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1-Raporun Amaci

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin
29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer verilen tim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Ersan
Aligveris Hizmetleri ve Gida Sanayi Ticaret A.S. (“Sirket”, “Kim Market” ) Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve 23 Agustos 2021
tarihli Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Tacirler Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporundan elde edilmistir. Bu
rapor, Ersan Aligveris Hizmetleri ve Gida Sanayi Ticaret A.S. halka arzina iliskin olarak, yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un yalnizca Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu hakkindaki goriisii olup, yatinm kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.
(“OYAK Yatirim”) higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2-Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Kim Market, 1997 yilinda ilk magazasini acarak faaliyetlerine baslamistir. Zincir magazalari araciligiyla gida perakendeciligi
alaninda faaliyet gostermekte olup, islerinin agirhgl gida perakendeciligini kapsamaktadir. Kurulusundan itibaren Sirket,
sipermarket formatinda magazalariyla hizmet vermektedir. Bu konseptte ortalama 710 m2’lik alanlarda, gida, gida disi, sarkiteri
ve meyve-sebze Urinlerin satisi yapiimaktadir. Sirket, 30.06.2021 tarihi itibariyla 121 magazasiyla Tirkiye'nin 5 ilinde faaliyet
gostermektedir. Sirket’in magazalasma politikasi karhlik ve verimlilik odakl olup yapilan fizibilite ¢alismalari dogrultusunda
gerceklestirilmektedir. Bu dogrultuda, dogru lokasyona, dogru biyiklikte magaza agilmasi prensibine gore hareket edilerek
etkinlik saglanmaktadir.

Sirket’in magaza sayisi 2019 yilinda 100’G asmistir. Teknolojik gelismeler ve pandemi stirecindeki tiiketici aliskanliklarinin etkisiyle
e-ticaret alanindaki satis hacminde hizl bir yiikselme yasanmistir. Yapilan sektor arastirmalari pandemi siirecinde e-ticaret
hacminde %120 oraninda kalici bliyimenin meydana geldigini géstermekte olup Sirket trendi takip eden yonetim anlayisi, hizli
operasyonel siiregleri ve glicll alt yapisiyla e-ticaret alaninda 2020 yilinin ikinci geyreginden sonra faaliyetlerini artirmistir.

Sirket satislarini magazalar, toptan satis magazasi ve e-ticaret olmak (zere Ug ayri kanaldan yapmaktadir. Magazalar %94 ile en
yuksek satislarin yapildigi kanal olmakta ve 2020 yilinin Ekim ayinda faaliyete gecen E-ticaret kanalindaki satislar ise 2020 yilinda
toplam satislarin yaklasik %1’ini olusturmakta iken 2021 yilinin ilk alti ayinda %5,5’ini olusturmaktadir. 2020 yilinda satiglarin
yaklasik %5,7’sini olusturan Diger Gelirler ise tedarikgi firmalardan stand, insert, gondol, raf bedeli gibi magazalarda verilen
hizmetlere iliskin gelirlerdir.

Sirket’in 2018, 2019 ve 2020 yillari ile 2021 yilinin ilk yarisina iligskin satiglarinin kirthmi asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Satiglar (TL) 2018 2019 2020 2021/6

Magazalar 558.970.579 658.483.429 870.529.649 496.491.415
Toptan Satis 10.443.651 22.923.151 45.962.169 64.055.475
E-Ticaret - - 10.956.991 34.143.271
Diger Gelirler 21.470.448 34.595.400 56.502.701 14.567.872
Toplam 590.884.678 716.001.980 983.951.510 609.258.033

Kaynak: Tacirler Yatirnm Fiyat Tespit Raporu
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3-Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz edilecek paylar; 65.000.000 TL Sermaye Artisi yoluyla planlanmistir. Bu durumda, Sirket pay sahiplerinin halka arz edecegi
mevcut paylarin toplam nominal degeri 65.000.000 TL olacaktir. Halka arz fiyati 3,50 TL olarak belirlenirken, Halka Arz Buyukluga
227.500.000 TL olarak hesaplanmaktadir. Halka arz sonrasi piyasa degeri ise 840.000.000 TL olacaktir. Talep toplama iglemi 16-17
Eylil 2021 tarihleri arasinda “Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En lyi Gayret Aracilig)” yontemi ile gergeklestirilecektir. Borsa
istanbul’da Ana Pazar'da islem gérecektir. Sirket'in mevcut ortaklarindan Erol Ersan, Engin Ersan ve Ercan Ersan, Sirket paylarinin
Borsa istanbul'da islem gérmeye basladig tarihten itibaren 1 (bir) yil siireyle halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan Borsa'da

satamayacaklari ve Borsa disinda satilan paylarin da bu sinirlamaya tabi olacagini taahhit etmislerdir.

Talep Toplama Tarihleri

16-17 Eylul 2021

Halka Arz Fiyati

3,50TL

Aracilik ve Halka Arz Yontemi

&

“En lyi Gayret Araciligl” ve “Sabit Fiyat ile Talep Toplama”

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi

175.000.000 TL

Halka Arz Edilen Miktar ve Tirii

65.000.000 TL nominal (Sermaye Artirimi)
Toplam 65.000.000 TL nominal

Halka Agiklik Orani %27,08
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi 240.000.000 TL
Borsada islem Gérme Tarihi (tahmini)/ Pazari Ana Pazar

Taahhiitler

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa istanbul'da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 1 yil boyunca bedelli sermaye artirimi gergeklestirilmeyecegi,
Borsa'da higbir sekilde Sirket payi satilmayacagi, dolasimdaki pay miktarinin
artinlmayacagi ve Borsa disinda yapilacak satiglarda satisa konu paylarin da bu
sinirlamalara tabi olacagini alicilara bildirecegine dair SPK ve Borsa Istanbul gibi
mercilere gerekli bildirimlerin yapilacagina dair taahhltte bulunmustur.

Sirket'in mevcut ortaklarindan Erol Ersan, Engin Ersan ve Ercan Ersan, halka arza
konu olmayan A ve B grubu paylarini, Sirket paylarinin Borsa Istanbul'da islem
gérmeye baslamasindan itibaren 6 ay boyunca Sirket paylarinin Borsa'da islem
gérmeye baslamasindan sonra s6z konusu olabilecek olasi pay geri alimlari
neticesinde maliki olacaklari Sirket paylarini, paya dénustirilebilir menkul
kiymetleri, pay alma haklarini veya paya dayal diger menkul kiymetleri
satmayacaklarini, satma taahhidinde bulunmayacaklarini,
devretmeyeceklerini, rehnetmeyeceklerini veya bu paylar Gizerinde sair surette
tasarrufta bulunmayacaklarini, dolagimdaki pay miktarinin artmasina sebep
olmayacaklarini, bu sonuglari dogurabilecek baskaca herhangi bir islem
yapmayacaklarini taahhiit etmislerdir.

Sirket'in mevcut ortaklarindan Erol Ersan, Engin Ersan ve Ercan Ersan, Sirket
paylarinin Borsa Istanbul'da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren 1 (bir) yil
sureyle halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan Borsa'da satamayacaklari ve
Borsa disinda satilan paylarin da bu sinirlamaya tabi olacagini taahhit
etmislerdir.

Fiyat istikrarini Saglayici islemler

Planlanmamaktadir.
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4-Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Unvani / Adi Soyadi
Grubu | Ortaklik Pay Adedi | Sermayeye Orani (%) Ortaklik Pay Adedi Sermayeye Orani (%)

A 1.750.000 1,00% 1.750.000 0,73%
Engin Ersan

B 57.750.000 33,00% 57.750.000 24,06%

A 1.750.000 1,00% 1.750.000 0,73%
Ercan Ersan

B 56.000.000 32,00% 56.000.000 23,33%

A 1.750.000 1,00% 1.750.000 0,73%
Erol Ersan

B 56.000.000 32,00% 56.000.000 23,33%
Halka Agik Kisim B - - 65.000.000 27,08%
Toplam 175.000.000 100,00 240.000.000 100,00

Kaynak: Kim Market izahname

5-Halka Arz Gerekgeleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yeri

Sirket, tamami sermaye artirimi olan halka arzdan 227.500.000 TL gelir elde edecektir. S6z konusu halka arz gelirinden elde edilen
fon sayesinde Sirket’in;

- Fon yapisinin giiglendirilmesi,

- Kurumsallasma,

- Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi,

- Bilinirlik ve taninirligin pekistirilmesi,

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha guiglu bir sekilde uygulanmasi,
- Kurumsal kimliginin gliclendirilmesi hedeflenmektedir.

Halka arz ile sermaye artisi yoluyla kaynak elde edilerek, Sirket’in organik ve inorganik blyimesinin finansmani, karlilik odakh satin
alimlar (pesin alimlar) ve isletme sermayesinin glglendirilmesi, e-ticaret ve satis kanallarinin gesitlendirilmesi agisindan yapilacak
teknoloji yatirimlarinin hizlandirilmasi, artacak satis kanallari, lokasyon ve blyime ile birlikte ortaya gikacak lojistik altyapisinin
guclendirilmesinin saglanmasi, Sirket’in gelecege yonelik hedeflerinin gergeklestirilebilmesi anlaminda mali ve idari yapisinin
glclendirilmesi hedeflenmektedir.

Halka arzdan elde edilecek fonun kullanim yerleri, orani ve yaklasik tutarlari asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Kullanim Alani Kullanim Orani (%) Kullanim Tutan (TL)
Organik / inorganik Biiyiime Finansmani %35-50 80-113 milyon TL
isletme Sermayesi ve Pesin Alimlar %25-40 57-91 milyon TL

Alternatif Satis Kanallari, (E-Ticaret ve Pazar Yerleri) lojistik ve genel isletme

010, ey
faaliyetlerinde %10-25 23-57 milyon TL

Kaynak: Kim Market [zahname
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6-Ozet Finansallar

Gelir Tablosu (milyon TL)

Kim Market - Ozet Finansallar

Gostergeler 2020/6A  2021/6A
Satislar 590,9 716,0 984,0 482,2 609,3
Satislarin Maliyeti 429,0 531,5 758,5 386,1 456,3
Briit Kar 161,9 184,5 225,4 96,1 152,9
Brit Kar Mariji 27,4% 25,8% 22,9% 19,9% 25,1%
Faaliyet Giderleri 116,6 142,4 165,6 80,4 101,0
Faaliyet Kari -17,3 35,2 30,2 6,6 12,0
Faaliyet Kar Mariji -2,9% 4,9% 3,1% 1,4% 2,0%
Net Finansman Giderleri -12,2 -28,8 -16,5 -13,3 -7,0
Net Kar -25,9 13,5 15,2 -4,1 3,6
Amortisman 10,1 13,0 16,0 8,0 10,1
FAVOK 55,3 70,9 96,2 31,8 73,9
FAVOK Marji 9,4% 9,9% 9,8% 6,6% 12,1%
Bilanco (milyon TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 30.06.2021
Nakit ve Nakit Benzerleri 24,5 24,1 69,8 70,0

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 9,6 14,0 48,1 60,7
Stoklar 80,9 166,9 246,6 261,5
Donen Varliklar 190,0 286,2 377,0 403,5
Maddi Duran Varliklar 106,8 130,7 140,8 146,8
Kullanim Hakki Varliklari - 62,5 66,0 79,0

Duran Varliklar 184,5 217,0 232,1 256,3
Toplam Varliklar 374,5 503,2 609,1 659,9

KV Finansal Borglar 58,7 42,0 38,2 34,5

KV Ticari Borglar 145,2 172,7 252,5 263,9

KV Yiikimlalikler 212,7 238,2 319,7 357,0

UV Finansal Borglar 10,7 30,9 29,5 21,6

UV Yiikiimliiliikler 19,7 97,4 101,1 111,3
Ozkaynaklar 142,1 167,6 188,2 191,5
Toplam Kaynaklar 374,5 503,2 609,1 659,9

Net Borg 44,9 48,8 -2,0 -13,9

Kaynak: Kim Market Bagimsiz Denetim Raporu, Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu

(@) OYAK YATIRIM bir {@¥aK) Kurulusudur.



7-Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
OYAK Yatirim tarafindan Tacirler Yatirrm’in hazirladigl 23 Agustos 2021 tarihli fiyat tespit raporu incelenmistir. Bu ¢alismalarin
sonuglari asagidaki gibidir:
a. Piyasa Carpanlari Yontemi

Piyasa garpanlari analizine Borsa istanbul’da islem goren benzer sirketlerinin carpanlari ile BIST-100 endeksinin FD/FAVOK
¢arpanlari dahil edilmistir.

Benzer sirketler olarak Borsa istanbul’da islem gdéren Bim Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS), Migros Ticaret A.S. (MGROS) ve Sok
Marketler Ticaret A.S. (SOKM) analize dahil edilmistir. Degerleme sirasinda kullanilan Sirket’in 30.06.2021 tarihi itibariyla son 12
ayhk verileri agagidaki tabloda sunulmustur.

(Bin TL) 1Y21 (A) 2020 (B) 1Y20 (C) 30.06.2021 Son 12 Ay (A+B-C)
FAVOK 73.877 96.235 31.794 138.318

Net Satiglar 609.258 983.952 482.220 1.110.990

Net Borg 75.940

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Benzer sirketler baz alinarak yapilan piyasa ¢arpanlari analizinde sirketlerin 23.08.2021 tarihli piyasa degerleri lzerinden
30.06.2021 tarihi itibariyla yilhklandiriimis (son 12 ay) mali verileri alinarak yapilan calismaya gore hesaplanan ¢arpan degerleri
kullanilmistir. Hesaplamada, Sirket’in operasyonel karlihigini en iyi yansittigi diisiinilen FD/FAVOK ve yine perakende sektériinde
agirlikli olarak kullanilan FD/Net Satislar carpanlari kullanilmistir.

milyon (TL) Bim Migros Sok Marketler Ortalama
Hisse senedi sayisi (milyon) 607,2 181,1 611,9

Piyasa Degeri (milyon TL) 43,961 6.580 7.612

Net Borg 4.354 3.323 1.452

Firma Degeri 48.315 9.903 9.065

FAVOK 5.582 2.454 2.404

Net Satiglar 61.534 31.641 24.657

FD/FAVOK 8,65 4,04 3,77 5,49
FD/Net Satiglar 0,79 0,31 0,37 0,49

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Bu calismaya gore hesaplanan Firma Degerinden Sirket’in 30.06.2021 tarihi itibariyla net borg rakami ile birlikte Sirket’in 17.08.2021
tarihinde vergi dairesine yapmis oldugu uzlasma basvurusu neticesinde VERGI Dairesi tarafindan tanimlanan pesin tutardaki borg
rakami da diisilerek Ozsermaye Degerine ulasiimaktadir. FD/FAVOK ve FD/Net Satislar ¢arpanlari kullanilarak hesaplanan
Ozsermaye Degerlerinin ortalamasi alinarak Sirket icin Benzer Sirket Carpanlarina gére Ozsermaye Degeri 570,47 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir.
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Benzer Sirket Piyasa Carpanlarina Gére Degerleme (Bin TL)

FD/FAVOK Garpani 31.06.2021 Son 12 Ay

FAVOK 138.318
FD/FAVOK 5,49
Firma Degeri 758.928
Net Borg (-) 75.940
Odenecek Vergi Borcu (-) 4.463
Ozsermaye Degeri 678.525
Satislar 1.110.990
FD/Net Satislar 0,49
Firma Degeri 542.821,86
Net Borg (-) 75.940
Odenecek Vergi Borcu (-) 4.463
Ozsermaye Degeri 462.418

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Degerleme tarihi itibariyla, BIST-100 endeksine dahil olan sirketlerin 1Y21 yilliklandirilmig FAVOK rakamlari baz alinarak hesaplanan
FD/FAVOK carpanlarinin medyani 8,8 olup bu carpan kullanilarak Sirket'in 6zkaynak degeri 1.134 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir. BiST-100 endeksine dahil olan sirketler segilirken banka, sigorta ve leasing sirketleri dahil edilmemis, Holding
sirketleri ve GYQ’lar dahil edilmistir.

BiST 100 Endeksine Gére Degerleme (Bin TL)

FD/FAVOK Carpani 31.06.2021 Son 12 Ay

FD/FAVOK 9
Firma Degeri 1.214.512
Net Borg (-) 75.940
Odenecek Vergi Borcu (-) 4.463
Ozsermaye Degeri 1.134.108

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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b. indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

“Indirgenmis Nakit Akimi” yénteminde Sirket’in mevcut yapisi ve potansiyeli, perakende sektériiniin yapisi ve biiyiime dinamikleri
ve makroekonomik beklentiler dikkate alinmistir. Ayrica, INA analizinde yer alan projeksiyonlar, Sirket’in éngérileri ile
olusturulmasi ve bir¢ok varsayimsal parametreye bagh olmasi nedeniyle, gelecege bagl herhangi bir taahhit anlamina
gelmemektedir. Projeksiyonlar ve varsayimlarin degismesi sonucu farkli 6zsermaye ve buna bagl olarak da farkh pay basina degere
ulasilabilinir.

INA analizinde serbest nakit akimlari hesaplanirken TFRS 16 diizenlemelerine gore kira gideri olarak siniflandiriimayan ve
aktiflestirilen kira giderinin etkileri de serbest nakit akimlarina yansitilmistir. Ayrica, Sirket’in faaliyetlerinin pargasi olan ticari alacak
ve ticari borglardan kaynaklanan vade farki gelirleri ve vade farki giderlerinin etkileri de serbest nakit akimlari hesaplamasina dabhil
edilmistir.

Rapor’da AOSM'nin yillara gére degisken olacagi varsayilarak 2021-2030 déneminde sirasiyla %18,3, %18,5, %19,0, %19,1, %18,9,
%19,0, %19,2, %19,3 olacagi hesaplanmistir. Yillara iliskin AOSM’nin artmasinin sebebi Sirket’in yillar itibariyla 6zsermaye oraninin
artmasindan kaynaklanmaktadir. Risksiz getiri orani olarak projeksiyon donemi ve para birimi uyumlu olacak sekilde Tirkiye
Cumbhuriyeti Maliye ve Hazine Bakanlig tarafindan ihrag¢ edilen TRT131130T14 kodlu 10 yil vadeli tahvilin degerleme tarihi olan
23.08.2021 tarihli getirisi olan %17,51 orani risksiz getiri orani olarak kabul edilmistir. Hisse risk primi orani %5,5 ve beta degeri 1,0
olarak kabul edilmistir. Beta degeri icin halka acilan sirketlerde genel olarak kullanilan beta degeri dikkate alinmistir. Bor¢glanma
maliyeti, Sirket’in uzun vadeli olarak piyasadan borglanabilme maliyetini gostermektedir. Bu amacla risksiz faiz oranina piyasada
genel olarak uygulanan %3 borglanma primi eklenerek borglanma primi hesaplanmistir. Ug deger hesabinda kullanilan bliyime
orani Tirkiye’nin uzun vadeli biyime orani beklentileri dogrultusunda %5 olarak alinmistir.

Sonuc olarak, “indirgenmis Nakit Akim1” ydnteminde Kim Market’in firma degeri 667 milyon TL olarak hesaplanmistir. Sirket’in
30.06.2021 tarihi itibariyla TFRS 16 etkisi hari¢ 14 milyon TL olan net nakit pozisyonu ve 4 milyon TL olan vergi borcu géz 6niinde

bulunduruldugunda ulasilan piyasa degeri 677 milyon TL olarak belirlenmistir.

iNA (milyon TL) 2021T 20227 2023T 20241 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Serbest Nakit Akimlari 17 26 43 58 76 90 122 145 169 198
iskonto Faktérii 1,03 0,87 0,73 0,61 0,51 0,43 0,36 0,30 0,26 0,21
SNA Buglinki Degeri 17 23 32 35 39 39 44 44 43 42
SNA Bugiinkii Deger Toplami 359

Ug Deger Blyume Orani 5,0%

Ug Deger 1.441

Ug Degerin Bugiinkii Degeri 308

Firma Degeri 667

Net Borg / (nakit) - TFRS 16 etkisi

harig 14

Odenecek Vergi Borcu (-) 4

Ozkaynak Degeri 677

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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8-Sonug

Tacirler Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, Sirket icin yapilan degerleme ¢alismasinda “Piyasa Carpanlan”
ve “indirgenmis Nakit Akimlar” yéntemleri %50 ve %50 oraninda agirliklandirilarak hisse degerine ulasilmistir. Piyasa
Carpanlar Analizi icinde benzer sirketlerin carpanlari baz alinarak hesaplanan degere ve BiST-100 endeksinin garpani baz
alinarak hesaplanan degere esit agirlik verilmistir. Sonug olarak, Sirket’in halka arz 6ncesindeki 6zsermaye degeri 764 milyon
TL ve %19,9 oraninda halka arz iskontosu uygulandiktan sonra 6zsermaye degeri de 612,5 milyon TL olarak belirlenmistir. Bu

degerler Uzerinden pay basina halka arz fiyati 3,50 TL olarak hesaplanmaktadir.

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri (milyon TL) Agirhk Ozkaynak Katkisi (milyon TL)
indirgenmis Nakit Akimlari 1.556.702.884 50% 338

Piyasa Carpan Analizi 1.493.510.233 50% 426

BIST-100 FD/FAVOK analizi - %50 agirlik 1.134

Benzer sirket FD/FAVOK - FD/Net Satiglar Analizi - %50 agirlik 570

Agirliklandiriimig Ozsermaye Degeri (milyon TL) 764

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Nominal Sermaye Tutari (TL) 175.000.000
g:g:::i:}; Yéntemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozsermaye 764.426.562
Halka Arz iskontosu 19,9%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri (TL) 612.500.000
Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 3,50

Kaynak: Tacirler Yatirim Fiyat Tespit Raporu
Tacirler Yatirim Tarafindan Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

Tacirler Yatinm tarafindan hazirlanan Kim Market fiyat tespit raporunu incelemis bulunuyoruz. Halka arz fiyatinin
bulunmasinda kullanilan yontemlerin, Sirket'in gercek degerini yansitmasi acisindan genel olarak uygun oldugunu
kanaatindeyiz. Ayrica kullanilan yontemlere iliskin yapilan detayli agiklamalarin, yontemlerin anlasiilmasi agisindan makul ve
yeterli oldugu gorisiindeyiz. OYAK Yatirim olarak raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi
altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz. Raporda yer alan degerleme yontemlerinde;

- Degerleme kapsaminda kullanilan hesaplamalarin net ve anlasilir bir sekilde ifade edildigini diistintyoruz.

- Hem “Piyasa Carpanlar’” hem de “indirgenmis Nakit Akimlar” yéntemlerinin birlikte kullaniimasinin makul oldugu
gorisiindeyiz.

- Ayrica Carpan analizinde, FD/FAVOK ve FD/Net Satislar carpanlarinin kullaniimasinin makul oldugu gériisiindeyiz. Ancak
calisma kapsaminda, BIST-100 endeksinde yer alan sirket ¢arpanlari yerine yurtdisi benzer sirket carpanlarina yer
verilmesinin halka arz fiyatinin belirlenmesinde daha uygun olabilecegi kanaatindeyiz.

- Uygulanan %19,9 halka arz iskontosunun makul ve yeterli oldugu gorisiindeyiz.

Sonug olarak, yukarida paylastigimiz yorumlarimiz/gekincelerimiz géz 6niinde bulundurulmak kaydiyla, Kim Market igin
%19,9 halka arz iskontosuyla 3,50 TL halka arz fiyatinin makul bir seviye oldugunu disiiniiyoruz.

(@) OYAK YATIRIM bir {@¥aK) Kurulusudur.



Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinrm karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Bolim{ tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi
bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu bilgilerinticari amagli kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, sdz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finansman Bélimii’ne ait olup diger OYAK
Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim gorus ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen
sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirrm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri igcinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda

olabilecegini kabul eder.

(@) OYAK YATIRIM bir {@¥aK) Kurulusudur.



