Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

<= trive

ALTINKILIC GIDA VE SUT SANAYI TICARET A.S. 27 Mayis 2024

isbu rapor, Trive Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin
29. Maddesine istinaden, Deniz Yatirim Menkul Degerler A.S.” nin Altinkilic Gida ve Sit Sanayi Ticaret A.S. i¢in hazirladigi
Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup,
finansal ve hukuki acidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde

sorumlu tutulamaz.

Halka Arz Bilgileri

ihragg Altinkiligc Gida ve Sit Sanayi Ticaret A.S. A.S.
Borsa Kodu ALKLC

Halka Arz Fiyati 22,98 TL

Halka Arz iskontosu %20

Talep Toplama Tarihi

29-30 Mayis 2024

Halka Arz Talep Toplama Yéntemi

Borsada Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

Dagitim Yontemi

Tamami Esit Dagitim

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulug

Deniz Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi

78.115.000 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermayesi

112.000.000 TL

Halka Arz Miktar ve Sekli

33.885.000 TL (Tamami Sermaye Artirimi)

Aracilik Yontemi

En lyi Gayret Aracilig

Halka Arz Biiyikligi

778.677.300 TL

Halka Arz Fiyati ve Halka Arz Sonrasi Cikariimis
Sermayeye Gore Sirket Piyasa Degeri

2.573.760.000 TL

Halka Agiklik Orani

%30,25

Taahhiitler

Sirket; 1 yil boyunca bedelli/bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, dolasimdaki pay miktarini artirmayacagini,
yeni bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar
almayacagini;

Ortaklar; sirket paylarinin  dolasimdaki pay miktarinin
artmasina yol acacak sekilde 1 yil boyunca borsada veya borsa
disinda satisa veya halka arza konu edilmeyecegi ve bu konuda
karar alinmayacagini taahhiit etmislerdir.

Fiyat istikrari

www.trive.com.tr

Briit halka arz gelirinin %20’si oraninda tutar 30 giin boyunca
fiyat istikrari islemlerinde kullanilabilecektir.
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Sirket Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 1976 yilinda gida sektoriinde peynir toptancilig ile basladigi faaliyetlerine, 1992 yilinda Canakkale Ezine’deki
tesislerinde peynir Giretimi ile devam etmistir. 1997 yilinda liretim kapasitesini ve lirlin gesitliligini artirmak Gizere Balikesir
Goémec’te bir tesis satin almistir. Sirket, 2002 yilinda Ege Universitesi ile ortak olarak UR-GE ¢alismalarini baslattigi “kefir”
UrlininG 2004 yilinda Ezine’de Uretmeye baslayarak Tirkiye’nin ilk endustriyel kefir Greticisi olmustur.

Sirket, buglin Ezine ve Gomeg tesislerinde sirasiyla glinliik 96 ton ve 92,2 ton siit isleme kapasitesine sahiptir. Sirket, s6z
konusu tesislerde Urettigi Kefir Grubu ve Peynir Grubu Urinlerini, agirhkli olarak tiim Tiirkiye’de subeleri bulunan Ulusal
Zincir Market kanali olmak {izere bayi-toptanci ve yerel market zincirleri kanallariyla da tiketicilere ulagtirmaktadir.

Ortaklik Yapisi

Sermaye artirimi seklinde halka arz edilecek olan toplam 33.885.000 TL nominal degerli paylarin halka arz edilmesi ile
halka agiklik oraninin % 30,25 olmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Halka Arzdan Once

Halka Arz Sonrasi

Ortagin U Pay Grub
agin unvani ay Grubu TL % TL %
\ehrmet Al At A 7.811.500 | 10,00 7.811.500 7,00
ehmet All Altinkilie B 31.246.000 | 40,00 31.246.000 | 27,90
A 7.030.350 9,00 7.030.350 6,30
Kemal Altinkilig
B 28.121.400 | 36,00 28121400 | 25,10
' A 781.150 1,00 781.150 0,70
Fatih Altinkilig
B 3.124.600 4.00 3.124.600 2,80
Halka Acik Kisim B - - 33.885.000 | 30,25
Toplam 78.115.000 | 100,00 | 112.000.000 | 100,00

Halka Arz Gerekgeleri;

Sirket’in 6zkaynaklarinin giiclendirilmesi,

isletme sermayesinin giiclendirilmesi,

Kaynak: Halka Arz izahname

Bliyiime hedeflerinin devamliliginin saglanmasi ve planlanan yatirimlarin finansmaninin olusturulmasi,

Sirket’in bilinirliginin artiriimasi,

Rekabet glicliniin artirilmasi,

Potansiyel musteriler nezdinden mevcut glvenilirligin ve sayginligin artiriimasi,

Surdurdlebilir kurumsal yapinin olusturulmasi ve raporlama standartlarinin gelistirilmesi,

Seffaflik ve hesap verilebilirlik dlizeyinin yikseltilmesi,

Sirket paylarinin likit hale getirilmesi neticesinde TL finansal borglarin kapatilmasi ve kredi verenler nezdinde

gerekmesi durumunda daha diisiik maliyetler borglanma imkanina kavusulmasi

Olarak sayilabilir.

www.trive.com.tr
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Halka arzdan saglanacak gelirin, asagida detaylari verildigi sekilde kullaniimasi planlanmaktadir.

Kullanim Alani Kullanim Orani (%)
isletme Sermayesi ihtiyacinin finanse edilmesi %65-70
Burhaniye OSB tesisi yatirimlarinin finansmani %10-12
Yeni makine alimi, mevcut makinelerin iyilestirme ve modernizasyon finansmani %3-4
Mevcut ve yeni Urinlere iliskin reklam ve pazarlama faaliyetlerinde kullaniimasi %4-5
Finansal borglarin kapatilmasi i¢in kullaniimasi %12-15

Finansallar:

Ozet Bilango Tablosu;

Kaynak: Halka Arz izahname

TRY Milyon TL 2021 2022 2023
Donen Varliklar 851,7 836,9 1.092,2
Duran Varliklar 263,7 646,0 865,6
Toplam Varliklar 1.115,4 1.482,9 1.957,8
Kisa Vadeli Yakumlulikler 769,8 807,0 1.140,5
Uzun Vadeli YukUmlulikler 74,1 144,1 155,1
Ozkaynaklar 271,5 531,8 662,1
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 355,3 531,8 662,1
Ozet Gelir Tablosu;
TRY Milyon TL 2021 2022 2023
Hasilat 1.289,2 1.550,0 1.856,9
Satislarin Maliyeti (-) -908,4 -1.127,3 -1.346,5
Brut Kar 380,8 422,6 510,4
Briit Kar Marji (%) 29,5 27,3 27,5
Esas Faaliyet Kari 160,6 187,8 194,6
Favok 191,5 210,2 225,6
Favok Marji (%) 14,9 13,6 12,1
Net Kar 116,5 4,3 55,3
Ana Ortakhk Paylar 144,5 4,3 55,3

Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemleri

Kaynak: Halka Arz izahname

Deniz Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi

calismasinda “Pazar Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi” dikkate alinmis ve kullanilmistir.

A- Pazar Yaklagimi (Carpan Analizi) Yontemi

Carpan Analizi kapsaminda FD/FAVOK" ve "FD/Satislar" carpanlari kullaniimistir.

www.trive.com.tr
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Carpan Analizi kapsaminda; yurt icinde BiST Gida ve icecek Endeksi Sirketleri ile Yildiz Pazar’da islem Géren Segilmis
Sanayi Sirket carpanlari kullaniimistir.

Altinkilig — Ozet Finansal Veriler —31.12.2023 Milyon TL

FAVOK 225,6

Net Satislar 1.856,9

Net Finansal Borg 497,2

Benzer Sirket Grubu — Milyon TL Agirhik Carpan Sirket Degeri
Bist-XGIDA — 2023/12 50,00% 9,5 1.637
BIST-XUSIN — 2023/12 50,00% 10,9 1.972
FD/FAVOK 100,00% 1.805
Benzer Sirket Grubu — Milyon TL Agirhik Carpan | Sirket Degeri
Bist-XGIDA — 2023/12 50,00% 1,2 1.663
BIST-XUSIN —2023/12 50,00% 1,8 2.870
FD/Satis 100,00% 2.267

Carpan Analizi Yontemi — Sonug¢ — Milyon TL Agirhik Sirket Degeri
FD/FAVOK %50 1.805
FD/Sats %50 2.267
Carpan Analizi Yontemi — Mn TL %100 2.036

B- Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akimi Analizi - INA)

e Projeksiyonlar 2024-2030 yillari igin ve TL bazinda yapilmistir.

e  Piyasa riski primi %5,5 olarak alinmistir.

e  Risksiz getiri oraninin 2024-2030 doneminde %49,5 seviyelerinden kademeli olarak %17,6 seviyesine
gerileyecegi 6ngorilmistir.

e  Borglanma Maliyetinin 2024-2030 déneminde %56,9 seviyelerinden kademeli olarak %20,2 seviyesine
gerileyecegi ongorilmustir.

e  Beta degeri 1 olarak alinmistir.

e  Terminal biiylime orani %5 olarak kabul edilmistir.

Buna gore Altinkilic Gida icin INA ydntemi ile 2.452 Milyon TL Sirket Degerine ulasiimistir.

NiHAi DEGERLEME

Degerleme Yontemi Sirket Degeri Milyon TL Agirhk Birim Pay Degeri — TL

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 2.452 50,00% 31,39
Carpan Analizi 2.036 50,00% 26,06

- FD/FAVOK 1.805 50,00% 23,10

- FD/Satis 2.267 50,00% 29,02
Agirliklandirilmig Sirket Degeri 2.244 100,00% 28,73
Halka Arz iskontosu %20
Halka Arz Sirket Degeri 1.795 100,00% 22,98

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu
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Halka Arz Fiyati Hakkinda Degerlendirme ve Sonug

e  Fiyat tespit raporunda Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler yeterlidir.

e  Carpan analizinde FD/FAVOK ve FD/Satislar ¢carpaninin kullanilmasini makul buluyoruz. Ayrica PD/DD ve F/K
carpanlari da degerlendirilebilirdi.

e Carpanlarin medyaninin alinmasini makul buluyoruz.

e  (Carpan analizinde yurt disi benzer sirket ¢carpanlarina da yer verilebilirdi.

e  Carpan analizinde FD/FAVOK ve FD/Satislar carpanlarinin verdigi sonuglara %50-50 esit agirlik verilmesini makul
buluyoruz.

e  Sirket’in BIST-Ana Pazar'da islem gorecegi goz onlinde tutularak BIST-Ana Pazar carpanlari da degerleme
¢alismasinda kullanilabilirdi.

e INA’da éngoriilen ciro ve kar marji hedeflerine ulasilamamasi degerlemeyi olumsuz yénde etkileyebilir.

e iNA analizinde Risksiz getiri oraninin %49,5 - 17,6 bandinda alinmasini makul buluyoruz.

e  Borc¢lanma maliyetinin %56,9 — 20,2 bandinda alinmasini makul buluyoruz.

e INA’da beta degerinin halka arzlarda siklikla kullanildigi sekilde 1 olarak alinmasini makul buluyoruz.

o %5,5 olarak alinan piyasa risk primini makul buluyoruz.

o %5 olarak alinan terminal biiyiime oranini makul buluyoruz.

e Nihai degerlemede iNA Analizine ve Carpan Analizine %50-50 esit agirlik verilmesini makul buluyoruz.

Sonug olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %20 halka arz iskontosu uygulanarak bulunan pay basina
22,98 TL halka arz fiyatinin yukaridaki gekincelerimiz ¢cergevesinde makul oldugu goériisiindeyiz.

Yasal Uyari

*Burada yer alan bilgiler Trive Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir.  Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak s6zlesme imzalanmak suretiyle kisiye 6zel olarak sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirrm aracinin alim-satim o6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gortsler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tiim veriler, Trive Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar,
veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum calisanlari ile Trive
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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