3.600 metrekarelik kapali alan {izerinde
kurulu olan Uretim tesisinde Uretim operasyonlarini sirdirmektedir.

Sirket’in kiralama ve alt kiralama yolu ile kullandigi iki deposu mevcuttur. Sirket’in mevcut durum itibariyle ana faaliyeti,
Simit Sarayl magazalari ve toptan, zincir, ihracat satislarina yonelik, ¢ig, yari pismis nitelikte dondurulmus unlu mamuller
Uretimidir. Sirket’in mevcut durumda unlu mamuller Uretiminin yaklasik %60’1 yari pismis donuk mamullerden
olusurken, yaklasik %40’1 ¢ig donuk unlu mamullerden olusmaktadir.

Cig donuk unlu mamuller Simit Sarayr magazalarinda satisa sunulurken, ev kullanimina uygun yari pismis hatlarda
uretilen Grdnler, yurtdisi pazarlar ve yurtigi stiper marketlerde satisa sunulmaktadir. Bunun yaninda Sirket tarafindan
dondurulmus meyveli surup, dondurma, dondurulmus pasta, hafif firincilik Grinlerinin Gretimi suretiyle de misterilere
satis yapilmaktadir.
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Ortaklik Yapisi

Ortagin Unvani Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

TL TL
Simit Sarayl Yatirnm ve Ticaret A.S. A 20.000.000 18,13% 20.000.000 10,79%
Simit Sarayl Yatirim ve Ticaret A.S. B 43.099.120 39,07% 43.099.120 23,26%
Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.
Perakende Girisim Sermayesi B 37.572.726 34,06% 37.572.726 20,28%
Yatirim Fonu
Pardust|r|§|m Sermayesi Yatirm B 5.174.000 4,69% 5.174.000 2.79%
Ortakligi A.S.
Al Portfdy Yonetimi A.S.
Expansion Funding Girisim B 4.454.154 4,04% 4.454.154 2,40%
Sermayesi Yatirnm Fonu
Halka Acik Kisim B - 0,00% 75.000.000 40,47%
Toplam 110.300.000 100% 185.300.000 100%

2.Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’in yapmayi planladigi yatirnmlarin finansmani.

- Sirket’in halihazirda ylritmekte oldugu magazacilik faaliyetlerinin gelistirilmesi.

- Sirket’in biylyen faaliyetlerinin gerektirdigi isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi.
- Sirket’in adil piyasa degerinin belirlenmesi.

- Sirket ve Urinlerinin bilinirliginin artirilmasi.

- Sirket’in kurumsal kimliginin giiclendirilmesi.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, sermaye artisi usulliiyle 75.000.000 TL nominal degerli 75.000.000 adet payin halk arz kapsaminda satilmasi sonucu
sermaye artisl ile 768.000.000 TL briit gelir, 737.871.905 TL net gelir elde edecektir.

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabil eden tutarin, Sirket'e diisen kismrigin asagida
fon kullanim alanlari verilmistir.

- %20’sine karsilik gelen tutarin yeni yatirimlarin finansmani
- %A45’ine karsilik gelen tutarin magazacilik faaliyetlerinin gelistirilmesi
- %35’ine karsilik gelen tutarin isletme sermayesi finansmani

3.0zet Finansallar

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
Hasilat 1.352.838 61.002.574 290.262.043 82.071.544 149.713.483
Satiglarin Maliyeti 217.957 45.026.857 223.655.480 73.870.183 80.344.221
Briit Kar 1.134.881 15.975.717 66.606.563 8.201.361 69.369.262
Esas Faaliyet Kari 111.838 4.294.171 4.233.190 -24.535.275 16.532.742
Finansman Geliri / Gideri Oncesi Faaliyet Kar 111.838 3.955.681 7.713.242 -24.280.161 16.503.531
Vergi Oncesi Kari 208.351 3.496.685 3.675.915 -26.945.833 17.796.128
Net Donem Kari 153.841 2.742.659 2.422.030 -25.733.740 14.140.469
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TL 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Donen Varliklar 4.263.442 80.940.294 204.711.532 343.405.650
Duran Varliklar 1.014.302 98.239.362 262.662.841 279.592.642
Toplam Varliklar 5.277.744 179.179.656 467.374.373 622.998.292
Kisa Vadeli Yikimlilikler 1.991.779 54.219.309 224.711.728 133.367.261
Uzun Vadeli Yikimlilikler 3.255 14.171.762 40.336.073 58.083.708
Ozkaynaklar 3.282.710 110.788.585 202.326.572 431.547.323
Toplam Kaynaklar 5.277.744 179.179.656 467.374.373 622.998.292

4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akisi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

AOSM

AOSM 2023 2024 2025 2026 2027
Risksiz Faiz Orani 18,50% 17,50% 16,50% 16,00% 16,00%
Spesifik Risk Primi 1,00 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Turkiye Risk Primi 6,55% 6,55% 6,55% 6,55% 6,55%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Kurumlar Vergisi Orani 25,0% 250% 250% 250% 25,0%
Borclanma Maliyeti 19,50% 18,50% 17,50% 17,00% 17,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 14,63% 13,88% 13,13% 12,75% 12,75%
Sermaye Maliyeti 26,05% 25,05% 24,05% 23,55% 23,55%
Finansal Borgluluk Orani 7,64%  7,64% 7,64% @ 7,64% @ 7,64%
AOSM 25,18% 24,20% 23,22% 22,72% 22,72%

Indirgenmis Nakit Akigi (INA)

TAHMiNi NAKIT AKISI

2022 (01-12) 2023 (01-06) 2023P (01-12) 2023P (07-12) 2024P (01.12) 2025P (01.12) 2026P (01.12) 2027P (01.12)

Net Satiglar 258.102 142.488 449.267 306.779 776.834 1.079.274 1.412.210 1.751.397
SMM 195.777 98.925 308.586 209.661 510.225 685.155 855.842 1.030.590
Briit Kar 62.324 43.563 140.681 97.118 266.609 394.119 556.368 720.807
Esas Faaliyet Giderleri 33.847 22.286 49.973 27.687 86.477 117.903 150.204 180.811
Vergi Faiz Oncesi Kar 28.477 21.277 90.708 69.431 180.132 276.216 406.164 539.996
Diizeltilmis FAVOK 32.704 26.029 96.487 70.458 186.029 282.311 412.511 546.641
Amortisman Gideri 4.227 4.751 5.779 1.027 5.897 6.095 6.347 6.645
Ticari isletme Sermayesi -45.211 3.341 17.324 13.983 36.605 36.451 57.428 82.315
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 84.942 28.617 93.299 64.682 161.276 28.956 307.331 390.239
Kisa Vadeli Ticari Borclar 152.430 32.374 95.447 63.073 154.531 233.255 300.695 368.100
Stoklar 18.556 8.915 26.285 17.370 42.556 55.340 71.340 87.332
Musterilerden Alinan Avanslar 3.356 4.665 15.211 10.545 26.293 32.707 43.903 55.747
Tedarikgilere Verilen Avanslar 7.077 2.848 8.398 5.550 13.597 18.117 23.355 28.591
isletme Sermayesi Degisimi -54.083 8.007 62.535 54.528 19.280 -154 20.977 24.887
Yatirim Harcamalari 0 0 27.500 27.500 6.000 7.200 8.000 8.700
Vergi 7.119 5.319 22.677 17.358 45.033 69.054 101.541 134.999
Serbest Nakit Akimlari (SNA) 79.668 12.702 -16.226 -28.928 115.716 206.211 281.992 378.055
AOSM 25,18% 24,20% 23,22% 22,72% 22,72%
indirgeme Orani 0,86 0,75 0,61 0,51 0,41
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari -13.998 -24.956 86.730 126.671 142.467 155.631
Toplam Indirgenmis Serbest Nakit Akimlari 486.543
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Terminal Nakit Akimlari Toplami 2.239,5
Terminal Nakit Akimlari Bugiinkii Degeri 921,9
Firma Degeri (Degerleme Tarihi) 1.408,5
Toplam Finansal Borg¢ (30.06.2023) 35,7
Nakit ve Nakit Benzerleri (30.06.2023) 5,6
Ozsermaye Degeri (Degerleme Tarihi) 1.378,4
Cikarilmis Sermaye (30.06.2023) 110,3
Pay Fiyati 12,5

Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

- . .. A = Net Finansal Agirliklandirilmi
(Yurt Ici Benzer Sirketler) Carpan Diizeltilmis FAVOK Borg ﬁfsermaye Tutar§|
FD/FAVOK 17,13 86.813.585 30.098.441 1.456.591.077
Iskontosuz Agirlikli Ortalama Ozsermaye Degeri (TL) 1.456.591.077
Cikarilmis Sermaye (TL Nominal) 110.300.000
Iskontosuz Agirlikli Ortalama Pay Degeri (TL) 13,21
. .. A - Net Finansal Agirliklandirilmi
(Yurt Dis1 Benzer Sirketler) Carpan Diizeltilmis FAVOK B ﬁfsermaye Tutafl
FD/FAVOK 17,14 86.813.585 30.098.441 1.458.248.132
Iskontosuz Agurlikli Ortalama Ozsermaye Degeri (TL) 1.458.248.132
Ctkarilmis Sermaye (TL Nominal) 110.300.000
Iskontosuz Agirlikli Ortalama Pay Degeri (TL) 13,22

Degerleme Yontemleri Sonuglari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %50-50 agirliklandirilarak nihai deger
tespit edilmistir. Sirket igin halka arz iskontosu 6ncesi 1.417.899.737 TL piyasa degeri ve pay basi 12,85 TL deger tespit
edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20,34 halka arz iskontosu uygulanmis ve 10,24 TL pay basi
deger hesaplanmistir.

Degerleme Yontemleri (TL) Hedef Ozsermaye Degeri Agirlik Agirlklandirilmis Ozsermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlari (INA) 50%

Ozsermaye Degeri 1.378.379.868 689.189.934
Piyasa Carpanlari Yontemi 50%

Yurt ici FD/FAVOK Carpani () 17,13 25%

Ozsermaye Degeri 1.456.591.077 364.147.769
Yurt Disi FD/FAVOK Carpami (x) 17,14 25%

Ozsermaye Degeri 1.458.248.132 364.562.033
Agirliklandirilmis Hedef 6zsermaye Degeri 100% 1.417.899.737
Cikarilmis Sermaye (Nominal TL) 110.300.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri 12,85
Iskonto Orant 20,34%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri 1.129.472.000
iskontolu Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 10,24
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda DMR Unlu Mamuller Uretim Gida Toptan Perakende ihracat A.S. hakkinda verilen bilgilerin
kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu distintiyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e DMR Unlu Mamuller icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimi” ve “Piyasa Carpanlari Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yéntemlerinin net ve anlasilir bir sekilde aciklandigini diistintiyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak Indirgenmis Nakit Akimi ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne sirasiyla %50-50 agirlik verilmesinin
makul oldugunu diistiniiyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20,34 iskonto orani uygulanarak 10,24 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanlig stzlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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